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Stanovisko Eurépskeho hospodirskeho a socidlneho vyboru na tému ,Zelend kniha — Rdmec spravy
a riadenia spolo¢nosti EU“

[KOM(2011) 164 v konecnom zneni]
(2012/C 24/21)

Spravodajkyiia: Milena ANGELOVA

Pomocny spravodajca: Denis MEYNENT

Eurdpska komisia sa 5. aprila 2011 rozhodla podla ¢lanku 304 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie
prekonzultovat s Eurépskym hospodédrskym a socidlnym vyborom

,Zelenii knihu — Rdmec sprdvy a riadenia spolocnosti EU*

KOM(2011) 164 v konecnom zneni.

Odbornd sekcia pre jednotny trh, vyrobu a spotrebu poverend vypracovanim ndvrhu stanoviska vyboru

v danej veci prijala svoje stanovisko 3. oktobra 2011.

Eurépsky hospodarsky a socidlny vybor na svojom 475. plendrnom zasadnuti 26. a 27. oktébra 2011
(schodza z 27. oktdbra) prijal 168 hlasmi za, pricom 6 ¢lenovia hlasovali proti a 14 sa hlasovania zdrzali,

nasledujice stanovisko:

1. Zavery a odporicania

1.1 Eurdpsky hospoddrsky a socidlny vybor (EHSV) vita
zdmer zelenej knihy Eurdpskej komisie, aviak dérazne odpo-
raca (1) dokladnejsie a jednoznalnejsie definovanie spravy
a riadenia spolo¢nosti.

1.2 Zelend kniha kladie skutocne doélezité otdzky. Pri odpo-
vedani na ne sa bude EHSV vidy odvoldvat na desat zdsad
dobrej sprévy a riadenia spolo¢nosti, ktoré st uvedené v bode
2.14. Vybor zdroven vyzyva Komisiu, aby prijala primerané
opatrenia s cielom zabezpecit, Ze vSetky spolo¢nosti budi
dodrziavat tieto zdsady, ako aj v praxi zavedené pravidld
uvedené v bode 2.15.

1.3 Avsak vzhladom na velki roznorodost vnitrostitnych
modelov sprdvy a riadenia spolo¢nosti, ktoré st uvedené v bode
2.4, povazuje EHSV za mimoriadne zlozité ndjst pre ne jedno
univerzalne rieSenie. Osobité Crty legislativy, tradicii, sposobov
podnikania a vzorcov sprdvania akciondrov sa medzi jednotli-
vymi ¢lenskymi $tdtmi lisia, a preto je velmi ndro¢né vypracovat
spolahlivy legislativny rdmec na trovni EU.

1.4 Hoci podla ndzoru EHSV odpovede na viacsinu otdzok
v zelenej knihe poskytuji vniitrostitne kédexy spravy a riadenia
spolo¢nosti, neznamend to vsak, Ze nie je potrebny zdsah legi-
slativy EU v posobnosti a rozsahu vymedzenom v zelenej knihe
s ciefom zlepsit sprdvu a riadenie spolo¢nosti v Eurépskej tnii
a optimalizovat pravne predpisy a nezdvdzné normy.

() U.v. EU C 84, 17.3.2011, s. 13.

1.5  EHSV vsak vyzyva Komisiu, aby bola opatrnd pri rozho-
dovani o regula¢nych iniciativach. V tomto zmysle dorazne
odportica uskutocnit dokladné postdenie vplyvu, a to este
pred vypracovanim akychkolvek pravnych predpisov.

1.6 EHSV zdoraziuje, Ze ak chce Komisia ndjst primerané
odpovede na otdzky ¢. 16 az 25, mala by zrealizovat a zverejnit
podrobn §tidiu o najnovSom vyvoji situcie a trendoch, pokial
ide o druhy akciondrov, $truktiru a relativny vyznam drzanych
akeil.

2. Uvod

2.1  EHSV vita komplexnt iniciativu Komisie zamerani na
zlepSenie spravy a riadenia spolo¢nosti, o ktorych sa zmiefiuje
mnozstvo dokumentov a ktord je ustrednym prvkom reform-
ného programu Komisie (2. Toto stanovisko predkladd a dalej
rozvija postoj EHSV k doterajsim dokumentom Eurdpskej
komisie (%) v tejto oblasti.

2.2 Cielom zelenej knihy je zlepSenie sprivy a riadenia
spoloc¢nosti v Eurdpskej tnii, a to optimaliziciou systému prav-
nych predpisov a nezdviznych pravnych predpisov (tzv. soft
law). Kladie 25 otdzok, ktoré si rozdelené do troch casti
a tykaju sa zloZzenia a prdce sprdvnej rady, dlohy akciondrov
a uplatiiovania pristupu ,dodrZiavaj alebo vysvetli’, o ktory sa
opiera rdmec spravy a riadenia spolocnosti EU.

(® Spolu s dvomi zelenymi knihami — KOM(2010) 284 v konecnom
zneni a KOM(2011) 164 v kone¢nom zneni— Komisia zverejnila cely
rad dokumentov tykajicich sa spravy a riadenia spolo¢nosti
[napriklad KOM(2010) 561 v kone¢nom zneni, KOM(2010) 579
v kone¢nom zneni]. Tejto téme sa venuje aj hlavnd legislativna
iniciativa Komisie — Na ceste k Aktu o jednotnom trhu [KOM(2010)
608 v kone¢nom znen].

() Stanoviskd EHSV na tému ,Sprdva a riadenie spoloéngstf vo financ-
nych institacidch®, ,Auditorskd politika“, ,Rdmec EU pre krizové
riadenie vo finanénom sektore®.
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2.3 Pri odpovedani na otizky uvedené v zelenej knihe sa
EHSV vyjadruje k najvyssiemu riadiacemu orgdnu spolo¢nosti,
¢i uz ide o sprdvnu radu alebo dozornii radu. V skutocnosti by
mala Komisia vo vicSej miere brat do tvahy osobitné érty
jednotiroviiovych a dvojiroviiovych systémov. Tym, Ze sa
tejto otdzke vyhla, pricom stru¢ne (a nesprdvne (¥)) nacrtla
rozdiel medzi sprévnou a dozornou radou, nevzala Komisia
na vedomie roznorodost systémov, ktoré v sicasnosti
v Eurépe funguj.

2.4 EHSV vyzyva Komisiu, aby zohladnila rozdiely medzi
jednotlivymi existujiicimi systémami spravy a riadenia spoloc-
nosti.

241  Pre britsky systém spravy a riadenia spolo¢nosti je
typicky 3pecificky koncept ,hodnoty pre akciondrov* (shareholder
value), pricom dolezitd tlohu pri financovani spolocnosti a ich
vonkajsej kontrole zohrdva trh cennych papierov. Podniky
mévaji jednotroviiovd sprévnu radu a zvyCajne velmi nizku
troveri koncentrécie vlastnictva.

