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PREDGOVOR

Predgovor

Smjernice OECD-a za korporativno upravijanje u poduzeéima u drzavnom
viasnistvu (Smjernice) preporuke su drzavama o tome kako osigurati da poduzeéa u
drzavnom vlasni$tvu posluju ucinkovito, transparentno i odgovorno. One su
medunarodno dogovoreni standard o tome kako drzavne uprave trebaju vrSiti
funkciju drzavnog vlasnistva kako bi se izbjegle zamke pasivnog vlasniStva i
pretjerane drzavne intervencije. Smjernice su prvi put sastavljene 2005. godine kao
dodatak OECD-ovim nacelima korporativnog upraviljanja” (Nadela). Azurirane su
2015. godine kako bi odrazile desetljece iskustva s njihovom provedbom i dale
odgovore na nova pitanja koja su se pojavila u vezi s poduze¢ima u drzavnom
vlasni$tvu u domaéem i medunarodnom kontekstu.

U izvrSavanju svojih odgovornosti vlasniStva, drzavne uprave takoder mogu
imati koristi od pridrzavanja preporuka koje su primjenjive na privatni sektor,
posebice Nacela korporativnog upravijanja skupine G20 / OECD-a. Smjernice su
zamisljene kao dodatak Nacelima, s kojima su u potpunosti kompatibilne. Ostali
relevantni OECD-ovi instrumenti ukljuc¢uju Smjernice OECD-a za multinacionalna
poduzeéa. Pomocne smjernice mogu se traziti i iz drugih izvora, kao $to su OECD-
ov okvir za politike ulaganja i OECD-ov alat za ocjenu ucinaka na trZisno
natjecanje. Smjernice nude savjete o tome kako drZzavne uprave mogu osigurati da
su poduzeta u drZzavnom vlasniStvu odgovorna prema $iroj javnosti barem u
onolikoj mjeri u kolikoj bi uvrsteno drustvo trebalo biti prema svojim dioniCarima.

Vijeca OECD-a, upravljacko tijela Organizacije, usvojilo je i objavili azurirane
Smjernice u srpnju 2015., zajedno s Preporukom Vije¢a za promicanje njihove
uporabe na razini medunarodne zajednice.

Ova su Nacela preimenovana u Nacela korporativnog upravljanja skupine G20 /
OECD-a nakon njihove revizije u 2015. godini i njihovog odobrenja na sastanku
ministara financija i guvernera srediSnjih banaka drzava ¢lanica skupine G20 od 4. do
5. rujna 2015.
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ZAHVALE

Zahvale

Smijernice su mijenjale zemlje OECD-a u suradnji s velikim krugom partnera i
dionika. Kolumbija, Latvija i Ruska Federacija sudjelovale su u pregledu Smjernica
kao suradnici (na ravnopravnoj osnovi sa zemljama OECD-a) i pridruzile su se
ishodu pregleda. Grupa Svjetske banke sudjeluje kao Promatra¢ Radne skupine za
praksu drzavnog vlasniStva i privatizacije. Argentina, Brazil, Kina, Kostarika,
Kazahstan, Litva, Peru, Filipini, Juzna Afrika i Ukrajina izravno su sudjelovali u
raspravama Radne skupine o reviziji. Tijekom revizije Smjernica organizirane su
opsezne konzultacije izvan redovnih sastanaka Radne skupine. Komentare su
primila nadlezna tijela sljede¢ih zemalja: Zelenortska Republika, Ekvador, Egipat,
Indija, Indonezija, Irak, Narodna Demokratska Republika Laos, Malezija,
Mauritanija, Maroko, Mijanmar, Paragvaj, Surinam, Tajland, Urugvaj i Vijetnam.

