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Osnovni problemi

reforme delniskega prava.
Dr. Kobé Bozidar, sodniski pripravnik.
I Uvod.

1. Delniska druzba kot ena izmed temeljnih oblik go-
spodarskega podjetja v modernem gospodarstvu je danes v
ospredju zanimanja zakonodavca ter trgovinskopravnega
slovstva. Nastalo je namre¢ vazno vprasanje, ali niso tezke
zlorabe kapitalizma, ki bije danes poslednji boj za svoj
obstanek, uni¢ile osnovne socioloske in gospo-
darske baze delniske druzbe, namre¢ zaupanja del-
nicarjev-kapitalistov, ki so svoj kapital vlozili v del-
nice. Vendar kljub temu vidimo, da je in ostane delniska
druzba ena izmed neobhodno potrebnih gospodarskih tvorb,
ki se je posluzujejo najrazliénejsi gospodarskopoliti¢ni
sistemi od ekonomskega liberalizma preko faSizma in na-
cionalnega socializma tja do socializma, saj je privilegirana
gospodarska tvorba kapitalizma postala na vzhodu ena iz-
meg oblik socialisticnega podjetja; delniska druzba s ti-
pi¢no individualisti¢énimi tendencami ima v sebi ze sledove
kolektivizma. Razli¢ni gospodarskopolitiéni sistemi zasle-
dujejo s podjetji v obliki delniskih druzb svoje posebne
gospodansﬁe cilje. Moderne drzave, ki ne bi za svoje
ogromne gospodarske potrebe poznala te najnaprednejse
gospodarske tvorbe, si ne moremo predstavljati, saj je
delniska druzba s svojo kapitalistiénoll()olektivistiéno struk-
turo tipi¢na oblika velikih industrijskih, banénih, za-
varovalnih, prevoznih in dr. podjetij.

Vedno veéji vpliv delniske druzbe v gospodarstvu je
spri¢o spoznanja, da je ureditev delniskega prava zasta-
rela, privedel v Stevilnih drzavah do novih zako-
nov ali vsaj do novih osnutkov zakona o delniskih
druzbah, veckrat v zvezi z reformo celokupnega trgovin-
skega prava. Ta stremljenja in njih uspehe si ho¢emo pred-
oCiti v pri¢ujo€i razpravi.

Tega reformnega gibanja, ki je nastopilo zaradi globokih gospo-
darskih sprememb po svetovni vojni v skoro vseh drzavah (ponekod

Kratice: Tz — trgovinski zakonik; ntz — novi trgovinski zakon z dne
20. oktobra 1937; deln. reg. — delniski regulativ; co — codice di
commercio; RDC = Rivista del diritto commerciale; ZHR — Zeit-
schrift fiir das gesamte Handelsrecht; Ann — Annales de droit
commercial.
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t'gdi zaradi potrebe po unifikaciji materije, urejene v razliénih pokra-
jinskih zakonih, n. pr. Poljska, Jugoslavija), ne moremo omeniti skupno,
ampak sistemati¢no po razli¢nih skupinah zakonodaj. Pri tem ne smemo
misliti Ze na rigorozno klasifikacijo, kajti vsaka zakonodaja je odsev
posebnih gospodarskopoliti¢nih razmer v dotiéni drzavi; z mnogo koristi
vendar lahko razlikujemo tri skupine zakonodaj: romansko, nem-
§ko in anglosaksonsko. Vsaka izmed teh treh skupin pred-
stavlja posebne znacilnosti, ki so odvisne od elementov gospodarskega,
politi¢nega in kulturnega znacaja.

a) Romanska skupina obsega francosko, belgijsko in nizozemsko,
romunsko, S§pansko, portugalsko zakonodajo in seveda v prvi vrsti ita-
lijansko, katere reforma je prav v tem Casu izvrSena. Reforma
francoskega delniskega prava se je zafela Zze z zakonom z dne:
24. julija 1867 (,sur les sociétés”), kasneje pa nadaljevala z zakonskimi
novelami z dne 1. avgusta 1893, 16. novembra 1903, 22, novembra 1913,
20. aprila 1917 (,sur les sociétés anonymes a participation ouvriére®),
1. maja 1930 zlasti z dne 13. novembra 1933, ki definitivno prepoveduje
pluralno pravico glasovanja na skup$¢inah delniSkih druzb, z dmne 8. av-
gusta 1935 glede odgovornosti druzbenih organov in z dne 31. avgusta
1957, ki urejuje Se dolo¢neje pravico glasovanja. Poslednji reformi je-
francoski zakonodavec pristopil po porazu v juniju 1940 z zakoni z dne
19. septembra 1940 in 26. novembra 1940, na katere se bom v
nadaljnjem povrnil, ker pomenijo za francosko delnisko pravo pravo
revolucionarno reformo. Belgija je svoj zakon o d. d. z dne 25. maja
1913 reformirala veckrat (30. oktobra 1919, 14. junija 1926, 29. julija 1926,
23. julija 1927, 24. in 31. oktcbra 1934, 9. julija 1935). Osnutek iz leta
1936., ki poudarja zlasti dva problema: disciplino upravnih organov in
zastopstvo manjSine v upravnem svetu, Se ni uveljavljen. Nizozem-
ska ima nov zakon z dne 2. julija 1928 s serijo novih ¢lenov v starem
tekstu zakona od 1836, ki je imel za csnovo Code de Commerce. Ro -
munija ima nov zakon iz leta 1938, ki je zvest tradiciji povzel skoro
v celoti nacela italijanskega osnutka iz leta 1925. Spanija ima osnu-
tek II. knjige trg. zakona iz leta 1926., ki pa ¢aka na novi italijanski
trgovinski zakonik. Reforma italijanskega delniskega prava, vse-
bovanega v Codice di Commercio z dne 2. aprila 1882 s Stevilnimi no-
velami, se je zaela z osnutki iz leta 1922 (Vivante) in 1925 (d’Amelio);
toda tudi osnutek iz leta 1940 (Progeito ministeriale del nuovo codice
di commercio) ni bil uveljavljen. Ko je postala medtem Delovna
karta (Carta del Lavoro) z dne 21. aprila 1927, temeljni statut fasi-
sti¢tne revolucije, z zakonom z dne 30. januarja 1941 - XIX osnovni
ustavni zakon fadisti®ne drZave ter predstavljajo v njej vsebovane de-
klaracije osnovna nalela pravnega reda, je dobila Se mo¢nejsi vpliv na
zakonodajna stremljenja. V skladu z osnovnimi naceli Delovne karte
naj bi trgovinsko pravo postalo sestavni del drzavljanskega prava, in
sicer v posebni knjigi: Dell’'impresa e del lavoro (osnutek
1941); na osnovi modernih italijanskih, nems$kih ter sovjetskih trgo-
vinskopravnih stremljenj bi dobilo mesto, ki mu pripada, ter postalo
pravo trgovinskih podjetij. Ta osnutek je bil konéno dne
11. julija 1941 uveljavljen (Gazzetta Ufficiale z dne 11. julija 1941), in
sicer kot posebna knjiga ,,Codice Civile” pod naslovom ,,.Del lavoro®. V
veljavo stopi dne 21. aprila 1942 - XX. Glede ma to spadajo zlasti tudi
dolo¢be o delniskih druzbah med najnaprednejSe ter so zato za celotni
razvoj delniSkega prava vredne posebnega upoStevanja.

