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Voved 
 
Statutot vo momentot na osnovaweto na akcione-

rskoto dru{tvo mora pome|u ostanatoto da sodr`i i 
odredbi  za: 

- iznosot na osnovnata glavnina i 
- nominalnata vrednost na akciite i nivniot broj 

od sekoj rod i klasa, pravata, obvrskite, ograni~uvawata 
i pogodnostite. 

Sekoja promena vo osnovnata glavnina povlekuva so 
sebe i promena vo statutot za koja promena e potrebno 
kvalifikuvano mnozinstvo vo sobranieto. Promenite vo 
odnos na osnovnata glavnina mo`at da bidat vo nejzinoto 
zgolemuvawe, odnosno namaluvawe. 

 
Va`ni pra{awa 
Kako va`ni pra{awa vo odnos na zgolemuvaweto na 

osnovnata glavnina koi{to zaslu`uvaat vnimanie se 
slednite: 

 
1. Koja e osnovnata podelba na zgolemuvaweto na 

osnovnata glavnina i na~inite koi{to proizleguvaat od 
taa osnovna podelba? 

2. Koi se zaedni~kite belezi na na~inite na zgole-
muvaweto na osnovnata glavnina? 

3. Kako se definiraat i {to e predvideno kako 
postapka vo ZTD za poedine~nite na~ini na zgolemuva-
weto na osnovnata glavnina? 

 
Dodeka kako va`ni pra{awa koi{to zaslu`uvaat 

vnimanie vo odnos na namaluvaweto na osnovnata glavni-
na se slednite: 

 
1. Zo{to se sproveduva namaluvawe na osnovnata 

glavnina? 
2. Koi se osnovnite formi, na~ini i postapki na 

namaluvawe na osnovnata glavnina? 
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Promeni vo zakonodavstvoto 
1. Vo ~lenot 421, stav 1 i 4 e predvideno deka zgole-

muvaweto na osnovnata glavnina se vr{i so odluka na 
sobranieto za zgolemuvawe na osnovnata glavnina, koja 
odluka ima karakter na odluka za izmena na statutot i 
deka istata se donesuva so mnozinstvo glasovi koe ne 
mo`e da iznesuva pod dve tretini od akciite so pravo na 
glas pretstaveni na sobranieto. 

 
2. Vo ~lenot 427, stav 2 e predvideno deka odlukata 

za zgolemuvawe na osnovnata glavnina so vlogovi mo`e da 
bide donesena samo ako bide uplaten vo celost nomina-
lniot iznos na zapi{anite akcii od prethodnata emisija. 

 
3. Vo ~lenot 437, stav 3 e utvrdeno deka odborot na 

direktori odnosno nadzorniot odbor mo`e da se ovlasti 
da odlu~uva za isklu~uvawe na pravoto na prvenstvo za 
zapi{uvawe na novite akcii, me|utoa ovaa odluka tie ja 
donesuvaat so soglasnost na mnozinstvoto neizvr{ni 
~lenovi na odborot na direktori, odnosno na mnozinstvo-
to ~lenovi na nadzorniot odbor i istite se obvrzani na 
narednoto godi{no sobranie da podnesat pismen izve-
{taj vo koj{to }e gi navedat pri~inite za isklu~uvawe 
na pravoto na prvenstvo za zapi{uvawe na novite akcii. 

 
4. Vo ~lenot 444, stav 4 e predvidena obvrska na 

dru{tvoto, doveritelite ~ii{to pobaruvawa nadminuva-
at 10.000 EVRA vo denarska protivrednost, da gi izvesti 
po pismen pat, poedine~no vo mestoto na `iveewe, odno-
sno vo sedi{teto na doveritelot zapi{ano vo trgovskiot 
registar. 

 
 

I. ZGOLEMUVAWE NA OSNOVNATA GLAVNINA 
 
Pra{awe 1 
Kon zgolemuvawe na osnovnata glavnina na dru{-

tvoto se pristapuva toga{ koga }e se zgolemi obemot na 
raboteweto, a so toa }e se zgolemi i potrebata za sve`i 
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sredstva i koga dopolnitelniot kapital se pribira po 
pravilo odnadvor. 

 
 
Na~ini na zgolemuvawe na osnovnata glavnina 
Zgolemuvaweto na osnovnata glavnina kaj AD 

mo`no e da se izvr{i vo osnova na dva na~ina: 
1. so izdavawe na novi akcii vrz osnova na dopo-

lnitelni vlo`uvawa na pari~ni sredstva, odnosno 
vnesuvawe na nepari~ni sredstva (efektivno zgolemuva-
we na osnovnata glavnina) i 

2. nominalno zgolemuvawe na osnovnata glavnina 
ZTD gi poznava i dvata vida na zgolemuvawe na 

osnovnata glavnina, so toa {to:  
 
1. izdavaweto na novi akcii vrz osnova na dopolni-

telni vlo`uvawa na pari~ni sredstva, odnosno vnesuvawe 
na nepari~ni sredstva (efektivno zgolemuvawe na osno-
vnata glavnina) se ostvaruva na tri na~ini: 

 
•  zgolemuvawe na osnovnata glavnina so vlogovi 

(~len 427 - 433) 
• uslovno zgolemuvawe na osnovnata glavnina (~len 

434 - 435) i 
• odobren kapital (~len 436 - 438) 
 
2. Nominalno zgolemuvawe na osnovnata glavnina se 

ostvaruva: 
 
• od sredstvata na dru{tvo (~len 439 - 441) 
 
Pra{awe 2 
Nekoi zaedni~ki belezi kaj na~inite na zgolemuva-

weto na osnovnata glavnina 
 
- Se vr{at so donesuvawe na odluka za zgolemuvawe 

na osnovna glavnina koja ima karakter na odluka za izme-
na na statutot, i se donesuva so mnozinstvo glasovi koe ne 
mo`e da iznesuva pomalku od dve tretini od akciite so 
pravo na glas pretstaveni na sobranieto; 
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- Isklu~ok od gorenavedenoto e koga odlukata za  

zgolemuvawe na osnovnata glavnina ja nosi organot na 
upravuvawe spored odredbata na statutot za odobren 
kapital; 