Postupak revizije dodatno je imao koristi od doprinosa institucijskih
konzultacijskih partnera OECD-a, Savjetodavnog odbora za poslovanje i industriju
(BIAC) i Savjetodavnog odbora sindikata (TUAC), kao i Argentinskog instituta za
upravljanje organizacijama (IAGO), Azijske razvojne banke, Baltickog instituta za
korporativho upravljanje, Brazilskog udruzenja investitora na trzi$tu kapitala,
Brazilskog instituta korporativnih direktora, instituta Guberna, Meduamericke
razvojne banke, Medunarodne mreze korporativnog upravljanja, Razvojne banke
Latinske Amerike, Malezijske akademije direktora, Mijanmarskog instituta za razvoj
resursa — Centra za ekonomski i socijalni razvoj, Mijanmarskog instituta
certificiranih javnih rac¢unovoda, Pakistanskog instituta za korporativno upravljanje,
Filipinskog instituta certificiranih javnih racunovoda, Filipinskog instituta
korporativnih direktora, Singapurskog instituta direktora, Saveza mijanmarske
federacije gospodarskih i industrijskih komora i Gospodarske komisije Ujedinjenih
naroda za Afriku.
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Uvod

Dobro upravljanje poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu klju¢no je za
ucinkovita 1 otvorena trZiSta, kako na domacoj tako i na medunarodnoj razini.
U mnogim su zemljama poduzeca u drZzavnom vlasniStvu glavni pruZatelji
kljuénih javnih usluga, ukljucujuéi i komunalne usluge. To znaci da njihovo
poslovanje utjeCe na svakodnevni zivot gradana i na konkurentnost ostatka
gospodarstva. Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu postaju sve istaknutiji
¢imbenici na medunarodnom trziStu. Osiguravanje da posluju u stabilnom
konkurentskom i regulatornom okruzenju klju¢no je za odrzavanje otvorenog
trgovinskog 1 investicijskog okruzenja na cemu se temelji gospodarski rast.

Smjernice OECD-a za Korporativno upravljanje u poduze¢ima u
drzavnom vlasni$tvu (Smjernice) preporuke su drzavnim upravama o tome
kako osigurati da poduzeéa u drzavnom vlasniStvu posluju ucinkovito,
transparentno 1 odgovorno. One su medunarodno dogovoreni standard o tome
kako drzavne uprave trebaju vrsiti funkciju drzavnog vlasniStva kako bi se
izbjegle zamke pasivnog vlasniStva 1 pretjerane drzavne intervencije.
Smjernice su prvi put sastavljene 2005. godine kao dodatak OECD-ovim
nacelima korporativnog upravljanja. Azurirane su 2015. godine kako bi
odrazile desetljece iskustva s njihovom provedbom i dale odgovore na nova
pitanja koja se ti¢u poduzeéa u drzavnom vlasniStvu u domacem 1
medunarodnom kontekstu.

Smjernice su znatno promijenjene i znacajno se povecala relevantnost
njihove politike. Azurirani i proSireni instrument pruza vecu jasnocu u
pogledu nacina na koji tvorci politika trebaju ukljuciti javne institucije 1
osigurati provedbu dogovorenih dobrih praksi. Razvijene su preporuke u vezi
s obrazlozenjem za drzavno vlasniStvo nad poduzec¢ima koje ¢e pomoci kod
odlucivanja hoc¢e li drzavne uprave, u skladu sa zahtjevima odgovornosti,
htjeti zakoraciti u korporativni sektor. Preporuke za odrzavanje ravnopravnih
uvjeta izmedu poduzeca u drzavnom vlasniStvu i privatnih poduzeca pruzaju
smjernice za poduzeca u drzavnom vlasnis$tvu koja su aktivna na domacéem i
medunarodnom trzistu.
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Te revidirane Smjernice izdaju se u kriticnom trenutku. Budu¢i da
mnoge zemlje dozivljavaju slabiji gospodarski rast 1 suzavanje fiskalnog
prostora, drzavne uprave suocavaju se sa sve ve¢im izazovima da osiguraju
dobro funkcioniranje sektora poduzeca u drzavnom vlasniStvu, a ovaj im
dokument pruza odgovarajuée smjernice. Mnoga gospodarstva imaju velike
sektore poduzeca u drzavnom vlasnisStvu, a iskustvo pokazuje da sektor u
drzavnom vlasni$tvu mozZe promicati ili ometati gospodarski 1 socijalni
razvoj, ovisno o tome posluje 1i on u skladu s opceprihva¢enim dobrim
praksama. Istovremeno brojne zemlje sve se viSe posvecuju stranim
poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu koja posluju u njihovoj nadleznosti — i U
kontekstu trgovinskih i investicijskih ugovora — s ciljem da utvrde
komercijalne smjerove i moguce utjecaje u konkurentnom okruzenju.

