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CYHITUHCKA IITMTAIbA KOHIEIITA IPYIITBEHE
OJAT'OBOPHOCTHU KOMITAHHMNJA

ESSENTIAL QUESTIONS OF THE CONCEPT OF CORPORATE SOCIAL
RESPONSIBILITY

Buouiera B. lena(bnhl
MuHHCTapCTBO NOJBONPUBPEE U 3ALUTUTE KUBOTHE CPEUHE
Penryomuke Cp6wuje, beorpan, Cpouja

Caxicemax: I[locneomwux co0una 3uauajan 6poj meopemuyapa uz o0O1ACmMuU eKOHOMUje,
npasa, @uiosouje u coyuonozuje UHMEH3UGHO ce 0asU KOHYENMOM OpyuimeeHe
002080pHOCU KOMNAHUjA, NA |€ OH, U ROPEO CYWMUHCKUX Ounemd, 6POjHUX OMEOPEHUX
nuUmMara U Ppaziudumux Mooeid, unax wupoxo npuxseahen. Haxon oepunucarea
OCHOBHUX NOJMOBA, €A2Nedasarbd e8oyMuUeHO2 Nymd, aymop aHATU3UPA HAajeadcHuje
meopujcke npucmyne KOHyenmy OpywmeeHe 002080pHOCMU Komnauuja. Peu je o
KOMNJIEKCHOM KOHYenmy Koju ce 6PDeMeHOM Merao U npuiazohasao aKmyeiHum
opywmeenum 36usaruma, 0a ou d0aHac nocmao enobarnu opywmeenu mpeno. Lumn
pada je O0a ce, ca acnekma KOMNAHUJCKOZ2 npasa, ykajce Ha Mmozyhe npasye y
paspewiasary Haj3Havajuujux ourema, wmo he omozyhumu Oamy apupmayujy
opywimeene 002080pHOCMU KOMNAHUjA, KAO jeOHOz2 00 HAjaAdlCHUjux npuHyuna
caspemenoe noci06arwd.

Kwyune peuu. Opywmeena ooeosoprocm komnanuja, Shareholder meopuja,
Stakeholdemeopuja, éonyrmapucmuuku npucmyn, pecynamoptu npucmyn.

Abstract: In recent years, a significant number of theaigbm the fields of economics,
law, philosophy and sociology extensively deals whe concept of corporate social
responsibility, and he, in spite of substantiakdiina, a number of outstanding issues
and the different models, though widely acceptdter Alefining the basic concepts,
overview of evolutionary times, the author analy#tes most important theoretical
approaches to the concept of corporate social raspmlity. It is a complex concept that
changed over time and adapted to current sociahtsvéne has become a global social
trend. The aim of this paper is that, in terms ofmpany law, indicate the possible
direction in solving the most important dilemmajckhwill enable further affirmation of
corporate social responsibility as one of the msportant principles of modern
business.

Key words: Corporate Social Responsibility, Shareholder tlyeddtakeholder theory,
voluntary approach, the regulatory approach.

1. 1OJAM, JE@OUHULIUJE U U3BOPU
JAPYIWITBEHE OAI'OBOPHOCTHU KOMIIAHUJA

O30mibHUjE TEOpHjCKe paclpaBe O APYLITBEHO) yJI03M U 3Ha4ajy
BEJIMKUX KOMIIaHWja TOYUIbY TpuaeceTux roaumHa XX Beka. McTuHCKy
apupMaIjy KOHIENT APYIITBEHE OArOBOPHOCTH KOMIIaHH]a 10’KMBJbAaBA
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TEK KpajeM IMpOLUIOT BeKa KaJa MYJITHHAIMOHATHE KOMIIAHU]E MOYUELY
na ckpehy mnaxmpy jJaBHOCTM CBOJUM JPYIITBEHO HEOATOBOPHUM
MOHAIIamkeM, a MOoCeOHO je akTyenu3oBaH modeTkoM XX| Beka, y
ycinoBuMa exkoHoMmcke kpuse (BacusweBuh, 2010, ctp. 41). Konmenr
JPYIITBEHE OJITOBOPHOCTH KOMITaHHja JaHAC TMPHUBJIAYH CBe Behy maxmy
TeopeThyapa Kako M3 00JIaCTH KOMITAaHH]CKOT TpaBa, Tako U EKOHOMH]E,
¢dunozodpuje u comumonoruje. Nmajyhm y Buay nma je ped o
MYATHIUCHHUIUIMHAPHO] TEMH, CAacBUM j€ pPa3syMJBHUBO Ja IIOCTOje
pa3IMYUTH, YECTO W JHjaMETPaTHO CYNPOTHU MPHUCTYIMH Y MOjMOBHOM
onpehewy, nepuHHCAy W HAuMHY NpPUMEHE KOHLENTa IPYIITBEHE
OJITOBOPHOCTH KOMITaHH]a.