- Dokolku postojat pove}e rodovi akcii, odlukata e 
polnova`na ako se soglasat za toa akcionerite od sekoj 
rod akcii, a odlukata za soglasnost ja nosat akcionerite 
od sekoj rod akcii so istoto mnozinstvo so koe{to e 
donesena i odlukata za zgolemuvawe; 

- Odlukata e so opredelena sodr`ina na to~no utvr-
deni podatoci vo zakonot, taka {to pokraj zaedni~kite 
podatoci identi~ni za site na~ini, odlukata sodr`i i 
drugi podatoci karakteristi~ni za soodvetniot na~in na 
zgolemuvawe na osnovnata glavnina; 

- Pravoto na prvenstvo pri zapi{uvaweto  na 
novoizdadenite akcii srazmerno na u~estvoto na nivnite 
akcii vo osnovnata glavnina e osnoven i sostaven del na 
pravata na akcionerite. Ne zavisi od statutot ili 
odlukata na sobranieto dali mo`at akcionerite da go 
imaat ova pravo, tuku tie toa pravo go imaat po sila na 
zakon, odnosno istoto ne treba da se svati kako obvrska. 
Imeno, koga bi postoela takva obvrska taa bi bila vo 
sprotivnost so na~eloto na otvorenost na akcionerskoto 
dru{tvo; 

- Pravoto na prvenstvo za zapi{uvawe na novoizda-
deni akcii, mo`e pred zapi{uvaweto na akciite, da bide 
celosno ili delumno isklu~eno samo so odlukata za 
zgolemuvawe na osnovnata glavnina. Isklu~uvaweto na 
ova pravo e vleguvawe vo imotnite prava na akcionerite, 
pa zatoa toa e ote`nato i bara strog praven nadzor. Ime-
no, zakonodavecot stava akcent na odredbite za posta-
pkata (procesnopraven), odnosno odlukata se donesuva so 
ve}e spomenatoto mnozinstvo glasovi i istata mora da 
bide objavena na na~in na koj{to se objavuva svikuvaweto 
na sobranieto, a se odlu~uva samo vrz osnova na izve{taj 
vo pismena forma, na organot na upravuvawe vo koj{to se 
naveduvaat pri~inite za isklu~uvaweto;  
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- Akciite koi{to se celosno plateni u~estvuvaat 
vo zgolemuvaweto spored nivniot nominalen iznos, dode-
ka akciite koi{to se delumno plateni u~estvuvaat vo 
zgolemuvaweto spored nivniot nominalen iznos {to e 
uplaten, a akciite vo sopstvenost na dru{tvoto u~estvu-
vaat vo zgolemuvaweto ako toa se vr{i so zgolemuvawe na 
nominalniot iznos na akciite. 

 
Pra{awe 3 
• Zgolemuvawe na osnovnata glavnina so vlogovi 
Zgolemuvaweto na osnovnata glavnina so vlogovi 

(redovno zgolemuvawe) e takov na~in na zgolemuvawe na 
osnovnata glavnina so koj{to vo dru{tvoto se vnesuva 
nov dopolnitelen kapital, odnosno vlogovi, bilo so 
uplati-vlo`uvawa vo pari, ili so vnesuvawe na stvari i 
prava, odnosno so nepari~ni vlogovi. Za vneseniot kapi-
tal se izdavaat novi akcii. 

 
Zgolemuvaweto na osnovnata glavnina na dru{tvo-

to so vlogovi mo`e edinstveno da bide sprovedeno so 
izdavawe na novi akcii. Zakonodavecot izri~no predvi-
del zabrana za donesuvawe na odluka za zgolemuvawe na 
osnovnata glavnina so vlogovi, dokolku ne e uplaten vo 
celost nomonalniot iznos na zapi{anite akcii od 
prethodnata emisija.  

- Odobrenie od komisijata za hartii od vrednost 
Soglasno Zakonot za hartii od vrednost, pri zgole-

muvaweto na osnovnata glavnina e vklu~ena i Komisijata 
za hartii od vrednost, koja{to dava odobrenie. Komi-
sijata za hartii od vrednost so posebni pravilnici ja 
regulira ovaa oblast. Komisijata posebno ja utvrduva 
sodr`inata na baraweto za davawe odobrenie za izda-
vawe na dolgoro~ni i kratkoro~ni hartii od vrednost po 
vidovi izdava~, i toa: sodr`ina na baraweto od trgovsko 
dru{tvo {to izdava dolgoro~ni hartii od vrednost; 
sodr`ina na baraweto od banki i {tedilnici {to izda-
vaat dolgoro~ni hartii od vrednost; sodr`ina na bara-
weto od osiguritelni dru{tva {to izdavaat dolgoro~ni 
hartii od vrednost; sodr`ina na baraweto od edinici na 
lokalna samouprava {to izdava hartii od vrednost; 
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sodr`inata na baraweto od trgovsko dru{tvo {to izdava 
kratkoro~ni hartii od vrednost; sodr`inata na bara-
weto od izdava~ na hartii od vrednost {to objavuva javen 
povik za zapi{uvawe i kupuvawe na hartii od vrednost. 
Baraweto za davaweto odobrenie za izdavawe dolgoro~ni 
hartii od vrednost potrebno e da sodr`i osnovni poda-
toci za izdava~ot, osnovni podatoci za licata vo nadzo-
rniot odbor, upravniot odbor, odnosno odborot na dire-
ktori; osnovni podatoci za emisijata na dolgoro~ni 
hartii od vrednost i podatoci za delovnata i razvojnata 
politika na izdava~ot na dolgoro~ni hartii od vrednost. 

 Po dobivaweto na odobrenieto organot na upravu-
vawe objavuva povik do akcionerite, najmalku vo eden 
dneven vesnik so koj{to se izvestuvaat vo rok ne podolg 
od 30 dena i ne pokus od 15 dena, za da mo`at da go 
iskoristat pravoto na prvenstvo, osven ako so odlukata 
za zgolemuvawe tie od ova svoe pravo ne se otka`ale.  

