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Principi tumaøeña ugovora o privrednom druåtvu

Rezime

U radu autor razmatra sloÿeni problem pravila za tumaøeñe ugovora o
privrednom druåtvu pod kojim autor razume sve oblike statusno-organizaci-
onih akata privrednog druåtva. U rezultatu analize autor se zalaÿe da se
ugovor o druåtvu tumaøi polazeõi od principa subjektivnog tumaøeña, kori-
govanog objektivnim tumaøeñem, i to s obzirom na korporativni karakter
druåtva, protek vremena i zahteve forme i publiciteta, a uz selektivnu (ne-
jedinstvenu) metodologiju tumaøeña, zavisno od kategorije lica øiji se inte-
resi ugovornim odredbama åtite. 

Kçuøne reøi: privredno druåtvo, ugovor o druåtvu, tumaøeñe.

Uvodne napomene

Pod ugovorom o privrednom druåtvu podrazumevamo u ovom radu privatno-
pravne poslove kojima se statusno konstituiåe i ureæuje privredno druåtvo. Za-
visno od zakonodavstva, to mogu biti jedan ili dva akta. Kako je u Zakonu o pri-
vrednim druåtvima iz 2004. godine prihvaõena dvojnost statusnih akata svih ti-
pova privrednih druåtava, to karakter ugovora o druåtvu u naåem aktuelnom za-
konodavstvu imaju ugovor o osnivañu ortaøkog i ugovor o osnivañu komanditnog
druåtva, ugovor o osnivañu druåtva sa ograniøenom odgovornoåõu i ugovor o
osnivañu akcionarskog druåtva, kao i ugovor ølanova ortaøkog i ugovor ølanova
komanditnog druåtva, ugovor ølanova druåtva sa ograniøenom odgovornoåõu i
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ugovor ølanova zatvorenog akcionarskog druåtva, te statut otvorenog akcionar-
skog druåtva. 

S obzirom na izuzetan znaøaj koji ovi akti imaju za privredna druåtva, za
ñihove ølanove, ølanove ñihovih organa i zaposlene, kao i za poslovne partnere
i druga lica koja dolaze u kontakt sa privrednim druåtvima, adekvatno tumaøe-
ñe ovih akata je od prvorazredne vaÿnosti. Odavno je, meæutim, uoøeno, ne samo u
pravnoj teoriji veõ i u sudskoj praksi, da problematika ñihovog tumaøeña nije
ni najmañe jednostavna, veõ da je, naprotiv, izrazito sloÿena. 

Sloÿenost tumaøeña proizlazi dobrim delom iz razliøitog karaktera ugo-
vora o privrednom druåtvu kod pojedinih tipova privrednih druåtava. Ugovori
o druåtvu personalnih druåtava (ortaøkog i komanditnog druåtva) se znaøajno
razlikuju od takvih ugovora druåtava kapitala, posebno od ugovora o osnivañu i
statuta akcionarskog druåtva. 

Nadaçe, na sloÿenost tumaøeña utiøe i øiñenica da ugovore o privrednom
druåtvu ne tako retko ne zakçuøuju ista lica. Ugovor o osnivañu zakçuøuju
osnivaøi, ali ugovor ølanova druåtva, koji moÿe nastati kasnije, zakçuøuju øla-
novi druåtva koji imaju to svojstvo u trenutku zakçuøeña ovog ugovora. Da li õe
to biti osnivaøi ili druga lica, zavisi od promena u ølanstvu konkretnog pri-
vrednog druåtva od trenutka zakçuøeña ugovora o osnivañu do zakçuøeña ugovo-
ra ølanova druåtva. Pri donoåeñu statuta akcionarskog druåtva to je posebno
oøigledno, jer ga ne donose osnivaøi veõ skupåtina akcionarskog druåtva. 

