
 T01_21_Ljiljana Stojkovic.fm; str. 225

Mr Çiçana Stojkoviõ,

Direktor za pravne poslove

u GRUPI ZASTAVA VOZILA, a.d. u Beogradu

Upravçañe statusnom grupacijom i poloÿaj matiønog 

preduzeõa

Rezime 

Grupacije preduzeõa, na osnovu kapital uøeåõa predstavçaju odnos poveza-

nosti putem kapitala preduzeõa i ñihovog upravçaøkog poloÿaja i odnosa. Na

osnovu uøeåõa kapitala jednog preduzeõa u trajnom kapitalu jednog ili viåe

drugih preduzeõa uspostavça se ekonomska i de facto pravna integrisanost, te

moguõnost da preduzeõe sa veõinskim kapitalom (koje drÿi u svom portfeçu

akcije ili udele drugih preduzeõa) utiøe, kroz  vråeñe upravçaøkih prava, na

poslovañe povezanih preduzeõa.

Donoåeñem bitnih odluka iz jednog centra, matiønog druåtva koje se ti-

øu poslovaña druåtava – kõeri , objaåñava se potrebom da se iz podele rada

unutar povezanih preduzeõa izvuku najveõe koristi i ostvari najveõi profit.

Pri tome se teÿi unapre|ivañu poslovnih interesa cele grupacije a ne pojedi-

nih ñenih delova.

Mehanizam uticaja na upravçañe zavisnim preduzeõima proizilazi, osim

odnosa vlasniåtva, i iz adekvatnog strukturiraña organa matiønog preduze-

õa i organa zavisnih preduzeõa i determinisan je stvarañem visoko profesio-

nalnog menaœmenta.

Kompleksnost upravçaña u savremenim trÿiånim uslovima, u povezanim

preduzeõima zahteva elitu koja svoju moõ i autoritet  zasniva  na znañu i

struønosti.
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Menaœment ima izuzetno znaøajnu ulogu u razvoju preduzeõa,  te je potrebno
i u naåem zakonodavstvu afirmisati pravne standarde delovaña menaœmenta
iz uporednog prava.

Kçuøne reøi: kapital uøeåõe,  upravçañe, grupacija preduzeõa, matiøno
preduzeõe, menaœment.

Uvodne napomene

Formirañe grupe na principima kapital uøeåõa, tipiøan je model uspo-
stavçaña odnosa povezanosti izmeæu jednog dominantnog (vodeõeg) druåtva koje
u svom portfeçu drÿi akcije i udele drugih zavisnih (kontrolisanih) druåtava.
Odnosi zavisnosti upravo proizilaze iz ovakvog oblika povezanosti, te otuda i
kontrolna upravçaøka pozicija matiønog preduzeõa. 

Time je i strukturirañe organa matiønog i zavisnog druåtva, kao i ostvari-
vañe funkcije upravçaña, u mnogome determinisano naøinom povezivaña predu-
zeõa.

Odreæene specifiønosti u organizovañu upravçaøke funkcije mogu nastati
u zavisnosti od samog naøina povezanosti (vertikalne koncentracije, horizon-
talne i koncentracije konglomerati) te u zavisnosti od toga da li se dominantna
pozicija izvodi iz ñenog direktnog uøeåõa nad kontrolnim paketom akcija zavi-
snih preduzeõa ili indirektnim (posrednim) kapital uøeåõem (sistem pirami-
dalnog kapital uøeåõa), åto je "sa øisto ekonomskog aspekta mañe bitno." 1)

Upravçañe statusnom grupacijom

Da bi se sve specifiønosti u upravçañu statusnom grupacijom preduzeõa ob-
jasnile potrebno je odgovoriti na sledeõa pitaña: gde se donose odluke; kako se
donose odluke; kojim se putem uprava zavisnih druåtava dovodi u poloÿaj da iz-
vråava odluke matiønog druåtva; odnos matiønog preduzeõa i zavisnog u uprav-
çañu. 2)       

Treba istaõi da se odluke, koje øine poslovnu strategiju povezanih preduzeõa
– grupacije, donose u matiønom preduzeõu. De facto, uprava matiønog preduzeõa
ima zadatak da definiåe ciçeve øitave grupacije u globalnoj ravni i da nepo-
sredno upravça matiønim preduzeõem. Na nivou matiønog preduzeõa vodi se "je-
dinstvena poslovna, finansijska i kadrovska politika za øitav sistem." 3) 