Pokraj povikot organot na upravuvawe ednovremeno 
pismeno go informira sekoj akcioner: 

- za iznosot na izdadenite akcii, 
- za brojot na negovite akcii koj{to odgovara na 

u~estvoto na negovite akcii vo osnovnata glavnina i  
- za gorenavedeniot rok.  
Po istekot na ovoj rok, dokolku ne bide iskori-

steno pravoto na prvenstvo od akcionerite, pravo na 
zapi{uvawe na novoizdadenite akcii imaat i drugi lica 
vo rok ne pokus od 15 dena po istekot na gorenavedeniot 
rok.   

Javniot povik za zapi{uvawe i kupuvawe dolgo-
ro~ni hartii od vrednost zadol`itelno gi sodr`i sle-
dnite podatoci: broj i datum na re{enieto od komisijata 
za hartii od vrednost za odobruvawe na emisijata; poda-
toci za osnovaweto i kapitalot na izdava~ot; podatoci 
za dejnosta na izdava~ot; podatoci za finansiskoto rabo-
tewe na izdava~ot; komentar na menaxmentot  na dru{-
tvoto za rezultatite od raboteweto na dru{tvoto, za 
uslovite vo koi raboti i za finansiskite pokazateli za 
hartiite od vrednost; podatoci za delovnata i razvojnata 
politika na izdava~ot na dolgoro~ni hartii od vrednost 
i podatoci za emisijata. 
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Dokolku izdava~ot znae za izvesni faktori zaradi 
koi investiraweto vo hartiite od vrednost mo`e da bide 
rizi~no, javniot povik mora da sodr`i posebna to~ka: 
Faktori na rizik od vlo`uvaweto. Kako faktori na 
rizik od vlo`uvaweto osobeno se naveduvaat: nedostatok 
na operativna istorija na dru{tvoto; negativen fina-
nsiski rezultat od predhodnite godini; finansiska 
nestabilnost na dru{tvoto i dr. 

Postapka za zapi{uvawe na novite akcii. Novo-
izdadenite akcii se zapi{uvaat so pismena izjava (upi-
snica) so koja{to na zapi{uva~ot pravno mu se garanti-
raat zapi{anite akcii za prezemawe i uplata, odnosno 
deka }e go vlo`i vlogot. Upisnicata e so strogo oprede-
lena sodr`ina, so posledica deka istata }e bide ni{to-
vna dokolku ne gi sodr`i podatocite na koi{to upatuva 
zakonot. 

 Postoe~kiot soodnos za u~estvo e osnov za upis na 
novi akcii. Sekoj akcioner ima pravo pri izdavaweto na 
novi akcii za zgolemuvawe na osnovnata glavnina so 
vlogovi, so pismena izjava,  da go zapi{e onoj del na novi 
akcii koj{to odgovara na negoviot del vo dotoga{nata 
osnovna glavnina na dru{tvoto. Na primer: osnovnata 
glavnina se zgolemuva za 10%, zna~i na sekoja desetta 
akcija postoi pravoto na opcija na edna akcija. 

 
Pari~nite vlogovi se upla}aat, odnosno nepari~ni-

te vlogovi se vnesuvaat vo celost do denot na upisot na 
izvr{enoto zgolemuvawe na osnovnata glavnina vo trgov-
skiot registar. 

 
 
• Uslovno zgolemuvawe na osnovnata glavnina 
Poim. Uslovnoto zgolemuvawe na osnovnata glavni-

na e takov na~in na zgolemuvawe na osnovnata glavnina 
na dru{tvoto  so izdavawe na novi akcii, vo koi visinata 
na potrebniot dopolnitelen kapital ne se utvrduva kone-
~no odnapred zo{to zgolemuvaweto zavisi od toa dali  
licata na koi im se nameneti akciite }e sakaat da gi 
ostvarat svoite prava so steknuvawe na uslovni akcii 
koi{to im se nudat. Uslovnoto zgolemuvawe na glavni-
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nata smee da se sprovede samo ako se ispolnat objektivni 
i subjektivni uslovi vpro~em zatoa i se narekuva 
“uslovno” zgolemuvawe.  

 Objektivnite okolnosti ili uslovi zaradi koi so-
branieto donesuva odluka za zgolemuvawe na osnovnata 
glavnina na dru{tvoto se: 

� zamena na konvertabilnite obvrznici vo akcii, 
ili 

� ostvaruvawe na pravoto na prvenstvo na zapi-
{uvawe na novi akcii, {to im go ovozmo`uva dru{tvoto 
na odredeni lica 

Subjektivnite uslovi se sostojat vo toa {to 
takvite akcii mo`at da gi steknuvaat samo odredeni lica 
koi vo na~elo na mora da bidat akcioneri na dru{tvoto, 
po pravilo toa se doveritelite i vrabotenite, izvr{ni-
te ~lenovi na odborot na direktori, ~lenovite na upra-
vniot odbor, odnosno upravitelot vo dru{tvoto i tie da 
ja izrazat namerata da go iskoristat svoeto pravo. 

Dozvolena cel za uslovnoto zgolemuvawe. Za 
uslovnoto zgolemuvawe na osnovnata glavnina sobrani-
eto mo`e da donese odluka samo za odredeni celi i toa za: 

� za zamena na konvertabilnite obvrznici vo 
akcii, kako i za pravoto na prvenstvo pri upis na novite 
akcii na dru{tvoto; 

 
� podgotovki za prisoedinuvawe i za podelba so 

razdvojuvawe so prezemawe ili izdvojuvawe so preze-
mawe. 

Zamenlivi obvrznici i pravo na prvenstvo. 
Dru{tvoto e ovlasteno da izdava i drugi hartii od 
vrednost, a ne samo akcii, pa taka e ovlasteno da izdava i 
obvrznici. So izdavaweto na obvrznicite mo`e vo gole-
ma mera da se zgolemat sredstvata na dru{tvoto, no tie 
nemaat status na osnovna glavnina nitu imatelot na 
obvrznicata so nivnoto steknuvawe stanuva akcioner. 
Kapitalot {to dru{tvoto go privlekuva na toj na~in ne 
e sopstveni~ki tuku e dol`ni~ki. Soodnosot na toj 
kapital vo odnos na osnovnata glavnina mo`e da bide 
razli~en, zavisno od politikata na dru{tvoto, polo`ba-
ta na pazarot, goleminata na dru{tvoto itn. Dru{tvata 
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im davaat na imatelite na obvrznicite zna~ajni pogo-
dnosti, a edna od niv e {to na ovlasteniot od dol`ni~ko-
pravniot odnos mu se dava mo`nost svoite pobaruvawa da 
gi pretvori vo osnovna glavnina na dru{tvoto po pat na 
t.n. konvertabilni obvrznici. 

