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RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI MUSI OCHRANOVAT
A UCAHCOVAT VYKON PRAV AKCIONAROV.

Slovensko preslo pocas uplynulych rokov vyznamnymi zmenami. Transforméacia hospodarstva z planovaného
na trhové, privatizacia Statnych spolo¢nosti a vznik mnozstva novych sikromnych spolo¢nosti priniesli so sebou
prvé skisenosti so spravou a s riadenim stkromného majetku. Systém spravy a riadenia spolo¢nosti (corporate
governance), zamerany spoc¢iatku len na maximalizaciu zisku bez ohl'adu na udrzatelnost’ takéhoto vyvoja, sa
postupne skvalitiiuje. Vplyv ma najma rastuca konkurencia, nové skisenosti z medzinarodného vyvoja v sprave
ariadeni spolo¢nosti, pricom mnohé zmeny sa deju aj zmenou legislativneho prostredia. Kvalita spravy a riade-
nia spolo¢nosti nie je len problémom slovenskych spolo¢nosti. Naopak, tato téma patri celosvetovo medzi naj-
diskutovanejsie otazky prava obchodnych spolo¢nosti, pri¢om slovenské spolo¢nosti maji moznost’ presko¢it’
historicku etapu vyvoja v tejto oblasti a vyuzit’ skiisenosti z vyspelych ekonomik sveta. Pozitivne, ale najméa
negativne skusenosti viedli na réznych platformach k formulovaniu urcitych zasad, ktorymi by sa mali riadit’
vztahy medzi majitelmi spolo¢nosti, vykonnym manaZzmentom a ostatnymi zainteresovanymi skupinami.
V medzinarodnom meradle sa tejto problematiky najvyraznejsie zhostila Organizacia pre hospodarsku spolu-
pracu a rozvoj, ktora v roku 1999 vydala OECD principy spravy a riadenia spolo¢nosti (OECD Principles of
Corporate Governance), ktoré nasledne v roku 2004 aktualizovala na zaklade skusenosti z i¢tovnych Skanda-
lov v mnohych americkych a eurdpskych spolo¢nostiach na prelome milénia. Principy OECD sa stali vychodis-
kom pre tvorbu narodnych kodexov dobrej spravy a riadenia spolo¢nosti vo va¢sine vyspelych krajin sveta.

Rovnako ako v mnohych S§tatoch sveta, aj na Slovensku sa iniciativy vytvorenia narodného kddexu spravy
a riadenia spolo¢nosti ujala burza cennych papierov. V roku 2001 Burza cennych papierov v Bratislave (BCPB)
s podporou FIRST Initiative Management Unit, London a v spolupraci s vtedaj§im Uradom pre finanény trh,
ekonomickym institatom INEKO, so zastupcami profesijnych asociacii a kétovanych spolo¢nosti zorganizo-
vala ,,okruhle stoly“, ktorych predmetom boli dva navrhy kédexu — jeden z dielne INEKO a druhy predlozeny
BCPB. Vysledkom mnohych rokovani a na zaklade Sirokého konsenzu zucastnenych stran vznikol v septembri
2002 spolo¢ny kodex pod nazvom Zjednoteny kodex spravy a riadenia spolo¢nosti. V aprili 2003 sa Zjedno-
teny kodex stal sti¢astou burzovych pravidiel na prijatie akcii na kotovany trh.

S cielom uviest’ zdsady Zjednoteného kodexu spravy a riadenia spolo¢nosti do kazdodennej praxe spolo¢nosti
BCPB iniciovala vytvorenie asociacie, ktorej poslanim je monitorovat’ celosvetovy vyvoj v oblasti corporate
governance, posilnit’ verejni, odbornu aj politicku diskusiu na tuto tému v spolo¢nosti, zabezpecit' odborny
rast sucasnych, ako aj potencialnych ¢lenov predstavenstiev a dozornych rad a vytvorit’ profesionalne zazemia
na ziskavanie aktualnych poznatkov z oblasti corporate governance. V oktobri 2004 bola za podpory dvadsia-
tich zakladajucich ¢lenov zalozena Stredoeurdpska asociacia spravy a riadenia spolo¢nosti — Central European
Corporate Governance Association (CECGA).

V suvislosti s vydanim revidovanych Principov OECD v roku 2004, ako aj s vydanim odporucani Eurdpskej
komisie pre oblast’ corporate governance v roku 2004 a 2005 a v nadvdznosti na zmeny relevantnej legisla-
tivy na Slovensku vznikla potreba aktualizacie platného Zjednoteného kodexu spravy a riadenia spolo¢nosti.
Asociacia CECGA prizvala k spolupraci na aktualizacii kddexu zastupcov Narodnej banky Slovenska, Minis-
terstva financii SR, Ministerstva spravodlivosti SR, Ministerstva hospodarstva SR a Slovenskej bankovej aso-
ciacie, ktori sa stali ¢lenmi tzv. ,,Riadiaceho vyboru®. Spomedzi ¢lenov asociacie sa vytvorila pat¢lenna ,,Pra-



covna skupina®, ktorej poslanim bolo pripravit’ navrh nového kédexu v stulade s medzinarodnymi odporii¢aniami
a najlepsSou praxou. Navrh nového kédexu bol v septembri 2007 umiestneny na internetovu stranku CECGA s
cielom podporit’ Sirokt diskusiu s odbornou verejnostou, ¢o umoznilo zozbieranie a zapracovanie mnohych
hodnotnych pripomienok. Vysledkom spoluprace Riadiaceho vyboru, Pracovnej skupiny a odbornej verejnosti
je novy Kodex spravy a riadenia spolocnosti na Slovensku.

Kédex spravy a riadenia spolo¢nosti na Slovensku (d’alej len ,,Kodex*) tvori sti€ast’ Burzovych pravidiel na
prijimanie cennych papierov na regulovany trh, ktoré schval'uje Predstavenstvo BCPB a Narodna banka Slo-
venska. V sulade s novelou zakona ¢. 431/2002 Z. z. o G¢tovnictve v zneni neskorsich predpisov sa s u¢innos-
tou od 1. 1. 2008 Kodex vztahuje na vsetky spolo¢nosti, ktorych cenné papiere su prijaté na obchodovanie
na regulovanom trhu BCPB, t. j. na Kotovanom hlavnom a paralelnom trhu a Regulovanom volnom trhu.
Menované spolo¢nosti, po prvy raz uz za rok 2007, zverejnia vo vyrocnej sprave vyhlasenie podla zasady
»comply or explain“ (dodrziavaj alebo vysvetli), v ktorom uvedu, do akej miery dodrZiavaju principy dobre;j
spravy a riadenia spolo¢nosti. Ak niektory princip spolocnost’ zatial’ neuplatiiuje, uvedie vo vyrocnej sprave
zd6vodnenie.

Kodex vsak nie je urceny len pre spolocnosti, ktorych cenné papiere st obchodované na burze, aj ked’ v tychto
spolocnostiach je jeho potreba najvypuklejsia. Obchodovanim na burze sa totiz asto meni vlastnictvo cennych
papierov, v dosledku ¢oho majitelia spolocnosti nie st v priamom kontakte s vykonnym manazmentom a stracaju
dosah na spravu svojho majetku. Prijatie urcitych zasad, ktorymi sa riadi vztah medzi majiteI'mi a manazmen-
tom, je vSak vel'mi uzito¢né vo vsetkych spolo¢nostiach, ¢i uz sikromnych, alebo statnych. Kodex je otvoreny
pre vsetky spolo¢nosti, ktoré maju zaujem prihlasit’ sa k nemu a postupne implementovat’ do systému spravy
a riadenia jeho zasady.

Kédex upravuje vztahy vnutri spolocnosti a vztahy spoloc¢nosti s jej okolim na principe otvorenosti, pocti-
vosti a zodpovednosti. Otvoreny pristup k zverejiiovaniu informacii o spolo¢nosti, v medziach danych jej
postavenim v ramci konkurencie, je zakladom ddvery, ktorda musi existovat’ medzi spolocnostou a tymi, ktori
sa na jej uspechu podiel'aju, Cize akcionarmi, zamestnancami, veritelmi, dodavatel'mi, odberate'mi a d’alSimi
zainteresovanymi skupinami. Poctivost’ vyzaduje predkladanie pravdivych informacii o hospodareni a zame-
roch spolo¢nosti a budovanie ¢asom preverené¢ho pravdivého obrazu spolo¢nosti. Princip zodpovednosti ma
zasadny vyznam pre vytvaranie doveryhodnych vztahov spolo¢nosti a od ¢lenov predstavenstva a dozornej
rady vyzaduje, aby prijali zodpovednost’ za svoje rozhodnutia a vysvetlili svoje konanie akcionarom a ostatnym
zainteresovanym skupinam.

Principy Kodexu by mali byt ur¢itym vodidlom pre spolo¢nosti bez toho, aby boli prilis restriktivne. Mali by
v spolocnosti zabezpecCit’ vyvazenost’ medzi kontrolou a podnikatel'skou slobodou a povzbudzovat’ komuni-
kaciu a transparentnost’ pri sprave a riadeni spolo¢nosti. Principy a odporucania s svojou povahou velmi
flexibilné, ¢o umoznuje ich implementéaciu v kazdej spolocnosti bez ohl'adu na jej velkost, zameranie alebo
vnutorni kultaru. Systém ,,dodrzuj alebo vysvetli umoziuje spolocnostiam urcité odchylky od principov,
ak st opodstatnené Specifickymi okolnostami a je poskytnuté primerané vysvetlenie. To, ¢i bude takéto vysvet-
lenie dostato¢né, mozu posudit’ v konecnom dosledku napriklad potencialni investori alebo veritelia, ktori sa
na zéklade informacii poskytnutych vo vyrocnej sprave mozu rozhodnut, ¢i do spoloc¢nosti budu investovat’,
resp. i a za akych podmienok jej poskytna pozicku.

Pri tvorbe Kddexu Pracovna skupina vychadzala najméi z Principov OECD vydanych v roku 2004 a z odpo-
rucani Eurdpskej komisie 2004/913/ES o zavedeni vhodného systému odmenovania riadiacich pracovnikov
a2005/162/ES o ulohe nezavislych ¢lenov spravnych a dozornych rad a o vyboroch tychto organov. Okrem toho
boli, samozrejme, zohl'adnené platné pravne predpisy Slovenskej republiky, ako aj aktualne iniciativy Europ-
skej komisie, ktorymi je napiiany tzv. ,,Akény plan — Modernizacia prava obchodnych spolo&nosti a zlepsenie
spravy a riadenia spolo¢nosti v Europskej unii*“ z roku 2003.

So zamerom dosiahnt’ maximalnu uZzivatel'sku prehl'adnost’ je text Kodexu ¢leneny podla jednotlivych
principov kopirujucich Principy OECD, s tym, ze ku kazdému principu st priradené ,,poznamky*, ktoré
blizSie objasiiuji samotné principy. Nezavizné poznamky, ktoré maju iba vysvetlujuci charakter, resp. ktoré
su iba ukazkou najlepsej praxe, si od ostatného textu graficky odlisené kurzivou. Vzhl'adom na skuto¢nost’, ze
mnohé z principov st v siéasnosti obsiahnuté aj v zakonoch, text dopifia aj prikladny vypocet zakonnych usta-
noveni upravujtcich prislusni problematiku. Umyslom Pracovnej skupiny v§ak nebolo obsiahnut’ cely pravny



ramec, ¢o by bola vzhl'adom na neustale sa meniacu legislativu neuskutocnitelna uloha. Rozsiahly zoznam
zakonnych ustanoveni vSak napriek tomu podciarkuje ddlezitost” dobrej spravy a riadenia spolocnosti, ktora
sa ¢im dalej, tym viac dostava aj do ,,tvrdej* regulacie. Koddex nema za ciel’ nahradzat’ pravne predpisy zao-
berajlice sa Ciastkovymi otdzkami tejto oblasti. Pri jeho vzniku dominovala snaha vytvorit’ komplexny pohlad
na vSetky najdolezitejSie zasady, ktorych dodrziavanie méze napomdct vytvorit' vyvazené, transparentné
a kvalitné podnikatel'ské prostredie.



Clenovia Pracovnej skupiny pre pripravu Kodexu spravy a riadenia spolo¢nosti:

Rudolf Autner predseda predstavenstva Eurdpska ratingova agenttira
predseda Pracovnej skupiny a vykonny riaditel’
Michal Kotlarik sekcia medzinarodného Ministerstvo spravodlivosti SR

a europskeho préva

Barbora Lazarova zastupkyna generalnej Burza cennych papierov v Bratislave
riaditel’ky

Radomir Mako Senior Partner Jenewein Group

Ondrej Patarak riadenie znalosti Slovnaft

Clenovia Pracovnej skupiny vyjadruji pod’akovanie za cenné rady a pomoc predsedovi Riadiaceho vyboru
a Cestnému prezidentovi CECGA panovi Vratkovi KasSovicovi a ¢lenom Riadiaceho vyboru panovi Tiborovi
Borikovi (€len Spravnej rady CECGA, predseda predstavenstva a generalny riaditel’ Union poistovne, a. s.),
pani Ive Pavlovicovej (Sekcia finanéného trhu, Ministerstvo financii SR), panovi Slavomirovi Stastnému
(¢len Rady Narodnej banky Slovenska) a panovi Ladislavovi UnCovskému (vykonny riaditel’ Slovenskej bankove;j
asociacie).

Uprimné pod’akovanie ¢lenov Pracovnej skupiny patri aj vietkym, ktori sa zapojili do diskusie a pripomienko-
vania navrhu Koédexu spravy a riadenia spolo¢nosti na Slovensku.
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ZAKLADNY PRINCIP

ZAKLADNY PRINCIP

ZABEZPECENIE EFEKTIVNEHO RAMCA SPRAVY
A RIADENIA SPOLOCNOSTI

ZAKLADNY RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI BY MAL
PODPOROVAT TRANSPARENTNY A EFEKTIVNY TRH, BYT V SULADE
SO ZAKONMI A JASNE VYMEDZOVAT ROZDELENIE ZODPOVEDNOSTI
MEDZI ROZNYMI KONTROLNYMI, REGULACNYMI A DONUCOVACIMI
INSTITUCIAML.

Je potrebné, aby Stat zabezpecil efektivny zakladny ramec spravy a riadenia spoloc¢nosti, a to vytvorenim pri-
meran¢ho legislativneho, regula¢ného a institucionalneho prostredia, na ktory sa vSetci u€astnici trhu mézu
spolahnut’ a na ktorom mozu zakladat’ svoje zmluvné vztahy. Je potrebné, aby §tat takto vytvoreny ramec
spravy a riadenia spolo¢nosti aj priebeZne monitoroval, vratane poziadaviek regulatorov a podnikatel’skej pra-
xe, s cielom podporovat’ a posiliiovat’ integritu trhu a vykonnost’ ekonomiky. Za najleps$iu prax sa povazuje,
ked’ monitoring Statu prebieha na zéklade priebeznych konzultacii s uc¢astnikmi trhu. NavySe pri formovani
ramca spravy a riadenia spolo¢nosti by tvorcovia legislativy a institucie regulujuce tuto oblast’ mali zvazit’
potrebu a vyuzivat’ vysledky uzkej medzindrodnej spoluprace v tejto oblasti. Ak budu tieto podmienky spl-
nené, Stat predide prehnanej regulacii, podpori podnikatel'ské prostredie a obmedzi riziko konfliktu zaujmov
medzi stkromnym sektorom a verejnopravnymi institiciami.

Principy spravy a riadenia

Poznédmky

A. Ramec spravy a riadenia spolo¢-
nosti by mal byt’ vytvoreny s ohPa-
dom na jeho dosah na celkovu eko-
nomicku vykonnost’, trhovu integ-
ritu a stimuly, ktoré vytvara pre
ucastnikov trhu a na podporu trans-
parentného a efektivneho trhu.

Hospodarske aktivity spolocnosti st silnym zdrojom rastu ekono-
miky Statu. Regulacny a pravny ramec, v ramci ktorého spolocnosti
poOsobia, ma preto klI'icovy vyznam a vplyv na celkové ekonomické
vysledky statu. Tvorcovia politik v oblasti spravy a riadenia podni-
kov nesu zodpovednost’ za vytvorenie dostato¢ne flexibilného ramca,
ktory umozni rozvoj novych prilezitosti pre spolocnosti pdsobiace
vo vel'mi odlisnych podmienkach. Na dosiahnutie tohto ciel’a je po-
trebné, aby politici ststredili svoju pozornost’ na kone¢né ekonomic-
ké vysledky a aby pri zvazovani moznych opatreni najprv zanaly-
zovali vplyv kIicovych premennych, ktoré posobia na fungovanie
trhu, ako napriklad Struktaru stimulov pre spolo¢nosti, efektivnost
samoregula¢nych systémov alebo zaobchadzanie so systémovym
konfliktom zaujmov. Transparentny a efektivny trh sluzi jeho dis-
ciplinovanym tcastnikom a podporuje ich zodpovedné spravanie.

