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UvVOD

Upravljanje podjetij (angl. corporate governance) je sistem, s katerim so podjetja vodena
in obvladovana, oziroma sklop odnosov med vodstvom podjetja, njegovim nadzornim
organom, delni¢arji in drugimi interesnimi skupinami (Evropska komisija, 2011, str. 2).
Pregleden in ucinkovit sistem upravljanja podjetja povecuje uspesnost in s tem vrednost
podjetja, za delnicarje pa je pomemben vidik uspe$nosti podjetja tudi stroSkovna
ucinkovitost sistema upravljanja.

Povod za uvedbo enotirnega sistema upravljanja v slovenski pravni in poslovni prostor je
bila ureditev evropske delniske druzbe (lat. societas europaea, v nadaljevanju SE) v naSem
pravnem redu (Jovanovié¢ & Strojin Stampar, 2007, str. 35-39). V Sloveniji je bil pravi
enotirni sistem upravljanja gospodarske druzbe tako uveden Sele v letu 2006, z novelo
Zakona o0 gospodarskih druzbah (Url. RS, §t. 65/2009 — UPB3, 33/2011, 91/2011,
32/2012, 57/2012, 44/2013 — odl. US, 82/2013, 55/2015, 15/2017, v nadaljevanju ZGD-1).
Uveden je bil le pri delniski druzbi, ne pa tudi pri ostalih statusno-pravnih oblikah
kapitalskih gospodarskih druzb.

Od 2006 dalje se je postopno zacela razvijati korporacijska praksa enotirnega upravljanja
delniske druzbe, tako da je po neuradnih podatkih Zdruzenja nadzornikov Slovenije (V
nadaljevanju ZNS) v letu 2013 v Sloveniji uporabljalo enotirni sistem upravljanja okoli 50
delniskih druzb, v letu 2016 pa manj kot 30.

Razmerja med delnicarji (lastniki) in poslovodstvom (menedzment) ter smiselnost locitve
lastnis§tva in upravljanja se najpogosteje presojajo z vidika problema agentov ali
zastopnikov (Zajc, 2004; Zajc & Gerzelj, 2004; Fama & Jensen, 1983; Coase, 2008). V tej
zvezi se pogosto preucuje tudi vidik nagrajevanja poslovodstva — menedZerjev in
posledi¢no tudi vidik stroskov upravljanja druzbe. Od poslovno-finan¢nega Skandala Enron
in zacetka globalne finan¢ne krize v 2007 pa je nagrajevanje nadzornih in poslovodnih
organov predmet strokovne in javne razprave (glej na primer Ferrarini, Moloney, &
Ungureanu, 2009, str. 3-9; Korsi¢, 2016, str. 16-20) ter intenzivnejSega kogentnega
zakonskega in avtonomnega pravnega normiranja (na primer ZGD-1; Evropska komisija,
2009a; Evropska komisija, 2009b).

V Sloveniji je bilo od leta 2005 izvedenih ve¢ empiri¢nih raziskav o prejemkih ¢lanov
nadzornih svetov in uprav v dvotirnem sistemu upravljanja, iz katerih pa so bile izklju¢ene
delniske druzbe z enotirnim sistemom upravljanja (Dolinar, Pirc, & Podbevsek, 2007;
Kravanja Novak, Prijovi¢, & Slapnicar, 2013; Genorio, Madon, & Slapnicar, 2015;
Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016).

Drugacée kot v dvotirnem sistemu upravljanja v enotirnem sistemu upravni odbor vodi

druzbo in nadzoruje izvajanje njenih poslov. Pristojnosti upravnega odbora tako

vklju€ujejo: nadzorstveno funkcijo (vse pristojnosti nadzornega sveta v dvotirnem sistemu
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upravljanja), poslovodno funkcijo (pristojnosti uprave v dvotirnem sistemu upravljanja) in
zastopanje druzbe. Po ZGD-1 imenovanje izvr$nih direktorjev ni obvezno, prav tako pa so
zakonsko omejene njihove naloge. Za namen tega magistrskega dela je pomembna
ugotovitev, da ima upravni odbor ve¢ nalog kot nadzorni svet in da razlicna razporeditev
pristojnosti med upravni odbor in izvrsne direktorje vpliva tudi na obremenitev upravnega
odbora, s tem pa tudi na njegove prejemke.

Na visino stroSkov sistema upravljanja gospodarskih druzb vpliva normativna ureditev.
Podroc¢je prejemkov organov vodenja in nadzora urejajo Stirje zakoni: ZGD-1, Zakon o
delovnih razmerjih (Ur.l. RS st. 21/2013, 78/2013 — popr., 47/2015 — ZZSDT, 33/2016 —
PZ-F, 52/2016 in 15/2017 — odl. US, v nadaljevanju ZDR-1), Obligacijski zakonik (Ur.l.
RS, §t. 97/2007 — UPBL1 in 64/2016 — odl. US, v nadaljevanju OZ) in Zakon o prejemkih
poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah v vecinski lasti Republike Slovenije in
samoupravnih lokalnih skupnostih (Ur.l. RS, st. 21/2010, 8/2011 — ORZPPOGD4 in
23/2014 — ZDIZ-C, v nadaljevanju ZPPOGD). Slovenska zakonodaja upos$teva priporocila
mednarodnih avtonomnih pravnih virov glede placilnih politik nadzornih in poslovodnih
organov, in sicer priporocila Evropske unije (v nadaljevanju EU) in Organizacije za
ekonomsko sodelovanje in razvoj (angl. Organization for Economic Co-operation and
Development, v nadaljevanju OECD). Poleg zakonskih virov pa v Sloveniji glede
prejemkov poslovodstev obstajajo Se avtonomni pravni viri Zdruzenja manager (V
nadaljevanju ZM), ZNS in tudi priporo¢ila Slovenskega drzavnega holdinga, d.d. (v
nadaljevanju SDH).

StroSki upravljanja delniSke druZzbe z dvotirnim sistemom upravljanja so v Sloveniji dobro
raziskano podrocje. Obstojece raziskave analizirajo prejemke nadzornih svetov in uprav
javnih delniskih druzb, in sicer po skupnih bruto zneskih za posamezen organ druzbe ter po
povpre¢nem letnem bruto prejemku posameznega €lana in predsednika organa. Analize
upostevajo tudi merila velikosti druzbe (viSina osnovnih sredstev, skupni prihodki in
Stevilo zaposlenih) in razkrivajo strukturo prejemkov (variabilni in fiksni prejemek,
sejnine, udelezba pri dobicku). 1z empiri¢nih raziskav prejemkov v obdobju 2005-2015 so
izlo¢ene delniSke druZzbe z enotirnim sistemom upravljanja.

Za namene magistrskega dela sem izvedla empiri¢no raziskavo, v kateri sem analizirala
druzbe po dejavnosti in velikosti (skupni prihodki in Stevilo zaposlenih) ter opravila
strukturiranje prejemkov clanov upravnega odbora in izvrSnih direktorjev glede na
funkcijo, ki jo opravljajo (¢lan, predsednik). Prejemke sem nato podrobneje analizirala.

Podatke sem pridobila iz javno objavljenih in dostopnih informacij ter dokumentov ter na
podlagi spletne ankete in strukturiranih intervjujev. V raziskavo sem vkljucila javne in
nejavne delniske druzbe z enotirnim sistemom upravljanja razliénih velikosti, kot jih
doloc¢a ZGD-1 v 55. ¢lenu.



Cilj magistrskega dela je ugotoviti, ali drugacna razporeditev pristojnosti in obremenitev
organov vodenja in nadzora v enotirnem sistemu upravljanja delniske druzbe povecuje
stroske upravljanja druzbe s tem sistemom upravljanja v primerjavi z dvotirnim sistemom
upravljanja. Podatke, pridobljene z analizo dokumentov, anketo in strukturiranimi
intervjuji, sem primerjala s podatki o prejemkih ¢lanov nadzornih organov in upravljanja v
delniskih druzbah z dvotirnim sistemom upravljanja, ki sem jih pridobila iz letnih porocil
druzb in objavljenih raziskav prejemkov.

Namen magistrskega dela je prispevati k raziskavam na podro¢ju prejemkov organov
vodenja in nadzora slovenskih delniskih druzb ter k raziskavam ucinkovitosti sistemov
korporativnega upravljanja. Namenjeno je pravnim subjektom, ki nacrtujejo ustanovitev
delniske druzbe ali preoblikovanje sistema upravljanja delniSke druzbe iz dvotirnega v
enotirni.

Z vidika metodologije raziskovanja predstavljata prva dva dela naloge pregled sekundarnih
virov: strokovne literature, zakonodaje, avtonomnih pravnih virov in raziskav s podrocja
enotirnega in dvotirnega sistema upravljanja ter politike prejemkov organov vodenja in
nadzora. V tretjem delu sem uporabila raziskovalno metodo, in sicer sem izvedla raziskavo
prejemkov organov vodenja in nadzora v delniSkih druzbah z enotirnim sistemom
upravljanja s sedeZem v Republiki Sloveniji (v nadaljevanju RS).

Magistrsko delo je sestavljeno iz treh delov. V prvem delu bom analizirala glavne
znacilnosti enotirnega sistema upravljanja v primerjavi z dvotirnim sistemom upravljanja
delniske druzbe. V drugem delu bom raz¢lenila normativno ureditev politike prejemkov
upravnega odbora in izvr$nih direktorjev ter vrste prejemkov. V tretjem delu pa bom
predstavila empiri¢no Studijo: anketni vprasalnik, raziskovalna vprasanja, metodologijo,
vzorec, rezultate in omejitve raziskave. Svoje ugotovitve sem zapisala ob preverjanju
raziskovalnih vprasanj in v sklepu.

1 ENOTIRNI SISTEM UPRAVLJANJA

Pregleden in jasen sistem upravljanja gospodarske druzbe (angl. corporate governance)
povecuje uspesnost in s tem vrednost podjetja (Gregori¢ & Zajc, 2009, str. 93—-105; Zajc &
Gerzelj, 2004, str. 37-54), kakor tudi izboljSuje ugled druzbe, upravljanje s poslovnimi
tveganji in operativno vodenje poslov (European Confederation of Directors' Associations
& International Finance Corporation, 2015, str. 10). Pomemben vidik preglednega in
ucinkovitega korporativnega upravljanja je tudi sistem nagrajevanja clanov organov
vodenja in nadzora oziroma stroSek upravljanja druzbe. Vse navedeno povecuje zanimanje
vlagateljev, katerih zaupanje v kvaliteto nadzora in korporativno upravljanje druzbe Se
dodatno krepi heterogena sestava organov vodenja in nadzora ter vkljucevanje neodvisnih
strokovnjakov. Vlagatelji se namrec izogibajo nalozbam (kapitalskim in dolzniskim) v
gospodarske podjeme, za katere ocenjujejo, da bi bil njihov korporacijsko-pravni polozaj



nejasen in njihove korporacijske pravice slabo varovane oziroma pric¢akujejo visji donos ob
prevzemanju vecjega tveganja, s Cimer se poveca strosek kapitala in tudi drugi stroski
financiranja podjetja (Brigham & Ehrhardt, 2011).

Pregleden sistem upravljanja druzbe temelji na jasnih pravnih podlagah, ki vkljucujejo tako
predpise oblastnih organov (heteronomni pravni viri), kakor tudi zapise dobre prakse
(avtonomni pravni viri). V tem poglavju predstavljam vrste pravnih virov, ki urejajo
enotirni sistem upravljanja delniske druzbe, in glavne znacCilnosti enotirnega sistema
upravljanja v slovenskem pravnem redu.

1.1 Pravne podlage

1.1.1 Vrste pravnih virov

Enotirni sistem upravljanja delniske druzbe opredeljujejo formalni! pravni viri, in sicer
heteronomni in avtonomni pravni viri. Heteronomni pravni viri so pravni viri, ki jih
sprejemajo oblastni organi po v naprej predpisanem postopku, z njihovo vsebino pa
naslovniki ne soglasajo prostovoljno (na primer ustava, zakoni, podzakonski akti, odloc¢be
pravodajnih organov v konkretnih primerih, mednarodne pogodbe).?2 Avtonomni pravni
viri pa so namenjeni samoregulaciji pravnih razmerij in jih pravni red dopusca tam, kjer je
pravno urejanje pomembno le za dolo¢eno skupino druzbenih subjektov, konfliktnost
druzbenega razmerja pa je obvladljiva s strani naslovnikov samih brez intervencije drzave.®
Oblike avtonomnih pravnih virov niso formalno predpisane, v praksi pa se najpogosteje
pojavljajo kot uzance in obicaji, formularne pogodbe, vzoréne pogodbe, notranji akti in
pogodbe (druzbene, kolektivne ipd.), kodeksi ter priporocila (Kranjc, 2006, str. 55).
Nastanek avtonomnih pravnih virov je odvisen od volje naslovnikov, lahko pa tudi od volje
tretje osebe, kljucen pa je odnos naslovnikov do avtonomnih pravnih pravil: naslovniki s
pravili soglasajo oziroma jih sprejemajo za svoja zaradi velike stopnje prepricljivosti in jih
zato prepoznavajo kot potrebna in uporabna (Pav¢nik, 2007, str. 323-328). »Avtonomno
pravo torej nastaja zaradi potrebe prakse, po volji naslovnikov ali z njimi povezanih oseb«
(Strojin Stampar, 2017, str. 33).

! Formalni pravni viri so namenjeni pravnemu urejanju druzbenih razmerij, ki so kljuéna za delovanje druzbe
kot celote in za za$¢ito njenih temeljnih vrednot, kakor tudi vrednot posameznikov. Formalni pravni viri
nastajajo v naprej doloCenih obveznih oblikah, v njih zapisana pravna pravila pa so splo$na in abstraktna
(Pav¢nik, 2007, str. 287; Strojin Stampar, 2017, str. 27).

2 Heteronomni pravni viri so hierarhi¢no razporejeni: hierarhi¢no visji pravni vir dolo¢a pravodajni organ in
okvirno vsebino niZjega pravnega vira (teorija stopnjevitosti prava) (Pavénik, 2007, str. 279; Strojin Stampar,
2017, str. 28 in 29).

% Glede na pravodajalca razlikujemo ve¢ podvrst avtonomnega prava: cerkveno pravo, pravo interesne
samouprave (na primer Solstvo ali zdravstvo), dispozitivno urejanje na podro¢ju civilnega prava in razli¢ne
oblike avtonomnega gospodarskega prava ter kolektivne delovne pogodbe (Pavénik, 2007, str. 325). Razvoj
avtonomnih pravnih virih na podro¢ju korporativnega upravljanja prikazujeta Djoki¢ (2011, str. 60-85) in
Strojin Stampar (2017, str. 32, 42-47).



Od formalnih pravnih virov teorija prava razlikuje materialne ali substan¢ne pravne vire, ki
S0 po svoji vsebini splo$ne druzbene in ekonomske okolis¢ine, v katerih nastajajo formalni
pravni viri (Pavénik, 2007, str. 282; Strojin Stampar, 2017, str. 25), in predstavljajo
interesno in vrednostno plat prava«.* Osrednji materialni pravni vir v pravnem urejanju
gospodarskih druzb (tudi enotirnega sistema upravljanja delniske druzbe) je podjetje.’
Skupno izhodis¢e sodobnih podjetniskih teorij je razumevanje podjetja kot druzbenega
podsistema.® Podjetje je opredeljeno kot sistem transakcij s posebnim namenom, katerih
funkcija je ustvarjanje in porazdeljevanje bogastva ob upoStevanju razli¢nih zunanjih in
notranjih deleznikov (Pevcin, 2009, str. 37). Ilvanjko (v Ivanjko, Kocbek, & Preli¢, 2009,
str. 102) za potrebe slovenskega statusnega prava in izhajajo¢ iz nacel ZGD-1 opredeljuje
podjetje kot »trajno skupnost funkcionalno zdruzenih delovnih moci ljudi in stvarnih ter
drugih premozenjskih sredstev, s katerimi druzba trajno opravlja pridobitno dejavnost na
trgu zaradi pridobivanja dobicka«.

1.1.2 Slovenski heteronomni pravni viri

Najpomembne;jsi heteronomni pravni vir na podrocju prava druzb in s tem tudi sistema
upravljanja gospodarskih druzb (angl. corporate governance) je ZGD-1, ki dolo¢a
temeljne statusno-pravne znalilnosti gospodarskih druzb, pravila statusno-pravnega
preoblikovanja ter odikodninsko odgovornost ¢lanov organov vodenja in nadzora.” Od
sprejema v letu 19938 je bil zakon veckrat noveliran, predvsem z namenom harmonizacije
z evropskim pravom (Ivanjko, Kocbek, & Preli¢, 2009, str. 75-83). Dolo¢be ZGD-1 so
praviloma kogentne narave zaradi varstva javnega interesa in pravnega prometa in le ZGD-
1 sam doloca, v katerih primerih lahko pravni subjekti medsebojna korporacijska razmerja
urejajo drugace, kot jih opredeljuje zakon (dispozitivna pravna pravila).® ZGD-1 v
poglavju o delniSki druzbi opredeljuje oba sistema upravljanja in nomotehni¢no sledi

4 Materialni pravni viri ali substanéni pravni viri se »osredoto¢ajo na dinami¢no stran stopnjevitosti prava«.
»Z materialnimi pravnimi viri opozarjamo na kulturno-civilizacijski, zgodovinski, druzbeni, ekonomski itd.
kontekst in sestavine, ki pogojujejo in soodlocajo, katera druzbena razmerja naj bodo pravno urejena in
kak$na naj bo vsebina formalnih pravnih virov« (Pavénik, 2007, str. 282).

5 V slovenskem pravnem redu podjetje kot lat. terminus technicus ni opredeljeno in nima pravne
subjektivitete. Pevcin (2009, str. 4 in 5), Ivanjko (v Ivanjko, Kocbek, & Preli¢, 2009, str. 105-116), Strojin
Stampar (2017, str. 21-26) in Zabel (2017) navajajo razli¢ne pravne in ekonomske podjetniske teorije.

® Taksno pojmovanje podjetja je sprejeto zlasti v evropskih drzavah (izrecno na primer v ZdruZenem
kraljestvu v 172. ¢lenu Companies Act (Government of United Kingdom, 2006) in v Avstriji v 70. ¢lenu
avstrijskega Aktiengesetz (Bundesrat, 2004).

7 ZGD-1 med drugim doloda temeljna nacela gospodarskega statusnega prava, kot so nacelo omejenega
Stevila pravnoorganizacijskih oblik (lat. numerus clausus), nacelo pravne osebnosti, nacelo konkuren¢ne
prepovedi in nacelo varstva manjSinskih pravic delnicarjev (Puharic, 2006, str. 69).

8 Zakon o gospodarskih druzbah (Ur.l. RS §t. 15/2005 — UPB1 in 42/2006 — ZGD-1, v nadaljevanju ZGD) je
stopil v veljavo 10. julija 1993 in je bil v celoti razveljavljen z ZGD-1.

® »Delnisko pravo torej ni dispozitivno, ampak je kogentno.« (Kocbek v Kocbek, Bohinc, Bratina, Ilesi¢,
Ivanjko, Knez, & Zabel, 2014, str. 137).



Uredbi Sveta (ES) §t. 2157/2001 z dne 8. oktobra 2001 o statutu evropske delniske druzbe
(SE) (v nadaljevanju Uredba SE) (Svet Evropske unije, 2001).

Drugi najpomembnejsi heteronomni pravni vir na podro¢ju statusnega prava pa je OZ, Ki
sicer ureja temeljna nacela in splosna pravila za obligacijska razmerja, na podlagi 14. ¢lena
pa se uporablja tudi za korporacijsko-pravne posle.° Za urejanje statusno-pravnih razmerij
so pomembna splos$na nacela OZ (zlasti naceli vestnosti in poStenja V 5. ¢lenu ter skrbnega
ravnanja v 6. ¢lenu), pravila o zastopanju v ¢lenih 69-81 ter pravila 0 mandatni pogodbi v
¢lenih 766-787 in odSkodninski odgovornosti vV ¢lenih 239-246 in 164-171. Dolo¢be OZ
so praviloma dispozitivne (lat. ius dispozitivum) in dopuscajo udelezencem obligacijskih
razmerij prosto urejanje medsebojnih pravic in obveznosti, razen Ce iz posamezne dolo¢be
OZ ali njenega smisla ne izhaja kaj drugega (OZ, 2. in 3. ¢len).

Z vidika enotirnega sistema upravljanja so pomembne tudi dolo¢be Zakona o finan¢nem
poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (Ur.l. RS, §t. 13/2014
— UPBS8, 10/2015 — popr., 27/2016, 31/2016 — odl. US, 38/2016 — odl. US in 63/2016 —
ZD-C, v nadaljevanju ZFPPIPP), ki ureja finan¢no poslovanje pravnih oseb in insolvenéne
postopke nad pravnimi in fizicnimi osebami, pri ¢emer doloca tudi obveznosti ¢lanov
upravnega odbora in izvr$nih direktorjev v zvezi s finan¢nim poslovanjem druzbe (tudi v
primeru kapitalske neustreznosti ali trajnejse nelikvidnosti).

Posamezne pravice in obveznosti ¢lanov organov vodenja in nadzora v enotirnem sistemu
upravljanja so dolo¢ene tudi v drugih splosnih zakonih, ki urejajo poslovanje gospodarskih
druzb (na primer sodelovanje delavcev pri upravljanju druzb ali poslovanje na
organiziranem trgu finan¢nih instrumentov),!! upostevati pa je treba tudi posebne dolocbe,
ki urejajo posamezne vrste finan¢nih institucij: Zakon o ban¢nistvu (Ur.l. RS, §t. 25/2015,
44/2016 — ZRPPB, 77/2016 — ZCKR in 41/2017, v nadaljevanju ZBan-2), Zakon o
zavarovalniStvu (Ur.l. RS, st. 93/2015, v nadaljevanju ZZavar-1) in Zakon o investicijskih
skladih in druzbah za upravljanje (Ur.l. RS, st. 31/2015, 81/2015 in 77/2016, v
nadaljevanju ZISDU-3).

1.1.3 Evropski pravni viri

Evropsko pravo (primarni in sekundarni pravni viri)*? ali pravo Evropskih skupnosti (v
nadaljevanju ES) se uporablja na podlagi pristopa RS k EU in podpisa ustanovne pogodbe.

10 Korporacijsko-pravni posli so posli, »ki povzro¢ajo nastanek, spremembo oziroma prenchanje
korporacijsko-pravnega razmerja, tj. razmerja med gospodarsko druzbo kot nosilko podjetja in njenimi ¢lani
(druzbeniki ali delni¢arji) (PlavSak v Juhart & Plav§ak, 2013, str. 154).

11 Zakon o sodelovanju delaveev pri upravljanju (Ur.l. RS, §t. 42/2007 — UPBL in 45/2008 — ZArbit, v
nadaljevanju ZSDU) in Zakon o trgu finan¢nih in§tumentov (Ur.l. RS, §t. 108/2010 — UPB1, 78/2011,
55/2012, 105/2012 — ZBan-1J, 63/2013 — ZS-K, 30/2016 in 9/2017, v nadaljevanju ZTFI).

12 Sladi¢ (2004, str. 67-90) in Bohinc (2007, str. 37-51) med primarne pravne vire uvri¢ata ustanovne in
pristopne pogodbe ter nezapisano primarno pravo (temeljne Elovekove materialne pravice in temeljne
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Neposredno uporabljivi pravni viri, tj. ustanovne pogodbe (Pariska, Rimska in
Maastrichtska pogodba)*® in pristopne pogodbe, vzpostavljajo poseben nadnacionalni
pravni red (lat. sui generis), ki ni del mednarodnega prava (Sladi¢, 2004, str. 68; Bohinc,
2007, str. 18).14

Upravljanje gospodarskih druzb je eno temeljnih podrocij zanimanja in pravodajne
aktivnosti Evropske komisije (v nadaljevanju EK) za zblizevanje pravnih redov
(harmonizacije) drzav Clanic, saj je kljutno za razvoj notranjega trga in povecevanje
blaginje prebivalstva v EU (Rajgelj, 2007, str. 32-45). V uvodu Zelene knjige — Okvir
EU za upravljanje podjetij iz leta 2011 (v nadaljevanju Zelena knjiga 2011) (angl. Green
paper - The EU Corporate Governance Framework) je zapisano, da sta »upravljanje
podjetij in njihova socialna odgovornost kljucna elementa za pridobivanje zaupanja ljudi v
enotni trg« (Evropska komisija, 2011).2°® Zelena knjiga 2011 se osredotoda na tri podrogja:
(a) ukrepi za povecanje ucinkovitosti organov nadzora gospodarskih druzb, (b) ukrepi za
spodbujanje sodelovanja delnicarjev pri upravljanju druzb in (c) kakovost razkrivanja
odstopanj od dobrih praks upravljanja druzb v izjavah o upravljanju (izvajanje nacela
»upostevaj ali pojasni«). Navedene teme so od 2011 dalje vir vsebinskih dopolnitev
slovenskih oblastnih (na primer ZGD-1) in avtonomnih pravnih virov. Z vidika prejemkov
organov vodenja in nadzora pa je pomembna tudi Zelena knjiga o korporativnem
upravljanju finan¢nih institucij in politiki prejemkov (angl. Green Paper on Corporate
Governance in Financial Institutions and Remuneration Policies), ki jo je EK sprejel junija
2010 kot odziv na slabo prakso v finan¢nih institucijah pred finanéno krizo (Evropska
komisija, 2010).

Z vidika enotirnega sistema upravljanja je najpomembnej$i neposredno uporabljiv evropski
pravni vir Uredba SE (Svet Evropske unije, 2001), ki pa se neposredno uporablja le za SE
z enotirnim sistemom upravljanja.’® Uredbo SE dopolnjujejo dolo¢be ZGD-1.

¢lovekove procesne pravice, nacela pravne drzave in temeljna nadela prava skupnosti). Sekundarni pravni
viri so uredbe, direktive, odlocbe, priporocila in mnenja, resolucije, skupna stalis¢a in ukrepi, ki jih
sprejemajo organi in institucije EU v okviru svojih pristojnosti, dolo¢enih s primarnimi viri prava ES.

13 Na podlagi pogodbe o ustanovitvi Evropske unije (PEU — Maastrichtska pogodba) je bila leta 1993
ustanovljena Evropska unija in obstaja skupaj s predhodnimi Evropskimi skupnostmi: (1) Evropska skupnost
za premog in jeklo ESPJ (potekla 23. julija 2002), (2) Evropska skupnost za atomsko energijo (EURATOM)
in (3) Evropska skupnost (ES, prej EGS). PEU je krovna pogodba, ki vkljuCuje vse tri temeljne pogodbe ES
in kasnejSe dopolnitve (Bohinc, 2007, str. 15).

14 Sladi¢ (2004, str. 91) izpostavlja naslednje glavne znadilnosti pravnega reda ES: nadelo primarnosti
evropskega prava v razmerju do pravnih redov drzav ¢lanic, neposredna uporabljivost in neposredni ucinek
nekaterih doloCb evropskega prava v vseh pravnih redih EU.

15 Na podlagi Zelene knjige 2011 je EK sprejel akcijski naért za izboljSanje evropskega prava druzb in
upravljanje podjetij s poudarkom na izboljSevanju sodelovanja delniarjev pri upravljanju druzbe in na
trajnostnem razvoju druzb (Evropska komisija, 2012).

6postopek sprejema Uredbe SE je trajal tri desetletja, kar odraza zahtevnost izvajanja harmonizacije na
podrogju statusno-pravnih oblik (Preli¢ & Prostor, 2009, str. 17-22).
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Med evropskimi avtonomnimi pravnimi viri je treba omeniti Se Priporoc¢ilo o vlogi
neizvr$nih direktorjev ali ¢lanov nadzornega sveta javnih druzb in o komisijah
upravnega odbora ali nadzornega sveta (2005/162/ES) (v nadaljevanju Priporo¢ilo EK
2005), s katerim je EK oblikoval priporocila glede sestave nadzornih organov druzb,
neodvisnosti in kompetenc njihovih ¢lanov ter glede vrednotenja dela upravnih odborov in
nadzornih svetov (Evropska komisija, 2005). Priporocila so upostevana tudi v slovenskem
avtonomnem pravu, o ¢emer razpravljam v razdelkih 1.1.4 Slovenski avtonomni pravni viri
in 2.2.3 Avtonomni pravni viri.

1.1.4 Slovenski avtonomni pravni viri

Kot ugotavlja Vodovnik (1996, str. 991), je obseg avtonomnega pravnega urejanja
pomemben pokazatelj stanja »demokrati¢nosti razmerij na ekonomsko-socialnem podro¢ju
v druzbi«. Izkazuje namre¢, v kakSnem obsegu je drzava pripravljena prepustiti pravno
urejanje druzbenih razmerij druzbenim subjektom samim (samoregulcija) in na katerih
podrogjih.

Djoki¢ (2011, str. 61) opisuje avtonomne pravne vire na podro¢ju korporativenga
upravljanja kot »zapis Ze ustaljenega prakti¢nega ravnanja ali obravnavajo priporocila za
nacine izvajanja dejavnosti korporacije ali korporacijskega upravljanja, ki ga ... pojmujejo

kot u¢inkovito, dobro in priporoéljivo prakso.«*’

Zaradi Clanstva Slovenije v mednarodnih ekonomsko-politi¢nih integracijah in
organizacijah (EU, OECD) je v Sloveniji v zadnjih dveh desetletjih na podroc¢ju
korporativnega upravljanja nastalo veliko novih avtonomnih pravnih virov. Nekateri
tovrstni avtonomni pravni viri so dejansko posledica potrebe po samoregulaciji, mnogi pa
so bili oblikovani zaradi obveznosti, ki jih je Slovenija prevzela s ¢lanstvom v
mednarodnih zdruZenjih in integracijah. Vsebina mednarodnih avtonomnih pravnih virov
tako prehaja v slovenski pravni red s heteronomnimi pravnimi viri (na primer z ZGD-1 in
ZPPOGD) ali z avtonomnimi pravnimi viri (na primer priporo¢ila SDH in ZNS). Med
pomembnimi tujimi viri avtonomnega pravnega urejanja v Sloveniji so tudi kodeksi
korporativnega upravljanja, sprejeti v drzavah ¢lanicah EU (na primer nemski in angleski
kodeks) in dokumenti EcoDA (angl. European Confederation of Directors' Associations)
ter dokumenta OECD: Nacela G20/OECD za korporativno upravljanje (v nadaljevanju
Nacela OECD) (OECD, 2015a)*® in Smernice OECD za upravljanje podjetij v drzavni lasti

17 Djokié (2011, str. 60) razvri¢a avtonomne pravne vire na podrodju korporacijskega upravljanja na (i)
nacela korporacijskega upravljanja (na primer nacela OECD), (ii) standarde za opravljanje strokovne in
poklicne dejavnosti (na primer racunovodski in revizijski standardi), (iii) kodekse in (iv) priporocila dobre
prakse.