b) V nemski skupini prednjaéi Nem<e&ija s svojo napredno za-
konodajo, pripravljeno po dolgem reformnem gibanju v literaturi preko
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novel iz leta 1870. in 1884., osnutkov 1930 in 1931 do delniSkega za-
kona (Aktiengesetz) z dne 30. januarja 1937, v katerega so povzeta
tudi glavna gospodarsko-polititcna nacela nacionalnosocialisti¢nega re-
zima. V tej zvezi ne bo odve¢ omeniti vazen Hofmannsthalov osnutek
od 1925, ki je v posameznih totkah izboljsal sistem nemskega H G B.

Eno najnaprednejsih ureditev delniskega prava vsebuje na$ novi
trgovinski zakon. z dne 20. oktobra 1937, ki pa 3e ni dobil obvezne moéi.
Zakonodavec je upoiteval vse nove kodifikacije in osnutke delniSkega
prava, zlasti pa tudi dosedanje izku¥nje prakse in izsledke moderne
delniskopravne literature. Zelo se naslanja na poljsko ureditey del-
niSkega prava, na zakon kneZevine Liechtenstein ter na S$vicarske,
madzarske in mem8ke naérte. Toda tudi italijanski naérti so imeli
mnogo vpliva, zlasti glede nedtetih posameznih vprasanj (gl. Obrazlo-
Zenje ministrstva pravde k 3. pogl. drugega dela in Skerlj, Le so-
cieta per azioni secondo la nuova legge commerciale jugoslava, RDC,
1939, 1, 174).

¢) Sredi med tema dvema skupinama je treba omeniti §vicar-
sko reformo z zakonom z dne 18. decembra 1936 (Bundgesetz iiber
die Revision der Titel XXIV bis XXXIII des Obligationenrechts) z ve-
ljavo od 1. julija 1937, ki je po svoji demokrati¢ni osnovi pravo na-
sprotje nemsSkega delniSkega zakona. Svicarska osnutka iz leta 1919.’
(Huber) in 1923. sta sluzila za vzorec zakonu o osebah in druzbah z
dne 20. januarja 1926 KneZevine Liechtenstein, kakor tudi poljskemu
zakonu o trg. druzbah z dne 22. marca 1928, sprejetemu v celoti v
drzavljanski zakorik z dne 27. junija 1934. Nekaj idej je Poljska po-
vzela tudi po italijanskem osnutku iz leta 1925. Kot zelo vaZne moramo
omeniti Se osnutke ogrske reforme iz leta 1918. in 1926. (Kuncz), ki
skusajo izboljSati zakon iz leta 1875. deloma tudi pod vplivom avstr.
delniskega regulativa.

Pred anglosaksonsko skupino nam predstavlja meSan tip tudi se-
vernoevropska-skandinavska grupa (Svedska, Norveska, Danska, Fin-
ska). ki se priblizuje angle$ki zakonodaji, ima pa za osnovo naclela
nemskega sistema.

d) V anglosaksonski skupini omenim le angle§ki Company
Consolidation Act iz 1. 1929. z njegovo moderno disciplino delniskega
prava. Poudarim naj le dosledno izraZeno nacelo publicitete ustano-
vitve delniSke druzbe, podrobne dolocbe glede upravnih organov, bi-
lance, fuzije, zviSanja kapitala in kar je zlasti vazno glede kontrole
druzbinega poslovanja po neodvisnih revizorjih.

Posebno skupino tvori konéno sovjetsko delnisko pravo, ure-
jeno v reglementu z dne 17. avgusta 1927, s prevladujo¢o obliko del-
niske druzbe z javnim kapitalom (tekst v ZHR 91, 406).

2. Ne glede na obéo vaznost delniske druzbe se je za-
konodavcu, preden se je lotil temeljite reforme delniskega
prava, nujno vsililo osnovno vprasanje, namre¢ ali ima
delniska druzba danes v borbi najrazliénejsih socialnih in
gospodarskih idej Se svoj .raison d’étre” kot privilegirana
gospodarska tvorba kapitalizma in pa, ali ni morda v vse-
splo$ni nacionalizaciji oziroma kolektivizaciji gospodarstva
ze obsoletna organizacijska oblika gospodarskega podjetja.
Ali ni splosna intervencija drzave, ki pomeni v totalitarnih
sistemih faSizma, nacionalnega socializma ter komunizma ze
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pravi etatizem, v ofitnem nasprotju z zamislijo delniske
druzbe, ki ima svoj temelj v zasebni lastnini, in-
dividualni iniciativi in odgoevornosti?