B. Pravne aregulaéné poziadavky
ovplyviiujtice prax v sprave a ria-
deni spoloc¢nosti v narodnom ziko-
nodarstve by mali byt v zhode so

Ak vznikne potreba novych zakonov, ktorymi je potrebné riesit
nedostatky vo fungovani trhu, mali by byt navrhnuté tak, aby sa
implementovali a vymahali efektivne a rovnakou mierou voci
vSetkym spolo¢nostiam. Najlep$im pristupom S$tatu, ako dosiahnut’



ZABEZPECENIE EFEKTIVNEHO RAMCA SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI

zakonnymi pravidlami, transpa-
rentné a vynutitel'né.

tento stav, je uskuto¢nenie konzultacii vlady a ostatnych regulato-
rov so spolo¢nostami, resp. instituciami, ktoré ich zastupuju, a d’al-
§imi zaujmovymi skupinami. S cielom predist’ prehnanej regulacii,
prijatiu nevynutitelnych zakonov, ako aj nechcenym désledkom,
ktoré by mohli brzdit' a deformovat’ podnikatel'ski dynamiku, mu-
sia byt nové zakony a opatrenia navrhnuté s ohl'adom na celkové
naklady a benefity. Cielom je prijatie vynutitelnych zakonov, ktoré
odradia spolo¢nosti od ne¢estného spravania a regulatorovi umoz-
nia uplatnenie sankcii za ich porusenie.

Ciele dobrej spravy a riadenia spolo¢nosti s formulované aj v ko-
dexoch a standardoch, ktoré nemaju $tattit zakona alebo zakonného
opatrenia. Zatial’ o tieto kodexy hraju dolezitu ulohu pri zlepSovani
spravy a riadenia spolo¢nosti, mézu nechat’ akcionarov a ostatné
zaujmové skupiny v neistote, ¢o sa tyka ich statusu a implementacie.
Ak sa tieto kddexy a principy vyuzivaju ako narodné Standardy
alebo nahradzajii zakon alebo zadkonné opatrenia, doveryhodnost’
trhu vyzaduje, aby ich status, co sa tyka ich implementacie, dodrzia-
vania a sankcii, bol jasne Specifikovany.

C. Rozdelenie zodpovednosti medzi
rézne institucie v narodnom zako-
nodarstve by malo byt jasne for-
mulované a malo by zaistit’, aby
sliZilo verejnému zaujmu.

Poziadavky a najlepsia prax spravy a riadenia spolocnosti je obvykle
ovplyviilovana mnozstvom pravnych oblasti — obchodné pravo,
finan¢né pravo, danové pravo, pracovné pravo a dalSie. Za tychto
okolnosti je vel'ké riziko, Ze tato rozmanitost’ legislativnych vplyvov
moze sposobit’ neumyselné prekryvanie az konflikty, ktoré moézu
zmarit’ moznost dodrziavat’ principy dobrej spravy a riadenia spo-
locnosti. Je dodlezité, aby si politici boli vedomi tohto rizika a pri-
jali opatrenia na jeho obmedzenie. Uginna vynutitelnost zikonov
vyZaduje, aby rozdelenie zodpovednosti za dohl'ad, implementaciu
a vynucovanie zakonnych noriem medzi rozne institicie bolo jasne
definované, aby kompetencie prislusnych institucii boli respekto-
vané a ucinné. Prekryvajice sa a pripadne vzajomne si odporujlice
ustanovenia v narodnom zakonodarstve by mali byt predmetom
monitoringu Statu, aby nemohlo narastat’ regulacné vakuum a aby
nenarastali naklady spolocnosti spojené s viacnasobnym dodrziava-
nim rovnakych zdkonnych poziadaviek.

Ak su regulaéné pravomoci alebo dohl'ad delegované na nestatne
inStitucie, je potrebné explicitne zddévodnit, preco a za akych okol-
nosti je takéto delegovanie pravomoci ziaduce. Je nevyhnutné, aby
riadiaca Struktura institacie, na ktora boli pravomoci delegovaneé,
bola transparentna.

D. Dohliadajiice, regulacné a donu-
covacie inStiticie by mali mat
pravomoci, integritu a zdroje, aby
si mohli svoje povinnosti plnit’
odbornym a objektivhym spéso-
bom. Okrem toho by ich opatrenia
mali byt vcasné, transparentné
a dokonale vysvetlené a zdovod-
nené.

Regulacné pravomoci by mali byt zverené institiicidm, ktoré mozu
vykonavat’ svoje funkcie bez konfliktu zaujmov a ktoré moézu byt
predmetom sudnej previerky. Ked’ze pocet spolocnosti a informac-
nych povinnosti sustavne narastd, zdroje a kapacity dohliadajtcich,
regulacnych a donucovacich institacii sa dostavaji pod vel'ky népor.
V doésledku toho bude v tychto instituciach vel'ky dopyt po plne
kvalifikovanych zamestnancoch s investigativnymi schopnostami,
ktori buda schopni vykonavat G¢inny dohlad a budu aj primerane
odmenovani. Schopnost’ prilakat’ takychto zamestnancov za konku-
renénych podmienok zvysi kvalitu a nezavislost’ dohl'adu a vyntti-
telnost’ jeho rozhodnuti.




I. PRAVA AKCIONAROV A KELUCOVE FUNKCIE VLASTNICTVA

PRAVA AKCIONAROV A KLUCOVE FUNKCIE
o VLASTNICTVA

RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI MUSI OCHRANOVAT
A UCAHCOVAT VYKON PRAV AKCIONAROV.

Akcionari maja vlastnicke prava, z ktorych vyplyva, Ze ich akcie sa m6zu kupovat, predavat’ alebo prevadzat.
Okrem toho maju pravo podielat’ sa na zisku spolo¢nosti s mierou zodpovedajiicou vel'kosti investicie. Tieto
zékladné prava, pravo participovat’ na zisku spolo¢nosti a predavat’ svoje akcie, si prvkami vytvarajucimi hod-
notu pre akcionarov. Akciondri pri zabezpeCovani dobrej spravy spolo¢nosti a zvySovani akcionarskej hodnoty
maju aj urcitu zodpovednost’ a tlohu. Aby thto ulohu akcionari mohli plnit, musia mat’ pravo na informacie
o spolo¢nosti, ako aj pravo ovplyvnit jej chod, najma prostrednictvom svojej ucasti a hlasovania na valnych

zhromazdeniach.

Principy spravy a riadenia

Poznadmky

Zékonna
Uprava

A. Zikladné prava akcionirov by
mali obsahovat’:

1. Pravo na bezpecny systém regis-

tracie vlastnictva.

2. Pravo na prevod akecii.

3. Prévo dostavat’ pravidelne a v€as
relevantné a podstatné informaécie
0 spolo¢nosti.

Registracia akcii musi byt riadne a bezpecne vedena
centralnym depozitarom.

Spolo¢nost’ nesmie odmietnut’ registraciu prevodu
vlastnictva akcii bezddvodne, kedZe by tym boli
dotknuté vlastnicke prava akciondrov. Na druhej
strane, spolo¢nost’ musi mat’ pravo odmietnut’ prevod
akcii, ked’ ma akciondr v umysle previest’ akcie na nie-
koho, kto sa preukazatelne podiel'a na nelegalnej Cin-
nosti. Toto sa netyka akcii prijatych na obchodovanie
na regulovanom trhu, ked’Zze podmienkou ich prijatia
na obchodovanie je neobmedzena prevoditelnost.

Spolo¢nost’ zabezpeci poskytovanie pravidelnych
informacii akciondrom v rdmei rocnych, polro¢nych
sprav a predbeznych vyhlaseni riadiaceho orgénu,
ktoré spolo¢nost’ musi zo zékona spracovavat, ale je
potrebné, aby spolo¢nost’ informovala akcionarov
aj o vSetkych vyznamnych zmenéach v spolo¢nosti
apodnikatel'skych aktivitach, ktoré mézu mat’ vplyv
na cenu akcii, ako napriklad o vyvoji nového pro-
duktu, o planovanej akvizicii alebo o zacati kon-
kurzného konania. Informa¢ni1 povinnost’ si spoloc-

ZoCP - § 99
anasl. (najma
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4. Pravo zucastinovat’ sa a hlasovat’
na valnych zhromazdeniach.

5. Pravo volit’ a odvolavat’® ¢lenov
organov spolo¢nosti.

6. Pravo podiel’at’ sa na zisku spolo¢-
nosti.

nost’ plni oznadmenim zakonom stanovenych infor-
macii regulaénému organu, avsak najlepsou praxou
Jje komunikovat aj priamo s akciondrmi, ktori musia
byt dostatocne informovani o stave spolocnosti
a stave svojich investicii.

Je potrebné, aby predstavenstvo zabezpec€ilo zaslanie
pozvanok na valné zhromazdenie vsetkym akcio-
narom, bez rozdielu velkosti ich podielu a v dosta-
to¢nom ¢asovom predstihu, min. 30 dni pred jeho
konanim. V suvislosti s prebiehajucou globalizdaciou
financnych trhov je potrebné, aby akcionari mohli
participovat’ na valnom zhromazdeni aj prostred-
nictvom nastrojov, ktoré ponukaju moderné tech-
nologie (priamy prenos zo zasadnutia na internete,
moznost elektronického hlasovania). Kvoli transpa-
rentnosti hlasovania postup pouzity pri hlasovani
na valnom zhromazdeni musi zabezpecit' spravnu
registraciu a s¢itanie hlasov, ako aj v¢asné ozname-
nie vysledkov.

V sulade so stanovami spolo¢nosti a v sulade s pra-
vidlami Vyboru pre menovanie by ¢lenov dozornej
rady a predstavenstva mali volit’ akciondri na valnom
zhromazdeni, ktorému sa potom ¢lenovia dozornej
rady a predstavenstva zodpovedaju za svoju ¢innost’.
Na vol'be ¢lenov orgdnov spolocnosti by sa mali zuCast-
novat’ vSetci akcionari, ktori sa rozhodli uplatnovat’
svoje prava. To ma vel’ky vyznam najmi v pripade
nezavislych ¢lenov predstavenstva, ktorych autorita sa
zaklada na ich zvoleni aj minoritnymi akcionarmi.
O vsetkych uzneseniach tykajucich sa menovania cle-
nov dozornej rady a predstavenstva, ako aj o kazdom
novom c¢lenovi je potrebné hlasovat’ samostatne.

Je potrebné, aby predstavenstvo spolo€nosti riadne
informovalo vSetkych akcionarov o skuto¢nej finan-
¢nej situacii spolocnosti a jej schopnosti vyplacat
dividendy. Na valnom zhromazdeni by mal byt
pritomny externy auditor spolo¢nosti a c¢lenovia
Vyboru pre audit.

B. Akcionari by mali mat’ pravo
zacastiiovat’ sa na rozhodovani
o podstatnych zmenich v spo-
lo¢nosti a byt’ o nich dostato¢ne
informovani. Ide hlavne o tieto
zmeny:

1. Novelizacia stanov, zakladatel'skej
zmluvy alebo obdobnych zéaklad-
nych dokumentov spolo¢nosti.

2. Schvalenie emisie novych akcii.

3. Mimoriadne transakcie vratane

Kedze vsetky uvedené rozhodnutia mézu mat’
priamy dosah na prava akcionarov, je dolezité, aby
akcionari mali moznost’ na tychto rozhodnutiach
participovat. Je taktiez dolezité, aby spoloc¢nost’ véas
akcionarov informovala o vyssie uvedenych navr-
hoch, ktoré sa budu prejednavat’ na valnom zhro-
mazdeni, aby sa mohli na jednotlivé body programu
valného zhromazdenia vopred pripravit’.

Z0oOR -
§2,3
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transferu vsetkych alebo takmer vset-
kych aktiv, ktoré maji v skuto¢nosti
za nasledok predaj spolo¢nosti.

C. Akcionari by mali mat’ moz-
nost’ efektivne sa podiel’at’ na roz-
hodovani o systémoch odmeriova-
nia ¢lenov organov spolocnosti,
ako aj vysSieho manaZmentu.

1. Bez ohl'adu na prerozdelenie moci
v spolo¢nosti by mala byt stratégia
odmenovania a akakol'vek jej zasad-
nejsia zmena samostatnym bodom
rokovania valného zhromazdenia.

2. Odmenovanie vo forme akcii,
opcii na akcie, alebo akychkol'vek
inych prav na ziskanie akcii alebo
odmerniovania na zaklade vyvoja cien
akcii a akékol'vek zmeny podstatne
meniace tento systém odmeno-
vania by mali podlichat predcha-
dzajucemu schvaleniu valnym zhro-
mazdenim akcionarov. Rovnako by
schvaleniu akcionarov mali podlie-
hat aj akékolvek dalSie dlhodobé
motiva¢né programy uré¢ené ¢lenom
organov a vysSicho manazmentu
spolo¢nosti.

3. Akcionari by mali dostat’ dosta-
tocné informacie umoznujuce im
dokladne zvazit’ rozhodnutie o odme-
novani viazanom na akcie.

Bez ohl'adu na skutoc¢nost,, ze o jednotlivych odme-
nach konkrétnych clenov organov spolo¢nosti moze
rozhodovat' predstavenstvo alebo dozorna rada,
akcionari spolo¢nosti by mali mat’ vzdy moznost
vyjadrit’ sa k celkovej stratégii odmenovania.

Rovnako by malo mat’ valné zhromaZzdenie akcio-
narov moznost’ prerokovat’ aj vykaz o odmenovani,
pricom v pripade, ak nie je tento bod navrhnuty
v programe valného zhromazdenia, predstavenstvo
by malo akcionarov upozornit’ na moznost’ navrh-
nut’ doplnenie tohto bodu.

Sthlas valného zhromazdenia by mal existovat’ vzdy
v pripadoch rozhodovania o schvaleni odmenovania
vo forme akcii, opcii na akcie alebo podobnych dru-
hov odmien, nie je vSak nutny pri schvalovani odme-
novania jednotlivych ¢lenov organov alebo vyssieho
manazmentu spolocnosti, i ked’ takéto schvalovanie
moze byt povazované za dobru prax.

Valné zhromazdenie by malo schvalovat’ najmé
maximalny pocet akcii, ktoré je mozné takto poskyt-
nut’, sposob a podmienky, za akych je takéto odme-
novanie mozné uskutoc¢nit, podmienky, za ktorych
je mozna zmena tychto podmienok.

Akékol'vek dalsie dlhodobé motivacné programy
uréené Clenom organov a vysSieho manazmentu,
ktoré za rovnakych podmienok nie su poskytované
aj ostatnym zamestnancom spolocnosti, by mali tiez
podliehat’ schvéleniu valnym zhromazdenim. Valné
zhromazdenie by malo taktiez stanovit’ termin, do
ktorého by mal prislusny organ rozhodnut’ o pride-
leni takychto odmien jednotlivym ¢lenom organov
a vysSieho manazmentu.

Pozvanka na valné zhromazdenie schvalujlice sys-
témy odmenovania by mala obsahovat’ opis aspoi
zakladnych podmienok odmenovania a menny
zoznam beneficientov. Taktiez by mala obsahovat
vztah tohto systému odmenovania k celkovej poli-
tike spolocnosti v oblasti odmenovania.

Pozvanka by mala tiez informovat akcionarov
o tom, ako chce spolo¢nost’ ziskat' akcie, ktoré
maju byt poskytnuté ako odmena. Najma by mala
jednoznacne urcit, ¢i ich zamysla kupit’ na trhu,
¢i ide o vlastné akcie, alebo ¢i pojde o novi emisiu.
Pozvanka by mala tiez uvadzat’ celkové naklady pre
spolo¢nost’ spojené s odmetnovanim viazanom na
akcie.

Za najlepsiu prax sa povazuje, ak pozvanka obsa-

ObZ — § 187

ObZ — § 187

I. PRAVA AKCIONAROV A KLUCOVE FUNKCIE VLASTNICTVA



I. PRAVA AKCIONAROV A KELUCOVE FUNKCIE VLASTNICTVA

huje ndvrh uznesenia s uplnym opisom systému
odmenovania.

Vsetky uvedené informacie by mali byt pre akcio-
narov pristupné aj prostrednictvom internetovej
stranky spolo¢nosti.

D. Akcionari by mali mat’ prileZi-
tost’ efektivne sa zicastiovat’ na val-
nych zhromazdeniach, hlasovat’ a mali
by byt’ informovani o pravidlach,
vratane hlasovacich procedir, kto-
rymi sa riadi valné zhromazdenie:

1. Akcionari by mali byt vybaveni
dostatocnymi a vcasnymi infor-
maciami o daitume, mieste konania
a programe valného zhromazdenia,
ako aj tplnymi a v€asnymi informa-
ciami o zalezitostiach, o ktorych sa ma
na valnom zhromazdeni rozhodovat’.

2. Akcionari by mali mat’ prilezitost’
klast’ organom spolo¢nosti otazky, vra-
tane otazok, ktoré sa vztahuji k roc-
nému externému auditu a navrhovat’,
za rozumne obmedzujicich podmie-
nok, dalsie body programu a navrhy
uzneseni valného zhromaZzdenia.

3. Akcionarom by mala byt ulah-
¢ena tcast’ na kI'a¢ovych rozhodnu-
tiach tykajacich sa spravy spoloc-
nosti, ako napriklad navrhovanie
a vol'ba ¢lenov organov spolo¢nosti.
Akcionari by mali mat moznost’
vyjadrit svoj nazor na politiku
odmenovania ¢lenov organov spo-
lo¢nosti a klucovych osdb exe-
kutivy. Akciova zlozku (opcie na
akcie) schém odmenovania clenov
organov spolocnosti a zamestnan-
cov by mali schvalit’ akcionari.

4. Akcionari by mali mat’ moznost’
hlasovat’ osobne alebo v zastipeni
(v nepritomnosti) a vysledky osob-
ného hlasovania a hlasovania
v nepritomnosti by mali mat’ rov-
naku vahu.

Spolo¢nost’ musi umoznit’ akcionarom, aby na val-
nom zhromazdeni mohli plne uplatnit’ svoje prava
a mali moznost’ viest’ dialog s predstavenstvom spo-
lo¢nosti. Spolocnost’ by mala povzbudzovat akcio-
narov k ucasti na valnom zhromazdeni.