Postupak donoåeña odluka nije istovetan u svim povezanim preduzeõima,
dakle ureæuje se na autonomnoj osnovi, od strane preduzeõa i on zavisi od statuta
matiønog preduzeõa i statuta zavisnih preduzeõa, meæusobnih ugovornih odnosa i

1. S. Radmiloviõ, S. Åogorov, Z. Aleksiõ, V. Vuøeliõ, S. Petroviõ, Komentar Zakona o
preduzeõima, Novi Sad, str. 242.

2. Dr M. Sukijasoviõ, Multinacionalno preduzeõe, pravni aspekti, Beograd, 1981. str. 73.
3. I. Jankovec, Privredno pravo, Beograd, 1996. str. 66.
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dostignutog stepena integracije poslovaña i centralizacije strategije upravça-
ña. Ovaj postupak odluøivaña zavisi i od prirode samih odluka. Naime, sa aspek-
ta znaøaja za upravçañe øitavom grupacijom, postoje bitne i nebitne odluke. Od-
luke koje donosi matiøno preduzeõe odnose se na pitaña strateåkog planiraña
krupnih investicija, prodiraña na nova trÿiåta, prikupçaña finansijskih
sredstava i imenovaña uprave zavisnih druåtava.4) Odluke nebitne za upravça-
ñe grupacijom, donose se od strane uprave zavisnih druåtava, a u okviru globalne
poslovne strategije i one su od znaøaja za zavisno druåtvo. 

Meæutim, ne bi se moglo jednostavno tvrditi da je u povezanim preduzeõima
karakteristiøno, da jedino matiøno preduzeõe, odnosno ñegov nadleÿni organ
odluøuje, dok su uprave zavisnih preduzeõa iskçuøivo organi koji izvråavaju do-
nete odluke uprave matiønog preduzeõa.5)

Uprava matiønog preduzeõa odluøuje samo o bitnim pitañima za funkcioni-
sañe grupacije s tim åto te odluke obavezuju sva zavisna druåtva, dakle, pravno
samostalna druåtva - kõeri.

Na koji naøin matiøno preduzeõe obezbeæuje sprovoæeñe donetih odluka, od-
nosno koji su mehanizmi uticaja matiønog preduzeõa na upravçañe zavisnim
druåtvima? 

1. Mehanizam uticaja matiønog preduzeõa na upravçañe zavisnim 

preduzeõima i strukturirañe organa matiønog preduzeõa

Uslovno jedinstvena uprava - uprava matiønog preduzeõa (obzirom na posto-
jañe uprave u zavisnim preduzeõima) ima za ciç da obezbedi ostvarivañe siner-
getskih efekata u grupi povezanih preduzeõa. Iz navedenog proizilazi da: 

- Matiøno preduzeõe imenuje odreæen broj ølanova (saglasno procentu uøeå-
õa u kapitalu zavisnog druåtva i ugovoru o osnivañu), svojih predstavnika u or-
gane upravçaña zavisnih druåtava øime se obezbeæuje potrebna koordinacija i
sprovodi politika matiønog preduzeõa u zavisnim druåtvima. 6)

- Prilikom osnivaña jednog zavisnog druåtva zakçuøuje se ugovor o menaœ-
mentu, koji matiønom preduzeõu obezbeæuje kontrolu (menagement contract). Ovaj
naøin kontrole je moguõ i kada matiøno preduzeõe nema veõinsko uøeåõe u kapi-
talu zavisnog preduzeõa.

- Postoje planovi poslovnog razvoja obavezni za sva povezana preduzeõa koji-
ma se ureæuju suåtinska pitaña presudna za poslovañe svakog druåtva – kõeri.

4. Tehnika bankarskog poslovaña multinacionalnih preduzeõa i ñihov odnos s bankama
prikazani su u ølanku J. Hendleya, Multinational Companies and the Banks, »Midland Bank
Review«, maj 1973., pp. 3-7.

5. Dr Stane Pavliõ, Zemçe u razvoju i multinacionalne kompanije (II), Komunist, 31.
decembar 1973. str. 21.

6. I. Jankovec, cit. delo, str. 66.
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- Utvræuju se posebna pravila koja se odnose na razliøite oblasti poslovaña,
u obliku opåtih normativnih akata koje donosi matiøno preduzeõe i koja su oba-
vezna za sva zavisna druåtva.