18 Namen Nacel OECD (angl. G20/OECD Principles of Corporate Governance) je pomagati pravodajalcem
pri ocenjevanju in izboljSavah pravnega in institucionalnega okvira korporativnega upravljanja s ciljem
izboljSanja poslovne uinkovitosti, rasti in finan¢ne stabilnosti druzb ter posledi¢no celotnega gospodarstva
(OECD, 2015a).



(v nadaljevanju Smernice OECD) (OECD, 2015b).*® Vsebina obeh dokumentov OECD je
zasnovana na abstraktno splosni ravni, tako da je priporoc¢ila mogoce uporabiti v razlicnih
sistemih korporativnega upravljanja (enotirnega in dvotirnega, za javne in nejavne druzbe)
ob upostevanju gospodarskih, pravnih in kulturnih posebnosti razli¢nih pravnih sistemov.

Najpomembnejsi slovenski korporacijski avtonomni pravni viri so splo$ni kodeksi
korporativnega upravljanja:

e Kodeks upravljanja javnih delniskih druzb (v nadaljevanju Kodeks javnih druzb) je
najstarejSi kodeks korporativnega upravljanja (Ljubljanska borza, d.d., ZNS, & ZM,
2016).2% Odstopanja od dolo¢il kodeksa morajo javne druzbe razkriti v izjavi 0
upravljanju po nacelu »spostuj ali pojasni razloge za odstopanja«, kot dolo¢a ZGD-1 v
petem odstavku 70. ¢lena. Veljavna razli¢ica kodeksa nima posebnih dolo¢b za enotirni
sistem upravljanja, saj se mora dobra praksa korporacijskega upravljanja sele razviti z
uporabo enotirnega sistema upravljanja, vendar iz njegovih uvodnih dolo¢b izhaja, da
se lahko priporocila smiselno uporabljajo tudi za enotirni sistem upravljanja. Razli¢ica
iz leta 2007 je sicer vsebovala posebne dolo¢be za enotirni sistem upravljanja, vendar
so bile dolocbe ob spremembah kodeksa v letu 2009 izbrisane, saj so bile le povzetek
dolo¢b ZGD-1 (Bratina, 2007, str. 1467-1476).

e Kodeks upravljanja za nejavne druzbe je bil sprejet v letu 2016 (ZNS, Ministrstvo
za gospodarski razvoj in tehnologijo RS, & Gospodarska zbornica Slovenije, 2016).

e Kodeks Kkorporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drZave (v
nadaljevanju Kodeks SDH) je v skladu z 32. ¢lenom Zakona o Slovenskem drzavnem
holdingu (Ur.l. RS, s§t. 25/2014, v nadaljevanju ZSDH-1) sprejel SDH z namenom
dolocitve standardov vodenja in nadzora v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave ob
upoStevanju posebnosti razli¢nih statusnih oblik druzb, lastniske strukture in statusa
javne druzbe (SDH, 2017b). Kodeks je bil od svojega nastanka v letu 2014 veckrat
spremenjen (Strojin Stampar, 2016, str. 984-997).%

Med najaktivnejSimi ustvarjalci sploSnega avtonomnega prava na podrocju korporativnega
upravljanja sta stanovski zdruzenji ZM (na podroc¢ju oblikovanja priporocil za sklepanje
managerskih pogodb) in ZNS (na podro¢ju oblikovanja priporoCil za nagrajevanje in
imenovanje ¢lanov organov vodenja in nadzora, priporo€il za delovanje komisij, priporocil
za delo sekretarjev, priporocCil za poro¢anje in oblikovanje razkritij). Med pomembne

19 Priporo¢ila OECD (angl. Guidelines on corporate governance of state-owned enterprises) pa so usmerjena
k izboljSanju korporativnega upravljanja druzb v vecinski ali pretezni lasti drzave z namenom izboljSanja
konkurencnost trga, spodbujanja gospodarske rastit in razvoja ter tudi izboljSanja storitve za prebivalce
(OECD, 2015b).

20 Prva razli¢ica kodeksa je bila sprejeta 18. marca 2004 in nato spremenjena ter dopolnjena 14. decembra
2005, 5. februarja 2007, 8. decembra 2009 in 27. oktobra 2016. Zadnja razli¢ica kodeksa je stopila v veljavo
1. januarja 2017.

2l Prva razli¢ica Kodeksa SDH je bila sprejeta 17. decembra 2014, nadzorni svet SDH pa je k njej podal
soglasje 19. decembra 2014. Kodeks je bil nazadnje dopolnjen in spremenjen v maju 2017.
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avtonomne pravne vire sodijo tudi priporocila in pri¢akovanja, ki jih oblikuje SDH za
druzbe s kapitalsko nalozbo drzave na podlagi Cetrtega odstavka 32. ¢lena ZSDH-1.

Priporocila za delovanje korporacijskih organov v enotirnem sistemu upravljanja je sprejel
le ZNS, in sicer Smernice za delovanje upravnih odborov (ZNS, 2013), v katerih so bila
oblikovana priporocila glede vsebine statuta in poslovnika, sestave upravnega odbora,
zastopanja druzbe, dolocitve pristojnosti upravnega odbora in izvrsnih direktorjev, aktivne
vloge skups¢ine, pomenske doloCitve teko¢ih poslov in vsebine pogodbe z izvrSnim
direktorjem. Smiselno uporabljiva so tudi druga priporocila ZNS, ki se nanaSajo na
dvotirni sistem upravljanja, na primer priporo¢ila za delo revizijskih komisij, za sestavo
izjav o upravljanju, za samoocenjevanje ali za delo sekretarjev. ZNS je oblikoval
priporocila glede delovanja upravnega odbora in izvrsnih direktorjev, njihovega porocanja
in poslovanja tudi v Priporo¢ilih ZNS za ¢lanstvo, delo in placilo ¢lanov nadzornih
svetov in upravnih odborov (ZNS, 2007b) in v Priporodilih ZNS za kadrovanje in
nagrajevanje ¢lanov uprav in izvr$nih direktorjev (ZNS, 2007a).

1.2 Glavne znacilnosti enotirnega sistema upravljanja

Kot sem uvodoma navedla, je bil povod za uvedbo enotirnega sistema upravljanja v
slovenski pravni red sprejem Uredbe SE in ureditev evropske delniske druzbe (SE) v
nasem pravnem redu. Pred tem smo v Sloveniji poznali le t.i. nepravi enotirni sistem
upravljanja gospodarske druzbe. ZGD je namre¢ dopuscal ustanovitev delniSke druzbe
brez nadzornega sveta.??Taksen sistem upravljanja (s poslovodnim organom brez
nadzornega sveta) e vedno poznamo pri druzbi z omejeno odgovornostjo, vendar ne gre za
enotirni sistem upravljanja v pravno-formalnem pomenu in ni predmet tega magistrskega
dela.

Tako kot druge tranzicijske drzave tudi Slovenija ni samostojno in organsko razvijala
sistemov upravljanja gospodarskih druzb, ampak jih je po zgledu tujih pravnih redov
umestila v svoj pravni red.?® V svetu, pa tudi znotraj EU, obstajajo razli¢ni modeli
enotirnega sistema upravljanja delniSke druzbe, ki se med seboj razlikujejo glede na
razdelitev pristojnosti med upravnim odborom in izvr$nimi direktorji ter glede na vpliv
skups¢ine na vodenje druzbe (Strojin Stampar, 2017, str. 48—-89; Hladnik Novak, 2007, str.
70-100; Bohinc, 2010; Gerner-Beuerle, Paech, & Schuster, 2013). V EU se modeli
enotirnega sistema upravljanja razvr§€ajo od modela s skoraj neomejenim vplivom
skups$¢ine na vodenje druzbe (na primer Zdruzeno kraljestvo; McLaughlin, 2015, str. 252)

22 7GD je v 261. ¢lenu dolocal, da je bil nadzorni svet obvezen organ v delniki druzbi, katere osnovni
kapital je presegal 410 milijonov tolarjev ali katere povprecno Stevilo zaposlenih je bilo vecje od 500 ali v
primeru, da je bila druZba ustanovljena sukcesivno ali so bile njene delnice uvrs¢ene na organiziran trg
vrednostnih papirjev, kakor tudi v druzbah, katerih Stevilo delnicarjev je bilo vecje od 100.

23 Slovenska statusno pravna ureditev delnike druzbe sledi nemikem zakonu o delniski druzbi — nem.
Aktiengesetz (Kocbek v Ivanjko, Kocbek, & Preli¢, 2009, str. 76).
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do skandinavskega modela z nekoliko omejenim vplivom skups€ine, vendar s pravico do
oblikovanja zavezujoCih navodil (Lekvall, 2014, str. 67), in »romanskega« modela
enotirnega sistema upravljanja (Francija, Italija), ki omogoca poseganje skup$éine V
vodenje druzbe s pridrzkom soglasja (Le Gall, 1993, str. 95 in 101; lanniello, 2005, str.
50), pa vse do »germanskega« modela (Avstrija, Nemcija), za katerega je znacilno
omejevanje poslovodnih pristojnosti skupS¢ine (Lutter & Hommelhoff, 2008; Kalss &
Hiigel, 2004).2* Slovenski model enotirnega sistema upravljanja se v skladu s svojo pravno
tradicijo naslanja na »germanski« model, vendar dopusca tudi oblikovanje »zavezujoCih
navodil« po skups¢ini in uporabo pravnega instituta pridrzka soglasja (primerjaj peti
odstavek 290. ¢lena ZGD-1).

Pravna ureditev se v Sloveniji tako ni razvijala kot odziv na razvoj korporacijsko-
druzbenih razmerij, ampak je bila kot sistem ze izoblikovanih pravil iz tujih pravnih redov
razumno umeséena v na$ pravni sistem, zato uporabniki pravnih pravil nemalokrat naletijo
na zadrego pri njihovi interpretaciji in uporabi (Strojin Stampar, 2017, str. 2). V letu 2012
sem za ZNS izvedla raziskavo o enotirnem sistemu upravljanja, v katerem sem preucevala
zlasti prakti¢ne vidike enotirnega Sistema upravljanja, kot na primer razloge za uvedbo
enotirnega sistema, ocene ucinkovitosti in prednosti enotirnega sistema upravljanja,
aktivnosti delnicarjev, nain zastopanja in pristojnosti izvr$nih direktorjev, sestavo
upravnega odbora in tezave pri izvajanju sistema upravljanja. Raziskava je pokazala
(Strojin Stampar, 2013), da je v praksi najbolj problematina nejasna razmejitev
pristojnosti med upravnim odborom in izvr$nimi direktorji ter nejasna opredelitev na¢inov
zastopanja druzbe. PodrobnejSa pravno-teoreti¢na analiza enotirnega sistema upravljanja
delniske druzbe v slovenskem pravnem redu je bila tudi tema moje doktorske disertacije,
vendar podro¢ja prejemkov nisem podrobno obravnavala (Strojin Stampar, 2017, str. 198).

1.2.1 Upravni odbor

V skladu z 288. ¢lenom ZGD-1 ¢lane upravnega odbora izvoli skups¢ina na predlog
upravnega odbora ali delnicarjev, z navadno ve€ino zastopanega kapitala, in jih lahko
odpokli¢e kadarkoli, brez navedbe razloga, s tricetrtinsko ve¢ino oddanih glasov (ZGD-1,
prvi odstavek 275. ¢lena). Clan upravnega odbora je lahko imenovan za najve¢ Sest let, z
moznostjo ponovnega imenovanja (ZGD-1, prvi odstavek 255. ¢lena). Upravni odbor je
kolegijski organ. ZGD-1 dolo¢a najmanjSe Stevilo ¢lanov (trije Clani), statut pa lahko
doloc¢i vecje Stevilo (Clena 254 in 255). Postopek oblikovanja kompetencénega profila
¢lanov upravnega odbora, postopek presoje izpolnjevanja pogojev kandidatov in postopek
izvolitve na skupséini delnicarjev je enak kot v primeru izvolitve ¢lanov nadzornega sveta.
Clani upravnega odbora morajo izpolnjevati pogoje iz drugega odstavka 255. ¢lena ZGD-
1, ki predpisuje neomejeno poslovno sposobnost fizicne osebe, relativno kazensko in

24 Nemcija in Avstrija sta enotirni sistem upravljanja uvedli le za SE, ne pa tudi za domace delniske druzbe.
Pravila o enotirnem sistemu upravljanja so zato zapisana le v posebnem zakonu (nem. SE-
Ausfiihrungsgesetz), ne pa tudi v splosnem zakonu o delniskih druzbah (nem. Aktiengesetz).
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civilno nekaznovanost (pravnomocna obsodba za doloCene vrste kaznivih delanja in
pravhomoc¢no ugotovljena odgovornost za Skodo za dolo¢ene Skodne dogodke
predstavljata pravno oviro za izvolitev v funkcijo) ter Steviléno omejitev korporacijskih
mandatov. Dodatne pogoje za imenovanje lahko dolo¢i statut. Clani upravnega odbora
morajo izpolnjevati vse zakonske in statutarne pogoje kumulativno, ves ¢as trajanja
mandata. Mandat lahko pred¢asno preneha po samem zakonu v primeru absolutne
nezmoznosti izvrSevanja mandata (smrt ali poslovna nesposobnost), v drugih primerih pa
na podlagi odpoklica (ZGD-1, ¢leni 275, 276 in 288). Dopusten je tudi sodni odpoklic
Clana upravnega odbora, iz razlogov (osebnostna ravnanja in osebne opustitve) in po
postopku, ki jih doloc¢a ZGD-1 (276. ¢len).

Na podlagi prvega odstavka 289. ¢lena ZGD-1 za poslovanje upravnega odbora in
njegovih komisij veljajo enaka pravila kot za poslovanje nadzornega sveta in njegovih
komisij, ZGD-1 pa jih ureja v naslednjih ¢lenih: obvezen sprejem poslovnika (258. ¢len),
odlocanje (257. ¢len), sklic seje (260. ¢len), udelezba na sejah (259. ¢len) itd. Upravni
odbor lahko imenuje komisije, v katerih lahko poleg ¢lanov upravnega odbora delujejo tudi
zunanji strokovnjaki (ZGD-1, prvi odstavek 289. ¢lena in 279. ¢len), prepoved sodelovanja
zunanjih strokovnjakov dolo¢a le ZBan-2 (peti odstavek 49. ¢lena). ZGD-1 v Cetrtem
odstavku 289. ¢lena dolo¢a prepoved cClanstva v revizijski komisiji upravnega odbora za
izvr$ne direktorje.

Drugace kot nadzorni svet upravni odbor izvrSuje vse tri funkcije upravljanja druzbe:
nadzorstveno in poslovodno funkcijo® ter funkcijo zastopanja.?® Kot nosilec nadzorstvene
funkcije upravni odbor izvaja nadzor nad poslovanjem druzbe in delom izvrS$nih
direktorjev. ZGD-1 v prvem in drugem odstavku 285. ¢lena doloca, da nadzorstvena
funkcija vkljuéuje vse naloge nadzornega sveta v dvotirnem sistemu upravljanja. Zaradi
zdruzevanja poslovodne in nadzorstvene funkcije se vloga upravnega odbora kot
nadzornega organa v enotirnem sistemu upravljanja §ibi, zato je treba funkciji uravnoteziti
z dodatnimi ukrepi. V primerjalni praksi se za uravnotezenje funkcij najpogosteje uporabi
ukrep loc¢itve vloge predsednika upravnega odbora in glavnega izvrSnega direktorja ter
statutarno dolo¢anje pridrzka soglasja skupséine za dolo¢ene posle, kakor tudi oblikovanje
komisij upravnega odbora in vkljuc¢evanje neodvisnih zunanjih strokovnjakov. Pomembno
orodje za izvajanja nadzora nad delom izvr$nih direktorjev je moznost oblikovanja
zavezujoC¢ih navodil po petem odstavku 290. ¢lena ZGD-1 in moznost predCasnega
odpoklica brez navajanja razloga.

Razliko v odlo¢evalskem polozaju ter vplivnosti upravnega odbora in nadzornega sveta v
procesu sprejemanja poslovodnih odlocitev, tj. v odlo¢evalskem procesu (angl. decision
process), najlaze ponazorim s konceptom upravljanja odloCitev (angl. decision

% 7ZGD-1 v prvem odstavku 285. ¢lena dolo¢a: »Upravni odbor vodi druzbo in nadzoruje izvajanje njenih
poslov.«
% 7GD-1 v prvem odstavku 286. ¢lena dologa: »Upravni odbor zastopa in predstavlja druzbo.«
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management) in nadzorovanja odlo¢itev (angl. decision control), kot sta ga opredelila
Fama in Jensen (1983, str. 4).2” Upravni odbor je nosilec faze oblikovanja predloga za
uporabo sredstev druzbe in faze potrditve predloga (1. in 2. faza odlo¢evalskega procesa
oziroma upravljanje odlocitve) ter nosilec vloge spremljanja in merjenja uspesnosti
izvedbe (4. faza odloCevalskega procesa oziroma nadzorovanje odlocitev). IzvrSni
direktorji izvajajo 3. fazo odloCevalskega procesa oziroma izvedbo sprejete odloCitve. V
doloCenem obsegu imajo tudi pristojnost oblikovanja predlogov za sprejemanje odlocitev.
Nasprotno ima nadzorni svet pristojnost le za 4. fazo odlo¢evalskega procesa, tj. merjenje
rezultatov izvedbe ter dodelitev nagrad, prve tri faze odlocevalskega procesa po so v
izkljuéni pristojnosti uprave (»vodi posle druzbe samostojno in na lastno odgovornost«).
Pridrzek soglasja (pravica nadzornega sveta, da odobri ali zavrne poslovodno odlocitev) po
petem odstavku 281. ¢lena ZGD-1 ne pomeni poslovodnega dejanja (vodenja poslov),
ampak zgolj preveritev poslovodne odlocitve (naknadno soglasje) oziroma predloga
poslovodne odlocitve (predhodno soglasje). Ker v dvotirnem sistemu upravljanja nadzorni
svet ne sme voditi poslov (»Vodenje poslov se ne sme prenesti na nadzorni svet.«),
odloc¢anje o soglasju pomeni zgolj preveritev odloCitve, ne pa tudi aktivno poseganje
(spreminjanje) v njeno vsebino, saj bi s tem dajal upravi navodila. Seveda pa mora
nadzorni svet v primeru zavrnitve soglasja svojo odlocitev utemeljiti, sicer ne ravna s
skrbnostjo vestnega in postenega gospodarstvenika.

Izvajanje odlocevalskega procesa lahko ponazorim s konkretnim primerom sprejemanja
razvojne strategije druzbe: predlog strategije druzbe pripravi uprava (1. faza), nadzorni
svet se z njo seznani, jo preveri in lahko uveljavi pridrzek soglasja (Ce je to predvideno po
statutu ali sklepu nadzornega sveta; primerjaj peti odstavek 281. ¢lena ZGD-1), ¢e se z
vsebino ne strinja. V tem primeru lahko oblikuje svoje mnenje in poda priporocila, ne more
pa upravi naloziti konkretnih popravkov, saj je uprava samostojna in ni vezana na navodila
nadzornega sveta. Drugace velja za izvr$ne direktorje: vezani so na navodila upravnega
odbora in skupsc€ine, kar dolo¢a ZGD-1 v petem odstavku 290. ¢lena. Strategijo sprejme
uprava (2. faza), odobri (soglasa) pa jo nadzorni svet (4. faza). To pa ne pomeni, da je
vloga nadzornega sveta pri sprejemanju strategije pasivna: nadzorni svet mora aktivno
spremljati proces priprave strategije in jo natan¢no preuciti, opraviti poglobljeno razpravo
z upravo in aktivnosti uprave usmerjati s priporocili in jasno izrazenimi stali§¢i. Uprava, ki
ravna z ustrezno poklicno skrbnostjo, bo priporocila, pri¢akovanja in usmeritve preucila in
jih po lastni presoji (v dobro druzbe) upoStevala pri oblikovanju kon¢nega predloga
strategije, ki pa ga bo sprejela sama (ob predhodnem ali naknadnem soglasju nadzornega
sveta) in tudi odgovarjala za rezultate poslovanja (3. faza). IzvrSevanje startegije bo
nadzoroval nadzorni svet in odlocal o posledicah (ne)uspeSnega uresniCevanja strategije.
Drugace velja v primeru upravnega odbora: za pripravo podlag je lahko zadolZen izvrsni

27 Fama in Jensen (1983, str. 4) delita odlodevalski proces na $tiri faze: (1) oblikovanje pobude oziroma
predloga (angl. initiation) za uporabo sredstev in sklenitev pogodbe, (2) izbira in potrditev predloga (angl.
ratification), (3) izvedba sprejete odlocitve (angl. implementation) in (4) merjenje rezultatov izvedbe ter
dodelitev nagrad (angl. monitoring).
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direktor (priprava na 1. fazo), upravni odbor pa je odgovoren za vsebino in sprejem
dokumenta (1. in 2. faza) ter za spremljanje izvrSevanja Strategije (4. faza). lzvajanje
pridrzka soglasja (drugi odstavek 285. Clena v zvezi s petim odstavkom 281. ¢lena, oba
ZGD-1) se v enotirnem sistemu upravljanja razlikuje od dvotirnega sistema upravljanja, saj
lahko upravni odbor proaktivno (s preoblikovanjem poslovodne odlocitve) posega v
odlogitve izvrénih direktorjev (Strojin Stampar, 2017, str. 214).

ZGD-1 doloca v prvem odstavku 285. ¢lena, da upravni odbor vodi druzbo. Izhajajo¢ iz
navedene zakonske dolo¢be, lahko vodenje druzbe izena¢imo s poslovodenjem, v okviru
poslovodenja pa razlikujemo med vodenjem tekocih poslov in neprenosljivimi nalogami
upravnega odbora. Za enotirni sistem upravljanja je znacilna pravica upravnega odbora (ali
delnicarjev s statutarnim urejanjem) do aktivnega razmejevanja poslovodnih pristojnosti
med upravnim odborom in izvrSnimi direktorji. Ta pravica je omejena z zakonsko
dolo¢enimi pristojnostmi organov druzbe in s taksativno (omejeno) dolo¢enimi
prenosljivimi poslovodnimi pristojnostmi, ki jih ZGD-1 dolo¢a v ¢etrtem odstavku 290.
¢lena: vodenje tekocih poslov, prijave vpisov in predlozitve listin registru, skrb za vodenje
poslovnih knjig ter sestava letnega porocila in oblikovanje predloga za uporabo bilanénega
dobicka, ¢e ni drugace doloceno s statutom.?®

ZGD-1 dopusca statutarno avtonomijo le pri dolo¢itvi teko¢ih poslov, saj pojem ni
zakonsko pomensko opredeljen. Na podlagi stalis¢ domacih in tujih pravnih strokovnjakov
sem oblikovala naslednji nabor meril za uskupinjenje vrst tekoc¢ih poslov: »(i) odlocitve, ki
SO nujno potrebne za dnevno delovanje druzbe, (ii) rutinska opravila, (iii) dnevno
usklajevanje dela organizacijskih enot, (iv) organizacija podporne kadrovske sluzbe in
opravila, ki pomenijo nadzor nad delom zaposlenih, (v) pripravljalne in izvedbene
aktivnosti v zvezi s sklepi upravnega odbora in skupscine, (vi) analiza poslovnih podatkov,
(vii) tehni¢na opredelitev procesov in nadzor nad njihovim izvajanjem, (viii) sklepanje
poslov iz dejavnosti druzbe manjSe vrednosti, ki jo dolo¢i upravni odbor, ter (ix) druge
odlo¢itve, ki nimajo dolgoro¢nih posledic za poslovanje druzbe« (Strojin Stampar, 2017,
str. 142-146). Iz navedenega sledi, da izvr$ni direktorji nimajo enakega obsega
poslovodnih pristojnosti kot uprava v dvotirnem sistemu upravljanja.

Vse poslovodne naloge, ki ne Stejejo za tekoci posel, Stejejo za neprenosljive naloge, razen
¢e ZGD-1 izrecno doloCa pristojnost skupscine ali izvr$nih direktorjev. Na podlagi
primerjalno-pravne analize in po argumentu nasprotnega razlogovanja (lat. a contrario)
lahko med tovrstne, izvirne neprenosljive naloge umestim: »(i) celostno vodenje druzbe,
(i1) strateSko nacrtovanje za doseganje ciljev druzbe, (iii) finan¢no in poslovno
nacrtovanje, (iv) upravljanje s kadri, (v) doloCitev notranje organizacije druzbe, (vi)
finan¢no upravljanje in odgovornost za pravilno vodenje poslovnih knjig, (vii)

2V slovenski pravni teoriji ni poenoteno stalife glede obsega prenosa poslovodnih nalog na izvrne
direktorje, vendar prevladuje staliSe, da je nabor prenosljivih poslovodnih nalog v Cetrtem odstavku 290.
¢lena ZGD-1 doloéen taksativno in ne zgolj primeroma (Strojin Stampar, 2017, str. 138 in 139).
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vzpostavitev ustreznega sistema porocanja in (viii) sprejemanje krovnih notranjih aktov, s
katerimi se dolo¢ajo pravice in obveznosti zaposlenih« (Strojin Stampar, 2017, str. 345).
Neprenosljive so tudi pristojnosti in odgovornosti do skups$¢ine druzbe v zvezi s pripravo
in izvrSevanjem sklepov ter ukrepov, ki jih sprejema skup$¢ina, kar ZGD-1 izrecno dolo¢a
v 267. ¢lenu in drugem odstavku 285. ¢lena.

Razmejitev in prenos poslovodnih pristojnosti v nasprotju s kogentnimi predpisi ima za
posledico poostreno odskodninsko odgovornost. Ce namreé¢ upravni odbor v nasprotju z
ZGD-1 in statutom druzbe prenese svoje neprenosljive naloge na izvrsne direktorje (bodisi
izrecno bodisi na podlagi opredelitve tekoCega posla), bo tak prenos pristojnosti brez
pravnega ucinka, upravni odbor pa bo odgovarjal objektivno za Skodne posledice dejanj
izvr$nih direktorjev na podlagi ¢etrtega odstavka 770. ¢lena OZ (Strojin Stampar, 2017, str.
236; Dezman, 2009, str. 398-401).

ZGD-1 doloca, da v enotirnem sistemu upravljanja druzbo zastopa in predstavlja upravni
odbor (prvi odstavek 286. ¢lena), ¢e pa imenuje izvrSne direktorje, le-ti zastopajo druzbo,
razen Ce statut dolo¢i drugace (drugi odstavek 286. ¢lena). ZGD-1 dopuséa visoko stopnjo
statutarne avtonomije glede doloCitve zastopanja: statut lahko doloc¢i razlicne oblike
pravega in nepravega skupnega zastopanja, razdelitev pooblastil za zastopanje med upravni
odbor in izvrSne direktorje ter prokurista ali le med nekatere ¢lane upravnega odbora in
nekatere izvrSne direktorje oziroma izkljuéno zastopanje druzbe po upravnem odboru
(ZGD-1, tretji odstavek 286. ¢lena v zvezi z drugim do Cetrtim odstavkom 266. ¢lena).
Ceprav peti odstavek 290. &lena ZGD-1 dopuida tudi vsebinske omejitve pooblastil
izvr$nih direktorjev, pa je treba biti pri njegovi uporabi previden. Navedena doloc¢ba je
namre¢ V nasprotju z drugim odstavkom 9. ¢lena Prve direktive Sveta z dne 9. marca 1968,
68/151/EGS (v nadaljevanju: Publicitetna direktiva) (Svet Evropske unije, 1968), ki
izkljuuje ucinek zoper tretje osebe (lat. erga omnes) za vsebinske omejitve pooblastil
zakonitih zastopnikov gospodarske druzbe (primerjaj tudi 32. ¢len ZGD-1).° Zaradi tega
so lahko omejitve na podlagi petega odstavka 290. ¢lena ZGD-1 le interne narave in ne
vplivajo na veljavnost poslov, ki jih sklepajo izvrs$ni direktorji kot zakoniti zastopniki
druzbe (Strojin gtampar, 2017, str. 156; Bohinc v Kocbek et al., 2014, str. 238; Podgorelec
v Kochek, Ivanjko, Bratina, & Podgorelec, 2010, str. 353).

Clan upravnega odbora, ki je imenovan za izvrinega direktorja, opravlja vse naloge hkrati
(funkcije niso medsebojno izklju¢ujoée kot v dvotirnem sistemu upravljanja). Clane
upravnega odbora, ki niso imenovani za izvr$ne direktorje v primerjalni praksi imenujejo
»neizvrsni direktorji«, Ceprav njihove pristojnosti vkljucujejo tudi poslovodne naloge in

2 Tretji odstavek 9. ¢lena Publicitetne direktive (Svet Evropske unije, 1968) dologa: »Na omejitve pooblastil
organov druzbe, ki izhajajo iz statuta ali odloCitve pristojnih organov, se kljub objavi ni mogoce sklicevati
proti tretjim osebam.« Drugi odstavek 32. ¢lena ZGD-1 pa doloca: »Zastopnik lahko opravlja vsa pravna
dejanja, ki spadajo v pravno sposobnost druzbe. Statutarna ali druga omejitev nima pravnega ucinka proti
tretjim osebam.«
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zastopanje druZbe (Strojin Stampar, 2017, str. 164-168; Kocbek v Ivanjko, Kocbek, &
Preli¢, 2009, str. 612; Bohinc & Bratina, 2005, str. 333). Pojem neizvrSnega direktorja
opredeljuje Priporo¢ilo EK 2005 (Evropska komisija, 2005): »Neizvrsni direktor je
katerikoli ¢lan upravnega organa druzbe, razen izvrS$nega direktorja«. To opredelitev lahko
uporabimo tudi v slovenskem pravu. Na neizvrs$ne direktorje se torej nanasajo vsa pravila,
ki urejajo pravni polozaj ¢lanov upravnega odbora, ki niso hkrati tudi izvr$ni direktorji —
razen pravil, ki veljajo le za izvrSne direktorje, na primer dolo¢ila o prenesenih
poslovodnih pristojnostih  in  zastopanju. Zaradi oslabljene nadzorstvene funkcije
upravnega odbora imajo pri imenovanju neizvrSnih direktorjev vecji pomen avtonomni
pravni viri, ki dolo¢ajo merila neodvisnosti (na primer Priporo¢ilo EK 2005 (Evropska
komisija, 2005) ali Kodeks javnih druzb (Ljubljanska borza, d.d., ZNS, & ZM, 2016)).