Tumaøeñe ugovora o druåtvu se dodatno komplikuje kada se uzme u obzir vre-
menska dimenzija. Naime, svi oblici ugovora o druåtvu, kako ugovori o osnivañu
tako i ugovori ølanova druåtva, odnosno statuti otvorenih akcionarskih druå-
tava, vremenom se meñaju, od strane istih lica koje su ih donele, ali i od drugih
lica koji su naknadno postali ølanovi. 

Posebnosti tumaøeña ugovora o privrednom druåtvu kao 

privatnopravnog posla

Pri utvræivañu principa tumaøeña ugovora o druåtvu neophodno je, najpre,
poõi od øiñenice da su svi oblici tog ugovora pravni poslovi, i to pravni po-
slovi privatnopravnopravnog karaktera. S obzirom na to, ugovori o druåtvu se
ne mogu tumaøiti na naøin na koji se tumaøe zakoni i drugi propisi. 

U øemu su posebnosti tumaøeña ugovora o privrednom druåtvu kao privatno-
pravnog posla? 

U poreæeñu sa principima koji vaÿe pri tumaøeñu zakona i drugih propisa,
posebnosti u tumaøeñu ugovora o privrednom druåtvu proizlaze, najpre, iz øi-
ñenice da su razliøiti osnovi vaÿeña. Dok je osnov vaÿeña zakona i drugog pro-
pisa suvereno ovlaåõeñe zakonodavca da stvara norme objektivnog prava, obave-
zujuõeg za sve, dotle je osnov vaÿeña ugovora o druåtvu sopstvena voça ugovora-
øa, usaglaåena sa drugim istim takvim voçama drugih ugovaraøa. 



Pravo i privreda br. 5-8/2007.52

Iz osnova vaÿeña proizlaze i druge razlike. Jedna od ñih se odnosi na stva-
raoce i adresate normi. Dok je stvaralac zakonskih normi zakonodavac, a adresa-
ti normi su pravna i fiziøka lica podvrgnuta suverenitetu drÿave, dotle su
stvaraoci ugovora o druåtvu ugovaraøi (osnivaøi odn. ølanovi druåtva) koji su
istovremeno i adresati pravila koja su u ugovoru o druåtvu utvræena. 

Razlike se iskazuju i u pogledu ciça tumaøeña. Ciç tumaøena zakona i dru-
gih propisa je utvræivañe objektivnog ciça regulisaña tim aktima, pri øemu je
subjektivna voça zakonodavca, øak i kada je poznata, za tumaøeñe nebitna. Nasu-
prot tome, kod tumaøeña ugovora o druåtvu kao privatnopravnog posla, bitno je
utvræivañe stvarne voçe ugovoraøa. Utvræivañe te voçe nije, pri tome, samo
sredstvo tumaøeña veõ i ciç tumaøeña.1)

Tumaøeñe prema karakteru ugovora o druåtvu

Pri tumaøeñu ugovora o druåtvu najpre su se javila shvataña koja su polazi-
la od karaktera druåtva o øijem organizaciono-konstitutivnom aktu je reø. 

Kod ugovora o druåtvu korporativno organizovanih druåtava, kao åto su
akcionarsko druåtvo, zadruge i drugi oblici korporacija, pristalice ovog shva-
taña polaze od nesporne øiñenice da su ovakva druåtva po svojoj prirodi udru-
ÿeña, a ne druåtva u uÿem smislu reøi.2) Zbog toga smatraju da se ugovori o
druåtvu akcionarskih druåtava i drugih korporacija moraju objektivno tumaøi-
ti, åto znaøi da se voça i ÿeçe osnivaøa kao ugovornih strana ne mogu uzimati u
obzir. U prilog objektivnog tumaøeña se naroøito navodi øiñenica da bi pri
eventualnom subjektivnom tumaøeñu mogli biti ugroÿeni interesi opåte javno-
sti, ølanova koji su kasnije pristupili druåtvu (napr. kroz kasnije emisije akci-
ja) kao i poverilaca.3) Sva ova lica imaju opravdani interes da se pouzdaju u ugo-
vor o druåtvu u ñegovom objektivnom znaøeñu, nezavisno od voçe i ÿeçe osniva-
øa, odnosno prvobitnih ølanova druåtva. 

