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ObrazloZenje prethodno navedenog misljenja (uz navodenje izvornog zranstvenog i umjetnickag doprinosa i novog otkrica):

Uvod

Vijece Pravnog fakulteta Sveucilita u Zagrebu na sjednici odrzanoj 24. rujna 2025. godine imenovalo nas je &lanovima povjerenstva
za ocjenu doktorskog rada pristupnika Dominika Misevica, mag. iur., pod naslovom ,Politika primitaka i izvje$¢e o primitcima prema ¢l.

247.a, 272.ri 276.a Zakona o trgovackim drustvima®.

Rad koji nam je predan na ocjenu opsega je 310 stranica, od ¢ega je 270 stranica glavnog teksta rada. Ostali dio &ini oprema teksta
koja se sastoji od sazetka, sadrZaja, popisa literature, Zivotopisa te ostalih popratnih priloga. U radu se nalazi 641 biljeska, a koje
bilieske, osim upucivanja na literaturu | odgovarajuce dijelove rada, sadrze i dodatna obrazloZenja izdvojena iz glavnog teksta radi
preglednosti. Popis literature sastoji se od 141 bibliografske jedinice, i to knjiga, znanstvenin radova i strugnih &lanaka (90), pravnih
izvora (32), odluka njemackih sudova (1) te mreznih izvora (18). Koristeni izvori su, osim na hrvatskom, prije svega na njemagkom

jeziku, a zatim i na engleskom jeziku.

Glavni tekst rada podijeljen je na dvanaest dijelova pod naslovima: 1. Uvod, 2. Uredenje politike primitaka i izvjes¢a o primicima, 3.
Direktiva (EU) 2017/828, 4. Politika primitaka i izvjece o primicima u common law sustavu — englesko pravo, 5. Pristup uskladenju
primitaka uprave i uskladivanje hrvatskog prava sa zahtjevima Direktive (EU) 2017/828, 6. Obveze publiciranja primitaka, 7. Obveze
glasovanija o primicima, 8. Analiza domacih i komparativnih politika primitaka drustava dionice kojih su uvrétene na uredeno trziste

radi frgovanja, 9. Analiza domacih i komparativnih izvje¢a o primicima drustava dionice kojih su uvritene na uredeno trziste radi
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trgovanja, 10. Analiza domacih i komparativnih revizorskih izvie$¢a o primicima drustava dionice kojih su uvritene na uredeno trziste |

radi trgovanija, 11. Pravila drugih propisa kojima se ¢lanovi uprave i nadzornog odbora ograni¢avaju u raspolaganiju dionicama drustva
te 12. Zakljudak.

Tema, istraZivatka pitanja i metodologija

Cilj istrazivanja je utvrditi korijene instituta politike primitaka i izvje$¢a o primicima te pruZiti sustavan i sveobuhvatan pregled i detaljnu
analizu razvoja, bitnih karakteristika i praktiéne primjene tih instituta kroz europsko i nacionalno zakonodavstvo. Naime, rije¢ je o
znacajnim novinama, predvidenima Direktivom (EU) 2017/828 u pogledu poticanja dugoroénog sudjelovanja dioni¢ara, usmjerenima
ka poticanju sudjelovanja dioni¢ara u poslovanju drudtva i jadanju njihovog poloZaja uvodenjem obveze izrade politike primitaka i
podnosenja izviesca o primicima glede kojih oni mogu izraziti svoje stajaliste na sjednicama glavne skupétine. Spomenute novine u
hrvatsko pravo drustava implementirane su Novelom ZTD-a iz 2019. godine. Kasnije su dodatno izmijenjene i dopunjene Novelom
ZTD-a iz 2023. godine.

Istrazivanjem pristupnik ujedno predlaZe rieSenja kojima bi se de lege ferenda jasnije odredile i obrazlozile granice izmedu uskladenja
interesa drustva i njegove uprave. Toénije, nastejanja postizanja veceg stupnja korporativne transparentnosti kroz sustav nagradivanja

s jedne strane i naCela primjerenosti crimanja uprave prema poslu koji obavliaju i stanju samog drudtva s druge strane.

