EC Corporate Governance Roundtable - 23.6.2010

V nadviznosti na hospodarsku a finan¢nu krizu, na ktorej mohlo mat’ svoj podiel aj zlyhanie
dohl'adu spravnych organov spolo¢nosti, usporiadala Europska komisia v Bruseli dna
23.6.2010 Roundtable na tému Corporate Governance in Listed Companies. Ciel'om stretnutia
bolo zistit’ potrebu revizie smernic a odporacani. Europska komisia pozvala na diskusiu
zastupcov krajin EU, ktori pdsobia v oblasti CG. Stretnutia sa zucastnilo 19 expertov z 15
krajin EU, za Slovensko sa stretnutia zucastnila Ing. Barbora Lazarova. Diskusia bola vedena
k Styrom hlavnym okruhom tém, a to k ulohe Spravnych organov, Akcionarov, Dohl'adu a
Pravnych noriem pri dobrej sprave spoloc¢nosti. Na stretnuti sa nerobili exaktné zavery k
jednotlivym témam. Nazory ucastnikov boli timoc¢ené panovi Michelovi Barnier, komisarovi
zodpovednému za oblast’ Internal Market and Services, a v pripade potreby budu vyuzité pri
uprave smernic a nariadeni. Struéné poznamky z diskusie k jednotlivym témam:

1. BOARDS — pocet ¢lenov, zloZenie, pocet mandatov, tréning, vyhlasenie CG, CSR?

- pri nizSom pocte ¢lenov boardov rastie individualna zodpovednost’ ¢lena

- narast zakonnej zodpovednosti vedie k vacsej opatrnosti a neochote podstipit’ akékol'vek
riziko

- §tatom vlastnené spolo¢nosti majui neprimerane vel'ké boardy

- menej regulécie pre boardy — viac sledovania spravania sa boardov nezévislym externym
pozorovatel'om (personalisti,

psychologovia, head-hunters), interview s ¢lenmi organov a vzajomné hodnotenie ¢lenov

- poziadavka na hodnotenie ¢lenov organov je v Taliansku zakotvena v kodexe

- pocet mandatov ¢lenov v ro6znych boardoch je v Rakusku stanoveny v kédexe

- krizové sedenie v organoch by malo byt’ regulovang, resp. zakazané

- CSR je skor PR zélezitost, nemusi byt’ regulovana zo strany EU, ale patri na program
boardov

- vyhlasenia CG publikované vo vyro¢nych spravach su v Portugalsku povinny bod programu
na VZ, viaceri ucastnici

diskusie to podporili, viaceri boli proti s tym, Ze akcionari sami maju vyvolat’ diskusiu o CG
naVZz

- poziadavky na rozmanitost’ ¢lenov boardov (pohlavie, narodnost’, vek, profesia) st
irelevantné, aj ked’ zastupenie zien

Vv boardoch prinésa iné spravanie do boardov, iny pohl'ad napr. na riziko a zodpovednost’, ale
nemalo by to vyplyvat’ z

regulacie

- tréning ¢lenov boardov nemusi zabezpeCovat’ spolocnost’, ale mali by existovat’ inStitucie,
ktoré ponukaju vzdelavanie

¢lenov organov, aby vedeli lepSie zastupovat’ zaujmy akcionarov

- planovaniu nastupnictva treba venovat’ va¢siu pozornost’!

2. SHAREHOLDERS - INSTITUTIONAL INVESTORS - kédex pre investorov?

- €1 je potreba zaviest’ kodex pre inStitucionalnych investorov typu ,,Stewardship code
vydany ICGN v USA, ktory by

zabezpecil vacsiu transparentnost’ politiky hlasovania instituciondlnych investorov (investi¢né
fondy versus konec¢ni

investori)

- potreba zavisi od rozvinutosti a likvidity kapitalového trhu, pri vysokej frekvencii



obchodovania investori nemaju

zaujem zverejiiovat’ politiku hlasovania a ani to nema vyznam

- odmena manazérov investi¢nych fondov zavisi od kratkodobych vysledkov, musia byt
flexibilni, musia rozkladat’ riziko

a musia vediet’ kedykol'vek zlikvidnit’ svoje investicie

- zastupenie instituciondlnych investorov na VZ je len formalne cez splnomocnencov, ktori
nevedia ako hlasovat

(,,proxies on watchlist* — robia vel'a Skody)

- investori nemaju zaujem byt strategickymi dlhodobymi investormi, lebo nemaji dostatok
cenovo-citlivych informacii

0 spoloc¢nostiach, podl'a ktorych by hlasovali na VZ

- Investor Relations Dept. — maju malo informacii o CG, mali by byt zaangazovani do
pripravy vyhlasenia CG, Casto ho

pripravuju sekretarky

- na malom nelikvidnom trhu ako je slovensky by bol kodex pre investorov neprimeranou
zatazou.

3. MONITORING - kto mé vykonavat’ monitoring?

- kédexy CG a vyhlasenia CG existuji kvoli akcionarom a ti by mali sami kontrolovat’ ¢i
spolo¢nosti zverejiuju vyhlasenia

a dodrziavaju principy CG

- kodexy tvoria sikromné subjekty a dohl'ad sa o¢akava od Statnych institicii typu Komisii
pre cenné papiere, resp.

centralnych bank, ktoré tuto funkciu ¢asto neplnia. Je preto potrebné zvazit' vykon dohl'adu,
resp. monitoringu komisiou

vytvorenou tiez z iniciativy sukromnych subjektov, tak monitoring funguje napr. v Holandsku
- vo viacerych krajindch vykonavaji monitoring Komisie pre cenné papiere a zverejiiuju
prehl’ad o kvalite zverejnenych

vyhlaseni CG na svojom webe

- dolezité je kontrolovat’ nie len ¢i spolo¢nost’ zverejni vyhlasenie vo vyro€nej sprave, ale aj
kvalitu podanych vysvetleni

- EU guidelines na vykon dohladu?

4. INSTRUMENTS — jednotny kédex pre EU? — rozne kédexy podl'a typov spolo&nosti?

- potreba Eurdpskeho kodexu CG — namietky vi¢siny uastnikov okrem Spanielska, ktoré
podporovalo jednotny kodex

Z dovodu multiple listingu

- niz8ie poziadavky na SMILE’s — Small and Medium Issuers Listed on Exchanges

- ,Public Interest Entities* — banky a poistovne by mali dodziavat’ kddex aj ked’ nie st
kotované na burze

- Statom vlastnené spolo¢nosti by mali tiez dodrziavat’ kodex CG - v Dansku je povinny
rovnaky ako pre kdtované

spolocnosti

- proti formularu na vyhlasenie CG sa objavili namietky, mohol by viest’ k zI'ah¢ovaniu

a zjednodusovaniu vysvetleni a

k odskrtavaniu poloziek, na druhej strane dobre Struktarovany formular moéze byt uzito¢nym
voditkom pri zostavovani

vyhlasenia CG.