 Statusni promeni. Pri statusnite promeni: 
prisoedinuvawe i podelba so razdvojuvawe so prezemawe 
ili izdvojuvawe so prezemawe na dru{tva mo`e da se 
donese odluka da akcionerite na dru{tvoto {to se pri-
soedinuva, akcionerite na dru{tvoto {to prestanuva, 
ili na delot {to prestanuva, da imaat pravo na opcija na 
kupuvawe na akciite od dru{tvoto {to prezema. 

 Vrabotenite vo dru{tvoto. Ako vrabotenite vo 
dru{tvoto u~estvuvaat vo dobivkata na dru{tvoto, pa vrz 
osnova na toa imaat pari~no pobaruvawe sprema 
dru{tvoto, imaat pravo na prvenstvo pri upisot na 
novite akcii. 

 Mo`nost za uslovno zgolemuvawe na osnovnata gla-
vnina dadena im e i na doveritelite na dru{tvoto. Stek-
nuvaweto na novite akcii kaj uslovnoto zgolemuvawe na 
osnovnata glavnina ne e privilegija na akcionerite na 
dru{tvoto, naprotiv tie se redovno isklu~eni od stek-
nuvaweto na uslovnite akcii (osven ako  nemaat nekoe od 
svojstvata vrz osnova na koe tie bi mo`ele da se steknat), 
a na nivno mesto stapuvaat ovlastenite na spomenatite 
prava za zamena i prvenstvo, odnosno doveritelite. 

 Numerus clausus slu~ai za uslovno zgolemuvawe na 
osnovnata glavnina. Zborot “samo” zna~i deka vo zakonot 
se navedeni edinstveno dozvolenite slu~ai za uslovno 
zgolemuvawe na osnovnata glavnina, pa odredbite od ~len 
434, stav 1 to~ka 1, 2 i 3 od ZTD vo koj{to tie se navedeni 
ni vo eden moment ne smeeme da gi tolkuvame ekstenzi-
vno. 

Odnosot na uslovnoto zgolemuvawe na osnovnata 
glavnina sprema postojnata osnovna glavnina. Vo mome-
ntot na donesuvaweto na odlukata  za mo`noto uslovno 
zgolemuvawe na osnovnata glavnina na dru{tvoto, nomi-
nalniot iznos na uslovno zgolemenata glavnina ne smee 
da ja nadmine  polovinata na osnovnata glavnina na dru-
{tvoto. Ovaa odredba e za{titna klauzula za postoe-
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~kite akcii, zo{to gi ~uva od pregolemoto namaluvawe 
na nivnata uloga vo osnovnata glavnina na dru{tvoto. 

Ni{tovnost na odlukata. Odlukata na sobranieto 
koja{to bi bila sprotivna na odredbite na ~len 434 od 
ZTD se smeta za ni{tovna. 

Odredbi {to se odnesuvaat na pravoto na prvenstvo. 
Odredbite od ~lenovite 429 i 430 od ZTD, {to se odne-
suvaat na pravoto na prvenstvo za zapi{uvawe na novo-
izdadenite akcii, soodvetno se primenuvaat i vo ovaa 
postapka.  

 
• Odobren kapital  
Poim. Koga zgolemuvaweto na osnovnata glavnina 

ne mora da se sprovede vedna{, tuku koga vo slu~aj da 
potrebata za dopolnitelen kapital stane neophodnost i 
ako momentot za izdavaweto na akcii e povolen, so statu-
tot vo takvi slu~ai mo`e da se ovlasti organot na 
upravuvawe za izdavawe na novi akcii do odreden nomi-
nalen iznos. Ovoj poseben na~in na zgolemuvaweto na 
osnovnata glavnina na dru{tvoto so koj{to na organot na 
upravuvawe odnapred mu se odobruva toj toa da go izvr{i, 
se narekuva odobren kapital. 

Odobren kapital zna~i zgolemuvawe na osnovnata 
glavnina po poednostavena postapka vo sporedba so 
redovnoto zgolemuvawe na osnovnata glavnina. Na orga-
not na upravuvawe na dru{tvoto mu se ovozmo`uva da ja 
zgolemi osnovnata glavnina vo odreden rok od upisot na 
dru{tvoto vo trgovskiot registar i do visina odredena 
so statutot. Na organot na upravuvawe na dru{tvoto mu 
se ovozmo`uva da ja zgolemi osnovnata glavnina, a da ne e 
potrebna promena vo statutot, odnosno prifa}awe na 
odluka na sobranieto spored mnogu stroga procedura za 
zgolemuvawe na osnovnata glavnina so vlogovi. 

Zgolemuvaweto na osnovnata glavnina na ovoj na~in 
voedno e i primer na isklu~ok od praviloto za nepre-
noslivost na odlu~uvaweto od delokrugot na sobranieto, 
odnosno izmena na statutot bez odluka na sobranie. 

Pri~ini za dopu{tenost na vakvoto zgolemuvawe. 
Potrebata za vakvoto odobruvawe se nametnuva poradi 
tromosta na sobranieto i dolgiot vremenski period 
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pome|u sednicite na sobranijata. Od druga strana so 
voveduvawe na institutot odobren kapital se ovozmo`u-
va zgolemuvawe na vlijanieto na organot na upravuvawe-
to so prodirawe vo podra~jeto na delokrugot na sobra-
nieto. Zaradi ovaa opasnost izdavaweto na akcii vrz 
osnova na odobren kapital, zakonodavecot ja spre~il so 
niza predvideni ograni~uvawa. 

Na {to se temeli ovlastuvaweto na organot na 
upravuvawe. Ovlastuvaweto na organot na upravuvawe za 
izdavawe na novi akcii vrz osnova na institutot odobren 
kapital proizleguvaat od: 

� statutot; 
� odlukata na sobranieto vo forma na izmena na 

statutot. 
Imeno, odredbata so koja{to se dava ovlastuvaweto 

se smeta za odluka za zgolemuvawe na osnovnata glavnina 
so odobren kapital. 