Analizom normativnih okvira pristupnik raspravija utjecaj jasne i razumliive politike primitaka na donc3enije informirane odluke od strane
dicnicara i postizarje odrZivog razvoja. ulogu izviedéa o primicima u procjeni provedbe odobrene pelitike primitaka te utjecaj sjednice
glavne skupstine na same donositeije poiitike primitaka i godidnjih izvieséa ¢ primicima. U tom smislu, pristupnik je postavio sliedeéa

istrazivada pitanja;

1. Predstavlja fi jasna i razumijiva politika primitaka, kao i njezina javna objava, preduviet derosenja informirane odiuke od
strare dionicara i potencijalnih ulagatelja, a sve radi postizanja veceg stupnja korporativne transparentnosti i uskladenja

interesa drustva i uprave?

2. Utjece li donoSenje politike primitaka propisanog sadrzaja na postizanje odrZivog razvoja drutva s ciliem obeshrabrenja

ponasanja usmjerenog na postizanje kratkoroénih rezultata?

3. Omogucuje li izvieS¢e o primicima, kao kontrolni mehanizam dioniGara, ex post procienu provedbe odobrene politike
primitaka i promicanje transparentnosti nagradivanja?

4. UtjeCe li sjednica glavne skupstine, kao instrument dioni¢ara kojim iskazuju vlastite stavove glede opravdanosti odnosno
dopustenosti predloZenih politika primitaka | podnesenih godisnjih izvjesca, preventivno i korektivno na donositelje politike
primitaka i godisnjih izvie$éa?

U radu su analizirani razvoj uredenja politike primitaka i izvje$¢a o primicima kroz pravo EU, sadrzaj politike primitaka i izvie§éa o
primicima prema relevantnim ¢lancima Direktive (EU) 2017/828, komparativni prikaz razvoja politike primitaka i izvje$éa o primicima u
common law sustavu, konkretnije engleskom pravu, zahtjevi glede nagradivanja uprave, uz komparativni prikaz njemackog rieenja,
zahtjevi za publiciranje naknada uprave i nadzornog odbora i izvjedce o primicima kao oZivotvorenje politike primitaka, obveza revizije
izviesca o primicima, ovlast glavne skupstine glasovati o politici primitaka i izvje$éu o primicima, sadrzaj domacih i komparativnih
politika primitaka te njihova uskladenost s propisanim minimumom podataka, sadrzaj domacih i komparativnih izvie§¢a o primicima te
njihova uskladenost s propisanim minimumom podataka, sadrzaj domacih i komparativnih primjera revizorskih izvie$¢a te njihova
uskladenost s propisanim minimumom podataka, kao i pravila drugih propisa koja ograni¢avaju ¢lanove uprave i nadzornog odbora u

raspolaganju dionicama drustva. U detaljnoj raspravi o politici primitaka prepoznat je propust zakonodavca politici primitaka &lanova
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uprave dati karakter jasnoce i razumljivosti koji je ve¢ dao izviescu o primicima (1. 272.r ZTD-a) i politici primitaka &lanova nadzornog
odbora (€l. 269. st. 3. ZTD-a), kao i pravne praznine u vidu konkretiziranja situacija koje bi udovoljavale priviemenom odstupanju od
politike primitaka (povezujudi i, primjerice, po uzoru na njemacka riesenja, prije svega, s financijskim krizama u smislu naru$avanja
dugorocne odrZivosti i profitabilnosti) i maksimalnog razdobija trajanja takvog priviemenog odstupanja te postupanja u sluéaju kada
glavna skupstina nije odobrila predloZenu politiku primitaka odnosno kada nije odobrila predioZenu novu politiku primitaka. Isto tako, u
detaljnoj raspravi o izvjescu o primicima prepoznato je dvojbeno normativno rieSenje o formalnoj naravi revizorskog ispitivanja izvieséa

0 primicima (umjesto materijainoj, dubinskoj naravi) te potreba standardizacije prezentacije izvje$¢a o primicima.