2.42 Naproti tomu v tzv. ,germdnskom modeli“ sprivy
a riadenia spolo¢nosti sa spolo¢nost chdpe ako partnerstvo
medzi roznymi stranami, ktorych ,zdujem“ spociva v ¢innosti
daného podniku. Okrem maximalizacie hodnoty pre akciondrov
sa podniky zameriavaji na $irSiu kombindciu strategickych
cielov. V otdzke navySovania kapitdlu st pre podniky ovela
dolezitejsie bankové dvery ako kapitdlové trhy. Banky velmi
asto disponujii  rozsiahlym vlastnym kapitdlom, poskytuju
finanéné sluzby a poradenstvo a zastupuji akciondrov
v riadiacich orgdnoch spolo¢nosti. Vonkajsi trh na kontrolu
podnikov takmer neexistuje, a to z dovodu vlastnenia velkych
objemov akcii a vzdjomného vlastnenia akcii. Rozhodovanie
riadiacich orgdnov sa posiliiuje prostrednictvom priameho
vplyvu akciondrov v dvojiroviiovom systéme, kde st okrem
akciondrov zastipené aj zainteresované strany (°).

243 Medzi tymito dvoma extrémami, avSak blizsie
k druhému z uvedenych, sa nachadza latinsky model spravy
a riadenia spolo¢nosti. Md podobné ¢rty ako oba predchddza-
juce modely, ale odliuje sa tym, Ze dolezitd tlohu zohriva
Statne a rodinné vlastnictvo. Po pade komunistického rezimu
a pocas prechodu na trhové hospodarstvo sa zacal v novych
&lenskych statoch EU v strednej a vychodnej Eurdpe vytvarat
novy model. Tento model nie je homogénny: niektoré Stity
tohto regionu kladd doéraz na hodnotu pre akciondrov, zatial
¢o iné pripominaji skor kontinentilne modely zamerané na
zainteresované strany (°). Spoloénym $pecifickym znakom je

(% ,Termin ,sprdvna rada‘ pouzivany v tejto zelenej knihe v podstate
odkazuje na tlohu dohladu, ktord vykondvaji clenovia sprdvnej
rady.”, s. 5. Ak dozorné rady skuto¢ne plnia dozornd dlohu,
potom spravne rady mozu plnit riadiacu dlohu, a to podielanim
sa na strategickom rozhodovani (fiziefakvizicie, predaj/kapa spoloc-
nosti).

(°) Pozri: J. Weimer a ]. Pape, A Taxonomy of Systems of Corporate Gover-
nance, Theory Papers in Corporate Governance, Vol 7(2), april 1999,
Blackwell Publishers.

(°) See: A. Pozri: Vliegenthart, Transnational actors and the converging corpo-
rate governance regulation in ECE, Central and East European International
Studies Association (CEEISA), 2006.

relativne velky vlastnicky podiel zamestnancov v podnikoch
vdaka privatizdcii, pricom kapitdlové trhy si pomerne slabo
rozvinuté.

2.5  EHSV vita ciel zelenej knihy, aviak upozorfuje, Ze defi-
nicia spravy a riadenia spolo¢nosti, ktorti uvadza Komisia, nie je
komplexnd. Vybor zastiva ndzor, ze by mala byt doplnend
a navrhuje doraznejsie a vieobecnejsie ponatie (7). EHSV predo-
vSetkym nalieha na Komisiu, aby mala na pamiti, Ze hlavaym
cielom sprdvy a riadenia spolocnosti je zabezpecit ich dalsiu
existenciu a udrzatelnd prosperitu. V zdujme dosiahnutia
tohto ciela je spravna rada povinnd plnit primerané ocakdvania
akciondrov na zédklade primeraného uspokojenia zainteresova-
nych strdn — spotrebitelov, partnerov, zmluvnych partnerov,
doddvatelov a zamestnancov (%).

2.6 EHSV vyzyva Komisiu, aby dokladne prestudovala
a posudila nové druhy akciondrov a ich relativny vyznam,
pokial ide o akcie, ktoré na kapitilovom trhu EU vlastnia,
kedZze tradicné kontinentalne modely riadenia a spravy spolo¢-
nosti presli od polovice devitdesiatych rokov dramatickou
zmenou. V suvislosti s obnovujicou sa dereguliciou
a globalizdciou finanénych trhov st finan¢né institdcie v celej
Eurépe Coraz viac ovplyviiované celosvetovymi konkurenénymi
tlakmi (°). Velké sikromné banky a najvicsie a najvyznamnejsie
spolocnosti sa odklonili od tuzkeho vzfahu medzi bankami
a podnikmi. Stbezne s procesom rozpadania sa systému
vztahov badnk sa zvySuje vyznam akciovych trhov z hladiska
financovania podnikov. Zostrujica sa konkurencia na produk-
tovych trhoch podnecuje eurdpske podniky, aby si udrzali
dostato¢nti velkost a vplyv na trhu, najmid prostrednictvom
stratégii vonkajsieho rastu a vymen za kmenové akcie (1%). Dole-
zitym aspektom je Coraz vyraznej$ia pritomnost zahrani¢nych
instituciondlnych investorov (hlavne britskych a americkych) na
eurdpskych trhoch s cennymi papiermi, napriklad v rdmci
dochodkovych, podielovych a hedgeovych fondov. Takito inves-
tori st zanietenymi zdstancami maximalizdcie hodnoty pre
akciondrov a vyvijaju daldi tlak na tradicné modely spravy
a riadenia spolocnosti v celej Eurdpe, aby sa doraz kladeny na
zdujmy zainteresovanych stran presunul na kritkodobé zdujmy
akciondrov.

2.7 EHSV sdahlasi s Komisiou, ktord sa kriticky stavia ku
skoddm sposobenym zameranim sa na kratkodobé zmyslanie
a nadmernym riskovanim. Ide o dve dolezité stcasti modelu
spravy a riadenia spolo¢nosti, ktory sa za poslednych dvadsat
rokov postupne rozsiril. Vybor zastdva ndzor, Ze podniky by sa
prostrednictvom udrzatelnych politickych opatreni mali snazit
o pridanie dlhodobej hodnoty. To si v mnohych pripadoch
vyzaduje priebeznii Gpravu momentdlne platného rdmca spravy
a riadenia spolo¢nosti.

() U.v. EU C 84, 17.3.2011, s. 13.

(%) Tamtiez, bod 2.4.

(°) Pozri: . Fichtner, Activist hedge funds and the erosion of Rhenish capi-
talism: The impact of impatient capital, Working Paper Series Number
17 CCGES/CCEAE 2009.