Vremensko ograni~uvawe na organot na upravuvawe. 
Ovlastuvaweto na organot na upravuwe za izdavawe na 
akcii vremenski e ograni~eno: 

� na pet godini po upisot na dru{tvoto vo trgo-
vskiot registar, ako toa e utvrdeno vo statutot 

� na pet godini po upisot na odlukata za izmena na 
statutot vo trgovskiot registar. 

  Najvisok iznos do koj{to mo`e da se zgolemi 
odobrenata osnovna glavnina. Odnapred so statutot ili 
so odluka na sobranieto se opredeluva nominalniot 
iznos do koj{to organot na upravuvaweto mo`e da ja zgo-
lemi osnovnata glavnina na dru{tvoto. So zakonot e 
utvrdeno deka nominalniot iznos na odobreniot kapital 
na mo`e da ja nadmine polovinata na osnovnata glavnina 
vo vremeto na davaweto na ovlastuvaweto. 

Soglasnost na neizvr{nite direktori na odborot 
na direktori, odnosno na ~lenovite na nadzorniot odbor. 
Novite akcii mo`e da se izdadat samo so soglasnost na 
mnozinstvoto neizvr{ni direktori na odborot na dire-
ktori, odnosno so mnozinstvoto od ~lenovite na nadzo-
rniot odbor. So ovaa odredba zakonodavecot dopolnite-
lno ja ograni~il slobodata na odlu~uvaweto na organot 
na upravuvawe.  
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Isklu~uvawe na pravoto na prvenstvo. Bidej}i 
organot na upravuvawe e ovlasten za izdavaweto na 
akcii, taka {to vo ovlastuvaweto, utvrdeno vo statutot, 
mo`e da se predvidi organot na upravuvawe da odlu~uva i 
za isklu~uvawe na pravoto na prvenstvo za zapi{uvaweto 
na novite akciite. Toa e va`no ovlastuvawe na organot 
na upravuvawe, za koe{to se odlu~uva so mnozinstvoto 
neizvr{ni ~lenovi na odborot na direktori, odnosno so 
mnozinstvoto ~lenovi na nadzorniot odbor, zo{to pri 
redovnoto zgolemuvawe na osnovnata glavnina mo`nosta 
za isklu~uvawe na pravoto na prvenstvo e rezervirano 
samo za odlukata na sobranieto. Me|utoa, tie se obvrzani 
na narednoto godi{no sobranie da podnesat pismen 
izve{taj vo koj{to }e gi navedat pri~inite za isklu~uva-
we na ova pravo. 

Izdavaweto na novi akcii se vr{i na na~in kako i 
kaj zgolemuvaweto na osnovnata glavnina preku vlogovi. 

 
• Zgolemuvawe na osnovnata glavnina od sredstvata 

na dru{tvoto (nominalno zgolemuvawe) 
Zgolemuvaweto na osnovnata glavnina od rezervite 

na dru{tvoto e vid na nominalno zgolemuvawe. Zna~ewe-
to na nominalnoto zgolemuvawe na osnovnata  glavnina 
(zgolemuvawe od sozdadenite sredstva na dru{tvoto) e vo 
toa {to zgolemuvaweto se ostvaruva bez dopolnitelni 
uplati vo dru{tvoto, tuku  postojnite sopstveni izvori 
na sredstva se pretvaraat vo osnovna glavnina. Toa se 
pravi vo slu~ai koga izvorite na sredstvata na dru{tvo-
to zna~itelno se razlikuvaat od osnovnata glavnina, vsu-
{nost koga dru{tvoto dobro raboti, pa osnovnata 
glavnina mo`e da se zgolemi od sopstvenite sredstva koi-
{to od zadr`anata dobivka i rezervite se transformira-
at vo osnovna glavnina. So ova pretvorawe se zgolemuva 
osnovnata glavnina i kreditnata sposobnost na dru{tvo-
to. Akcionerite dobivaat novi akcii koi{to ~esto 
pogre{no se narekuvaat gratis akcii i toa zatoa {to 
akcionerite gi dobivaat bez dopolnitelni doplati, pa 
steknuva~ite imaat vpe~atok deka ne{to steknale 
besplatno. Vsu{nost vrednosta na akciite ve}e fakti-
~ki e zgolemena od ostvarenata dobivka, pa samo 
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kapitalot od zadr`anata dobivka i rezervite vo dru{-
tvoto se pretvoraat vo osnovna glavnina, za {to se izda-
vaat novi akcii, no tie o~igledno e deka ne se steknati 
gratis. Tie se steknati so otka`uvawe od dividendata.  

Finansiski pretpostavki za donesuvawe na odluka. 
Za nominalno zgolemuvawe na osnovnata glavnina mo`e 
da se odlu~uva duri otkako }e se utvrdi poslednata godi-
{nata smetka potvrdena od ovlasten revizor, a odlukata 
mora da se zasnova i na godi{niot izve{taj za rabota na 
dru{tvoto vo prethodnata delovna godina, koi{to se 
odobreni od sobranieto. 

Rezervite koi{to treba da  se pretvorat vo osnovna 
glavnina mora da se iska`ani vo finanskite izve{tai. 
T.n. tajni rezervi mora da se otkrijat i vo izve{tajot da 
se prika`at kaka poznati rezervi koi{to se pretvoraat 
vo osnovna glavnina. 

Ako e iska`ana zaguba vo godi{nata smetka na koja 
se zasnova odlukata na sobranieto za pretvorawe, pretvo-
raweto ne smee da se izvr{i. Isto taka, ako rezervite se 
utvrdeni za posebni nameni, tie mo`at da se pretvorat 
samo ako toa e vo soglasnost so nivnata namena. 

So zgolemuvawe na osnovnata glavnina se steknuva 
pogolema doverba vo dru{tvoto. So ogled da od vkupniot 
kapital sekoga{ mo`e da se isplatat zadr`anite dobi-
vki dodeka od zapi{anata osnovna glavnina toa ne e 
mo`no bez podolga pravna procedura, vakvata pozicija vo 
bilansot bi trebalo da bide popovolna i za akcionerite. 