Uvjeren sam da ¢e Smjernice predstavljati sve vazniji izvor za drzavne
uprave. One predstavljaju snazan alat za doprinos pravednijim i
konkurentnijim trziStima, stvaranju vrijednosti, rastu i razvoju te poboljSanju
pruzanja osnovnih usluga svim ¢lanovima drusStva. Stoga pozivam drzavne
uprave u zemljama OECD-a i partnerskim zemljama da se aktivno sluze
Smjernicama.

y -
__,_»-‘i:::

Angel Gurria
Glavni tajnik OECD-a
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PREPORUKA VIJECA

PREPORUKA VIJECA O SMJERNICAMA ZA KORPORATIVNO
UPRAVLJANJE U PODUZECIMA U DRZAVNOM VLASNISTVU

8. srpnja 2015.
VIJECE,

uzimajuc¢i u obzir ¢lanak 5.(b) Konvencije o Organizaciji za gospodarsku suradnju i
razvoj od 14. prosinca 1960.;

uzimajuéi u obzir Preporuku Vije¢a o Nacelima korporativnog upravljanja za koja
ova Preporuka donosi dodatne smjernice za poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu;

uzimajuci u obzir Preporuku Vije¢a o Smjernicama za korporativno upravljanje u
poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu (u daljnjem tekstu ,,Smjernice”) koje ova
preporuka zamjenjuje;

uzimaju¢i u obzir Smjernice za multinacionalna poduzeéa koje su sastavni dio
Deklaracije o medunarodnim ulaganjima i multinacionalnim poduzeéima
[C(76)99/FINAL]; Konvenciju o borbi protiv podmicivanja stranih drzavnih
sluzbenika u medunarodnim poslovnim transakcijama; Preporuku Vije¢a o nacelima
za sudjelovanje privatnog sektora u infrastrukturi; Preporuku Vije¢a o naCelima za
javno upravljanje javno-privatnim partnerstvima; i Preporuku Vijeca za
ravnopravnost spolova u obrazovanju, na radu i u poduzetnistvu;

uzimajudi u obzir reviziju Smjernica nakon §to je uocena sve veca pozornosti drzava
koje pokrec¢u reforme sektora u drzavnom vlasnistvu;

uvidaju¢i vaznu ulogu koju poduzeéa u drzavnom vlasniStvu imaju u mnogim
gospodarstvima i njihovo sve vece sudjelovanje na medunarodnim trzistima i velike
koristi koje proizlaze iz dobrog korporativnog upravljanja u poduze¢ima u drzavnom
vlasnistvu;
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PREPORUKA VIJECA

uvidajuci da se poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu suocavaju s odredenim izazovima u
upravljanju koji proizlaze iz ¢injenice da njihova vlasnicka pravau ime $ire javnosti
provode drzavni sluzbenici;

na prijedlog Odbora za korporativno upravljanje:

I.  preporucuje da ¢lanovi i neclanovi, pridrzavajuéi se ove Preporuke (u
daljnjem tekstu ,,Obveznici®), uzimaju u obzir Smjernice, koje su utvrdene u
Dodatku ove Preporuke i ¢ine njezin sastavni dio, kao zajedni¢ki dogovorenu
dobru praksu u organiziranju sektora poduzeé¢a u drZzavnom vlasnistvu;