S druge strane su druåtva lica, kod kojih je opet nesporno da se radi o druå-
tvima u uÿem smislu te reøi. Kako su ugovori o takvim druåtvima klasiøni ugo-
vori koji imaju dejstva izmeæu ugovoraøa s obzirom na ñihova liøna svojstva (ugo-
vori intuitu personae) to se oni imaju tumaøiti subjektivno, polazeõi od stvarne
voçe ugovornih strana, kao i drugi privatnopravni ugovori.4)

Problemi tumaøeña ugovora o druåtvu su posebno izraÿeni kod ugovora o
druåtvu s ograniøenom odgovornoåõu, buduõi da ovaj tip druåtva ima i karakte-
ristike druåtva kapitala i druåtva lica, pa su i norme sadrÿane u ovom ugovoru

1. V. napr. odluku Vrhovnog suda Nemaøke, BGH, WM (Wertpapier-Mitteilungen) 1975, s. 662.
2. O razlikovañu druåtava lica kao druåtava u uÿem smislu i druåtava kapitala kao

udruÿeña vidi viåe: Åogorov, Pravo privrednih duåtava, Novi Sad, 2004, s. 30 i sl.
3. V. u tom smislu odluku Saveznog suda Nemaøke, BGH, WM (Wertpapier-Mitteilungen), 1978, s.

87,88.
4. V. BGH, WM,1968, s. 228.
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takve da jednim delom liøe na norme iz ugovora o druåtvu (ugovora o osnivañu i
statuta) akcionarskog druåtva, a drugim delom liøe na norme ortaøkog druåtva
kao tipiønog druåtva lica. Zbog ovakvih karakteristika ugovora o druåtvu s
ograniøenom odgovornoåõu, pravna teorija i sudska praksa su upravo na analizi
odredaba ovog ugovora uoøili probleme tumaøeña i razvili odreæene pristupe u
tumaøeñu. 

Tumaøeñe prema karakteru normi ugovora o druåtvu

U pravnoj teoriji je relativno brzo uoøeno da je tumaøeñe ugovora o druåtvu
prema karakteru samog druåtva suviåe formalno i zbog toga neadekvatno. Nai-
me, analizom ugovora o druåtvu razliøitih tipova druåtava relativno je lako
utvrditi da kod svih tih ugovora postoje norme (pravila, odredbe) koje su razli-
øite po svojoj prirodi, pa se ta ñihova razliøitost mora uzimati u obzir i pri-
likom tumaøeña. 

Suåtina ovog modela tumaøeña ugovora o druåtvu je u tome da se analizom
svakog konkretnog ugovora o druåtvu najpre utvrdi karakter normi koje se tuma-
øe. Ako se utvrdi da odreæene norme deluju i prema treõim licima, prema poveri-
ocima, novim ølanovima i opåtoj javnosti, radi se o normama sa eksternim dej-
stvom (eksterne norme) pa se one moraju objektivno tumaøiti. 

Nasuprot tome, sve ostale norme (pravila) ugovora o druåtvu, buduõi da ne
deluju prema treõima, imaju interni karakter (interne norme) zbog øega se mora-
ju subjektivno tumaøiti, polazeõi od voçe ugovornih strana.5)

Åto se tiøe kriterijuma koji bi se primenili pri utvræivañu internih i
eksternih normi ugovora o druåtvu, u pravnoj teoriji nema jedinstvenog odgovo-
ra. 