Spolo¢nost’ by mala vytvorit’ Specialnu sekciu na
svojej internetovej stranke urent na zverejiova-
nie relevantnych informacii pre akcionarov, vratane
opisu podmienok pristupu a opisu postupov pri hla-
sovani na valnom zhromazdeni. V tejto sekcii by
mal byt umiestneny aj ¢asovy harmonogram pra-
videlnych sprav predstavenstva, konania valnych
zhromazdeni, ako aj podklady k jednotlivym bodom
programu valnych zhromazdeni. Do tejto sekcie
by mala spolo¢nost’ v najkratSom moznom case po
konani valného zhromazdenia umiestnit’ vysledky
hlasovania a zapisnicu z valného zhromazdenia.

Akcionari, ktori sa nemé6zu zucastnit’ na valnom
zhromazdeni musia mat’ moznost” hlasovat’ v nepri-
tomnosti alebo v zastupeni. Spolo¢nost’ musi brat
ohl'ad aj na akcionarov, nerezidentov v krajine sidla
emitenta, ktori chctl uplatnit’ svoje prava na val-
nom zhromazdeni. Spolo¢nost’ by mala s vyuZitim
modernych technologii umoznit' aj zahranicnym
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akcionarom ucast’ na valnom zhromazdeni. Taktiez
by mala zabezpecit, aby vsetky dokumenty aj samot-
ny priebeh valného zhromazdenia bol interpreto-
vany aj v inych jazykoch, zohladnujucich Strukturu
akcionarov.

E. Struktiira kapitalu a jeho uspo-
riadanie, ktoré umoziuje niekto-
rym akcionarom ziskat’ ur¢ity stu-
pen kontroly, ktory nie je imerny
ich akciovému podielu, by sa mali
zverejnit.

Aby sa posilnila dovera medzi investormi a spo-
lo¢nostami, do ktorych investuju, je dolezité, aby
investori presne vedeli, aké prava sa k ich akciam
viazu v ¢ase ich nakupu. Ak je Struktira spolo¢nosti
taka, ze ju kontroluje jeden akcionar, aj ked’ to nie je
na prvy pohlad zrejmé, musi byt také usporiadanie
transparentné pre vSetkych investorov.

Vyskytne sa vela pripadov priamych investicii
zahrani¢ného kapitalu v ramci privatizacie alebo
spolo¢nych podnikov, kde dohody s akcionarmi
zahrani¢nému akcionarovi umoznia vysoku troven
kontroly prostrednictvom roznych nastrojov, ako su
napriklad manazérske zmluvy. Tieto nemusia odpo-
rovat’ zasadam dobrej spravy a riadenia spolo¢nosti,
akcionari vSak s nimi musia byt’ oboznameni.

Akcionari by mali byt informovani o vsetkych
nasledujucich skuto¢nostiach:

* Pyramidové Struktiry a vzajomna drzba akcii
dvoch alebo viacerych spolo¢nosti, ktoré by
mohli byt vyuzité na obmedzenie mozZnosti
akcionarov nevlastniacich kontrolny balik akcii
ovplyvnovat politiku spolo¢nosti.

*  Akcionarske dohody medzi skupinami akciona-
rov, ktori sami osebe mozu vlastnit’ len relativne
malé percento celkového poctu akcii, s cielom
postupovat’ spolo¢ne, a tak vytvorit’ faktickt
vacsinu alebo aspon najvacsi blok akcionarov.
K tomuto casto dochadza v pripade spolocnosti,
ktoré boli vytvorené alebo privatizované na
zaklade predaja akcii predchadzajiicemu vede-
niu. Dohody medzi akcionarmi obvykle davaju
ich ucastnikom predkupné pravo na nakup akcit
v pripade, Ze druha strana dohody sa rozhodne
svoje akcie predat. Tieto dohody mézu takisto
obsahovat ustanovenia, ktoré vyzaduju od
ucastnikov dohody, aby svoje akcie po urcitu
lehotu nepredavali. Dohody medzi akciondrmi
mozu pokryvat napriklad otazky tykajuce sa
sposobu vol'by dozornej rady alebo predstaven-
stva alebo ich predsedov. Tieto dohody moézu
takisto zavizovat zucastnené strany k jednot-
nému hlasovaniu v ramci bloku.

* Hlasovacie stropy obmedzujiice pocet hlasov,
ktoré by akcionari inak mali. Urcenim najvys-
Sieho mozného poctu hlasov alebo odstupro-
vanim poctu hlasov v zavislosti od urcitych

ZoBCP § 41
anasl.
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menovitych hodnot akcii sa prerozdeluje kon-

trola, co moze mat vplyv na snahu motivovat

akciondrov na ucast na valnych zhromazdeniach.

F. Trhové prostredie ma umoz-
novat’ efektivne a transparentné
mozZnosti ziskania kontroly nad
spolo¢nost’ou.

1. Pravidla a postupy, ktoré riadia
prevzatie spolocnosti na kapitalo-
vom trhu a mimoriadne transak-
cie, ako fuzie a predaje podstatnych
Casti aktiv spoloc¢nosti, by mali byt’
jasne formulované azverejnené, aby
investori rozumeli svojim pravam
amoznostiam obrany. Transakcie by
sa mali uskutoc¢novat’ za transpa-
rentné ceny a za spravodlivych pod-
mienok, ktoré chrania prava vsetkych
akcionarov, podl'a ich kategorie.

2. Nastroje obrany proti prevzatiu
by sa nemali pouzivat’ tak, aby ochra-
novali manazment a spravne organy
pred zodpovednostou.

Spolocnost’ by mala zabezpecit’ informovanost’ svo-
jich akcionarov o pravidlach, postupoch a pravach
akcionarov v pripade mimoriadnych transakcii ich
umiestnenim v Specialnej sekcii urcenej na infor-
movanie akcionarov na svojej internetovej stranke.
V pripade, Ze spolocnost’ pripravuje transakciu alebo
je predmetom mimoriadnej transakcie, je potrebné,
aby spolo¢nost’ individualne informovala vsetkych
akcionarov o priebehu tychto transakcii a o ich pra-
vach.
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G. VSetkym akcionarom, vratane
inStitucionalnych investorov, by sa
mal zjednodusit’ vykon ich vlast-
nickych prav.

1. InStitucionalni investori, ktori
konaju ako spravcovia zverenych
prostriedkov, by mali zverejiovat
svoju politiku v oblasti spravy spo-
lo¢nosti a politiku svojho hlasova-
nia vo vztahu k svojim investiciam,
vratane rozhodovacich procedir
pouzitia hlasovacich prav.

2. Institucionalni investori, Kktori
konaju ako spravcovia zverenych
prostriedkov, by mali zverejhovat,
ako riesia vyznamné konflikty zauj-
mov, ktoré by mohli mat’ vplyv na
vykon ich kI'icovych vlastnickych
prav stvisiacich s ich investiciami.

InStitucionalni investori by mali zohravat’ aktivnu
rolu pri dohl'ade nad svojimi investiciami. Efektivne
plnenie tejto ulohy vyzaduje bezproblémovy pristup
k vSetkym dolezitym informaciam o diani v spoloc-
nosti, ktoré mézu mat’ vplyv na vyvoj kurzu akcif
spolo¢nosti. Institucionalni investori/akcionari by
mali byt pripraveni nadviazat so spolocnostou dialog
zalozeny na obojstrannom pochopeni cielov. Spo-
locnost by mala priebezne informovat institucio-
ndlnych investorov/akciondrov o napliiani zdmerov
prijatych na valnom zhromazdeni spolocnosti, aby
oni ako spravcovia zverenych prostriedkov mohli
informovat svojich klientov. Instituciondlni investori
by sa vo viastnom zaujme mali snaZzit, aby spoloc-
nosti, do ktorych investovali, prijali a dodrziavali
zasady kodexu.
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H. Akcionarom, vratane inStitu-
cionalnych investorov, by sa malo
umoznit® vzajomne konzultovat’
zalezitosti tykajuce sa ich zaklad-

Institucionalni investori v sulade s pravidlami risk-
manazmentu rozkladaju svoje investicie do mnozstva
spolocnosti, a preto spravidla nemajii v spolocnos-
tiach rozhodujuci vplyv. Aby vSak mohli ovplyvnit
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nych akcionarskych prav, defino-
vanych vysSie, av§ak predchadzat’
ich zneuZitiu.

uroven spravy a riadenia v spolocnostiach, do kto-
rych investovali, malo by im byt umoznené, aby spo-
lupracovali a koordinovali svoje aktivity pri nomi-
novani a volbe ¢lenov orgdanov spolocnosti a pri
navrhovani bodov programu valného zhromazdenia.
O spolupraci medzi instituciondlnymi investormi/
akciondarmi by mala byt spolocnost informovand,
aby koordindcia medzi investormi nemohla byt zne-
uzita s cielom prevziat kontrolu nad spolocnostou
alebo manipulovat’ trh.

§ 180 a nasl.,
§ 186a
§ 768¢ (20)







SPRAVODLIVE ZAOBCHADZANIE
o S AKCIONARMI

II. SPRAVODLIVE ZAOBCHADZANIE S AKCIONARMI

RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI BY MAL ZABEZPECIT
SPRAVODLIVE ZAOBCHADZANIE SO VSETKYMI AKCIONARMI, VR A-
TANE MINORITNYCH A ZAHRANICNYCH. VSETCI AKCIONARI BY
MALI MAT MOZNOST ZiSKAT EFEKTIVNE ODSKODNENIE V PRIiPADE,
ZE ICH PRAVA BOLI PORUSENE.

Principy spravy a riadenia

Poznamky

Zakonna
uprava

A. So vSetkymi akcionarmi toho
istého druhu by sa malo rovnako
zaobchadzat’.

1. V ramci kazdého druhu akcii tej
istej emisie (zastupitel'né akcie rov-
nakej menovitej hodnoty) by mali
mat vSetci akcionari rovnaké prava.
Hlasovacie prava by mali byt bez
vynimiek uréené iba pomerom
menovitej hodnoty akcii k vyske
zakladného imania.

V pripade, ak zo stanov spolo¢nosti
vyplyvaju vynimKy narasajuce princip
proporcionality vlastnictva a hlaso-
vacich prav, spolo¢nost’ musi aspon
raz za 5 rokov umoznit’ hlasovanie
o zmene takéhoto ustanovenia. Pri
hlasovani o tejto zmene sa ustano-
venia narasajuce princip proporcio-
nality neuplatnia.

Vsetci investori by mali mat’ este pred
ktipou akeii moznost’ ziskat’ informa-
cie o pravach spojenych so vSetkymi
druhmi akcii. O vSetkych zmenach
v hlasovacich pravach by mali
negativne dotknuti akcionari mat’
moznost’ hlasovat’.

Obchodny zakonnik pripusta iba dve vynimky, ktoré
mozu narusit princip proporcionality viastnictva
a hlasovacich prav. Ide o:

* hlasovacie stropy, ktoré umozZnuju urcit naj-
vys$§i mozny pocet hlasov bez ohladu na balik
akcii, ktory akcionar viastni, resp. odstuprniova-
nie poctu hlasov narusajuce proporcionalitu,

o prioritné akcie s hlasovacim pravom a zaroven
narokom na prioritni dividendu.

Verejne obchodované akcie by mali podliehat’ prin-
cipu proporcionality.

Je dolezité, aby sa investori mohli spolahntt na to,
ze budi plne informovani o svojich hlasovacich pra-
vach skor, nez sa rozhodnu investovat’. Po investo-
vani sa ich prava uz nemo6zu menit’, iba ak by o tom
mohli rozhodnut’ aj oni. Navrhy na zmenu hlaso-
vacich prav viazucich sa k akciam s hlasovacim
pravom by mali predkladat na schvdlenie valnému

ObZ - § 159,
§ 180(1)

ObZ - § 186
ZoCP —

§ 112, § 120
a nasl.
ZoBCP —
§26-37d
ZoU - § 20
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2. Minoritni akcionari by mali
byt chraneni pred priamym alebo
nepriamym poskodzujucim kona-
nim akcionarov, ktori spolo¢nost’
ovladaju, alebo pred poskodzu-
jucim konanim, ktoré je v ich
neprospech, a mali by mat efek-
tivne prostriedky napravy.

3. Spravcovia by mali hlasovat’ spo-
sobom dohodnutym s akcionarom.

4. Prekazky spojené s cezhrani¢nym
hlasovanim by mali byt’ odstranené.

5. Procesné postupy a procedury
na valnych zhromazdeniach by mali
umoznit’ spravodlivé zaobchadzanie
so vSetkymi akcionarmi. Procedury
spolo¢nosti suvisiace s uplatiiova-
nim hlasovacich prav by nemali byt’
prehnane zlozité alebo nakladné.

zhromazdeniu drzZitelia akcii s hlasovacim pravom
predstavujuci minimdlne 75 % celkového poctu
takychto akcii.

Ucinnymi prostriedkami ochrany minoritnych akcio-

narov su napriklad.:

» predkupné pravo na kupu novovydanych akcii
spolocnosti,

* poziadavka kvalifikovanej vicsiny pri niekto-
rych rozhodnutiach akciondarov,

o moznost vyuzivat kumulativne hlasovanie pri
vol'be clenov riadiacich organov spolocnosti,

*  povinnd ponuka — povinnost majoritného ak-
cionara, ktory rozhodol o odchode spolocnosti
z regulovaného trhu, ponuknut minoritnym akcio-
narom odkupenie ich akcii za trhovu cenu,

* sudna ochrana.

Spravcovia cennych papierov, ktorymi st obvykle
banky, obchodnici s cennymi papiermi, ktori maja
v sprave cenné papiere svojich klientov, by mali na
valnom zhromazdeni hlasovat’ v stilade s konkrét-
nymi pokynmi, ktoré dostali od klientov. V pripade,
ze spravca nedostane od klienta ziadne konkrétne
pokyny, mal by hlasovat’ spé6sobom zodpovedaji-
cim zdujmom klienta.

Komunikécia medzi spolo¢nostou a jej akcio-
narmi nesmie byt ovplyvnena vzdialenostou sidla
akcionara od sidla emitenta. Spolo€nost’ pri komu-
nikécii s akcionarmi musi brat’ do tivahy odlisna
¢asovu naro¢nost’ reagencie domadcich a zahranic-
nych akcionarov a tomu prisposobit’ lehoty sta-
novené na predlozenie navrhov a pripomienok
akcionarov. Najlepsou praxou by malo byt, Ze spo-
locnost umozni vyuzivanie modernych techno-
logii ako prostriedkov rovnocennych s priamou
ucastou na valnom zhromazdeni.

Prévo tcasti na valnom zhromazdeni spolo¢nosti
je zakladné pravo akciondra. Spoloc¢nosti by mali
odstranit’ vSetky umelé prekazky, ktoré brania
akcionarom uplatnit’ svoje zakladné pravo vhodnou
vol’bou miesta a ¢asu konania valného zhromazde-
nia, ako aj vhodnou vol’bou procesnych postupov pri
hlasovani, ktoré by nemali byt prehnane technicky
alebo finan¢ne narocné.

ObZ -
§ 176b,

§ 204a,

§ 186, § 187,
§ 202, § 211,
§ 218c¢

ZoCP —

§ 118¢g
anasl., § 119

Ustava —
¢l. 46 a nasl.

ZoCP —
§ 41
ZoB - § 34

ObZ - § 180
a nasl.

ObZ - § 180
a nasl.

B. Obchodovanie na ziklade dover-
nych informacii a poskodzovanie
obchodovanim na vlastny tucet by
mali byt zakazané.

Hoci su sukromné transakcie s firemnym majet-
kom a obchodovanie s akciami na zaklade dover-
nych informacii zo strany zamestnancov zakazané,
skusenosti z roznych krajin poukazuju na to, Ze by
akcionari v tomto ohlade mali byt ostraziti. Mali by
od predstavenstva pozadovat oboznamenie s opat-

ObZ - § 191
anasl.
ZoCP —

§ 132 a nasl.
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reniami prijatymi v tomto smere, ako aj prislusnu
zodpovednost. Spolo¢nost’ moze do znacnej miery
znizit’ pravdepodobnost’ nedovoleného obchodova-
nia s akciami zo strany zamestnancov tym, ze vyho-
tovi zoznam tych ¢lenov spolo¢nosti, ktori majui pri-
stup k dovernym informaciam, a da ho k dispozicii
burze cennych papierov, na ktorej st akcie obcho-
dované. Existencia tohto zoznamu a to, ze na nom
figuruju mend konkrétnych ludi, moze byt casto
demotivujucim faktorom, obmedzujucim tento druh
nedovoleného obchodovania s akciami na zaklade
dovernych informdcii.

Obchodovanie na zdklade dovernych informacii sa
Casto tyka klucovych veducich pracovnikov spo-
locnosti, ktori sa podielaju na vyvoji a patentovani
novych a dolezitych produktov. Ked'ze tento druh
nedovoleného obchodovania s akciami zahfiia mani-
pulaciu kapitalovych trhov, je zdkonom zakazany.
Azda rovnako castym javom v Slovenskej republike
v sucasnosti su sukromné transakcie s firemnym
majetkom, ku ktorym dochddza vtedy, ked osoby
svoj uzky vztah k spolocnosti zneuzivaju na ukor
spolocnosti a investorov. Zmluvy o predaji aktiv
alebo produktov spolo¢nosti manazmentu, kl'uco-
vym veducim pracovnikom, ¢lenom dozornej rady,
predstavenstva alebo akcionarom ¢i osobam s nimi
spojenym by sa mali pripravovat’s vel'kym ¢asovym
predstihom a mali by byt vysvetlené akcionarom na
valnom zhromazdeni, ktori by ich mali odsuhlasit’.