VY teopuju, BehnHa ayTopa ycBaja, KOPUCTH U aHAIM3Hpa HU3pa3
Corporate Social Responsibility(CSR) 3a koju, y CprcKkoM je3uKy He
MIOCTOjM ycarjaiieH u ommrenpuxsahen npesoa. Hajuenthe ce kopuctu
OyKBaJIHM TIPEBOJ OBOT M3pa3a — APYIITBEHAa OATOBOPHOCT KOMIIAHH]a,
KOpPIIOpaTHBHA JPYIITBEHAa OATOBOPHOCT, KA0 M JPYIITBEHO OATOBOPHO
nocinoBame. [locnenmpux roauHa y yrnoTpeOu je W aJTepHAaTUBHH I10jaM
corporate citizenshipa mojeauau ayropu Kopucte u TepMmuH Social
responsivenessapymreenn ocehaj (MBanosuh-bHykuh, 2011 ,ctp. 46).

C o03upom fa je ped O AMHAMUYHOM KOHIIENTY, TEUIKO Ta je
nepuHUCATH HA TPAJAWIMOHATIAH HAYMH. Y JHUTEPATypH MOCTOJH BEIUKU
Opoj neduHHIMja OBOI KOHIENTa KOje My IpWIa3e ca pasIUuYUTHX
acriekara, ajli ce HUje/IHAa HE MOXKE OKapaKTepUcaTH Kao cBeoOyXBaTHA H
yHHUBep3aiHa. YumeHMIA J1a Hamop BEJIHKOr Opoja ayropa Ja mIpyxe
OMIITENPUXBATIbUBY ACHUHUILIN]Y HHUJE YPOIMUO TUIOJOM TMOTBphyje cTaB
JIa je ped O KOMIUIEKCHOM M JIMHAMHUYHOM KOHIIENTY. Y TEOpHjU U
Mel)yHapoJHUM JTOKYMEHTHMA 3aCTyIJbeHa Cy Hajpa3HOBPCHHU]A, YECTO U
IMPEKTHO CYNPOTCTaB/beHa U CykoOJbeHa Mmunubewma (hymapuh, 2013,
crp. 64-65). Kao wmiycrpammjy HM3HETOr CTaBa, HAaBOAMMO IPHMEPE
neuHUIMja KOje Cy Hajuelhe MUTHpaHe y JIUTEepPaTypu:

» Apyuimeena 002060pHOCI KOMNAHUJA je HAYUH NOCL08AFA KOJU
noopazymesa eKOHOMCKY NpogumabuiHocm, Uu38puiaearbe 3aKoud,
emuuko noHawaree u npyscare noopuxe opywmsy.” (Caroll, 1991, p.
39-48)

» Apyuimeena 002080pHOCH  KOMRAHUJA NPeoCcmasnsa  FUX0B80
onpedemere 3a yHanpehere 006podumu 3ajednuye Kpo3 OUCKPeYUuoHe
nocnosHe npakce u donpuroce na pauyn komnanuje.” (Kotler&Li, 2007,
str. 3)

» Apyuimeena oo2cosoprocm je obageza ceux Koju NOCLYY V3 Yusb
0a MaxkcumMuzuparoem npoguma MAaxKCUMU3Upajy u no3umuean ymuyaj

€802 NOCNOBAIA HA OPYWMBO, A4 MUHUMUBUDAJY He2amueaw ymuyaj."
(Krkag, 2007, str. 224)
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Hajmmupe mnpuxBaheny, Hajuemthe aHanmu3upany H MUTHPAHY
nepununujy nana je EBporcka KOMUCHja, WHA4Y€ KJbYYHU HPOMOTEpP U
pEerMOHAIHM YHWHWJIAIl Y pa3BOjy OBOT KOHIIENTAa, Yy HajBaXHUJEM
JOKYMEHTY Ha TeMy JApYIITBEHE OJrOBOPHOCTH KOMIIaHHUja, IIHpe
mo3HatoM kao 3erenu nanup (Green paper) Y memy ce apyliTBeHa
OJIrOBOPHOCT KOMNaHWja nepuHUIIe Kao ,, Konyenm y cknady ca xojum
KOMNAHUje uHmezpuuly 3axmeee Coyujaine u eKoaiouwKe npupooe y ceoje
NOCIOBHe — AKMUBHOCMU U UHMEPAKyujy ca  3auHmepeco8aHum
cybjekmuma (cmejkxonoepuma), u mo Ha 006POBOLHO] OCHOBU. .., HE CAMO
ucnyrasajyhu 3axoncke obasese, eeh uunehu euwe 00 ycknahusarwa ca
3aKOHCKUM obagesama, uneecmupajyhu ,euwe” y mwyocke pecypce,
3awmumy dHcueomue cpedune u oonoce ca cmejkxondepuma.” (European
Union green paper, 2006, p. 8).