Ugovori o menaœmentu koji se zakçuøuju sa direktorima, kao upravom zavi-
snih preduzeõa, sadrÿe odredbe koje ih obavezuju da õe primeñivati, pored osta-
log poslovna pravila, razvojne planove i sva normativna akta matiønog preduze-
õa. 7)

Na ovaj naøin obezbeæuje se potpuna i stalna koordinirana kontrola poslo-
vaña svih zavisnih druåtava u skladu sa zajedniøkom strategijom i poslovnom po-
litikom utvræenom od strane matiønog preduzeõa. 

U povezanim preduzeõima gde je centralizacija jaøa, uprava druåtava – kõeri
nalazi se u veõoj zavisnosti od strane matiønog preduzeõa. Neke odluke (za koje je
to statutom predviæeno) ne mogu se uopåte doneti, dok se prethodno ne dobije
saglasnost matiønog preduzeõa.

U drugim sluøajevima, na odluke donete od strane uprave zavisnog preduzeõa,
mora dati saglasnost, odnosno potvrditi uprava matiønog preduzeõa. 

U sluøajevima kada je centralizacija slabija, veõa je sloboda uprave zavisnih
druåtava da odluøuje o odreæenim pitañima. Iz øiñenice da li su odnosi izmeæu
matiønog preduzeõa i zavisnog preduzeõa øvråõi ili labaviji "pravi se i razli-
ka izmeæu odnosa po osnovu znaøajnog uøeåõa u kapitalu, po osnovu veõinskog
uøeåõa, po osnovu inkorporacije i po osnovu uzajamnog uøeåõa u osnovnom kapi-
talu. Razlika izmeæu prve tri vrste odnosa øini se s obzirom na to koji procenat
osnovnog kapitala zavisnog preduzeõa pripada matiønom preduzeõu."8)

Statusnim grupacijama preduzeõa, koje sprovode øvråõu srediånu kontrolu,
viåe odgovaraju druåtva kõeri u potpunom vlasniåtvu.

Veze izmeæu matiønog i zavisnih druåtava predstavçene su: srediånom kon-
trolom na bazi vlasniåtva; uzajamnim ugovorima uz postojañe vlasniåtva i uza-
jamnim ugovorima bez postojaña vlasniåtva. Skup uzajamnih ugovora koja povezu-
ju zavisna druåtva meæusobno i sa matiønim druåtvom predstavça osnov eko-
nomske povezanosti. Ovim ugovorima uspostavça se kontrola nad odnosnim zavi-
snim druåtvima i takoæe nad druåtvima koja nisu ni u delimiønom vlasniåtvu
matiønog druåtva, odnosno odreæenog zavisnog druåtva (åto je sluøaj kod po-
srednog kapital uøeåõa). Unutraåñim ugovorima ureæuju se pitaña: ruko-
voæeña, podele i dopune proizvodñe, zajediniøke proizvodñe, uzajamnih isporu-
ka radi realizacije krajñih proizvoda, ustupaña licenci, saradñe, specijaliza-
cije, pruÿaña tehniøke pomoõi, izvoæeña investicionih radova i sl. Ovim ugo-
vorima unutar povezanih druåtava uspostavçaju se pravni i poslovni odnosi ko-
ji dovode do potpune integracije i centralne kontrole .9)  

7. M. Sukijasoviõ, nav. delo., str. 74-75.
8. I. Jankovec, cit. delo, str. 79.
9. M. Sukijasoviõ, nav. delo, str. 69
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Iz navedenog se moÿe zakçuøiti da mehanizam uticaja na upravçañe zavi-
snim preduzeõima proizilazi, osim odnosa vlasniåtva, i iz adekvatnog struktu-
riraña organa matiønog preduzeõa i organa zavisnih preduzeõa. Tako uprava ma-
tiønog preduzeõa obezbeæuje ostvarivañe zajedniøkih ciçeva i putem kontrole i
koordinacije: 

- projektovaña i ostvarivaña projektovanih delatnosti, a u funkciji jaøaña
realne moõi pravnih subjekata na trÿiåtu i ñihove trÿiåne pozicioniranosti
(a ne jaøañe jednih na raøun drugih i ekonomskim iscrpçivañem);

- svih vidova saradñe sa inostranstvom (komercijalnih, finansijskih proiz-
vodno-kooperacijskih), u ciçu efikasnog i efektivnog iskoriåõavaña raspolo-
ÿivih resursa;