Po jednim miåçeñima treba uvek polaziti od toga da li su norme korpora-
tivnog ili individualno-pravnog karaktera, pa prve tretirati kao eksterne a
druge kao interne.6) Po drugima identifikacija se svodi na utvræivañe tzv. pra-
vih i nepravih normi,7) pri øemu su prve norme u pravom smislu reøi a druge su
samo ugovorni uglavci. Treõi smatraju da pri tumaøeñu treba polaziti od razli-
kovaña neophodnih (obaveznih) i fakultativnih klauzula u ugovoru o druåtvu,
dok øetvrti za odluøujuõu øiñenicu uzimaju da li su odreæene norme javne ili ne,
tj. da li su uøeñene dostupnim javnosti (odnosno da li je druåtvo duÿno da ih
uøini javnim) ili nisu. 

Poseban interes, naroøito u novije vreme, izazivaju miåçeña po kojima je
vaÿan kriterijum za razlikovañe internih i eksternih normi ugovora o druåtvu
vremenski trenutak u kojem se tumaøeñe vråi. Prema tim shvatañima ovaj akt se

5. V. Wiedemann, Gesellschaftsrecht, Band I, München, 1980, s. 166.
6. Würdinger, Aktien-undKonzernrecht, 3.Auflage, Karlsruhe, 1973, s. 34
7. Hachenburg-P. Ulmer, Großkommentar zum GmbH-Gesetz, 7. Auflage, Berlin-New York, 1975, par. 2,

Rnr, 123.
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moÿe subjektivno tumaøiti samo do trenutka dok nije doålo do promena u ølan-
stvu druåtva, åto znaøi da norme tog akta deluju samo na ølanove koji su istovre-
meno i ugovaraøi, dakle na lica koja su se svojom voçom tim normama na odreæeno
ponaåañe obavezala. Ako se, meæutim, ovaj akt tumaøi nakon promene ølanova
druåtva, nuÿno je da se on tumaøi objektivno, jer viåe ne deluje samo izmeæu lica
koja su ga svojom voçom zakçuøila. 

Na kraju ovog pregleda vaça pomenuti i shvatañe koje pri tumaøeñu polazi
od razliøitih grupa subjekata na koje se dejstva odreæenih normi ugovora o druå-
tvu odnose.8) Ovakvo shvatañe, meæutim, nije naiålo na veõi odjek, jer bi ñegova
primena sigurno joå viåe komplikovala i inaøe sloÿen proces tumaøeña ugovo-
ra o druåtvu. 

Subjektivno tumaøeñe kao osnovni princip

Pri tumaøeñu ugovora o privrednom druåtvu mora se, po naåem miåçeñu,
poõi od øiñenice da se radi o pravnom poslu privatnopravnog karaktera, koji je
nesporno nastao usaglaåenom voçom odreæenih lica, kao ugovaraøa. To znaøi da
bi se pri tumaøeñu ovog akta morali najpre primeniti principi koji vaÿe za
privatnopravne poslove uopåte, posebno za privatnopravne ugovore. Kao åto je
poznato, pri tumaøeñu privatnopravnih ugovora, opet, kçuøni princip je da se
ñegove norme tumaøe prema stvarnoj voçi ugovornih strana, dakle subjektivno.
To znaøi da bi se na isti naøin moralo postupiti i pri tumaøeñu ugovora o pri-
vrednom druåtvu. Drugim reøima iskazano, osnovni princip tumaøeña ugovora o
privrednom druåtvu bi morao biti princip utvræivaña stvarne voçe ugovaraøa.

Objektivno tumaøeñe ugovora o druåtvu kao osnovni princip tumaøeña nije
prihvatçivo, jer potpuno zanemaruje karakter ugovora o druåtvu kao privatno-
pravnog posla. Jednako tako nije prihvatçivo ni potpuno odvajañe druåtva koje
nastaje, odnosno organizaciono-statusno se ureæuje ovim aktom, od voçe lica koja
su ga ovim privatnopravnim poslom stvorila. 