W3Bopu JapylITBEHE OJTrOBOPHOCTH KOMIIaHHja Ccy OpOjHH U
pasHonuku. C jemHe crpaHe, ped je o MehyHapoaHO jaBHOIPAaBHUM
M3BOpPHUMA, O] KOjHX ce 10 cBOM 3Havajy u3asajajy OECD soouu (OECD
Guidelines) Jexnapayuja 0 0cHO8HUM NPUHYUNUMA U NPABUMA U3 PAOQ
Mehynapoone opeanuszayuje paoa (ILO Declaration on Fundamental
Principles and Rights at Work{C npyre, mak, crpaHe, MOCTOjU BHIIIE
BpCTa TPUBATHONpPAaBHUX u3Bopa. To cy, mpe cBera KOJEKCH
kopropatuBHOr mnoHarrama (Code of Corporate Conducty, kojuma cy
cagpkaHa ymyTcTBa M 3a0paHe ojpeheHMX BpCTa TOHANIAKka; 3aTUM
WHUIIMjaTHBE KOje€ C€ OJHOCE Ha HOCHOIEe pa3IMUWTUX HHTEpeca
(Multistakeholder Initativesy mory ypehuBati KOHKpeTHa MUTama W3
JIOMEHa JPYIITBEHE OATOBOPHOCTH KOMIIAHMja;, Ka0 W WHUIIM]aTUBE
HacTajge y (pMHAHCHJCKOM CEKTOpYy, a THUy C€ OPYIITBEHO OJrOBOPHOT
unBectupama (Socially Responsible Investmentt ap. Hasemenu
WHCTPYMEHTH JAPYLITBEHE OATOBOPHOCTH KOMITaHHMja HHCY oOaBe3yjyher
KapakTepa, Ap)KaBa WX HE TOHOCH, HUTH 00e30elyje BHUXOBY NMpUMEHY,
Beh mpumanajy 13B. MekoMm mpaBy (SOft law) 3a pasnuky on mpaBuia
narronansor npasa (hard law)(Apcuh, 2011,ctp. 49-51).

Konnenrt apymTBeHe OATOBOPHOCTH KOMIIAHHMja BPEMEHOM Ce
MEHhao H eBONyupao. l[log oOpraHW30BaHMM TIPUTHCKOM jaBHOCTH,
KOMIIaHH]j€ MOYMIbY TeMEJbHHUje J1a pa3Marpajy ApyIITBEeHEe Mmpobieme U
MPUCTYIIAjy UM CTPATEIIKH, YAME J0Ja3d O pPaAWKAIHUX TPOMEHa Y
OHOCMMa KOMIIaHWja W JpymuTBa. I[lOCTENEHUM  YKJbyYHBAHmbEM
IPYIITBEHE OJrOBOPHOCTH Yy JYTOPOYHY ITOCIOBHY CTPATETH]y, HAUHEbECH
j€ KpYILUjaTHA 3a0KpeT o]l GopMaTHOT — IeKJIapaTUBHOT OMpe/eshbemha Ka
HUCTHHCKOM — CHCTEMCKOM JIeJIOBamky Y cepr IPYIITBEHE OJTOBOPHOCTH
KOMIIaHHja.
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2. SHAREHOLDER WJIM STAKEHOLDER ITPUCTYII !

JenHo o/ Haj3HAYAJHUJUX MTUTAkA BE3aHUX 3a KOHIIEMIT APYIITBEHE
OJIrOBOPHOCTH KOMIIaHM]ja je KOME Cy U 3a 1Ta oHe oArosopue. C Tum y
BE3H, Y TEOpPHJH IIOCTOje JBe, Yy OWUTH KOHTPAAUKTOPHE TEOpHje —
Shareholder reopuja koja 3Hayaj mpHIaje WCKIBYYMBO BIACHUIIMMA
KanmuTala W Makcumusupamy mnpodurta, u Stakeholderreopuja koja
PaBHOIIPABHO TPETHPA CBE CTEJKXOJIACPE.

[Tojenunu ayropu ynyhyjy Ha Tpehy, MEIOBUTY TEOPH]Y, IO KOjOj
KOMIIaHH]€ HEMajy OJrOBOPHOCT IpeMa APYIITBY y LEIHHM, Beh camo
npeMa cBojuM crejkxosaepuma (Clarkson, 1995, p. 92-117).

2.1. SHAREHOLDER TEOPHUJA

Shareholder teopuja, omHOCHO T3B. KJIacH4YHa TeopHja O
APYIITBEHO] OJTrOBOPHOCTH KOMIIAHMja, TIOJa3H O CTaBa Ja CcCy
KOMITaHMje  OJrOBOPHE HWCKJbYYMBO  BIACHHIMMA  KamuTaja —
akioHapuMa. OJAroBOpPHOCT KOMIIaHHja Ce€ cacToju y obaBe3u
OCTBapuBama W MaKCHMH3HMpama mpodura (MHAYE, OCHOBHOT LUJbA
NoCJIOBama KomIanuja). Ped je, nakie, 0 akIMOHAPCKU OPHjEeHTUCAHOM
MOJIeTTy KOPIIOPaTHBHOT yIpaBjbamkba KOjU HETHpA CTaHAApH IPYIITBEHE
oaropopHoctu kommnanuja (BacuseeBuh, 2010, crp. 68), jep m3paxkaBa
CTaB Jla, CeM MHTepeca aKIHWOHapa, HE IMOCTOje APYrH TNPU3HATH
KOHCTUTYTUBHH HMHTEPECH Yy aKUMOHAPCKOM ApymTBY. VICKIBy4HMBOCT
WHTEpeca akIMoHapa HarjameHa je y JokTpuau u mpakcu CAJl, a
pe3yiTar je cxBaramba YrOBOPHO-3aCTYIMHHYKE MPHPOJC aKIMOHAPCKOT
apymTBa (Bacusseuh, 2009,ctp. 10-13).