Ali obstoji delniska druzba kot ¢ista kapitalska
druzba, organizirana v obliki parlamentarne repub-
like in delnice $e v svoji pravni podobi? V kapitalisti¢cnem
sistemu je preslo gospodarstvo pod zasebno kontrolo velikih
industrij in bank, sindikatov, koncernov in kartelov; posa-
mezna gospodarska podjetja v obliki delniskih druzb so v
popolni odvisnosti od drugih delniskih druzb ter njihovih
zvez, v katerih zopet neomejeno vladajo veliki kapitalisti,
oz. velike finan¢ne skupine. Na drugi strani so v posameznih
delniskih druzbah pojav privilegiranih delnie, vpliv bank
kot depozitarjev oz. fiduciarnih lastnikov delnic preko od
njih odvisnih upravnih organov dejansko razlastile delni-
carje ter jim odvzele njih temeljne pravice. Delni¢ar do-
biva vedno bolj znafaj upnika ter se priblizuje imetnikom
navadnih obveznic.! K vsem tem pojavom je pristeti Se
delnisko druzbo z enim samim delni¢arjem* kot pravo
nasprotje kolektivisticnokapitalisticne strukture delni-
$ke druzbe, kakor je nastala z razvojem tehnike iz gospo-
darske potrebe po zbiranju kapitalov za snovanje veli-
kih gospodarskih podjetij.

Ne glede na ta ocitna masprotstva s temeljnimi naceli
prava delniskih druzb opazamo vendar danes, da delniska
druzba celo pridobiva iz dneva v dan na svoji vaznosti.’
Prilagodi se vsakemu gospodarskemu sistemu od ekonom-

1 Dolo¢be pozitivnega prava ne ustrezajo dejanskemu stanju;
¢l. 216/1 Tz: ,Vsak delni¢ar ima sorazmeren delez na druzbini imo-
vini.* Tudi €l. 111, 144, 207, 211, 213 Tz; § 163/1 hrv. trg. zak.: ,,Svakom
akcionaru pripada sorazmeran deo dru$tvene imovine®; §§ 165, 167 trg.
zak. za Bosno in Hercegovino.

2 Od tega primera je treba izloCiti enoosebno delnisko druzbo z
izklju¢no javnim kapitalom, kakor jo izre¢no ureja €l. 3 sovjetskega
reglementa o delnifkih druzbah z dne 17. avg. 1927. Prim. piscev ¢la-
nek v ,,Slov. pravniku® 1940, 342.

3V letu 1940. je bilo v Jugoslaviji ustanovljenih 70 novih del-
niskih druzb s skupno glavnico Din 172,226.000. V istem razdobju je
49 7e obstojetih delniskih druzb zvisalo glavnico za 492,147.000'— Din.
V primeri z lanskim letom se je pokazala lani znatno ve¢ja udelezba
zasebnega kapitala. V vsem predlanskem letu je bilo ustanovljenih 62
novih delnikih druzb z nominalno glavnico 145,000.000'— Din, do¢im
je 35 ze obstoje¢ih zviSalo glavnico za 134,100.000— Din. Ta porast
delniskih druzb je seveda $e mnogo veéji v industrijsko bolj razvitih
drzavah.
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skega liberalizma do socializma.* Celo temeljne baze del-
niske druzbe, namre¢ privatne lastnine, individualne ini-
ciative ter zdruzitve kapitala najsirsih ljudskih slojev oz.
najrazli¢nejsih socialnih razredov ni prizadela reforma na-
cionalsocialisti¢ne ter faSisti¢ne zakonodaje.” Javni kapital
najde prav tako v d. d. najSirSo priloZznost za svojo ude-
lezbo, bodisi v meSanih d. d., bodisi v d. d. z izklju¢no jav-
nim kapitalom, Iz tega izhaja seveda, da se mora korpo-
racija javnega prava, ce se ze posluzi oblike privatnopravne
d. d., docela pokoriti njenim zakonom.

4 ,Der Kapitalismus ist eine Tatsache der Volkswirtschaft gewor-
den, deren organisierte Kraft und wirtschaftliche Leistungsfihigkeit
uns unentbehrlich sind. Die Gegnerschaft gegen den Kapitalismus kann
nicht bedeuten: Zerstorung dessen, was der Kapitalismus geschaffen
hat, sondern Umbildung und Entwicklung, damit seine orgamisatori-
schen und produktiven Krifte der Gesellschaft erhalten bleiben, seine
schiddlichen Folgen aber beseitigt wierden”, Philippovich, Ent-
wicklung der wirtschaftspolitischen Ideen im 19. Jahrhundert, 1910, 141.