S druge strane, meæutim, pri svakoj ozbiçnijoj analizi ugovora o druåtvu ja-
sno se mogu utvrditi norme koje proizvode dejstvo i prema licima koja uopåte
nisu uøestvovala u ñegovom zakçuøivañu (kasniji ølanovi druåtva) a neka ga ni-
su ni kasnije svojom voçom prihvatila (poverioci druåtva, zainteresovana jav-
nost). Zbog toga je danas u pravu privrednih druåtava opåteprihvaõeno da sub-
jektivno tumaøeñe ugovora o druåtvu kao princip, mora biti korigovano izuze-
cima kod kojih preovlaæuje objektivno tumaøeñe. Broj i karakter ovih izuzetaka
je kod razliøitih ugovora o druåtvu, kao i kod razliøitih tipova druåtava, raz-
liøit. Najveõi je kod druåtava kapitala, naroøito kod akcionarskog druåtva ot-
vorenog tipa, ali se javça i kod drugih tipova druåtava. 

8. V. Wiedemann, op. cit s. 167.
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Najznaøajniji izuzeci od primene principa subjektivnog tumaøeña ugovora o
druåtvu su oni koji se tiøu korporativne strukture druåtva, proteka vremena i
publiciteta (javnosti) ovog akta. 

Objektivno tumaøeñe po osnovu korporativne strukture druåtva

Kod privrednih druåtava koja su izrazito korporativno organizovana, pre
svega kod akcionarskog druåtva i komanditnog druåtva na akcije, ølanovi druå-
tva se neprekidno meñaju. Ne tako retko posle izvesnog vremena od osnivaña ni
osnivaøi druåtva nisu viåe ølanovi, dogaæa se da nijedno lice koje je uøestvova-
lo u zakçuøivañu ugovora o osnivañu, u donoåeñu statuta akcionarskog druåtva
ili u naåem pravu ugovora ølanova druåtva (kod zatvorenog akcionarskog druå-
tva) nije viåe ølan druåtva. Redovno se dogaæa da se veliki broj ølanova prome-
ni, kod veõih akcionarskih druåtava otvorenog tipa gotovo svakodnevno. 

Pri takvom stañu stvari se postavilo pitañe kakvo tumaøeñe ugovora o
druåtvu bi bilo adekvatno. Prosto subjektivno utvræivañe voçe osnivaøa ili
onih koji su uøestvovali u donoåeñu statuta odnosno ugovora ølanova druåtva
ne bi bilo primereno. Akcionari se najøeåõe meæusobno i ne poznaju, glavni
pravni odnos u druåtvu je odnos akcionara prema druåtvu, a ne meæusobni odnosi
akcionara. Nerealno je pretpostaviti da su akcionari zainteresovani za utvræi-
vañe stvarne subjektivne voçe osnivaøa druåtva. Joå je mañe realno pretposta-
viti da kasnijim akcionarima moÿe biti blizak stil izraÿavaña nekadaåñih
osnivaøa druåtva ili ñihove subjektivne ÿeçe i predstave. Zbog toga je potreb-
no kod druåtava izrazito korporativnog karaktera norme ugovora o druåtvu
(ugovora o osnivañu i statuta, odnosno ugovora ølanova druåtva) tumaøiti pre-
teÿno objektivno. 

To, meæutim, ne znaøi da bi objektivno tumaøeñe trebalo dovesti do ekstre-
ma, pa onemoguõiti uzimañe u obzir procesa nastanka ugovora o druåtvu. 

Ovakav pristup takoæe ne znaøi da se pri objektivnom tumaøeñu odredaba
ovakvih ugovora mora uzimati u obzir iskçuøivo sam tekst ugovora. Dovoçno bi
bilo ako se moÿe utvrditi voça korporacije kao takve, ukçuøujuõi i voçu øla-
nova koji su to svojstvo naknadno stekli, na osnovu uobiøajene prakse druåtva.9)

Objektivno tumaøeñe po osnovu proteka vremena

Drugi vaÿan izuzetak od osnovnog principa subjektivnog tumaøeña ugovora
o druåtvu se tiøe proteka vremena. Za razliku od prethodnog, ovaj izuzetak se
podjednako odnosi na sve ugovore o druåtvu, dakle ne samo druåtava kapitala veõ
i druåtava lica. 