Milton Friedman, teopernuyap HeonubepaaHe EKOHOMHU]E,
cepamjaeceTnx roguHa XX BeKa WHHUIMPAO j€ aKaJeMCKy paclpaBy O
KOHIIENITY ~ JPYIITBEHE OATOBOPHOCTH  koMmnauuja. I[lpumucyjyhu
OJITOBOPHOCT CaMO 4YOBEKYy, anu He u businessy, Friedman unaejy
APYIITBEHE OJrOBOPHOCTH KOMIIAHHMja OWITPO KPHUTHKYje, cMaTpa
MMOTyOHOM M HETIPUPOJIHOM W Ha3uBa je ,,HyHIaMEHTAITHO CyOBEp3UBHOM
noktpuHoMm”. HberoBu craBoBu cy KacHuje cienbenunmma Shareholder
TeopHje TMpeACTaBbalil TJABHO YIOpPHUINTE U ocioHam. [Ipucramune
Shareholderreopuje, Ha yeny ca Friedmanem, 3actymajy craB na je
yBehamwe mnpoduTa, OCTBApeHO Y3 TIOIITOBAaWmE ,MpaBuia uUrpe’ u
3aKOHCKMX 00aBe3a jeJJMHO 3a IITa Cy KOMIIaHWje€ OJArOBOpHE, a J1a Ou
CBaKM JpYrH 3axTeB KOMIIAaHMjaMa Jla YYeCTBY]y y OCTBapUBamy
APYIITBEHUX IIMJbEBA MPEICTaBJba0 CaMO JOJAaTHO M HEMOTpeOHO

onrepeheme (babuh, 2007 ctp. 448).
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Kao rmaBHEM HemocTaTak OBe TEOpHje, y JHTEPATypu C€ HaBOIU
UCKJbyUYHBa TSXKHa Ka OCTBapuBamy mpoduta (T3B. MaTOJIOIIKA MOTepa 3a
npouTOM) y3 HCTOBPEMEHO 3aHEMapuBarmbe JIETHTUMHUX HHTEpeca
OCTaJIUX CTejkxojepa (moBepuiala, 3armocieHUX, JIOKATHE 3ajeIHUIIC).
[Topen Tora, moHaNIake YCMEPEHO UCKIbYYHBO Ha COTICTBEHU MHTEPEC, 110
MPaBUJIY, IITETH UHTEPECUMA OCTAITUX CTEJKXOJIepa.

Jlakie, KoMIaHHje MOpajy CXBaTUTHU Ja HUCY OATOBOPHE CaMoO
BJacCHUIIMMA KanuTajga (aknuoHapuma), Beh W CBUM HOCHOLIMMA
KOHCTUTYTUBHUX HHTepeca (Jbyruh, 2006,ctp. 117). Takohe, morperiao
j€ aKMOHAapHMa JJaBaTH MPEeIHOCT y OAHOCY Ha OCTalle CTeJKXOIepe, jep
KaKo Tpakca Toka3yje, BehnHa mUX ce He Be3yje 3a KOMIAHW]y U ca
IPBHUM I1aJJOM II€HAa aKl{ja cBOj KanmuTan nmosnauu. C mpyre crpaHe, He
CME c€ HW3TYOMTH W3 BHJA BEJIWKH YTHIA] KOMIIAaHH]ja HA CBEYKYITHE
IPYIITBEHE TOKOBE, a OMILNTE je MO3HATO Ja BeJMKa ApPYyIITBeHa Moh
MoJIpa3yMeBa W BEJIHKY OATrOBOpPHOCT. CyodyeHa ca HOBHM TJIOOAITHUM
JAPYIITBCHUM H3a30BHMa M H3JIOKEHA OIITPHUM KPUTHUKaMa aKaJeMCKe
3ajeqHMIIe, CceAaMeceTuX roamHa mpouutor Beka Shareholderreopuja
MMa CBE Mamse ciaen0eHnKa.

2.2. STAKEHOLDER TEOPHJA

Hako akumoHapCKO IPYIITBO OCTaBJba YTHUCAK CKIIQJHOT, TOTOBO
WIWJIMYHOT TIPaBHOT CyOjeKTa ca jeIHUM, HCKJbYYUBUM HHTEPECOM —
uHTepecoM akiuoHapa (Bacmwbesuh, 2009,cTp. 7), meroBa peasHocT je
BUIIECIIOJHOCT HWHTEpeca, KOju Cy, MO NpPaBUIY, CYMPOTCTaBJbEHU U
CyKOOJbeHU. 3ajelHNYKN UMEHHUTEJb CBUX CyKoOa M KOH(JIMKaTa yHyTap
KOMITaHH]j€ j€ y TOME IIITO CBH YKJbYyUEHHU CyOjeKaTu cMartpajy na he cBako
noBehame cTemeHa 3aJ0BOJbEHA MHTEpPECA OHOT JAPYror JIOBECTH JI0
ryoutka corcrBeHor (Tadopomu, 2005, ctp. 42). Ctuue ce yTHCak 1a
KOMIIaHHj€ HHUCY Yy MO3MIMjU Ja MCTOBPEMEHO 33/10BOJbABAjy MHTEpEce
CBUX cy0Ojekara, Ma je M3HaTaKeme MexaHu3ama Koju he omoryhutu
onropapajyhy paBHOTEXKY y 3370BOJbaBay HHTEPECA, HEOITXOIHO.