- saradñe sa bankama i drugim finansijskim institucijama u zemçi i ino-
stranstvu, kroz utvræivañe adekvatne strategije i obezbeæeña kratkoroønih i
dugoroønih plasmana zavisnim druåtvima u ciçu pospeåivaña, pre svega, razvo-
ja i profitabilnih programskih inicijativa;

- svih investicionih projekata koji zahtevaju znatna materijalna sredstva;

- sprovoæeñe koncepcije upravçaña çudskim resursima (kroz adekvatno ko-
riåõeñe postojeõeg kadrovskog potencijala, formirañe i oøuvañe optimalne
kadrovske strukture i strukture znaña, mehanizmima za motivisañe zaposlenih;

- upotrebe dobiti u najprofitabilnije programe;

- diversifikacije proizvodnih programa i osnivañe novih preduzeõa i sl.

Ovakav oblik utvræivaña ingerencija organima strukturiranim na nivou
matiønog preduzeõa, determinisan je stvarañem visoko profesionalnog menaœ-
menta na nivou matiønog preduzeõa, koji õe koriåõeñem svojih znaña i iskusta-
va i mobilisañem i implementacijom ekspertnih znaña drugih (savetnika, po-
moõnika, nauønih i drugih institucija, kako domaõih tako i stranih) obezbediti,
pre svega, jaøañe ekspertske moõi upravçaøke strukture, te doprineti stvarañu
preduzetniøkog ambijenta, øime se ostvaruje efikasnije i racionalnije koriå-
õeñe raspoloÿivih resursa i doprinosi stvarañu i poveõañu profita, åto je
uostalom i ciç osnivaña i fukcionisaña preduzeõa. ("Preduzeõe je pravno lice
koje obavça delatnost radi sticaña dobiti".)10) 

Kompleksnost upravçaña u savremenim trÿiånim uslovima, u povezanim
preduzeõima zahteva elitu koja svoju moõ i autoritet zasniva na znañu i struøno-
sti . Ovo podrazumeva profesionalizaciju menaœmenta i postojañe trÿiåta me-
naœera. 

Sloÿenost organizovaña statusnih grupacija, posebno konglomeratskog ti-
pa, gde je matiøno preduzeõe vrhovni holding, znaøajan, veõinski ili jedini vla-
snik kapital uøeåõa, neposredno ili posredno (kroz piramidalno kapital
uøeåõe) u viåe zavisnih preduzeõa razliøitog oblika organizovaña (d.o.o., a.d.),
zahteva i posebnu paÿñu prilikom strukturiraña organa vrhovnog holdinga

10. Zakon o preduzeõima, øl. 1.



Pravo i privreda br. 5-8/2003.230

Polazeõi od osnovnog ciça osnivaña preduzeõa, dakle sticaña dobiti i eko-
nomskog jedinstva grupacije, te moguõnosti ostvarivaña sinergetskih efekata
povezanih preduzeõa, a u ciçu ñihove relevantne trÿiåne pozicioniranosti,
strukturirañe organa i utvræivañe ñihovih ingerencija i odgovornosti od izu-
zetnog je znaøaja.

Kako Zakon o preduzeõima ne sadrÿi posebna pravila, åto je logiøno, obzi-
rom da grupacija preduzeõa nije specifiøan oblik organizovaña preduzeõa, veõ
samo poseban oblik statusne povezanosti viåe samostalnih subjekata, to postoji
moguõnost ureæivaña ovog pitaña na autonoman naøin, a u zavisnosti od speci-
fiønosti svake konkretne statusne grupacije 

Ako poæemo od uslovno jedinstvene uprave na nivou matiønog preduzeõa i po-
trebe sinhronizovanog i koordiniranog nastupa povezanih preduzeõa u razliøi-
tim oblastima rada i poslovaña, te uspostavçaña mehanizma, koordinacije i
kontrole sprovoæeña donetih odluka na nivou matiønog preduzeõa, javça se po-
treba za institucionalizacijom ovih aktivnosti. 

Navedene ingerencije uprave matiønog preduzeõa treba posmatrati kao mogu-
õe, sa aspekta pre svega jedinstva ekonomskih interesa. Polazeõi, od potrebe za
institucionalizacijom pomenutih aktivnosti i navedenih ingerencija, uprava
matiønog preduzeõa ima dominantno i centralno mesto u procesu upravçaña gru-
pom povezanih preduzeõa. 