9. Wiedemann, op.cit. s. 168.
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Suåtina ovog izuzetka se sastoji u tome da se "stari" ugovor o druåtvu pro-
tekom vremena mora tumaøiti u skladu sa promeñenim druåtvenim okolnostima,
kao åto je uobiøajeno kod "starih" zakona.10)

Naime, problem uzimaña u obzir vremenskog trenutka u kojem se vråi tuma-
øeñe se svodi na pitañe da li bi pri tumaøeñu ugovora o druåtvu, posebno kod
pravnih praznina, trebalo uzimati u obzir druåtvene okolnosti u trenutku na-
stanka ugovora ili druåtvene okolnosti koje postoje u trenutku ñegovog tumaøe-
ña?

Ako bi se poåtovala samo voça ugovaraøa koja je postojala u trenutku na-
stanka ugovora, a prema druåtvenim okolnostima koje su postojale u tom trenut-
ku, postojala bi realna opasnost da se on tumaøi protivno stvarnoj voçi ugovara-
øa, jer bi se u izmeñenim druåtvenim okolnostima prenebregla ñihova voça, ko-
ja bi se mogla razumno pretpostaviti. Øak i kada ugovaraøi nisi projektovali
ili nisu mogli projektovati buduõi razvoj druåtva i druåtvenih okolnosti, to
ne znaøi da bi tumaøeñe ugovora o druåtvu prema voçi i predstavama ugovaraøa
u trenutku nastanka ugovora i druåtvenih okolnosti koje su u tom trenutku po-
stojale, bilo u interesu ølanova i u novim, izmeñenim okolnostima. 

Zbog toga je potrebno pri tumaøeñu ugovora o druåtvu uzimati u obzir sa-
daåñu voçu, tj. objektivno proceñenu razumnu voçu ugovaraøa odnosno sadaå-
ñih ølanova druåtva, a prema okolnostima koje postoje u trenutku tumaøeña. Sa-
mo na taj naøin se mogu realno zaåtititi interesi ne samo novih ølanova druå-
tva, poverilaca druåtva i opåte zainteresovane javnosti, veõ i samih "starih"
ølanova druåtva u novonastalim okolnostima. 

Objektivno tumaøeñe po osnovu zahteva forme i publiciteta

Poznato je da u pravu privrednih druåtava postoje odreæeni zahtevi forme i
publiciteta. U mnogim pravima ugovori o druåtvu u svim svojim oblicima su
formalnog karaktera. Po pravilu se zahteva ne samo obiøna pismena forma, veõ
i forma koja je sudski ili notarijalno overena. U naåem pozitivnom pravu zah-
tev forme vaÿi ne samo za sve ugovore o osnivañu (uz dodatnu sudsku overu) veõ i
za ugovore ølanova druåtva i statut otvorenog akcionarskog druåtva. 

S druge strane postoji i zahtev publiciteta, koji se u modernom pravu pri-
vrednih druåtava sve viåe naglaåava i uvaÿava, i to ne samo u nacionalnim pra-
vima, veõ i u unifikovanim odnosno harmonizovanim izvorima prava u Evropskoj
Uniji.11)

Kada zahtevi forme ili publiciteta sluÿe zaåtiti interesa treõih lica,
åto je najøeåõe sluøaj, subjektivno tumaøeñe odreæenih odredaba ugovora o
druåtvu nije moguõe, jer bi se protivilo ciçu forme ili publiciteta koji je za-

10. V. Wank, Grenzen richterlicher Rechtsforbildung, 1978, s. 63 i sl.
11. V. napr. Prvu direktivu EU o publicitetu kod privrednih (trgovaøkih) druåtava (68/151).
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kon ÿeleo da postigne. Zbog toga je potrebno u tim situacijama takoæe primeni-
ti objektivno tumaøeñe ugovora o druåtvu. 