Postoe~kiot soodnos vo osnovnata glavnina e 
edinstven kriterium. Na novite akcii imaat pravo akci-
onerite srazmerno na nivnoto u~estvo vo dosega{nata 
osnovna glavnina. Za ovie akcii ne postoi pravo na 
prvenstvo, t.e. akcionerite na moraat da dadat izjava za 
upis na akcii (kako na primer pri zgolemuvaweto so 
vlogovi). 

Ni{tovnost na odlukata na sobranie. Ni{tovna e 
sekoja poinakva odluka na sobranieto so koja bi se naru-
{ilo praviloto za srazmernoto pravo na akcionerot na 
akcii. Bidej}i se raboti za prisilna norma, so statutot 
ili so odluka na sobranieto ne mo`e pri izdavaweto na 
akciite izdadeni vrz osnova na zgolemuvaweto na onovna-
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ta glavnina na dru{tvoto od negovite sredstva, da se 
uslovuvaat ili ograni~at pravata na akcionerite. Isto 
taka isklu~ena e bilo kakva podelba na treti lica.  

 
 
II.NAMALUVAWE NA OSNOVNATA GLAVNINA 
 
Pra{awe 1 
Namaluvaweto na osnovnata glavnina se sproveduva 

zaradi razli~ni ekonomski celi. Zgolemuvaweto na osno-
vnata glavnina se sproveduva vo slu~aite koga dru{tvoto 
treba da pribavi nov kapital i bez ogled na raznite 
na~ini na privlekuvawe na kapital, se raboti sekoga{ za 
ista ekonomska cel. Sprotivno na ova, namaluvaweto na 
osnovnata glavnina ne se sproveduva samo vo slu~aj koga 
dru{tvoto ima premnogu kapital, tuku do namaluvaweto 
na osnovnata glavnina doa|a i od drugi pri~ini. Pred se 
toa }e bide vo situacii koga dru{tvoto pretrpelo gole-
ma zaguba, a ne postoi verojatnost deka vo nekoj razumen 
rok dru{tvoto }e mo`e da ja nadomesti. Namesto i 
ponatamu da raboti so nominalniot iznos na osnovnata 
glavnina, koj{to e realno namalen, so {to e onevozmo`e-
na delbata na dividenda vo tekot na narednite godini, 
pocelesoobrazno e da se namali osnovnata glavnina na 
vistinskata vrednost na imotot na dru{tvoto. Osnovnata 
glavnina ne mo`e da se namali pove}e od najmaliot nomi-
nalen  iznos opredelen za osnovnata glavnina so zakonot. 
Ako sepak dojde do ova, taa odluka e ni{tovna osven ako 
ednovremeno ne bide donesena i odluka za zgolemuvawe na 
osnovnata glavnina najmalku do najmaliot iznos opre-
delen so zakonot. 

Istovremenoto nominalno namaluvawe i efekti-
vnoto zgolemuvawe na osnovnata glavnina, se pravi so cel 
na sanirawe na dru{tvoto. Vo praksa ova se slu~uva, {to 
na prv pogled zvu~i kontradiktorno. Ovaa operacija se 
izveduva na toj na~in {to so namaluvawe na osnovnata 
glavnina nejzinata pogolema nominalna vrednost se do-
veduva vo ramnote`a so nejzinata realna poniska vredno-
st, a istovremeno so zgolemuvawe na osnovnata glavnina, 
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no samo so efektivna uplata, se nastojuva da se privle~e 
sve` kapital. 

 
Pra{awe 2 
Osnovni formi na namaluvawe na osnovnata glav-

nina 
Kako i kaj zgolemuvaweto taka i kaj namaluvaweto 

na osnovnata glavnina se razlikuvaat: 
1. efektivno i 
2. nominalno namaluvawe na osnovnata glavnina. 
Efektivnoto namaluvawe na osnovnata glavnina e 

namaluvawe koe{to slu`i da prekumerniot kapital na 
dru{tvoto  im se vrati na akcionerite. Vsu{nost efek-
tivnoto namaluvawe na osnovnata glavnina slu`i za 
isplata, odnosno vra}awe na uplatenite vlogovi, koe{to 
inaku e zabraneto. 

Nominalno namaluvawe na glavninata se sprove-
duva zaradi sanacija na dru{tvoto, koga zaradi gubeweto 
na vrednosta, osnovnata glavnina ne odgovara na realnata 
sostojba, pa taa razlika se poramnuva so nejzino nama-
luvawe. Kaj nominalnoto namaluvawe na osnovnata gla-
vnina akcionerite ne primaat nikakov nadomest od imo-
tot na dru{tvoto, nim ni{to ne im se vra}a. 

Na~ini na namaluvawe na osnovnata glavnina. 
Osnovnata glavnina mo`e da bide namalena so: 

1. namaluvaweto na nominalniot iznos na eden ili 
na pove}e rodovi i na klasi akcii; 

2. spojuvawe na eden ili na pove}e rodovi akcii, so 
toa {to najmaliot nominalen iznos na spoenata akcija ne 
mo`e da bide pomal od edno EVRO; 

3. povlekuvawe na sopstveni i na drugi akcii, ako 
so povlekuvaweto se vr{i namaluvawe na osnovnata 
glavnina 

 Postapki na namaluvawe na osnovnata glavnina 
 Namaluvaweto na osnovnata glavnina mo`e da se 

sprovede na tri na~ini na postapuvawe: 
• so redovno namaluvawe na osnovnata glavnina 
• so poednostaveno namaluvawe na osnovnata 

glavnina  
• so povlekuvawe na akciite. 
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• Redovno namaluvawe na osnovnata glavnina  
Se vr{i so odluka na sobranie donesena  so isto 

mnozinstvo kako i kaj zgolemuvaweto, odnosno so mno-
zinstvo koe ne mo`e da iznesuva pomalku od dve tretini 
od akciite so pravo na glas pretstaveni na sobranieto. 

Ako postojat pove}e rodovi akcii, potrebna e 
soglasnost od sekoj rod akcii donesena so isto mnozi-
nstvo, odnosno so mnozinstvo koe ne mo`e da iznesuva 
pomalku od dve tretini od akciite so pravo na glas 
pretstaveni na sobranieto. 