1.2.2 IzvrS$ni direktorji

ZGD-1 dolo¢a v prvem odstavku 291. ¢lena, da imenovanje izvr$nih direktorjev ni
obvezno, razen v javnih delniskih druzbah. Ce upravni odbor ne imenuje izvrinega
direktorja, sam v celoti vodi vse posle druzbe (ZGD-1, prvi odstavek 285. ¢lena). ZGD-1
doloca (prvi odstavek 290. in prvi odstavek 291. ¢lena), da lahko upravni odbor imenuje
enega ali ve¢ izvr$nih direktorjev bodisi izmed svojih ¢lanov (t.i. notranji direktor) bodisi
izmed tretjih oseb (t.i. zunanji direktor). ZGD-1 prepoveduje imenovanje predsednika
upravnega odbora za izvrSnega direktorja, razen v majhnih in mikro druzbah (drugi
odstavek 291. ¢lena).

Vsak izvrsni direktor (notranji ali zunanji) mora izpolnjevati najmanj pogoje iz drugega
odstavka 255. ¢lena ZGD-1, s statutom pa se lahko dolo¢ijo dodatne zahteve. Izvr$ni
direktorji morajo v pravnem prometu nastopati z oznako »izvr$ni direktor«, njihovo
imenovanje in obseg upravicenj za zastopanje pa mora upravni odbor priglasiti v sodni
register (ZGD-1, drugi in deveti odstavek 290. ¢lena). ZGD-1 ne dolo¢a posebnih razlogov
za odpoklic izvr$nega direktorja kot v primeru ¢lana uprave (primerjaj drugi odstavek 268.
¢lena), ampak jih lahko upravni odbor kadarkoli odpokli¢e v skladu s statutom druzbe in
pogodbo, sklenjeno med izvr$nim direktorjem in druzbo (ZGD-1, osmi odstavek 290.
¢lena).

IzvrS$ni direktorji so dolZzni porocati upravnemu odboru 0 pomembnejSih vpraSanjih
poslovanja v skladu z 272. ¢lenom ZGD-1 in notranjimi pravili poro¢anja, ki jih sprejme
upravni odbor ali dolo¢i statut druzbe (deseti odstavek 290. ¢lena ZGD-1). Drugace kot v
primeru upravnega odbora ZGD-1 ne doloca pravil glede poslovanja izvr$nih direktorjev,
zato jih le-ti lahko dolocijo sami s poslovnikom o delu izvr$nih direktorjev, pri ¢emer
morajo upostevati pravila poslovanja, ki so zanje Ze dolo¢ena s statutom ali poslovnikom
upravnega odbora (ZGD-1, sedmi odstavek 290. ¢lena).

Upravni odbor lahko na izvr$ne direktorje prenese le del poslovodnih nalog, in sicer tiste,
Ki so taksativno doloc¢ene v Cetrtem odstavku 290. ¢lena ZGD-1. Statut ali upravni odbor
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lahko izvrs$ne direktorje pooblasti za izvajanje razli¢nih (prenosljivih) poslovodnih nalog in
tekoc¢ih poslov, prav tako jim lahko doloci razli¢en obseg upravicenj za zastopanje. Kot
zakoniti zastopniki lahko druzbo zastopajo le notranji izvrSni direktorji (primerjaj drugi
odstavek 286. ¢lena ZGD-1), zunanji izvrs$ni direktorji pa le kot poslovni pooblas¢enci
(OZ, 74. ¢len), oboji pa so lahko imenovani za prokuriste (ZGD-1, 33. in 35. ¢len). Na
podlagi drugega odstavka 286. ¢lena ZGD-1 so lahko nekateri izmed notranjih izvrS$nih
direktorjev izkljuCeni iz zakonitega zastopniStva druzbe (gre za specialno doloc¢bo v
razmerju do drugega odstavka 32. ¢lena ZGD-1). Temu izvr$nemu direktorju se lahko
podeli poslovno pooblastilo ali prokura (Strojin Stampar, 2017, str. 177-184; Podgorelec v
Kocbek, Ivanjko, Bratina, & Podgorelec, 2010, str. 348-356).

Na podlagi petega odstavka 290. ¢lena ZGD-1 lahko skups€ina in upravni odbor izvrSnim
direktorjem postavljata omejitve in zavezujoca navodila pri opravljanju njihovih nalog.
Ceprav so navodila za izvrinega direktorja zavezujo¢a, mora le-ta ravnati kot vesten in
posten gospodarstvenik v dobro druzbe, zato mora navodilodajalca (upravni odbor ali
skupséino) opozoriti na Skodljivost oziroma neprimernost narocila oziroma navodil in
zahtevati nova navodila. To obveznost doloc¢a ZGD-1 v prvem odstavku 263. ¢lena ZGD-1
Vv povezavi s prvim in drugim odstavkom 768. ¢lena OZ.

Ce novih navodil ne dobi, mora ravnati po lastni presoji kot strokovnjak v skladu z interesi
druzbe. Ce navodilodajalec (upravni odbor ali skupi¢ina) kljub temu vztraja pri izpolnitvi
navodila, ki je po oceni izvr$nega direktorja $kodljivo, je izvr$ni direktor navodilo dolzan
izvrsiti, za Skodo pa ne bo odgovoren, ¢e je kot vesten in posten gospodarstvenik opozoril
na Skodljive posledice pravoéasno in na razumljiv nac¢in. Glede opredelitve vsebine navodil
in posledic njihove (ne)izvedbe se podredno uporabljajo dolo¢be 768. in 769. ¢lena OZ 0
navodilih, ki jih daje naroénik mandatarju (Strojin Stampar, 2017, str. 192-196). Na
podlagi navedenega izhaja, da izvr$ni direktorji poslov druzbe ne vodijo samostojno in na
lastno odgovornost (kot na primer uprava v dvotirnem sistemu upravljanja), ampak na
nacin in v obsegu, kot ga dolo¢ajo ZGD-1 in notranja pravila druzbe (sklepi upravnega
odbora, statut in drugi notranji akti druzbe), po navodilih in z omejitvami, ki jih dolocita
upravni odbor in skups¢ina.

1.2.3 Skupscina

Skupscina je v mnogih pravnih ureditvah z enotirnim sistemom upravljanja najvi§ji in
najpomembnejsi organ vodenja (Bratina v Kocbek et al., 2014, str. 272), kar se odraza v
njeni pristojnosti za oblikovanje navodil in omejitev pri poslovodenju ter v pristojnosti
pridrzka soglasja k poslovodnim odlocitvam (na primer v Zdruzenem kraljestvu, Italiji,
Franciji, skandinavskih drzavah; Strojin Stampar, 2017, str. 53-89) z namenom
vzpostavitve ustreznega sistema nadzora in »uravnotezenja moc¢i med organi« druzbe
(Podgorelec v Kocbek et al., 2010, str. 357). »S tem se izboljSuje funkcija nadzora, ki je
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oslabljena zaradi zdruzevanja funkcije poslovodenja in nadzora v enem organu druzbe —
upravnem odboru« (Strojin Stampar, 2017, str. 216).

Skupscina odloca o strateskih in drugih najpomembnejsih vprasanjih delovanja druzbe (na
primer o sprejemu in spremembah statuta, statusnih preoblikovanjih in sklepanju
podjetniSkih pogodb), nastopa kot arbiter oziroma odlo¢evalec v primeru nesoglasij med
organi vodenja in nadzora (na primer moznost prenosa odlo¢itve 0 soglasju k poslovodni
odlocitvi, ki jo je nadzorni svet zavrnil po petem odstavku 281. ¢lena ZGD-1) in omogoca
uresniCevanje delni¢arskih ¢lanskih (korporacijskih) pravic. V enotirnem sistemu
upravljanja tako skups¢ina druzbe odloca: (a) o zadevah, dolo¢enih z zakonodajo (na
primer z ZGD-1 v 239. ¢lenu®), (b) o poslovodnih zadevah na pobudo poslovodstva
(ZGD-1, Sesti odstavek 293. ¢lena), (c) o soglasju k poslovodni odlocitvi, ¢e je upravni
odbor soglasje zavrnil (ZGD-1, peti odstavek 281. ¢lena), in (¢) o drugih poslovodnih
zadevah z oblikovanjem navodil (ZGD-1, peti odstavek 290. ¢lena). Kadar skups$¢ina
odlo¢a o poslovodnih odloc¢itvah na pobudo poslovodstva, lahko aktivno (vsebinsko)
posega v vsebino poslovodne odloéitve (Strojin Stampar, 2017, str. 214). Ce skupi¢ina
odlo¢a o poslovodnih zadevah zunaj svoje redne pristojnosti (tj. dolo¢ene v 239. ¢lenu
ZGD-1), mora ravnati s profesionalno skrbnostjo (kot vesten in posten gospodarstvenik v
dobro druzbe), kot se zahteva od poslovodnih oseb v delniski druzbi (Strojin Stampar,
2017, str. 216 in 248).

ZGD-1 doloca, da lahko v enotirnem sistemu upravljanja skups¢ino skli¢e upravni odbor,
izvr$ni direktorji te pristojnosti nimajo (Cetrti odstavek 280. ¢lena na podlagi drugega
odstavka 285. ¢lena). Skups¢ina ima tudi mocénejsi posreden vpliv na poslovodenje, saj
imenuje Clane upravnega odbora, ki je tudi poslovodni organ. Z odpoklicem ¢lana
upravnega odbora, ki je imenovan tudi za izvr§nega direktorja, ga skups$éina odpoklic¢e tudi
kot izvr$nega direktorja, s ¢imer lahko vpliva na njegovo delo (Kunsek, 2013). Povzetek
glavnih razlik med enotirnim in dvotirnim sistemom upravljanja delniSke druzbe je v
Tabeli 1.

1.3 Kljuéne razlike, ki vplivajo na stroSke upravljanja druzbe

Drugaéna razporeditev nalog med korporacijskimi organi vodi v druga¢no obremenitev
¢lanov organov vodenja in upravljanja. Na podlagi zgoraj naveden analize lahko
izpostavim naslednje klju¢ne dejavnike, ki lahko vplivajo na stroSke upravljanja druzbe z
enotirnim sistemom upravljanja:

30 ZGD-1 v 239. ¢&lenu doloda naslednje pristojnosti skup$éine: sprejem letnega poroécila (e to ni v
pristojnosti upravnega odbora), uporaba bilanénega dobicka, odloganje o razresnici, imenovanje in odpoklic
¢lanov upravnega odbora, spremembe statuta in kapitala, odlocanje o likvidaciji ali statusnem preoblikovanju
druzbe, imenovanje revizorja in odlo¢anje o drugih zadevah, kadar tako dolo¢a zakon ali statut druzbe.
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upravni odbor kot organ (tudi neizvr$ni direktorji) opravljajo najpomembnejse
poslovodne naloge (na primer celostno vodenje druzbe, strateSko nacrtovanje, letno
finan¢no in poslovno nacrtovanje, financno upravljanje, strateSsko upravljanje s kadri,
vzpostavitev sistema obvladovanja tveganj, sprejemanje najpomembnejSih notranjih
aktov druzbe);

¢lani upravnega odbora (tudi neizvrsni direktorji) lahko zastopajo druzbo kot zakoniti
zastopniki;

izvr$ni direktorji ne vodijo poslov samostojno in na lastno odgovornost kot uprava v
dvotirnem sistemu upravljanja, ampak po navodilih skups¢ine in upravnega odbora v
obsegu, ki je manjsi od pristojnosti uprave (imajo le del poslovodnih nalog in (del)
pristojnosti za zastopanje);

imenovanje izvr$nih direktorjev ni obvezno in upravni odbor lahko sam vodi druzbo;
zaradi poslovodne pristojnosti upravnega odbora je potrebno manjse Stevilo izvrSnih
direktorjev;

skupscina lahko prevzame del nadzora in s tem razbremeni upravni odbor.

Tabela 1: Kljucne razlike med enotirnim in dvotirnim sistemom upravljanja

Sistem upravljanja
delniske druzbe

Enotirni sistem upravljanja

Dvotirni sistem upravljanja

Organ Upravni odbor Izvrsni direktor Nadzorni svet Uprava
NADZORSTVENA | DA DA (notranji DA NE
FUNKCIJA izvrsni direktor)

NE (zunanji

izvrsni direktor)
POSLOVODNA DA, DA, NE DA,
FUNKCIJA najpomembnejse del poslovodnih brez omejitev

poslovodne naloge
(sprejem strategije,
poslovnega nacrta,
najpomembne;jsih
aktov, odgovornost
za finan¢no
poslovanje);
odgovornosti do
skupscine;

lahko prevzame
celotno
poslovodenije

nalog (Cetrti
odstavek 290.
¢lena ZGD-1)
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Tabela 1: Kljucne razlike med enotirnim in dvotirnim sistemom upravljanja (nad.)

Sistem upravljanja
delniske druzbe

Enotirni sistem upravljanja

Dvotirni sistem upravljanja

Organ Upravni odbor Izvrs$ni direktor Nadzorni svet Uprava
FUNKCIJA DA,; DA; NE; DA,
ZASTOPANJA zastopa kot zastopa lahko: omejene brez omejitev
zakoniti zastopnik | e kot zakoniti pristojnosti le (dopustno le
brez omejitev; zastopnik brez | predsednik pravo in nepravo
dopustno pravo in omejitve nadzornega sveta | skupno
nepravo skupno pooblastil; (podpis pogodbe, | zastopanje)

zastopanje;
posamezen Clan je
lahko izkljuéen iz
zastopanja

o kot poslovni
pooblascenec z
omejitvijo
pooblastil;

zastopanje druzbe
proti upravi)

e Kot prokurist;
dopustno pravo in
nepravo skupno
zastopanje

V tretjem poglavju bodo predstavljeni rezultati raziskave, v kateri sem med drugim
preverjala, kako navedeni dejavniki vplivajo na dolo¢anje prejemkov ¢lanov upravnega
odbora in izvr$nih direktorjev. Rezulati raziskave bodo pokazali, da sta najpomembnejsi
lastnosti enotirnega sistema upravljanja z vidika razporejanja stroskov upravljanja vecji
obseg pristojnosti upravnega odbora in omejene pristojnosti izvrsnih direktorjev.

2 PREJEMKI CLANOV ORGANOV VODENJA IN NADZORA

2.1 Teoreti¢na izhodisc¢a politike prejemkov

Prejemki so eno izmed najpomembnejSih orodij, s katerimi delnicarji usklajujejo svoje
interese z interesi oseb, ki jim poverijo vodenje in nadzor druzbe (Fama & Jensen, 1983;
Jensen & Meckling, 2008), in jih spodbujajo k uspesnemu uresnievanju ciljev druzbe
(Zupan, 2001, str. 233; Jensen & Murphy, 1990). Zaradi tega so prejemki nadzornikov in
poslovodij predmet ekonomske in pravne analize, v zadnjih dveh desetletjih (v povezavi s
finan¢nimi $kandali in finan¢no-gospodarsko krizo 2007—2009) pa so se razprave glede
prejemkov osredotocile zlasti na primernost politike placil v javnih delniSkih druzbah in na
vlogo delnicarjev pri oblikovanju politike prejemkov — angl. remuneration governance
(Ferrarini et al., 2009, str. 3-14), znotraj tega pa so bile predmet posebne obravnave
finan¢ne institucije, za katere so bila oblikovana posebna priporocila (Korsi¢, 2016, str. 16
in 17). PodrobnejSa analiza placne politike v finan¢nih institucijah (banke in hranilnice ter
zavarovalnice) presega okvir in namen tega magistrskega dela, zato tega podrocja ne
obravnavam, z namenom oblikovanja celostnega pogleda na normativno ureditev placne
politike pa v nadaljevanju navajam zgolj nekatere pomembne vire. Razprava o
pomembnosti in primernosti prejemkov ¢lanov organov vodenja in nadzora se je
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razplamtela do te mere, da je na podroc¢je doloc¢anja prejemkov s hetronomnimi pravnimi
viri posegla tudi drzava (Korsi¢, 2016, str. 16-20), razvilo pa se je tudi avtonomno pravo
(Ferrarini et al., 2009, str. 26-33).

V tem poglavju bom predstavila normativni okvir za doloCanje prejemkov organov
vodenja in nadzora v delniski druzbi, vrste pogodb, s katerimi se urcjajo medsebojna
razmerja ¢lanov upravnega odbora in izvr$nih direktorjev z druzbo, ter vrste prejemkov v
enotirnem sistemu upravljanja. Namen tega poglavja ni podrobnej$a primerjalna analiza
avtonomnih pravnih virov na podrocju oblikovanja politike prejemkov za organe vodenja
in nadzora, ampak predstavitev glavnih pravnih virov in najpomembnejs$e vsebine politike
prejemkov. V zadnjem razdelku tega poglavja bodo predstavljeni glavni izsledki raziskave
prejemkov v dvotirnem sistemu upravljanja (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016), ki so
pomembni za to magistrsko delo.

2.2  Normativni okvir

2.2.1 Zakonski in podzakonski akti

Avtonomijo pri dolo¢anju prejemkov ¢lanov organov vodenja in nadzora v delniski druzbi
omejuje ve¢ zakonskih in podzakonski pravnih aktov. Najpomembnjesi med njimi je
ZGD-1. ZGD-1 doloca nacelne usmeritve (postopek sprejema politike prejemkov in nacela
politike prejemkov) in omejitve pri doloanju prejemkov (na primer omejitve glede vrst
prejemkov, omejitve glede udelezbe pri dobi¢ku, omejitve glede izplacila spremenljivega
prejemka) organov vodenja in nadzora v delniski druzbi. ZDR-1 predpisuje obvezne
sestavine pogodbe o zaposlitvi (31. ¢len) ter temeljne pravice in obveznosti delavca in
delodajalca iz delovnega razmerja. Za poslovodne osebe ZDR-1 v 73. ¢lenu dopusca
odstopanja od nekaterih kogentnih dolocb ZDR-1 in kolektivnih pogodb (avtonomno
pravo), posebna izjema pa velja tudi za vodilne delavce (74. ¢len). ZPPOGD omejuje
avtonomijo dolocanja prejemkov poslovodnih organov v druzbah, v katerih imajo RS ali
samoupravne lokalne skupnosti neposredno ali posredno veéinski delez. Ceprav je upravni
odbor tudi poslovodni organ, pa zanj na podlagi izrecne dolo¢be prvega odstavka 1. ¢lena
ZPPOGD ta zakon ne velja. ZPPOGD namre¢ ureja le prejemke predsednikov in ¢lanov
uprav, izvr$nih direktorjev, poslovodij in prokuristov, upravni odbor pa za potrebe
ZPPOGD S$teje za organ nadzora (drugi odstavek 2. ¢lena). ZPPOGD dopolnjuje Uredba o
dolocitvi najvisjih razmerij za dolocitev osnovnih placil ter viSine spremenljivih
prejemkov (v nadaljevanju Uredba o prejemkih) (Ur.l. RS, 34/2010 in 52/2011), ki doloc¢a
razmerja med prejemki poslovodstva v druzbah, za katere se uporablja ZPPOGD, in
povprecno placo v tej druzbi oziroma skupini. Na podrocju prejemkov sta pomembna Se
posebna zakona o dveh drzavnih druzbah, in sicer o SDH in Druzbi za upravljanje terjatev
bank, d.d. (v nadaljevanju DUTB). Z vidika politike prejemkov je pomembna dolocba 23.
¢lena ZSDH-1, ki omogoca upravi SDH, da za posamezne druzbe s kapitalsko naloZzbo
drzave sprejme politiko prejemkov, ki odstopa od dolo¢b ZPPOGD. Pogoj za veljavnost
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taks$ne politike prejemkov je soglasje Vlade RS (ZSDH-1, tretji odstavek 23. ¢lena). SDH
doslej te pravice ni izkoristil. ZSDH-1 izrecno izklju¢uje uporabo dolo¢b ZPPOGD za
prejemke Clanov uprave SDH (sedmi odstavek 46. ¢lena), niti ne doloCa omejitev glede
prejemkov nadzornega sveta SDH, ki jih sicer dolo¢i Vlada RS (ZSDH-1, 45. ¢len; SDH,
2017a, str. 127). Ne glede na to so prejemki uprave SDH doloceni v skladu z ZPPOGD
(SDH, 2017a, str. 127). ZSDH-1 opredeljuje tudi kvalitativna izhodis¢a za dolocanje
prejemkov ¢lanov organov nadzora druzb v upravljanju SDH (22. ¢len). Tudi Zakon o
ukrepih RS za krepitev stabilnosti bank (Ur.l. RS st. 105/2012, 63/2013 — ZS-K, 23/2014 —
ZDIJZ-C, 104/2015, 26/2017 — ORZUKSB33 in 27/2017 — popr., v nadaljevanju ZUKSB)
ne predpisuje omejitev glede politike prejemkov v DUTB. Na podlagi sedmega odstavka 8.
¢lena ZUKSB se za prejemke ¢lanov upravnega odbora ne uporabljajo dolocbe ZPPOGD,
ampak politiko prejemkov za izvrsne in neizvr$ne direktorje sprejme Vlada RS (KorsSic,
2016, str. 47). Za druzbe v upravljanju DUTB veljajo dolocbe ZPPOGD in dolo¢be ZGD-
1, ki urejajo nacin sprejemanja politike prejemkov. PodrobnejSa razprava o posebnostih
prejemkov poslovodstev v drzavnih druzbah ni predmet te naloge, jih pa podrobno
obravnava Korsi¢ (2016). Nekaj posebnih dolo¢b glede prejemkov ima tudi ZBan-2, Ki
doloca posebna temeljna nacela in omejitve politike prejemkov za poslovodstvo in
nekatere kategorije delavcev (Eleni 169-171) v kreditnih institucijah, prav tako tudi
ZISDU-3 (¢leni 73.a—73.¢) za investicijske sklade.

2.2.2 Evropski pravni viri

Navedeni zakonski in podzakonski akti upoStevajo priporocila, ki jih je na podroc¢ju
politike prejemkov sprejela Evropska komisija. Priporocilo komisije z dne 14. decembra
2004 o spodbujanju ustreznega sistema prejemkov direktorjev javnih druzb
(2004/913/ES) (Evropska komisija, 2004) oblikuje priporocila glede postopka oblikovanja
in vsebine politike prejemkov, obsega in nacina razkritja prejemkov ter usmeritve glede
oblikovanja in sprejema opcijskih in delniskih programov nagrajevanja. To priporocilo je
bilo v letu 2009 dopolnjeno s Priporoc¢ilom Komisije o dopolnitvi priporo¢il
2004/913/ES in 2005/162/ES glede sistema prejemkov direktorjev javnih druzb (v
nadaljevanju Priporo¢ilo EK 0 prejemkih), in sicer z natan¢nejSo dolocitvijo strukture
prejemkov in vsebin razkritij, vloge delniCarjev in komisije za prejemke pri oblikovanju
politike prejemkov (Evropska komisija, 2009a). Priporocilo komisije z dne 30. aprila
2009 o plaénih politikah v sektorju finan¢nih storitev (2009/384/ES) pa pomeni
vsebinsko dopolnitev splosnih priporoc¢il glede sistema prejemkov ob upoStevanju
posebnosti finanénih institucij (predvsem tveganj, ki so jim izpostavljene), zlasti glede
nacel in vsebine plaénih politik, merjenja uspesSnosti in razkritij (Evropska komisija,
2009Db).
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2.2.3 Avtonomni pravni viri

Dolocbe ZGD-1 in priporocila EK upostevajo tudi slovenski avtonomni pravni viri:

Priporo¢ila Zdruzenja Manager pri sklepanju individualnih pogodb vodilnih
menedZerjev v gospodarskih druzbah (v nadaljevanju Priporo¢ila ZM) vsebujejo
priporocila glede vsebine pogodbe, dolo¢anja meril za presojanje poslovne uspesnosti,
dolo¢anja meril spodbudnega nagrajevanja vodilnih menedZerjev in glede postopkov
ter placil ob prenehanju funkcije (Zdruzenje Manager, 2014).

Tudi Priporoc¢ila ZNS za kadrovanje in nagrajevanje ¢lanov uprav in izvr$nih
direktorjev (v nadaljevanju Priporo¢ila ZNS) podajajo priporocila glede meril za
oblikovanje primerne politike prejemkov in glede primernih vsebin pogodbe med
¢lanom uprave oziroma izvr$nim direktorjem in druzbo (ZNS, 2007a).

Priporocila ZNS za ¢lanstvo, delo in placilo ¢lanov nadzornih svetov in upravnih
odborov (v nadaljevanju Priporocila za nadzorne svete ZNS) med drugim vsebujejo
tudi priporocila glede sestave in pristojnosti kadrovske komisije ter placila in povracila
stroSkov ¢lanom upravnega odbora in izvr$nim direktorjem (ZNS, 2007b). V zvezi s
slednjim so oblikovana priporocila glede sestave prejemkov, priporoc¢enih razmerjij,
razkrivanja prejemkov in zavarovanja odskodninske odgovornosti.

Kodeks upravljanja javnih druzb (Ljubljanska borza, d.d., ZNS, & ZM, 2016)
doloca nacela za oblikovanje placil nadzornega sveta, pri cemer poudarja, da mora biti
placilo ustrezno, tj. placilo, ki omogoca kakovostno sestavo nadzornega sveta in je tudi
sorazmerno odgovornostim in nalogam njihovih ¢lanov (tocka 17). Placila naj bodo
dolocena izkljucno v denarju in neodvisna od uspesnosti poslovanja druzbe. Priporoca
se tudi dodatno placilo za delo v komisijah, ki ne sme presegati 80 % placila za
¢lanstvo v nadzornem svetu (tocka 17.2). Glede placila uprave se priporoca
oblikovanje takSne politike prejemkov, ki bo omogocala imenovanje ustrezne uprave
glede na potrebe druzbe, kakor tudi usklajenost interesov poslovodstva z dolgoro¢nimi
interesi druzbe (tocka 21). Kodeks priporoca tudi sklenitev zavarovanja odskodninske
odgovornosti ¢lanov organov vodenja in nadzora (tocka 24).

Kodeks upravljanja za nejavne druzbe (ZNS, Ministrstvo za gospodarski razvoj in
tehnologijo RS, & Gospodarska zbornica Slovenije, 2016) med drugim vsebuje tudi
priporocila za placilo organa nadzora (toc¢ka 5.11): placila naj bodo dolo¢ena v naprej
(s sklepom skupséine ali z aktom o ustanovitvi) in primerljiva s placili v javnih
delniskih druzbah ter v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave (toc¢ka 5.11.1). Placila naj
bodo zgolj v denarju in neodvisna od finan¢ne uspesnosti druzbe (tocka 5.11.2). V
tocka 8 so oblikovana tudi priporoéila za nagrajevanje organa vodenja: prejemki naj
bodo odvisni od nalog posameznika, finan¢nega stanja druzbe in uresniCevanja
poslovnih ciljev.

Kodeks SDH (SDH, 2017b) podaja priporoc¢ila glede viSine prejemkov c¢lanov
nadzornega sveta in upravnega odbora (to¢ka 6.9.6 in Priloga 1) ter razmerja med
prejemki nosilcev posebnih funkcij in ¢lani organov oziroma njihovih komisij (Priloga
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2). Kodeks SDH ne vsebuje priporocil glede politike prejemkov uprave in izvrSnih
direktorjev, je pa SDH napovedal, da bo podpiral politiko prejemkov v skladu z ZGD-1
in ZPPOGD v Izhodis¢ih za glasovanje na skup$¢inah druzb v letu 2017 (SDH,
2017c).

Zgoraj navedeni avtonomni pravni viri so bili v zadnjem desteletju veCkrat spremenjeni
zaradi sprememb zakonodaje in razvoja evropskih pravnih virov. Lahko ugotovim, da se
oblikovalci avtonomnega prava dokaj azurno odzivajo na spremembe nadrejenih pravnih
virov. V razdelkih 2.4.3.2 Priporocila ZNS, 2.4.3.3 Priporo¢ila SDH, 2.4.4.4 Priporocila
ZM in 2.4.45 Priporo¢ila ZNS podrobneje predstavljam vsebino nekaterih navedenih
aktov.

2.3 Pogodbena razmerja med druzbo in ¢lani organa vodenja ali
nadzora

2.3.1 Temeljno pravno razmerje

Temeljno pravno razmerje med ¢lani upravnega odbora in druzbo kakor tudi med izvr$nimi
direktorji in druzbo (ki jo v tem primeru zastopa upravni odbor) je mandatno razmerje.
Mandatno pogodbo opredeljuje OZ kot dvostransko zavezujoce obligacijsko razmerje, v
katerem se prevzemnik narocila (mandatar) zavezuje naro€itelju (mandantu), da bo zanj
opravil dolo¢ene posle (prvi odstavek 766. ¢lena OZ). OZ ureja mandatno pogodbo v
¢lenih 766-787. Z imenovanjem ¢lana upravnega odbora ali izvrS$nega direktorja in z
njegovim sprejemom funkcije (mandatna pogodba je konsenzualni (ustni) kontrakt, ki
nastane s soglasjem volj brez posebne obli¢nosti, kar dolocata 15. in 18. ¢len OZ) nastane
korporacijsko-pravno-mandatno razmerje, tj. razmerje med ¢lanom upravnega odbora in
izvr$nim direktorjem kot nosilcem korporacijske funkcije (¢lan organa druzbe) na eni
strani ter druzbo na drugi. To razmerje je urejeno s statusnopravnimi predpisi (zlasti ZGD-
1), subsidiarno pa se uporabljajo dolocila o mandatni, pooblastilni in podjemni pogodbi v
OZ. Pri sklepanju korporacijsko-pravnega mandata je zato treba upoStevati kogentne
dolo¢be ZGD-1, ki urejajo pravni polozaj organov gospodarske druzbe: prvi odstavek 255.
¢lena (trajanje mandata), drugi odstavek 255. ¢lena (pogoji za Clanstvo), ¢lena 261 in 262
(odobritev pogodb), ¢lena 263 in 264 (udelezba na dobicku), 270. ¢len (omejitve
prejemkov) in 271. ¢len (prepoved konkurence). Pravna narava obveznosti, ki jo s
sklenitvijo mandatne pogodbe prevzema mandatar, je obligacija prizadevanja (Plavsak v
Juhart & Plavsak, 2013, str. 221).