Il. preporucuje da Obveznici aktivno promi¢u provedbu Smjernica prilikom
uspostavljanja vlastitih praksi vlasniStva i definiranja okvira za korporativno
upravljanje u poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu;

I11. poziva Glavnog tajnika da prenosi ovu Preporuku;
IV. poziva Obveznike da prenose ovu Preporuku;

V. poziva zemlje koje nisu Obveznice da uzmu u obzir ovu Preporuku i da se,
prema potrebi, pridrzavaju iste podloZno reviziji Radne skupine za prakse drzavnog
vlasniStva i privatizacije;

VI. upucuje Odbor za korporativno upravljanje da, kroz Radnu skupinu za prakse
drzavnog vlasnistva i privatizacije, nadgleda provedbu ove Preporuke i da izvijesti
Vije¢e najkasnije pet godina nakon usvajanja i, prema potrebi, nakon toga.
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O SMJERNICAMA

O Smjernicama

Vecinu industrijaliziranih gospodarstava karakteriziraju otvorena i konkurentna
trziSta koja su ¢vrsto ukorijenjena u vladavini prava, s privatnim poduze¢ima kao
glavnim gospodarskim c¢imbenicima. Medutim, u nekim drugim zemljama,
ukljuéuju¢i mnoga gospodarstva u nastajanju, poduzeéa u drzavnom vlasnistvu
predstavljaju neznatni dio BDP-a, zaposlenosti i trzisne kapitalizacije. Cak i u
zemljama u kojima poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu imaju tek manju ulogu u
gospodarstvu, ¢esto prevladavaju u podru¢ju komunalnih usluga i infrastrukture, kao
Sto su elektri¢na energija, promet i telekomunikacije, a u nekim slucajevima i u
industriji ugljikovodika i financijama, ¢ija je uspjesnost od velikog znacaja za Siroke
segmente stanovniStva i za ostale dijelove poslovnog sektora. Stoga je dobro
upravljanje poduzeéima u drzavnom vlasniStvu od presudnog znaCaja za
osiguravanje njihovog pozitivnog doprinosa gospodarskoj ucinkovitosti i
konkurentnosti. Iskustvo pokazuje da je razvoj voden trziStem najucinkovitiji model
za ucinkovitu raspodjelu resursa. Brojne su zemlje u postupku reforme nacina na
koji organiziraju i upravljaju svojim poduzeé¢ima u drzavnom vlasni$tvu te su u
mnogim slucajevima izabrale najbolje medunarodne prakse kao S§to su ove
Smjernice za polazi$nu toc¢ku ili ¢ak referentne vrijednosti. Smjernice imaju sljedece
ciljeve: (i) profesionalizacija drzave kao vlasnika; (ii) poticanje poduzeca U
drzavnom vlasniStvu da postignu slicnu razinu ucinkovitosti, transparentnosti i
odgovornosti kao privatna poduzeca koja su usvojila dobru praksu; i (iii)
osiguravanje da se konkurencija izmedu poduzeca u drzavnom vlasniStvu i privatnih
poduzeca, ako ona postoji, odvija pod jednakim uvjetima. Smjernice ne razmatraju
jesu li odredene aktivnosti najbolje u javnom ili privatnom vlasnistvu. Medutim, ako
drzavna odluci prodati poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu, tada je dobro korporativno
upravljanje vazan preduvjet za gospodarski uc¢inkovitu privatizaciju, §to poboljSava
vrednovanje poduzeéa u drzavnom vlasniStvu i time jaca fiskalne prihode iz
postupka privatizacije.