5 FaSistiéna zakonodaja ni spremenila temeljev delniske druzbe
v Codice di Commercio, ampak je doslej povzela le neobhodno po-
trebne reforme, zlasti z nov. 1932 in 1935 (glede zviSanja, znizanja ka-
pitala, fuzije, likvidacije, odgovornosti). V skladu z novimi stremljenji
delniskega prava in z naCeli korporativnega sistema se je delniSko-
pravna zakonodaja obc¢utno reformirala v knjigi ,Del lavoro®, ven-
dar so tudi reformi ostala za osnovo vsa navedena nafela delni-
Skega prava. Konc¢no je ,Aktiengesetz” z dne 30. januarja 1937 tipic¢en
vzgled za neobhodno potrebo delniske druzbe, &ije vpliv ne more pre-
nehati pod nobenim rezimom, ¢eprav bi izvedel Se tako velike spre-
membe druzbenega reda. Tudi oni, ki so hoteli za vsako ceno odkriti
najradikalnejSe reforme v zakonu nacionalno-socialistiénega rezima, so
morali nujno priznati, da movi zakon (ki je ovrgel ideje Rathenaua in
njegovega ,,Unternehmen an sich® ter ,Selbstverwaltungskorper” kot
poskusov socializacije), ni v nifemer posegel v kapitalisti¢ni znacaj
delniske druzbe. Tudi po novem nem$kem delniskem zakonu je d. d.
privatno podjetje in tudi nafela njene organizacije so uzakonjena v
tem smislu. Cilj d. d., ustanovljene po malih ali velikih kapitalistih, je
vsaj v osnovi e vedno maksimum koristi lastnikov podjetja-delnicarjev,
prav tako kot v francoskem, angleSkem, Svicarskem in naSem delni-
Skem pravu. D. d. je ostala ,entreprise privée ou linitiative indivi-
duelle devra se developper librement pourvu qu’elle se montre capable
de garantir le marche de la production et de la mise en valeur des
produits, et quelle ne menace pas I'intérét général de I'économie na-
tionale et la paix sociale® (Kuncz, Les problémes juridiques de la
structure constitutionelle des sociétés anonymes, Annales de droit com-
mercial, 1938, 18).
{ Delniske druzbe mi zavrgel niti sovjetski zakonodavec, ampak jo
je v Ze omenjenem reglementu prilagodil novim gospodarskim raz-
meram. Ceprav bi pri¢akovali najradikalnej$o reformo, ima sovjetsko
delniSko pravo svoje znailne posebnosti, le kar se ti¢e delniskih druzb
z javnim ali meSanim kapitalom nasproti ,kapitalistiénim® zakono-
‘dajam. Prim. tekst reglementa v ZHR. 91, 406 in Gordon, Systeme
de droit commercial des soviets, 1933, 134.
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3. Tako je nastala potreba po temeljiti reformi delni-
skega prava, in sicer zlasti v osnovni zahtevi: praviéni
organizaciji kot najvaznejSem sredstvu za oCuvanje
interesov delni¢arjev, upnikov, podjetja, da
celo narodnega gospodarstva. S krsitvijo zaupa-
nja delnic¢arjev, vlagateljev v upravo podjetja je namreé
ogrozen ne samo obstoj podjetja, ampak tudi zdravo funk-
cioniranje gospodarstva, ki ni zgolj monopol direktorjev,
upravnih svetnikov ter njihovih zas¢itnikov, velikih kapi-
talistov, finan¢nih sindikatov in bank, ampak drzavna
in narodna pravica ter potreba.

Brez dvoma je edino zakonodavec pristojen, da ustanovi
strukturo organizacije d. d. VpraSanja n. pr. ali je v del-
niskih druzbah potrebna neka vrhovna oblast v obliki
skups$¢ine delnicarjev, kaksna je njena pristojnost, kateri
organ naj imenuje Clane uprave, na kakSen naéin mora
biti organizirana kontrola upravnega poslovanja, more re-
§iti na dolocen in udinkovit nacin le pozitivno pravo. Prav
to velja za pravice delnicarjev, ki jih izvrSujejo v skup-
$¢ini, zlasti v pogledu njih zas¢ite proti samovolji upravnih
organov, kakor tudi proti zlorabam velinskega nacela
(manjSinske pravice) z izpodbijanjem skups¢inskih sklepov
itd. Vemo namre¢, da ni zlepa pravnih norm v delniskem
pravu, ki bi jih bilo lazje izkoristiti v delni¢arjem, upni-
kom ter druzbi Skodljive namene kot ravno dolo¢bhe glede
organizacije.

4. Nove tendence prava delnitkih druzb nam dokazu-
jejo na vsakem koraku, kako mo¢no vplivajo nanje teore-
ticne konstrukcije o pojmu delniske druzbe oziroma Se
dalje o pojmu juristicne osebe. Kakor sodijo avtorji o
osnovnem vprasanju juristicne osebe, tako resujejo posa-
mezne probleme d. d. (n. pr. o pravni naravi upravni
organov). Ce pogledamo globlje, vidimo da ta vprasSanja
niso ¢isto pravne narave, nego v veliki meri svetovno-
nazorske. V doktrini prava delniske druzbe srecavamo
zato ponovno tendence individualisti¢ne, kolektivisti¢ne ter
transpersonalne teorije.® Po prvi zamisli zasleduje delniska
druzba individualne cilje posameznih svojih delnicarjev,
po drugi kolektivne interese druzbine skupnosti, torej ne
samo interesov sedanjih druzbenikov, ampak tudi bodo¢ih.

6 Radbruch, Rechtsphilosophie, 3 izd. 1932, 51, 54, 130; SirSe
tudi 124, 125, 131, 140,
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Kon¢no je po transpersonalni konstrukeiji’ objekt druzbi-
nega interesa podjetje — ali kakor se posebno v nemski
pravni literaturi vidi ,,Unternehmen an sich” — neodvisno
od individualnih ali kolektivnih interesov delni¢arjev. Ce
naj ne bo slednji¢ osnova transpersonalne teorije niti svo-
boda (individualizem) niti druzba (kolektivizem), nego mna-
predek civilizacije, potem ne zasleduje d. d. niti indivi-
dualne, niti kolektivne ampak obée kulturne cilje.