ObZ - § 191
a nasl.
ZoCP —

§ 131a a nasl.
ZoBCP —
§21

TZ — § 265
ZoKI - § 12
aleé
ZoDDS —
§32a34
ZoB - § 23
a2s

ZoP — § 38,
39,40 a 41
ZoSDS —
§55a58
ZoZP —-§ 3
a4

ZP - § 81
ZaKoR —

§ 57

0Z - § 42a
a42b

C. Od ¢lenov organov spolocnosti
a od klucovych manaZérov by sa
malo poZadovat, aby organom
spolo¢nosti oznamili, ¢i maja
priamy alebo nepriamy zaujem,
alebo zaujem v prospech tretich
0s6b na transakciach alebo zale-
Zitostiach, ktoré sa priamo doty-
kaju spoloc¢nosti.

Clenovia dozornej rady a predstavenstva maju
povinnost’ informovat’ organy, ktorych su clenmi,
o svojich podnikatelskych, rodinnych alebo inych
vztahoch mimo spolo¢nosti, ktoré by mohli ovplyv-
nit’ ich rozhodovanie v suvislosti s konkrétnou
transakciou. 4k clen dozornej rady alebo predsta-
venstva oznami svoju potencialnu zainteresovanost
v transakcii, je najlepSou praxou, aby sa tdto osoba
nezucastnovala na rozhodovacom procese suvisia-
com s konkrétnou transakciou.

ObZ —§ 194,
§ 196, § 200
ZoKI -
§12al6
ZoDDS —
§32a34
Z.0B —
§23a25
ZoP — § 38,
39,40 a 41
ZoSDS —

§ 55a 58
ZoZP —
§3a4
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II ULOHA ZAUJMOVYCH SKUPIN V SPRAVE
o A RIADENI SPOLOCNOSTI

RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI BY MAL UZNAVAT PRAVA
ZAUIMOVYCH SKUPIN STANOVENE ZAKONOM ALEBO PROSTRED-
NICTVOM ZMLUV A PODPOROVAT AKTIVNU SPOLUPRACU MEDZI
SPOLOCNOSTOU A ZAUIMOVYMI SKUPINAMI PRI VYTVARANI DUSEV-
NYCH A MATERIALNYCH HODNOT, PRACOVNYCH MIEST A UDRZA-
TELNOSTI FINANCNE ZDRAVYCH SPOLOCNOSTI.

Dobra sprava a riadenie spolocnosti maju vel’ky vyznam pre prisun externé¢ho kapitalu do spolo¢nosti. Pod-
pora zaujmovych skupin, ako napriklad zamestnancov, je dolezita napriklad z dovodov, aby do spolo¢nosti
investovali svoj l'udsky a fyzicky kapital na ekonomicky optimalnej trovni. Konkurencieschopnost’ a kone¢ny
uspech spoloc¢nosti je vysledkom timovej prace, na ktorej sa podiel’aju rozne strany vratane investorov, zamest-
nancov, veritelov a dodavatelov, pricom prinos zaujmovych skupin predstavuje hodnotny zdroj budovania
konkurencieschopnych a ziskovych spolo¢nosti. Ked’ze je v dlhodobom zaujme spolo¢nosti podporovat’ spolu-
préacu so zaujmovymi skupinami, ktora ma kapitalotvorny charakter, ich spravne alebo riadiace organy by mali
uznat, ze zaujmom spolocnosti prospieva podporovanie poziadaviek zdujmovych skupin a ze su prinosom
k dlhodobému uspechu spolo¢nosti.

Zakonna
Principy spravy ariadenia ~ Poznamky uprava

A. Prava zaujmovych skupin sta- V Slovenskej republike, tak ako aj v inych §tatoch, ZoKV
novené zakonmi alebo prostred- si mnohé prava zaujmovych skupin stanovené ZP —
nictvom zmliv je potrebné re- zakonmi (napr. v ramci pracovného prava, konkurz-  § 229 a nasl.
Spektovat’. ného prava, obchodného a ob¢ianskeho prava atd’.).  ZolP

Avsak aj v oblastiach, v ktorych neexistuje zakonna

uprava, alebo tam, kde existuje iba na nizkej urovni,

sa mnohé spolocnosti dobrovolne zavizuji roznym

zawjmovym skupinam (napr. obec, susediace objekty,

Zivotné prostredie), ¢i uz zmluvne, alebo aj jedno-

strannymi zavdzkami, a spoluprdacou s nimi zlepsuju

tak povest, ako aj vykony spolocnosti, ¢o sa pova-

Zuje za dobru prax.

B.V pripade, Ze priava ziujmo- Pravny ramec a postupy pri odskodnovani v pripade = ZoZUSI
vych skupin su chranené ziko- porusenia zakonom garantovanych prav zaujmovych

nom, mali by mat’ zaujmové sku-  skupin by mali byt transparentné a mali by ul'ahco-

piny moZnost’ ziskat’ odSkodnenie  vat’ komunikaciu a moznosti vymahania odskodne-

za porusSenie svojich prav. nia pre poskodené zdujmové skupiny.
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C. Mal by byt’ vytvoreny priestor
na posobenie mechanizmov pod-
porujucich ucast’ zamestnancov
v organoch spolocnosti.

Miera ucasti zamestnancov v organoch spolocnosti
sa odvija od zakonnej upravy a moze byt ina v kaz-
dej spolocnosti. V kontexte spravy a riadenia mozu
mechanizmy zvySujuce vykonnost ucastou zamest-
nancov na riadeni priniest spolocnosti priamy aj ne-
priamy uzitok vo forme pripravenosti zamestnancov
investovat' do spolocnosti svoje Specidlne zrucnosti.
Ide nielen o zastupenie zamestnancov v dozornej
rade, ale aj v riadiacich procesoch, ako napriklad
v roznych pracovnych radach, ktoré beru do uvahy
nazory zamestnancov na niektoré dolezité rozhod-
nutia. V zaujme zefektivnenia pracovnych postupov
by sa malo vedenie spolocnosti snazit' komunikovat
so zamestnancami aj na individualnej baze, pricom
iniciativa zamestnancov moze byt podporovana
napriklad réoznymi formami odmenovania.

Co sa tyka mechanizmov zvysSujiicich vykonnost,
tak penzijné poistenie je tiez castou sucastou vztahu
spolocnosti a jej byvalych i sucasnych zamestnan-
cov. V pripade, ak je sucastou podobnych zaviazkov
spolo¢nosti aj vytvorenie nezavislého fondu, jeho
spravcovia by mali byt nezavisli od manazmentu
spolo¢nosti a mali by spravovat’ takyto fond nezau-
jato v prospech vsetkych zainteresovanych.

ObZ-§ 200,
§ 218la

a nasl.
ZoES —

§ 35 anasl,,
ZP - § 229
anasl.

D. Ak sa zaujmové skupiny zucast-
Nuju na procese spravy a riadenia
spolo¢nosti, mali by mat’ pravi-
delny a véasny pristup k relevant-
nym, dostatoénym a spol’ahlivym
informaciam.

V pripade, ak maji zaujmové skupiny prispievat’
pozitivhym spésobom k rozvoju spolocnosti, je
nevyhnutné, aby mali pristup k informaciam potreb-
nym na ich efektivnu ¢innost.

ObZ - § 39
ZoU-§ 4
anasl.
ZoBCP —
§34-37d
a§4l-50
ZoCP —

§ 130

ZP - § 229
anasl.

E. Zaujmové skupiny, vratane
jednotlivych zamestnancov a ich
zastupcov, by mali mat’ moznost’
slobodne oznamovat’ organom spo-
lo¢nosti svoje obavy z nezakonnych
alebo neetickych postupov v spo-
lo¢nosti a ich prava by takymto
konanim nemali byt dotknuté.

Neetické a nezdkonné postupy funkciondarov spo-
locnosti mézu poskodit nielen prdava zaujmovych
skupin, ale nasledne aj spolocnost a jej akciona-
rov, a to poskodenim povesti a zvySenim rizikovosti
buducich financnych zavdzkov.

Preto by spolo¢nost’ mala v suvislosti s nezakon-
nym a neetickym spravanim vytvorit’ postupy na
prijimanie staznosti zamestnancov, ¢i uz osobne,
alebo prostrednictvom zastupujucich organov, ako
aj staznosti inych zaujmovych skupin z prostredia
mimo spolocnosti.

Za dobru prax sa povazuje, ak spolocnost s cie-
lom ochranovat tieto osoby alebo ich zastupu-
Juce organy umozni ich doverny a priamy pristup
k nezavislej osobe, ktorou by mohol byt nezavisly
Clen dozornej rady alebo vyboru pre audit ¢i etic-
kého vyboru, alebo spolocnost méze vytvorit aj
Sfunkciu ombudsmana, ktory by sa zaoberal takymito
staznostami. Taktiez dovernad telefonna linka alebo
e-mail na prijimanie staznosti mézu vhodne doplnit

ZP —§ 229
a nasl.
ADZ —
najma § 2
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systém vnutornej kontroly v ramci spolocnosti.

V' pripade nedostatocnej odpovede na staznost
tykajucu sa porusenia zakona by mali stazZovatelia
postupit’ svoje dobromyselné staznosti prislusnym
verejnym organom, pricom spolo¢nost’ by sa mala
vyhnut' diskriminaénému alebo disciplindirnemu
konaniu voci takymto zamestnancom alebo ich
zéastupcom.

F. Ramec spravy a riadenia spo-
lo¢nosti by mal byt doplneny
efektivnym a ufinnym postu-
pom pre pripady platobnej
neschopnosti spolo¢nosti a ucin-
nou formou vymoZitePnosti prav
veritel’ov.

Veritelia predstavuju vyznamni zdaujmovu skupinu.
Podmienky, objem a typ uverov pre spolocnosti vo
vel'kej miere zavisi od prav veritelov a vymoZitel-
nosti ich pohladavok. Spolocnosti s dobrou spravou
a riadenim maju v zdasade lepsiu schopnost poZicia-
vat si vyssie sumy a za vyhodnejsich podmienok ako
spolocnosti so slabou spravou a riadenim alebo ako
spolocnosti, ktoré maji v ramci svojej skupiny ovla-
dajucu matersku spolocnost alebo oviadané dcér-
ske spolocnosti na netransparentnych trhoch.

Predstavenstvo spolo¢nosti, ktora je blizko upadku,
by malo konat’ aj v zaujme veritelov, ked’ze tito maju
pravo odporovat’® pravnym ukonom spolo¢nosti,
ktoré by ukracovali uspokojenie ich vymahatelnych
pohladavok, a teda veritelia moézu v riadeni spoloc-
nosti zohrat’ vyznamnu ulohu. Vplyv veritelov na
spravu a riadenie spolocnosti je najvyznamnejsi
po zacati konkurzného alebo restrukturaliza¢ného
konania, pretoze spolocnost’ je okrem iného povinna
obmedzit' vykon Ccinnosti len na bezné pravne
ukony, ktoré nemo6zu ukracovat’ zadujmy veritelov
na uspokojeni ich pohladavok. U¢inné konkurzné
pravo je dolezitou podmienkou dobrej spravy a ria-
denia podnikov.

ZoKaR —
cely zakon,
ale najma § 4,
§14,§ 114
ObZ -

§ 193, § 194
0z -

§ 42a —42b
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I ZVEREJNOVANIE INFORMACII
\’ o« A TRANSPARENTNOST

RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI BY MAL ZABEZPECIT,
ABY SA ZVEREJNOVALI VCASNE A PRESNE INFORMACIE VO VSET-
KYCH PODSTATNYCH ZALEZITOSTIACH TYKAJUCICH SA SPOLOC-
NOSTI, VRATANE FINANCNEJ SITUACIE, VYKONNOSTI, VLASTNICTVA
A SPRAVY SPOLOCNOSTI.

Silny rezim zverejniovania informacii podporujici skuto¢nu transparentnost’ je zakladnou podmienkou trhovo
riadeného monitorovania spolo¢nosti a je dolezity pre schopnost’ akcionarov vykonavat’ svoje vlastnicke prava
na informovanom zaklade. Sktisenosti z krajin s vel'kymi a aktivnymi kapitalovymi trhmi ukazuja, Ze zverej-
novanie mdéze byt vyznamnym nastrojom ovplyviiovania spravania spolo¢nosti a ochrany investorov. Dobry
systém zverejilovania moze pritiahnut’ kapital a udrziavat’ doveru v kapitalové trhy.

Akcionari a potencialni investori pozaduju pristup k pravidelnym, déveryhodnym, porovnatelnym a dosta-
tocne podrobnym informaciam tak, aby mohli zhodnotit’ riadenie spolo¢nosti a robit’ informované rozhodnutia
o oceneni akcii, ich vlastnictve a o uplatnovani svojich hlasovacich prav. Nedostato¢né alebo nejasné informacie
moézu obmedzit’ schopnost’ trhu fungovat, zvysit cenu kapitalu a viest’ k nedostatoénému rozdeleniu zdrojov.
Mnohé povinnosti tykajuce sa zverejiiovania udajov o spolocnostiach st uloZzené zdkonmi, avSak za dobru
prax sa povazuje, ak spolo¢nost’ zverejnuje informacie aj v stilade s nezaviznymi odporucaniami, akymi st
napriklad Usmernenia OECD pre nadnarodné spolo¢nosti.

. . . Zakonna
Principy spravy ariadenia ~ Poznamky uprava

A. Spoloc¢nosti by mali zverejio-
vat’ aspoil nasledovné podstatné
informacie:

1. Finan¢né a prevadzkové vysledky  Auditovand wctovna zavierka objasiujiica finanénu  ObZ — § 40
spolo¢nosti. vykonnost a situdciu v spolocnosti je najcastejsim — ZoU
zdrojom informacii o spolocnostiach. Medzi naj- ZoB—§ 37
dolezitejsie ciele uctovnej zavierky patri umoznit  ZoDDS —
monitorovanie spolocnosti a poskytnut zaklad na  § 65
ocenenie cennych papierov.
Zla sprava a riadenie sa casto spdja s neschopnos-
tou zverejnit ,,cely obraz* o spolocnosti, a to najmd
v pripade, ak sa podsuvahové polozky pouzijii ako
zaruky medzi spriaznenymi spolocnostami. Preto
je nevyhnutné, aby sa transakcie v rdmci skupiny
spolocnosti zverejnili v stlade s medzinarodne
uznavanymi Standardmi a aby obsahovali informa-
cie o problematickych zavédzkoch a podstvahovych
transakciach.
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2. Predmet podnikania (Cinnosti)
spolo¢nosti.

3. Vel'ké vlastnicke podiely na ak-
ciach a hlasovacich pravach.

4. Stratégiu odmenovania c¢lenov
predstavenstva, dozornej rady a
kla€ovych manazérov, a to najmai
prostrednictvom vykazu o odme-
novani, ktory by mal obsahovat
aspon:

a) vysvetlenie relativnej dolezitosti
pohyblivych a nepohyblivych zlo-
ziek odmien,

b) dostatocnui informaciu o tom, podla
akych vykonnostnych kritérii sa

Spolo¢nosti by okrem predmetu podnikania
(¢innosti) mali zverejiiovat’ aj svoje SirSie ciele,
svoju politiku tykajicu sa obchodnej etiky, zZivot-
ného prostredia a inych zavizkov vo€i verejnému
poriadku. Takéto informdcie mozu byt délezité pre
investorov a pre inych uzivatelov informdcii, aby
mohli lepSie ohodnotit’ vztah medzi spolocnostami
a komunitami, v ktorych funguju, ako aj kroky,
ktoré spolocnosti podnikli so zamerom dosiahnut
svoje ciele.

Jednym zo zakladnych prav investorov je pravo
byt informovany o vlastnickej Strukture spoloc-
nosti a ich pravach v porovnani s pravami ostatnych
vlastnikov. Toto pravo by malo zahfnat’ aj informo-
vanie o Struktire skupiny spolo¢nosti a vnutrosku-
pinovych vztahoch.

Zakon pozaduje, aby akcionari informovali spo-
lo¢nost’ o svojom podiele na hlasovacich pravach
v pripade prekrocenia urcitych prahovych hodnét.
Spolo¢nost’ by mala zverejnovat’ aspon informacie
o hlavnych akcionaroch a o dalSich akcionaroch,
ktori maju priamy alebo nepriamy vplyv na riadenie
alebo by mohli ovladat’ spolo¢nost’ prostrednictvom
Specialnych prav, akcionarskych dohdd, priameho
alebo nepriameho vlastnictva kontrolného alebo vel-
kého balika akcii a vyznamnych krizovych akcio-
narskych vztahov.

Ak ide o potencialne konflikty zaujmov, transakcie
medzi spriaznenymi stranami a obchodovanie na
zaklade zneuzitia dovernych informacii, informacie
o registrovanom vlastnictve by mali byt doplnené
informaciami o skuto¢nych majiteloch. Najma ak
ide o vel'ké baliky akcii drzané prostrednictvom
sprostredkovatel'skych Struktur alebo dohod, malo
by byt mozné ziskat’ informacie o skuto¢nych maji-
teloch aspon prostrednictvom regulaénych a vyma-
hacich organov, resp. prostrednictvom stdov.
Prirucka OECD , Moznosti ziskania informdcii

o skutocnom vlastnictve a oviadani* moze posluzit

ako uzitocny nastroj.