Nneja o makcummsupamy nOpoduTa Kao HUCIbBYYHMBOM IIUJBY
KOMIIaHHj€ BPEMEHOM je JoIuia y CYKoO ca cTpaTrernjoM MoJepHe
kommanuje. Ha TeopujckoM maHy yOp30 je IModYela TOJIEMHKA O
HEONXOJHOCTH HOBOT MpPHCTyNa y IOMMamy KOMIIAHUje H HEHUX
aktuBHOCTH (Sisek, 2001, str. 631 tum y Be3u, KpajeM MpPOIILIOr BeKa
HACTaje HOBH — MYJITUMHTEPECHO OPHjEHTHCAHU MOJIeNl KOjU MOYMBA Ha
UJIEJY jeTHaKnuX MOTYNHOCTH 3a CBE, a HETOB TJIaBHH IHJb j€ TTOCTH3ame
JIPYIITBEHE M EKOHOMCKE KOXe3Wje. 3ampaBo, ped je O TeopHuju
uaTepecanx rpyma — Stakeholder teopuju. lbenu crnenbenunn
apryMEHTOBAHO 3aCTyIajy CTaB Jia KOMIIaHWja MMa OJITrOBOPHOCT IpeMa
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CBHM HOCHOIIMMa MHTEpeca — cTejkxonaepuma (Stakeholderskoju croce
onpehen pusuk (Stake)mweHor mocioBama. Y MHTEPHOM MEMOPAHAYMY
HctpaxuBaukor uncruryra Crandopxa (Stanford Research Institutajo
OpBU MyT, CTEJKXONAepu (MHTEpECHE TpyIe, HOCHOLMU pPH3HKA) CY
onpeheHn Kao oxe epyne Oe3 uuje noopuike Ou KOMRAHUja npecmana 0a
nocmoju. TepMuH cTejKXonaepu (MHTEpPECHE TpyIie, HOCHOLU PHU3UKA) —
stakeholdersuacrao je mourpaBamem peujy stockholder -akmponap.

[IpBy KOHIENUHMjy CTEJKXOJIAepa W Haj3HA4YajHU]y AeHUHUIH]Y
oBor mojma mao je Edward R. Freemangnejuu tBOpam Stakeholder
teopuje, 1984.roqune y kwuszu Strategic Management: A Stakeholder
Approach Cmpamewrko ynpasmarse. npucmyn uHmepecHum 2pynama).
OmH, crejkxonaepe oapehyje kao 6uno koe nojedunya uiu epyne Koje mozy
VMUyamu uiu Ha ux ymuue nocmusarse yumesa komnauuje. [Ipomene y
3aKOHOJABCTBY M IIOCJIOBamby TOKOM XX BeKa, 10 MULIUbEBY Freemann,
Jajne ¢y IpaBo U APYTUM IpyliaMa J1a yTudy Ha komnanujy. Kao uaejan
tBopan Stakeholderreopuje, Freemarknacudukyje crejkxosuepe y mner
rpyma. aKIWoHApH, 3aloCieHH, N100aBjbaud, MOTPOIIAYU W JPYIITBEHA
3ajennunia. Kao mro cmo Beh ykasamm, Stakeholder reopuja vy
paBHOIIpaBHY TO3UIIM]y CTaB/ba CBE CTEjKXojjaepe, ma u Freeman
J0CNIe]aH OBOj IOCTaBIM, HE Jaje MpUMAT jeIHO] CTEJKXOJIep IpyIH,
nMajyhu y BuIy 3amaTak KomImaHHje aa yckial)yje HHTepece CBUX
crejkxonzaepa. [lojenunu ayropu, mel)yTum HCTHUy J1a je MpBa IMOCTaBKa
KOHIICTIIIM]j€ CTEJKXOJJepa HacTajlla HEMITO paHWje W TMPHUITHCY]Y je
General Electric Corporationkoja je TpuaeceTux roJiHa Mpouuior Beka
uaeHTH(DUKOBATA YETHPU Haj3HAYajJHU]je MHTEPECHE TPyMe — aKIMOoHape,
3arociieHe, KOPUCHHUKE U IIHPY jJaBHOCT.

Y Koaekcy KoprnopaTUBHOT yrpaBibawma IIpuBpegHe komope
Cpbuje cTejkxomnaepu ce oapelyjy Kao Hocuoyu unmepeca 3a nocio8arbe
opywmea. KOHKpeTHO, ped je O (PU3MYKUM WA TPABHUM JIUIIUMA,
rpynamMa Jiuila Wik OpraHu3alidjama Koje YTHUy WM MOTY yTHUIATH Ha
aKTUBHOCTH JIPYIITBa WU KOjeé MOTY OWTH moroheHe aKTMBHOCTHMA
npymTBa. Takohe, HaBeleHe cCy pa3lIU4YUTE KaTeropuje HOCHIIala
WHTEpeca, a HEeKe Ol BHX Cy. J00aBJbadyM, MOTPOINAYH, MTOBEPHOIIH,
3aIOCIICHH, JIOKAJTHA 3aje/IHUIIA, JpXKaBa Kao MapTHEp U Jp.