Ob sprejemu korporacijskega mandata pa nastane Se eno pravno razmerje med ¢lanom
upravnega odbora ali izvrsnim direktorjem in druzbo, in sicer osebno poslovno razmerje
(Senéur Pecek (v Bedan, Belopavlovi¢, Korpi¢-Horvat, Kresal, Kresal Soltes, MeZnar, &
Setinc Tekavc, 2016, str. 404 in 405) ga imenuje pogodbeni poloZaj oziroma osebno
razmerje), ki se nanasa na osebni polozaj ¢lana upravnega odbora ali izvrSnega direktorja
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kot fizicne osebe (kot izvajalca mandata) v razmerju do druzbe kot drugega pravnega
subjekta (naro¢nika — mandanta).* Pogodba, s katero se uredi to pravno razmerje, je v
pravni teoriji poimenovana kot »pogodba o opravljanju funkcije« %2, v poslovni praksi pa
tudi »managerska pogodba« (glej Uvod k Priporo¢ilom ZM (2014)). Pogodba o opravljanju
funkcije ima naslednje pravne znacilnosti: gre za »dvostransko zavezujoCe, vzajemno,
odplac¢no in trajno pravno razmerje, s katerim se prevzemnik funkcije zaveze, da bo opravil
dologeno delo (storitev), druzba pa se zaveZe to storitev pladati« (Strojin Stampar, 2017,
str. 185; Sencur Pecek, 2007, str. 88). Pogodba o opravljanju funkcije ima lahko pravno
naravo civilnopravne pogodbe v skladu z OZ ali pa pogodbe o zaposlitviv skladu z ZDR-1
(Strojin Stampar, 2017, str. 161-164, 184-208).

Ker mora ¢lan upravnega odbora in izvrsni direktor pri izvajanju svojih nalog ravnati s
poklicno skrbnostjo oziroma s skrbnostjo vescaka, kar doloc¢a prvi odstavek 263. ¢lena
ZGD-1, mora biti njegov mandat praviloma odplagen (Strojin Stampar, 2017, str. 221—
235). Splosna dolocila o mandatni pogodbi v tretjem odstavku 768. ¢lena OZ namre¢
doloc¢ajo, da se v primeru neodplaénega mandata od mandatarja zahteva skrbnost dobrega
gospodarja (tj. skrbnost laika), v primeru odplaénega mandata pa ravnanje strokovnjaka.

2.3.2 Pogodba s ¢lanom upravnega odbora - neizvr$nim direktorjem

Slovenski pravni teoretiki zagovarjajo razlicna stalis¢a glede sklepanja pogodb med ¢lani
upravnega odbora in druzbo. Nekateri izmed njih (Sencur Pecéek, Bratina, Jovanovi¢ in
Vindi$ v Sencéur Pecek, 2007, str. 75) zagovarjajo stalis¢e, da clanom upravnega odbora ni
treba skleniti posebne pisne pogodbe, saj naj bi bil njihov polozaj podoben polozaju ¢lana
nadzornega sveta, razen v primeru ko izvr$ni direktorji niso imenovani; drugi (Bohinc in
Samec) pa menijo, da je sklenitev pogodbe potrebna (Sencur Pecek, 2007, str. 75). Menim,
da polozaja ¢lana upravnega odbora ni mogoce enaciti s polozajem ¢lana nadzornega sveta,
saj ¢lan upravnega odbora vodi druzbo in ima najpomembnej$a poslovodna pooblastila (Ki
so neprenosljiva), lahko pa opravlja tudi funkcijo zakonitega zastopnika druzbe, zato je
sklenitev posebne pisne pogodbe s ¢lanom upravnega odbora primerna. ZGD-1 doloca, da
mora pogodbo odobriti upravni odbor (drugi odstavek 262. &lena),®® podpise pa jo lahko

31 Klampfer (2000, str. 5-8) ugotavlja, da je ¢lan uprave v »korporacijskem, pogodbenem, lahko pa tudi v
delovnem razmerju«. Podobno ugotavljata tudi Podgorelec (v Kocbek et al., 2010, str. 389) in Sencur Pecek
(v Becan et al., 2016, str. 404).

32 Senéur Pedek (2007, str. 73 in 90) pogodbo o opravljanju funkcije oznacuje kot »inominatni kontrakt
obligacijskega prava (pogodba o poslovodenju ali pogodba o vodenju poslov)« in tudi kot »individualno
pogodbo o zaposlitvi z lastnostmi mandatne in podjemne pogodbe« (Strojin Stampar, 2017, str. 185; Bratina
v Kochek et al., 2014, str. 68-71).

3 262. ¢len ZGD-1 dolo¢a: »(1) Pravice in obveznosti ¢lana organa vodenja ali nadzora, ki niso dologene s
tem zakonom, se dolo¢ijo v pogodbi, ki jo sklene z druzbo. (2) Pogodbo mora odobriti nadzorni svet ali
upravni odbor, sicer mora ¢lan organa vodenja ali nadzora vrniti koristi iz pogodbe.« O pristojnosti izvrSnega
direktorja za podpis pogodbe s ¢lanom upravnega odbora podobno staliS¢e zavzema tudi Podgorelec (v
Kocbek et al., 2010, str. 354).

25



izvrSni direktor kot zakoniti zastopnik druzbe ali na podlagi posebnega pooblastila.
Pogodbo lahko podpise tudi posebni pooblaséenec, ki ga imenuje skup$¢ina. Ce namred
upravni odbor ne imenuje izvrSnih direktorjev in sam zastopa druzbo, bi, po mnenju
nekaterih slovenskih pravnih strokovnjakov, pogodbo s ¢lanom upravnega odbora morala
odobriti skupscina druzbe in tudi imenovati posebnega pooblas¢enca za podpis pogodbe,
kot v primeru druzbe z omejeno odgovornostjo (Podgorelec v Kocbek et al., 2010, str. 355;
Sencur Pecek, 2007, str. 84). V primeru, da to ni izrecno dolo¢eno v statutu druzbe, lahko
upravni odbor predlaga skupscini odobritev pogodbe in imenovanje posebnega
pooblascenca (za podpis) na podlagi Sestega odstavka 293. ¢lena ZGD-1.

Mandatno razmerje ¢lana upravnega odbora dopolnjujejo elementi pooblastilne pogodbe
(¢e ¢lan upravnega odbora tudi zastopa druzbo), v doloCenih primerih pa je kombinirano
tudi z elementi podjemne pogodbe. V teh primerih lahko sklene z druzbo civilnopravno
pogodbo o opravljanju funkcije, za katero veljajo dolo¢be ZGD-1 in OZ. Z druzbo pa
lahko sklene tudi pogodbo o zaposlitvi (drugace kot ¢lan nadzornega sveta), kadar to
opravicuje ali celo terja njihov obseg nalog, saj gre za poslovodni organ. Sklenitev
pogodbe o zaposlitvi bo tako upravic¢ena zlasti v primeru, ko upravni odbor ne imenuje
izvr$nih direktorjev in sam vodi druzbo ter vse njene posle, vkljuéno z zastopanjem
(Strojin Stampar, 2017, str. 162).

2.3.3 Pogodba z izvr§nim direktorjem

ZGD-1 ne predpisuje vrste pogodbe, s katero uredita medsebojna razmerja druzba in
izvr$ni direktor, saj je to odvisno od vsebine njunega medsebojnega pravnega razmerja.
Bistveni elementi mandatne pogodbe za izvr$ne direktorje so dologeni z ZGD-1, ki pa
predvideva, da se morajo tudi ostale pravice in obveznosti opredeliti s pogodbo, Ki jo
odobri upravni odbor (262. ¢len), ob podredni uporabi dolo¢b OZ o mandatni, pooblastilni
in podjemni pogodbi.

Pogodbo, ki jo sklene izvrsni direktor z druzbo, mora ne glede na vrsto pogodbe odobriti
upravni odbor. Priporocila glede vsebine pogodbe so zapisana v tocki 6 Priporocil ZNS
(ZNS, 2007a). Izvr$ni direktor torej lahko sklene z druzbo pogodbo civilnega prava ali
pogodbo o zaposlitvi.

Pogodba civilnega prava (mandatna ali podjemna pogodba). Na podlagi 262. ¢lena
ZGD-1 in ¢lenov 13 ter 54 ZDR-1 lahko izvr$ni direktor z druzbo sklene pogodbo o
opravljanju funkcije, za katero veljajo le doloébe OZ, torej pogodbo civilnega prava. **

34V slovenski pravni teoriji je sprejeto stalis¢e, da v razmerju med poslovodno osebo in druzbo niso podani
vsi bistveni elementi delovnega razmerja, zlasti element podrejenosti oziroma opravljanje dela po navodilih
in pod nadzorom delodajalca, zato lahko poslovodna oseba svoje pravno razmerje z druzbo uredi tudi s
pogodbo civilnega prava. Primerjaj pravno opredelitev delovnega razmerja v 4. ¢lenu ZDR-1: »Delovno
razmerje je razmerje med delavcem in delodajalcem, v katerem se delavec prostovoljno vklju¢i v organiziran
delovni proces delodajalca in v njem za placilo, osebno in nepretrgano opravlja delo po navodilih in pod
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Glede na prvine pravnega razmerja je temeljna pogodba praviloma mandatna pogodba
(pogodba o narocilu), v kateri pogodbeni stranki dolocita vsebino in obseg nalog, placilo,
Cas in kraj opravljanja dela, morebitne roke za dokonc¢anje oziroma izrocitev dela, uporabo
delovnih sredstev ter druge posebnosti v zvezi z izvajanjem dela. Glede na vsebino nalog
izvrSnega direktorja ima lahko civilnopravna pogodba tudi elemente podjemne pogodbe,
kadar imajo naloge izvrSnega direktorja pravno naravo obligacije rezultata in ne le
obligacije prizadevanja. V tem primeru se podredno uporabljajo dolocila OZ glede
podjemne pogodbe (pogodba o delu).®® Naroéilo za izvedbo mandata oziroma nalog
izvrSnega direktorja praviloma vkljucuje tudi pooblastila za opravljanje dejanj za racun
mandanta (naro¢nika) — druzbe, zato se podredno uporabljajo tudi dolocbe o zastopanju in
pooblastilni pogodbi (OZ, ¢leni 69-81). *¢ Kadar so dolo¢be OZ dispozitivne, jih lahko
pogodbeni stranki nadomestita z druga¢no, avtonomno ureditvijo (OZ, 2. ¢len). Ne glede
na vsebino poslovnega razmerja pa je njuna pogodbena svoboda omejena s prej
navedenimi kogentnimi dolo¢bami ZGD-1.

Pogodba o zaposlitvi. S sklenitvijo delovnega razmerja morata izvrsni direktor in druzba
skleniti pisno pogodbo o zaposlitvi v skladu z ZDR-1 (31. ¢len). Delovno razmerje se
lahko sklene za dolocen Cas, saj temelji na korporacijsko-pravnem razmerju (mandatu) z
omejenim ¢asom trajanja. Glede na obseg nalog ima lahko izvr$ni direktor v smislu ZDR-1
polozaj poslovodne osebe ali pa vodilnega delavca. Za poslovodno osebo ga lahko Stejemo,
e ima tudi funkcijo zakonitega zastopnika;3’ v tem primeru zanj velja dolo¢ba 73. &lena
ZDR-1, ki dopuséa, da pogodbeni stranki pri sklepanju pogodbe 0 zaposlitvi odstopata od
kogentnih dolocb ZDR-1 in kolektivnih pogodb glede delovnega casa, zagotavljanja
odmorov in pocitkov, glede placila, disciplinske odgovornosti in odpovedi delovnega
razmerja.®® Dolo¢be 73. ¢lena ZDR-1 se uporabljajo tudi, kadar je izvrni direktor
imenovan za prokurista. Ce pa izvr$ni direktor ni imenovan za zakonitega zastopnika
druzbe, ampak le za poslovnega pooblascenca, pa ga lahko Stejemo za »vodilnega delavca«
v smislu 74. ¢lena ZDR-1: »delavec, ki vodi poslovno podro¢je ali organizacijsko enoto pri
delodajalcu in ima pooblastila za sklepanje pravnih poslov ali za samostojne kadrovske in
organizacijske odlocitve«. Za izvrSnega direktorja kot vodilnega delavca veljajo drugacna

nadzorom delodajalca.” Kljub temu pa v Sloveniji iz zgodovinskih razlogov pri urejanju pravnih razmerij s
poslovodnimi osebami prevladuje prav praksa sklepanja pogodb o zaposlitvi (Sencur Pecek, 2007, str. 88;
Becan et al., 2016, str. 408).

35 OZ opredeljuje podjemno pogodbo v 619. ¢lenu: »S podjemno pogodbo se podjemnik zavezuje opraviti
dolocen posel, kot je izdelava ali popravilo kaksne stvari, kaksno telesno ali umsko delo ipd., naro¢nik pa se
zavezuje, da mu bo za to placal.« Elementi podjemne pogodbe so doloceni v ¢lenih 619-648 OZ.

% 0Oz opredeljuje pooblastilno pogodbo v prvem odstavku 74. €lena: »Pooblastilo je upravidenost za
zastopanje, ki jo da pooblastitelj s pravnim poslom pooblasc¢encu.«

37 Ceprav ZGD-1 izvr$nih direktorjev izrecno ne opredeljuje kot poslovodstvo (glej 10. ¢len), jih slovenska
pravna teorija (Bratina, Sencur Pecek, Ivanjko) Steje za poslovodne osebe na podlagi sploSne opredelitve
poslovodstva v prvem stavku 10. ¢lena ZGD-1 (Strojin Stampar, 2017, str. 94).

38 Posebne dolocbe glede delovnega razmerja s poslovodno osebo so zapisane $e v ¢lenih 20, 26, 40, 54, 55
in 157 ZDR-1.
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pravila kot za poslovodno osebo, zlasti glede trajanja in odpovedi delovnega razmerja
(Strojin Stampar, 2017, str. 202 in 203). Pogodba o zaposlitvi v obeh primerih vsebuje tudi
elemente mandatne, podjemne in pooblastilne pogodbe po OZ, upostevati pa je treba tudi
vse kogentne doloc¢be ZGD-1. V praksi so vsi elementi naStetih pogodb zdruZeni v eni
(pisni) pogodbi, ki jo skleneta pogodbeni stranki.

2.4  Prejemki
2.4.1 Politika prejemkov

ZGD-1 v 284. ¢lenu doloca, da placilo organa nadzora (nadzornega sveta ali upravnega
odbora) doloci skupsc€ina ali statut druzbe. Skupsc¢ina lahko dolo¢i placilo organa nadzora
tudi s politiko prejemkov (ZGD-1, Sesti odstavek 294. ¢lena). Za dolocitev prejemkov
nadzornega sveta in upravnega odbora ZGD-1 ne predpisuje posebnih nacel (drugace kot
pri poslovodnih organih), v ¢lenih 284 in 289 predpisuje le, da mora biti placilo »v
ustreznem razmerju z nalogami ¢lanov nadzornega sveta in finan¢nim polozajem druzbe«.

Prejemke poslovodnega organa praviloma dolo¢i nadzorni svet, lahko pa politiko
prejemkov doloci tudi skupscina druzbe (ZGD-1, Sesti odstavek 294. ¢lena). Pri dolo€itvi
prejemkov skupsc¢ina uposteva naslednja nacela, doloCena v sedmem odstavku 294. ¢lena
ZGD-1:

e spodbujanje dolgoro¢ne vzdrznosti druzbe in zagotavljanje, »da so prejemki v skladu z
dosezenimi rezultati in finan¢nim stanjem druzbec;

e delitev prejemkov na fiksni in variabilni del, pri ¢emer mora biti spremenljivi del
prejemkov odvisen od vnaprej dolocenih in merljivih meril, dolocen pa je lahko tudi

e odpravnina se lahko izplaca le v primeru pred¢asnega prenehanja mandata iz drugega
ekonomsko-poslovnega razloga ali drugega nekrivdnega razloga ali ob sporazumnem

ey

odpravnine.

Podgorelec (v Kocbek et al., 2010, str. 401) v zvezi s politiko prejemkov omenja »nacelo
enakega obravnavanja«, po katerem ni dopustno dolocati razli¢nega placila za predstavnike
kapitala in predstavnike zaposlenih, ne onemogoca pa dolocitve dodatka za dodatne naloge
(na primer za ¢lanstvo v komisiji, za funkcijo predsednika ali namestnika, za posebno
storitev). Dolocanje politike prejemkov po skupscini druzbe Se ni prav pogosta poslovna
praksa, zato Kravanja Novak in Prijovi¢ (2016, str. 4) ugotavljata, da je »politika
prejemkov zaenkrat se neizkori$¢en inStrument soodlocanja delnicarjev«.

% Izplacilo odpravnine torej ni dopustno v primeru predéasnega prenehanja mandata iz krivdnega razloga
(huj$a krsitev obveznosti), razloga nesposobnosti ali v primeru odpoklica zaradi izreka nezaupnice s strani
skupscine po prvi, drugi in tretji alineji drugega odstavka 268. ¢lena ZGD-1.
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2.4.2 Razkrivanje prejemkov

Novela ZGD-1C iz leta 2009 (Ur.l. RS §t. 2009/42) je v petem odstavku 294. ¢lena
predpisala obveznost poimenskega in strukturiranega razkrivanja prejemkov organov
vodenja in nadzora v preteklem poslovnem letu (nacelo preglednosti) v prilogi k
racunovodskim izkazom ali v poslovnem poroc¢ilu. Prejemke poslovodstva in organa
nadzora za vsakega Clana posebej mora poslovodstvo predstaviti tudi na sami skupscini ob
odlo¢anju o uporabi bilan¢nega dobicka. Prejemke je treba razkriti po vrstah, ki jih doloca
zakon (fiksni in variabilni prejemki, udelezba v dobicku, opcije in druge nagrade, povracila
stroSkov, zavarovalne premije, provizije in druga dodatna placila, prejemki za opravljanje
nalog v odvisnih druzbah). V poslovnem porocilu je treba prav tako razkriti politiko
prejemkov, ¢e jo je skupsScina sprejela. ZGD-1 v istem ¢lenu tudi doloca, da dodatno
razkritje ni potrebno, ¢e so ti podatki razkriti v prilogi k izkazom. Avtonomni pravni viri so
z namenom poenotenja razkritij oblikovali priporocila glede nacina razkrivanja prejemkov
(na primer Priloga C v Kodeksu javnih druzb (Ljubljanska borza,d.d., ZNS, & ZM, 2016);
Priloga 6 Kodeksa SDH (SDH, 2017h)).

Kravanja Novak in Prijovi¢ (2016, str. 9) ugotavljata, da se je kakovost razkritij v obdobju
2013-2015 poslabsala v primerjavi s predhodnim obdobjem 2009-2012 zlasti iz razloga,
ker se je nekaj pomembnih druzb umaknilo iz borzne kotacije (ha primer druzbe Helios,
d.d., Aerodrom Ljubljana, d.d., Letrika, d.d., ELMO, d.d.) in preoblikovalo v druzbe z
omejeno odgovornostjo, za katere veljajo drugaéne minimalne obveznosti razkrivanja
prejemkov po ZGD-1. Ob tem pa avtorici ugotavljata, da se z izlocitvijo teh druzb iz
vzorca kvaliteta razkritij v opazovanem obdobju vseeno izboljsuje (Kravanja Novak &
Prijovi¢, 2016, str. 10-12).

2.4.3 Upravni odbor in nadzorni svet
2.4.3.1 Zakonska ureditev prejemkov

Glede prejemkov c¢lanov upravnega odbora se smiselno uporabljajo dolocbe 284. Elena
ZGD-1, ki urejajo placilo ¢lanom nadzornega sveta. Tako dolo¢a ZGD-1 v petem odstavku
289. ¢lena. Clanom nadzornega sveta se skladno z navedenim &lenom lahko zagotovi
placilo, ki mora biti v ustreznem razmerju z njihovimi nalogami in finan¢nim poloZajem
druzbe (naGelo sorazmernosti). Ceprav zakon ne doloda izrecno obveznosti pladila in
uporablja besedno zvezo »lahko dolo¢i placilo«, pa menim, da je pla¢ilo obvezno, ¢e ni
drugace izrecno dogovorjeno. ZGD-1 namrec¢ predpisuje ravnanje ¢lanov organov vodenja
in nadzora pri izvrSevanju njihovih nalog v skladu s standardom poklicne skrbnosti, zato je
na podlagi tretjega odstavka 766. ¢lena in tretjega odstavka 768. ¢lena OZ placilo obvezno,
kar pa je tudi skladno s splo$nim obligacijskim nacelom enakovrednosti dajatev, ki ga
opredeljuje 8. ¢len OZ, in z dolznostjo placila po pravilih o mandatni pogodbi v 778. ¢lenu
OZ: naroc¢nik dolguje mandatarju obicajno placilo; ¢e to ni dolo¢eno, pa mu je dolzan
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pladati pravi¢no placilo.*® ZGD-1 v 284. ¢lenu tudi dolo¢a, da se na¢in, obliko in vigino
placila dolo¢i s statutom ali s sklepom skups$éine.

Za Clane nadzornega sveta in upravnega odbora ZGD-1 izrecno prepoveduje udelezbo pri
dobicku (284. in peti odstavek 289. ¢lena). Drugacno ureditev imajo v Avstriji in Nemciji,
kjer je udelezba v dobicku za Clane nadzornega sveta zakonsko dopusSc¢ena in tudi precej
raz§irjena v poslovni praksi, vendar se priporoca, da tak$na nagrada predstavlja manjsi del
prejemkov (Podgorelec v Kocbek et al., 2010, str. 398). Doloc¢ilo o izkljucitvi iz udelezbe v
dobicku je sicer smiselno v primeru nadzornega sveta, saj kot organ nadzora ne sme
prevzemati poslovodnih funkcij (primerjaj peti odstavek 281. ¢lena ZGD-1) in si tako
»pripisovati« zaslug za uspeSno poslovanje druzbe, poleg tega ima klju¢no vlogo pri
preverjanju finan¢nih poroc¢il in ra¢unovodskih izkazov, pri ¢emer bi lahko bil izpostavljen
nasprotju interesov. Slednje velja tudi za upravni odbor, vendar pa je ta ze po temeljni
opredelitvi (tudi) poslovodni organ (primerjaj prvi odstavek 285. ¢lena ZGD-1: »Upravni
odbor vodi druzbo in nadzoruje izvajanje njenih poslov.«) in je ustvarjanje dobicka tudi
»plod« njegovega delovanja. Ne glede na (ne)smiselnost tovrstne zakonske ureditve,
moram ugotoviti, da je dolo¢ba kogentna in so jo druzbe dolzne spostovati. Izplacevanje
udelezbe na dobicku ¢lanom upravnega odbora bi bilo ni¢no, prejemnik pa bi bil dolzan
izplacilo vrniti druzbi.

ZPPOGD prejemkov upravnega odbora ne ureja (primerjaj prvi odstavek 1. ¢lena in drugi
odstavek 2. ¢lena). Pri dolo¢anju prejemkov ¢lanov nadzornih svetov in upravnih odborov
drzavnih druzb se tako uporabljajo dolo¢be ZGD-1 in avtonomno pravo.

Clani nadzornega sveta in upravnega odbora so tako na podlagi dolo¢b ZGD-1 in OZ
upraviceni do naslednjih prejemkov:

o pladilo za opravljanje mandata oziroma funkcije (po tretiem odstavku 766. ¢lena in
778. ¢lenu, oba OZ, ter po petem odstavku 289. ¢lena in 284. ¢lenu, oba ZGD-1),

e sejnine* (po tretjem odstavku 766. ¢lena in 778. &lenu, oba OZ, ter po petem odstavku
289. ¢lena in 284. ¢lenu, oba ZGD-1) in

e povrnitve stroskov (po 776. ¢lenu OZ).

Noben izmed splosnih zakonskih ali podzakonskih pravnih virov ne predpisuje oziroma
omejuje visine placila, tako da se le-ta lahko dolo¢i v skladu s priporocili dobre prakse (na
primer ob upostevanju Kodeksa SDH (SDH, 2017b) ali Priporocil za nadzorne svete (ZNS,
2007b)), glede na dejavnost in velikost druzbe ali po individualnem dogovoru. To je

40 OZ ureja placilo in povrnitev strogkov ter $kode mandatarju v &lenih 775-780.

4 Pojem »sejnine« je opredeljen v toc¢ki 5.24 Priporocil za nadzorne svete (ZNS, 2007b): »Sejnina je
nadomestilo za ¢as, ki ga je ¢lan nadzornega sveta ali upravnega odbora ali ¢lan komisije nadzornega sveta
ali upravnega odbora porabil z udelezbo na seji.«
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skladno tudi z dolocilom 778. Clena OZ, ki dolo¢a obveznost »obiCajnega placilay
(doloCenega »po obicaju, torej z avtonomnimi pravnimi viri).

2.4.3.2 Priporocila ZNS

V Priporocilih za nadzorne svete (ZNS, 2007b) ZNS priporoca, da se pri dolocitvi viSine
osnovnega placila za opravljanje funkcije (fiksno nadomestilo) uposStevajo naslednja
merila: »(i) obseg, zahtevnost in kompleksnost nalog in odgovornosti ¢lanov, (ii)
zahtevana strokovnost in aktivnost ¢lanov, (iii) velikost druzbe in kompleksnost poslovanja
druzbe in (iv) splosne gospodarske razmere, v katerih druzba posluje« (tocka 5.17). Fiksno
nadomestilo naj bi se doloCilo v letnem znesku, izplacalo pa v enkratnem znesku ali
mesecnih izpladilih (tocka 5.21). Po tocki 5.22 se k osnovnemu placilu za opravljanje
funkcije lahko dolo¢ijo dodatki, in sicer za opravljanje funkcije (predsednik ali namestnik
organa) ali za posebne naloge (na primer za izvedbo strokovne ocene kandidatov za ¢lana
organa vodenja ali nadzora). Dodatek se lahko dolo¢i tudi za posebne obveznosti in naloge
¢lanov organa zaradi objektivnih okolis¢in, v katerih posluje druzba, kot so na primer
prezadolZenost druzbe, negativni izid poslovanja, priprave na prevzem druzbe ali na
pomembnej$e prevzeme drugih druzb (tocka 5.20). Z vidika enotirnega sistema upravljanja
je pomembno priporo¢ilo v tocki 5.27, da naj bodo celotni prejemki ¢lana upravnega
odbora vi§ji, kot ¢e bi ta ¢lan opravljal funkcijo ¢lana nadzornega sveta te iste druzbe, saj
uposteva vecji obseg nalog ¢lana upravnega odbora kot ¢lana nadzornega sveta.

Na podlagi tock 5.14 in 5.24 Priporocil za nadzorne svete (ZNS, 2007b) naj bi ¢lani
upravnega odbora poleg fiksnega nadomestila prejemali Se sejnino kot nadomestilo za Cas,
ki ga porabijo z udeleZbo na seji, upraviceni pa so tudi do povracila vseh stroskov, ki so
potrebni za opravljanje funkcije (stroSki prevoza, dnevnice, stroSki nastanitve,
administrativni in drugi stroski ipd.), pa tudi do pladila ¢lanarin stanovskih organizacij in
do placila stroskov izobraZevanja, ki je v neposredni povezavi z opravljanjem njihovega
dela v nadzornem svetu ali upravnem odboru (tocka 5.25). Lahko se jim zagotovijo tudi
druge ugodnosti, ¢e je to potrebno ali smiselno (tocka 5.26).

2.4.3.3 Priporocila SDH

Priporocila glede doloCanja prejemkov nadzornega sveta so zapisana v tocki 6.9 ter v
Prilogi 1 in Prilogi 2 Kodeksa SDH (SDH, 2017b). Pri dolocanju najvi§jega osnovnega
placila za opravljanje funkcije naj se uposteva velikost druzbe, financno stanje druzbe
(dobro, slabo) in ali je druZzba izdajateljica vrednostnih papirjev, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev.

Kodeks SDH (SDH, 2017b) dolo¢a v Prilogi 1 najvisje priporo¢ene letne zneske
osnovnega placila za opravljanje funkcije ¢lana nadzornega sveta: za mikro druzbe 3.000—
3.500 evrov, za male druzbe 3.500-5.200 evrov, za srednje druzbe 5.200-10.200 evrov in
za velike druzbe 10.300-15.000 evrov (vsi zneski so bruto zneski). Osnovnemu placilu za
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opravljanje funkcije se lahko dolocijo dodatki, in sicer za opravljanje funkcije predsednika
organa do 50 % letnega osnovnega placila za ¢lana organa in do 10 % te iste osnove za
namestnika predsednika organa. Osnovno plaéilo se izpla¢uje v meseénih zneskih (ena
dvanajstina letnega zneska).

ey

druzbe 150 evrov, za srednje druzbe 200 evrov in za velike druzbe 275 evrov. Sejnine za
delo v komisijah naj ne bi presegale 80 % sejnine za sejo organa nadzora, enako pa velja
tudi za korespondencne seje (osnova je sejnina za delo nadzornega organa ali njegove
komisije). Sejnine se izplacujejo dokler skupni znesek sejnin ne doseze 50 % letnega
zneska osnovnega nadomestila ¢lana organa oziroma 75 % tega zneska, kadar je ¢lan
nadzornega organa tudi ¢lan komisije (ne glede na Stevilo sej in Clanstev v komisijah
organa). Za Clanstvo v komisiji je predsednik komisije upravi¢en do 37,5 % osnovnega
placila za €lana nadzornega sveta, ¢lan komisije pa do 25 % iste osnove. Ne glede na
Stevilo Clanstev in funkcij v komisijah dodatek za delo v komisijah ne sme presegati 50 %
letnega osnovnega placila za ¢lana organa nadzora.

Clani organa nadzora in njegovih komisij so upraviéeni do povraéila stroskov prevoza in
prenocevanja, in sicer »do visine, dolo¢ene v predpisih, ki urejajo povracilo stroSkov v
zvezi z delom in drugimi dohodki, ki se ne vStevajo v davéno osnovo (dolocbe, ki veljajo
za prevoz na sluzbenem potovanju in preno¢evanje na sluzbenem potovanju)« (Kodeks
SDH, Priloga 2, peta tocka vzor¢nega sklepa skupséine (SDH, 2017b)). Zneski stroskov se
obrutijo, tako da upravienec prejme povrnjene dejanske stroske.

Kodeks SDH (SDH, 2017b) v toc¢ki 6.9.3 dolo¢a, da ¢lani nadzornega sveta niso upraviceni
do ugodnosti, ki jih kot bonitete dolocajo daveni predpisi in davéni organi. Priporoca pa se
sklenitev zavarovanja odgovornosti, kadar je druZba izpostavljena vecjim tveganjem za
nastanek Skode, v skladu z drugim odstavkom 263. ¢lena ZGD-1.