Akcionarov zaujimaju informdcie o odmenovani
¢lenov orgdnov a vedenia spolocnosti najmd ak ide
o vztah medzi odmenou a vykonnostou spolocnosti.
Kazda spolo¢nost’ by mala zverejnit’ vykaz o odme-
novani, a to bud’ ako samostatny dokument, alebo ako
sucast’ vyro¢nej spravy ¢i poznamok k uétovnej
zavierke. Okrem iného by mal byt tento vykaz zve-
rejneny aj na internetovej stranke spolo¢nosti.

Vykaz o odmenovani by sa mal zamerat’ na porovna-
nie posledného u¢tovného obdobia s nasledujucim,
pripadne aj d’al§imi i¢tovnymi obdobiami a mali by
byt z neho zrejmé akékol'vek vyznamnejsie zmeny

ZoOR —
§2,3

ZoBCP -
§41-50
ZoU - 3§20
ObZ - § 156
ZoDDS —

§ 36

ZoKI - § 24
Z0ZP —§ 12
ZoB — § 28
ZoSDS —

§ 66

ZoP — § 35

ZoCP —

§ 107

ZoSDS —
§ 109
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posudzuje narok na odmenovanie

vo forme akcii, opcii na akcie a na-

rok na pohyblivé zlozky odmien,
¢) dostatocné informacie o prepoje-
nosti vykonnosti a odmenovania,

d) hlavné podmienky a zd6évodnenie
ziskania ro¢nych prémii a nepe-
naznych vyhod,

e) zakladny opis doplnkového do-
chodku alebo odmien v pripade
predcasného odchodu z funkcie,

f) informéaciu o pripravnych pracach
a o rozhodovacom procese tyka-
jucom sa stratégie odmenovania,

g) informaciu o celkovej ¢iastke vy-
platenych odmien a inych vyhod
poskytnutych ¢lenom predsta-
venstva, dozornej rady a pri-
padne dal$im kI'GCovym manazé-
rom za posledné uctovné obdobie
s nasledovnym ¢lenenim:

a. sthrn zakladnych platov,

b. sihrn odmien a vyhod poskyt-
nutych od inych spolo¢nosti
v ramci skupiny,

c. suhrn odmien vyplatenych vo
forme podielu na zisku alebo
prémii, ako aj dovody, preco
boli vyplatené,

d. sthrn odmien poskytnutych
za sluzby poskytnuté mimo
ramca funkcie,

e. suhrn kompenzacii poskytnu-
tych za ukonc¢enie funkcie,

f. sthrn prispevkov do doplnko-
vého dochodkového systému,

g. odhadovany stthrn nepenaznych
vyhod poskytnutych v ramci
odmenovania,

h) vo vztahu k odmenovaniu vo for-
me opcii na akcie by mal vykaz
0 odmenovani obsahovat’ za po-
sledné wc¢tovné obdobie najmi
sthrnné informacie o:

a. poCte opcii ponuknutych ale-
bo poskytnutych spolo¢nostou
a podmienky ich uplatnenia,

b. pocet uplatnenych opcii, ako aj
pocet akcii, ktorych sa tieto
opcie tykali,

c. pocet neuplatnenych opcii a pod-
mienky ich uplatnenia,

d. akékol'vek zmeny podmienok
tykajuce sa tohto sposobu odme-
novania.

v spdsobe odmenovania v porovnani s predchadza-
jucim uctovnym obdobim.

Vykaz by mal tieZ zhodnotit’ stratégiu odmenovania
¢lenov predstavenstva, pripadne dalSicho kIicového
manazmentu vo vztahu k dizke funkéného obdobia
jednotlivych riaditelov, vypovednych lehot a platieb
v pripade pred¢asného ukonéenia funkcie.

Co sa tyka pripravného a rozhodovacieho procesu,
tak tam, kde je to relevantné, vykaz by mal obsa-
hovat’ aj udaje o mandate a zlozeni vyboru pre
odmenovanie, pripadne mend externych poradcov
a ulohu valného zhromazdenia pri schvalovani stra-
tégie odmenovania.

Informacie vo vykaze o odmenovani by vsak nemali
zahtnat’ obchodne citlivé informéacie, ktoré by mohli
poskodit’ spolo¢nost.

Spolo¢nost’ by mala zverejiovat’ aspont sthrnnu
informaciu o odmenach a inych vyhodach poskyt-
nutych ¢lenom predstavenstva, dozornej rady a pri-
padne dalsim klIiCovym manazérom ako celku,
roz¢lenentl podl'a uvadzanych minimalnych kritérii,
aby mohli akcionari a potencialni investori zhodno-
tit pomer nakladov a uzitku odmenovacich stratégii
a prinos stimulacnych programov pre vykonnost
spolo¢nosti.

Za dobru prax sa povazuje, ak spolocnost zverejnuje
Strukturované informdcie o odmernovani kazdého
Clena predstavenstva samostatne, za najlepsiu prax

sa vSak povazuje, ak takéto informdcie spolocnost

zverejnuje individudlne o vsetkych clenoch organov
spolocnosti a klucového manazmentu. V takomto
pripade je vhodné zverejnit tieto informdcie o kaz-
dom, kto posobil ako clen predstavenstva, dozornej
rady alebo klicového manazmentu pocas ktorejkol-
vek casti posledného uctovného obdobia.

Ak sa akciondri spolocnosti rozhodnu motivovat

manazment systéemom odmernovania viazanom na
akcie, je Ziaduce, aby Struktura systemu odmerio-
vania bola transparentna a kontrolovand, pretoze
prave podobné schémy odmenovania viedli v minu-
losti vo viacerych spolocnostiach k snahe manaz-
mentu nepresnymi a nepravdivymi informdciami
manipulovat vyvoj cien akcii spolocnosti vo svoj
prospech. Skreslovanie vysledkov hospodarenia so
zamerom manipulovat’ trh viedlo v mnohych pripa-
doch az ku krachu spolocnosti, ako aj spriaznenej
auditorskej spolocnosti, resp. banky.
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5. Informacie o c¢lenoch organov
spolo¢nosti vratane ich kvalifika-
cie, procesu ich vyberu, ¢i sa podie-
laju aj na riadeni inej spolo¢nosti
a i ich organy spolo¢nosti povazuji
za nezavislych.

6. Transakcie so spriaznenymi stra-
nami.

7. Predvidatel'né rizikové faktory.

V nadvédznosti na 5. princip, ktory definuje pozia-
davky na kvalifikaciu, nezavislost’ a vyber ¢lenov
organov spolo¢nosti, je potrebné, aby spolo¢nost
zverejnila aspon zakladné udaje o ¢lenoch predsta-
venstva a dozornej rady, na zaklade ktorych bude
mozné posudit’ splnenie tychto poziadaviek.

V pripade, ak napr. nie su splnené vsetky poziadavky
potrebné na jednoznacné preukazanie nezavislosti
¢lena dozornej rady, spolo¢nost’ by mala vysvetlit
dovody, preco je napriek tomu mozné povazovat
¢lena dozornej rady za nezavislého. Potom je uz
iba na rozhodnuti akciondrov, potencidlnych inves-
torov a zaujmovych skupin, ¢i uznaju tieto dovody
za legitimne.

Za dobru prax sa povazuje, ked’ spolocnost zverejnuje
aj detailnejsie informdcie o vyberovom procese, najmd
Jjeho otvorenost Sirokému spektru uchdadzacov.

Pre trh je dolezité vediet, Ci je spolo¢nost’ riadena
v zaujme vSetkych investorov. Preto je nevyhnutné,
aby spolo¢nost’ zverejiiovala vyznamné transakcie
medzi spriaznenymi stranami, a to bud’ individu-
alne, alebo na skupinovej baze, vratane toho, ¢i boli
uskutoénené za zvyhodnenych alebo za beznych
trhovych podmienok. Spriaznenymi stranami mozu
byt osoby oviadajiice spolocnost alebo také, ktoré su
pod rovnakou oviddajucou spolocnostou, vyznamni
akcionari vratane clenov ich rodin a vyznamni ria-
diaci pracovnici.

Transakcie priamo alebo nepriamo zapdjajuce naj-
vdcsich akcionarov (alebo ich blizkych rodinnych
prislusnikov atd)) su potencidlne najzloZitejsim typom
transakcie. Velki akcionari by mali informovat
0 povahe vztahu so spriaznenou stranou, o type
a objeme transakcie. Ked'ze takéto transakcie su
Casto neprichladné, prijemca musi informovat
o takejto transakcii organy spolo¢nosti, ktoré by to
nasledne mali zverejnit. Toto by vSak by spoloc-
nost’ nemalo zbavovat’ povinnosti realizovat’ vlastné
monitorovanie situacie, ktoré patri medzi vyznamné
ulohy organov spolo¢nosti.

Uzivatelia financnych informdcii a ucastnici trhu
potrebujii informacie o primerane predvidatel-
nych podstatnych rizikach, ako napr. rizikach
Specifickych pre dané priemyselné odvetvie alebo
zemepisnu oblast, zavislosti od komodit, rizikdach
z oblasti financného trhu, urokov a kurzovych rizik,
rizik suvisiacich s derivativmi cennych papierov
a s podsuvahovymi transakciami, rizik tykajucich
sa zivotného prostredia atd.

Zverejniovanie informdcii staci v takom rozsahu,
aky je potrebny na uplné informovanie investorov
o zavaznych a predvidatelnych rizikéach suvisiacich
so spolocnostou. Zverejnenie rizika je najucinnejsie,
ak sa tyka priamo konkrétneho odvetvia. Za dobru

ZoU-§ 19a

ZoBCP —
§35

ZoCP —

§ 132d

ObZ - § 66a
—66b, § 194

ZoBCP -
§34,§ 35
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8. Zalezitosti tykajuce sa zamestnan-
cov a dalsich zaujmovych skupin.

9. Vnatorné usporiadanie organov
a stratégiu v oblasti spravy a riadenia
spolo¢nosti, najmd obsah Kodexu
spravy a riadenia spolo¢nosti, po-
stup pri jeho implementacii.

prax sa povazuje zverejnovanie informdcii o sys-
téme monitorovania a riadenia rizik.

Spolo¢nosti by mali poskytovat’ informacie o zale-
zitostiach dolezitych pre zamestnancov a dalSie
zaujmové skupiny, ktoré by mohli vyznamnym spo-
sobom ovplyvnit’ vykonnost’ spolo¢nosti. Zverejne-
nie sa moze tykat vztahov medzi vedenim a zamest-
nancami, ako aj vztahov s ostatnymi zdaujmovymi
skupinami, akymi su napr. veritelia, dodavatelia
a miestne komunity.

Spolo¢nosti by mali zverejiiovat’ planovani mieru
zachovania zamestnaneckych miest a za dobrii prax
sa povazuje, ak spolocnosti zverejiuju aj svoje stra-
tégie v oblasti ludskych zdrojov, ako napr. programy
rozvoja a vzdelavania.

Povinnost’ podavat’ spravy o pristupe spolocnosti
v oblasti spravy a riadenia v podobe vyhlasenia vo
vyrocnej sprave je ulozend zdkonom vsetkym spo-
locnostiam, ktorych cenné papiere boli prijaté na
regulovanom trhu. Podavanie sprav na baze ,,dodr-
zuj alebo vysvetli“ je ulozené aj v pravidlach burzy
cennych papierov. Ak ma spolo¢nost zriadené
pomocné vybory, sicastou spravy by mali byt aj
Stataty tychto vyborov a stru¢ny opis ich ¢innosti
za posledny rok. Vybor pre audit by mal okrem
toho vyjadrit’ svoje stanovisko k nezavislosti auditu
v spolo¢nosti.

Za dobru prax sa povazuje, ak spolocnost zverejnu-
Je aj dalsie informdcie, ktoré mozu prispiet k vytvo-
reniu komplexnejsieho obrazu o spolocnosti. Medzi
takéto informdcie patri napriklad sebahodnotenie
dozornej rady a jej clenov, ktoré zahrna zhodnote-
nie jej fungovania za posledné uctovné obdobie, ako
aj zhodnotenie ¢innosti pomocnych vyborov (najmd
vyboru pre audit, ale ak existuju, tak aj vyboru pre
odmeriovanie, vyboru pre menovanie a pripadne aj
dalsich vyborov) a zhodnotenie toho, ako prispeli
k zlepSeniu spravy a riadenia v spolocnosti.

B. Informacie by mali byt pripra-
vené a zverejnené v silade s vyso-
kou kvalitou Standardov uctov-
nictva a zverejiovania finan¢nych
aj nefinan¢nych informacii.

Od vyuzivania vysokych Standardov kvality sa oca-
kava vyznamné zlepSenie schopnosti investorov
sledovat’ aktivity spolocnosti. Kvalita informacii
do znacnej miery zavisi od Standardov, podla kto-
rych sa zhromazduju a zverejnuju, pretoze kvalitné

Standardy mozu zabezpecit zvysenu doveryhodnost

a porovnatelnost zverejnenych sprav a dokladnejst
prehlad o chode spolocnosti.

C. Kazdoro¢ny audit by mal vy-
konavat’ nezavisly, kompetentny
a kvalifikovany auditor s cielom
poskytnut’ organom spolo¢nosti
a akcionarom externé a objek-

Okrem potvrdenia, Ze uctovna zavierka predstavuje
skuto¢ny finanény stav spolo¢nosti, by mal vyrok
auditora obsahovat’ aj nazor na spdsob vypracova-
nia a predlozenia uctovnej zavierky, ¢o by malo pri-
spiet’ k lepsej kontrole v spolo¢nosti.

7P —
§ 73, § 229,
§ 237 — 239,
§ 241 — 250
ZoU-§ 19a,
§ 20

ZoU —

§ 17— 17b
ZoA —§ 18
ZoA — § 23
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tivne uistenie, Ze finanéné vykazy
verne vyjadruju finanénd situa-
ciu a vykonnost’ spoloc¢nosti vo
vsetkych podstatnych suvislostiach.

Externych auditorov by mal odporucat’ nezavisly
vybor pre audit a menovat’ by ich mal tiez tento vybor
alebo priamo akcionari na valnom zhromazdeni.
Vybor pre audit by mal vykonavat” dohl'ad aj nad
internym auditom a mal by taktiez vykonavat
dohl'ad nad vztahmi s externym auditorom, vratane
povahou neauditorskych ¢innosti, poskytovanych
auditorom spolo¢nosti. Poskytovanie neauditor-
skych ¢innosti externym auditorom moéze vyznam-
nym spdsobom narusit’ ich nezavislost,, a tak moze
nastat’ situacia, ze buda kontrolovat’ svoju vlastni
pracu.

Spolo¢nost’ by mala zverejnit’ platby poskytnuté
externym auditorom za neauditorské ¢innosti, resp.
takéto Cinnosti by externy auditor nemal spoloc-
nosti, ktort audituje, vobec poskytovat.

Za dobru prax sa povazuje, ak je zabezpecenda rota-
cia auditorov (Ci uz partnerov alebo auditorskych
spolocnosti), ktori audituju spolocnost. Rovnako
sa za dobru prax povazuje, ak spolocnost docasne
nepovoluje zamestndvanie auditora, ktory v nej
vykonaval audit.

Nezavislost' auditorov zabezpecuje aj zdkaz pre audi-
torov a osoby od nich zavislé mat financny podiel
alebo riadiace postavenie v spolocnostiach, v kto-
rych vykondvaju audit, a za dobru prax sa povazuje,
ak je tento zdakaz rozsireny aj na nizsie postavenych
zamestnancov auditorskych spolocnosti.

ZoU-§ 19,
19a

ZoA —§ 19,
§ 24 anasl.

D. Externi auditori by sa mali zod-
povedat’ akcionarom a pri vykona-
vani auditu uplatiiovat’ vo¢i spo-
lo¢nosti povinnost’ naleZitej pro-
fesionalnej starostlivosti.

Poziadavka, Ze externych auditorov by mal odporu-
cat’ nezavisly vybor pre audit a menovat’ by ich mal
tiez tento vybor alebo priamo valné zhromazdenie
akcionarov, objasiiyje, ze externy auditor sa zodpo-
veda za svoju ¢innost’ akcionarom. Taktiez to potvr-
dzuje, ze externy auditor sa za svoju ¢innost’ zod-
poveda spolocnosti a nie jednému alebo viacerym
osobam z vedenia spolo¢nosti, ktori mézu ich pracu
ovplyviiovat’.

ZoU - § 19,
19a

ZoA - § 19,
§ 25 anasl.

E. Informa¢né kanaly by mali
zabezpecit’ ich pouZivatelom rov-
naky, v€éasny a cenovo dostupny
pristup k relevantnym informa-
ciam.

Sposob Sirenia informdcii méze mat rovnaky vy-
znam ako samotny obsah informdcii. Informacie sa
zvycajne zverejnuju na zdaklade zakona, avsak pri-
stup k informdciam méze byt zdlhavy a financne
narocny. Ukladanie a pristup k niektorym povin-
nym spravam sa vyrazne zjednodusilo prostred-
nictvom systémov elektronického vkladania a zis-
kavania udajov. Rozvoj sluzieb e-governmentu by
mal prispiet k integracii roznych zdrojov informdcii
o spolocnostiach vratane informacii o akcionaroch.
Internet a iné informacné technologie predstavuju
v sucasnosti najefektivnejsi sposob, ako zlepsit Sire-
nie informdcii. Za dobru prax sa povazuje aj to,
ak organy a vybory spolocnosti vymenuju spome-
dzi svojich clenov osobu urcenu na komunikdciu
s akcionarmi, veritelmi, so zamestnancami, ako aj
s inymi zaujmovymi skupinami.