Jlamac 'y TeopHju  TIOCTOje  pa3iauyuTe  Kiacudukanuje
crejkxonzepa. Mako cy 06jequmbeHn 336 ITHUYKUM UMEHOM, CTEJKXOJIEPH
ce mehycoOHO pasnuKyjy mpemMa HauMHy W MOTHBHMA YTHIAja, alld U
penanujaMa Koje uMajy y ofHocy Ha kommanujy. Takohe, morudno je na
HEMajy CBHU CTEJKXOJIJICPH jeIHAK 3HAYaj 3a KOMIaHHU]y, alu ce 300T Tora
He Mory urHopucatu (Pomuh, 2012,ctp. 612).Hajsehu 6poj Teopernyapa
MpUXBaTa W paslIuKyje €KOHOMCKY W COILHjaJIHy TOJAENyY CTeJKXOJaepa.
EKOHOMCKY WM NpUMapHy TpyIly YMHE CBH OHHM CYOjeKTH KOjU Cy ca
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KOMITaHHjOM YTOBOPHO TOBe3aHU (BJIACHHUIM, 3allOCICHH, KIIHjCHTH,
ympapa, jao0aBjbauyd M JAp.), IOK COLMjaIHA WM CEKyHJapHa Tpyla
o0yxBaTa HOCHOIIE HWHTEpeCca KOJU HMHIUPEKTHO YTHUY WIU Cy TIOA
yTHLIajeM KOoMIlaHHWje (Biajga, MOJUTHYKE TpyIie, JOKaTHA 3ajeIHHIIA,
HEBJIaMHE opraHusaiyje, meauju u ap.). Crencha 3mauajua momena
crejkxoinzepa je Ha aktuBHe u macuBHe (Cambell&Alexander, 1997, p.
42-51).V akTHBHE CTEjKXoiaepe yoOpajajy ce aKIHOHapH, IMOTPOIIAYH,
3aIMoCIeHN U 00aBsbayuH, akie, cy0jeKTH 06e3 KOjuxX KOMITaHUja He MOKe
na (yHKIIMOHMINE, & YWjH je KpajihH IWJb J1a, Ha OCHOBY pellaluje ca
KOMIIaHHjOM, OCTBape mpodur. ['pyny HacUBHUX CTEjKXOJZepa 4YHHE!
BJIaJIa, IPYIITBEHE 3aj€IHUIIC U CTICIIjaJTHE UHTEPECHE TPYIIC.

Ha ocHOBY M35105k€HOT, 3aKJbydyjeMO Jla jeé HaCTaHaK M Pa3BUTaK
Stakeholder teopuje o HeCyMIBHBO BEIHMKOr 3Hayaja, jep BOIM
Onmaroctamy CTEJKXOJJEpa, ald M JpyliTBa y uenuHu. OuurienHa je
TEXHa J1a C€ OBOM TEOPHUjOM yOJIaxkH, a IOHEKJIC W HEyTpaIUIIe BEJINKa
paznuka y 00raTcTBY MoOjeIMHUX IPYIITBEHUX Ipyma, 10 Koje je JOILIO,
mpe cBera 300r HCKJ/bY4YHBE omnpezesbeHoctH 3a Shareholderkonment
(Santini, 2007, str. 329)Ipyrum peyrMa, HOCTHTHYT j€ LKJb IPYIITBEHE
OJITOBOPHOCTH KOMITaHHMja, a TO je omoryhaBame CTBapama BHCOKHX
CTaHJapAa XKUBOTA 32 CBE CTEJKXOJAEpPE Y KOMIIAHUJU M HM3BaH e, Y3
HMCTOBPEMEHO OUyBaHbE TPOPUTAOMITHOCTH.

Stakeholderteopuja y oanocy wa Shareholder reopujy, ca
CTaHOBWINTA MPaBHE HAayKe, UMa OUHUTIEeNHE NMpemaHocTH. CTaTUCTHYKU
MoJalM yKa3yjy Ja MpUBpele ca KOMIaHMjaMa Koje Cy CTEJKXOJICPCKU
dokycupane (makie, Boje payyHa O MHTEpECHMa U OYCKHUBAHUMA CBHX
HOCHOIIA PU3WKa Ha KOje MOcCiioBame yTuue) y mnocieamux 40 romumHa
OCTBapyjy MHOTO 00Jb€ pe3yJiTaTe O] aKIIMOHAPCKU OPUJEHTHCAHUX, KOje
Cy, TMaK, MCKJbYYMBO KOHIICHTPHCAaHE Ha MaKCHUMH3Mpame npodurta u
OorarcTtBo akmuoHapa. Ilpumepa pamu, CAJl, umja ekoHOMHja je
aKIMOHAPCKU OpHMjEHTUCAHA, KapakTepulle Hajseha HejeIHaKoCT Yy
pacrmojiennd IPYyIMTBEHOT OOraTcTBa, Koja MOCIEIBUX JCIEHH]a MOCTaje
cBe Harnamenuja (Kammuanun, 2005,ctp. 17).