Ob novelaciji Kodeksa SDH (SDH, 2017b) v maju 2017 so bila dodana tudi priporocila za
oblikovanje prejemkov v enotirnem sistemu upravljanja (to¢ka 6.9.6 in Priloga 1) in
dopolnjen vzorec sklepa skupscine za doloCitev prejemkov upravnega odbora (Priloga 2).
Priporoca se, da se osnovno placilo ¢lanov upravnega odbora doloci do 25 % visje, kot so
dologeni priporo¢eni zneski za ¢lane nadzornega sveta. Clani upravnega odbora, ki so tudi
izvr$ni direktorji, pa naj bi prejemali 25-70 % visje placilo od osnovnega placila
neizvr$nega direktorja te iste druzbe, upoStevaje razdelitev nalog in pristojnosti med
upravni odbor in posamezne izvr$ne direktorje (druga alineja Priloge 1). Izvr$ni direktorji
niso upraviceni do sejnine za udelezbo na sejah upravnega odbora, lahko pa prejemajo
sejnino za udelezbo na sejah komisij upravnega odbora (do 50 % sejnine, ki velja za
neizvr$ne direktorje). Izvr$ni direktor je v posameznem poslovnem letu upravicen do
sejnin do skupnega zneska, ki ne presega 25 % letnega osnovnega placila za opravljanje
funkcije za ¢lana upravnega odbora. Prav tako je izvrSni direktor upravicen do dodatka za
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delo v komisijah, kot velja za neizvr$ne direktorje. Do povrnitve stroSkov je upravicen le,
¢e jih ni prejel Ze v funkciji izvrSnega direktorja.

2.4.4 1zvr$ni direktorji
2.4.4.1 Zakonska ureditev prejemkov

Clani uprave in izvréni direktorji so upraviéeni do pla¢ila za svoje delo in povradilo
stroskov, in sicer na podlagi tretjega odstavka 766. ¢lena OZ in dolo¢b ZGD-1 (prvi
odstavek 270. ¢lena in enajsti odstavek 290. ¢lena)*?. Dolo¢be ZGD-1, ki dolo¢ajo vrste in
nacela dolo¢anja prejemkov ¢lanov uprave (¢leni 261, 269 in 270), se smiselno uporabljajo
tudi za izvr$ne direktorje (ZGD-1, enajsti odstavek 290. ¢lena). Upravni odbor mora pri
dolocCitvi celotnih prejemkov posameznega izvrSnega direktorja upoStevati politiko
prejemkov, ki jo je sprejela skup$éina, oziroma nacela politike prejemkov, ki jih doloc¢a
sedmi odstavek 294. ¢lena ZGD-1, ¢e skupscina politike prejemkov ni sprejela. Temeljna
usmeritev pri dolo¢anju prejemkov posameznega izvrSnega direktorja je, da morajo biti
celotni prejemki v ustreznem sorazmerju z nalogami tega izvrSnega direktorja in S
finan¢nim stanjem druzbe (ZGD-1, prvi odstavek 270. ¢lena). Ker lahko upravni odbor
dolo¢i razli¢ne obsege nalog izvr$nim direktorjem, kot sem zapisala v razdelku 1.2.2
Izvr$ni direktorji, se mora to odrazati tudi v celotnih prejemkih posameznega izvrSnega
direktorja.

Ce tako doloca statut, je lahko &lan uprave ali izvr$ni direktor udeleZen tudi pri dobicku
(ZGD-1, 269. ¢len). ZGD-1 doloca, da se visina praviloma dolo¢i v % od dobicka (drugi
odstavek 269. Clena).

ZGD-1 v drugem odstavku 270. ¢lena dopus¢a moznost znizanja prejemkov v posebnih
okolis¢inah. Upravni odbor lahko enostransko zniZza prejemke izvr$nega direktorja, Ce se
po sklenitvi pogodbe poslabsa poslovanje druzbe do te mere, da je ogrozeno gospodarsko
stanje druzbe ali ji nastaja Skoda. Te spremenjene okolis¢ine opravicujejo le spremembo
prejemkov, ne pa tudi drugih dolocb pogodbe brez soglasja izvr$nega direktorja. Izvrsni
direktor ima ob tem pravico do odpovedi pogodbe, vendar Sele s koncem naslednjega
Cetrtletja in z dvomese¢nim odpovednim rokom. Enako velja tudi za ¢lana uprave.

ZGD-1 v tretjem odstavku 270. ¢lena, skladno s to¢ko 3.4 Priporocila EK o prejemkih
(EK, 2009a), predpisuje moznost vracila Ze izplacane nagrade za poslovno uspesnost ali
njen sorazmerni del v naslednjih primerih:

e pravnomoc¢no ugotovljena nicnost letnega porocila, pri ¢emer se nicnost nanaSa na
postavke ali dejstva, ki so bili podlaga za dolo¢anje nagrade, ali ¢e

2 Enajsti odstavek 290. ¢lena ZGD-1 doloca: » Za izvr$ne direktorje se smiselno uporabljajo dolo¢be 261. do
264. in 269. do 271. ¢lena tega zakona.«

33



e posebni revizor v porocilu ugotovi, da so bili napa¢no uporabljeni kriteriji za dolocitev
nagrade ali da niso bili pravilno upostevani odlocilni ra¢unovodski, finan¢ni in drugi
podatki ter kazalci za dolocitev nagrade.

ZGD-1 doloca v Cetrtem odstavku 270. ¢lena, da zahtevek na povrnitev nagrade zastara v
treh letih od dneva izplacila nagrade ali dela nagrade, v Sestem odstavku istega ¢lena pa
doloca, da so ¢lani upravnega odbora ali nadzornega sveta, ki ne zahtevajo povrnitve
neopraviceno izplacane nagrade, druzbi odskodninsko odgovorni:

»Clani nadzornega sveta, ki ne ravnajo v skladu s tretjim odstavkom tega ¢lena, so odikodninsko
odgovorni po splo$nih pravilih odskodninskega prava. Tozbo za povrnitev $kode, ki je druzbi
nastala zaradi neupraviceno izplacane nagrade lahko v svojem imenu in na racun druzbe ne glede na
328. clen tega zakona vlozijo delnicarji, katerih skupni delezi znaSajo najmanj en odstotek
osnovnega kapitala.«

ZGD-1 v tretji alineji sedmega odstavka 294. ¢lena omejuje izplacilo odpravnine po viSini
in glede na okolis¢ine pred¢asnega prenehanja mandata. Izplacilo odpravnine ni dopustno,
kadar mandat ¢lanu uprave pred¢asno preneha iz razlogov, zapisanih v prvi, drugi in tretji
alingji drugega odstavka 268. ¢lena ZGD-1.** Ceprav dologbe o odpoklicu v 268. &lenu
ZGD-1 veljajo le za upravo, ne pa tudi za izvr$ne direktorje (ZGD-1 ne dolo¢a smiselne
uporabe tega Clena za izvrSne direktorje), pa menim, da je navedeno omejitev treba
upostevati tudi pri urejanju pogodbenih pravic v primeru predcasnega prenehanja mandata
z izvrSnim direktorjem, saj je takSna razlaga skladna z evropsko regulativo (glej toc¢ko 3.5
Priporo¢ila EK o prejemkih (EK, 2009a)).** Odpravnina namre¢ naj ne bi bila nagrada za
slabo opravljeno delo. Sicer pa za ureditev razmerij med druzbo in izvr$nimi direktorji v
primeru odpoklica veljajo dolo¢be 783. ¢lena OZ in druge dolo¢be OZ (poslovna
odskodninska odgovornost), kar dolo¢a osmi odstavek 290. ¢lena ZGD-1.

Za izvr$ne direktorje velja tudi konkurencna prepoved, tj. prepoved opravljanja
kakrsnekoli pridobitne dejavnosti brez soglasja upravnega odbora, in tudi prepoved
sklepanje poslov za tuj ali lasten racun na podrocju dejavnosti druzbe. Tako doloca ZGD-1
v enajstem odstavku 290. ¢lena v povezavi z 271. ¢lenom. Omejitev pridobitvene
aktivnosti v ¢asu opravljanja mandata bi se morala odraZati tudi v viSini prejemkov.

Visino prejemkov izvr$nih direktorjev druzb v drzavnem lastnistvu omejuje ZPPOGD.
Prejemki ¢lana uprave ali izvrSnega direktorja morajo biti sestavljeni iz osnovnega placila
(fiksni prejemek) in spremenljivega (variabilnega) prejemka (3. ¢len), pri ¢emer ZPPOGD

4 Drugi odstavek 268. ¢lena ZGD-1 dolo¢a: »Nadzorni svet lahko odpokli¢e posameznega ¢lana uprave ali
predsednika: (i) ¢e huje krsi obveznosti; (ii) ¢e ni sposoben voditi poslov; (iii) ¢e mu skupséina izrece
nezaupnico, razen ¢e je nezaupnico izrekla iz o¢itno neutemeljenih razlogov, ali (iv) iz drugih ekonomsko-
poslovnih razlogov (pomembnejse spremembe v strukturi delnicarjev, reorganizacija in podobno).«

4 Priporo¢ilo EK o prejemkih (EK, 2009a) v to¢ki 3.5 omejuje vi§ino odpravnine na najve¢ dvoletni fiksni
prejemek.
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doloCa pogoje za izplacilo spremenljivega prejemka: v naprej dolocena merljiva
kvalitativna in kvantitativna merila ter odlog izplacila polovice prejemka za najmanj dve
leti (4. ¢len).*® Znesek spremenljivega prejemka je omejen, in sicer le-ta ne sme presegati
30 % izplacanih osnovnih placil direktorja v poslovnem letu. Izplacilo spremenljivega
prejemka je mozno tudi v delnicah, pod pogoji, ki so doloCeni v 4. ¢lenu ZPPOGD.
Osnovno placilo mora biti doloeno v razmerju do povprecne bruto place v druzbi ali v
skupini (razmerja doloc¢a Uredba o prejemkih (Vlada RS, 2010)), vklju¢evati pa mora tudi
vse dodatke (ZPPOGD, tretji odstavek 4. ¢lena). Udelezba na dobic¢ku je dopustna le, e
tako doloca zakon, ki ureja udelezbo delavcev pri dobicku (ZPPOGD, Sesta alineja prvega
odstavka 4. clena). Odpravnina lahko znasa najve¢ Sestkratnik osnovnega mese¢nega
placila direktorja ZPPOGD, Cetrta alineja tretjega odstavka 4. ¢lena). ZPPOGD doloca tudi
druge pravice iz pogodbe in ureja nadzor nad sklepanjem pogodb po ministrstvu,
pristojnem za gospodarstvo (6. in 7. ¢len). Ce pogodbene stranke pri sklepanju pogodbe
kr§ijo dolocila o osnovnem placilu in spremenljivem prejemku ter glede odpravnine, so
takSna pogodbena dolocila ni¢na, predvidena pa je tudi kazenska sankcija za odgovorne
osebe (ZPPOGD, 8. ¢len). ZPPOGD dopolnjuje Uredba o prejemkih (Vlada RS, 2010), ki
dolo¢a mnogokratnike, s katerimi se glede na povpre¢no bruto placo v druzbi ali skupini
55. ¢lenu ZGD-1 (za male druzbe najve¢ 3, za srednje druZbe najvec 4 in za velike druzbe
najveé 5). Uredba o prejemkih (Vlada RS, 2010) dolo¢a izjeme za: (i) druzbe, ki opravljajo
dejavnosti oskrbe z elektricno energijo, plinom in paro ter v rudarstvu, (ii) za druzb, ki
opravljajo nekatere gospodarske javne sluzbe in za (iii) invalidska podjetja. V teh druzbah
je drugace omejena tudi viSina spremenljivega prejemka, in sicer na 10 % oziroma 15 %
letnih fiksnih bruto prejemkov.

Ce izvrsni direktor z druzbo sklene delovno razmerje, potem mora skleniti pisno pogodbo
0 zaposlitvi, katere obvezne sestavine so doloene v 31. ¢lenu ZDR-1. Ob sklenitvi
pogodbe in delovnega razmerja je treba poleg zgoraj navedenih dolocb ZGD-1 in
ZPPOGD upostevati tudi dolocbe ZDR-1, razen glede tistih vsebin pogodbe, za katere
ZDR-1 dopuscéa pogodbeno avtonomijo v primeru poslovodnih oseb (73. ¢len ZDR-1) ali
vodilnih delavcev (74. ¢len ZDR-1).

Izvr$ni direktorji lahko torej na podlagi dolocb ZGD-1 in ZPPOGD prejemajo odmeno za
opravljanje svojih nalog v obliki naslednjih prejemkov:

o fiksni prejemek: placilo za opravljanje funkcije (prvi odstavek 270. in enajsti odstavek
290. ¢lena ZGD-1), doloceno v mese¢nem bruto znesku, ki vkljucuje vse dodatke in se
izplaa v denarju; ZM in ZNS sta oblikovala podrobnejSa priporocila glede viSine
fiksnih prejemkov;

4 ZPPOGD pri tem uposteva evropsko regulativo glede odlozitve izpla¢ila spremenljivega prejemka (toka
3.3 Priporocila EK o prejemkih (EK, 2009a)).
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spremenljivi (variabilni) prejemek: izplaca se enkrat letno in je odvisen od vnaprej
dolocenih in merljivih meril; s politiko prejemkov se lahko doloci zgornja meja (Sedmi
odstavek 294. ¢lena ZGD-1); ZPPOGD omejuje visino spremenljivega prejemka na 30
% letnega osnovnega placila, izplacilo pa je treba delno odloziti (3. in 4. ¢len); ZM in
ZNS sta oblikovala podrobnejsa priporocila glede viSine in kriterijev za doloCanje
spremenljivega prejemka;

bonitete: organ nadzora mora dolociti pravila za dolo¢anje bonitet v pogodbah (6. ¢len
ZPPOGD); dopustne so bonitete za uporabo sluzbenega vozila, kreditnih Kkartic,
preventivnih zdravstvenih pregledov, nezgodna zavarovanja, izobraZevanje itd.; ZM in
ZNS sta oblikovala podrobnejsa priporocila glede vrste bonitet;

nagrada za poslovno uspesnost: lahko se dolo¢i v obliki delniskih in opcijskih
programov nagrajevanja pod pogoji, ki jih dolocata ZGD-1 (prvi odstavek 270. ¢lena)
in ZPPOGD (prvi in drugi odstavek 4. ¢lena); ZM in ZNS sta oblikovala podrobnejsa
priporocila glede oblike in nacina izplacevanja nedenarnih nagrad;

udelezba v dobicku: doloci se v % od letnega dobicka druzbe (269. ¢len ZGD-1);
stroski: upraviceni so do potrebnih stroskov (776. ¢len OZ); vsi dodatki morajo biti
vkljuceni v osnovno placilo (tretji odstavek 3. ¢lena ZPPOGD); delavec je upraviéen
do povrnitve stroSkov in regresa (130. in 131. ¢len ZDR-1); ZNS je oblikoval
podrobnejsa priporocila tudi glede povrnitve stroSkov;

odpravnina: odpravnina se lahko izplaca le v primeru predfasnega nekrivdnega
odstavek 294. ¢lena ZGD-1); ZPPOGD omejuje viSino odpravnine na najvec Sest
meseénih pla¢ v primeru nekrivdnega ali sporazumnega prenehanja mandata in pod
pogojem, da se direktor ponovno ne zaposli v druzbi (tretji odstavek 4. ¢lena); ZM in
ZNS sta oblikovala podrobnejSa priporocila glede viSine odpravnine ob upoStevanju
tocke 3.5 Priporocila EK o prejemkih (EK, 2009a).

Pregled prejemkov po vrstah in najpomembnejsih omejitev politke prejemkov je v Tabeli
2. V naslednjih razdelkih je podrobneje predstavljeno slovensko avtonomno pravo, Ki
dopolnjuje zakonsko ureditev glede politike prejemkov.

2.4.4.2 Priporocila (avtonomno pravo) glede politike prejemkov

Na podlagi analize slovenskih avtonomnih pravnih virov lahko opredelim naslednje
sploSne usmeritve oziroma priporoc€ila glede politike prejemkov za izvr$ne direktorje:

Pri doloCanju sistema nagrajevanja Clana uprave ali izvrSnega direktorja naj se
uposteva financni polozaj druzbe, na primer vrednost kapitala in sredstev druzbe,
zmoznost ustvarjanja prihodkov in dobicka ter celoten strosek poslovanja in
upravljanja (toc¢ka 4.2 Priporocil ZNS (ZNS, 2007a); 10. in 11. ¢len Priporocil ZM
(ZM, 2014)).
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e Podlaga za pridobitev pravic po pogodbi so sprejete odgovornosti in obveznosti (tj.
sprejem mandata): ¢lan uprave ali izvrs$ni direktor je za to upravi¢en do primernega
fiksnega placila (tocka 4.11 Priporoc¢il ZNS (ZNS, 2007a); tocka 21.1 Kodeksa
upravljanja javnih druzb (Ljubljanska borza, d.d., ZNS, & ZM, 2016); 11. ¢len
Priporocil ZM (ZM, 2014)).

e Clanu uprave in izvr$nemu direktorju naj bodo dolo¢eni konkretni cilji v skladu s
strategijo druzbe in potrjenim letnim poslovnim nacrtom (tocka 4.6 Priporocil ZNS
(ZNS, 2007a); 8. ¢len Priporo¢il ZM (ZM, 2014)).

e Del place (spremenljivi prejemek) naj bo odvisen od doseganja teh ciljev; dolo¢eni naj
bodo dolgoroéni in kratkoroéni cilji (tocka 4.4 Priporo¢il ZNS (ZNS, 2007a)); merila
za merjenje uspesnosti ¢lana uprave ali izvrSnega direktorja naj se dolo¢ajo letno (tocka
4.7 Priporo¢il ZNS (ZNS, 2007a); 8. ¢len Priporocil ZM(ZM, 2014)).

e Merila za dolocanje spremenljivega prejemka naj bodo sestavljena iz finan¢nih
(kvantitativnih) in nefinan¢nih (kvalitativnih) meril (tocka 4.32 Priporo€il ZNS (ZNS,
2007a); tocka 21.1 Kodeksa upravljanja javnih druzb (Ljubljanska borza, d.d., ZNS, &
ZM, 2016); 17. ¢len Priporocil ZM (ZM, 2014)).

e Spremenljivi prejemek naj temelji na uspeSnosti poslovanja druzbe in delovanja
posameznega izvr$nega direktorja ter v visini, ki pomembno motivira ¢lana uprave ali
izvrSnega direktorja za doseganje ciljev (tocka 4.20 Priporo¢il ZNS (ZNS, 2007a); 17.
¢len Priporo¢il ZM (ZM, 2014)).

e Spremenljivi prejemek naj se izplaca po potrditvi letnih poslovnih rezultatov (tocka
4.25 Priporocil ZNS (ZNS, 2007a); 23. ¢len Priporocil ZM (ZM, 2014)).

Podrobna predstavitev priporo¢il ZM in ZNS je v naslednjih razdelkih. V zadnjem delu
razdelka 2.4.4 sem povzela zakonska in avtonomna pravila glede politike prejemkov za
Clane upravnega odbora in izvr$ne direktorje, in sicer v Tabeli 2.

2.4.4.3 Priporocila ZM

Namen Priporocil ZM (ZM, 2014) je opredeliti priporocCila glede vsebine managerskih
pogodb in dolocanja prejemkov vodilnih managerjev. Priporocila se izrecno nanaSajo tudi
na pogodbe, ki jih z druzbo sklepajo izvrsni direktorji (2. ¢len).

Prejemke ¢lana uprave ali izvr$nega direktorja naj sestavljajo naslednja placila: (i) osnovna
placa, (i1) bonitete in (ii1) variabilni prejemek za poslovno uspesnost (10. ¢len). Osnovna
placa in bonitete predstavljajo fiksni del placila. Priporocene vrste bonitete so zapisane v
28. ¢lenu. Za pravice, glede katerih akt ne oblikuje priporoc¢il (na primer nadomestilo za
bolezen do 30 dni, regres za letni dopust, povracilo stroskov za prehrano, povracilo
stroskov za sluzbena potovanj), naj se upostevajo doloc€ila kolektivne pogodbe in notranji
akti druzbe (3. ¢len, Priporocila ZM (ZM, 2014)).
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Osnovna placa naj bo dolocena v bruto letnem znesku, izplauje pa naj se v meseCnem
znesku (11. ¢len, Priporo¢ila ZM (ZM, 2014)). Placa naj se dolo¢i ob upoStevanju
zahtevnosti vodenja druzbe, ki se doloca po merilih velikosti druzbe in kompleksnosti
poslovanja (12. ¢len, Priporoc¢ila ZM (ZM, 2014)). Priporocena viSina osnovne place je
zapisana v 13. ¢lenu.

Variabilni delez naj se doloci glede na poslovne cilje in obveznosti po managerski pogodbi
(16. ¢len, Priporoc¢ila ZM (ZM, 2014)). Priporo¢ena poslovna in finan¢na merila so
zapisana v 18 in 19. ¢lenu Priporoc¢il ZM (ZM, 2014). V primeru doseganje poslovnih
ciljev se priporoca dolocitev spremenljivega prejemka do viSine Sestih mesecnih plac, za
preseganje poslovnih ciljev pa najve¢ do dvanajst mesecnih plac (23. ¢len, Priporocila ZM
(ZM, 2014)). Izplacilo spremenljivega prejemka naj se zadrzi v visini do ene tretjine
odmerjenega zneska za dve leti ali vec, kot je dogovorjeno s pogodbo (21. ¢len, Priporocila
ZM (ZM, 2014)).

V ¢lenih 24-28 Priporocila ZM (ZM, 2014) so zapisana priporocila za delniske in opcijske
programe. Ti programi so namenjeni nagrajevanju uresnievanja usmeritev razvojne
strategije druzbe in »poistovetenju vodilnih managerjev z dolgoro¢nimi razvojnimi cilji
druZbe«.

Priporo¢ila ZM (ZM, 2014) urejajo tudi dolocCitev odskodnine v primeru uveljavitve
konkuren¢ne klavzule (33. ¢len). Odskodnina naj znaSa najmanj 75 % osnovne place
vodilnega managerja, izplauje pa naj se v mesecnih zneskih v obdobju izvajanja
konkurenéne klavzule.

2.4.4.4 Priporocila ZNS

Namen Priporo¢il ZNS (ZNS, 2007a) je opredeliti ustrezne mehanizme za dolocanje
uspesnosti druzbe in posameznih ¢lanov uprav ali posameznih izvr$nih direktorjev po
naslednjih vsebinskih sklopih: (i) opredelitev primerne politike prejemkov, (ii) predstavitev
primernih vsebin pogodb med upravo oziroma izvr$nimi direktorji in druzbo ter (iii)
priporo¢ena razmerja med pravicami ¢lanov uprave in izvrSnih direktorjev glede na obseg
in zahtevnost dodeljenih nalog (tockal).

Clan uprave ali izvr$ni direktor naj ima pravico do naslednjih prejemkov (tocka 4.4
Priporo¢il ZNS (ZNS, 2007a)): (i) fiksni prejemek (denarna placila in bonitete) za
»sprejem odgovornosti in nalog, opravljeno delo, porabo ¢asa in lojalnost druzbi«, (i)
variabilni prejemek v denarju za kratkoro¢no uspe$nost (na primer za doseganje in
preseganje letnih poslovnih nacrtov) in variabilni prejemek v nedenarni obliki (delnice,
opcije) za dolgoro¢no uspesnost (na primer za rast vrednosti kapitala oziroma povecevanje
trzne cene delnice) ter (ii1) izredna nagrada in udelezba pri dobicku.
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Fiksni prejemki naj bodo doloceni v bruto mese¢nem znesku (tocke 4.10—4.12 Priporocil
ZNS (ZNS, 2007a)). Fiksne bonitete (na primer nezgodno zavarovanje, dodatno
pokojninsko in zdravstveno zavarovanje, menedzerski pregled, sluzben avto za zasebne
namene) naj bodo del fiksnega prejemka, vendar ne ve¢ kot 10 % (tocki 4.17 in 4.18
Priporo¢il ZNS (ZNS, 2007a)). Fiksni prejemki ¢lana uprave naj znaSajo do 85 %
prejemkov predsednika, upoStevaje pristojnosti in pove¢ane odgovornosti (tocki 4.14 in
4.15, Priporocila ZNS (ZNS, 2007a)). Spremenljivi prejemek za kratkoro¢no uspesnost naj
ne bo omejen navzgor za preseganje nacrtovane uspesnosti (tocka 4.30, Priporocila ZNS
(ZNS, 2007a)), prav tako naj ne bo omejen spremenljivi prejemek za dolgoro¢no uspesnost
(tocka 4.38, Priporocila ZNS (ZNS, 2007a)).

Pri doloCanju spremenljivega prejemka za kratkorocno uspeSnost naj se upoStevajo
naslednja kvantitativna merila (kazalniki): »prirast kapitala iz rednega poslovanja druzbe in
odvisnih druzb; pozitivni finan¢ni tok; povecanje prihodkov iz rednega poslovanja druzbe
oziroma skupine druzb, ob nezmanjSani stopnji dobickonosnosti prihodkov; racionalizacija
stroSkov in povecanje dodane vrednosti na zaposlenega« (tocka 4.33, Priporocila ZNS
(ZNS, 2007a)). Upostevajo pa naj se tudi kvalitativna merila, kot na primer investicije v
raziskave in razvoj, spodbujanje inovacij, usposabljanje zaposlenih, uspeSnost
obvladovanja tveganj, produktivnost, odnosi z javnostmi, odnosi z vlagatelji, zadovoljstvo
zaposlenih, zadovoljstvo in stalnost strank, ugled podjetja, druzbena odgovornost in
eti¢nost (tocka 4.34, Priporocila ZNS (ZNS, 2007a)).

Priporocila ZNS (ZNS, 2007a) v tocki 4.49 priporocajo tudi nacin izplacila udelezbe v
dobicku. Kadar je po statutu druzbe predvidena udelezba na dobicku, naj se doloc¢i 50 % v
denarju in 50 % v delnicah, pri ¢emer je treba v naprej dolociti ceno delnice za preracun
zneska v Stevilo delnic.

Clan uprave ali izvr$ni direktor naj bo upraviéen do povrnitve potrebnih in razumnih
stroskov (toc¢ka 4.50 Priporocil ZNS (ZNS, 2007a)). S pogodbo naj se dolocijo vrsta
nadomestil in stroSkov ter njihov nacin izraCunavanja (tocka 4.51 Priporoc¢il ZNS (ZNS,
2007a)). Clan uprave ali izvr$ni direktor pa naj ne bo upraviéen do nadomestil, ki bi mu
pripadala na podlagi predpisov o delovnih razmerjih iz delovnega razmerja (na primer
dodatki za nadurno delo, delovno dobo, jubilejne nagrade ali regres).

Pri doloCanju razmerij med clani uprave ali izvrSnimi direktorji naj se upoStevajo
kompetence posameznega clana uprave ali izvrSnega direktorja (znanje, izkuSenost,
izkoriS¢anje potencialov, poznavanje dejavnosti ipd.) in politika prejemkov, ki so jo
sprejeli v podobnih druzbah. Pri ugotavljanju podobnosti naj se upoStevajo zlasti naslednji
kriteriji: velikost, dejavnost in kompleksnost poslovanja (tocka 4.13 Priporoc¢il ZNS (ZNS,
2007a)).
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Tabela 2: Struktura prejemkov v enotirnem sistemu upravljanja

Vrsta prejemka

Clan upravnega odbora

Izvrsni direktor

Fiksni prejemek

Da;

Nadomestilo za opravljanje funkcije:

ZNS: tocke 5.17-5.21, 5.27-5.35; 5.27
(enotirni)

Placa po pogodbi o zaposlitvi

Dodatki za opravljanje posebnih obveznosti
ali funkcij ZNS: tocke 5.22-5.23

SDH: priporogena vi$ina tocke 6.9, 6.9.6 in
Priloga 1 (enotirni)

Da;

Placa po pogodbi o zaposlitvi ali placilo po civilnopravni
pogodbi

ZPPOGD in Uredba: (omejitev po visini)

ZM: ¢leni 10-15

ZNS: tocke 4.10-4.19

SDH: to¢ke 6.9.6 in Priloga 1 (enotirni)

Spremenljivi prejemek

Ne

Da;

ZGD-1: po v naprej dolo¢enih kriterijih (koli¢inskih in
kakovostnih)

ZPPOGD: omejitev po visini in odlog izplacila;

ZM: ¢leni 16-23

ZNS: tocke 4.20-4.45 (za kratkoroéno in dolgoro¢no
uspesnost)

Sejnina (placilo za
udelezbi in pripravo na
sejo)

Da;
ZNS: tocka 5.24
SDH: to¢ka 6.9

Da;
predmet pogodbe, vendar se viteva v skupne prejemke
Ne; SDH: Priloga 1

Bonitete (avto, Da; Da;

izobrazevanje, ZNS: tocka 5.26 ZM: 28. ¢len

zdravniski pregledi, Ne; ZNS: tocke 4.16-4.18 (kot del fiksnega prejemka — do 10 %)
zavarovanja idr.) SDH: to¢ka 6.9.3

Nagrada za poslovno Ne Da;

uspesnost v obliki ZGD-1: sklep skups¢ine v skladu z ZGD-1

delniskih in opcijskih ZM: ¢leni 24-27

programov nagrajevanja ZNS: tocke 4.35-4.45 (za dolgoro¢no uspesnost)

Stroski (potni, prehrana, | Da; Da;

nastanitve, drugi
upraviceni stroski po
pogodbi in po ZDR-1)

Potni, prehrana, nastanitve, drugi upraviceni
stro$ki po pogodbi in po ZDR-1

ZNS: tocka 5.25

SDH: Priloga 2

ZPPOGD: potni, prehrana, nastanitve; drugi upraviceni
stroski po pogodbi in po ZDR-1

ZM: 3. ¢len

ZNS: tocke 4.50—4.52 (razumni stroski in ustrezna
nadomestila)

Dodatna placila za
opravljanje drugih
korporacijskih funkcij v
skupini povezanih oseb

Da

Da;
ZGD-1: obvezno razkritje po 5. odst. 294. ¢lena
ZNS: tocke 4.50-4.52 (ustrezna nadomestila)

Odpravnina

Ne

Da;

ZGD-1 in ZPPOGD: omejitev glede visine in pogojih
izplacila

ZM: ¢leni 29-31

ZNS: tocke 6.11-6.14

Kodeks: to¢ka 16.3 (najve¢ letni fiksni prejemek)

Udelezba v dobicku

Ne

Da;

ZGD-1: 269. ¢len
ZPPOGD: omejitev
ZM: 23. ¢len

ZNS: tocke 4.46-4.49

Zavarovanje
odgovornosti

Da; (odbitna fransiza po ZGD-1)
ZNS: tocka 5.36
SDH: tocka 6.9.3

Da;
ZM: 28. ¢len
ZNS: toc¢ka 4.53

Legenda: Kodeks: Kodeks upravljanja javnih druzb (Ljubljanska borza, d.d., ZNS, & ZM, 2016)
SDH: Kodeks SDH (SDH, 2017b)
ZM: Priporocila ZM (ZM, 2014)
ZNS: Priporocila ZNS (ZNS, 2007a)
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ZGD-1 nima posebnega pravnega pravila glede dolocanja placila izvrSnega direktorja,
kadar ta opravlja tudi funkcijo ¢lana upravnega odbora (t.i. notranji izvr$ni direktor), razen
sploSnega nacela sorazmernosti. V tem primeru se lahko placilo doloci za obe funkciji
skupaj (enotno placilo) ali lo¢eno. Povzetek zakonskih dolo¢b in glavnih avtonomnih
pravnih pravil, ki urejajo prejemke upravnega odbora in izvrsnih direktorjev, je v Tabeli 2.