(1% Pozri: M. Goyer, Varieties of Institutional Investors and National Models
of Capitalism: The Transformation of Corporate Governance in France and
Germany. POLITICS & SOCIETY, Vol. 34, n° 3, september 2006,
s. 399 - 430.
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2.8  EHSV stihlasi s tym, Ze je potrebné posilnit tlohu spravy
a riadenia spolo¢nosti so zretefom na pldnovanie opatreni ,na
zaistenie udrzatelného rastu a vybudovanie silnejSicho medzind-
rodného finanéného systému.“ (') Dodrziavanie zdsad dobrej
spravy a riadenia spolo¢nosti je pre podniky nepochybne
prinosné, pretoze im umoZiuje ucinnejsie riadif obchodné
postupy a riziki a dosahovat ciele, a zdroven prispieva
k zlepsovaniu celkového blahobytu v EU. Takito politika
pomdha spotrebitelom ziskavat nespekulativne produkty zalo-
zené na spravodlivom obchode a relevantnych informdcidch.
Rozdirenie zdsad spravy a riadenia spolo¢nosti pomocou
systému pravnych predpisov a nezdvdznych pravnych predpisov
(tzv. soft law) na nekétované spolocnosti je proces, ktory treba
propagovat a podporovat.

2.9  EHSV by chcel zdoraznit socidlnu funkciu podnikov
v inkluzivnej spolo¢nosti, ako aj toho, aby si ich spréva
a riadenie osvojili a uplatiiovali zdsadu socidlnej zodpovednosti.

2.10  EHSV si v8ima, Ze v istych modeloch sprdvy a riadenia
spolocnosti sii zdstupcovia pracovnikov ¢lenmi sprévnej rady
a priamo prispievaji k sprave a riadeniu spolo¢nosti. Zapajanie
zamestnancov do ¢innosti spolo¢nosti ulah¢uji okrem tychto
opatreni aj zamestnanecké rady a dalSie participativne modely.
EHSV navrhuje, aby boli tieto postrehy zahrnuté do kone¢ného
dokumentu Eurépskej komisie.

2.11  Koétované spolocnosti sa mozu lisit svojou velkostou (¢i
uz ide o kapitdl, zisk alebo pocet zamestnancov); ide o $kdlu od
obrovskych medzindrodnych spolo¢nosti aZ po najmensie
mikropodniky a malé a stredné podniky. Hlavnd pozornost sa
v ramci diskusii o sprdve a riadeni spolo¢nosti venuje va¢sim
podnikom, a to pre ich hospoddrsky a socidlny dosah, bez
ohladu na to, ¢i st tispesné alebo zlyhdvaji. Vhodné opatrenia
v oblasti spravy a riadenia spolo¢nosti by mali byt prisposobené
vlastnostiam a potrebdm malych a strednych podnikov. To je
nutné vzhladom na ich obmedzené zdroje, a to najmd admini-
strativne a ludské.

212 EHSV vyzyva Komisiu, aby pri planovani zmien
v stbore opatreni tykajicich sa spravy a riadenia spolo¢nosti
uskutocnila dokladné postdenie vplyvu, a to z hladiska poza-
dovanych vydavkov, [udskych zdrojov a pravnych reforiem, aby
jej budtici névrh bol realisticky (12). Najvhodnejsim sposobom,
ako dosiahnut tento ciel, je zohladnit velkost, Struktiiru
a vyznam spolo¢nosti, ako aj hospodarsku situdciu medzindrod-
nych skupin.

2.13  Navrh Komisie musi vo svojej kone¢nej verzii umozni,
aby kétované (a v pripade rozsirenia aj nekdtované) spolocnosti
mohli G¢inne vykondvat svoju ¢innost a aby boli aj nadalej
konkurencieschopné, vdaka ¢omu by nebol ohrozeny hospo-
darsky rast ani vytvaranie pracovnych miest ('3).

(") Komuniké ministrov financii skupiny G 20 a guvernérov central-
nych bénk, 5. septembra 2009.

(*3) U.v. EU C 248, 25.8.2011, s. 101.

(%) U. v. EU C 84, 17.3.2011, 5. 13.

2.14  EHSV vyzyva Komisiu, aby vo svojich budicich legisla-
tivnych ndvrhoch uviedla do rovnovéhy pravne predpisy
a nezdvizné prdvne predpisy (tzv. soft law), vratane odpordcani
a kédexov spravy a riadenia spolo¢nosti. Vybor vSak pevne veri,
7e v zéujme dosiahnutia vysokej kvality sprdvy a riadenia
spolo¢nosti by mali vSetky kdodexy vychddzat z nasledujicich
zdsad:

2.14.1 Hlavnym cielom sprdvy a riadenia spolo¢nosti je
zabezpecit udrZanie existencie a prosperitu spolocnosti.

2.14.2  Riadiace orgdny spolo¢nosti by mali konat v jej
najlepom zdujme, a to v stlade s oc¢akdvaniami akciondrov,
s ktorymi sa musi zaobchddzat rovnako. Riadiace organy
spolo¢nosti by mali udrziavat aktivny dialég so zainteresova-
nymi stranami, aby mohli splnit ich ocakdvania pokial ide
o  zabezpeCenie  dlhodobej  udrzatelnosti  spoloc¢nosti
a vytvdranie bohatstva a pracovnych miest.

2.14.3  Riadiace orginy spolo¢nosti by mali byt zodpovedné
za celkovii vykonnost spolocnosti, vritane strategického
vedenia, hlavnych ¢innosti, riadenia rizik, podnikového pldno-
vania, efektivneho  monitorovania riadenia  spolo¢nosti
a poddvania spréav.

2.14.4  Clenstvo v riadiacich orgdnoch spolo¢nosti by malo
byt koncipované tak, aby vyhovovalo potrebe komplexnych
odbornych poznatkov, a to v zdvislosti od konkrétneho
odvetvia, ako aj rozsahu a miesta podnikania. Tieto orgny by
mali byt aj primerane vyvdzené, pokial ide o pravomoci, rodové
zastipenie, vykonnych a nevykonnych ¢lenov a roznorodost
zdujmov medzi nimi, aby sa zabezpecila $irsia perspektiva
spolo¢nosti.

2.14.5  Clenovia riadiacich organov by mali byt schopnf efek-
tivne plnif svoje zdvizky tykajice sa vykonu ich povinnosti
a mali by im venovat dostatok Casu a usilia. Ich rozhodnutia
by sa mali opierat o presné, relevantné a aktudlne informacie.

2.14.6  Predstavenstvo musi podnik riadit v jeho najlepsom
zdujme a braf pritom ohlad na vlastnikov resp. akciondrov,
zamestnancov aj verejny zaujem. Rozhodnutia sa preto musia
prijimat na zdklade spravnych, relevantnych a aktudlnych infor-
mécil. Skuto¢nd nezavislost tychto ¢lenov by sa mala zarucit
obmedzenim poctu za sebou nasledujicich mandatov, ktoré
mozu zastavat.