Upravo zbog sloÿenosti zadatka i odgovornosti za ñihovu realizaciju, iako
zakon ne definiåe, oceñuje se moguõim distribucija autoriteta i odgovornosti
u okviru uprave (ne samo izmeæu upravnog odbora i direktora, niti izvrånog od-
bora direktora, obzirom da je on samo pomoõni i izvråni organ direktora), pu-
tem formiraña posebnog organa od strane upravnog odbora, izvrånog odbora i
kroz moguõnost ñihove personalne unije. Ovaj naøin strukturirañe uprave zah-
teva jasno definisañe i razgraniøeñe ovlaåõeña i odgovornosti, te moguõnost
delegiraña funkcija uprave (ne dakle delegiraña ovlaåõeña uprave za odluøi-
vañe), åto podrazumeva postojañe posebnog izvrånog organa koji bi bio zaduÿen
i ovlaåõen za pripremu i donoåeñe odgovarajuõih akata, realizaciju odnosno
sprovoæeñe donetih akata i istovremeno neposrednu koordinaciju povezanih
preduzeõa u ciçu efikasnijeg i efektivnijeg upravçaña, kao i maksimalnog
ostvarivaña sinergetskih efekata. Naravno, ovo podrazumeva, obzirom da zakon
eksplicite ne definiåe ovakav naøin strukturiraña organa, ureæivañe odred-
bama statuta strukturirañe svih organa, ñihove ingerencije. Posebno je znaøaj-
no istaõi da u delu odgovornosti treba definisati shodnu primenu odredaba za-
kona o odgovornosti uprave. U toj konstelaciji odnosa, direktor, kao generalni
direktor vrhovnog holdinga sa svojim zamenicima deluje u okviru zakonom ut-
vræenih ovlaåõeña i ovlaåõeña koja utvrdi upravni odbor.

Na izloÿeni naøin formira se poseban izråni organ, koji ne zadire u nad-
leÿnosti definisane normama ius cogens za upravni odbor. Reø je naime o insti-
tucionalizaciji mehanizma pripreme i realizacije usvojenih mera i aktivnosti
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od strane upravnog odbora, odnosno postojañu izvrånog odbora koji funkcio-

niåe na kolegijalnoj osnovi kada donosi odluke o pitañima utvræenim statutom

i istovremeno na inokosnoj osnovi u sprovoæeñu i realizaciji donetih odluka

organa vrhovnog holdinga kroz izvråne funkcije generalnog direktora i ñego-

vih zamenika. 11) Upravni odbor iz reda svojih ølanova ili van svojih ølanova bi-

ra tzv. izvråne direktore koji predstavçaju izvråni organ i imaju funkciju

operativnog rukovoæeña druåtvom. Ølanovi upravnog odbora, izvråni direkto-

ri u druåtvu imaju ovlaåõeña koja im odredi odbor, a prema treõim licima ima-

ju u osnovi ista ovlaåõeña kao i predsednik upravnog odbora.

Ocena je autora, da na ovakav naøin izvråena distribucija autoriteta i od-

govornosti u okviru uprave, gde posebno treba istaõi shodnu primenu zakonskih

normi o odgovornosti uprave na izvråni odbor, vodi efikasnijem i efektivni-

jem upravçañu grupacijom.

Ovakvo reåeñe ne podrazumeva institut direktora, kao poseban inokosni

organ veõ funkcionisañe izvrånog odbora kako na kolegijalnoj, tako i inoko-

snoj osnovi.

Ovaj stav zasnovan je na sledeõim osnovama:

- Upravni odbor postavça i razreåava svoj izvråni organ, (podvukao aut-

or) ne dakle izvråni organ direktora, na koga delegira funkcije uprave, a ne ov-

laåõeña uprave za odluøivañe koja su definisana normama, ius cogens;

- Izvråni odbor kao pomoõni izvråni organ upravnog odbora, kolektivno

vråi svoje funkcije, s tim da odreæene funkcije ølanovi izvrånog odbora obav-

çaju inokosno i to na realizaciji donetih odluka organa;

- U anglosaksonskom (jednodomom) sistemu uprave, koji je usvojen i u znat-

nom broju zemaça kontinentalnog prava (Francuska, Åvajcarska, Italija) ne po-

stoji funkcija direktora, kao posebnog institucionalnog organa, te se øini

prihvatçivim i za naåe pravo prihvatañe ove opcije kao zakonskog reåeña ili

pak prihvatañe dvostrukog sistema uprave, kao åto to øini komunitarno pravo.