Obrazlozenje za drzavno vlasni$tvo nad poduzeéima varira medu zemljama i
industrijama. Obi¢no se moze re¢i da sadrzi spoj druStvenih, gospodarskih i
strateSkih interesa. Primjeri ukljuCuju industrijsku politiku, regionalni razvoj,
opskrbu javnim dobrima, kao i postojanje takozvanih ,,prirodnih® monopola u
kojima se konkurencija ne smatra mogucom. Tijekom posljednjih nekoliko
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O SMJERNICAMA

desetljeca, medutim, globalizacija trziSta, tehnoloske promjene i deregulacija
prethodno monopolisti¢kih trzista doveli su do prilagodavanja i restrukturiranja
drzavnog sektora u mnogim zemljama. Nadalje, uceS¢e poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu u medunarodnoj trgovini i ulaganju znacajno je poraslo. Dok su se
poduzeéa u drzavnom vlasnistvu nekada uglavnom bavila pruZzanjem osnovne
infrastrukture ili drugih javnih usluga na domacem trzistu, poduzeéa u drzavnom
vlasni$tvu postaju sve vazniji ¢imbenici izvan svojih teritorija. U kombinaciji s tim
razvojem je Sirenje drzavnih investicijskih sredstava, Sto pridonosi slozenosti odnosa
izmedu drzava i poduzec¢a koja su u njihovom vlasnistvu. Ti su razvoji istrazeni u
velikom broju izvjes¢a OECD-a koja su posluZila u izradi ovih Smjernica®.

Poduze¢a u drzavnom vlasnistvu suoCavaju se s karakteristicnim izazovima
upravljanja. S jedne strane, poduzeca u drzavnom vlasni$tvu mogu se suocavati s
neprimjerenim i politicki motiviranim vlasnickim uplitanjem, §to dovodi do
slabljenja granica odgovornosti, manjka odgovornosti i slabljenja ucinkovitosti u
korporativhom poslovanju. S druge strane, nedostatak bilo kakvog nadzora zbog
potpuno pasivnog ili udaljenog vlasnistva drzave moze oslabiti motivaciju poduzeéa
u drzavnom vlasnistvu i njihovih zaposlenika da djeluju u najboljem interesu
poduze¢a i Sire javnosti koja predstavlja njihove krajnje dioniCare te povecati
vjerojatnost da osobe bliske korporativnom vrhu djeluju u vlastitom interesu.
Upravljanje poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu takoder se moze zastititi od dva
discipliniraju¢a faktora koja se smatraju kljuénim za nadzor provedbe u
korporacijama privatnog sektora, toCnije, moguc¢nost preuzimanja i mogucnost
steCaja. Na drZzavnoj razini provodenje trgovinskih zakona i propisa protiv poduzeca
u drzavnom vlasni$tvu moze stvoriti jedinstvene izazove zbog unutardrzavnog trenja
do kojeg dolazi zbog regulatora koji poduzimaju izvr$ne radnje protiv subjekata koje
kontrolira drzava. Dodatni problemi upravljanja nastaju kada poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu imaju dvostruke ciljeve obavljanja gospodarskih aktivnosti i ispunjavanja
uloge javne politike.

Jo$ vaznije, poteSkoce u korporativnom upravljanju proizlaze iz Cinjenice da
odgovornost za rezultate poduzeca u drzavnom vlasnistvu ukljucuje slozen lanac

»Odgovornost i transparentnost: Vodi¢ za drzavno vlasnistvo”, OECD, 2011;
»Neutralnost trziSnog natjecanja: Odrzavanje ravnopravnih uvjeta izmedu javnog i
privatnog poslovanja”, OECD, 2012; ,Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom
vlasnistvu”, OECD, 2013; ,Financiranje poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu: Pregled
nacionalnih praksi”, OECD, 2014; i ,,Upravljanje poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu:
Pregled obrazlozenja za drzavno vlasnis§tvo”, OECD, 2015.
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agenata (uprava, nadzorni odbor, vlasni¢ka tijela, ministarstva, vlada i zakonodavna
vlast), bez jasno i jednostavno definiranih nalogodavaca, ili udaljenih nalogodavaca;
strane imaju intrinzicne sukobe interesa koji bi mogli motivirati odluke na temelju
kriterija koji nisu u najboljem interesu poduzeca i Sire javnosti koja ¢ini njegove
dionicare. Strukturiranje ove slozene mreZze odgovornosti kako bi se osigurale
ucinkovite odluke i dobro korporativno upravljanje predstavlja izazov i zahtijeva
posvecivanje dodatne paznje istim trima nacelima koja su najvaznija za atraktivno
investicijsko okruZenje; transparentnost, vrednovanje i uskladenost politike.