2.14.7  Spolocnosti by mali zaviest transparentnd politiku
odmertiovania, ktord by museli schvélit akciondri. Odmenovanie
¢lenov spravnej rady by malo zohladnovat rozsah ich pracov-
nych dloh a povinnosti, dosahovanie cielov podniku a jeho
ekonomickd situdciu a vyzaduje si sthlas akcionarov.
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2.14.8  Spolo¢nosti by mali dosledne a nacas zverejiovat
vietky materidly, ktoré sa ich tykaji. Mali by motivovat akcio-
ndrov, aby sa zdcastiovali na valnych zasadnutiach a aby boli
pristupni dialégu o otdzkach spravy a riadenia spoloc¢nosti
s ostatnymi akciondrmi a zainteresovanymi stranami.

2.14.9  Spolo¢nosti by sa mali snazit uplatfiovat osvedcené
postupy svojej spravy a riadenia, ktoré st uvedené v prislusnych
vnutrodtitnych kédexoch spravy a riadenia spolo¢nosti odrdza-
jucich  osobité ¢rty miestneho  hospodarskeho  rozvoja
a legislativy.

2.15  EHSV podporuje tieto v praxi zavedené pravidld spravy
a riadenia spolo¢nosti tykajiice sa ¢innosti spravnej rady, ktoré
by mali byt zaclenené do kédexov sprévy a riadenia spolo¢nosti:

2.15.1  Funkcie predsedu sprdvnej rady a najvyssicho vykon-
ného ¢initela spolo¢nosti by mali byt podla monistickej struk-
tiry spravy a riadenia spolo¢nosti oddelené.

2,152 Mal by existovat formdlny, prisny a transparentny
postup menovania novych ¢lenov spravnej rady.

2.15.3  Vsetci ¢lenovia by mali byt schopni venovat dostatok
Casu spolo¢nosti, aby t¢inne plnili svoje povinnosti.

2.15.4  Vsetci ¢lenovia by mali byt zaskoleni pri menovani
do sprévnej rady a mali by pravidelne aktualizovat a obnovovat
svoje zrucnosti a znalosti.

2.15.5  Spravna rada by mala kazdoro¢ne vykonat formélne
a prisne hodnotenie svojej ¢innosti a ¢innosti svojich vyborov
a jednotlivych ¢lenov.

2.15.6  Politika odmenovania riadiacich pracovnikov by sa
mala vypracovat formdlnym a transparentnym postupom.

3. Otidzky
3.1 Uvod

Otdzka ¢. 1: Mala by sa v opatreniach tykajticich sa sprdvy a riadenia
kétovanyich spolocnosti EU zohladiiovat velkost kétovanych spoloc-
nosti? Ako? Mal by sa zriadit diferencovany a proporciondlny rezim
pre malé a stredné kotované spolocnosti? Ak dno, existujii v tejto
oblasti vhodné vymedzenia alebo prahové hodnoty? Ak dno, odpovedzte
na uvedené otdzky a navrhnite sposoby ich pripadného prispdsobenia
pre MSP.

Na regulovanych eurépskych trhoch sa obchoduje s cennymi
papiermi roznych spolo¢nosti. Kazdd spolo¢nost md svoje
vlastné charakteristické érty, stanovené droviiou hospodarskeho
rozvoja a jurisdikciou jednotlivych ¢lenskych Stitov. Spravu
a riadenie spolo¢nosti ovplyviluje ich velkost, $truktdra
a obchodny model. Aviak vzhladom na legitimny zdujem
a zapojenie roznych zainteresovanych stran do vsetkych druhov
podnikov by sa zdsady sprdvy a riadenia spolo¢nosti uvedené
v bode 2.13 mali vzfahovat na vietky kotované spolocnosti.

Zéasady riadenia a spravy spolo¢nosti jednotlivych ¢lenskych
Statov predstavuji v tejto savislosti dobry zaklad a zdroven aj
tcinny mechanizmus na monitorovanie a kontrolu vykonnosti
spolo¢nosti (ktord mé zvycajne na starosti trhovy regulator).
EHSV zastdva ndzor, Ze pre kétované malé a stredné podniky,
ktoré nie st obchodované v najvyssich segmentoch regulova-
nych  tthov, by mal byt zavedeny diferencovany
a proporciondlny rezim.

Otdzka ¢ 2: Mali by byt na drovni EU prijaté nejaké opatrenia
tykajiice sa sprdvy a riadenia nekdtovanych spolocnosti? Mala by sa
EU  sistredif na podporovanie vypracovania a uplatiiovania
dobrovolnych kddexov pre nekétované spolocnosti?

V kazdom ¢lenskom Stéte existuje velké mnozstvo vyznamnych
nekétovanych spolocnosti. EHSV uzndva, Ze mozu byt pre
spolo¢nost rovnako vyznamné ako kétované podniky. Avsak
opatrenia v oblasti sprévy a riadenia pre nekétované spolocnosti
na drovni EU nie si momentdlne nevyhnutné, pretoze kritické
prvky ich spravy a riadenia by malo vyriesit vnitrostitne pravo
o obchodnych spolo¢nostiach. Komisia by mala zdoéraznit
a podporit vypracovanie a uplatiiovanie dobrovolnych kédexov
na vnatrostatnej trovni pre nekdtované podniky, najmai tie,
ktoré maji podstatny vyznam pre spolocnost, predovsetkym
podniky, ktorych vlastnikom je $tdt alebo obec ('#), ¢i podniky
s vyraznym vplyvom na trhu.

3.2 Sprdvha rada

Otdzka ¢.3: Mala by sa EU usilovat zaistif, aby boli funkcie
a povinnosti predsedu sprdvnej rady a najvyssieho vykonného cinitela
jednoznacne oddelené?

EHSV podporuje oddelenie funkcii a povinnosti predsedu
spravnej rady a najvy$Siecho vykonného Ccinitela, pretoZe to
zabezpedi efektivnejsiu organizaciu spravnej rady, vytvori lepsi
systém kontroly a predide sa tak koncentricii moci. Domnieva
sa vSak, Ze rozhodnutie, ¢i sa tieto funkcie a povinnosti oddelia
alebo nie, prindlezi spolo¢nosti (akciondrom a spravnej rade)
a nepodporuje eurdpsku pravnu dpravu, podla ktorej by bolo
takého oddelenie povinné. Kone¢né rozhodnutie by vsak malo
byt ponechané v pravomoci nezavislej politiky spravy a riadenia
spolo¢nosti, pretoze existujii malé spolo¢nosti, ktorych spravnu
radu tvor{ minimalny pocet osob. Dorazne odporicame, aby na
trovni EU takéto oddelenie existovalo.

32.1 Zlozenie spravnej rady

Otidzka ¢. 4: Mal by sa v ndborovej politike blizsie Specifikovat profil
clenov sprdvnej rady vrdtane predsedu s cielom zaistif, aby mali
vhodnii odbornii kvalifikdciu a aby sprdvna rada bola primerane rozno-
rodd? Ak dno, ako by sa to dalo najlepsie dosiahnut a na akej tirovni
sprdvy a riadenia, t. j. na yniitrostdtnej tirovni, na tirovni EU alebo na
medzindrodnej tirovni?