Takoæe, u anglosaksonskom pravu funkcija upravnog odbora ostvaruje se na kole-

gijalnoj osnovi (sednice, kolektivno zastupañe), a delom i na inokosnoj osnovi

(izvråni odbor direktora);12)

- U odnosu izmeæu upravnog odbora i direktora, upravni odbor bira i opo-

ziva svoj izvråni odbor, te de facto ima veõu moõ od izvrånog odbora direktora,

koga bira direktor;

- Adekvatna podela moõi izmeæu upravnog odbora i direktora je neophodna

garancija uspehu u poslovañu druåtva.

11. Navedeni sistem funkcionisaña uprave analogan je anglosaksonskom sistemu uprave,
Viåe: M. Vasiçeviõ, Privredna druåtva, Beograd, 1999.

12. M. Vasiçeviõ, cit. delo, str.353.
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2. Strukturirañe organa zavisnog preduzeõa i kontrolna 

upravçaøka pozicija matiønog preduzeõa 

Zakon o preduzeõima definiåe odreæena pravila u vezi sa strukturirañem
organa zavisnog preduzeõa. Ovde se, pre svega, misli na postojañe nadzornog od-
bora, koji kao poseban organ, u preduzeõima koja se nalaze u odreæenom odnosu po-
vezanosti, dovoçno je obrazovati na nivou matiønog preduzeõa. Pored ovih za-
konskih normi, koje direktno ureæuju strukturirañe odreæenih organa (kod po-
vezanih preduzeõa), ima i odredaba koje odreæuju strukturirañe organa u odreæe-
nim oblicima preduzeõa, øime se shodnom primenom dolazi do odgovarajuõih za-
konskih reåeña kod povezanih preduzeõa, posebno, obzirom na øiñenicu da grupa
povezanih preduzeõa nije poseban oblik organizovaña preduzeõa, veõ samo speci-
fiøan oblik koncentracije - povezivaña zakonom utvræenih i ureæenih pravnih
formi - oblika preduzeõa. To su odredbe o obaveznosti odnosno fakultativnosti
postojaña odreæenih organa u druåtvima kapitala. Tako u akcionarskom druå-
tvu obavezno mora postojati skupåtina (obzirom na prirodu ovog druåtva kapi-
tala), a upravni odbor samo u preduzeõima sa preko 100 zaposlenih (øime zakon
definiåe kriterijum broja zaposlenih kao uslov za strukturirañe odreæenog
organa). Ovo pravilo odnosi se i na postojañe upravnog odbora kod druåtva sa
ograniøenom odgovornoåõu. Kod druåtva sa ograniøenom odgovornoåõu, meæu-
tim, ne mora postojati skupåtina kao poseban organ, posebno kod jednopersonal-
nog zavisnog druåtva. 

Polazeõi od zakonskih odreæeña u delu strukturiraña organa zavisnih
druåtava (bilo neposredno ili shodnom primenom) moÿe se zakçuøiti da fun-
kcija upravçaña, u zavisnim preduzeõima sa mañim brojem zaposlenih, moÿe bi-
ti poverena ili direktoru ili je moÿe obavçati odgovarajuõi organ matiønog
preduzeõa. Naravno, ovo podrazumeva da osnivaøkim aktom bude ureæeno da fun-
kciju upravnog odbora zavisnog druåtva obavça odreæeni organ matiønog druå-
tva, na primer upravni odbor.

Iz navedenog proizilazi da struktura organa zavisnih druåtava moÿe biti
prilagoæena svim specifiønostima (ølanstvo u povezanim druåtvima, broj øla-
nova - osnivaøa, delatnost , struktura i visina kapitala). 

Ukoliko su organizovani kao poseban organ u zavisnim druåtvima, upravni
odbori, kao deo uprave preduzeõa, imaju centralno mesto u upravçañu pojedinaø-
nim (zavisnim) druåtvima.