U raspravi i odgovorima na postavljena istraZivacka pitanja pristupnik je koristio vise znanstvenih metoda. Analizirao je dostupnu
domacu i inozemnu (njemacku, englesku) pravnu dokirinu, normativna riesenja, objavijene politike primitaka i izvje¢a o primicima i
sudsku praksu. IstraZivanje se, prije svega, temelji na njemackoj, ali i engleskoj, znanstvenoj literaturi s obzirom na oskudicu domagih
izvora koji su mogli doprinijeti istrazivanju. Pristupnik je u istraZivanju dominantno koristio privatnopravnu analizu poduprtu
poredbenopravnom metodom u utvrdenju obrisa instituta politike primitaka i izvjes¢a o primicima od njihovog nastanka, razvoja pa do
danas. Pristupnik je interpretaciju domacih pravnih normi odnosno specifiénosti hrvatskog rieSenja glede instituta poliike primitaka i
izviesca o primicima u velikoj mjeri temeljio i dopunjavao poredbenom analizom njemackog i europskog rie$enja, kao osnovu donosenja

hrvatskog riesenja. !

Kod definiranja karakteristiénih prolizma i otvorenih pitanja spomenuth instituta koristena je metoda obiektivnog, ali | telsolesiag,

tumacenja propisa. Induktivnom metodom pristuzrik je izveo zakljucak o legisiativnoj praznini u koicj se krefu mnoga pitanjz vezana

uz primjenu tih instituta, dok je metodom sinteze izveo prijedioge za unaprjedenje postojecin zakonskih, | posebice prakiiénih, riedenja

kojima se ureduje politika primitaka i izvjesée o primicima.

|z dektorskog rada proizlazi da se pristupnik primjereno i metodologki ispravno sluzi domacom i stranom pravrom knjizevnoséu, ostalim |

i izvorima prava i sudskom praksom.

Sadrzaj rada ‘

U prvom, uvodnom poglaviju pristupnik obraziaze razloge za odabir teme, kao i polazi$ne tocke odabranag istrazivanja, definira |
predmeti cilj istrazivanja, opisuje strukturu istraZivanja te pojasnjava metodologiju koju koristi u istraZivanju. Pristupnik ujedno formuiira

Cetiri istrazivaCka pitanja na koja ¢e kroz provedenu raspravu i izlozenu strukturu istraZivanja dati odgovor.

Drugo poglavije naslovijeno ,Uredenje politike primitaka i izvje$¢a o primicima* usmijereno je na prikaz razvoja uredenja politike
primitaka i izvieSca o primicima kroz prikaz i analizu dokumenata EU, Komisije i drugih tijela koja sadrze inicijaine obrise uredenja

politike primitaka i izvjes¢a o primicima, a koji su kasnije implementirani u europsko zakonodavstvo kroz Direktivu (EU) 2017/828.

U tre¢em poglaviju naslova ,Direktiva (EU) 2017/828" raspravijaju se instituti politike primitaka i izvje§éa o primicima prema relevantnim
clancima Direktive (EU) 2017/828 na nain da se obraduje minimalni sadrZaj politike primitaka i izvie$éa o primicima, postupak njihcvog
donosenja, analizira se doseg tih pravila i usmjerenje ka dugoroénoj odrZivosti te objasnjava njihov znacaj za povecavanje korporativne

transparentnosti i odgovornosti ¢lanova uprave, kao i za uskladenost interesa drustva i same uprave.

Cetvrto poglavije rada naslovijeno ,Politika primitaka i izvjeS¢e o primicima u common law sustavu - englesko pravo® u sredistu
istraZivanja ima komparativni prikaz razvoja politike primitaka i izvjes¢a o primicima u common law sustavu, konkretnije engleskom

pravu. Ovo kroz kronoloski pregled engleske legislative kojim se obja$njava razvoj spomenutih instituta i njinov utjecaj na razvoj tih

instituta u pravu EU.
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U petom poglaviju ,Pristup uskladenju primitaka uprave i uskladivanje hrvatskog prava sa zahtjevima Direktive (EU) 2017/828"
raspravlja se o nagradivanju uprave kao mehanizmu korporativnog upravijanja te se prikazuju i razraduju zahtjevi glede nagradivanja
uprave. Raspravljaju se teorije nagradivanja uprave dionickog drustva, legislativne osnove nagradivanja, duznosti i odgovornosti
nadzornog odbora u tom pogledu, kao i prava glavne skupstine drustva. U posebnom poglavlju raspravljaju se nacela za nagradivanje
Clanova uprave prema Cl. 247.a ZTD-a polazeci od svrhe i sadrzaja norme. Daje se, nadalje, i komparativni prikaz njemackog rieenja
kroz prvi prijedlog njemackog Ministarstva pravosuda i zastite potro$aca o izmjenama zakona o pravima dionicara (BegrRegE ARUG
Il) koji je sluZio kao uzor uredenja politike primitaka i izvjed¢a o primicima u ZTD-u. U posebnom poglavlju raspravija se o promicanju
dugoronog razvoja drustva, fiksnim i varijabilnim dijelovima primitka, provedbi pravila o povratu (,claw-back”) u smislu obeshrabrenja
ponasanja usmjerenog na postizanje kratkorognih rezultata i o uvjetima pod kojima je moguce odstupanje od politike primitaka zbog
dugoroéne dobrobiti drustva. Raspravija se, nadalje, u posebnom poglaviju o sadrzaju izvje¢a o primicima te analizira uredenje