2.5 Raziskave prejemkov v dvotirnem sistemu upravljanja

Najnovejsa raziskava prejemkov v druzbah z dvotirnim sistemom upravljanja se nanasa na
obdobje 2013-2015 (v nadaljevanju Raziskava prejemkov 2013-2015) (Kravanja Novak &
Prijovi¢, 2016), vkljuCuje pa tudi primerjavo z obdobjem 2009-2012 (Kravanja Novak,
Prijovi¢, & Slapnicar, 2013). Z vidika nagrajevanja ¢lanov organov vodenja in nadzora v
nejavnih druzbah pa so zanimive tudi ugotovitve raziskave avtoric Genorio, Madon in
Slapnicar, ki so predmetno tematiko raziskovale na vzorcu 185 nejavnih druzb s sedezem v
RS v letu 2013 (Genorio, Madon, & Slapnicar, 2015).

Kravanja Novak in Prijovi¢ (2016, str. 15 in 28) sta v raziskavi preverjali gibanje letnih
bruto prejemkov ¢lanov nadzornega sveta in uprav (skupno in povpre¢no glede na
funkcijo), ki vkljuCujejo: fiksne in spremenljive prejemke uprave, druge prejemke v
denarnih in nedenarni obliki (bonitete, odpravnine), nadomestilo za opravljanje funkcije
¢lana nadzornega sveta, sejnine in stroSke (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 28). V
vzorec so bili zajeti subjekti javnega interesa, kot jih doloca ZGD-1 v peti alineji Cetrtega
odstavka 53. Clena, tj. javne delniSke druzbe, banke in hranilnice ter zavarovalnice.
Raziskava ni vkljuc¢evala druzb z enotirnim sistemom upravljanja, niti holdingov in
investicijskih druzb (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 8). NajpomembnejSe
ugotovitve raziskave za obdobje 2013-2015, ki so pomembne za predmet raziskovanja
tega magistrskega dela, so povzete v Tabeli 3.

Tabela 3: Povzetek izsledkov raziskave prejemkov v dvotirnem sistemu upravljanja v
obdobju 2013-2015

Obdobje |Javne delniske druzbe Banke in hranilnice | Zavarovalnice Opombe
2013~ (zneski v evrih) (zneski v evrih) (zneskKi v evrih)
2015
Strosek 481.000-606.000** 602.000-684.000** |500.000— - skupni letni
upravljanj 531.000** stroSki vodenja in
a druzbe nadzora
- povpreéna bruto
vrednost
- zneski so
zaokrozeni na 1000
evrov

se nadaljuje
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Tabela 3: Povzetek izsledkov raziskave prejemkov v dvotirnem sistemu upravljanja v
obdobju 2013-2015 (nad.)

Obdobje |Javne delni$ke druzbe Banke in hranilnice | Zavarovalnice Opombe
2013- (zneski v evrih) (zneski v evrih) (zneski v evrih)
2015
Stroski | Predsednik: Clan: Clan: *mediana v 2015
vodenja  |157.000-190.000** 172.000-184.000** | 144.000—

(158.000)* (182.000)* 144.000**

Clan: 151.000-161.000 ** Skupaj: (150.000)*

(145.000)* 522.000-594.000** | Skupaj:

Skupaj: 404.000-516.000 ** |(473.000)* 441.000-

(283.000)* 467.000**

(439.000)*

Stroski Predsednik: 12.000-14.000** | Clan: Clan: *mediana v 2015
nadzora |(16.000)* 17.000-20.000** 8.000-11.000**

Clan: 11.000-13.000** (20.000)* (13.000)*

(12.000)* Skupaj: Skupaj:

Skupaj: 77.000-90.000** 80.000-90.000** 59.000-64.000**

(60.000)* (76.000)* (44.000)*

Legenda: ** Vrednost v letu 2015.

Vir: N. Kravanja Novak & I. Prijovi¢, Raziskava o prejemkih uprav in nadzornih svetov v Sloveniji v obdobju
2013-2015, 2016.

3 RAZISKAVA: ANALIZA STROSKOV ENOTIRNEGA SISTEMA
UPRAVLJANJA

3.1 Namen raziskave

Raziskava je namenjena analizi viSine in strukture prejemkov ¢lanov upravnega odbora in
izvr$nih direktorjev v povezavi z njihovimi nalogami in obremenitvami, izhajajo¢ iz
pravne ureditve v RS. Raziskava ima dva cilja: (1) preveriti izvajanje enotirnega sistema
upravljanja delniSke druzbe v poslovni praksi ter (2) ugotoviti strukturo in vis§ino
povprecnih prejemkov ¢lanov upravnega odbora in izvr$nih direktorjev. Izsledki raziskave
bodo v pomoc¢ pri oblikovanju dobre prakse korporativnega upravljanja v enotirnem
sistemu upravljanja in pri odlo€anju o izbiri sistema upravljanja delniSke druzbe.

3.2 Raziskovalna vprasanja

Z anketo raziskujem naslednja dva sklopa raziskovalnih vprasanj:

e 1. SKLOP - pristojnosti, obremenjenost in prejemki predsednika in ¢lanov upravnega
odbora presegajo pristojnosti in prejemke nadzornega sveta:
— Katere pristojnosti ima upravni odbor?
— Kdo zastopa druzbo?
— Koliksna je obremenitev ¢lanov upravnega odbora z delom za druzbo?
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— S kak$nimi pogodbami urejajo Clani upravnega odbora svoja razmerja z druzbo?

— Koliko znasajo povpre¢ni bruto prejemki predsednika in ¢lana upravnega odbora
ter kaks$na je njihova struktura?

e 2. SKLOP: pristojnosti, obremenjenost in prejemki izvrsnih direktorjev so manjsi od

pristojnosti in prejemkov uprave:

— Katere pristojnosti in omejitve pooblastil imajo izvrSni direktorji?

— Koliks$na je obremenitev izvr$nih direktorjev z delom za druzbo?

— S kak$nimi pogodbami urejajo izvrsni direktorji svoja razmerja z druzbo?

— Koliko znasajo povpre¢ni bruto prejemki glavnega in navadnih izvr$nih direktorjev
ter kaksna je njihova struktura?

3.3 Metodologija
3.3.1 Anketni vprasalnik

Anketni vprasalnik je sestavljen iz 35 vprasanj, ki so uskupinjena pod naslednjimi naslovi:
(i) podatki o druzbi, (ii) splo$no o enotirnem sistemu upravljanja, (iii) skups¢ina — posebne
pristojnosti in zasedanja, (iv) upravni odbor — pristojnosti, obremenjenost, pla¢ilo in (v)
izvrs$ni direktorji — pristojnosti, obremenjenost, placilo. Nekatera vpraSanja so omogocala
ve¢ odgovorov, skoraj vsa vprasanja pa so bila obvezna. Anketni vprasalnik je v Prilogi 1.

3.3.2 Opisvzorca

V raziskavo sem vklju¢ila javne in nejavne delniske druzbe z enotirnim sistemom
upravljanja razli¢nih velikosti, kot jih doloca 55. ¢len ZGD-1, s sedezem v RS. Po
neuradnih podatkih ZNS naj bi bilo v Sloveniji 27 delniskih druzb z enotirnim sistemom
upravljanja. Pro$njo za sodelovanje v anketi sem naslovila na 18 druzb. Izbira druzb je
temeljila na dostopnosti podatkov, raznolikosti vzorca in upostevaje velikost ter dejavnost
druzbe.

Spletno anketo sem izvajala v ¢asu od 10. julija 2017 do 6. septembra 2017. Pros$njo za
izpolnitev ankete sem naslovila na predsednike in ¢lane upravnih odborov ter njihova
tajnistva. Kljub dvakratnemu pisnemu povabilu (10. in 25. julija 2017) druzb k
sodelovanju v anketi je bil odziv slab (le 5 izpolnjenih anketi), zato sem v avgustu (22.
avgusta 2017) poklicala nekatere izmed druzb in se osebno dogovorila za izpolnitev
vprasalnika.

V spletni raziskavi je sodelovalo 13 druzb, od tega je anketo v celoti izpolnilo 12
anketirancev, eden pa le delno, vendar vsi odgovori Stejejo za veljavne. V vzorec so
vkljuceni tudi holdingi, ne pa tudi investicijske druzbe. Vkljucene so tudi banke.
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3.3.3 Opis metod

Empiri¢na raziskava temelji na anketnem vpraSalniku, ki sem ga sestavila in objavila na
spletnem portalu (aplikaciji) 1KA. Sodelujo¢i v raziskavi so vprasSalnik izpolnjevali na
spletni strani (podatke iz nekaterih izpolnjenih vprasalnikov sem sama vnesla v aplikacijo).
Podatki so anonimni.

Na podlagi vprasalnika sem izvedla tudi Stiri globinske intervjuje v Stirih druzbah. Vse Stiri
druzbe se uvrs¢ajo med velike druzbe po merilih ZGD-1, delujejo pa v panogi finan¢nih
storitev in gradbeni dejavnosti. Vsi intervjuvanci so tudi izpolnili spletno anketo, zato so
podatki upostevani v analizi spletne ankete, posebni poudarki iz intervjujev pa so zapisani
pri posameznih vprasanjih.

3.4 Rezultati raziskave
3.4.1 Opisna statistika
3.4.1.1 Podatki o druzbah

Vse druzbe razen dveh, ki so sodelovale v raziskavi, so velike druzbe po kriterijih iz 55.
¢lena ZGD-1. Dobra polovica sodelujoc¢ih v raziskavi (54 %) ima ¢iste letne prihodke od
prodaje ve¢ kot 40 milijonov evrov letno in zaposluje ve¢ kot 250 oseb. Le dobra petina
druzb v vzorcu (22 %) zaposluje manj kot 10 oseb in ima Ciste letne prihodke manjse od 8
milijonov evrov (23 %). Vecina anketiranih druzb deluje v storitvenih dejavnostih, in sicer
najveC v finan¢nih dejavnostih (46 %), v raziskavi pa so sodelovale tudi druzbe s pretezno
trgovinsko in gradbeno dejavnostjo. Preostali anketiranci delujejo v proizvodnih
dejavnostih (38 %).

Upravni odbor najpogosteje Steje 7 ¢lanov, od tega 5 neizvr$nih direktorjev in 2 izvrSna
direktorja. V 4 primerih je upravni odbor sestavljen le iz neizvr$nih direktorjev, izvr$ni
direktorji pa so imenovani izmed tretjih oseb, t.i. zunanji direktorji, ali pa niso imenovani.
Ce upostevamo podatke za 12 druzb (izloila sem oéitno napaéen podatek), imajo druzbe v
vzorcu v povprecju 3,4 neizvrSne ¢lane upravnega odbora in 1,9 izvrSnega direktorja.

V vecini primerov (54 %) so ¢lani upravnega odbora zakoniti zastopniki delnicarja
oziroma delni¢ar sam, v manjSem odstotku (15 %) pa tudi osebe, ki so pri delnicarju
zaposlene in nimajo funkcije zakonitega zastopnika (Priloga 1, vprasanje 20). V skoraj
vecini primerov (46 %) so Clani upravnega odbora tudi predstavniki zaposlenih. Zanimiv je
podatek, da je v ve¢ kot polovici primerov (54 %) ¢lan upravnega odbora tudi zunanji,
neodvisni strokovnjak.

44



3.4.1.2 Primerjava enotirni — dvotirni sistem upravljanja

Vse druzbe razen ene so uvedle enotirni sistem upravljanja v ze delujocem podjetju s
spremembo statuta, ena druzba pa je enotini sistem uvedla ob ustanovitvi (podatki iz
Ajpes). V anketi sem raziskovala razloge za spremembo oziroma izbiro enotirnega sistema
upravljanja, kakor tudi njegove prednosti in slabosti v primerjavi z dvotirnim sistemom
upravljanja (Priloga 1, vpraSanji 9 in 10).

V obdobju 2008-2010 je uvedlo enotirni sistem upravljanja 5 anketirancev, vecina pa po
letu 2013 (7 druzb), torej v zaklju¢nem obdobju finan¢no-gospodarske krize (Priloga 1,
vprasanje 8). Slika 1 prikazuje razloge za uvedbo enotirnega sistema upravljanja. Glavni
razlog za uvedbo enotirnega sistema je vecja ucinkovitost upravljanja zaradi zdruzitve
nadzorne in poslovodne funkcije (77 %), drugi najpogostejsi razlog (69 %) pa je struktura
delnigarjev (odvisna druzba v skupini ali skoncentrirano zasebno lastnistvo). Zelja po bolj
aktivnem upravljanju druzbe (v Casu kriznega obdobja za druzbo ali tudi v obdobju
normalnega poslovanja) in sicersnji strozji nadzor nad poslovanjem druzbe je navedlo 38
% anketirancev. V zvezi s tem sta dva sogovornika poudarila pomen sodelovanja zakonitih
zastopnikov vecinskega delnicarja v upravnem odboru odvisne druzbe. Eden izmed njiju je
opisal sodelovanje zakonitega zastopnika vecinskega delnicarja v upravnem odboru druzbe
kot »zelo ucinkovito, saj se je s tem zagotovil ustrezen in aktiven nadzor nad poslovanjem
odvisne druzbe«. Iz tega izhaja, da enotirni sistem ni razumljen kot sistem »kriznega
menedZementa«, ampak kot sistem bolj u¢inkovitega upravljanja druzbe. Podobne razloge
so anketiranci navedli v raziskavi enotirnega sistema upravljanja v letu 2012 (Strojin
Stampar, 2013, str. 4 in 5), vendar z ve&jim poudarkom na aktivnem upravljanju v kriznem
obdobju za druzbo. Kot razlog uvedbe enotirnega sistema upravljanja je navedeno tudi
sodelovanje tujih strokovnjakov. Enotirni sistem upravljanja v razli¢nih izvedbenih
modelih je namre¢ zelo razSirjen tudi v evropskih drzavah in je zato bolj poznan
gospodarstvenikom iz drugih drzav.

Anketiranci so primerjali enotirni in dvotirni sistem upravljanja z vidika: (i) kakovosti
pretoka informacij med odlo¢evalci (organi vodenja in nadzora), (ii) vklju¢evanja organov
vodenja in nadzora v sprejemanje najpomembnejsi poslovnih odlocitev, (iii) primernosti
razdelitve pristojnosti med organi druzbe in (iv) kvalitete izvajanja nadzora nad izvrSnimi
direktorji. Ker sem predpostavila, da vsi anketiranci niso imeli poslovnih izkuSenj z
dvotirnim sistemom upravljanja, je bilo to vpraSanje fakultativno in vsi anketiranci nanj
niso odgovorili v celoti (Tabela 4).
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Slika 1: Razlogi za enotirni sistem (v %)

vecdja ucinkovitost upravljanja zaradi zdruzitve
nadzorne in poslovodne funkcije

77

lastniska struktura delnicarjev 46
drugo 2%
nase podjetje je odvisna druzba v skupini 23

zelja po bolj aktivnem upravljanju v ¢asu kriznega
obdobja za druzbo

15

Analiza odgovorov je povzeta v Tabeli 4. Vecina anketirancev je z vidika kakovosti
pretoka informacij med odlocevalci kot boljSega ocenila enotirni sistem upravljanja, saj 54
% anketirancev oznacuje pretok informacij med odlocevalci v enotirnem sistemu kot
dober, 38 % pa celo kot zelo dober. Le 8 % (1 anketiranec) ga ocenjuje z najslabso oceno —
zelo slabo. Povprecéna ocena je 4,2 (od 5). Po drugi strani vecina anketirancev (50 %)
oznacuje pretok informacij med odlo€evalci v dvotirnem sistemu upravljanja kot nevtralen
(niti dober niti slab), le 17 % ga ocenjuje kot slabega, 8 % pa kot zelo dobrega. Anketiranci
oznacujejo pretok informacij v dvotirnem sistemu upravljanja s slabSo povprecno oceno
3,3 (od 5). Podatki iz analize tako potrjujejo, da anketirane druzbe enotirnemu sistemu
upravljanja pripisujejo boljsi pretok informacij med organi vodenja in nadzora.

Drug sklop vprasanj se nanaSa na vlogo organov vodenja in nadzora pri sprejemanju
najpomembnejsih poslovnih odlocitev. Tudi v tem primeru anketiranci bolje ocenjujejo
enotirni sistem upravljanja, saj povprecna ocena sodelovanja upravnega odbora pri
sprejemanju najpomembne;jsih odlocitev znasa 4,0, povpre¢na ocena nadzornega sveta pa
2,9 (Tabela 4). Skoraj vsi anketiranci oznacujejo enotirni sistem kot dober (45 % kot
dober, 36 % kot zelo dober), medtem ko vecina (50 %) oznacuje dvotirni sistem kot
nevtralen (niti dober niti slab), le 20 % ga ocenjuje kot dobrega, 30 % pa kot slabega
(Tabela 4).
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Tabela 4: Primerjava enotirni — dvotirni sistem upravljanja

010

V tem vprasanju primerjamo enotirni in dvotirni sistem upravljanja.Odgovorite na naslednja vprasanja z odgovori od 1
do 5 (1 zelo slabo, 5 zelo dobro). Ce imate izku$nje z dvotirnimi sistemom upravljanja, vas prosimo, da odgovorite tudi na
ivprasanja, Ki se navezujejo na dvotirni sistem upravljanja.

Podvprasanja

Odgovori

Veljavni

St. enot

IPovpredje|

Std.
Odklon

1 zelo
slabo

2 slabo

3 4 dobro
nevtralno

5 zelo
dobro

Skupaj

Q10a

Kako ocenjujete pretok
informacij med
odlocevalci v enotirnem
sistemu?

1(8 %)

0 (0 %)

0(0%) |7 (54 %)

5 (38 %)

13 (100 %)

13

13

42

11

Q10b

Kako ocenjujete pretok
informacij med
odlocevalci v dvotirnem
sistemu?

0 (0 %)

2 (17 %)

6 (50 %) | 3 (25 %)

1(8 %)

12 (100 %)

12

13

33

0,9

Q10c

Kako se nadzorni organ
(upravni odbor)
vkljuCuje v sprejemanje
najpomembnejsih
poslovnih odlogitev
(enotirni sistem)?

1.(9 %)

0 (0 %)

1(9%) |5 (45 %)

4 (36 %)

11 (100 %)

11

13

4,0

1,2

Q10d

Kako se nadzorni svet
vkljuCuje v sprejemanje
najpomembnejsih
poslovnih odlocitev
(dvotirni sistem)?

0 (0 %)

3 (30 %)

5 (50 %) | 2 (20 %)

0 (0 %)

10 (100 %)

10

13

2,9

0,7

Q10e

Alli je funkcija nadzora
nad izvr$nimi direktorji
ucinkovita?

1 (10 %)

0 (0 %)

1 (10 %) | 7 (70 %)

1(10 %)

10 (100 %)

10

13

3,7

11

Q10f

Kaksna je razdelitev
pristojnosti med
upravnim odborom in
izvr$nimi direktorji?

1 (10 %)

0 (0 %)

1.(10 %) | 5 (50 %)

3 (30 %)

10 (100 %)

10

13

3,9

1,2

Q10g

Kaksna je razdelitev
pristojnosti med
nadzornim svetom in
upravo?

1 (10 %)

0 (0 %)

4 (40 %) | 2 (20 %)

3 (30 %)

10 (100 %)

10

13

3,6

13

Q10h

Alli je razdelitev
pristojnosti med
upravnim odborom in
izvrSnimi direktorji
ljasna?

1 (10 %)

0 (0 %)

2 (20 %) | 3 (30 %)

4 (40 %)

10 (100 %)

10

13

3,9

13

Q10i

Alli je razdelitev
pristojnosti med
nadzornim svetom in

upravo jasna?

1 (10 %)

0(0%)

3(30 %) | 4 (40 %)

2 (20 %)

10 (100 %)

10

13

3,6

1,2

Tretji sklop vprasanj je bil namenjen oceni primernosti razdelitve pristojnosti med organi
druzbe. Polovica anketirancev (50 %) meni, da je razdelitev pristojnosti med upravnim
odborom in izvrsnimi direktorji dobra, tretjina (30 %) pa jih meni, da je zelo dobra; veéina
anketirancev tudi meni, da je razdelitev pristojnosti jasna (30 % kot dobra, 40 % kot zelo
dobra — glej Tabelo 4). Povprecna ocena je v obeh primerih 3,9 od 5,0 (Tabela 4, Q10f in
Q10h). Nekoliko slabse anketiranci ocenjujejo dvotirni sistem upravljanja: razdelitev
pristojnosti med nadzornim svetom in upravo 40 % anketirancev oznacuje kot nevtralno
(niti dobro niti slabo), 10 % jo ocenjuje kot zelo slabo, druga polovica pa jo ocenjuje
pozitivno (20 % kot dobro in 30 % celo kot zelo dobro — glej Tabelo 4, Q10g). Dobra
vecina (60 %) anketirancev meni, da je razdelitev pristojnosti jasna (40 % kot dobra in 20
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% kot zelo dobra — glej Tabelo 4, Q10i), tretjina jo oznacuje nevtralno (30 %), manjsina pa
negativno (Tabela 4, Q10i). Povpre¢na ocena dvotirnega sistema upravljanja znasa v obeh
primerih 3,6 od 5,0 (Tabela 4, Q10g in Q10i). Na podlagi primerjave odgovorov lahko
ugotovim, da anketiranci pripisujejo boljSo razdelitev pristojnosti in vlog med organi
vodenja in nadzora enotirnemu sistemu upravljanja, vendar z manjSo prednostjo kot pri
ocenjevanju pretoka informacij.

Zanimala pa me je tudi ocena ucinkovitosti nadzora upravnega odbora nad izvrSnimi
direktorji: skoraj vsi anketiranci (80 %) menijo, da je nadzor u¢inkovit, in sicer ga 70 %
ocenjuje kot dobrega, 10 % pa celo kot zelo dobrega (Tabela 4, Q10e). Odgovori
nakazujejo, da bi nadzor nad izvrsnimi direktorji lahko Se izboljsali, zlasti s pomocjo
skupscine, katerih izredne pristojnosti So premalo izkoris¢ene (Priloga 1, vprasanje 13). Na
podlagi izvedene analize je logicen zakljucek, da preteZzna vecina anketirancev (85 %) ne
razmislja o ponovni uvedbi dvotirnega sistema upravljanja (Priloga 1, vpraSanje 11).

3.4.2 Preverjanje raziskovalnih vprasanj
3.4.2.1 Prvi sklop: upravni odbor

Prvi sklop raziskovalnih vprasanj se nanasa na pristojnosti, obremenjenost in prejemke
predsednika in ¢lanov upravnega odbora v primerjavi s ¢lani nadzornega sveta:

e Katere pristojnosti ima upravni odbor?

e Kdo zastopa druzbo?

e Koliks$na je obremenitev ¢lanov upravnega odbora z delom za druzbo?

e S kaks$nimi pogodbami urejajo ¢lani upravnega odbora svoja razmerja z druzbo?

e Koliko znaSajo povprecni bruto prejemki predsednika in ¢lana upravnega odbora ter
kaks$na je njihova struktura?

Clani upravnega odbora opravljajo vse tri funkcije vodenja podjetja (nadzorstveno,
poslovodno in zastopniSko). Raziskava potrjuje aktivno vklju€enost neizvrSnih c¢lanov
upravnega odbora v poslovodenje in zastopanje druzbe.

Z anketo sem zelela preveriti, katere pristojnosti (konkretne naloge) izvaja upravni odbor v
poslovni praksi, zlasti z vidika neprenosljivih poslovodnih nalog in razdelitve pristojnosti
za vodenje tekocih poslov. Povzetek odgovorov je na Sliki 2.
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Slika 2: Pristojnosti upravnega odbora (v %)

nadzoruje poslovanje druzbe 100 |

sprejema strategijo druzbe 85 |

sprejema letni poslovno-finan¢ni nacrt 85 |

sprejema letno porocilo druzbe 69 |

sprejema akte o upravljanju s tveganji 69 |

sprejema notranje akte druzbe 46 |

vodi vse posle druzbe, razen tekoc¢ih poslov 45 |

drugo:  EPSNI

zastopa druzbo | 8

vodi vse posle druzbe (tudi tekoce posle) |8

0 20 40 60 80 100 120

V vseh druzbah upravni odbor opravlja vse naloge nadzorstvene funkcije, kar je skladno z
zakonodajo (prvi odstavek 285. ¢lena ZGD-1). V manj kot vecini primerov upravni odbor
vodi vse posle druzbe razen tekocih poslov (46 %). To potrjujejo tudi odgovori na
vpraSanje o nalogah izvr$nih direktorjev: skoraj v vseh primerih izvrSni direktor (e je
imenovan) vodi tekoCe posle druzbe (92 %) — Slika 10. V preostalih primerih upravni
odbor bodisi opravlja pretezno nadzorstveno funkcijo (banke, DUTB) bodisi vse funkcije
upravljanja druzbe ali pa gre za drugacno dolocitev nalog, ki delno vkljucuje tudi tekoce
posle. Ceprav ZGD-1 dopuiéa celostno vodenje druzbe po upravnem odboru, pa je
raziskava pokazala, da upravni odbor le v redkih primerih (8 %) vodi vse posle druzbe
(vkljucno s teko¢imi posli) in tudi zastopa druzbo (Slika 3).

Upravni odbor aktivno izvaja najpomembnejSe poslovodne pristojnosti, ki po pravni teoriji
(nekatere tudi izrecno po ZGD-1) $tejejo za neprenosljive naloge. Skoraj v vseh primerih
(85 %) upravni odbor sprejema dolgoro¢no strategijo druzbe in letni poslovno-finan¢ni
nacrt. Pogosto (69 %) sprejema letno porocilo druzbe in akte, povezane z upravljanjem s
tveganji, ki jim je druzba izpostavljena pri poslovanju, v slabi polovici primerov pa
sprejema tudi druge notranje akte druzbe (46 %). V primerih, ko upravni odbori ne
sprejemajo navedenih aktov, ravnanjo v nasprotju z ZGD-1, saj gre za neprenosljive
pristojnosti, razen ¢e posebni zakon ne doloca drugafe. UpoStevaje odgovore glede
posebnih pristojnosti skups$cine (Priloga 1, vprasanje 13) lahko tudi sklepamo, da v
nekaterih primerih te akte sprejema skupscina. Kot sem navedla v razdelku 1.2.1 Upravni
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odbor, ima krSitev neprenosljivih pristojnosti za posledico poostreno odgovornost
upravnega odbora oziroma je prenos odgovornosti brez ucinka. Ker gre praviloma za
notranje akte, njihov nepravilni sprejem nima posledic navzven (do tretjih oseb), lahko pa
krSitev obveznosti vpliva na pravni polozaj ¢lana upravnega odbora oziroma na njegovo
odskodninsko odgovonost v razmerju do druzbe (na primer v primeru napac¢no zastavljenje
poslovne strategije ali letnega poslovno-finan¢nega nacrta ali neustreznega sistema
upravljanja s tveganji).

Upravni odbor v manjSem obsegu kot instrument nadzora uporablja tudi pridrzek soglasja
k poslovodnim odlo¢itvam. V slabi Cetrtini primerov (23 %) daje upravni odbor soglasja k
dolo¢enim poslovodnim dejanjem (na primer sprejemanje notranjih aktov, izbor
podizvajalcev, dolocCitev postopka prijave na razpise, projektni kontroling, odobritev
kreditov — odgovori pod »Drugo«). Upravni odbor opravlja tudi naloge, ki mu jih nalaga
podro¢na zakonodaja (na primer ZBan-2).

V enotirnem sistemu upravljanja ZGD-1 dopus¢a visoko stopnjo statutarne avtonomije in
razdelitev pooblastil za zastopanje med upravni odbor in izvr$ne direktorje. Raznolikost
modelov zastopanja druzbe se izkazuje tudi v poslovni praksi: v dobri tretjini primerov
(38 %) druzbo zastopajo le izvr$ni direktorji, ki so ¢lani upravnega odbora (prevladujoci
nacin zastopanja), v Sestini primerov (15 %) pa druzbo zastopa le upravni odbor (Slika 3 in
Priloga 1, vpraSanje 17). V pretezni vecini torej druzbo zastopajo izvrs$ni direktorji v
razli¢nih sestavah (76 %): (i) samo izvr$ni direktorji — ¢lani upravnega odbora (38 %), (ii)
skupaj s predsednikom upravnega odbora (15 %), (iii) skupaj s ¢lani in predsednikom
upravnega odbora (8 %), (iv) notranji in zunanji izvr$ni direktorji skupaj (15 %), (v) v
enem primeru pa tudi le izvr$ni direktorji, ki niso ¢lani upravnega odbora. V zadnjem
primeru je lahko (podrobnosti primera mi niso poznane) tak$na ureditev zastopanja v
nasprotju s prvim in drugim odstavkom 286. ¢lena ZGD-1, saj druzbo kot zakoniti
zastopnik lahko zastopa le izvr$ni direktor, ki je tudi ¢lan upravnega odbora (Bohinc v
Kocbek et al., 2014, str. 238; Preli¢ & Prostor, 2009, str. 164; Strojin Stampar, 2017, str.
157 in 158). Clani upravnega odbora — neizvrini direktorji so aktivno udelezeni v
zastopanju druzbe v razli¢nih zastopniSkih sestavah v 38 % primerov (Slika 3): (i) samo
upravni odbor (15 %), (ii) predsednik upravnega odbora in izvr$ni direktorji (15 %) in (iii)
predsednik in ¢lani upravnega odbora skupaj z izvr$nimi direktorji (8 %). Zastopanje
druzbe po nadzornem svetu (razen v zakonsko predvidenih primerih)* v dvotirnem
sistemu upravljanja zakonsko ni dopustno.