Vo odlukata se opredeluva: 
- Iznosot 
- Celta 
- Na~inot na sproveduvawe na namaluvaweto 
Ako celta e da bide vraten del od namalenata 

osnovna glavnina na akcionerite toa mora posebno da se 
navede vo odlukata. 

Se vr{i predbele`ba na odlukata vo trgovskiot 
registar, po {to se objavuva vo Slu`ben vesnik i najma-
lku vo eden dneven vesnik, namerata za namaluvawe, 
zaradi izvestuvawe na doveritelite. Po istek na 90 dena 
ako ne bide podneseno barawe od doveritel, se smeta deka 
site doveriteli se soglasni so namerata za namaluvawe 
na osnovnata glavnina. Doveriteli, koi{to se poznati i 
~ii pobaruvawa se nad 10.000 EVRA se izvestuvaat i 
li~no po pismen pat. 

Za{tita na doveritelite.  Koga ima zgolemuvawe na 
osnovnata glavnina se zgolemuva sigurnosta za naplata na 
pobaruvawata na doveritelite od dru{tvoto. Sprotivno 
na ova kaj namaluvaweto na osnovnata glavnina, mo`e da 
dojde do vlo{uvawe na polo`bata na doveritelite na 
dru{tvoto. Zaradi toa se propi{ani strogi uslovi 
soglasno koi{to mo`e da se pristapi i postapkata po 
koja{to se sproveduva namaluvaweto na osnovnata glav-
nina, pokraj poebnite odredbi za za{tita na doveri-
telite. 

Op{tata i posebnata za{tita na doveritelite pri 
namaluvaweto na osnovnata glavnina. So namaluvaweto 
na osnovnata glavnina mo`at da bidat o{teteni dove-
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ritelite na dru{tvoto, pa pokraj strogite uslovi koi-
{to gi nametnuva zakonot za namaluvaweto na osnovnata 
glavnina, so  ~lenot 445 od ZTD i posebno se propi{ani 
merki koi{to ja zajaknuvaat  za{titata na doveritelite. 

Posebna za{tita na doveritelite pri efektivnoto 
namaluvawe na osnovnata glavnina se sproveduva na toj 
na~in {to ne mo`at da se vr{at isplati na akcionerite 
dodeka ne se namirat doveritelite na dru{tvoto, odno-
sno dodeka ne im se dade obezbeduvawe za nivnite poba-
ruvawa (bankarska garancija, akcii od drugi dru{tva i 
dr.). 

Ako namaluvaweto se vr{i: 
- so namaluvaweto na nominalniot iznos na akciite 

ili ; 
-  so spojuvawe na eden ili na pove}e rodovi i klasi 

akcii  
na akcionerite im se izdavaat novi akcii so nov 

nominalen iznos, srazmerno na u~estvoto vo dotoga{nata 
glavnina i akciite se od ist rod i klasa kako akciite za 
koi{to se zameneti. 

 
• Poednostaveno namaluvawe na osnovnata glavnina 

(nominalno namaluvawe) 
Na~inot, odnosno postapkata za nominalnoto nama-

luvawe na osnovnata glavnina. Nominalnoto namaluvawe 
na osnovnata glavnina se sproveduva po pat na institutot 
poednostaveno namaluvawe na osnovnata glavnina, koga 
zaradi gubeweto na vrednosta na osnovnata glavnina so 
nejzinoto namaluvawe se izramnuva so vistinskata sos-
tojba. Dozvoleno e samo za odredeni celi, a potrebata za 
sanacija (ozdravuvawe) na dru{tvoto vo praksa e naj~esta 
pri~ina za namaluvawe na osnovnata glavnina. Toa e 
sproveduvawe na faktot koj{to bilansot ve}e go izra-
zuva, a koj{to i onaka spored zakonitostite na bilansot 
na vkupniot kapital ve}e i de fakto e namalena. 

Pri~ini za namaluvawe. Poednostavenoto namalu-
vawe na osnovnata glavnina mo`e da se prezeme za celi 
koi{to slu`at za: 

- pokrivawe na zagubata i 
- dopolnuvawe na zakonskite rezervi 
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Vo odlukata na sobranieto za nominalnoto nama-
luvawe na osnovnata glavnina mora da se navede za koi 
celi osnovnata glavnina se namaluva. 

Koga e dozvoleno namaluvaweto. Namaluvaweto na 
osnovnata glavnina na poednostaven na~in e dozvoleno 
samo otkako }e bide potro{ena neraspredelenata dobi-
vka i rezervite na dru{tvoto. 

Ima dve zabrani i toa deka:  
iznosot dobien so poednostavenoto namaluvawe na 

osnovnata glavnina ne smee da im se isplatuva na akci-
onerite i 

 ne smee da se koristi za toa akcionerite da se 
osloboduvaat od ponatamo{nite uplati na vlogot vrz 
osnova na koj{to gi prezele akciite.  

 
• Namaluvawe na osnovnata glavnina so 

povlekuvawe akcii 
Kaj ovoj na~in na namaluvawe na osnovnata glavni-

na povle~enite akcii ja gubat svojata vrednost poradi 
{to mora da se poni{tat, a bidej}i zbirot na nomina-
lnata vrednost na akciite ja so~inuvaat osnovnata 
glavnina, so povlekuvaweto na akciite i taa se namaluva. 
Istovremeno so isplatata na akciite se namaluva i 
osnovnata (zapi{ana) glavnina pa toa smetkovodstveno se 
vodi kako namaluvawe na aktivata (sredstva - pari) i 
namaluvawe na osnovnata glavnina. 

Povlekuvaweto na akciite ne se odnesuva na site 
akcii. Dodeka kaj drugite na~ini na namaluvawe na 
osnovnata glavnina namaluvaweto se odnesuva na site 
akcii, povlekuvaweto na akciite se ograni~uva samo na 
nekoi od akciite. Vo taa smisla mo`e da se ka`e deka so 
povlekuvaweto se pogodeni imatelite na povle~enite 
akcii zo{to tie gi gubat ~lenskite prava od takvite 
akcii, makar {to za niv  im se isplatuva nadomestok. 