ObZ — § 3a,
§ 21
ZoBCP —
§ 45,8 47
ZoCP —

§ 125a,

§ 132b
ZoU - § 21
ZoB — § 37
ZoDDS —
§ 65
ZoSDS —

§ 77



Povinnost priebezne zverejiiovat’ niektoré informa-
cie je niektorym spolo¢nostiam uloZena zakonom,
pricom zverejnenie informacii o zavaznych zme-
nach by mali spolo¢nosti zverejnovat’ bezodkladne.

F. Ramec spravy a riadenia spo-
lo¢nosti by mal byt doplneny
o efektivny postup, ktory urcuje
a podporuje obstaravanie analyz
a poradenstva od analytikov,
obchodnikov s cennymi papiermi,
ratingovych agentir ainych. Tieto
analyzy a poradenstvo, relevantné
pre rozhodovanie investorov, by
nemali byt zataZené konfliktom
zaujmov, ktory by mohol znehod-
notit’ ich integritu.

Okrem poziadavky nezavislych a kvalifikovanych
auditorov a zabezpecenia v€asného Sirenia informa-
cii je dolezita nezavislost’ profesii sliziacich na spro-
stredkovanie trhovej analyzy a poradenstva. Ak tito
sprostredkovatelia konaju cestne a bez osobnych
zdaujmov, mozu zohrat vyznamnu ulohu pri stimu-
lovani organov spolocnosti, aby sa riadili dobrou
praxou spravy a riadenia spolocnosti.

Existuju vSak odévodnené obavy, tykajuce sa najmd
konfliktu zaujmov, ktory moze ovplyvnit rozhodova-
nie. Konflikt zaujmov moze vzniknut' napriklad vtedy,
ked' poskytovatel poradenstva poskytuje tej istej
firme aj iné sluzby alebo ked'je tento poradca priamo
zainteresovany v podnikani tejto spolocnosti alebo
v podnikani konkurencnych firiem. Tu je teda tak-
tiez potrebné dodrziavat’ poziadavky zverejiovania
a transparentnosti, ktoré sa zameriavaju na odborné
Standardy trhovych analytikov, ratingovych agentur,
investi¢nych bank a pod.

ZoA -§ 19
ZoDP —§ 16
ZoAdv —
§21
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V. ZODPOVEDNOST ORGANOV SPOLOCNOSTI

ZODPOVEDNOST ORGANOV
o SPOLOCNOSTI

RAMEC SPRAVY A RIADENIA SPOLOCNOSTI BY MAL ZABEZPECIT
STRATEGICKE VEDENIE SPOLOCNOSTI, EFEKTIVNE MONITOROVANIE
MANAZMENTU ZO STRANY ORGANOV SPOLOCNOSTI A ZODPOVED-
NOST ORGANOV SPOLOCNOSTI VOCI SPOLOCNOSTI A AKCIONAROM.

V Slovenskej republike je dominantny dualisticky systém riadenia, oddel'ujici riadiace a dozorné funkcie do
dvoch réznych organov. Je teda odévodnené hovorit’ o predstavenstve ako organe, ktory nesie hlavni zodpo-
vednost’ za obchodné stratégie a zabezpeCovanie primeranej navratnosti investicie akcionarom, a o dozorne;j
rade ako o organe, ktory nesie zodpovednost’ za monitorovanie predstavenstva, ako aj ¢innosti d’alsich kI"aco-
vych ¢lenov manazmentu spoloénosti, ktori nie s ¢lenmi predstavenstva. Clenovia dozornej rady nemdzu byt
zaroven ¢lenmi predstavenstva, prokuristami alebo osobami opravnenymi, podl'a zapisu v obchodnom registri,
konat’ v mene spolo¢nosti. Dozorna rada teda pozostava iba z ¢lenov nevykonavajicich riadenie. Predstaven-
stvo, naopak, pozostava iba z ¢lenov vykonavajucich riadenie.

Pri monistickom systéme riadenia, ktory je u nas povoleny iba v pripade europskych foriem obchodnych spo-
lo¢nosti je potrebné zmienit’ sa najmé o tom, ze v tomto systéme su funkcie dozornej rady a predstavenstva
spojené v jednom organe — spravnej rade, ktora takto spéja aj riadiace aj kontrolné funkcie. Vzhl'adom na
koncentraciu moci v jednom organe je preto potrebné, aby sa jeho ¢lenovia vykonavajici kontrolu nemohli
podiel'at’ na kazdodennom riadeni spolo¢nosti, a teda aby ich funkcia podlichala podobnym poziadavkam ako
funkcia ¢lenov dozornej rady v dualistickom systéme. Zaroven by funkcia predsedu spravnej rady mala patrit’
¢lenovi, ktory nevykonava riadenie spolo¢nosti, a za ziadnych okolnosti by tato funkcia nemala byt’ spojena
s funkciou generalneho riaditela spolo¢nosti (CEO). Zastupcovia zamestnancov by v monistickom systéme
mali zastavat’ iba funkcie ¢lenov spravnej rady vykonavajtcich kontrolné funkcie.

Organy spolo¢nosti nemaju len zodpovednost’ voci spolo¢nosti a jej akcionadrom, ale musia konat’ v ich najlepSom
zaujme. Okrem toho sa od organov spolo¢nosti ocakava, Zze budu brat’ nalezity ohl'ad a Ze buda spravodlivo zaobcha-
dzat’ aj s d’al$imi zaujmovymi skupinami, vratane zamestnancov, veritelov, zakaznikov, dodavatelov a miestnych
komunit. V tomto kontexte je relevantné aj sledovanie socialnych $tandardov a Standardov zivotného prostredia.

V nasledovnych principoch sa maju organmi v zasade na mysli predstavenstvo a dozorna rada (v ramei dualis-
tického modelu) alebo spravna rada (v ramci monistického modelu). Pojem organy spolo¢nosti ma teda za ciel’
pokryt’ anglicky termin ,,board”, a teda v zasade by nemal pokryvat valné zhromazdenie, napriek tomu,
7e toto neodskriepitel'ne medzi organy spolocnosti patri.

. . _ Zakonna
Principy spravy ariadenia ~ Poznamky uprava

A. Clenovia orginov spolofnosti  Povinnost konat’ s naleZitou starostlivostou v sulade ~ ObZ —
by mali konat’ na ziklade uplnych  so zdujmami spolo¢nosti a vSetkych jej akcionarov ~ § 194, § 200
informacii, v dobrej viere, s nale- je ulozena aj zakonom. Tento princip urcuje dve TZ —§ 237
Zitou starostlivostou a v zaujme klucové zlozky fiduciarnej zodpovednosti ¢lenov  ZoKI-—§ 12
spolo¢nosti a akcionarov. organov spolo¢nosti, a to povinnost’ starostlivosti

a povinnost’ lojality.
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Z povinnosti starostlivosti vyplyva najmé povinnost’
konat’ v dobrej viere a s nalezitou odbornou starost-
livostou a povinnost’ zaobstarat’ si a zohl'adnit’ vSetky
dostupné informacie tykajice sa predmetu podnika-
nia. Podla dobrej praxe to znamend, Ze by ¢lenovia
orgdanov mali byt presvedceni, Ze klucoveé infor-
macné a kontrolné systémy spolocnosti su v zasade
doveryhodné.

Povinnost’ lojality najmi zakazuje ¢lenom organov
uprednostiiovat’ svoje zaujmy, zaujmy len niekto-
rych akcionarov alebo tretich 0séb pred zaujmami
spolo¢nosti. Tato povinnost’ v§ak aj uklada povin-
nosti ako napr. povinnost’ zachovavat’ mlcanlivost
o dovernych informaciach, ktorych prezradenie tre-
tim osobam by mohlo spolo¢nosti sposobit’ skodu
alebo ohrozit’ jej zaujmy alebo zaujmy jej akcionarov.
Povinnost lojality podporuje aj efektivau implemen-
taciu dalsich principov tykajucich sa napr. spra-
vodlivého zaobchddzania s akciondrmi ¢i monito-
rovanie transakcii so spriaznenymi stranami alebo
odmenovania clenov orgdanov a klucovych clenov
manazmentu spolocnosti. 1de taktiez o vyznamny
princip pre ¢lenov organov pracujucich v ramei sku-
piny spolocnosti: hoci by spolo¢nost’ bola ovladana
inou spolo¢nostou, povinnost’ lojality ¢lena organu
ulozena zakonom sa tyka spolo¢nosti a vsetkych jej
akcionarov a nie spolo¢nosti, ktord skupinu ovlada.

B. V pripade, ak rozhodnutia orga-
nov spolocnosti moéZu ovplyvnit’
rézne skupiny akcionarov roznym
sposobom, by mali organy spoloc-
nosti zaobchadzat’ so vsetkymi
akcionarmi poctivo.

Napriek tomu, Ze jednotlivi clenovia organov spo-
locnosti mozu byt dosadeni niektorymi akciondrmi,
organy ako také by nemali byt vnimané alebo
konat ako zhromazdenie samostatnych zastupcov
volebnych obvodov. Ddlezitou ¢rtou prace organov
spolo¢nosti by malo byt, ze ich ¢lenovia po pre-
vzati svojich funkcii vykonavaju svoje povinnosti
nestranne pre vSetkych akcionarov. Tento princip je
dolezity najmd v pripade majoritnych akciondrov,
ktori mozu dosadit vSetkych ¢lenov organov vyko-
navajucich riadenie a kontrolu v spolocnosti.

ObZ - § 56a,
§ 66, § 176b,
§ 194, § 200

C. Organy spolo¢nosti by mali
uplatiiovat’ vysoké etické Standardy
a mali by brat’ do uvahy zaujmy
zaujmovych skupin.

Orgdny spolocnosti maju klucovu ulohu pri urco-
vani etickej urovne spolocnosti, a to nielen svojou
cinnostou, ale aj menovanim klucovych Cclenov
manazmentu a vykonavanim dohladu nad ich cin-
nostou. Vysoké etické Standardy su v dlhodobom
zaujme spolocnosti, pretoZe maju vyznam pre zvyse-
nie doveryhodnosti spolocnosti nielen pri beznych
operdcidach, ale najmd pri dlhodobych zavizkoch.

Za najlepsiu prax sa povazuje, ak si spolocnost
vytvori viastny kodex spravy a riadenia zaloZeny
na profesijnych Standardoch a pravidlach spra-
vania v Sirsom zmysle. Pravidla spravania mozu
zahriat napriklad dobrovolny zavizok spoloc-
nosti (vratane jej dcérskych spolocnosti) konat
v sulade s Usmerneniami OECD pre nadndrodné
spolocnosti, ktoré zohladnuju vsetky Styri principy

ObZ -
§ 194, § 200
ZoKI-§ 12
ZoB - §23
ZoSDS —

§ 54

ZoP - § 38
ZoDDS —

§ 28
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obsiahnuté v Deklaracii Medzindrodnej organizdcie
prace (ILO) o zdkladnych pracovnych pravach.
Kodexy spolocnosti by mali sluzit ako Standard
spravania tak pre orgdny spolocnosti, ako i pre klu-
covych clenov manazmentu, a to tym, Ze by mali
stanovovat' ramec pristupu k roznym a casto proti-
chodnym zaujmom. Eticky kodex by mal urcit aspon
jednoznacne obmedzenia presadzovania sukrom-
nych zdaujmov vrdtane narabania s akciami spo-
locnosti. Celkovy ramec etického spravania by mal
presahovat hranice zdakona, ¢o by malo byt jeho
zakladnou poZiadavkou.

D. Organy spoloc¢nosti by mali vy-
konavat’ urcité klacové funkcie,
vratane:

1. Usmerfiovanie a revidovanie stra-
tégii spolocnosti, hlavnych planov
jej aktivit, pristup spolo¢nosti k ri-
zikam, ro¢ny rozpocet a obchodny
plan, stanovenie vykonnostnych cie-
l'ov, monitorovanie ich implementa-
cie a vykonnosti spolo¢nosti, dozor
nad velkymi kapitalovymi vydav-
kami a rozhodnutiami v suvislosti
s akviziciami, s predajom Casti pod-
niku alebo ¢asti jeho majetku.

2. Monitorovanie efektivnosti po-
stupov spolo¢nosti v oblasti spravy
ariadenia a v pripade potreby usku-
tocnenie zmeny.

3. Vyber, odmenovanie, monitoro-
vanie a v pripade potreby vymena
klaiCovych ¢lenov manazmentu
a dohlad nad planovanim nastup-
nictva.

Cinnost’ organov spolo¢nosti reflektuje okrem zako-
nov aj vnutornu legislativu spolo¢nosti (stanovy
spolo¢nosti, kompetenény model, Statut, rokovaci
poriadok, eticky kodex...), ktora precizuje rozho-
dovacie mechanizmy, zodpovednosti jednotlivych
¢lenov, pripravu a priebeh zasadnuti organov spo-
lo¢nosti.

Organy spoloc¢nosti by mali usmeriiovat’ a revidovat’
stratégie spolocnosti. Oblastou zvysSeného vyznamu
organov spolocnosti je riadenie rizik. Tato straté-
gia zahrna Specifikovanie druhov a stupriov rizika,
ktoré je spolocnost ochotna prijat pri plneni svojich
cielov. Ide teda o klucové usmernenia pre vedenie,
ktoré musi riadit' rizika, aby splnilo pozadovany
rizikovy profil spolocnosti.

Monitoring spravy a riadenia organmi spolo¢nosti
zahfna taktiez sustavné kontrolovanie vnutornej
Struktury spolo¢nosti, aby boli jednoznac¢ne vyme-
dzené hranice zodpovednosti manazmentu spoloc-
nosti. Ddlezitou sti¢astou kontroly je aj sebahodno-
tenie ¢innosti organmi spolo¢nosti, ako aj kontrola
¢innosti jednotlivych ¢lenov tychto organov. Za dobri
prax sa povazuje, ak organy spolocnosti minimalne
raz rocne zhodnotia svoje fungovanie za uplynulé
obdobie a prijmu opatrenia na jeho zlepsenie.
Vystup takéhoto hodnotenia by mali zverejnit vo
vyrocnej sprave spolocnosti formou vyhldasenia.
Za najlepsiu prax sa povazuje, ak je sebahodnote-
nie organov spolocnosti kontrolované aj nezavis-
lou entitou, respektive ak je takéto sebahodnotenie
posudené vyborom pre audit.

Volbu a odvolanie clenov predstavenstva sice zdkon
primarne uklada valnému zhromazdeniu, avsak
v zaujme zabezpecenia efektivity monitoringu dozor-
nou radou sa za dobru prax povazuje, ak stanovy
touto pravomocou poveria dozornu radu, ktora

ObZ - § 173

ObZ - § 191
anasl., § 197
anasl.
ZoKI - § 12
ZoB - § 23
ZoSDS —

§ 54

ZoP - § 38
ZoDDS —

§ 28

ObZ-§ 182,
§ 191 a nasl,,
§ 197 a nasl.

ObZ — § 66,
§ 187, § 194
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4. Prepojenie odmenovania clenov
organov spolocnosti a klucovych cle-
nov manazmentu v sulade s dlhodo-
bymi zaujmami spolocnosti a akcio-
narov.

5. Zabezpecenie formdlne spravneho
a transparentného procesu meno-
vania a vol'by c¢lenov organov spo-
locnosti.

6. Monitorovanie a riadenie poten-
cidlnych konfliktov zaujmov manaz-
mentu, clenov organov spolocnosti
a akciondrov, vrdatane vyuzZivania
majetku spolocnosti v ich prospech
a zneuzivania transakcii so spriaz-
nenymi stranami.

moze pruznejsie reagovat na pochybenia clenov
predstavenstva a potreby spolocnosti. Takéto pove-
renie dozornej rady, samozrejme, nemoze mat vplyv
na moznost valného zhromazdenia aktivne sa po-
dielat na tomto procese, kedZe pripadné konecné
slovo musi vzdy patrit’ akcionarom.

Odmenovanie ¢lenov organov spolo¢nosti a kl'ico-
vého manazmentu by malo zdoraziovat’ dlhodobej-
Sie zaujmy spolo¢nosti na ukor kratkodobych.

Za dobru prax sa povazuje, ak sa otdzkami strategie
odmerniovania a zmluy pre clenov organov a manaz-
mentu spolocnosti zaoberd Specialny vybor pre
odmenovanie.

Akcionari by mali plnit’ aktivnu ulohu pri nomino-
vani a voleni ¢lenov organov spolo¢nosti. Organy
spolo¢nosti plnia najmé zakladnti ulohu, ktorou je
podiel'at’ sa na zabezpecovani reSpektovania trans-
parentnych postupov pri nominovani a vol'be. Kan-
didati na ¢lenstvo v tychto organoch by mali dis-
ponovat’ dostatoénymi znalostami, zru¢nostami
a odbornostou, ktoré st potrebné na doplnenie exis-
tujicej odbornej sposobilosti organov, a tak zlepsit’
potencial pridanej hodnoty pre spolo¢nost’.

Za dobru prax sa povazuje, ak organy spolocnosti
vypracuju, monitorujii a v pripade potreby pri-
sposobuju politiku ndstupnictva v spolocnosti na
urovni organov, ako aj vykonného manazmentu
spolocnosti. Spolocnost’ by mala skolit' a vychova-
vat svojich riadiacich pracovnikov, aby bola zacho-
vana kontinuita prostrednictvom ludi, ktori spo-
locnost a jej potreby najlepsie poznaju. Semindre
a Skolenia pre buducich riadiacich pracovnikov by
mali ucastnikov dokladne pripravovat na ich ulohy.
Organy spolocnosti by sa teda nemali starat iba
o pritomnost spolocnosti, ale aj o jej budicnost,
a to aj investiciami do vychovy svojich elit.