Moderna literatura o delniskem pravu odklanja indi-
vidualisti¢no konstrukcijo. Prevladujeta ostali dve teoriji,
ki sta si sicer nasprotni, toda tendenca po pobijanju prve
ju J)rilbliiuje. Prakti¢no glede posameznih vpraSanj res
med obema ni odlo¢ilne razlike. Za transpersonalno teorijo
je bistveno podjetje in skupno delo, ki posamezne delni-
carje druzi, za kolektivisticno interes skupnosti sedanjih
in bodo¢ih delni¢arjev, kar vodi kon¢no k istemu cilju —
otuvanju druzbinega podjetja.® Ta vpliv kolektivisti¢ne
konstrukcije se kaze slednji¢ v tem, da nekateri istovetijo
druzbin interes z drzavnim, kot ob&im javnim interesom. Ti
ne vidijo niti interesov posameznih delni¢arjev, niti varstva
interesov njih skupnosti niti podjetja kot takega, ampak
vi§ji kolektivni interes drzaver?

5. Ko prouc¢ujemo osnovne probleme delniskega prava,
moramo imeti pred o¢mi izhodno tocko svetovni nazor, na
Cigar osnovi je zakonodavec gradil svoj sistem delniskega
prava. Kakor se odraza drzavni, pravni in gospo-

7 Ta teorija juristi¢ne osebe ji sicer priznava doloene cilje, ki
pa miso niti osebni niti druzbini ampak cilji €isto stvarne narave ,,s0
dass Person die Gebundenheit bestimmter Giiter und Menschen fiir be-
stimmte sachliche Aufgaben bedeuten wiirde” (Theorie vom Zweck-
vermogen); Radbruch, 1. e 131; teorija je pridobila v novejSem
¢asu mnogo pristaSev; prim. Rhode, Juristische Person und Treu-
hand, 1932.

8 Ta sli¢nost je znacilna zlasti v angleSki ultra-vires teoriji
z moc¢nim transpersonalistiénim poudarkom; o tem Schlink, Die
Ulira-vires Lehre im englischen Privatrecht, 1935, 57.

9 Barassi, Diritto sindacale e corporativo, 1934, 55, na osnovi
Delovne karte (Dichiarazione VII della Carta del lavoro): ,Lo Stato
corporativo considera l'iniziativa privata nel campo della produzione
come lo strumento, piu efficace e piu utile nell’interesse della Nazione.
— L’orgamizzazione privata della produzione essendo una funzione di
interesse nazionale, 'organizzatore dellimpresa & responsabile dell’in-
dirizzo della produzione di fronte allo Stato. Dalla collaborazione delle
forze produttive deriva fra esse reciprocita di diritti e di doveri.”

10 O pravnofilozofski osnovi modernih tendenc delniskega prava
prim. Goldschmidt, Grundfragen des neuen schweizerischen Ak-
tienrechts, 1937, 9—18; isti: Recenti tendenze nel diritto della societa
anonima, 1935, 141, 147.
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darski politi¢ni sistem najocitneje v drzavni or-
ganizaciji v vseh njenih potankostih, tako vpliva tudi na
organizacijo delniske druzbe splosni politi¢no-in go-
spodarsko-organizacijski sistem. Organiza-
cija delniske druzbe v drzavi z demokrati¢nim sistemom je
zato bistveno razli¢na od organizacije v totalitarni drzavi,
kjer je vse zivljenje urejeno po nacelu vodstva.

II. NajenostavnejSa shema organizacije delniske druzbe.™

6. Delniska druzba potrebuje za svoje poslovanje skup-
s¢ine, upravnih in nadzornih organov. Pristojnost med njimi
ni strogo lo¢ljiva. Funkcije, ki pristoje redno skupscini,
upravnim in nadzornim organom, preidejo Cesto od uprav-
nih organov na skups¢ino ali nadzorne organe, od slednjih
pa na skups¢ino. Vobée je v skupséini predstavljena celo-

upna druzbina volja, namre¢ volja druzbenikov. Ker kot
taka ni sposobna, da bi vrsila tekoce poslovanje v druzbi-
nem podjetju, ¢eprav naj bi dajala osnovne smernice za
poslovanje, mora imeti d. d. posebne organe, ki podjetje
po teh smernicah dan za dnem upravljajo. To so uprav-
ni organi, ki jim je na osnovi zakona poverjeno po-
slovodstvo ter zastopstvo druzbe. Drugi ni¢ manj vazni
druzbeni organi, nadzorni organi, nadzorujejo de-
lovanje upravnih organov v SirSem ali ozjem obsegu. Naj-
enostavnejSa shema organizacije d. d. je torej sledeca:
Skups$éina oblikuje druzbino voljo, uprav-
ni organi kot izvr$ilni organi izvrsSujejo
to druzbino voljo ter zastopajo druzbo na
zunaj, nadzorni organi v Sir§em ali oZjem
obsegu nadzirajo poslovanje upravnih or-
ganov ter poroc¢ajo onjih delovanju skup-
$¢ini delnicarjev.

Kakor receno, se za pristojnost navedenih treh delov
druzbine organizacije ne morejo postaviti stroge meje.
Predvsem velja to za upravne in nadzorne organe. Vobce
je sicer priznano pravilo: Kdor upravlja, ne sme nadzoro-
vati, kdor nadzira, ne sme upravljati. V Zivljenju d. d. je
stvar docela druga¢na. Predvsem ni v poslovanju upravnih
organov mogoca stroga razmejitev upravnih funkcij od
nadzornih. Pomislimo samo na names¢ence druzbinega pod-
jetja, nad katerimi vrSe upravni organi prvo, najintenziv-
nejSo kontrolo. Nujno je dalje, da prevzamejo nadzorni

11 Wieland, Handelsrecht, II, 1931, 87 sl.
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organi v dolotenih primerih (n. pr. ée se izpraznijo mesta
upravnih organov) funkcije upravnih organov (kolikor niso
dolZzni sami imenovati nove upravne organe). Strogih meja
ni mogoce postaviti niti med upravnimi ali nadzornimi
organi in skups¢ino, kar je povsem razumljivo, saj skup-
s¢ina zdruzuje tri funkcije: normativno, poslo-
vodstveno in nadzormno. Vetkrat se zlasti zgodi.
da preidejo upravne funkcije (razen zastopstva) deloma na
skups¢ino druzbenikov, na pr. pri druzbah z majhnim Ste-
vilom delni¢arjev. Tu se orgamizacija delniSke druzbe pri-
bliza organizaciji osebnih druzb. V najskrajnejsi obliki so
lahko celo vse funkcije zdruZzene v eni roki: pri delniski
druzbi z enim samim delni¢arjem.