() OECD vypracovala medzindrodni normu, ktord md verejnym
spravnym orgdnom pomoct zlepsit sposob, akym vykondvaju
svoje povinnosti a prava vlastnika. Pozri: Usmernenia OECD pre
spravu a riadenie $tatnych podnikov, OECD 2005.
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Je Ziaduce, aby bola v zloZeni sprdvnej rady zabezpecend prime-
rand rovnovaha medzi skdsenostami, odbornostou, kompeten-
ciami a roznorodostou jej ¢lenov, najmi na to, aby sa predislo
slepému  nasledovaniu a aby sa podnietil prilev novych
myslienok. Pri tomto sili by mohlo byt zohladnené Sirsie
zastipenie  zahraniénych  clenov,  rodové  vyvaZenie
a zastGpenie zamestnancov. Vo svojej odpovedi na podobni
otdzku uvedenti v Zelenej knihe — Sprdva a riadenie spolocnosti
vo financnych institiicidch a politiky odmeriovania (1°) uz EHSV vyja-
dril svoj nézor, ktory aj nadalej zastiva, Ze pri vytvdrani
spravnej rady je vhodné wurobif analyzu kompetencii
a skasenosti potrebnych na vykon konkrétnej funkcie a ze by
mal byt preto prijaty kandidat, ktory danym poziadavkdm vyho-
vuje najlepsie. Je dolezité, aby spravnu radu tvorili ¢lenovia,
ktori st bezdhonni, kompetentni a zanieteni, a je na spolo¢-
nosti, aby rozhodla o tychto kvalifikdcidch.

Otdzka ¢&. 5: Malo by sa od kétovanych spolocnosti pozadovat, aby
zverejnili, ¢&i majii politiku réznorodosti, a ak dno, aby opisali jej ciele
a hlavil ndpli a zdroven pravidelne poddvali sprdvy o pokroku?

Kédexy spravy a riadenia spolo¢nosti odportcaji alebo poza-
duji zverejiiovanie informdcil zalozené na zdsade ,dodrZiavaj
alebo vysvetli“. Zverejiovanie uplatiiovania politiky roznoro-
dosti by malo byt ,povinné“ pre spolo¢nosti, ktoré takéto
kédexy prijali alebo k nim pristipili. Pre ostatné spolo¢nosti
by sa informovanie o uplatiiovani politiky roznorodosti malo
podporovat ako jedna z ich vyhod, pokial ide o pouZivanie
zdsady transparentnosti a informovanosti v praxi.

Otdzka ¢. 6: Mali by byt kdtované spolocnosti povinné zaistit’ lepsiu
rodovil vyvdZenost v spravnych raddch? Ak dno, ako?

EHSV si v§ima pozitivnu skuto¢nost, Ze sa nepochybne posilnila
tloha Zien vo fungovani spolo¢nosti a v spoloc¢enskom Zivote
v EU, a to vdaka ich vyrovnanejsiemu zastipeniu vo vietkych
oblastiach v stlade s eur6pskym systémom hodnét (19). V tejto
suvislosti sa odvoldvame na ,Stratégiu pre rovnost medzi
muZzmi a Zenami na roky 2010 — 2015“(Y), na iniciativu
,Zeny v spravnej rade’, ktord zacala clenka Komisie Viviane
Reding (*¥), a na nelegislativne uznesenie o Zendch a riaden{
podnikov, ktoré prijal Eurépsky parlament 6. jila 2011 (*9).

(%) U. v. EU C 84, 17.3.2011, s. 13. ) )

(*%) Pozri ¢lanky 2 a 3 ods. 3 Lisabonskej zmluvy a U. v. EU C 83,
30.3.2010, s. 17.

(") http:/[www.equalities.gov.uk/pdf/EN_document_travail%5Bmain%
5D.pdf.

('%) http://ec.europa.cu/commission_2010-2014/reding/womenpledge/
index_en.htm.

(1) Pozri aj nelegislativne uznesenie o Zenach a riadeni podnikov, ktoré
prijal Eurépsky parlament 6. jula 2011: http:/[www.europarl.europa.
euoeil/file.jsp?id=5862452&noticeType=null&language=en, http:/|
www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=REPORT&mode=
XML&reference=A7-2011-0210&language=SK.

EHSV uzndva, 7Ze ucast Zien v rozhodovacom procese je stile
nedostatoénd Rodovd vyvazenost by mohla priniest iné pers-
pektivy a treba ju podporovat. Zeny musia mat pristup ku
vietkym pozicidm, na ktoré maji potrebné skisenosti, zru¢nosti
a kvalifika¢né predpoklady. Obsadenie spravnej rady by
v prvom rade malo byt, samozrejme, skor otazkou kompetencii
nez pohlavia, a mali by byt stanovené kltcové kritérid na to,
aby sa zabezpecilo menovanie ¢lenov rady s optimélnou kombi-
ndciou vzdelania, odbornosti, skdsenosti, znalost{ a zru¢nosti,
vdaka ktorej by mohli ¢o najlepsie prispievat k dosahovaniu
cielov spolo¢nosti a uspokojovat primerané ocakdvania akcio-
nérov a dalSich zainteresovanych stran.

3.2.2 Poziadavky
a Casu

tykajiace sa dostupnosti

Otizka & 7: Domnievate sa, Ze by sa na irovni EU malo zaviest
opatrenie obmedzujiice pocet manddtov, ktoré moZe vykondvat nevy-
konny clen sprdvnej rady? Ak dno, ako by sa malo formulovat?

Pocet mandatov, ktoré moze sti¢asne vykondvat nevykonny ¢len
spravnej rady, by mal byt v zdsade obmedzeny, aviak nie je
lahké Tubovolne stanovit presné ¢islo. Podla ndzoru EHSV sa
musi ndjst primerand rovnovdha, aviak tak, aby ¢lenovia rady
mohli néleZite vykondvat svoje povinnosti a mali dostatok ¢asu
na prestudovanie pripadov, wcast na schodzach alebo
v odbornych vyboroch, odborné skolenia a kontrolu, najmi
pokial ide o détovnictvo podniku atd. V kazdom pripade by
¢lenovia rady mali mat dostatok ¢asu na vykon pozadovanej
funkcie v pripade akéhokolvek mandatu.

323 Hodnotenie ¢innosti spravnej rady

Otdzka ¢. 8: Mali by sa kdtované spolocnosti povzbudzovat k tomu,
aby pravidelne vykondvali vonkajsie hodnotenie (napriklad kazdé tri
roky)? Ak dno, ako by sa to dalo dosiahnut?