Hakne, muremy Shareholder unn Stakeholdernpuctyn tpeba
PELIUTH Yy KOPHCT OBOI JIPYror, jep IOCIOBame KOje BOIAM padyHa o
WHTEpECMMa HAjpa3IMUUTHjUX CTEJKXOJIAepa KOPHUCTH HE CaMo
KOMIIaHWju, Beh W ApymTBY y HETHHH, HITO MPEACTaB/ba MPAKTUYHU
M3pa3 KOHIIETITa IPYIITBEHE OrOBOPHOCTH KommaHuja. Ca apyre cTpase,
aKIMOHAPH, Ka0 BIIACHWIIM KallWTalla, HEMajy IMPaBO IMPETIIOCTABIbATH
CBOj€ MHTEpECEe HHTEPEeCUMa JIPYTUX CTEJKXOJIaepa.
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3. BOITYHTAPUCTUYKHU U PETYJIATOPHU ITPUCTYII
KOHIEITY APYIITBEHE OAI'OBOPHOCTHU KOMIIAHUJA

Hako ce y Teopuju HEPETKO OCIIOpaBa, Ma M HETHpa IMOCTOjame
KOHIIENTAa JAPYIITBEHE OJrOBOPHOCTHM KOMIIAHM]ja, Kao IPAaBHOT IOjMa,
3Ha4yajaH OpOj EMUHEHTHUX TeOpeTHdapa apryMEeHTOBaHO OpaHM CTaB Jia
OH TIOCTOJU, U TO HE CaMO y MOpajJHOM CMHCIy, Beh M kao mpaBHa
obame3a. (BacwmeBuh, 2009, crp. 5). HaBeneno ocmnopaBame je
MOCIIEANIIA TeXBU Jla ¢ MPUMEHA KOHIENTAa APYIITBEHE OJrOBOPHOCTH
KoMIaHHja 006e30e11 HopMama Koje Cy Ha CpeIMHU IyTa u3Mel)y npasa u
Mopaiia, kao mto cy obligacioneaturales(Caskosuh, 2009,ctp. 427).

OnpaBnano ce Hamehe mnHWTame Ja JM MEHAUMEHTy Tpeba
NPEMYCTUTH OIJIYKY O TOME Jia MOCIOBamkbe KOMIIaHHje OpraHu3yje TaKko
na Oyme IpyImITBEHO OATOBOPHO WM My, Mak onpeheHe obaBese mpema
APYIITBY HAMETHYTH 3aKOHOM? J[pyrum peumma, J1a 1 MpegHOCT Tpeba
naTh A0OpOBOJFHOM KOHIIETITY APYIUITBEHE OATOBOPHOCTH KOMIIaHHUja
(BOJTYHTAQpUCTUYKK  NPUCTYN) WM  KOHLENTY YTEMEJbeHOM  Ha
o0aBe3yjyhuM 3aKOHCKUM IpornucuMa (peryaaTopHu NPUCTYITL)?

Konnent apymrTBeHe OArOBOPHOCTH KOMIIaHHMja Hamiao ce Ha
ynapy KpUTUKe 300T HeroBor A00poBoJbHOT KapakTepa. Kao Hajuenthn
apryMEeHT HaBOAWM ce Ja he KOMIIaHWje KOPHUCTHTH JAPYIITBEHY
OJI'OBOPHOCT Ka0 M3roBOp 3a n30eraBame HEONXoaHUX mnpasuia (Apcuh,
2011, crp. 45). HeedukacHocT 1 HEycleX BOJTYHTAPUCTHUYKOT MPUCTYIIA
yodaBa c€ 3HaTHO IpPEe HEroBOr MPOMOBHCAKkA Ha TIII00ATHOM HHBOY,
KpajeM MpOoIuIor M TOYEeTKOM OBOr Beka. JlaHac je Taj Heycmex jor
€BUJICHTHHjU. Y MPUJIOT TOME UJ€ U YNHCHULIA J]a TIOCIEIBUX HEKOJIUKO
TOJIMHA JPYIITBEHA 3ajeHHUIIA W HOCHOIM JaBHE BJIACTH KOMIIaHWjaMa
MHTEH3UBHO ynyhyjy cBe Behu Opoj 3axTeBa 3a APYIITBEHO OATOBOPHUM
NOHANIakbeM Ha CBUM HHBoMMa  (HAallMOHAJIHOM, PETHOHAIHOM,
rnobanHoMm) y Qopmu obaBedyjyhux mpaBHux mponmca. Jlakie,
NOMITOBAKE  CYMITUHCKMX ~ BPEJHOCTH  KOHIENTa  JPYIITBEHE
OJrOBOPHOCTH KOMIIaHWja 3HAYajHUM JIEJIOM C€ OCTBapyje HUXOBOM
MMITJIEMEHTAINjOM Y TIO3UTHBHE 3aKOHCKE OKBUPE, HAKO CE OBaj KOHIIEMT,
JOAyIIe NEKIapaTUBHO, TEMEJbM Ha MPUHIMITY 10OpoBosbHOCTH. CBe cy
TO pa3no3u 300T KOjUX PETyIaTOPHH TMPHCTYN KOHLENTY JAPYIITBEHE
OJITOBOPHOCTH KOMIIaHHja y JIMTEpAaTypH HMMa CBE BHUIIE MPHCTAIULA.
Melytu™m, caM peryiratopHH TPHCTYI HE MOXKE C€ cMaTpaTu
UCKJbYYUBUM M  HENPUKOCHOBEHMM  pelIeHheM 32  eQHUKacHY
MMJICMEHTAllMjy OBOT KOHIIENTA; HaMe, CBOl)ereM KOHIIeTITa HCKJbYUHBO
Ha TOIITOBamkEe U MpUMeHy 00aBe3yjyhux mpaBHUX MPOIKCa, JOBEIO O y
[UTalkbe MErOBy CYMTHHY (IOOPOBOJBHOCT) My 3HAYajHO] MEpH
JIEeMOTHBHCAJIO KOMIIAaHHje Ja NpYyKe jOII BHUIIE M UAY Jajbe MPEKO
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uMIepaTHBHO yTBpheHux cranmapaa noHamama (Caskosuh, 2009, cTp.
431-432).

