ZDRUZENJE ELANOV
NADZORNIH SVETOV
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KOMENTAR ANKETNE RAZISKAVE
O UPRAVLJANJU SLOVENSKIH GOSPODARSKIH DRUZB

Zdruzenje €lanov nadzornih svetov je Ze dvakrat izvedlo anketno raziskavo o stanju na podro¢ju upravljanja
delniskih druzb in sicer v poslovnih letih 2003 in 2005. Namen prve anketne raziskave je bila pridobitev informacij
0 dejanskih razmerah na podro€ju upravljanja (Corporate Governance) v €asu priprave prvega slovenskega
Kodeksa upravljanja javnih delnikih druzb'. Vsi sopodpisniki kodeksa so se zavezali k stalnemu spremljanju
prakse upravljanja druzb in k stalnim izboljSevanju samega kodeksa. Druga anketna raziskava je tako naslednii
korak k analiziranju stanja v praksi, rezultati raziskave pa bodo uporabljeni pri izboljSevanju obstoje¢ih in
oblikovanju novih priporo€il in standardov dobre prakse ter pri oblikovanju programov usposabljanja ¢lanov

nadzornih svetov slovenskih delniskih druzb.

Zdruzenje ¢lanov nadzornih svetov Zeli s pomogjo svojih aktivnosti Siriti dobro prakso upravljanja gospodarskih

druzb. Pri tem upoSteva smernice drugih drZav ter smernice in priporoCila Evropske unije.2

Anketna raziskava, ki jo je ZdruZenje ¢lanov nadzornih svetov izvedlo v poslovnem letu 2005, je razdeljena v Stiri
vsebinske sklope ali podrogja:

- podroCje delovanja delnicarjev,

- podroCje delovanja uprav,

- podroCje delovanja nadzornih svetov in

- sklop vpra$anj, ki se nanaajo na posamezne znacilnosti druzb in oseb, ki so izpolnjevale anketni

vprasalnik.

1 KODEKS UPRAVLJANJA JAVNIH DELNISKIH DRUZB (14.12.2005), Ur.l. RS 118/05. Kodeks so sprejeli: Ljubljanska borza, Zdruzenje
Manager in ZdruZenje ¢lanov nadzornih svetov.

2 PRIPOROCILO EVROPSKE KOMISIJE O SPODBUJANJU USTREZNEGA SISTEMA PREJEMKOV DIREKTORJEV JAVNIH DRUZB
(14.12.2004), PRIPOROCILO EVROPSKE KOMISIJE O VLOGI NEIZVRSNIH DIREKTORJEV ALI CLANOV NS JAVNIH DRUZB IN O
KOMISIJI UPRAVNEGA ODBORA ALI NADZORNIH SVETOV (15.2.2005)



Vizorec raziskave zajel 88 slovenskih delniskih druzb. Ob tem naj povemo, da je v registru ¢lanov GZS
registriranih 1.135 delnidkih druzb, vpra$alnik ankete pa je bil poslan na 870 druzb. Ugotovimo torej lahko, da je

bil odziv malenkost visji od 10 odstotkov.

Ker je bila anketna raziskava izvedena sredi poslovnega leta 2005, vse informacije, ki upoStevajo celoletno

poslovanje druzb (prihodki, dobiCek...), se nanadajo na poslovno leto 2004.

V strukturi vrnjenih in izpolnjenih anketnih vpraSalnikin najdemo 43,2 % velikih druzb, 37,5 % srednjih druzb in
19,3 % malih druzb?. Delnice 4,65 % druzb kotirajo na borzi, 18,6 % na prostem trgu, ostale druzbe (76,7 %) pa

lahko opredelimo kot nejavne druzbe.

Priblizno 70 % vseh delniSkih druzb, ki so vrnile izpolnjen vpraSalnik, je del skupin kapitalsko povezanih druzb ali
delov skupin. V primerjavi s prejSnjo anketo se je deleZ le teh povecal za 15 %, s tem pa je deleZ kapitalsko

povezanih skupin podoben delezu drzav iz kontinentalnega dela Evrope.

V nadaljevanju se bomo dotaknili le nekaterih najpomembnejsih rezultatov anketne raziskave, kot so delniska

struktura, nacin dela uprav in nadzornih svetov ter oblike nagrajevanja ¢lanov obeh organov.
1 Delniéarji

Primerjava rezultatov obeh izvedenih anket kaze, da se je povpreéni delez drzavnih skladov KAD in SOD
zmanjSal za manj kot polovico odstotka (0,37 %), za dober odstotek (1,12 %) pa se je povecal povprecni delez
uprave in SirSega menedzmenta druzb. Delez tujih pravnih in fiziCnih oseb je visji le za 0,65 %, kar potrjuje
dejstvo, da je na podro¢ju neposrednih tujih investicij relativno malo novosti v primerjavi s stanjem izpred dveh

let. Povprecno Stevilo delni¢arjev v delniskih druzbah je 2.413.