Meæutim, treba imati u vidu da õe faktiøka moõ ovog organa pri donoåeñu
odluka biti determinisana ñegovim sastavom, te se posebna paÿña mora usmeri-
ti  na izbor i uslove za izbor ovog organa, åto bi svakako  uticalo na ekspertsku
moõ i "snagu" ovog organa u procesu upravçaña odreæenim zavisnim druåtvom.
Navedeno podrazumeva predlagañe (ukoliko je formirana skupåtina) odnosno
izbor, od strane matiønog preduzeõa, ølanova upravnog odbora zavisnog preduze-
õa (osim predstavnika zaposlenih), podrazumevajuõi definisane jasne kriteri-
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jume koji opredeçuju izbor. Upravni odbor zavisnog druåtva je takoæe od znaøaja
obzirom da õe preko ñega matiøno preduzeõe ostvarivati svoj uticaj na upravça-
ñe sa aspekta ostvarivaña interesa grupe. Time je upravni odbor u poziciji da
sprovodi odgovarajuõu politiku grupe u delu realizacije, pre svega, strateåkih
odluka donetih na nivou matiønog preduzeõa (strategija razvoja grupe, investi-
cija, saradñe sa bankama i drugim finansijskim institucijama i sl.).

Naå zakon definiåe da se ølanovi upravnog odbora akcionarskog druåtva
biraju iz reda akcionara, kao i iz reda lica izvan druåtva, a upuõujuõom normom
omoguõava da se u osnivaøkom aktu, odnosno statutu predvidi i uøeåõe predstav-
nika mañine po kapitalu.13) Na druåtva sa ograniøenom odgovornoåõu shodno se
primeñuju odredbe o akcionarskim druåtvima.14)

Dakle zakon otvara prostor da bez ikakvih ograniøeña upravçañe druå-
tvom bude povereno licima izvan druåtva - struønim, nezavisnim i lojalnim me-
naœerima.15)

Upravni odbor zavisnog druåtva je, de iure, deo uprave konkretnog druåtva i
istovremeno u ulozi zastupaña i sprovoæeña interesa vlasnika kapitala. Ovako
postavçena uloga dovodi do posebnog statusa i u delu odgovornosti za donete od-
luke po nalogu matiønog preduzeõa, åto neõe biti predmet analize ovog rada.

Da bi se moglo govoriti o efektivnosti - delotvornosti odluka upravnog od-
bora zavisnog druåtva na ostvareñe planskih ciçeva i uspeånost u poslovañu
(dobit), åto je interes osnivaøa, pre svega sa aspekta privrednih sistema u jugo-
slovenskoj poslovnoj praksi i veõinske druåtvene svojine, treba formirati ja-
snu sliku o tome koliki uticaj ølanovi upravnog odbora mogu realno da ostvare
na odluke i shodno tome kolika je ñihova odgovornost za kvalitet i efekte odlu-
ka. 

Legitimnost upravnog odbora uslovçena je obezbeæeñem relevantnih in-
formacija ølanova upravnog odbora koje bira osnivaø, te je od izuzetnog znaøaja
za kvalitetno upravçañe blagovremeno i taøno informisañe o svim elementi-
ma strateåkog odluøivaña16) na nivou matiønog preduzeõa, relevantnim za
odreæena zavisna druåtva.

Pored znaøaja blagovremenog i taønog informisaña, od znaøaja je i jaøañe
ekspertske moõi upravçaøke strukture, åto se postiÿe selekcijom (pri izboru

13. Zakon o preduzeõima øl. 26 st. 2 i 3.
14. Zakon o preduzeõima øl. 378.
15. D. Kneÿeviõ-Popoviõ, INTUITU PERSONAE u druåtvima kapitala, Pravo i privreda,

str. 163.
16. Proizilazi da je strategija u osnovi fundamentalna upravçaøka odluka koja obuhvata

ciçeve politike i naøine ñihovog realizovaña u privrednoj praksi. To je, kako navodi
prof. Milisavçeviõ, åire shvatañe strategije. Prema uÿem shvatañu, strategija je plan-
ska odluka kojom se definiåu baziøni naøini ostvarivaña ciçeva privredne organiza-
cije. Formulisañe strategije moÿe normalno da poøne tek kada su formulisani ciçevi
politike koji omoguõavaju izbor strategije u saglasnosti sa ciçevima. Viåe: M. Milosav-
çeviõ, J. Todoroviõ, Planirañe i razvojna politika preduzeõa, CA 1990., str. 81.
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i strukturirañu organa) prema iskazanom uspehu u upravçañu, edukacijom u ob-
lasti upravçaña resursima i odluøivaña, uvoæeñem ølanova na profesional-
nom radu, adekvatnoj materijalnoj nadoknadi.