Smjernice za korporativno upravijanje u poduzeéima u drzavnom vlasnistvu
prvi su put sastavljene za suocavanje s tim izazovima u 2005. godini. U 2014. Odbor
za korporativno upravljanje OECD-a zatrazio je od svoje dopunske Radne skupine
za prakse drzavnog vlasniStva i privatizacije da pregleda i revidira ovaj instrument
uzimajuci u obzir gotovo desetljece iskustva s njegovom provedbom. Izvjesce je
prethodno analiziralo promjene u sustavima korporativnog upravljanja i drzavnog
vlasniStva u zemljama OECD-a od 2005. godine te je zaklju¢eno da su nastojanja za
provedbu nacionalnih reformi, uz nekoliko izuzetaka, bila u skladu sa Smjernicama?.
Na temelju toga, Radna skupina zakljucila je da Smjernice trebaju nastaviti
postavljati visoke standarde za drzavne uprave i sluziti kao putokaz za reforme
sektora poduzeca u drzavnom vlasnistvu.

Drzave se u izvrSavanju svojih odgovornosti vlasniStva mogu posluziti i
preporukama koje su primjenjive na privatni sektor, posebice OECD-ovik nacela
korporativnog upravljanja (Nacela)®. Smijernice su zamiSljene kao dodatak
Nacelima, s kojima su u potpunosti kompatibilne. Ostali relevantni pravni
instrumenti OECD-a ukljuéuju OECD-ovu deklaraciju o medunarodnim
investicijskim i multinacionalnim poduzeéima Ciji su sastavni dio Smjernice za
multinacionalna poduzeca. Pomoéne smjernice mogu se traziti i iz drugih izvora,
kao §to su OECD-ov okvir za politike ulaganja i OECD-ov alat za ocjenu ucinaka
na trzisno natjecanje. Smjernice nude savjete o tome kako drZzavne uprave mogu
osigurati da su poduzeéa u drzavnom vlasniStvu odgovorna prema S§iroj javnosti

,Korporativno upravljanje poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu: Promjene i reforme u
zemljama OECD-a od 2005. godine”, OECD, 2010.

Ova su Nacela preimenovana u Nacela korporativnog upravljanja skupine G20 /
OECD-a nakon njihove revizije u 2015. godini i njihovog odobrenja na sastanku
ministara financija i guvernera sredi$njih banaka drzava ¢lanica skupine G20 od 4. do
5. rujna 2015.
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barem u onolikoj mjeri u kolikoj bi uvrSteno drustvo trebalo biti prema svojim
dioni¢arima.

Ostatak dokumenta podijeljen je u dva glavna dijela. Smjernice predstavljene u
prvom dijelu pokrivaju sljedec¢a podrucja: I) Obrazlozenja za drzavno vlasnistvo; II)
Uloga drzave kao vlasnika; III) Poduze¢a u drzavnom vlasni§tvu na trzistu; IV)
Praviéno postupanje prema dioni¢arima i drugim ulagateljima; V) Odnosi s
dionicima i odgovorno poslovanje; VI) Objavljivanje i transparentnost; i VII)
Odgovornosti nadzornih odbora poduze¢a u drzavnom vlasnis$tvu. Na pocetku
svakog odjeljaka predstavljena je jedna Smjernica koja se pojavljuje u podebljanom
kurzivu koja je popracena nizom dodatnih podskupina Smjernica. U drugom su
dijelu Smjernice dopunjene napomenama koje sadrze komentar o Smjernicama i
sluze kao pomoc¢ Citateljima oko razumijevanja njihovog obrazloZenja. Napomene
takoder mogu sadrzavati opise dominantnih trendova i ponuditi niz metoda provedbe
i primjere koji mogu biti korisni u provodenju Smjernica.
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Smjernice su upucene onim drzavnim sluZbenicima koji su zaduZeni za
vlasni$tvo nad poduzec¢ima te takoder pruzaju korisne savjete za nadzorne odbore i
uprave poduzeca u drzavnom vlasni$tvu. One daju preporuke u pogledu upravljanja
pojedinim poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu, kao i u pogledu prakse drzavnog
vlasniStva te regulatornog i pravnog okruzenja u kojem poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu posluju. Smjernice su opcenito primjenjive na poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu, bez obzira posluju li na domacoj ili na medunarodnoj razini.