Nmajyhu y BUAy mMpeTxoJHO M3HETO, HEJBOCMHUCICHO ce Hamehe
3aKJby4aK Ja je MOTpeOHO paguTH Ha Yy3ajaMHOM HpPUOIMKaBamby
BOJIYHTAPUCTUYKOT W PETYJIaTOPHOT TPUCTYNa Yy TPUMEHH KOHIIENTa
JPYIITBEHE OJTOBOPHOCTH KOMIIaHH]ja; OBO THM IMIpe, IITO HCKJbYy4HBa
MpuMeHa OMJIO KOT O] OBa JIBa MPUCTYIIA, cama 1o cebu, Huje epukacHa.

3AK/bYYAK

Konuenty apymTBeHE OATOBOPHOCTH KOMIIAHWja TMOCIEABUX
JIelIeHUja ce ca MPaBOM IOKJIamka W3Yy3eTHA MaXikha KaKo Ha TEOPH)CKOM,
TaKO W HAa TPAKTHYHOM IUIaHy. YTIOpeAHa aHajiu3a Te3a, MHIbEHA,
CTaBOBa, Ae(pUHHUIIM]a, 3aKJbydyaKa BEJIUKOT Opoja TeopeThdapa, Koju ce
MHTEH3UBHO 0aBe KOHLENTOM JPYIITBEHE OATOBOPHOCTH KOMIIaHHja,
MOKa3yje Ja € OH, W MOopeJ CYIITHHCKHUX TUiieMa U OpOjHHX OTBOPEHUX
NUTamka, Pa3lMuUTHX MOJeNa, HMak mupoko npuxsaheH. I[Ipucryn
KOHIIENITY JIPYIITBEHE OJrOBOPHOCTH KOMIIaHHja BPEMEHOM CE€ MEHAa0 U
npuiarohaBao aKTyeIIHUM APYIITBEHUM 30MBamkbUMa, 1a OU TaHac TOCTao
rmo0alHd JIPYIITBEHUW TPEHI M jedaH OJ HajBAXHHUJUX NPUHIUIA
CaBPEMEHOT ITOCIIOBambA.

[Mpunukom paspemraBama muiieme Shareholdermnun Stakeholder
IPUCTYII, IPEAHOCT, Ca aCHeKTa TeopeThyapa KOMIIAHHU]CKOT IpaBa Tpeda
JIaTh MYJATHMHTEPECHO OpPHjEeHTHCAHOM MoJeny, umajyhu y Buay na je
o0aBe3a KOMIIaHHWja Ja ce, IpeMa CBUM HOCHOIIMMa HHTEpeca U JPYLITBY
yOIIITe, OATrOBOPHO NoHamajy. [lame, Tpeba paauTu Ha y3ajaMHOM
npuOIIKaBamky BOJYHTAPUCTUYKOT U PETYIaTOPHOT TMPHUCTyNa Y
IPUMEHHU KOHIIETITa JAPYUITBEHE OJTOBOPHOCTU KOMIIAHM]a, jep Kao LITO
CMO yKa3aJli MCKJby4HBa PUMEHa OMJIO KOT O] OBa JIBa MPHUCTYIA, cama
o cedbu, Huje epuKacHa.

Jlaksie, KOMITaHH]€ Cy CaCTaBHU M HEOJIBOJMBH JICO JPYIITBA, 1A je
HBUXOBO M30JI0BAaHO IOCMATpame HENPOAYKTHUBHO, a MOTpeda HUXOBOT
3Ha4YajHO aKTUBHH]jEr ydemrha y Kpeupamy 00JbeT U XyMaHH]eT APYIITBa,
KpO3 OBaj KOHIICTIT, HE CMe OUTH JJOBE/ICHA Y TUTAME.

CymrnHa mpobieMa KOHIENTa JPYIITBEHE OJIrOBOPHOCTH
KOMIIaHM]ja, Tpel KOjUM C€ Haja3e pa3BHjeHe, ald MU JpXKaBe Yy
TPaH3UIMjH, TPE CBera je y aJeKBaTHOM OIIpelebeiby, CarjieaBamby
ETOBUX NMO3UTHUBHHUX U HETAaTUBHUX CTPaHa, a HE Y TOME Ja JIU ra Tpeda
npuxBaTUTU. Ped je, makie o He3aMEHJPMBOM KOHIIENTY, YTEMEJLEHOM Ha
capajilbi CTEJKXOJjiepa U KOMIIaHMje, KOJU HeMa aJTepHATUBY U YHUjU
HEyCIeX HHje OIIHja.
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