Ugovorom izmeæu ølana uprave i druåtva, a u skladu sa odredbama Statuta,
mogu se, pored prava i obaveza koje ølan uprave ima po zakonu, odrediti i druga
prava i obaveze. Kao moguõ elemenat ovog ugovora javçaju se klauzule kojima se
definiåe pravo na odreæeni iznos otpremnine, kao i pravo na naknadu åtete u
sluøaju opoziva bez opravdanog razloga. Takoæe, ako se posle odreæivaña prima-
ña ølanova uprave pogoråa finansijsko stañe akcionarskog druåtva, skupåti-
na ima pravo da smañi ranije  utvræena primaña,17) a u sluøaju steøaja, ølanovi
uprave, na zahtev akcionara i poverilaca druåtva, duÿni su da vrate primaña po
osnovu stimulativne naknade isplaõene u posledñoj godini. Ovo ne znaøi da su u
obavezi da vrate i druga primaña definisana ugovorom, jer zakon definiåe oba-
vezu vraõaña samo stimulativne naknade. Naknada ølanovima uprave trebalo bi
da bude u srazmeri sa zadacima ølanova uprave i u adekvatnom odnosu sa finansij-
skim stañem druåtva. 

Osnovna uloga upravnog odbora sastoji se u zaåtiti interesa vlasnika. Øla-
novi upravnog odbora zavisnog druåtva su najdirektnije odgovorni onima koji su
ih izabrali (dakle, upravi matiønog preduzeõa) za rezultate poslovaña preduze-
õa. Ølanovi upravnog odbora zavisnog druåtva su u obavezi da ostvaruju one za-
datke koje im uprava matiønog preduzeõa postavi i koji su im povereni odreæe-
nim aktima povezanih preduzeõa. 18) 

Zakçuøne ocene

Grupacije preduzeõa, na osnovu kapital uøeåõa, predstavçaju odnos poveza-
nosti putem kapitala preduzeõa i ñihovog upravçaøkog poloÿaja i odnosa. Na
osnovu uøeåõa kapitala jednog preduzeõa u trajnom kapitalu jednog ili viåe dru-
gih preduzeõa uspostavça se ekonomska i de facto pravna integrisanost, te moguõ-
nost da preduzeõe sa veõinskim kapitalom (koje drÿi u svom portfeçu akcije
ili udele drugih preduzeõa) utiøe, kroz vråeñe upravçaøkih prava, na poslova-
ñe povezanih preduzeõa.

Donoåeñem bitnih odluka iz jednog centra, matiønog druåtva, koje se tiøu
poslovaña druåtava – kõeri , objaåñava se potrebom da se iz podele rada unutar
povezanih preduzeõa izvuku najveõe koristi i ostvari najveõi profit. Pri tome
se teÿi unapreæivañu poslovnih interesa cele grupacije, a ne pojedinih ñenih
delova.

Mehanizam uticaja na upravçañe zavisnim preduzeõima proizilazi, osim od-
nosa vlasniåtva, i iz adekvatnog strukturiraña organa matiønog preduzeõa i or-

17. Zakon o preduzeõima, ølan 271.
18. Viåe: Potrebe za menaœerima u Srbiji, projekat, Univerzitet u Beogradu – Centar za

menaœment, Beograd, 1994.



235Çiçana Stojkoviõ: Upravçañe statusnom grupacijom i poloÿaj matiønog 
preduzeõa

 (str. 225-236)

gana zavisnih preduzeõa i determinisan je stvarañem visoko profesionalnog me-
naœmenta.

Menaœment ima izuzetno znaøajnu ulogu u razvoju preduzeõa, te je potrebno i
u naåem zakonodavstvu afirmisati pravne standarde delovaña menaœmenta iz
uporednog prava.

Çilçana Stojkoviõ, L.L.M.
Legal Department Director, Group “ZASTAVA VEHICLES” Inc., Belgrade

Corporate Group Governance and the Parent Corporate Status

Summary

Companies in groups can be connected by capital stakes. The company, which has a
major stake in permanent capital in another company, can influence the management
and business of its subsidiary. Main reason for making decisions within the group center
is a need for better organization of business in member companies. The main aim is fa-
voring of interests of group, instead of particular interests of its member. The mechanism
of influencing the subsidiaries also comes from the structure of parent’ and subsidiary’s
organs, as well as highly sophisticated management. The difficulties in corporate gover-
nance in contemporary market conditions demand elite management, which has power,
based on knowledge and professionalism.

Key words: capital stake; management; companies groups; parent company; subsi-
diary.