Da se glede pristojnosti upravnih in nadzornih organov
ne morejo postaviti stroge meje, nam nazorno dokazuje
organizacija delniske druzbe po razlitnih zakonodajah.
Taka primerjava nam pokaZe najprej, da so poleg uprav-
nih organov, ki jim je zaupana tekota uprava druzbinega
podjetja ter zastopstvo ma zunaj (Vorstand, Direktion) na-
stali najprvo organi, ki jim je poverjen le periodicen
pregled bilance ter druzbenih ra¢unov (Rechnungsreviso-
ren, Kontrollstelle). Ker so predvsem za druzbe z vec¢jim
Stevilom delniarjev taki organi neobhodno potrebni, so se
ti posebni nadzorni organi kmalu pojavili v ustroju del-
niskih druzb. V razmerju nadzornih organov nasproti uprav-
nim moramo razlikovati dva sistema: angleski sistem
upravnega sveta (direktorialni sistem) in
nemski sistem nadzorstvenega sveta.

7. V vetji skupini drzav so v zakonu poleg upravnih
organov dololeni le periodiéno voljeni revizorji kot po-
sebni kontrolni organi. Upravni organi sestoje pri veéjih
delniskih druzbah iz dveh vrst podorganov: ravnatelj-
stva in upravnega sveta (board of directors). Rav-
nateljstvu, katerega ¢lani so lahko tudi mnedelnicarji, ali
¢lani upravnega sveta (managing directors) ali drugi (ma-
nagers, na pr. v svojstvu namesCencev), je poverjeno
upravljanje teko¢ih poslov ter zastopstvo druzbe, upravni
svet pa ima funkcijo nadzorstva nad ravnateljstvom, prav
tako je tudi pristojen za odobritev nekaterih vaznejsih
upravnih poslov.

Ta angleski sistem je v veljavi predvsem v Angliji,
Franciji, Zdruzenih drzavah Severne Ame-
rike, v Svici ter v skandinavskih drzavah.
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V nemskem sistenmiu (Nemcija z Avstrijo,
Italija,” Belgija) so se namesto revizorjev uvelja-
vili stalni nadzorni organi (nadzorstveni svet, Aufsichtsrat,
sindaci, commisaires de surveillance). Izvedena je loc¢itev
upravnih in nadzornih funkcij (vsaj naCeloma) ter je nad-
zornim organom udelezba na upravi zabranjena (¢l. 183 do
185 Codice di Commercio, ¢l. 65 belg. druzbenega zakona).
Upravni organi so v italijanskem in belgijskem pravu raz-
deljeni po francoskem zgledu na upravni svet in ravna-
teljstvo. Upravni svet ima prvo kontrolo nad ravnatelji, ki
vrie redno tekoce poslovanje. To velja tudi po nemskem
pravu, le da ravnatelji ne spadajo med upravne organe kot
take, ampak med namesfence. ([zraz ravnateljstvo
uporablja hrv. trg. zak. — prim. § 157/10 — za nase nacel-
stvo torej za prave upravne organe, zato moramo vedno
toéno paziti, v kakSnem smislu uporablja zakon dolocen
izraz in kaksne funkcije mu daje).

8. Nadzorstveni svet, kakor se je razvil po nemskem
vzgledu, se v mnogofem pribliZuje upravnemu svetu v
direktorialnem sistemu. Med obema sistemoma sta vendar
dve tipi¢ni razliki: a) Prva razlika obstoji pri zastopstvu
delniske druzbe. Druzbo zastopajo po nemskem sistemu le
upravni organi, nadzorni organi (nadzorstveni svet) samo v
izjemnih, v zakonu posebej dolo¢enih primerih. Pravica za-
stopstva je osnovana na zakonu ter na¢eloma neomejena in
neomejljiva; ¢lani uprave ne morejo biti od pravice zastop-
stva izkljuCeni, vsaj ne popolnoma. VprasSanje zastopstva
druzbe je obenem osnova za razlikovanje organov
druzbe od navadnih names¢encev in pooblas¢encev. Pravico
zastopstva po samem zakonu imajo le organi druzbe (uprav-
ni t. j. ¢lani uprave ali nacelstva oz. ¢lani upravnega sveta),
ravnatelji (names¢enci, uradniki) pa le na osnovi posebnega

12 Organizacijo delniske druzbe tvorijo v italijanskem pravu
skup8¢&ina (assemblea generale, ¢l. 154 Codice di Commercio),
upravni organi (amministratori, ¢l. 139) in stalni nadzorni
organi (sindaci, ¢l. 183). Pri velikih druzbah, bankah, so upravni
organi razdeljeni v upravni svet (consiglio di amministrazione) in rav-
nateljstvo (Direttori), katerega ¢lani so ali delegirani ¢lani upravnega
sveta ali tretje osebe ali pa obojni. Na sejah upravnega sveta imajo
pravico sodelovanja in glasovanja le ¢lani upravnega sveta. O orga-
nizaciji gl. Vivante, Trattato di diritto commerciale, 1935, 277,
284—287; Mossa, Diritto Commerciale, 1937, 200 sl... Sliéno je v
belgijskem pravu; prim. Piret, Le societa anonime mel diritto belga.
Norme vigenti e riforme progettate, R D C, 1938, I, 508.
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ali sploSnega pooblastila (v ital. in Svicarskem pravu tudi
ravnatelji, ¢e so obenem ¢lani upravnega sveta). Zastopstvo
je postalo tako eden izmed glavnih kriterijev za razliko-
vanje lastnosti druzbenih organov nasproti obic¢-
nim names¢encem in pooblas¢encem. V direktorialnem si-
stemu ima nacCeloma — poleg upravnega sveta — tudi
ravnateljstvo pravico zastopstva. Vendar manjkajo v tem
sistemu prisilne zakonske dolo¢be za razdelitev pristojnosti
poslovodstva, kakor tudi zastopstva.