Mali by sa podporovat osvedéené postupy spravy a riadenia
spoloc¢nosti a taktiez by sa mali vytvorit a uplatiiovat mecha-
nizmy na lepsie informovanie investorov, akciondrov, spotre-
bitelov, zamestnancov a inych zainteresovanych strdn
a spolo¢nosti ako celku o kritéridch hodnotenia spravy
a riadenia spolo¢nosti. Vhodnym krokom tymto smerom by
mohlo byt podnietenie stanovenia burzovych indexov
a nezavislych ratingov  osved¢enych  postupov — spravy
a riadenia. V pripade potreby by mohli predsedovia alebo
dozorné rady zadat vypracovanie externého hodnotenia alebo
si vyziadat od vyborov pre audit osobitné spravy pre vnitornii
potrebu. To sa povazuje za osvedCeny postup, ktory by sa
mohol roziirit na nekétované spolo¢nosti, ktorym je venovand
otdzka ¢. 2.

324 Odmenovanie ¢lenov sprdvnej rady

Otdzka & 9: Malo by byt zverejfiovanie politiky odmefiovania,
vyrocnd sprdva o odmeriovani (sprdva o tom, ako sa politika odme-
fiovania vykondvala v minulom roku) a individudlne odmeny vykon-
nych a nevykonnych clenov spravnej rady povinné?


http://www.equalities.gov.uk/pdf/EN_document_travail%5Bmain%5D.pdf
http://www.equalities.gov.uk/pdf/EN_document_travail%5Bmain%5D.pdf
http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/reding/womenpledge/index_en.htm
http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/reding/womenpledge/index_en.htm
http://www.europarl.europa.eu/oeil/file.jsp?id=5862452&noticeType=null&language=en
http://www.europarl.europa.eu/oeil/file.jsp?id=5862452&noticeType=null&language=en
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=REPORT&mode=XML&reference=A7-2011-0210&language=SK
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=REPORT&mode=XML&reference=A7-2011-0210&language=SK
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=REPORT&mode=XML&reference=A7-2011-0210&language=SK
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EHSV sa domnieva, Ze akciondri, potencidlni investori a vsetky
zainteresované strany musia mat k dispozicii dostatoéné
a presné informédcie o motiva¢nom systéme riadiacich orgdnov
a vysokého manazmentu spolo¢nosti a jeho struktiire, a najma
o politike odmenovania v danom podniku (29) (pozri bod
2.13.7). Vybor je preto presvedceny o tom, Ze kazda spolo¢nost
by mala zverejiiovat jasné a [ahko zrozumitelné vyhladsenie
o svojej politike odmenovania, ktoré by obsahovalo predo-
vSetkym informdcie stanovené v <¢lanku 5  odpordcania
2009/384/ES z 30. aprila 2009 (21).

Otdzka & 10: Malo by byt povinné, aby o politike odmefiovania
a spravach o odmeriovani hlasovali akciondri?

EHSV tento ndvrh podporuje, pretoze akciondri musia byt infor-
movani a zdrovefi by mali mat pravo prijimat budicu politiku
a dostdvat spravy tykajice sa odmenovania. Navrh predlozeny
akciondrom na valnom zasadnuti v8ak musi byt vopred prero-
kovany a schvéleny celou spravnou radou, v silade s novymi
postupmi, ktoré boli zavedené v Nemecku na zdklade zdkona
z roku 2009 o primeranosti platov ¢lenov spravnych rdd.

3.2.5 Riadenie rizik

Otdzka ¢&. 11: Sihlasite s tym, Ze sprdvna rada by mala schvdlif
a prevziat zodpovednost za spolocnost, pokial ide o jej ochotu riskovat,
a zmysluplne o tom poddvat sprdvy akciondrom? Mali by tieto opat-
renia o zverejiiovani zahfiat aj klticové spolocenské rizikd?

EHSV by chcel upozornit na skutocnost, ze véasné poddvanie
sprav o rizikdch prispieva k posilneniu dovery medzi riadiacimi
orgdnmi spolo¢nosti a zainteresovanymi stranami. Kdédexy
spravy a riadenia spolo¢nosti v sicasnosti odporicaji zava-
dzanie a zachovdvanie stabilnych systémov riadenia rizik.
Spolo¢nosti, ktoré tieto kédexy dodrziavaji, musia uviest, ako
tieto systémy funguji a s akymi tazkostami sa v tomto ohlade
stretavaja.

Musia sa v plnej miere zohladnit socidlne a spolocenské rizika,
avSak nielen v otdzke vnitornych systémov riadenia rizik a ich
kontroly, ale aj pri informovani o nich, a to v sdlade
s odportcaniami OECD (2?). Inymi slovami, sprévna a dozornd
rada by mali nielen schvalovat a kontrolovat ochotu spoloc-
nosti riskovat (z finan¢ného, socidlneho a environmentilneho
hladiska), ale tiez zmysluplne o tom poddvat sprivy akcio-
ndrom, zamestnancom a ich zdstupcom, ako aj dal$im zainte-
resovanym strandm v stlade s mechanizmami zverejiiovania
informdcii stanovenymi v kddexoch.

Otdzka &. 12: Stihlasite s tym, Ze sprdvna rada by mala zaistit, aby
opatrenia tykajiice sa riadenia rizik spolocnosti boli ticinné a primerané
rizikovému profilu spolocnosti?

(2 U. v. EU C 84, 17.3.2011, s. 13.

(1) U.v. EU L 120, 15.5.2009, s. 22.

(%) ,Rdmec spravy a riadenia spolocnosti od jej riadiacich organov
pozaduje alebo ich podnecuje k tomu, aby zohladfiovali zdujmy
zainteresovanych stran a v suvislosti s dolezitymi otdzkami verejne
informovali o sposobe, akym v tejto stvislosti postupuji.“, OECD,
2006, Methodology for assessing the implementation of the OECD princi-
ples of corporate governance, s. 112.

Ano. Kde existuji pravidld, tam s a musia byt riadiace organy
spolo¢nosti ~ zodpovedné  za  zabezpeCenie  UCinnosti
a primeranosti riadenia rizik vzhladom na rizikovy profil
spolo¢nosti. Spravna rada je preto zodpovednd za ucinné
mechanizmy riadenia rizik aj za dalsie prvky obchodnej stra-
tégie spolo¢nosti. Vo svojich spravach musia ¢lenovia spravnej
rady poskytovat informacie o obchodnych aktivitich a v3etkych
suvisiacich rizikdch. Tento bod podporuju zdsady, ktoré prijala
organizacia EuropeanIssuers v suvislosti s fungovanim systémov
riadenia rizik a auditu (?3).

3.3 Akciondri
33.1 Krdtkodobd vizia kapitdlovych trhov

Otdzka & 13: Uvedte prosim, ktoré platné pravne predpisy EU mozu
podla Visho ndzoru prispiet k neprimeranej krdtkodobej vizii medzi
investormi a navrhnite, ako by sa tieto predpisy mohli zmenit, aby sa
zabrdnilo takémuto sprdvaniu.