Zakonot upatuva na istata postapka koja{to se pri-
menuva vo slu~aj na redovnoto namaluvawe na osnovnata 
glavnina. Ova zna~i deka za ovoj na~in na namaluvawe se 
zasegnati i doveritelite, bidej}i za povle~enite akcii 
se isplatuva nadomest od imotot na dru{tvoto, so {to 
imotot se namaluva, pa na doveritelite treba da im se 



 

21

dade obezbeduvawe (zalog na tu|i akcii, bankarska 
garancija i dr.). 

Povlekuvaweto na akciite ne e amortizacija. 
Nekoi avtori povlekuvaweto na akciite go narekuvaat i 
amortizacija, {to ne treba da se upotrebuva kaj nas, 
zo{to amortizacija ozna~uva i poni{tuvawe na akciite, 
t.e. proglasuvawe na akciite za neva`e~ki spored propi-
site za amortizacija na hartiiite od vrednost, pa vo 
vrska so akciite eden termin bi ozna~uval dve razli~ni 
raboti. Osven toa na{ite izrazi povlekuvawe i poni-
{tuvawe se dovolni za ozna~uvawe na navedenite insti-
tuti. 

Potrebata od razlikuvawe od ostanatite instituti. 
Isto taka povlekuvaweto na akciite treba da se razli-
kuva od odzemaweto na akciite od akcionerite zaradi 
nenavremena uplata, koe ne{to e naso~eno protiv neso-
vesniot akcioner, a povlekuvaweto ima za cel namalu-
vawe na osnovnata glavnina (zapi{ana glavnina koja ne e 
platena i pobaruvawata za zapi{anata, a neuplatena 
glavnina). 

Od povlekuvaweto na akciite treba da se razlikuva 
i steknuvaweto na sopstvenite akcii kako op{t insti-
tut.  

Na~ini na povlekuvawe. Dru{tvoto mo`e da gi 
povle~e akciite na dva na~ini: 

1. prisilno t.e. koga imatelite na akciite ne gi 
predavaat akciite na dru{tvoto dobrovolno, zo{to so 
statutot na utvrden na~in taka e predvideno i 

2. dobrovolno t.e. koga samoto dru{tvo gi steknuva 
sopstvenite akcii, pa }e odlu~i da gi povle~e. 

Zakonot dozvoluva prisilno povlekuvawe na 
akciite edinstveno toga{ ako vo statut bilo izri~no 
utvrdeno deka akciite }e se povle~at i vo toj slu~aj ne e 
potrebno sobranieto da donesuva odluka za namaluvawe 
na osnovnata glavnina so povlekuvawe na akcii, tuku za 
toa e ovlasten organot na upravuvawe.  

Pri povlekuvaweto na akciite na akcionerite im 
se isplatuva nadomest, odnosno se osloboduvaat od obvrs-
kata od uplata na prezemeniot a seu{te neuplaten vlog. 

 



 

22

Lista na prakti~ni pra{awa 
1. Dali va{eto dru{tvo bi se opredelilo za fina-

nsirawe na nov potfat so pribirawe na sve` kapital po 
pat na izdavawe na nova emisija na akcii i zgolemuvawe 
na osnovnata glavnina? 

2. Pri izdavaweto na nova emisija akcii dali 
va{ata opredelba bi bila zapazuvawe na strukturata na 
sopstvenost, odnosno postojnata upravuva~ka mo} vo 
dru{tvoto ili pak sobirawe na sve` kapital so 
razvodnuvawe na sopstveni~kata struktura 

3. Dali vo statutot bi prifatile da predvidite 
pogolemo mnozinstvo glasovi za donesuvawe za donesuva-
we na odluka za namaluvawe na osnovnata glavnina od 
predvidenoto mnozinstvo vo ~len 443, stav 1 od ZTD? 

 
Preporaki 
 Akcionerskite dru{tva svojot kredibilitet vo 

javnosta, me|u svoite akcioneri, doveritelite i vrabote-
nite go poka`uvaat i doka`uvaat so svojot permanenten 
rast izrazen preku zgolemuvawe na osnovnata glavnina. 
Kredibilitetot na dru{tvoto e garant za pribirawe na 
dopolnitelen kapital i realizirawe na idnite razvojni 
celi. Zatoa dru{tvoto mora da e otvoreno za javnosta 
odnosno redovno da dava podatoci za svoeto rabotewe. 
Osobeno zna~ajno e dru{tvata da objavuvaat podatoci za 
finansiskoto rabotewe i toa: revidiran bilans na 
sostojba na godi{na presmetka za poslednite 3 godini; 
revidiran bilans na uspeh po godi{na presmetka; polo-
godi{ni finansiski izve{tai; mislewe od ovlasten 
revizor; podatoci za delovnata i razvojnata politika na 
dru{tvoto; podatoci za isplata na dividenda vo pretho-
dnite godini i  politikata na dividenda na dru{tvoto. 

 
 
 
 
 
 
 



Ovoj vodi~ pretstavuva del od serijalot na publikacii za
noviot Zakon za trgovski dru{tva podgotven od Zdru`eni-
eto na pravnici od stopanstvoto na RM i Sovetot za kor-
porativno upravuvawe vo sorabotka so USAID Proektot
za korporativno upravuvawe i Zakon za trgovski dru{tva.
Ovie bro{uri i izbrana literatura mo`e da gi najdete na
www.maccorpgov.com.mk i www.mbla.org.mk.

Jazi~na poddr{ka od USAID Proektot za korporativno
upravuvawe i Zakon za trgovski dru{tva:

Vesna Mirkoska, Glaven lektor
Marija Stojanovska
Ana [o{ol~evska

Sodr`inata na ovaa publikacija ne se smeta kako 
obezbeduvawe na praven sovet. ^itatelite na 
ovaa publikacija se dol`ni da obezbedat praven 
sovet od nivniot pravnik. Ovaa publikacija e 
samo za edukativni i informativni celi. Sekoja 
upotreba na sodr`inata od ovaa publikacija e na 
rizik na korisnikot. Proektot za Korporativno 
upravuvawe i zakonot za trgovski dru[tva nema 
da se smeta za odgovoren pri upotrebata i 
tolkuvaweto na ovoj tekst.
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