46 Na podlagi prvega odstavka 266. €lena ZGD-1 druzbo z dvotirnim sistemom upravljanja zastopa le uprava.
ZGD-1 dopuscéa zelo omejeno pooblastilo za zastopanje le predsedniku nadzornega sveta (drugi odstavek
281. ¢lena v zvezi z drugim odstavkom 285. ¢lena in 283. ¢len).
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Slika 3: Zastopanje druzbe (v %)
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Zaradi oslabljene nadzorstvene funkcije se v enotirnem sistemu poveca vloga skups¢ine pri
izvajanju nadzora nad delovanjem upravnega odbora in izvr$nimi direktorji. Raziskava je
pokazala, da se izredne pristojnosti skups¢ine (razen sprejema letnega porocila v 62 %) v
praksi redko izvajajo (Slika 4): (i) soglasje k najpomembnejSim aktom druzbe, na primer k
strategiji (23 %), (ii) soglasje k letnemu poslovno-finanénemu nacrtu (15 %), (iii) soglasje
k dolo¢enim vrstam poslov (15 %) ter (iv) soglasje k najpomembnejSim pravilnikom in
poslom nad dolo¢eno vrednostjo (8 %). Le v enem primeru se skupscina tudi Cetrtletno
seznanja s poslovanjem druzbe, kar kaze na to, da delnicarji te druzbe aktivno izvajajo
nadzorstveno funkcijo nad poslovanjem druzbe. Na podlagi odgovorov lahko sklenem, da
delnicarji (Se) ne izkoris€ajo moznosti za aktivnejSo nadzorno funkcijo skupscine v vecjem
obsegu. To se odraza tudi v pogostosti zasedanja skupscine, ki zaseda le enkrat letno, razen
v enem primeru, ko skupscina zaseda vec kot stirikrat letno (Priloga 1, vprasanje 14).

Slika 4: lzredne pristojnosti skupscine (v %)
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daje soglasje k najpomembnejsim aktom druzbe,
npr. strategija

daje soglasje k letnemu poslovno-finan¢nemu
nacrtu

daje soglasje k dolocenim vrstam poslov (npr.
najemanje posojila, razpolaganje z nepremic¢ninami)

daje soglasje k poslom nad dolo¢eno vrednostjo

daje soglasje k najpomembnej$im pravilnikom

o

10 20 30 40 50 60 70



Razsirjen obseg nalog in aktivno sodelovanje pri upravljanju druzbe potrjujejo tudi
odgovori na vprasanji o pogostosti formalnih sej upravnega odbora in o tedenski
obremenitvi z nalogami, povezanimi z izvrSevanjem funkcije (sestanki, spremljanje
poslovanja, priprava na seje, pregledovanje gradiv in sploSnih informacij, pomembnih za
druzbo): v vecini primerov upravni odbor zaseda (sprejema odloCitve na formalno
sklicanih sejah) vsaj enkrat ali ve¢ kot enkrat na mesec (53 %), in sicer vsaj enkrat na teden
(15 %), dvakrat na mesec (15 %), trikrat na mesec (8 %) ali enkrat na mesec (15 %). V
preostalih primerih upravni odbor zaseda praviloma enkrat v Cetrtletju, po potrebi pa tudi v
vmesnem c¢asu (Priloga 1, vprasanje 18).

Z vidika obremenjenosti ¢lanov upravnega odbora sem raziskovala tudi tedensko porabo
Casa za delo za upravni odbor (sestanki, spremljanje poslovanja, priprava na seje,
pregledovanje gradiv in splosnih informacij, povezanih z delovanjem druzbe, itd.). Analiza
odgovorov je na Sliki 5 (Priloga 1, vprasanje 19). Predsednik upravnega odbora porabi
tedensko ve¢ kot 10 ur za delo za druzbo v dobri tretjini druzb (38 %), v enakem odstotku
primerov (38 %) pa porabi 3—10 ur. Le v slabi Cetrtini primerov porabi manj kot 3 ure na
teden (23 %). Povprecje tedensko porabljenega Casa predsednika upravnega odbora znasa
2,8 (od 4), kar je v zgornji polovici razreda obremenitve 5-10 ur tedensko. Clani
upravnega odbora - neizvr$ni direktorji pa so obremenjeni nekoliko manj, in sicer jih
porabi za delo za druzbo tretjina (31 %) ve¢ kot 10 ur na teden, slaba Cetrtina (23 %) 5-10
ur na teden in dobra tretjina vpraSanih (38 %) manj kot 3 ure na teden. Povprecna tedenska
poraba Casa neizvr$nega direktorja za delo za druzbo je 2,5 (od 4) in predstavlja sredino
razreda obremenitve 5-10 ur tedensko. Analiza tako kaZe, da so predsednik in neizvrs$ni
¢lani upravnega odbora podobno obremenjeni. Tako predsednik kot ¢lan upravnega odbora
se torej v povpre¢ju po obremenitvi uvrscata v razred »5-10 ur na teden». Vendar pa ta
obremenitev praviloma ni enakomerno porazdeljena. To je potrdil tudi sogovornik iz velike
finan¢ne druZzbe: »Vcasih dva tedna ni¢, potem pa dva tedna ve¢ ur na dan, zlasti v obdobju
priprave na sejo. Ves ¢as mora predsednik tudi spremljati poslovno okolje, razvoj stroke in
razvijati splo$ne nadzorniske kompetence na strokovnih srecanjih in izobrazevanju.«

Drugace pa velja za ¢lane upravnega odbora — izvr$ne direktorje. Ti v ve¢ kot treh Cetrtinah
primerov (85 %) porabijo ve¢ kot 10 ur na teden in le v Sestini primerov (15 %) manj kot
tri ure (Slika 5). Povprecna tedenska poraba Casa izvrSnega direktorja za delo za druzbo
znasa 3,5 (od 4), kar se umesc¢a v sredino razreda obremenitve »ve¢ kot 10 ur tedensko«.
Analiza pokaze povprecno znatno ve¢jo obremenitev izvr$nih direktorjev. Zanimivi so tudi
primeri, ko izvr$ni direktor porabi v povpre¢ju manj kot 3 ure na teden. V tem primeru gre
verjetno za izvedbeno razli¢ico enotirnega sistema, po kateri upravni odbor vodi in zastopa
druZbo, zunanji izvr$ni direktor pa je zgolj pomoc¢nik in izvrSevalec poslovodnih odlocitev,
ki jih sprejme upravni odbor. Tak$na razporeditev pristojnosti je v vzorcu zelo redka (8 %),
lahko pa bistveno vpliva na prejemke upravnega odbora in izvrSnih direktorjev.
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Slika 5. Poraba casa (v %)

Clan upravnega odbora - izvr$ni direktor - 85
Clan upravnega odbora - neizvréni direktor -. 23 31
Predsednik upravnega odbora -- 23 38
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Na vecjo obremenitev upravnega odbora lahko sklepam tudi iz omejitve pristojnosti
izvr$nih direktorjev, saj mora v teh primerih poslovodne aktivnosti prevzeti upravni odbor.
V vecini primerov imajo namre¢ izvrsni direktorji omejeno pooblastilo za sklepanje poslov
le do dolo¢ene vrednosti posla (54 %), v tretjini primerov (31 %) lahko sklepajo le
dolocene vrste poslov (na primer pogodbe o nabavi blaga in storitev, pogodbe o zaposlitvi)
ali pa imajo dolo¢eno skupno zastopanje (skupaj z drugimi izvrSnimi direktorji ali
neizvr$nimi ¢lani upravnega odbora ali prokuristom) — Slika 11. Upravni odbor je tako
udelezen v procesu sprejemanja in izvajanja poslovodnih odlocitev s tem, da sprejme
predhodno odlocitev glede vsebine posla ali pa sodeluje pri sklepanju (podpisu) pogodbe
kot (so)podpisnik.

V ve€ kot treh Cetrtinah primerov ¢lan upravnega odbora nima sklenjene nobene (pisne)
pogodbe (85 %), v tretjini primerov (31 %) pa imajo sklenjeno pogodbo o zaposlitvi (Slika
6). To pomeni, da pisnih pogodb civilnega prava (mandatna, podjemna, pooblastilna) ¢lani
upravnega odbora z druzbo v praksi ne sklepajo, kar pa ne pomeni, da pogodbeno razmerje
ne obstaja, saj pisna oblika za to vrsto pogodbe ni predpisana. Sklenitev pogodbenega
razmerja temelji na sklepu skupsc¢ine in izjavi imenovanega, da sprejema funkcijo (izjava
je lahko podana s konkludentinimi dejanji, na primer s predlozitvijo izjave po 255. ¢lenu
ZGD-1, z vlozitvijo kandidture ali s predstavitvijo na skups¢ini). Vecji obseg obremenitve
¢lanov upravnega odbora nakazuje tudi sklepanje pogodb o zaposlitvi, kar je sicer v
poslovni praksi (Se vedno) relativno redko (31 %).
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Slika 6. Pogodbe clanov upravnega odbora (Vv %)

nima pogodbe 85

pogodba o zaposlitvi 31

pogodba o delu 8

avtorska pogodba 0

druga pogodba 0

Analiza pravnih virov in izpolnjenih anketnih vprasalnikov potrjuje podobnost v strukturi
prejemkov organov vodenja in nadzora v enotirnem in dvotirnem sistemu upravljanja.
Prejemki upravnega odbora so sestavljeni iz nadomestila za opravljanje funkcije ali place,
sejnine in stroSkov, kakor tudi prejemki c¢lanov nadzornega sveta. Prejemki izvr$nih
direktorjev pa so sestavljeni iz fiksnega in spremenljivega prejemka ter drugih prejemkov v
denarnih in nedenarni obliki (bonitete), kakor tudi prejemki uprave (Kravanja Novak &
Prijovi¢, 2016, str. 15 in 28; Sliki 7 in 14). Tako ¢lan uprave kot izvr$ni direktor je lahko
upravic¢en do odpravnine, vendar tega vprasanja nisem posebej raziskovala.

Slika 7 prikazuje prejemke neizvr$nih direktorjev po vrstah (Priloga 1, vprasanje 22).
Dobra vecina ¢lanov upravnega odbora — neizvrsnih direktorjev (62 %) prejema placilo za
opravljanje funkcije, slaba cetrtina neizvr$nih direktorjev (23 %) pa prejema pla¢o po
pogodbi o zaposlitvi, kar je po vsebini enakovredno placilu za opravljanje funkcije. Do
povrnitve stroskov je upravi¢ena dobra veéina (62 %) neizvr$nih direktorjev, le dobra
tretjina pa jih prejema tudi sejnino (38 %). Odgovori druzb, v katerih neizvr$ni direktorji
ne prejemajo nobenih plaéil, so umeséeni v razred »Drugo«. Le v Sestini primerov (16 %)
neizvr$ni direktorji ne prejemajo nobenega placila, kar je verjetno posledica podrejenega
poloZaja druzbe v skupini druzb (so zaposleni pri obvladujo¢i druzbi in je placilo za
opravljanje funkcije ze vkljuéeno v placo ali drugo pladilo po pogodbi, sklenjeni z
nadrejeno druzbo). Sklepanje pogodb o zaposlitvi praviloma pomeni Vvisji stroSek
upravljanja kot v primeru plac¢evanja po pogodbi civilnega prava zaradi drugac¢ne davcéne
obravnave, vendar obravnava tega vidika ni bila predmet te raziskave. Lahko pa
domnevam, da bo sklepanje pogodb o zaposlitvi v vecjem obsegu povisalo stroske
upravnega odbora. Na visino stroskov sistema upravljanja pa vplivata tudi dolocbi 31. in
35. ¢lena Zakona o davku od dohodkov pravnih oseb (Ur.l. RS, §t. 117/2006, 56/2008,
76/2008, 5/2009, 96/2009, 110/2009 — ZDavP-2B, 43/2010, 59/2011, 24/2012, 30/2012,
94/2012, 81/2013, 50/2014, 23/2015, 82/2015 in 68/2016, v nadaljevanju ZDDPO-2), ki
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stroSke upravnega odbora v celoti opredeljujeta kot davéno priznan odhodek (stroSek
poslovodnega organa), stroske nadzornega sveta pa le do polovice (Dolinar, Pirc, &
Podbevsek, 2007, str. 125-133).

Slika 7: Vrste prejemkov neizvrsnih clanov upravnega odbora (V %)
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Na skupne stroske upravnega odbora vplivajo tudi sejnine (Priloga 1, vprasanje 23). Ne
glede na razporeditev povprecnih zneskov sejnin je povprecna bruto sejnina (za posamezno
sejo) predsednika in ¢lana upravnega odbora skoraj enaka, in sicer znasa 400-500 evrov
bruto na sejo. Pomembna pa je ugotovitev, da sejnine ne prejema dobra tretjina ¢lanov
upravnega odbora (38 %) in skoraj polovica predsednikov upravnega odbora (45 %) —
Slika 8. Domnevam, da je sejnina kot nadomestilo za udelezbo na seji upravnega odbora
ali komisijah upravnega odbora (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 28) ze vklju¢ena v
nadomestilo za opravljanje funkcije oziroma v placo (pri tej ali nadrejeni druzbi). Podatka
0 povprecni (posamezni) sejnini ¢lanov in predsednikov nadzornih svetov iz Raziskave
prejemkov 2013-2015 (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016) nisem pridobila, zato te
postavke prejemkov nisem primerjala.

Slika 8: Upravni odbor — sejnine (v %)

Clan upravnega odbora - neizvréni direktor _ 8 -
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Skupni letni bruto prejemki predsednika in c¢lana upravnega odbora vkljucujejo
nadomestila, place, sejnine in druge prejemke. V anketnem vprasanju (Priloga 1, vprasanje
24) sem sicer prosila, da stroskov pri navedbi zneska ne upostevajo, vendar tega ne morem
preveriti niti z gotovostjo trditi, da je bilo to navodilo upostevano, zato lahko domnevam,
da so v skupne prejemke vkljuceni tudi stroski. Povzetek analize letnih bruto prejemkov
neizvr$nih ¢lanov upravnega odbora je na Sliki 9.

Letni bruto prejemki predsednikov upravnih odborov so razporejeni v ve¢ razredov: (1)
slaba Cetrtina (23 %) predsednikov upravnega odbora prejema skupno letno manj kot
20.000 evrov, (ii) Sestina (15 %) jih prejema 20.000-30.000 evrov, (iii) 8 % jih prejema
30.000-40.000 evrov, (iv) 8 % jih prejema 60.000-70.000 evrov in (V) tretjina (31 %) jih
prejema ve¢ kot 70.000 evrov. Druga¢na razporeditev skupnih letnih bruto prejemkov je
pri ¢lanih upravnega odbora: (i) tretjina ¢lanov (31 %) prejme manj kot 20.000 evrov, (ii)
Sestina (15 %) jih prejme placila v znesku 20.000-30.000, (iii) v manjSem delezu (8 %)
prejemke v razponu 50.000-60.000 evrov in (iv) tretjina (31 %) jih prejme ve¢ kot 70.000
evrov (Slika 9). V Sestini primerov (15 %) (neizvr$ni) ¢lani in predsednik upravnega
odbora ne prejemajo nobenih placil (Slika 9), kar je skladno z ugotovitvami o vrstah
prejemkov ¢lanov upravnega odbora (Slika 7) .

Povprec¢ni letni bruto prejemki umescajo predsednika upravnega odbora v spodnji del
razreda prejemkov v razponu 50.000-60.000 evrov, ¢lana upravnega odbora pa v zgornji
del razreda prejemkov v razponu 30.000-40.000 evrov (Priloga 1, vprasanje 24). Ti zneski
znaSajo dvakrat veC¢ kot placila predsednika in ¢lanov nadzornih svetov v dvotirnem
sistemu upravljanja (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 31 in 33).

Slika 9: Upravni odbor — povprecni letni bruto prejemki (v %)

Clan upravnega odbora - neizvréni direktor .- 5 I-
Predsednik upravnega odbora .- 15 8 I-
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m50.000-60.000 evrov = 60.000-70.000 evrov ®vec kot 70.000 evrov
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3.4.2.2 Drugi sklop: izvr$ni direktorji

Z drugim sklopom raziskovalnih vprasanj sem raziskovala pristojnosti, obremenjenost in
prejemke izvrSnih direktorjev:

e Katere pristojnosti in omejitve pooblastil imajo izvrsni direktorji?

e Kolik$na je obremenitev izvr$nih direktorjev z delom za druzbo?

e S kaks$nimi pogodbami urejajo izvrSni direktorji svoja razmerja z druzbo?

e Koliko znaSajo povprecni bruto prejemki glavnega in navadnih izvr$nih direktorjev ter
kaksna je njihova struktura?

Pri vpraSanju glede pristojnosti izvrSnega direktorja je bilo moznih ve¢ odgovorov (Slika
10). Skoraj v vseh primerih izvr$ni direktor vodi tekoce posle druzbe (92 %), praviloma pa
je tudi pooblas¢en za prijavo podatkov in predlozitev listin sodnemu registru (85 %),
sestavlja letno porocilo (85 %) ter vodi in skrbi za poslovne knjige (85 %). V poslovni
praksi torej imenovanje izvrSnega direktorja praviloma pomeni tudi prenos pristojnosti v
skladu s Cetrtim odstavkom 290. ¢lena ZGD-1, ¢eprav prenos po zakonu ni obvezen in je
lahko selektiven (le nekatere naloge). Ta obseg poslovodnih nalog je na¢eloma bistveno
manjs$i v primerjavi s pristojnostmi uprave v dvotirnem sistemu upravljanja, saj uprava
vodi (vse, tekoCe in ostale) posle druzbe samostojno in na lastno odgovornost.
Odgovornost za uspeSnost poslovanja je torej na upravi, v primeru izvrs$nih direktorjev pa
je to odvisno od obsega nalog: notranji izvr$ni direktor (je tudi ¢lan upravnega odbora)
opravlja celotno poslovodno funkcijo in tudi nadzorstveno in je zato odgovoren za vse,
vendar kot ¢lan upravnega odbora. Zunanji izvrSni direktor (ni ¢lan upravnega odbora) pa
ima bistveno manj nalog in odgovornosti ter je vezan na navodila in omejitve upravnega
odbora (in skupsc¢ine). Pri dolocitvi prejemkov notranjega izvr$nega direktorja bi bilo treba
upostevati vse navedene funkcije, zato njegovi prejemki ne bi smeli bistveno odstopati od
prejemkov c¢lana uprave. Drugace pa velja za zunanjega izvrSnega direktorja; v tem
primeru bi morali biti prejemki manjsi od prejemkov ¢lana uprave.

Slika 10. Pristojnosti izvrSnega direktorja (Vv %)

vodi tekoce posle druzbe 92 |
sestavlja letno porocilo 85 |
skrbi in vodi poslovne knjige 85 |

je pooblascen za prijavo vpisov in
predlozitev listin registru

drugo: E
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Slika 11: Omejitve pooblastil in pristojnosti izvrsnih direktorjev (V %)

sklepajo le posle do dolocene vrednosti (npr. do
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Slika 11 povzema vrste in pogostost omejitev pooblastil in pristojnosti izvr$nih direktorjev
(Priloga 1, vprasanje 27). Najpogostejsa omejitev izvr$nih direktorjev je omejitev
pooblastila za sklepanje poslov le do dolo¢ene vrednosti posla (54 %). V tretjini primerov
(31 %) lahko izvrsni direktorji sklepajo le dolo¢ene vrste poslov (na primer pogodbe o
nabavi blaga in storitev, pogodbe o zaposlitvi) ali pa imajo dolo¢eno skupno zastopanje
(skupaj z drugimi izvr$nimi direktorji ali neizvrSnimi ¢lani upravnega odbora ali
prokuristom). Nekateri anketiranci navajajo, da lahko izvr$ni direktorji druzbo zastopajo
samostojno do dolo¢ene vrednosti posla, za sklepanje poslov ve¢je vrednosti pa je interno
(s sklepom ali statutom) doloceno skupno zastopanje. Zastopanje druzbe je treba lociti od
sprejemanja poslovodnih odlocitev. Tako lahko v nekaterih primerih izvr$ni direktor
druZzbo zastopa samostojno, vendar mora sklenitev posla temeljiti na sklepu upravnega
odbora (odloéitev je v pristojnosti upravnega odbora) za posle nad dolo¢eno vrednostjo ali
za dolocene vrste poslov. V nekaterih primerih je za sklenitev pogodbe potrebno soglasje
upravnega odbora. IzvrSni direktorji nastopajo samostojno brez omejitev le v slabi Cetrtini
primerov (23 %).

Slika 12: Seje izvrsnih direktorjev (v %)
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Tudi izvr$ni direktorji lahko svoje odlo¢itve sprejemajo na posebnih sejah, v skladu s
poslovnikom o delu izvr$nih direktorjev ali poslovnikom upravnega odbora (primerjaj
sedmi odstavek 290. c¢lena ZGD-1). IzvrSni direktorji imajo lastne seje, na katerih
sprejemajo poslovodne odlocitve, v veéini primerov vsaj enkrat na teden (62 %), v Sestini
primerov pa imajo seje enkrat do trikrat na mesec (16 %) — Slika 12. Izvr$ni direktorji
nimajo svojih sej le v Sestini primerov (15 %). Ta primer nastopi, kadar ima druzba le
enega izvrSnega direktorja ali pa je tako dolofeno s statutom ali poslovnikom o delu
upravnega odbora. Samostojne seje izvrsnih direktorjev so pokazatelj samostojnega in
organiziranega delovanja izvrSnih direktorjev zunaj sej upravnega odbora.

Slika 13: Pogodbe izvrsnih direktorjev (v %)
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Slika 13 prikazuje vrste pogodb, ki jih izvr$ni direktorji sklepajo z druzbo. Izvr$ni
direktorji z druzbo praviloma sklepajo pogodbe o zaposlitvi (77 %), v drugih primerih pa
pogodbo civilnega prava (23 %). Le v enem primeru izvrs$ni direktor nima sklenjene pisne
pogodbe (8 %).

Slika 14: Vrste prejemkov izvrsnih direktorjev (v %)
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Iz analize odgovorov na vprasanje $t. 31 (Slika 14) lahko razberemo, da vsi izvr$ni
direktorji prejemajo fiksno placilo (100 %), pretezna vecina pa je upravi¢ena tudi do
spremenljivega prejemka (77 %). Do bonitet je upravi¢enih le dobra tretjina izvr$nih
direktorjev (38 %), do drugih prejemkov pa 8 %. Ceprav vzorec pretezno sestavljajo
druzbe v zasebni lasti, nobeden izmed izvr$nih direktorjev nima dogovorjene pravice do
nedenarnega nagrajevanja v oblik opcij ali pravice do posebne nagrade. Izvr$ni direktorji
sodelujocih druzb tudi niso upravic¢eni do udelezbe v dobicku.

Posebno anketno vprasanje se je nanaSalo na sejnine, ki bi jih lahko izvrS$ni direktorji
prejemali za sodelovanje na sejah upravnega odbora (Priloga 1, vprasanje 33). Analiza
odgovorov kaze, da le v 8 % primerov izvr$ni direktorji prejemajo enako sejnino kot
neizvrs$ni direktorji, v preostalih primerih pa sejnine ne prejemajo (ni plaéila v 58 % ali pa
izvr$ni direktorji niso ¢lani upravnega odbora (33 %)).

Povzetek analize povprec¢nih letnih bruto prejemkov glavnega in ostalih izvr$nih
direktorjev prikazuje Tabela 5. Razporeditev vrednosti letnih bruto prejemkov glavnega
izvrnega direktorja je zelo razdrobljena: (i) do 60.000 evrov placil prejema ena Cetrtina
(25 %), (ii) 120.000-140.000 evrov prejema dobra Sestina (17 %), (iii) ve¢ kot 140.000
evrov pa polovica glavnih izvr$nih direktorjev (50 %); na podlagi tega lahko sklenem, da
vec€ina glavnih izvr$nih direktorjev prejema vec kot 120.000 evrov bruto letnih prejemkov.
Tabela 5 kaze, da v 8 % primerov glavni ali drugi izvr$ni direktor ne prejema nobenih
prejemkov, kar pa ni konsistentno z odgovori na vprasanje st. 31 (Slika 14), da naj bi vsi
izvr$ni direktorji imeli fiksne prejemke. Letni bruto prejemki drugih izvr$nih direktorjev so
nekoliko nizji: (i) le dobra Sestina (17 %) jih prejema ve¢ kot 140.000 evrov, (ii) 42 % jih
prejema manj kot 60.000 evrov in (iii) tretjina (33 %) ima prejemke znotraj razpona
120.000-140.000 evrov.

Odgovori na to vprasanje (St. 32) pa ne dajejo jasnega podatka o placilih delavskega
izvr$nega direktorja. Upostevaje odgovore na vprasanji 20 in 29 (Priloga 1), lahko
sklepam, da se odgovori o prejemkih delavskih izvr$nih direktorjev nanaSajo na
predstavnike zaposlenih v upravnem odboru, ki pa najverjetneje niso imenovani tudi za
izvr$ne direktorje. Iz odgovorov na vprasanje 29 namre¢ izhaja, da anketiranci v 92 % (v
12 primerih) nimajo delavskega izvrSnega direktorja, v enem primeru pa je le-ta
»enakovreden ostalim ¢lanom upravnega odbora (predstavnikom kapitala)«, kar nakazuje,
da gre za delavskega predstavnika — ¢lana upravnega odbora. Na podlagi tega lahko
domnevam, da delavski predstavniki v upravnem odboru v 33 % primerov prejemajo letno
bruto placilo v znesku do 60.000 evrov, preostali predstavniki pa placila ne prejemajo
oziroma v upravnem odboru ni predstavnika zaposlenih (anketno vprasanje ni bilo dovolj
strukturirano).

Ugotovljena povprecja letnih bruto prejemkov uvrScajo glavnega izvrSnega direktorja v
zgornjo polovico razreda prejemkov v razponu 100.000-120.000 evrov, navadnega
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izvr$nega direktorja pa v zgornjo polovico razreda prejemkov v razponu 80.000-100.000
evrov (Tabela 5).

Tabela 5: Povprecni letni bruto prejemki izvrsnega direktorja

Q32 |Povprecni letni bruto prejemki izvrSnega direktorja znasajo:

Podvprasanja Odgovori Veljavni| St. [Povpredje| Std.
enot Odklon
do |60.000- {80.000—|100.00—|120.00—| ve¢ kot ni Skupaj
60.000 | 80.000 |100.000|120.000|140.000|140.000 |prejemkov,
evrov | evrov | evrov | evrov | evrov | evrov
Q32a [glavni izvr$ni 3 0 0 0 2 6 1 12 12 13 47 2,3
direktor (25%) | (0%) | (0%) | (0%) | (17%) | (50%) | (8%) [(100 %)
Q32b [izvr$ni direkotr 5 0 0 0 4 2 1 12 12 13 37 2,4
(42%)| (0%) | (0%) | (0%) | (33%) | (17%) | (8%) [(100 %)
Q32c |delavski izvr$ni 4 0 0 0 0 0 8 12 12 13 5,0 3,0
direktor (33%)| (0%) | (0%) | (0%) | (0%) | (0%) | (67 %) |(100 %)

Povzetek povpre¢nih bruto prejemkov neizvr$nih in izvr$nih direktorjev pokaze naslednje
razpone vrednosti: prejemki predsednika upravnega odbora znasajo 50.000-60.000 evrov,
¢lana upravnega odbora 30.000-40.000 evrov, glavnega izvrSnega direktorja 100.000—
120.000 evrov in navadnega izvrSnega direktorja 80.000-100.000 evrov (Priloga 1,
vpraganje 24 in 32). Ceprav analiza obremenjenosti (Slika 5) kaze podobno obremenjenost
predsednika in (neizvr$nih) ¢lanov upravnega odbora, pa se razlike v njihovih prejemkih
ve¢je in tudi vecje od razlike med prejemki predsednika in ¢lana nadzornega sveta
(Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 31 in 33).

Z zadnjima dvema anketnima vprasanjema sem raziskovala razmerja med placili izvr$nih
direktorjev in razloge za razlike v viSini prejemkov. Razmerja med prejemki glavnega
izvr$nega direktorja in drugimi izvr$nimi direktorji prikazuje Slika 15. V veéini primerov
se letni bruto prejemki glavnega izvrSnega direktorja in drugih izvrSnih direktorjev ne
razlikujejo (42 %). V primerih, ko se razlikujejo, pa se razlikujejo v etrtini primerov (25
%) za 10-30 %, v dobri Sestini primerov (17 %) za manj kot 10 %, $e redkeje (8 %) pa je
razlikovanje v prihodkih izvr$nih direktorjev za ve¢ kot polovico (50 %). Eden izmed
sogovornikov je v zvezi s tem opozoril, da lahko na dolo¢anje pla¢nih razmerij med
izvr$nimi direktorji vpliva tudi skupna politika nagrajevanja znotraj skupine, ki pa ne
vzpostavlja vedno ustreznih razmerij med ¢lani uprave oziroma izvrSnimi direktorji za vse
druzbe v skupini.

Kot razloge za razlike v placilih po visini in strukturi prejemkov med izvr$nimi direktor;ji
anketiranci navajajo (Priloga 1, vprasanje 35):

e razli¢na kompleksnost delovnih mest,
e razlike v obveznostih in odgovornostih,
e Dbivanje v tujini,
e sistem nagrajevanja znotraj skupine in
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e vodilna vloga glavnega izvrSnega direktorja.

Navedeni razlogi po vsebini ustrezajo primerom, ki jih navajajo Priporoc¢ila ZNS (ZNS,
2007a). V poslovni praksi bi bilo smiselno upostevati tudi druga merila, na primer posebne
kompetence ali znanja posameznega izvrSnega direktorja ali politiko prejemkov v
primerljivih druzbah.

Slika 15: Razlike v placilih izvrsnih direktorjev (v %)
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Ceprav imajo ¢lani upravnega odbora veé nalog kot &lani nadzornega sveta, pa, po moji
oceni, stroSki enotirnega sistema upravljanja ne presegajo stroSkov dvotirnega sistema
upravljanja, saj se zaradi drugacne razporeditve pristojnosti vodenja in nadzora druZzbe
zmanjSajo pristojnosti izvr$nih direktorjev, s tem pa tudi drugace razporedijo stroski
vodenja in nadzora, kar kazejo izsledki te raziskave. To izhaja tudi iz Tabele 6, ki prikazuje
povzetek prejemkov €lanov upravnega odbora in izvrSnih direktorjev na podlagi izvedene
raziskave, in nekatere ugotovitve Raziskave prejemkov 2013-2015 (Kravanja Novak &
Prijovi¢, 2016) glede prejemkov ¢lanov nadzornih svetov in uprav v slovenskih javnih
delniskih druzbah z dvotirnim sistemom upravljanja. Podatki za enotirni sistem so za leto
2016, podatki za dvotirni sistem upravljanja pa za leto 2015.