Prichod novych investorov ako hedgeovych fondov a vplyv
motivacnej Struktiry spravcov aktiv znacne zmenili kapitalové
trhy. Siicasnd eurdpska regulicia v oblasti fizii a akvizicii
nebrani neziaducim ponukdm na prevzatie spolo¢nosti, ktorych
jedinym cielom je kratkodobé zvy3enie cien akcii na tkor dlho-
dobej pridanej hodnoty pre akciondrov a zdcastnené strany.
Mala by sa preto primerane zmenit.

EHSV sa domnieva, Ze zverejiiovanie informdcii by bolo Gcin-
nejsie, keby prebiehalo ako obojsmerny proces. KedZe na kéto-
vané spolo¢nosti v EU sa vztahuje mnoZstvo pravnych poZia-
daviek, ktoré ich zavizuji k tomu, aby vcas zverejiiovali
akékolvek predpisané, cenovo citlivé alebo interné informdcie,
mohlo by byt uzitocné, keby sa tieto povinné poziadavky na
zverejiiovanie informdcif o investi¢nych politikich vztahovali aj
na instituciondlnych investorov. To by spolocnosti, do ktorej sa
investuje, prinieslo vyhody, ako napriklad predvidatelnost
v pripade potencidlneho navysenia kapitdlu, vacsiu transparent-
nost a moznost, aby kétované spolocnosti vytvarali dlhodobt
politiku vztahov s investorom.

EHSV navrhuje, aby Komisia zrevidovala G¢tovné pravidld, ktoré
maji zabezpecit solventnost doéchodkovych fondov, aby bolo
mozné odhadnit pripadné problémy. Z rovnakého dovodu by
mohol byt zrevidovany aj kratky cyklus poziadaviek na finan¢né
vykaznictvo.

3.3.2 Zastupovanie tretej strany medzi in§ti-
tuciondlnymi investormi a sprdvcami
aktiv

Otdzka ¢. 14: Existujii opatrenia, ktoré by sa mali prijat a ak dno,
ktoré, pokial ide o stimulaché Struktiry a hodnotenie vysledkov
spravcov aktiv, ktori riadia portfélid dlhodobych instituciondlnych
investorov?

(*%) Europeanlssuers je zastreSujiica organizdcia zdruZeni emitentov,
pozri: http:/[www.europeanissuers.eu/_mdb/position/200_Towards_
Common_Principles_for_ICRM_European_Companies__final _
100127 pdf


http://www.europeanissuers.eu/_mdb/position/200_Towards_Common_Principles_for_ICRM_European_Companies__final_100127.pdf
http://www.europeanissuers.eu/_mdb/position/200_Towards_Common_Principles_for_ICRM_European_Companies__final_100127.pdf
http://www.europeanissuers.eu/_mdb/position/200_Towards_Common_Principles_for_ICRM_European_Companies__final_100127.pdf
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Ano, mali by sa zverejiiovat informacie o Struktire stimulov,
a najmi politike odmeriovania spravcov portfélia dlhodobych
instituciondlnych investorov. EHSV vyzyva Komisiu, aby prijala
opatrenia na to, aby bolo mozné vyhnut sa konfliktom zdujmov
v procese spravy aktiv a zdroven zabranif transakcidm, ak sa
nezohladni najlepsi zdujem klienta.

Otdzka & 15: Malo by sa v predpisoch EU presadzovat, aby insti-
tuciondlni investori ticinnejsie monitorovali sprdvcov aktiv vzhladom na
stratégie, ndklady, obchodovanie a mieru zapojenia sprdvcov aktiv do
spolocnosti, do ktorych sa investuje? Ak dno, ako?

EHSV povaZzuje za potrebné, aby sa na spolo¢nosti, do ktorych
sa investuje, vztahovali prisnejSie poziadavky. To by sa dalo
uskutocnit tak, Ze by spravcovia aktiv zverejiovali informdcie
o svojej politike voci spolocnostiam, do ktorych sa investuje.
Otézky savisiace so stratégiami a vydavkami si vo vicSine
pripadov vyrieSené na trovni zmliv, aj pokial ide o postupy
zverejiiovania informacif.

333 Iné mozné prekdziky zapojenia indtitu-
ciondlnych investorov

Otdzka & 16: Mala by sa v predpisoch EU vyzadovat urcitd nezd-
vislost riadiaceho orgdnu sprdvcov aktiv, napriklad od jeho materskej
spolocnosti, alebo sii na posilnenie zverejiiovania riadenia konfliktov
zdujmov potrebné iné (legislativne) opatrenia?

Ano, EHSV pozaduje jasné a prisne pravidld na tGrovni EU, ktoré
by stanovili ur¢ity stupefi nezdvislosti riadiaceho organu
spravcov aktiv a vyZzadovali informovanie o konfliktoch
zdujmov a ich rieSeni. Spravcov aktiv treba navySe nabddat
k tomu, aby sa zapdjali do dobrovolnych iniciativ, ako je
napriklad prijimanie kédexov spravy a riadenia spolo¢nosti
a zverejiiovanie informdcii, ktoré presahuji rdmec minima
vopred stanoveného pravnymi predpismi.

Otdzka & 17: Aky by bol najlepsi sposob pre EU na ulahcenie
spoluprdce akciondrov?

EHSV odportica, aby sa najprv objasnil pravny rdmec a urdili sa
sposoby podnecovania spoluprice medzi dlhodobymi inves-
tormi.

Sucasné informacné technoldgie a ich cenovd dostupnost
znamenajd, Ze spoluprdca medzi akciondrmi prostrednictvom
internetu je jednozna¢ne moznd a velmi efektivna. V tejto stvi-
slosti by mohli by byt zriadené $pecializované féra s urcitou
formou institucionalnej podpory, predovietkym v spolupréci so
zainteresovanymi stranami a ich organizdciami.

334 Zastupujlci poradcovia

Otdzka ¢. 18: Malo by sa v pravnych predpisoch EU poZadovat, aby
boli zastupujiici poradcovia transparentnejsi, napriklad pokial ide o ich
analytické metédy, konflikty zdujmov a politiku ich riesenia ajalebo
pokial ide o to, & sa riadia kddexom sprdvania? Ak dno, ako by sa to
dalo najlepsie dosiahnut?

EHSV navrhuje, aby sa stanovili nové poziadavky s ciefom
zvysit transparentnost sluzieb zastupujiicich poradcov. Musia
véas informovat nielen svojich klientov, ale aj spolo¢nosti,
o moznych konfliktoch zdujmov pri hlasovani alebo poskyto-
vani poradenskych sluzieb o tom, ako hlasovat. Musia infor-
movat aj o svojich politikich na predchddzanie takymto konf-
liktom. Zdroven by sa malo zvazit zriadenie nalezitého mecha-
nizmu dohladu.

Otdzka & 19: Domnievate sa, Ze si potrebné iné (legislativne) opat-
renia, napriklad obmedzenia moznosti zastupujiicich poradcov posky-
tovat konzultacné sluzby spolocnostiam, do ktorych sa investovalo?