Mora se uzeti u obzir to da ne postoji jedinstveno rjesenje i da razlicite pravne 1
administrativne tradicije mogu zahtijevati razli¢ite aranzmane. Smjernice se stoga
temelje na rezultatima, $to znaci da je odluka o tome kako posti¢i rezultate koji se
preporucuju u rukama samih drzava. U ovom se odjeljku razmatraju neka pitanja i
problemi s kojima se vlasnici poduzeéa moraju suoCiti kako bi odlucili o
primjenjivosti Smjernica.

Definiranje poduzeca u driavnom vlasnistvu. Zemlje se razlikuju s obzirom na
raspon institucija koje se smatraju poduze¢ima u drzavnom vlasni§tvu. Za potrebe
Smjernica, svaki korporativni subjekt koji je nacionalnim pravom priznat kao
poduzeée i u kojem drzava izvrSava vlasnicka prava smatra se poduzecem u
drzavnom vlasni§tvu. Ovo ukljucuje dionicka drustva, druStva s ograni¢enom
odgovornoscu i komanditna druStva na dionice. Nadalje, javna poduzeca cija je
pravna osobnost uspostavljenom posebnim zakonodavnim okvirom trebaju se
smatrati poduzeé¢ima u drzavnom vlasniStvu ako su njihova svrha i aktivnosti, ili
dijelovi njihovih aktivnosti, uglavnom gospodarske prirode.

Vlasnistvo i kontrola. Smjernice se primjenjuju na poduzeca koja su pod
nadzorom drzave, bilo da je drzava stvarni vlasnik vecéine dionica s pravom glasa ili
da na drugi nacin vrsi istovjetnu razinu kontrole. Primjeri istovjetne razine kontrole
ukljucuju, na primjer, slucajeve u kojima zakonske odredbe ili statuti drustva
osiguravaju stalnu drzavnu kontrolu nad poduze¢em ili nadzornim odborom u kojem
ima manjinski udio. Neke grani¢ne slucajeve potrebno je rjeSavati na pojedinacnoj
osnovi. Na primjer, omogucuje li ,,zlatna dionica” kontrolu ovisi o opsegu ovlasti
koje daje drzavi. Isto tako, moze se smatrati da Smjernice pokrivaju manjinsko
drzavno vlasniStvo ako korporativne ili vlasnicke strukture imaju stvaran kontrolni
utjecaj na drzavu (npr. putem sporazuma dionicara). Suprotno tome, drzavni utjecaj
na korporativne odluke koje se izvrSavaju temeljem bona fide regulacije obi¢no se
ne smatra kontrolom. Subjekti u kojima drzava ima udjele u kapitalu ispod deset
posto koji ne prenose kontrolu i ne predstavljaju nuzno dugoro¢ni udio u ciljnom
drustvu, a koje neizravno drze neovisni upravitelji imovine, kao $to su mirovinski
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fondovi, takoder se ne smatraju poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu. Za svrhu ovih
Smjernica, subjekti koji su u vlasniStvu ili pod nadzorom drzave u ograni¢enom
trajanju zbog stecaja, likvidacije, konzervacije ili uvodenja prinudne uprave, obi¢no
se ne smatraju poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu. Razli¢iti na¢ini vrSenja drzavne
kontrole takoder nastaju razlicita pitanja upravljanja. U Smjernicama se pod pojmom
,,vlasni§tvo” podrazumijeva kontrola.