U takvim sluøajevima, meæutim, objektivno tumaøeñe se neõe primeniti na
celinu ugovora o druåtvu, veõ samo na odredbe kojima je na osnovu zahteva forme
i publiciteta zakon ÿeleo da zaåtiti interese treõih lica. 

Jedinstveno ili nejedinstveno tumaøeñe?

Kada se uzme u obzir sve ranije reøeno, postavça se dodatno vaÿno pitañe: da
li bi ugovor o druåtvu trebalo jedinstveno tumaøiti ili ne?

Naime, ako se poæe od subjektivnog principa tumaøeña, korigovanog objek-
tivnim tumaøeñem po osnovu korporativne strukture druåtva, proteka vremena
i zahteva forme i publiciteta, ugovor o druåtvu se moÿe jedinstveno tumaøiti,
tj. svi ñegovi delovi na isti naøin prema svim kategorijama lica, ali se moÿe
tumaøiti i nejedinstveno, tj. razliøiti ñegovi delovi prema razliøitim katego-
rijama lica razliøito. 

U prilog jedinstvenog tumaøeña govori jednostavnost u primeni principa
tumaøeña, kao i doktrinarna potreba za jednoobraznim reåeñima. Zbog toga je u
teoriji na razliøite naøine pokuåano davañe reåeña za jedinstveno tumaøeñe
ugovora o druåtvu. Suåtina ovih pokuåaja se sastojala u tome da se na osnovu je-
dinstvene formule svaki ugovor o druåtvu podeli na odredbe koje se subjektivno
i odredbe koje se objektivno tumaøe. Kada se, meæutim, postavilo pitañe koja bi
to formula (kriterijumi) bila, miåçeña su se potpuno raziåla. Jedni su odgo-
vor traÿili u kriterijumu podele na korporativne i individualnopravne, drugi
na prave i neprave, treõi na nuÿne i fakultativne odredbe. 

Ipak, jedinstveno tumaøeñe je, i nezavisno od problema sa utvræivañem je-
dinstvenog kriterijuma za jedinstveno tumaøeñe, teåko dovesti u sklad sa dru-
gim zahtevima, posebno sa zahtevima zaåtite posebnih interesa pojedinih kate-
gorija lica. Naime, nema sumñe da je kod svih odredaba ugovora o druåtvu, koje za
ciç imaju zaåtitu interesa razliøitih kategorija lica, neophodno objektivno
tumaøeñe ako se meæu ñima nalaze i kategorije treõih lica (novi ølanovi, pove-
rioci, zaposleni, opåta javnost). Liøne predstave ugovaraøa odnosno ølanova
druåtva su za treõa lica irelevantna. Jednako tako ñima nije dostupan ni mate-
rijal kojim su se ugovaraøi i ølanovi druåtva sluÿili pri stipulisañu odredbi
u ugovoru o druåtvu, pa je i on za ñih irelevantan. Oni se s punim pravom mogu
pouzdati u dokumenta i podatke koji su ñima dostupni. Sve to upuõuje na nuÿnost
primene objektivnog tumaøeña pomenutih odredaba. Ali to ne znaøi da je nuÿno
i jedinstveno tumaøeñe takvih odredaba, nezavisno od ñihove prirode i od kate-
gorije lica øije interese treba da åtite. Razliøite grupe lica se ovakvim, zaå-
titnim normama razliøito, a ne jedinstveno åtite, jer su i ñihovi interesi tak-
ve prirode da se u razliøitom obimu moraju åtititi. Tako napr. za nove ølanove
su od znaøaja skoro sve klauzule ugovora o druåtvu, dok je za poverioce krug klau-
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zula kojima se åtite ñihovi interesi znatno uÿi, za zaposlene joå uÿi, a za op-

åtu javnost najuÿi. Øak i meæu istom kategorijom lica postoje razlike (napr. iz-

meæu novih ølanova sa obavezom dodatnog uloga i bez te obaveze, sa obavezom do-

punske uplate i bez ñe i sl.). Sve to ukazuje na potrebu da se objektivno tumaøeñe

pojedinih odredaba ugovora o druåtvu, kao korektiv osnovnog principa subjek-

tivnog tumaøeña, mora koristiti selektivno i nejedinstveno, prema stvarnim

interesima pojedinih kategorija lica. 