b) Drugo, Se vaznejSo razliko nam pokaze vprasanje
¢lanstva v upravi in v nadzorstvu. V nem-
Skem sistemu je nadzorstveni svet neodvisen in ga skup-
$Cina izvoli neposredno; ima pravico in dolznost varovati
interese delni¢arjev nasproti upravnim organom. Upravni
in nadzorni organi so na ta nacin strogo lo¢eni druzbeni
organi, tako da nadzorni organi ne morejo biti obenem
upravni organi ter obratno. V direktorialnem sistemu na-
sprotno morejo biti iste osebe obenem ¢lani upravnega in
nadzornega telesa; ti dve ustanovi itak nista strogo loceni,
ker ima upravni svet tudi funkcijo nadzorstva poleg revi-
zorjev.

Clane upravnega sveta izvolijo delni¢arji na skupséini.
Sam upravni svet postavi na¢eloma tudi ravnatelje, bodisi
iz ¢lanov upravnega sveta, bodisi iz tretjih oseb. Ravnate-
ljem je poverjena tekola uprava delniske druzbe. V na-
sprotju s tretjimi osebami (managers, Drittdirektoren) imajo
le delegirani ¢lani upravnega sveta (managing directors)
istoCasno pravico sodelovanja in glasovanja v upravnem
svetu. Le-ta ima nasproti ravnateljem moZnost preventivne
kontrole, ki je ojacena in olajSana z neposrednim sodelo-
vanjem delegiranih ¢lanov upravnega sveta ter ravnateljev,
ki niso obenem ¢lani upravnega sveta. Upravni svet je tako
nasproti ravnateljem tudi nadzorno telo. Manjkajo pa, ne
glede ma revizorje, organi, ki bi bili sposobni nasproti
upravnim organom tvoriti enakovredno protiutez, kakor so
po nemskem sistemu.

Nacelo delitve upravnih in nadzornih organov, kakor
je uveljavljeno v nemskem sistemu, ima vsaj v nave-
denih pogledih velike prednosti nasproti direktorial-
nemu sistemu. Nadzorni organi, ki so strogo loceni od
upravnih ter morejo v izjemnih primerih vrsiti le one
upravne funkcije, ki jim jih daje zakon (sklic skupscine,
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zastopstvo druzbe v pravdah nasproti upravnim organom),
lahko varujejo koristi druzbe ter posameznih delnicarjev
nasproti upravnim organom neodvisneje ter objektivneje,
kakor nadzorni organi, ki so obenem upravni organi
(upravni svet). Podértali smo omejitev, ker pozna anglesko
pravo kot vzgled direktorialnega sistema ustanovo revi-
zorjev, ki jih volijo druzbe svobodno iz krogov strokov-
njakov, zdruzenih v posebne gremije. Sistem strokovnih
revizorjev, ki niso neposredno interesirani v druzbi, ima
gotovo Se vecjo prednost in daje vecje jamstvo za objek-
tivnost kontrole, kakor pa kontrola preko organov, ki jih
je postavila ista vecina, ki je izbrala upravne organe.

HI. Organizacija delniske druzbe po nasem pozitivnem
pravu.

9. NaSe pozitivno pravo (Trgovinski zakonik z dne
17. decembra 1862 in delniski regulativ z dne 20. septembra
1899) ima sicer nemski sistem organizacije, ki pa ni do-
sledno izveden. Tz pozna poleg skupséine Se na-
¢elstvo (¢l. 227) ter fakultativen nadzorstveni
svet (¢l. 225). Vendar je nadzorstvo nad upravnimi organi
varovano tudi po sedanjem pozitivnem pravu. Delniski re-
gulativ zahteva, da morajo ustanovitelji v pravilih d. d.
postaviti kontrolne organe za pregled in preskusnjo druz-
benih letnih ra¢unov (§ 37/1, prim. tudi ze &l. 209/6 Tz). Ce
je v pravilih druzbe dolofen nadzorstveni svet, vrsi celo-
kupno nadzorstvo nad poslovanjem nacelstva odnosno nad
celokupnim upravnim poslovanjem v druzbi (¢l. 225 Tz).
Pravila priznajo lahko nadzorstvenemu svetu tudi pravico
do predhodne odobritve nekaterih vaznejsih, posami¢no
oznacenih poslov (§ 37/2 deln. reg.). Nadzorstveni svet dobi
v pravilih lahko tudi pravico imenovati ¢lane nacelstva. Ce
nadzorstvenega sveta ni, morata biti postavljena vsaj dva
preglednika radunov ali revizorja (§ 37/3
deln. reg.), ki morata pregledavati letne druzbene racune
ter bilanco na osnovi druzbenih knjig in porocati o tem na
redni letni skups¢ini druzbe.