Glede sprememb povpre¢ne delniSke strukture lahko ugotovimo, da se Se vedno odvija njena koncentracija v
smeri vse vecjega kapitalskega prepletanja med samimi kapitalskimi druzbami. Edino vegjo spremembo namre¢

lahko zasledimo v poveéanju povpre¢nega deleza drugih gospodarskih druzb, ki je poskoCil za dobre 3 %.

Kar nekaj vpraSanj anketne raziskave je namenjenih podrodju razkrivanja informacij o poslovanju druzbe
delni¢arjem in zainteresiranim javnostim. Posebna pozornost je posve€ena objavam na lastnih spletnih straneh in
spletnih straneh borze. Vse $irSe javne objave informacij in viSanje stopnje transparentnosti poslovanja delniskih
druzb je namre¢ pomemben skupni imenovalec priporocil in standardov dobre praske v vseh evropskih drZavah.
Na lastnih spletnih straneh tako druZbe najpogosteje objavljajo informacije o delniski strukturi druzbe (34,5 %),

vsebini letnega porocila (31 %), arhiv pomembnejSih objav o poslovanju druzb (25 %), informacije o kapitalsko

3 Razdelitev med velike, srednje in male druzbe je narejena v skladu z Zakonom o gospodarskih druzbah.



povezanih druzbah (25 %), itd. Najredkeje druZbe objavljajo informacije o tveganjih, osebnih povezavah &lanov

organov upravljanja in lastnih standardih upravljanja.

Drugih vedjih sprememb na podrocju delniSkih struktur slovenskih delnidkih druzb ni zaslediti.

2  Delovanje uprav

Glede na dejstvo, da je Zdruzenje ¢lanov nadzornih svetov sprejelo lastna priporocila dobre prakse o izboru,
imenovanju in nagrajevanju ¢lanov uprave?®, je anketna raziskava vkljuCevala tudi vpraSanja o konkretnih

formalnih in neformalnih razmerjih med €lani uprav in druzbami.

Najbolj pogosta pogodbena dolodila so (poleg opredelitve placila za opravljanje funkcije) konkurenéne klavzule
(89,2 %) in dolocbe o viSini odpravnine (75,9 %). Najredkeje pa pogodbe natanneje opredeljujejo elemente

lojalnosti ¢lana uprave druzbi.

Na podroéju pogodbenega urejanja pravic in obveznosti med ¢lani uprav in druzbami gre pri¢akovati stalno
poveCevanje obsega in vsebine samih pogodb. Na eni strani se bodo v skladu z Ze uveljavljeno prakso
povecevale nagrade in placila za opravljanje funkcije ¢lanov uprav, posledi¢no pa bodo vse bolj jasno dolocene
tudi obveznosti ¢lanov uprav. Tipi¢na taka znacilnost je stalno povecevanje variabilnega dela nagrade c¢lanov
uprav in vse bolj natan¢no opredeljevanje na¢ina dolo¢anja in spremljanja kazalcev poslovne uspesnosti druzbe

in s tem povezane uspesnosti dela posameznega ¢lana uprave ali uprave kot celote.

Anketna raziskava nakazuje na dejstvo, da so se v praksi Ze dodobra uveljavila pravila doloCanja meril
nagrajevanja ¢lanov uprav in $irsega menedzmenta. Ce merila razdelimo na kvalitativna in kvantitativna, je med
kvalitativnimi najpogosteje uporabljeno merilo spremljanja izvedenih procesov (obvladovanje tveganj, vodenie,
kakovost dela, odnosi z javnostmi,...). Na strani kvantitativnih meril pa najpogosteje najdemo merili prirasti

kapitala in povecevanja prihodkov druzbe ali skupine.

Ve€anje pomena variabilnega nagrajevanja potrjuje tudi odgovor na vpradanje o ukrepih izboljSevanja dela
uprave. DruZbe so najpogosteje izvedle ukrep postavitve kriterijev doloCanja razmerja med uspesnostjo druzbe in
viSino variabilnega dela prejemkov vezano na letni poslovni nacrt (10,1 %) in ukrep povecanja variabilnega dela
nagrade (8,9 %).

4 PRIPOROCILA ZA IMENOVANJE, ODPOKLIC IN UREDITEV PREJEMKOV CLANOV UPRAV, sprejeta dne 23. junija 2005 s strani

Upravnega odbora Zdruzenja €lanov nadzornih svetov



3 Sestava in delovanje nadzornih svetov

Neodvisnost ¢lanov nadzornih svetov ter podro€je razkrivanja konfliktov interesov med &lani nadzornih svetov in
druzbami je eno najaktualnejSih vpraSan;j v okviru upravljanja druzb. Na ti podro€ji se nana$a tudi pomemben del

zadnjih sprememb Kodeksa upravljanja javnih delnidkih druzb.