Vyznamnou ulohou organov spolo¢nosti, najmi
dozornej rady, je dohliadat’ na systémy vnutornej
kontroly vratane finanéného vykaznictva a vyu-
zivania majetku spolo¢nosti s cielom ochranit’ ju
pred nevhodnymi transakciami so spriaznenymi
stranami. V pripade, ak tieto funkcie vykonava aj
interny auditor, mal by mat’ priamy pristup k orga-
nom spolocnosti, aby mohol efektivne plnit’ svoje
povinnosti.

Na vykonavanie dohladu je dolezité, aby organy
spolo¢nosti podporovali anonymné ohlasovanie
neetického/nezakonného konania, aby ti, ¢o na také-
to konanie upozornia, nemuseli mat’ obavy z odvet-
nych opatreni. Existencia etického koédexu spoloc-
nosti by mala napomoct tieto postupy, ktoré by mali
byt podporované aj pravnou ochranou dotknutych
Jednotlivcov.

ObZ — § 66,
§ 187

ObZ - § 66,
§ 187, § 194,
§ 200, § 466
anasl.

ZoKI - § 12
ZoB - § 23
ZoSDS —

§ 54

ZoP —§ 38
ZoDDS —

§ 28

ObZ - § 65,
§ 1864,

§ 196 a nasl.
ZoU - 3§ 19a
ZoKI-§ 12
ZoB - § 23
Z0oSDS —

§ 54

ZoP - § 38
ZoDDS —

§ 28
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7. Zabezpecenie integrity systému
uctovnictva a finanénych vykazov
spolo¢nosti  vratane nezavislého
auditu a funkcénosti primeranych
systémov kontroly, a to najmé sys-
tému riadenia rizika, financnej a pre-
vadzkovej kontroly a dodrziavania
zakonov a prislusnych Standardov.

8. Dohl'ad nad procesom zverejino-
vania informacii a komunikaciou
s okolim.

Na zabezpecenie integrity zakladnych systémov
vykazovania a monitorovania sa vyzaduje, aby orga-
ny spolo¢nosti ur€ili a presadzovali jednozna¢né
rozdelenie povinnosti a zodpovednosti. Organy spo-
lo¢nosti (najmé dozorna rada) musia taktiez zabez-
pecit’ nalezity dohl'ad nad vyS$im manazmentom
spolo¢nosti. Jednym zo sposobov méze byt napr.
system interného auditu, ktory poddva spravy
priamo organom spolocnosti. Za dobru prax sa
povazuje, ked’ interni auditori podavaju spravy
nezavislemu vyboru pre audit, ktory je tiez zodpo-
vedny za vztahy s externym auditorom, ¢im by sa
malo zabezpecit objektivne posudenie tychto sku-

tocnosti. Napriek tomu vSak konecnu zodpovednost

za zabezpeclenie integrity systémov uctovmnictva
a financnych vykazov nesu vidy organy spolocnosti,
c¢omu by mali zodpovedat aj ich pravomoci.

Systém stimulov v spolo¢nosti by mal byt v stlade
nielen s pravom, ale aj s etickymi a odbornymi Stan-
dardmi tak, aby bolo dodrziavanie tychto hodnot
odmenované a aby porusovanie zakona bolo posti-
hované. Tam, kde je to mozné, tieto systémy by sa
mali uplatnovat’ aj na dcérske spolo¢nosti.

Ulohy a povinnosti organov spoloénosti a dalsieho
manazmentu tykajice sa zverejiiovania a komu-
nikacie by mali byt jasne urcené, aby bolo mozné
vykonavat’ efektivny dohl'ad v tejto oblasti.

E. Organy spolo¢nosti by mali vo
veciach spolo¢nosti rozhodovat’
objektivne a nezavisle.

1. Dozorna rada by mala pozostavat’
aj z nezavislych ¢lenov, aby mohla
kontrolu manazmentu vykonavat
efektivne. Predseda dozornej rady
by mal byt vzdy nezavisly.

Spésob zachovavania objektivity organov spoloc-
nosti zavisi najmd od viastnickej Struktury v spoloc-
nosti. Vacsinovy akcionar ma znacné pravomoci pri
menovani clenov organov a manazmentu spoloc-
nosti. Aj v takomto pripade vSak organy spolo¢nosti
zodpovedaju celej spolo¢nosti a vsetkym jej akcio-
narom, vratane mensinovych akcionarov.

Organy spolo¢nosti by mali so zamerom vykonavat’
svoje povinnosti monitorovania konania manaz-
mentu, predchadzania konfliktom zaujmov a vyva-
zovania konkuren¢nych narokov dokézat’ robit
objektivne rozhodnutia.

Efektivna kontrola Cinnosti predstavenstva, ako aj
SirSieho manazmentu spolocnosti dozornou radou,
si vyzaduje uplni nezavislost’ a objektivnost’ aspoi
Casti jej Clenov, pricom predseda dozornej rady by
mal byt vzdy nezavisly. Za dobru prax sa povazuje,
ak je nezavisla vicsina clenov dozornej rady a za
najlepsiu prax sa povazuje, ak za nezavislych mozu
byt povazovani vsetci ¢lenovia dozornej rady.

ObZ — § 35
anasl., § 191
anasl., § 197
anasl.
ZoU-§ 19a
ZoKI-§ 12
ZoB - § 23
ZoSDS —

§ 54

ZoP — § 38
ZoDDS —

§ 28

ObZ - § 27,
§ 173, § 191
anasl.,,
ZoOR - § 5
anasl.
Z0oBCP —

§ 34 anasl.,
§ 42 anasl.
atd’.

ObZ - § 182,
§ 194, § 200
ZoKI - § 12
ZoB - § 23
ZoSDS—§ 54
ZoP — § 38
ZoDDS —

§ 28
ObZ-§ 173,
§ 200

ZoU —§ 19a
ZoDDS —

§ 32

ZoZP - § 4
ZoB - § 23
ZoP —§ 40
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2. Za nezavislého ¢lena moze byt po-
vazovany iba ten, kto nemal a nema
ziadne obchodné, rodinné alebo iné
vztahy so spolo¢nostou (alebo s jej
manazmentom) alebo s akcionarom,
ktory ovlada spolocnost’ (alebo s jeho
manazmentom), ktoré by mohli spo-
sobit’ konflikt zaujmov, ktory by
mohol ovplyvnit’ jeho rozhodovanie.

3. Informaciu o tom, ktori ¢lenovia
dozornej rady (alebo jej vyborov)
su povazovani dozornou radou za

Nie je mozné taxativne vymenovat vsSetky skuto¢-
nosti, ktoré¢ by mohli ohrozovat’ nezavislost’ ¢lenov
dozornej rady, existuje vSak viacero skuto¢nosti,
ktoré mézu pomoct pri rozhodovani, ¢i niektory
¢len mdze byt povazovany za nezavislého.
Nezavisly ¢len dozornej rady spolocnosti by napri-
klad nemal byt v poslednych 5 rokoch ¢lenom
manazmentu tejto spolo¢nosti alebo spolo¢nosti
prepojenej s touto spolocnostou. Taktiez by nemal
byt v poslednych 3 rokoch zamestnancom spoloc-
nosti (s vynimkou zastupcov zamestnancov v dozor-
nej rade, ktori vSak zaroven nie su ¢lenmi manaz-
mentu spolo¢nosti). Nezavisly ¢len by nemal prijat’
ziadnu vyznamnejSiu odmenu od spolocnosti alebo
spolo¢nosti prepojenej s touto spolocnostou okrem
odmeny vyplyvajucej z funkcie ¢lena dozornej rady.
Nezavisly ¢len by taktiezZ nemal ziadnym sposobom
zastupovat  akcionara ovladajuceho spolo¢nost’
a nemal by mat’ v poslednom roku ziaden vyznam-
nejsi priamy alebo nepriamy obchodny vztah so spo-
lo¢nost'ou alebo so spolo¢nostou s nou prepojenou
(¢i uz ako akcionar, ¢len organu, vyssSie postaveny
zamestnanec, zakaznik, veritel’ atd’.). Nezavisly ¢len
dozornej rady by nemal byt v poslednych 3 rokoch
externym auditorom alebo partnerom, alebo zamest-
nancom auditorskej spolo¢nosti, ktora v spoloc-
nosti, v ktorej ma byt ¢lenom dozornej rady, alebo
v spolo¢nosti s ou prepojenou, vykonavala audit.
Za nezavislého by nemal byt povazovany ani ¢len
dozornej rady, ktory je nejakym sposobom prepo-
jeny s ¢lenmi predstavenstva tej istej spolo¢nosti
v inych spolo¢nostiach. Nezavisly ¢len by nemal
posobit’ v dozornej rade viac ako 15 rokov a za neza-
vislého by nemal byt povazovany ani ¢len dozor-
nej rady, ktory ma blizky rodinny vztah s ¢lenom
manazmentu alebo s ktoroukol'vek osobou, ktora by
podrla hore uvedenych kritérii nemala byt povazo-
vana za nezavislého clena.

Nezavisly ¢len dozornej rady by sa mal za vSetkych
okolnosti snazit'" zachovat' si svoju nezavislost
a nemal by ziadat’ ani akceptovat’ Ziadnu neprime-
rant vyhodu, ktora by mohla spochybnit’ jeho neza-
vislost, a mal by vZzdy jednozna¢ne vyjadrit’ svoj
protichodny postoj, ak zisti, Ze rozhodnutie dozornej
rady by mohlo poskodit’ spolo¢nost. Ak by dozorna
rada prijala rozhodnutie, s ktorym by jej nezavisly
¢len zasadne nesthlasil, mal by z toho vyvodit’ pat-
ri¢éné dosledky, vratane svojej rezignacie a infor-
movania vyboru pre audit, valného zhromazdenia
a pripadne aj organov mimo samotnej spolo¢nosti
o dévodoch svojej rezignacie.

Rozhodnutie o tom, ktori clenovia dozornej rady by
mali byt povazovani za nezavislych, patri v konec-
nom dosledku dozornej rade. Pre isté Specifické
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nezavislych, ako aj dovody preco,
musia byt nalezite pravidelne zve-
rejiiované. Tato informacia musi
byt zrejma aj v pripade nominacii
na vol’bu novych ¢lenov.

4. Organy spolo¢nosti by mali zva-
zit'" poverenie dostato¢ného poctu
nevykonnych ¢lenov schopnych
nezavislého tsudku ulohami tam,
kde existuje potencial na vznik
konfliktu zaujmov. Ak st pri orga-
noch spolocnosti zriadené osobitné
vybory, organy spolo¢nosti by mali
jasne urcit’ a nasledne aj zverejnit’
ich pravomoci, zlozenie a pracovné
postupy. S cielom eliminovat’ moz-
nosti vzniku konfliktu zaujmov
by mala spolo¢nost’ zriadit’ aspon
vybor pre menovanie, vybor pre
odmenovanie a vybor pre audit,
pricom v odoévodnenych pripadoch
modze vytvorit aj menej vybo-
rov, resp. vo vynimoc¢nom pripade
moze ich funkcie za splnenia istych
podmienok vykonavat aj samotna
dozorna rada. Rozhodnutia tychto
vyborov by mali mat odporucaci
charakter.

okolnosti nemusi byt osoba povazovand za nezad-
vislu, napriek tomu, Ze sp[ﬁa hore uvedene krite-
rid. Rovnako vsak méze dozornd rada rozhodnut aj
opacne. V takom pripade v§ak musi uviest’ dovody,
preco svojho ¢lena povazuje za nezavislého napriek
tomu, e nespliia niektoré z kritérii podstatnych na
uréenie nezavislosti.

V pripade vol'by ¢lenov dozornej rady by informa-
cia o nezavislosti kandidatov mala byt obsiahnuta
aj v pozvanke na valné zhromazdenie, aby mali
akcionari dostato¢ny ¢as na posudenie vhodnosti
kandidatov alebo pripadné vznesenie namietok proti
nezavislosti navrhovanych ¢lenov.

Ak nie sa splnené niektoré z podmienok odpori-
canych na posudenie nezavislosti, musi spolo¢nost’
vysvetlit, pre¢o ich napriek tejto skuto¢nosti pova-
zuje za nezavislych, a tuto informaciu zverejnit,,
aby mohli nezavislost’ posudit’ vSetci akcionari, ako
aj pripadni investori, veritelia alebo iné zaujmové
skupiny.

Pre akcionarov by mala byt tato informacia obsiah-
nutd v pozvanke na riadne valné zhromazdenie.
Za nalezité zverejnenie zaujmovym skupinam sa
povaZzuje napr. informdcia zverejnend na interneto-
vej stranke spolo¢nosti.

V zaujme zabezpecenia pravdivosti udajov o neza-
vislosti ¢lenov dozornej rady by mala byt nezavis-
lost’ aspon na zaklade hore uvedenych kritérii sku-
mana aspon raz za rok.

Zatial' ¢o za financné vykaznictvo, odmernovanie
a nomindcie novych clenov zodpovedaju orgdny
spolocnosti, nezavisli nevykonni clenovia mozu
zabezpecovat' dalsiu ochranu zdaujmov ucastnikov
trhu. Orgéany spolo¢nosti by mali vytvorit’ §pecialne
vybory pre oblasti, kde hrozi najvéacsie riziko kon-
fliktu zaujmov, pri¢om tieto vybory by mali spinat’
prisne kritéria na nezavislost,, aby tak bola moznost’
vzniku konfliktu zaujmov v o najvicsej miere eli-
minovana.

Napriek tomu, Ze existencia vyborov moze zlepsit
fungovanie organov spolocnosti, moézu vyvstat otazky
tykajuce sa zodpovednosti jednotlivych clenov. Aby
bolo mozné urcit’ dolezitost’ tychto vyborov, je nutné,
aby trh ziskal Uplny a jasny obraz o ich ucele, povin-
nostiach azloZeni, pricom vSak zodpovednost ¢lenov
organov ulozena zakonom nemoéze byt dotknuta.
Rozhodnutia vyboru pre menovanie, vyboru pre
odmeriovanie a vyboru pre audit by mali mat odpo-
rucact charakter a mali by slizit ako podklad na
rozhodovanie organov spolocnosti. Ich hlavnou ulo-
hou by malo byt najmd zvySenie efektivity dozornej
rady, pripadne informovanosti valného zhromazde-
nia, a to najmd pripravou erudovanych podkladov
neovplyvnenych konfliktom zaujmov.

o
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A. Vybor pre menovanie modze
pozostavat' tak z ¢lenov dozornej
rady, ako aj z ¢lenov predstavenstva,
resp. manazmentu, avSak vacSinu
jeho ¢lenov by mali tvorit’ nezavisli
¢lenovia dozornej rady.

Jeho hlavnou tlohou by malo byt
davat’ odporticania tykajiice sa vol'by
a odvolavania ¢lenov orgénov spo-
lo¢nosti a hodnotit’ celkové zlozenia

Vybory by mali mat’ kazdy aspon troch ¢lenov, avSak
vo vynimoc¢nych situdciach mézu mat’ vybory iba
dvoch ¢lenov, resp. spolo¢nost’ moze zlacit' funk-
cie vyborov tak, ako povazuje za vhodné, priCom
by vsak mali byt’ splnené podmienky na vykon ich
¢innosti. V pripade malych spolo¢nosti sa moze
spolo¢nost’ rozhodnut, ze Glohy vyborov bude plnit’
dozorna rada, ktora by vSak mala za takychto okol-
nosti sama spliiat’ prisne podmienky na zloZenie
vyborov. Spolo¢nost’ by mala v takychto pripadoch
uviest’ jasné vysvetlenie, pre¢o sa rozhodla zlacit’
funkcie niektorych vyborov, resp. preco sa rozhodla
tieto vybory nezriadit' a ich funkcie vykonavat
dozornou radou. Spolo¢nost’ by mala zaroven S$pe-
cifikovat’ aj to, ako bude v takomto pripade plnit
funkcie, ktoré by mali vykonavat’ tieto vybory.

ZlozZenie vyboru pre menovanie, vyboru pre odme-
novanie a vyboru pre audit by malo zohladnovat
kvalifikaciu potrebnii na riadne plnenie ich funk-
cii, pricom by nemala byt kladena priliSna dovera
v jednotlivca a zloZenie by malo byt obmienané
sposobom, ktory zaruci kontinuitu ich fungova-
nia. Presné podmienky ¢lenstva v tychto vyboroch
a opis ich ¢innosti by mal byt uréeny v Statitoch
tychto vyborov schvalenych bud’ dozornou radou,
alebo valnym zhromazdenim, v zavislosti od toho,
ktory z tychto organov rozhoduje v oblasti, v ktore;j
vykonava vybor svoje poradné funkcie.

Okrem iného by Stataty vyborov mali obsahovat’ aj
ustanovenia, z ktorych je zrejmé, akym spdsobom je
zabezpecena priama komunikacia predsedov vybo-
rov s akcionarmi.

Vybory by mali mat’ zabezpecené dostatoné zdroje
potrebné na riadne plnenie svojich loh, napriklad
s cielom vyuzit' sluzby nezavislého odborného
poradenstva. Clenovia ostatnych organov a ¢leno-
via manazmentu spolo¢nosti by mali ¢lenom tychto
vyborov poskytovat” vSetky informacie potrebné
na ich rozhodovanie a na zaklade ich poziadania
podat’ vysvetlenie aj na zasadnuti vyboru, avSak
bez pozvania vyboru by nemal mat pristup na jeho
rokovanie nikto okrem jeho ¢lenov, aby nemohla
byt ovplyvnena objektivita jeho rozhodovania.