Fakultativna sta tudi upravni svet (¢l. 231/2 Tz);
izraz upravni svet se praktiéno pri nas rabi za nacelstvo,
ki v smislu zakona vrdi izkljuéno upravne funkcije) in
ravnateljski svet (§ 36 deln. reg.); ona naj vriita
sicer upravne funkcije (in sicer po zakonu samo poslovod-
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stvene posle), ki pa niso to¢no dolo¢ene. V prakti¢nem Zziv-
ljenju vrsita funkcijo preventivne kontrole nad delom ¢la-
nov nacelstva in vode¢ih names¢encev druzbinega podjetja.
Ce je delniski druzbi postavljen nadzorstveni svet, vrsi ta
funkcije nadzorstva. Ce so postavljeni pregledniki ra¢unov
(revizorji), tvorijo dejansko mnadzorstveno oblast v
druzbi upravni svet ali ravnateljski svet skupaj z revi-
zorji.** Upravni ali ravnateljski svet se v tem primeru zelo
pribliZujeta polozaju upravnega sveta v direktorialnem
sistemu. V ostalem je uveljavljen nemski sistem organiza-
cije. Druzbo zastopa nacelstvo, nadzorstveni svet samo v
izjemnih v zakonu dolo¢enih primerih (n. pr. zastopanje
druzbe v pravdah s ¢lani nacelstva, ¢l. 194, 226 Tz). Pra-
vica zastopstva je za ¢lane nacelstva absolutna ter ‘vsaj z
u¢inkom pro externo neomejljiva (¢l. 231/2 Tz). Nacelstvo
lahko, ¢e je tako v druzbinih pravilih dolo¢eno, imenuje
izmed sebe nekatere ¢lane v izvrsilni odbor (eksekutivni
komité, § 34/9 deln. reg.) ali pa poveri vodstvo poslov na-
vadnim names¢encem ali pooblas¢encem druzbe (§ 234 Tz).
Neposredno iz zakona izvirajofo pravico zastopstva po
¢l. 227, 251/2 Tz imajo seveda le ¢lani nacelstva kot druzbeni
organi v smislu gori omenjenega kriterija za razlikovanje
druzbenih organov od navadnih names¢encev in pooblas¢en-
cev. Nasproti druzbi je nacelstvo dolZno upoStevati ome-
jitve, ki jih postavijo skups¢ina ali druzbina pravila, tako
glede zastopstva kakor glede poslovodstva pod osebno
odskodninsko odgovornostjo vsakega posameznega ¢lana.
Druzbina pravila lahko predvsem dolocijo, da je za dolo-
Cene posle ali vrsto poslov potrebno posebno dovoljenje
drugih druzbinih orgamov, bodisi nadzorstvenega sveta,
upravnega ali ravnateljskega sveta (Cl. 23/2 Tz, §§ 34/4 in
36 deln. reg.). Na ta nac¢in je mozno odvzeti nacelstvu pra-
vico poslovodstva; ostati mu mora vendarle tolikSen vpliv
na notranje poslovanje v druzbi, kolikrSen ustreza njegovi
absolutni pravici zastopstva (§ 34/4 deln. reg.). Upravne
funkcije je torej mogole prenesti skoro docela na druge
druzbine organe. Tako se lahko s pravili poveri imenovanje
¢lanov nacelstva nadzorstvenemu, upravnemu ali ravnatelj-
skemu svetu ter se jih s tem postavi glede njih upravnega

13 Wieland, Handelsrecht, II, 1931, 111 op. 2 smatra ,,Verwal-
tungsrat” in ,Direktionsrat® v avstrijskem pravu za nadzorne organe
(tudi 88, op. 3) poleg nadzorstvenega sveta, kar pa ni to¢no. Njih glavna
funkcija je — vsaj po zakonu — upravna. Prim. Skerlj, Pravila
naSih delniskih druzb, 75.




Osnovni problemi reforme delniskega prava. 111

poslovanja v popolno odvisnost. Toéna razmejitev upravnih
od nadzornih organov je Ze v pozitivnem pravu nedolocena,
prakti¢no zivljenje je pa celoten polozaj Se bolj zamotalo.
Dejansko namre¢ postavljajo druzbina pravila (pozitivno
pravo jim tega ne zabranjuje, §§ 34/4, 36 deln. reg.) raz-
licne organe, ki nimajo strogo loc¢enih funkcij.** Funkcije
upravnih organov moramo v dvomu vendarle priznati or-
ganom, ki jim je poverjeno redno zastopstvo ma zunaj.
Tudi delniski regulativ je skuSal te dvome omiliti na ta
nac¢in, da zahteva v druzbinih pravilih imenovanje nacel-
stva, ki je za vsako delnisko druzbo obvezno (§ 34/1).

DoslednejSe je nase pravo v drugi zahtevi nemskega
sistema. Clani nadzorstvenega sveta in revizorji ne morejo
biti obenem ¢lani nacelstva ali druzbeni namescenci (§ 37/11
deln. reg.). Ce pridobi nadzorstveni svet (v druzbinih pra-
vilih) pravico imenovati ¢lane nacelstva, poleg tega pa vrsiti
tudi upravne funkcije, ne glede na to, da v primeru kadar
ima skups$éina pravico, izvoliti i nadzorne i upravne organe,
izvoli obojne ista ve¢ina, pride skoro vedno do istovetnosti
interesov upravnih in nadzornih organov.

10. Ta nejasen polozaj organizacije delniske druzbe po
sedanjem pozitivnem pravu je Se poslabsala praksa nasih
delniskih druzb. Tipi¢na slabost statutov nasih delniskih
druzb je preobilica organov in obenem nejasna razmejitev
njih nalog. Tako je to¢na razmejitev podrodja
skupséine ter upravnih in nadzornih or-
ganov, oziroma funkcij v prakti¢nem zivlje-
nju nasSih delniskih druzb skoro nemogo-
ta; poleg tega so ti organi dejansko med-
sebojno tako odvisni, da so mogoce zlorabe
v §kodo delni¢arjev, upnikov ter samega
druzbinega podjetja!* K temu bomo v naslednjem
pristeli e druge pojave, kiso v Se ve¢ji meri povzro-
¢ili zahtevo po temeljiti reformi delniskega prava.

14 Veé o tem ter o preobilici organov v prakti¢nem Zivljenju naSih
delniskih druzb: ,Skerlj, Pravila, 69 sl
(Nadaljevanje prih.)