Glede vpraSanja o povezavah med ¢lani nadzornega sveta, delnicariji in druzbo, najpogosteje najdemo odgovore,
da je ¢lan nadzornega sveta:

- predstavnik vedinskega delni¢arja (31,7 %)

- predstavnik zaposlenih (26,4 %)

- predstavnik malih delniarjev (15,8 %)

- predstavnik KAD in SOD (7 %)

- predstavnik drzave in neodvisni strokovnjak (4,6 %)

DelniCarjem so bile ob imenovanju ¢lanov nadzornih svetov najpogosteje razkrite informacije o njihovi trenutni
zaposlitvi (65 %), izobrazbi (59,5 %) ter izkudnjah v stroki (51,4 %). Osebna predstavitev na skupS€ini delni¢arjev

pa je bila v praksi opravijena le v 5,4 %.

PriporoCila ZdruZenja ¢lanov nadzornih svetov, ki se nana$ajo tudi nagrajevanje ¢lanov nadzornih svetové, ne
priporoCajo sejnine kot edinega ali vedji del placila posameznemu ¢lanu nadzornega sveta, ampak placilo za
opravijanje funkcije (upoStevan je predvsem vidik motivacije za kvalitetno delo in povradilo za prevzem
odgovornosti). Slednje naj se opredeli na letni osnovi, izplaca pa se v dvanajstih enakih delezih. Sejnina pa je le
nadomestilo za udelezbo na seji in sodi med variabilne prejemke. Priporo€ila tako kot Kodeks upravljanja javnih
delniskih druzb in Priporocilo Komisije ES7 ne priporo€ajo udelezbe ¢lanov nadzornih svetov pri dobi¢ku (vsaj ne
kot preteznega placila), saj je odvisnost pladila ¢lanov nadzornega sveta od poslovne uspednosti druzbe
neprimerna (opus¢anje kritiéne nadzorstvene vioge nad delom uprave) in zblizuje interese uprave in nadzonega

sveta. Zadnja anketna raziskava ne kaZe bistvenih premikov v smeri spreminjanja na€ina nagrajevanja ¢lanov

5 Spremembe KODEKSA UPRAVLJANJA JAVNIH DELNISKIH DRUZB so bile sprejete 14. 12. 2005; spremembe so bile objavljene v Ur. I.
RS §t. 118/2005.

8 KRITERIJI ZA CLANSTVO, DELO IN PLACILO NADZORNIH SVETOV, sprejeti dne 30. 11. 2004 s strani Upravnega odbora ZdruZenja
¢lanov nadzornih svetov.

7 PRIPOROCILO Komisije Evropskih skupnosti o spodbujanju ustreznega sistema prejemkov direktorjev javnih druzb, sprejeti dne 14. 12.
2004



nadzornih svetov v praksi, tako da ostaja sejnina e vedno bistven in pretezni del pladila za opravljanje funkcije
¢lana nadzornega sveta. Ne glede na to pa menimo, da bo v prihodnje priSlo do sprememb na tem podrocju v
smeri pladila za opravljanje funkcije kot osnovnega pladila za delo €lanov nadzornih svetov in prevzemanje

odgvornosti.

Oblikovanje in delovanje komisij nadzornega sveta je na podro&ju upravijanja druzb eden od pomembnih
institutov kvalitetnega delovanja nadzornih svetov in upravnih odborov delnidkih druzb. V slovenski praksi sta se
najpogosteje oblikovali revizijska (10,1 %) in kadrovska komisija(8,7 %). Ostale komisije ne predstavijajo

pomembnega deleza.

Nadzorni sveti slovenskih delniskih druzb imajo povpreéno 4,9 seje na leto, ki povpre¢no trajajo 2,3 ure.
Najpogostejsi ukrep izboljSevanja dela nadzornih svetov je izobraZevanje ¢lanov nadzornih svetov, sledi uvedba
komisij, izboljSanje sistema nagrajevanja in imenovanje neodvisnih strokovnjakov v nadzorne svete. Hkrati pa
anketna raziskava kaze, da usmerjeno in vodeno vrednotenje dela nadzornega sveta in njegovih ¢lanov zaenkrat

8e ni uveljavljen ukrep izboljSanja dela nadzornega sveta, saj je bil kot ukrep uveden le v 2,4 % druzb.

4 Sklep

Anketna raziskava kaze na doloCene trende in spremembe, iz katerih lahko sklepamo, da postaja sistem
upravljanja slovenskih delniskih druzb vse bolj primerljiv s sistemi zahodno evropskih drzav. Kljub temu pa lahko
Se vedno najdemo nekatere posebnosti, ki smo jih imamo kot tranzicijska drzava s krajSo tradicijo delovanja
kapitalskih druzb. Te posebnosti pa lahko razumemo tudi kot prednosti, ki nenazadnje ob vse visjem etiCnem
standardu nosilcev funkcij upravljanja kapitalskih druzb, predstavijajo dolodeno konkurenéno prednost

posameznih druzb in celotnega gospodarstva.
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