Ano, to by neobmedzovalo renomovanych emitentov a zdroveii
by to pomohlo vyhnut sa moznym konfliktom zdujmov. Zastu-
pujtici poradcovia nesmi poskytovat poradenské sluzby spolo¢-
nostiam, pre ktoré st zastupujicimi poradcami svojich vlast-
nych klientov.

3.3.5 Identifikdcia akciondrov

Otdzka & 20: Myslite si, Ze je potrebny technicky a/alebo prdvny
mechanizmus na trovni EU, ktory by pomohol emitentom identifi-
kovat svojich akciondrov s cielom ulahcit dialég o otdzkach sprdvy
a riadenia spolocnosti? Ak dno, domnievate sa, Ze by to bolo prinosom
aj pre spoluprdcu medzi investormi? Uvedte prosim podrobnosti
[napriklad sledovany ciel (ciele), uprednostiiovany ndstroj, frekvenciu,
mieru podrobnosti a rozdelenie ndkladov].

EHSV upozoriiuje na skuto¢nost, Ze proces vytvarania takychto
mechanizmov by mal zohladnif osobitné ¢rty vnitrostitnych
pravnych predpisov v oblasti ochrany osobnych tdajov (>4).
Z tohto dévodu by bolo lepsie riesit tento problém skor na
vnatrostatnej nez na eurdpskej drovni. MoZnym opatrenim by
bolo odporucit vnitrodtitnym depozitdirom, aby v zoznamoch
akciondrov uvédzali internetovi adresu, ktord by rozsirila
moznosti komunikacie medzi emitentmi a ich akciondrmi.

3.3.6 Ochrana menSinovych akciondrov

Otdzka ¢. 21: Myslite si, Ze mensinovi akciondri potrebujii dodatocné
prdva, aby mohli tcinne obhajovat svoje zdujmy v spolocnostiach
s ovlddajiicimi alebo dominantnymi akciondrmi?

Nie, to nie je potrebné. Najnovsie zmeny v eurépskom legisla-
tivnom rdmci na ochranu prav akciondrov a ulahcenie ich dcasti
na valnych zasadnutiach vytvorili dobry systém, ktory akcio-
ndrom umoziuje ziskavat informdcie, jednoducho sa zicast-
fiovat na valnych zasadnutiach a vykondvat vsetky svoje prava.
Akékolvek zavedenie dalsich dodato¢nych prav by malo
dosledne udrzat rovnovidhu medzi zdujmami mensinovych
a ovladajucich akciondrov, aby sa nezablokovali postupy priji-
mania dolezitych rozhodnuti. Pritomnost ovlddajicich akcio-
nirov. by mohla zaru¢it dodatoéntit kontrolu zloZenia
a Cinnosti spravnej rady.

(*#) Stanovisko EHSV o ochrane osobnych tdajov.
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Otdzka & 22: Myslite si, Ze mensinovi akciondri potrebujii vacSiu
ochranu pred transakciami so spriaznenymi stranami? Ak dno, aké
opatrenia by sa mali prijat?

Ano, pretoZe transakcie so spriaznenymi stranami mozu byt
¢asto zdrojom pripadného konfliktu zdujmov. Mala by existovat
prévna dprava vzfahujica sa na transakcie so spriaznenymi
stranami, ktord by mala byt zjednotend na eurdpskej trovni.
Musi byt jasnd a zdroven dostato¢ne pruznd, aby spolo¢nostiam
branila robit zdsadné chyby. Nemala by regulaénym orgdnom
umoziovat prijimanie svojvolnych rozhodnuti v pripade nejas-
nych a zavadzajicich textov.

3.3.7 Vlastnictvo zamestnaneckych akcif

Otdzka &. 23: Existujii opatrenia, ktoré treba prijat a ak dno, aké
opatrenia by sa mali prijat na podporu vlastnictva zamestnaneckych
akcii na trovni EU?

Nie, EHSV si nemysli, Ze je to na trovni EU potrebné. V tomto
Stadiu Uplne staci, aby takdto moznost v zdsade existovala bez
toho, aby bola povinnd, a aby sa mohla vyuzit vtedy, ked je to
vhodné.

Ako motivdcia na zvySenie nasadenia a produktivity zamest-
nancov a pracovnikov by sa mohla vyuzit ponuka vlastnictva
vo forme akcii. To aviak za Zziadnych okolnosti nemoze
nahradif existujice odmefovanie ¢i obmedzovat kolektivne
vyjedndvanie o mzdovych podmienkach a nemalo by to ani
nahradit iné formy ucasti uvedené v bode 2.9. O tom by
vSak mala rozhodovat kazdd spolo¢nost nezdvisle, pretoze to
nemus{ byt vidy vhodné (¥).

V Bruseli 27. oktobra 2011

®) U.v. EU C 51, 17.2.2011, s. 1.

3.4 Rdmec systému ,dodrZiavaj alebo vysvetli — monitorovanie
a vykondvanie kddexov sprdvy a riadenia spolochosti

Otdzka &. 24: Sthlasite s tym, aby spolocnosti, ktoré sa odchylujii od
odporticani kédexu sprdvy a riadenia spolocnosti, museli poskytovat
podrobné vysvetlenia tykajiice sa odchylenia a opisat alternativne
rieSenia, ktoré prijali?

Ano. Niekedy mozu existovaf padne dovody na takéto odchy-
lenie. Ak st vysvetlené a oddévodnené, zdujmy spolo¢nosti st
chranené v rovnakej miere ako zdujmy investorov, ktor{ by boli
informovani o nutnosti takychto odchylok. V opa¢nom pripade
by bola oslabend dloha tychto kdédexov ako ndstroja na
podporu osvedéenych postupov spravy a riadenia spolo¢nosti.

Otdzka ¢. 25: Sithlasite s tym, aby monitorovacie orgdny boli oprdv-
nené kontrolovat informativnu kvalitu vysvetleni vo vyhldseniach tyka-
jlicich sa sprdvy a riadenia spolocnosti a aby v pripade potreby poZa-
dovali od spolocnosti doplnenie vysvetleni? Ak dno, akd by mala byt
presne ich tiloha?

Ano. Je to urcite informdcia, ktord je dolezitd pre zainteresované
strany a investorov a ktord treba zohladnif pri prijimani inves-
ticnych rozhodnuti. Regulatné orgdny musia mat analogicky
toto pravo k ostatnym informdacidm, ktoré zverejiiuji emitenti.
Okrem monitorovania a vzdeldvania by vo vynimoénych pripa-
doch (napriklad zdvazné spolocenské rizikd) mali mat moZnost
zasiahnut. Inak by klesla dovera vo vyhldsenia spravy a riadenia
spolo¢nosti a investori by rovnako ako dalSie zainteresované
strany pocitovali vacsie rizika.

Predseda

Eurdpskeho hospoddrskeho a socidlneho vyboru

Staffan NILSSON