primitaka u pravnim osobama u vlasni§tvu RH.

Sesto poglavije naslova ,Obveze publiciranja primitaka“ sadrZi analizu zahtjeva za publiciranje naknada uprave i nadzornog odbora i
izviesca o primicima kao oZivotvorenja politike primitaka. U posebnom poglaviju raspravija se znagaj neobvezujuéeg dokumenta
Komisije s ciliem osiguranja sveobuhvatnosti, usporedivosti i standardizirane prezentacije izvje$éa o primicima. Takoder, u posebnom

pogiaviiu raspravija se o zahtjevu revizije izvie§éa o primicima.

U sedmom pegiavlju naziva . Obvaze giasovanja ¢ drimicima’ raspraviia se ovlast glavne skupstine glasovati o politici primitaka i |

izvjeScu o primicima prema ¢l. 276.a ZTD-a odnosno razraduje se mehanizar ,say on pay". Analizira se znacaj savjetodavne naravi

| odlukz giavne skupstine glede politike primitaka i izvieée o primisima.

i U osmom poglavlju naziva .Analiza domacih i komparativnih politika primitaka drustava dionice kojih su uvrtene na uredeno trziste

radi trgovanja” anatizira se sadrzaj domacih i komparativnin poliika primitaka te njihova uskladenost s propisanim minimumem

podataka.

U devetom poglaviju naziva ,Analiza domacin | komparativnih izvjeséa ¢ primicima drustava dionice kojih su uvrétene na uredeno
trziste radi trgovanja’ analizira se sadrzaj domacih i komparativnih izviesca o primicima te njitova uskladenost s propisanim

minimumom podataka.

U desetom poglaviju naziva ,Analiza domacih i komparativnih revizorskih izvjes¢a o primicima drustava dionice kojih su uvrstene na
uredeno trziste radi trgovanja“ analizira se sadrzaj domacih i komparativnih primjera revizorskih izvie$¢a te njihova uskladenost s

propisanim minimumom podataka i dosegom odredbe ZTD-a kojom je propisana obveza izrade takvih izvies¢a.

Jedanaesto poglavije naziva ,Pravila drugih propisa kojima se Clanovi uprave i nadzornog odbora ograni¢avaju u raspolaganju
dionicama drustva" sadrzi raspravu pravila drugih propisa koja ograni¢avaju &lanove uprave i nadzornog odbora u raspolaganju
dionicama drustva, kao i sama drustva u trgovanju vlastitim dionicama u programima otkupa, sve u kontekstu propisa iz podrugja trzista
kapitala.

U zavrSnom se poglaviju sumiraju najvazniji zakljuéci provedenog istraZivanja te se odgovara na postavijena istrazivacka pitanja.

Predlazu se rjieSenja kojima bi se de lege ferenda trebale popuniti praznine u institutima politike primitaka i izvie§¢a o primicima.

Pristupnikovo istraZivanje predstavlja doprinos pravnoj dokrini i sudskoj praksi jer se po prvi puta u hrvatskoj pravnoj znanosti sustavno
i cjelovito prikazuju pitanja vezana za primjenu instituta politike primitaka i izvje§¢a o primicima u domaéem i poredbenom pravu.
Rezultati rada pokazuju da postojeci instituti politike primitaka i izvie¢a o primicima u domacem sustavu nisu u dovoljnoj mijeri

propisani, zbog Cega je potrebno pristupiti odredenim zakonodavnim izmjenama i dopunama. Pristupnik predlaze de lege ferenda,
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odgovarajuca normativna rieSenja utemeljena na znanstveno istrazivackim spoznajama i analiziranim bitnim zna¢ajkama poredbenih

pravnih modela, prije svega njemackog.