Nadaçe, interesi ølanova druåtva i drugih kategorija lica øiji se interesi

normama ugovora o druåtvu åtite, moraju se meæusobno usaglasiti. Takvo usagla-

åavañe, meæutim, ne moÿe se postiõi globalnim tumaøeñem, veõ samo personal-

no raåølañenim tumaøeñem. Jedino tako se interesi svih kategorija lica mogu

legitimno åtititi. Jer kako god da je opravdano objektivno tumaøiti odredbe

kojima se åtite odreæeni interesi treõih lica (poverilaca, zaposlenih, opåte

javnosti) jednako je tako legitimno oøekivañe ugovaraøa odnosno ølanova druå-

tva da se druge odredbe internog karaktera tumaøe prema ñihovim ciçevima i

motivima. 

Zakçuøak i dopunska pravila

Na osnovu izloÿenog moÿe se zakçuøiti da bi ugovor o druåtvu trebalo tu-

maøiti polazeõi od osnovnog principa subjektivnog tumaøeña, korigovanog ob-

jektivnim tumaøeñem, i to s obzirom na korporativni karakter druåtva, protek

vremena, i zahteve forme i publiciteta, a uz selektivnu (nejedinstvenu) metodo-

logiju tumaøeña, zavisno od kategorije lica koje se odredbama ugovora åtite. To

znaøi da se u rezultatu dobija meåovito subjektivno-objektivno tumaøeñe. Pri

tome je evidentno da je kod druåtava lica i personalno ureæenih odnosa u druå-

tvu, naglasak na subjektivnim, a kod druåtava kapitala, naroøito otvorenim ak-

cionarskim, i kod korporativno ureæenih odnosa uopåte, na objektivnim ele-

mentima tumaøeña. Time se nije dobio rezultat koji bi bez pogovora zadovoçio

stroge teorijske zahteve klasifikacije, ali je dobijen rezultat koji je praktiøno

najprihvatçiviji, jer najviåe odgovara realnoj sloÿenosti interesa koji se u

privrednim druåtvima i u vezi sa ñima javçaju. 

Na kraju, vaça pomenuti da bi pri tumaøeñu ugovora o druåtvu trebalo uzi-

mati u obzir i naknadno nastalo dispozitivno pravo, kao i samu praksu druåtva.

Ugovaraøi i ølanovi druåtva su pri stipulisañu odredbi ugovora imali na umu

i odreæeno stañe dispozitivnog prava, pa ako se ono naknadno izmeni, trebalo bi

odredbe ugovora tumaøiti tako kako bi ih ugovaraøi tumaøili da im je novo, di-

spozitivno pravo bilo poznato. Isto tako praksa druåtva, naroøito ona koja je

bila jednoobrazna u duÿem vremenskom periodu, treba da bude uzeta u obzir pri

tumaøeñu ugovora o druåtvu. 
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PRINCIPLES OF INTREPRETATION OF ASSOCIATION 

CONTRACTS

Summary

Subject matter of this article is very complex problem of interpretation of association
contracts that embrace all forms of corporate acts of company. In the final analyze author
advocates approach according to which interpretation should start with subjective inter-
pretation, corrected with objective interpretation, bearing in mind nature of corporation,
lapse of time, requirements of form and publicity, with selective methodology of interpre-
tation depending of category of persons whose interests are protected by contract. 
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