V pripade, ak clenov predstavenstva voli a odvolava
dozornd rada, vybor pre menovanie by mal byt
zriadeny ako jej poradny organ. Ak ma tuto funkciu
vo svojej posobnosti valné zhromazdenie, vybor pre
menovanie by mal byt zriadeny ako staly poradny
organ, ktory by daval odporucania valnému zhro-
mazdeniu.

V pripade, ak vybor pre menovanie dava odpori-
¢ania valnému zhromazdeniu, odporucania by mali
byt obsiahnuté v pozvanke na kazdé valné zhro-
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organov, ako aj jednotlivych ¢lenov
tychto organov.

B. Vybor pre odmeiiovanie by sa
mal skladat’ vyluc¢ne z ¢lenov dozor-
nej rady, z ktorych vaésinu by mali
tvorit’ nezavisli ¢lenovia dozornej
rady.

Jeho hlavnou tlohou by malo byt
podavanie navrhov a odporucani
tykajucich sa pravidiel vsetkych
foriem odmenovania ¢lenov pred-
stavenstva a pripadne aj dalSieho
kIiCového manazmentu spolo¢nosti,
ako aj dohliadat, aby bolo odmeno-
vanie jednotlivcov v sulade s pra-
vidlami odmenovania spolo¢nosti.

mazdenie, ktoré ma na programe rokovania vol'bu

a odvolavanie c¢lenov organov spolocnosti, resp.

ktoré prerokuva vyro¢nu spravu, ktorej sti¢astou

je aj sprava o pristupe spolo¢nosti v oblasti spravy

a riadenia, ktora obsahuje zhodnotenie zloZenia

a ¢innosti organov spolo¢nosti.

Ak spolocnost’ poklada za vhodné, aby boli vo

vybore pre menovanie aj Clenovia manazmentu

spolo¢nosti (vratane napr. generalneho riaditel’a), je
to mozné, avSak aby bol dosiahnuty ciel’, kvoli kto-
rému je tento vybor vytvoreny, vac¢sinu jeho ¢lenov
by mali tvorit’ ¢lenovia dozornej rady, ktori mozu
byt povazovani za nezavislych. Vybor pre meno-
vanie by mal davat’ odport¢ania najmé vo veciach
vol'by alebo odvolania ¢lenov organov spolo¢nosti.

Vybor by mal najma:

* identifikovat’ a odporucit’ kandidatov na vol'né
miesta v organoch spolo¢nosti, pricom by mal
zohladnit'® vyvazenost' zru¢nosti, vedomosti
a praxe Clenov organu spolo¢nosti, na zaklade
¢oho by mal ur¢it’ charakteristiku osoby potreb-
nej na obsadenie vol'ného miesta;

e pravidelne zhodnotit’ vel'kost’ a zlozenie orga-
nov spolo¢nosti a dat’ odporti¢ania a navrhy na
pripadné zmeny;

» pravidelne zhodnotit’ zrucnosti, vedomosti a prax
jednotlivych ¢lenov organov;

* pripravovat podklady tykajlice sa stratégie
nastupnictva vo funkciach;

* zhodnotit’ stratégiu predstavenstva tykajicu sa
menovania ¢lenov dalSieho vysSicho manaz-
mentu.

Vybor pre menovanie by mal pri posudzovani
kandidatov na Clenstvo v organoch zvazit vsetky
navrhy, ktoré prisli. Ak ide o kandidatov na ¢lenstvo
v predstavenstve alebo d’alSich ¢lenov manazmentu
spolo¢nosti, vybor by mal dokladne konzultovat
tychto kandidatov najmi s generalnym riaditelom
spolo¢nosti.

V pripade, ak pravidla odmenovania clenov pred-
stavenstva a dalSieho klicového manazZmentu
spolocnosti schvaluje dozornd rada, vybor pre
odmernovanie by mal byt zriadeny ako jej poradny
orgadn. Ak ma tuto funkciu vo svojej posobnosti valné
zhromazdenie, vybor pre odmenovanie by mal byt
zriadeny ako stdaly poradny organ, ktory by daval
odporucania valnému zhromazdeniu.

V pripade, ak vybor pre odmenovanie dava odpo-
rucania valnému zhromazdeniu, odporucania by
mali byt obsiahnuté v pozvanke na kazdé valné
zhromazdenie, ktoré sa bude zaoberat” pravidlami
odmenovania ¢lenov organov spolo¢nosti.

Vybor by mal v ramci svojej ¢innosti konzultovat’
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C. Vybor pre audit by sa mal skla-
dat’ vylu¢ne z ¢lenov dozornej rady
a z Clenov menovanych valnym
zhromazdenim, z ktorych vécsinu
by mali tvorit nezavisli ¢lenovia
dozornej rady.

Jeho hlavnou tlohou by malo byt
davanie navrhov a odporucani tyka-
jucich sa vykonu vnutornej kontroly
a externého auditu a dohliadanie nad
dodrziavanim pravnych predpisov
a odporucani tykajucich sa financ-
ného vykaznictva a auditu v spoloc-
nosti.

Vybor by mal o svojej Cinnosti
a zisteniach podavat’ dozornej rade
spravy aspon raz za Sest’ mesiacov.

aspon s predsedami organov spolo¢nosti a s gene-
ralnym riaditelom (ak nie je zaroven Clenom pred-
stavenstva).

Vybor pre odmenovanie by mal najma:

* davat navrhy tykajice sa pravidiel vSetkych
foriem odmenovania;

* davat navrhy tykajice sa odmenovania jednot-
livych ¢lenov predstavenstva;

* davat odporucania tykajuce sa odmenovania
dalsieho kl'icového manazmentu spolo¢nosti;

* dohliadat, aby bolo odmenovanie jednotlivcov
v stilade s pravidlami odmenovania, a postupo-
vat’ svoje zistenia dozornej rade pripadne aj val-
nému zhromazdeniu.

Navrhy vyboru tykajice sa odmenovania zaloze-
nom na vykone by mali okrem iné¢ho obsahovat’ aj
odporucania tykajtice sa cielov a hodnotiacich kri-
térii tak, aby odmenovanie zohl'adiiovalo dlhodobé
zaujmy spolocnosti a jej akcionarov.

Co sa tyka odmefiovania vo forme akeii alebo opcii
na akcie, vybor by mal zhodnotit’ stratégiu takejto
formy odmenovania a moznosti vyberu medzi ude-
lenim prava upisat’ nové akcie a prava kupit’ akcie.
Zavery vyboru by mali byt stcastou vyroénej
spravy a informacia by mala byt predmetom disku-
sie valného zhromazdenia akcionarov.

Spolocnosti, ktorych cenné papiere boli prijaté na
obchodovanie na regulovanom trhu, maju povin-
nost vytvorit si vybor pre audit ulozenu zdkonom.
V zaujme dobrej spravy a riadenia by vsak mal
vybor pre audit spliiat prisnejsie kritérid ako si
tie, ktoré uklada zakon. Najmd ak ide o nezavislych
¢lenov, je potrebné, aby vacsina ¢lenov vyboru bola
nezavisla.

Ak ide o funkcie vyboru, tento by mal najma:

» sledovat’ zostavovanie a integritu finanénych
informacii (najmé uctovnych zavierok), ktoré
spolo¢nost’ poskytuje, a relevanciu uctovnych
postupov spoloc¢nosti, ako aj skupiny spolo¢-
nosti, v ramci ktorej spolo¢nost’ posobi (vratane
napr. konsolidovanych uétovnych zavierok);

* preskimat’ aspon raz ro¢ne systémy vnutornej
kontroly a riadenia rizik a zabezpecit, aby boli
hlavné rizikd dobre identifikované a zverej-
neng;

» zabezpecit efektivitu vnitornej kontroly spolo¢-
nosti odporucaniami v otazkach personalneho
obsadenia a finan¢ného zabezpecenia oddelenia
vnutornej kontroly spolo¢nosti a sledovanim
reakcii manazmentu spolo¢nosti na zistenia
vnutornej kontroly;
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5. Clenovia organov spolo&nosti
by mali mat’ dostato¢nu kvalifikaciu
a skusenosti a stavat’ sa k svojim
povinnostiam zodpovedne.

* davat odporucania tykajice sa vyberu, meno-
vania a odvolavania externého auditora;

* monitorovat nezavislost’ a objektivitu externého
auditora a kontrolovat’ dodrziavanie odporucani
tykajtcich sa rotacie auditorov a ich odmeno-
vania;

* dohliadat nad povahou a rozsahom sluzieb
nesuvisiacich s auditom poskytovanych spo-
lo¢nosti externym auditorom, s cielom predist
vzniku konfliktu zaujmov;

+ skumat efektivitu externého auditu a najma
schopnost’ manazmentu reagovat’ na zistenia
a odportcania tohto auditu;

* vySetrovat’ akékol'vek podnety a skutocnosti,
ktoré viedli k odstupeniu externého auditora
a davat’ odporucania tykajuce sa pripadného
konania spolo¢nosti v tychto otazkach;

* monitorovat sulad postupov spolo¢nosti s odpo-
ru¢aniami tykajucimi sa anonymného poda-
vania staznosti zamestnancami o poruSovani
pravidiel a predpisov v spolo¢nosti a dohliadat’
na ucinnost’ nezavislého preskumavania tychto
staznosti.

Aby mohol vybor pre audit plnit’ svoje funkcie na
pozadovanej urovni, spolocnost by mala zabezpe-
cit' Skolenia pri uvedeni novych clenov vyboru pre
audit do funkcie, ako aj dalsie pravidelné skolenia,
ktoré zabezpecia, aby clenovia vyboru pre audit
mali primerané vzdelanie v oblasti auditu a aby
mali dostatocné informacie tykajuce sa uctovnych
a financnych Specifik spolocnosti.

Vybor pre audit by mal dostavat’ pravidelné spravy
relevantné pre vnitorni kontrolu v spolo¢nosti
od jednotlivych ¢lenov organov, ako aj od dalSich
¢lenov manazmentu a zamestnancov spolo¢nosti
zodpovednych za vnatorni kontrolu a taktiez by
mal dostavat’ vsetky informacie relevantné pre
kontrolu externého auditu. Externy auditor by mal
vyboru najméd poskytovat’ vSetky zistenia vyply-
vajuce z auditu, ako aj informacie o jeho vztahu
k spolo¢nosti a k d’alsim spolo¢nostiam v ramci
skupiny.

Na zlepsenie ¢innosti organov spolocnosti a vykonu
ich clenov je potrebné, aby spolocnost zapdjala
¢lenov organov do vzdeldvania a aby sa tito v su-
lade s potrebami spolocnosti podriadovali dobro-
volnému pravidelnému sebahodnoteniu. Clenovia
organov spolo¢nosti by mali pri menovani do funkcie
mat’ alebo nadobudnut’ prislusné znalosti a nasledne
by mali prostrednictvom internych alebo externych
Skoleni drzat’ krok s novymi pravnymi predpismi
a meniacimi sa obchodnymi rizikami.
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Obzvlast’ dozorna rada by mala pozostavat’ z Cle-
nov, ktorych kvalifikacia a skusenosti v suhrne
zarucuju efektivnu kontrolu, zohladnujic najmi
Struktiru a Cinnost’ spolo¢nosti. Svoje zlozenie by
mala dozorna rada pravidelne kontrolovat’ a v pri-
pade identifikovanych nedostatkov by sa mala snazit’
doplnit’ kvalifikaciu jej ¢lenov a tym aj kvalifika-
ciu dozornej rady ako celku, pripadne pre vybrané
oblasti vyuzivat' sluzby nezavislého odborného
poradenstva.

Vykonavanie funkcii ¢lena organu v nadmernom
pocte spolocnosti moze narusat vykonnost takychto
¢lenov. Spolocnost’ by mala zvazit, ¢i clenstvo jed-
nej osoby v organoch niekolkych spolocnosti je
zlucitelne s efektivnym vykonom cinnosti organov
spolocnosti a predstavenstvo by malo zverejnit’
informaciu o zaviazkoch jednotlivych ¢lenov orga-
nov spolo¢nosti vo vyro¢nej sprave. Informacia
o zavazkoch v inych spolo¢nostiach by mala byt
poskytnuta aj v pripade nominacie novych ¢lenov
organov spolo¢nosti pred ich zvolenim.

Kontrola sa mo6ze docielit’ aj prostrednictvom zve-
rejnenia zaznamov dochadzky jednotlivych ¢lenov
organov.

F. Aby clenovia organov spoloc-
nosti mohli plnit’ svoje povinnosti,
maju pravo na pristup k presnym,
relevantnym a v€éasnym informa-
ciam.

Clenovia organov potrebujii na svoje rozhodnutia
prislusné informacie v pravom case. Presné, rele-
vantné a vcasné informacie maju velky vyznam
pre dosledné plnenie ich povinnosti.

Najmd ¢lenovia dozornej rady zvycajne nedisponuju
rovnakym pristupom k informaciam ako predsta-
venstvo alebo dalsi clenovia klucového manaz-
mentu spolocnosti. Prinos ¢lenov dozornej rady pre
spolocnost sa moéze zvysit' poskytnutim pristupu
k niektorym klucovym clenom vedenia spolocnosti,
ako aj zabezpecenim nezavislého externého pora-
denstva na naklady spolocnosti.
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TZ

Ustava

Z.0A

ZoAdv

ZoB

—zéakon ¢. 365/2004 Z. z. o rovnakom zaobcha-
dzani v niektorych oblastiach a o ochrane boja
proti diskriminécii a o zmene a doplneni niekto-
rych zakonov v zneni neskorsich predpisov (anti-
diskriminacny zakon)

—zakon ¢. 513/1991 Zb. — Obchodny zakonnik
v zneni neskorsich predpisov

—zékon ¢. 40/1964 Zb. — Obciansky zakonnik
v zneni neskorsich predpisov

— zakon ¢. 300/2005 Z. z. — Trestny zédkon v zneni
neskorsich predpisov

—460/1992 Zb. — Ustava Slovenskej republiky
v zneni neskorsich predpisov

— zakon €. 540/2007 o auditoroch, audite a dohl'ade
nad vykonom auditu a o zmene a doplneni zakona
¢. 431/2002 Z. z. o uctovnictve v zneni neskorsich
predpisov

—zéakon ¢. 586/2003 Z. z. o advokécii a o zmene
a doplneni zdkona ¢. 455/1991 Zb. o zivnosten-
skom podnikani (zivnostensky zakon) v zneni
neskorsich predpisov

—zéakon ¢. 483/2001 Z. z. o bankach a o zmene
a doplneni niektorych zadkonov v zneni neskorsich
predpisov

ZoBCP — zakon ¢. 429/2002 Z. z. o burze cennych papie-

ZoCP

rov v zneni neskorsich predpisov

—zakon ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
a investicnych sluzbach a o zmene a doplneni
niektorych zédkonov (zdkon o cennych papieroch)
v zneni neskorsich predpisov

ZoDDS — zékon €. 650/2004 Z. z. o doplnkovom ddchod-

ZoDP

ZoES

kovom sporeni a o zmene a doplneni niektorych
zékonov v zneni neskorsich predpisov

—zakon ¢. 78/1992 Zb. o danovych poradcoch
a Slovenskej komore danovych poradcov v zneni
neskorsich predpisov

— zakon €. 562/2004 Z. z. o europskej spolocnosti
a o0 zmene a doplneni niektorych zdkonov v zneni
neskorsich predpisov

ZolP

—zakon ¢. 125/2006 Z. z. o inSpekcii prace
a o zmene a doplneni zdkona ¢. 82/2005 Z. z.
o nelegélnej praci a nelegdlnom zamestndvani
a o zmene a doplneni niektorych zdkonov v zneni
neskorsich predpisov

ZoKaR — zakon €. 7/2005 Z. z. o konkurze a reStruktura-

ZoKI

ZoKV

ZoOR

ZoP

zp

ZoSDS

ZoU

ZoVR

ZoZP

lizacii a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov

— Zékon €. 594/2003 Z. z. o kolektivnom inves-
tovani a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov

— zakon €. 2/1991 Zb. o kolektivnom vyjednavani
v zneni neskorsich predpisov

—zakon ¢. 530/2003 Z. z. o obchodnom registri
a o zmene a doplneni niektorych zdkonov v zneni
neskorsich predpisov

— zakon €. 95/2002 Z. z. o poistovnictve a 0 zmene
a doplneni niektorych zadkonov v zneni neskorsich
predpisov

— zakon €. 311/2001 Z. z. — Zékonnik prace v zneni
neskorsich predpisov

—zakon ¢. 43/2004 Z. z. o starobnom dochod-
kovom sporeni a o zmene a doplneni niektorych
zékonov v zneni neskorsich predpisov

—zakon €. 431/2002 Z. z. o Gc¢tovnictve v zneni
neskorsich predpisov

— zakon ¢. 308/2000 Z. z. o vysielani a retransmi-
sii a o0 zmene zakona ¢. 195/2000 o telekomunika-
ciach v zneni neskorsich predpisov

— zakon ¢. 581/2004 Z. z. o zdravotnych poistov-
niach, dohlade nad zdravotnou starostlivostou
a o zmene a doplneni niektorych zdkonov v zneni
neskorsich predpisov

Z0ZUSI - zékon o zhromazdovani, uchovavani a $ireni infor-

macii o zivotnom prostredi a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov v zneni neskorsich predpisov

(vSetky pravne predpisy je mozné najst’ bezplatne v aktudl-
nom zneni napr. na stranke Ministerstva spravodlivosti SR:
http://jaspi.justice.gov.sk)
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