Treba zakljuCiti da je pristupnik Dominik MiSevi¢ odabrao iznimno zahtjevnu i sloZenu temu. Obradio ju je na zadovoljavajuéi nagin,
znanstveno i struéno primjereno. Ta je obrada zahtijevala opsezno istraZivanje i prou¢avanje brojnih pravnih izvora, domace i strane
literature, kao i odluka njemackih sudova. Jo§ jednom valja napomenuti da se pristupnik prihvatio obrade teme koja dosad u hrvatskoj
pravnoj knjizevnosti nije bila sustavno i cjelovito obradena. Pristupnik je odgovorio na postavljena istrazivacka pitanja te iznio prijedioge
de lege ferenda u kontekstu izmjena i dopuna ZTD-a glede politike primitaka i izvie$¢a o primicima u svrhu postizanja veceg stupnja
korporativne transparentnosti, uskladenja interesa drustva i uprave i odrzivog razvoja drustva koji obeshrabruje ponasanije usmjereno
na postizanje kratkorocnih rezuitata. U tom smislu je rasprava koju je pristupnik proveo u okviru istraZivanja rezultirala zakljuécima na

temelju kojih se moZe smatrati da je njegov rad izvorni znanstveni rad koji omogucuje stjecanje stupnja doktora znanosti.

Misljenje i prijedlog:

Povjerenstvo smatra da doktorski rad pristupnika Dominika MiSevica ,Politika primitaka i izvie$ce o primitcima prema &l. 247.a, 272.r

u temeljitoj analizi utjecaja jasne i razumliive politike primitaka na donoSenje informirane odluke od strane dicni¢ara i postizanje
odrziveg razvoja, uloge izvie$¢a o primicima u procjeni provedbe odobrene politike primitaka te utjecaja sjednice glavne skupstine na

same donositelje politike primitaka i godisnjih izviedéa o primicima u domacem, njemackom i europskom pravu.

Dodatan znanstveni doprinos sastoji se u de Jege ferenda prijedlozima odgovarajucih normativnih riesenja glede poliike primitaka i
izviesca o primicima u ZTD-u utemelienim na znanstveno istrazivackim spoznajama i analiziranim bitnim znadajkama poredbenih

| pravnih modela, u prvom redu njemackog.

Slijedom navedenoga, Povjerenstvo predlaze Vijetu Pravnog fakulteta Sveudilista u Zagrebu da doktorski rad pristupnika Dominika

Misevica ,Politika primitaka i izvjeS¢e o primitcima prema €. 247.a, 272.ri 276.a Zakona o trgovackim drustvima® prihvati kao uspjesan.

275.2 Zakona o trgovackim drustvima" predstaviia izvorni znanstveni rad koji omogucuje stjecanje akademskog stupnja doktora !

znanosti. istraZivanje je provedeno u skladu sa standardima i pravilima struke. lzvorni znanstveni doprinos ovog istraZivanja sastoji se |

Izdvojeno miSljenje (sarmo ako netko od ¢lanova Povjerenstva za ocjenu rada ima izavojeno misljenje):

Potpis

(ime i prezime Clana povjerenstva)

Napomena (po potrebi)

Obrazac DR.10 Izvjestaj o ocjeni doktorskoga rada



SVEUGILISTE U ZAGREBU
DR.10 lzvjedtaj o ocjeni doklorskoga rada

\'?:"'I s /
peise

Imel ﬁrezime, titula, ustanova, driava

Potpis’

1. fav.

2..12v. prof. dr. sc. Antun Bili¢

prof. dr. sc. Tomislav Jaksié
(predsjednik Povjerenstva) g "44_\

l

yd
AT

"

Potpisi €lanova Povjerenstva .

3..1zv. prof. dr. sc. Marka Ivko$ic

il

za ocjenu doktorskoga radat: .

U Zagrebu, 17. prosinca 2025, godine
! {(mjesto i datumy

36.17. &lan povjerenstva dopudteni su samo u sludsju dvojnog dokiorata

Qbrazac BR.10 lzvjesta] o ocjeni dokiorekoga rada