Na podlagi primerjave v Tabeli 6 lahko ugotovim, da so povprecni prejemki predsednika
upravnega odbora (v razponu 50.000—60.000 evrov) znatno vi§ji od povpreénega prejemka
predsednika nadzornega sveta (13.600 evrov). Ob tem naj izpostavim, da predsednik
upravnega odbora prejme manj sejnin, v Sestini primerov pa sploh nobenega placila.
Podoben sklep lahko sprejmem za ¢lana upravnega odbora: povpreéni prejemki Clana
upravnega odbora (v razponu 30.000-40.000 evrov) dvakratno presegajo povprecni
prejemek Clana nadzornega sveta (12.600 evrov). Tudi ¢lani upravnega odbora v dobri
tretjini primerov niso upraviceni do sejnine, nobenega placila pa ne prejme 15 % clanov.
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Tabela 6: Povzetek prejemkov organov vodenja in nadzora v enotirnem in dvotirnem
sistemu upravljanja

Povpredje (v evrih) | Mediana (v evrih) |Opomba

Predsednik uprave 2015 190.000 158.000 Podatek za javne delniske druzbe iz Raziskave
prejemkov 2013-2015, zaokrozen na 1000
evrov

Glavni izvrsni direktor 2016 100.000-120.000 / Anketa

Clan uprave 2015 161.000 145.000 Podatek za javne delniske druzbe iz Raziskave
prejemkov 2013-2015, zaokrozen na 1000
evrov

Izvrsni direktor 2016 80.000 —100.000 / Anketa

Predsednik nadzornega sveta 2015 13.600 15.900 Podatek za javne delniske druzbe iz Raziskave
prejemkov 2013-2015, zaokrozen na 100
evrov

Predsednik upravnega odbora 2016 50.000-60.000 / Anketa

Clan nadzornega sveta 2015 12.600 12.200 Podatek za javne delniske druzbe iz Raziskave
prejemkov 2013-2015, zaokrozen na 100
evrov

Clan upravnega odbora 2016 30.000-40.000 / Anketa

Vir: N. Kravanja Novak & I. Prijovi¢, Raziskava o prejemkih uprav in nadzornih svetov v Sloveniji v obdobju
2013-2015, 2016, str. 22—-19 in 31-33; lastni izracuni.

Preseganje skupnih prejemkov ¢lanov upravnega odbora nad prejemki ¢lanov nadzornega
sveta je sicer naceloma skladno s tocko 5.27 Priporo¢il za nadzorne svete ZNS (ZNS,
2007b) in s Prilogo 1 Kodeksa SDH (SDH, 2017b), vendar dejanska plaéila znatno
presegajo priporocene zneske oziroma razmerja.*’ Upostevaje pravne znadilnosti
enotirnega sistema upravljanja in vzpostavljeno poslovno prakso menim, da priporocila
niso ustrezna, in bi morala priporocati dolo€itev placila ¢lanom upravnega odbora v vi§jem

znesku.

Druga¢na razmerja se vzpostavijo v primerjavi med ¢lani uprave in izvrSnimi direktorji.
Povpreéni prejemki glavnega izvr$nega direktorja (v razponu 100.000-120.000 evrov) so
nizji od povpre¢nega prejemka predsednika uprave (158.000 evrov — mediana)*®, enako pa
velja tudi za izvrS$nega direktorja (v razponu 80.000-100.000 evrov) in ¢lana uprave
(145.000 evrov - mediana). Ugotovimo lahko, da so razlike med prejemki izvr$nih
direktorjev in ¢lanov uprave manjSe kot med upravnim odborom in nadzornim svetom, kar
je posledica drugacne razporeditve pristojnosti in odgovornosti v enotirnem sistemu
upravljanja. Vecja je namre¢ razlika v obremenjenosti ¢lana upravnega odbora (dodatno Se
najpomembnejSe poslovodne pristojnosti in funkcija zastopanja) v primerjavi s ¢lanom
nadzornega sveta, kot pa zmanjSanje obremenjenosti izvr$nega direktorja (le tekoci posli in
zastopanje), ki v vecini primerov opravlja Se funkcijo ¢lana upravnega odbora (torej tudi
nadzorstveno funkcijo in tudi poslovodne pristojnosti upravnega odbora). Ker izvrSni

47 Glej razdelka 2.4.3.2 Priporo¢ila ZNS in 2.4.3.3 Priporo&ila SDH.
% V primerjavi sem uporabila mediano zaradi velikega odstopanja prejemkov uprave druzbe Krka, d. d.,
Novo mesto (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 21 in 25).
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direktorji ne vodijo poslov samostojno in na lastno odgovornost kot uprava v dvotirnem
sistemu upravljanja, ampak v obsegu, kot ga dolo¢a ZGD-1 in notranja pravila druzbe
(statut, notranji akti, sklepi upravnega odbora), po navodilih in z omejitvami, ki jih
dolocita skupscina in upravni odbor, so njihovi prejemki praviloma nizji od prejemkov
¢lanov uprav, ki vodijo posle druzbe samostojno in na lastno odgovornost, vendar je pri
tem treba upoStevati razlike v obsegu nalog notranjega in zunanjega izvrSnega direktorja:
notranji izvrsni direktor (je tudi clan upravnega odbora) opravlja celotno poslovodno
funkcijo in tudi nadzorstveno ter je zato odgovoren za celotno vodenje druzbe, vendar kot
¢lan upravnega odbora. Pri dolocitvi prejemkov notranjega izvrSnega direktorja bi bilo
treba upoStevati vse navedene funkcije, zato njegovi prejemki ne bi smeli bistveno
odstopati od prejemkov ¢lana uprave. Zunanji izvrsni direktor (ni ¢lan upravnega odbora)
pa ima bistveno manj nalog in odgovornosti, vendar operativno vodi druzbo, zato se po
vsebini dela priblizuje vlogi srednjega menedzmenta (T-1). Njegovi prejemki bi morali biti
nizji od prejemkov clana uprave. Ne glede na to pa je treba pri dolocitvi prejemkov
izvr$nih direktorjev v obeh primerih upostevati tudi konkuren¢no prepoved in nameniti
izvrSnemu direktorju ustrezno odmeno zaradi omejene pridobitvene sposobnosti v Casu
izvrSevanja funkcije.

3.5 Omejitve raziskave

Zaradi majhnega Stevila delniskih druzb z enotirnim sistemom upravljanja sem bila pri
zbiranju podatkov precej omejena. Ker v pretezni ve€ini ne gre za javne delniske druzbe, ki
bi podatke o prejemkih objavljale in bile zavezane k poimenskemu razkrivanju prejemkov,
sem morala podatke zbirati z anketiranjem,ki pa jih ni bilo mogoc¢e preveriti z javno
dostopnimi podatki. Podatki o prejemkih so dolo¢eni v razponih, saj ni pricakovati, da
bodo nejavne druzbe razkrivale natan¢ne podatke po posameznih prejemnikih. V vzorcu
niso posebej obravnavane javne delniSke druzbe in nejavne delniSke druzbe, saj jih je
premalo. Zaradi majhnosti in razprSenosti populacije tudi ni bilo mogoce opraviti analize
po razli¢nih sektorjih in upostevati njihove posebnosti (na primer finan¢ni sektor). Za
finan¢ne institucije (banke, zavarovalnice, DUTB) je namre¢ znacilna posebna razdelitev
pristojnosti med upravnim odborom in izvrSnimi direktorji, ki odstopa od sploSne ureditve
v ZGD-1 in po Kateri naj bi imel upravni odbor le pristojnosti nadzornega sveta brez
poslovodne funkcije, razen kadar zakon dolo¢a drugace.

Pri primerjavi izsledkov moje ankete z izsledki Raziskave prejemkov 2013-2015 (Kravanja
Novak & Prijovi¢, 2016) je treba izpostaviti razli¢nost vzorcev obeh raziskav: v navedeno
raziskavo prejemkov v dvotirnem sistemu upravljanja so bile vkljucene le javne delniske
druzbe v letu 2015 (Kravanja Novak & Prijovi¢, 2016, str. 8), ki veljajo za najvecje druzbe
po obsegu poslovanja in internacionalizaciji poslovanja v Sloveniji (druzbe Krka,d.d.,
Gorenje, d.d., Telekom, d.d., Luka Koper, d.d., Mercator, d.d. itd.), zato so prejemki v teh
druzbah pricakovano vecji (Genorio, Madon, & Slapnicar, 2015, str. 83). Na visSino in
strukturo prejemkov pomembno vpliva tudi zasebno lastnistvo druzb in vkljucenost
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poslovodnih osebe (menedZerjev) v lastniSko sestavo druzbe (Genorio, Madon, &
Slapnicar, 2015, str. 84), vendar vzorec ni omogocal raziskave prejemkov clanov
upravnega odbora in izvr$nih direktorjev iz tega vidika.

SKLEP

Upravi¢enost do visjih prejemkov clana upravnega odbora v primerjavi s ¢lanom
nadzornega sveta temelji na njegovi pricakovani vpetosti in posledi¢no odgovornosti za
sprejem najpomembnejsih odlocitev druzbe. To pa je ravno ena izmed prednosti oziroma
odlik enotirnega sistema upravljanja. Sodelujo¢i v raziskavi namre¢ kot bistveno boljsega
ocenjujejo enotirni sistem z vidika vloge nadzornega organa (upravnega odbora) pri
sprejemanju najpomembnejSih  poslovnih odlocitev (povprecna ocena sodelovanja
upravnega odbora pri sprejemanju najpomembnejsih odlocitev znasa 4,0, povpre¢na ocena
nadzornega sveta pa 2,9 (od 5)). Enotirnemu sistemu upravljanja pripisujejo tudi boljsi
pretok informacij med organi vodenja in nadzora in boljSo ter jasnejSo razdelitev
pristojnosti in vlog med organi vodenja in nadzora.

Pri analizi primernosti razmerij in vi$ine prejemkov v obeh sistemih upravljanja delniske
druzbe je treba opozoriti na naslednje: pravno-teoreticna razprava o obsegu pooblastil in
posledi¢no obremenjenosti se nanasa na povpre¢no druzbo, ki deluje v obi¢ajno 0ziroma
povprecno zahtevnem (za druzbo tipicnem) poslovnem okolju z obicajnim poslovanjem.
Ce se pogoji poslovanja zaostrijo, se spremeni tudi aktivnost organov vodenja in nadzora.
Na splosno velja ugotovitev, da je obseg dejanske aktivnosti organov vodenja in nadzora
odvisen od velikosti druzbe, kompleksnosti poslovanja, fina¢nega stanja druzbe in tudi
dinamicnosti poslovnega okolja. Tako bodo bolj aktivni tudi nadzorni sveti v druzbah, ki
se nahajajo v fazi prestrukturiranja ali drugace poslovno zahtevnem obdobju.

Vi§je placilo ¢lanom upravnega odbora in njegovemu predsedniku je posledica ne toliko
vecjega obsega dela kot vecje odgovornosti, saj nosijo odgovornost za vodenje druzbe.
Upravni odbor odgovarja za poslovni uspeh druzbe in za kakovostno nadzorovanje
poslovanja. To odgovornost prevzema upravni odbor kot kolektivni organ in je skupna
odgovornost neizvr$nih in izvr$nih ¢lanov upravnega odbora. Poleg nacelne delitve funkcij
pa bo pri doloc¢anju prejemkov pomembna tudi konkretna notranja razdelitev pristojnosti in
kompleksnost poslovanja druzbe ter druge znacilnosti druzbe. V takih pogojih bo tezko
najti optimalno formulo za nagrajevanje ¢lanov upravnega odbora in izvrs$nih direktorjev.
Glede na izvedeno raziskavo in pravno-teoretiéna dognanja pa menim, da bi morali biti
prejemki Clana upravnega odbora najmanj enkrat visji od prejemkov c¢lana nadzornega
sveta. Tudi predsednik upravnega odbora, ki je prvi med enakimi in nosi odgovornost za
ustrezno organizacijo dela upravnega odbora, pogosto pa ima tudi funkcijo zastopanja
druzbe, bi moral biti upravi¢en do prejemkov, ki ve¢ kot enkrat presegajo prejemke
predsednika nadzornega sveta. Ce obseg nalog in odgovornosti ter posledi¢na poraba ¢asa
za druzbo opravicuje sklenitev delovnega razmerja, morajo biti prejemki temu primerni.
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Ne glede na omejitve raziskava prinaSa pomembne opisne podatke glede nacina izvajanja
enotirnega sistema v praksi ter razdelitve pristojnosti med upravnim odborom in izvr§nimi
direktorji. V prihodnjih raziskavah bi lahko raziskovali vpliv udeleZbe ¢lanov upravnega
odbora in izvrs$nih direktorjev v lastniStvu druzbe na visino in strukturo prejemkov, kakor
tudi korelacijo med uspesnostjo druzbe in nagrajevanjem.

Podro¢je prejemkov ¢lanov organov vodenja in nadzora je pretezno pravno urejeno z
avtonomnimi pravnimi viri, ki pa so po definiciji »posnetek dobre prakse«. Ker se
poslovna praksa enotirnega sistema upravljanja v Sloveniji Sele vzpostavlja, lahko
pri¢akujemo, da se bodo dejanski in priporoc¢eni zneski nagrajevanja v enotirnem sistemu
Se spreminjali, predvsem pa bo potreben dovolj velik vzorec druzb z enotirnim sistemom
upravljanja, ki bo omogocal trdnejse sklepanje iz posami¢nega na splo$no.
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PRILOGA 1: Anketni vprasalnik

Enotirni sistem upravljanja delniske druzbe

Pozdravljeni, ta anketa je namenjena raziskavi obremenjenosti ¢lanov upravnega odbora in izvr$nih
direktorjev v delniskih druZzbah z enotirnim sistemom upravljanja ter ustreznosti njihovih prejemkov. Na
podlagi rezultatov ankete bomo predlagali morebitne dopolnitve zakonodaje ali priporocil dobre prakse.
Prosimo, ¢e si vzamete nekaj minut (priblizno 10) in s klikom na Naslednja stran pri¢nete z izpolnjevanjem
ankete. Vljudno vas prosimo, da odgovorite na vsa vprasanja.

Q1 - PODATKI O DRUZBI
Q2 - Oznacite velikost druzbe:

M .
) velika
™ .
\_/ srednja
Yy

./ mala
Yy .

) mikro

Q3 - Druzba ima naslednje Stevilo zaposlenih:

(O do 10

(0 med 11 in 50
(U med 51 in 250
(0 vet kot 250

Q4 - Letni ¢isti prihodki od prodaje znasajo:

Q manj kot 700.000 eur

() med 700.000 in 8.000.000 eur
() med 8.000.000 in 40.000.000 eur
(D veé kot 40.000.000 eur

Q5 - Pretezna dejavnost druzbe je:

7y v .

. finan¢na dejavnost
7y . .

\_/ trgovinska dejavnost
ey . .
{_/ druga storitvena dejavnost
Fa .y

‘. gradbenistvo

7y . .

./ proizvodna dejavnost
7y .

./ drugo:



Q6 - Prosimo, navedite $tevilo ¢lanov upravnega odbora, Ki so neizvr$ni direktorji, ter $tevilo notranjih
in zunanjih (niso ¢lani upravnega odbora) izvr$nih direktorjev:

Neizvrsni Izvr$ni Zunanji izvrs$ni

direktorji - ¢lani direktorji, ¢lani direktorji - niso

upravnega upravnega  ¢lani upravnega
odbora odbora odbora

Clani upravnega odbora in zunanji izvrini
direktorji

Q7 - SPLOSNO O ENOTIRNEM SISTEMU UPRAVLJANJA

Q8 - Kdaj ste uvedli enotirni sistem upravljanja? (Prosimo, navedite leto od 2006 dalje, ko je bil
enotirni sistem formalno uveden z ZGD-1.)

Q9 - Zakaj ste uvedli enotirni sistem upravljanja?

Moznih je ve¢ odgovorov

[ vedja ucinkovitost upravljanja zaradi zdruZzitve nadzorne in poslovodne funkcije
| lastnika struktura delnicarjev
[ nase podjetje je odvisna druzba v skupini

zelja po bolj aktivnem upravljanju v ¢asu kriznega obdobja za druzbo

[ drugo:

Q10 - V tem vprasanju primerjamo enotirni in dvotirni sistem upravljanja.Odgovorite na naslednja
vprasanja z odgovori od 1 do 5 (1 zelo slabo, 5 zelo dobro).Ce imate izku$nje z dvotirnimi sistemom
upravljanja, vas prosimo, da odgovorite tudi na vprasanja, ki se navezujejo na dvotirni sistem
upravljanja.

1 zeloslabo 2slabo 3nevtralno 4 dobro 5 zelo

dobro

Kako ocenjujete pretok informacij med — P P . P
odlogevalci v enotirnem sistemu? - - = e -
Kako ocenjujete pretok informacij med —~ —~ — — —
odlogevalci v dvotirnem sistemu? e - ~ ~ -
Kako se nadzorni organ (upravni odbor)
Vk'lju{:uj cv Spl.‘ej.‘ emanje _ ) = = e I e
najpomembne;jsih poslovnih odlogitev e ~ ~ ~ ~
(enotirni sistem)?
Kako se nadzorni svet vkljucuje v
sprejemanje najpomembnejsih O O O O O
poslovnih odlo¢itev (dvotirni sistem)?
Ali je funkcija nadzora nad izvrSnimi = = r . =

A A Ay Ny A

direktorji u¢inkovita?



1zeloslabo 2slabo 3nevtralno 4 dobro 5 zelo

dobro
Kaksna je razdelitev pristojnosti med
upravnim odborom in izvr$nimi O O O O O
direktorji?
Kaksna je razdelitev pristojnosti med ran ran ra = ran
nadzornim svetom in upravo? - - o - -
Ali je razdelitev pristojnosti med
upravnim odborom in izvr§nimi O O O O O
direktorji jasna?
Ali je razdelitev pristojnosti med . o o~ — —
nadzornim svetom in upravo jasna? e e - e e

Q11 - Ali razmiSljate o ponovni uvedbi dvotirnega sistema?

DA
(ONE

Q12 - SKUPSCINA - POSEBNE PRISTOJNOSTI IN ZASEDANJAYV enotirnem sistemu upravljanja ima
skupscina poleg rednih pristojnosti (spremembe statuta, osnovnega kapitala, delitev bilancnega dobicka,
imenovanje nadzornega organa itd.) tudi posebne pristojnosti glede dajanja navodil in soglasij k poslovodnim
odlo¢itvam.

Q13 - Skupséina druzbe ima med drugim naslednje pristojnosti: (ustrezno oznadite)

DA NE
sprejema letno porocilo O O
daje soglasje k doloCenim vrstam poslov (npr.
najemanije posojila, razpolaganje z O O
nepremicninami)
daje soglasje k najpomembnejsSim aktom . —
druzbe, npr. strategija -~ ~
daje soglasje k letnemu poslovno-finanénemu — —
nacrtu - -
daje soglasje k najpomembnejs$im pravilnikom O O
daje soglasje k poslom nad doloc¢eno vrednostjo O O
drugo: O O

Q14 - Kolikokrat na leto zaseda skups¢ina druzbe?

I
L Ax

Yy v
_/ veC kot 4x



Q15 - UPRAVNI ODBOR - PRISTOJNOSTI, OBREMENJENOST, PLACILO

V enotirnem sistemu upravljanja sta drugace kot v dvotirnem sistemu razporejeni zlasti funkcija
poslovodenja in funkcija zastopanja. Z naslednjimi vprasanji raziskujemo stopnjo obremenjenosti
predsednika in ¢lanov upravnega odbora, ki niso izvr$ni direktorji (t.i. neizvrsni direktorji). Zanima nas, ali
so placila sorazmerna obremenitvi.

Q16 — Upravni odbor ima naslednje pristojnosti: (ustrezno oznacdite)

Moznih je ve¢ odgovorov

[ nadzoruje poslovanje druzbe
vodi vse posle druzbe (tudi tekoce posle)
vodi vse posle druzbe, razen tekocih poslov
sprejema letno porocilo druzbe
[ sprejema letni poslovno-finan¢ni naért
sprejema strategijo druzbe
sprejema notranje akte druzbe
sprejema akte, povezane z upravljanjem s tveganji, ki jim je druzba izpostavljena pri poslovanju
zastopa druzbo

[ drugo:

Q17 - Kdo zastopa druzbo?

7y . oy .. .

_/ samo upravni odbor (vsi ¢lani in predsednik)

Y . o .

\_/ predsednik upravnega odbora in izvrsni direktorji

™ SR R ..
‘_/ predsednik in ¢lani upravnega odbora in izvrsni direktorji
) o o

L samo izvrsni direktorji, ki so ¢lani upravnega odbora

I T e . .
s vsi izvr$ni direktorji (¢lani upravnega odbora in zunanji)
7y . T .. P v .

\_/ le izvr$ni direktorji, ki niso ¢lani upravnega odbora

™

../ drugo:

Q18 - Upravni odbor ima sejo: (ustrezno oznacite)

Y

./ 1 xnateden

Ty

L./ 1 X na mesec

Yy

L/ 2 X na mesec

Yy

L./ 3 X na mesec

Y v

L ve¢ kot 4 X na mesec
Ty v .

‘1 x v Cetrtletju

Ty v v .
L vec kot 2 x v Cetrtletju
Yy

‘. drugo:

Q19 - Koliko ¢asa porabi (v povprecju) za delo za druzbo na teden: (ustrezno oznacite)

manj kot 3 3-5ur 5-10ur  vec kot 10
ure ur
Predsednik upravnega odbora O O O @
Clan upravnega odbora - neizvrsni direktor O O O O
Clan upravnega odbora - izvr$ni direktor O O O O



Q20 - Upravni odbor sestavljajo: (ustrezno oznacite)
Moznih je ve¢ odgovorov

[ zakoniti zastopniki delnicarjev (npr. direktor, ¢lan uprave, prokurist)
[ predstavniki zaposlenih
osebe, zaposlene pri delnicarjih
[ osebe, poslovno ali osebno povezane z druzbo (npr. predstavnik banke, dobavitelja)
| neodvisni strokovnjaki
[ drugo:

Q21 - Clani upravnega odbora — neizvr3ni direktorji imajo z druzbo sklenjene naslednje pogodbe: (Ce
imajo neizvrsni direktorji razlicne pogodbe, oznadite razlicne pogodbe; npr. ¢e sta 2 ¢lana upravnega

odbora in imata razli¢ni pogodbi, eden ima pogodbo o zaposlitvi in drugi pa pogodbo o delu.)
Moznih je ve¢ odgovorov

[ nima pogodbe

[ pogodbo o zaposlitvi

[ pogodbo o delu
avtorsko pogodbo

[ drugo pogodbo

Q22 - Clani upravnega odbora - neizvr§ni direktorji prejmejo za svoje delo: (ustrezno oznatite)

Moznih je ve¢ odgovorov

[ placo (pogodba o zaposlitvi)
placilo za opravljanje funkcije
sejnino

[ povrnitev stroskov

[ drugo:

Q23 - Sejnina (na sejo) znasa (v bruto znesku) za:

manj kot 300 - 400 400 -500 vec¢ kot ni sejnine

300 eur eur eur 500 eur
predsednika upravnega odbora O O O O O
¢lana upravnega odbora O O O O O

Q24 - Povprecni_letni bruto prejemki ¢lana upravnega odbora znasajo: (prosimo, upostevajte vse
prejemke: place, sejnine, nadomestila, razen stroskov)

do 20.000 20.000 do 30.000 do 50.000 do 60.000 do vec¢ kot ni placila
eur  30.000 eur 40.000 eur 60.000 eur 70.000 eur 70.000 eur
predsednlka ™ Y Y Y Y Y Y
Upravnega OdbOI’a s vy vy Ry R R R
¢lana upravnega
odbora - neizvrSnega  (
direktorja

)

Ny
Y
Ny
Y
Ny
-
.
s
.
s
.
s
.

Q25 - IZVRSNI DIREKTORJI - PRISTOJNOSTI, OBREMENJENOST, PLACILO Z naslednjimi
vprasanji raziskujemo stopnjo obremenjenosti izvrSnih direktorjev. Izvr$ni direktorji so lahko imenovani
izmed ¢lanov upravnega odbora (notranji izvr$ni direktorji) ali izmed tretjih oseb (zunanji izvr$ni direktorji).
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Drugace kot v primeru uprave so lahko pristojnosti posameznih izvr$nih direktorjev razli¢no dolocene.
Zanima nas, ali so placila sorazmerna obremenitvi.

Q26 - Katere pristojnosti ima izvr$ni direktor?

Moznih je ve¢ odgovorov

[ vodi tekoge posle druzbe

[ je pooblascen za prijavo vpisov in predlozitev listin registru
[ skrbi in vodi poslovne knjige

[ sestavlja letno porocilo

[ drugo:

Q27 — Katere omejitve imajo izvr$ni direktorji?
Moznih je ve¢ odgovorov

[ sklepajo le doloCene vrste poslov (pogodbe o nabavi blaga in storitev, pogodbe o zaposlitvi z zaposlenimi
ipd.)
[ sklepajo le posle do doloc¢ene vrednosti (npr. do vrednosti pogodbe 20.000 eur)

zastopajo skupaj z drugimi izvr$nimi direktorji ali ¢lani upravnega odbora ali prokuristom (skupno
zastopanje)

nimajo omejitev (vse posle ne glede na vrsto in vrednost)
[ drugo:

Q28 - Izvrini direktorji imajo svoje seje (brez neizvr$nih ¢lanov upravnega odbora):

Ty

.1 X nateden

Yy

L1 X na mesec

' .

L manj kot 1 x na mesec
Ty

L./ 2 -3 X hamesec

Ty v

/' vec kot 4 X na mesec
Y . . .. .

./ nimajo svojih sej

Y

./ drugo:

Q29 - Katere pristojnosti ima delavski izvr$ni direktor?

Moznih je ve¢ odgovorov

[ nimamo delavskega izvr$nega direktorja

[ vodi tekoge posle druzbe

[ je pooblascen za prijavo vpisov in predlozitev listin registru
[ skrbi in vodi poslovne knjige

[ sestavlja letno porocilo

[ drugo:



Q30 - Kaksno pogodbo je sklenil izvr$ni direktor z druzbo?(Ce imajo izvrini direktorji razli¢ne
pogodbe, oznadite razli¢ne pogodbe; npr. ¢e sta 2 izvrina direktorja in imata razli¢ni pogodbi, eden

ima pogodbo o zaposlitvi, drugi pa pogodbo o delu, oznacite obe vrsti pogodb.)
Moznih je ve¢ odgovorov

[ nima pogodbe

[ pogodbo o zaposlitvi
| pogodbo o delu

[ avtorsko pogodbo
[ drugo pogodbo

Q31 - Prejemki izvrSnih direktorjev so sestavljeni iz: (ustrezno oznacite)
Moznih je ve¢ odgovorov

[ fiksnega placila
[ variabilnega placila (del place, ki je odvisen od uspesnosti)
[ drugih prejemkov
ni placila
[ opcije
[ bonitete
| nagrade
| udelezba v dobicku
[ drugo:

Q32 - Povprecni letni bruto prejemki izvr§nega direktorja znasajo:

do 60.000 60.000 do 80.000 do 100.000 do 120.000 do vec kot

eur 80.000 eur 100.000 120.000 140.000 140.000
eur eur eur eur
glaan IZVI'§1’11 Yy Y N Y Yy Y
dir6kt0r S A NS S R A
izvrsni direkotr O O P O O O
delavski izvr$ni P — — . . —
dir6kt0r S A NS S R A

Q33 - Ali izvrsni direktorji, ki so ¢lani upravnega odbora, prejemajo sejnine?
Moznih je ve¢ odgovorov

[ DA, prejemajo enako sejnino kot neizvrsni direktorji
DA, vendar prejemajo nizjo sejnino kot neizvrsni direktorji

[ NE, ne prejemajo sejnine
sejnino prejemajo tudi zunanji izvrsni direktorji, ki prisostvujejo sejam upravnega odbora
drugo:

ni
prejemkov

faY
Ay

Y
Ay

faY
Ay



Q34 - Za koliko se med seboj razlikujejo placila posameznih izvrsnih direktorjev (fiksni in variabilni
prejemek skupaj)?

O do 10%
(010-30%

Y

./ 30 -50%

O veé kot 50%

Y . ..
./ se ne razlikujejo

Q35 - Ce se prejemki izvr¥nih direktorjev razlikujejo, prosimo, navedite razlog:




PRILOGA 2: Seznam uporabljenih kratic in okrajSav

DUTB
DZ
EcoDA
EK

ES

EU

IFC

Druzba za upravljanje terjatev bank, d. d., Ljubljana

Drzavni zbor Republike Slovenije

European Confederation of Directors' Associations

Evropska komisija

Evropske skupnosti

Evropska unija

International Finance Corporation (Mednarodna finan¢na
korporacija)

KODEKS JAVNIH DRUZB  Kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

KODEKS SDH

OECD

0z
PEU

Kodeks Kkorporativnega upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave

Organization for Economic Co-operation and Development
(Organizacija za ekonomsko sodelovanje in razvoj)
Obligacijski zakonik

Pogodba Evropske unije

PRIPOROCILA ZA NADZORNE SVETE ZNS Priporoc¢ila ZNS za ¢lanstvo, delo in

PRIPOROCILA ZM

PRIPOROCILA ZNS

PRIPOROCILO EK 2005

placilo ¢lanov nadzornih svetov in upravnih odborov
Priporocila Zdruzenja Manager pri sklepanju individualnih
pogodb vodilnih menedZerjev v gospodarskih druzbah
Priporocila ZNS za kadrovanje in nagrajevanje ¢lanov uprav
in izvr$nih direktorjev

Priporocilo Komisije z dne 15. februarja 2005 o vlogi
neizvr$nih direktorjev ali ¢lanov nadzornega sveta javnih

druzb in o komisijah upravnega odbora ali nadzornega sveta
(2005/162/ES)

PRIPOROCILO EK O PREJEMKIH  Priporo¢ilo Komisije o dopolnitvi priporogil

2004/913/ES in 2005/162/ES glede sistema prejemkov
direktorjev javnih druzb

PUBLICITETNA DIREKTIVA Prva direktiva Sveta z dne 9. marca 1968,

RS

SDH

SE

UR. L. RS

UREDBA O PREJEMKIH

UREDBA SE

Vlada RS

68/151/EGS

Republika Slovenija

Slovenski drzavni holding, d. d., Ljubljana

Evropska delniska druzba (lat. societas europaea)

Uradni list Republike Slovenije

placil ter viSine spremenljivih prejemkov

Uredba Sveta (ES) st. 2157/2001 z dne 8. oktobra 2001 o
statutu evropske delniske druzbe (SE)

Vlada Republike Slovenije
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ZDR-1
ZFPPIPP

ZGD-1
M

ZNS
ZPPOGD

ZSDH-1
ZUKSB

Zakon o delovnih razmerjih

Zakon o finannem poslovanju, postopkih zaradi
insolventnosti in prisilnem prenehanju

Zakon o gospodarskih druzbah

Zdruzenje Manager

Zdruzenje nadzornikov Slovenije

Zakon o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah
v vecCinski lasti Republike Slovenije in samoupravnih
lokalnih skupnostih

Zakon o Slovenskem drzavnem holdingu

Zakon o ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti
bank
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