Gospodarske aktivnosti. Za svrhu ovih Smjernica, gospodarska aktivnost je
ona koja ukljucuje pruzanje dobara ili usluga na odredenom trzistu, a koju bi, u
nacelu, mogao provoditi privatni subjekt sa svrhom ostvarivanja dobiti. TrZiSna
struktura (npr. karakterizira li je konkurencija, oligopol ili monopol) nije presudna
za utvrdivanje je li neka aktivnost gospodarska. Obvezna korisnicka naknada koju je
uvela drzavna uprava obi¢no se ne smatra prodajom roba i usluga na trziStu.
Gospodarske se aktivnosti uglavnom odvijaju na trziStima na kojima ve¢ postoji
konkurencija s drugim poduze¢ima ili na kojima bi se mogla pojaviti konkurencija s
obzirom na postojece zakone i propise.

Ciljevi javne politike. Za potrebe ovog dokumenta ciljevi javne politike su oni
od kojih Sira javnost ima korist unutar nadleznosti samog poduze¢a u drzavnom
vlasnistvu. Provode se kao posebni zahtjevi uspjesnosti postavljeni poduze¢ima u
drzavnom vlasnistvu i/ili privatnim poduzec¢ima koji ne ukljucuju poveéanje dobiti i
vrijednosti dioni¢ara. Mogu ukljucivati pruzanje javnih usluga, poput poStanskih
usluga, i druge posebne obveze koje se izvrSavaju u javnom interesu. Ciljevi javne
politike u brojnim se sluc¢ajevima mogu posti¢i i putem drzavnih agencija, ali su
dodijeljeni poduzeé¢ima u drzavnom vlasniStvu zbog uéinkovitosti ili drugih razloga.
Ad hoc intervencije drzave u postupanja poduzeca u drzavnom vlasni$tvu obi¢no se
ne smatraju dijelom ciljeva javne politike poduzeca. Ciljevi javne politike mogu se
provoditi odvojeno od gospodarskih aktivnosti ili u kombinaciji s njima.

Upravijacka tijela poduzeca u driavnom vlasniStvu. Neka poduzeca u
drzavnom vlasniStvu imaju dualisticki sustav odbora koji razdvaja nadzornu i
upravljacku funkciju na razli¢ita tijela. Ostala poduze¢a imaju monisti¢ki sustav
odbora koji moze, a ne mora ukljucivati izvr$ne (glavne) direktore. U kontekstu
ovog dokumenta, ,,nadzorni odbor” odnosi se na korporativno tijelo zaduzeno za
funkcije nadzora upravljanja poduzeéem. Mnoge drzavne uprave postavljaju
,heovisne” ¢lanove u nadzorne odbore poduzeca u drzavnom vlasnistvu, ali opseg i
definicija neovisnosti znatno se razlikuje ovisno o nacionalnom pravnom kontekstu i
kodeksima korporativnog upravljanja. Glavni izvr$ni direktor poduzeca najvisi je
izvr$ni djelatnik, odgovoran za upravljanje poslovima i provedbu korporativne
strategije. Glavni izvr$ni direktor poduzeca odgovara nadzornom odboru.
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Uvrstena poduzeéa u driavnom vlasnistvu. Neki dijelovi Smjernica posebno
su orijentirani prema ,,uvrStenim poduzeé¢ima u drZzavnom vlasnistvu“ Za potrebe
ovog dokumenta ,,uvr§tena poduzeca u drzavnom vlasnistvu” odnose se na poduzeca
u drzavnom vlasnistvu ¢ijim se dionicama javno trguje. U nekim jurisdikcijama
poduzeéa u drzavnom vlasnistvu koja su izdala povlastene dionice, duznicke
vrijednosne papire i/ili slicne financijske instrumente takoder se mogu smatrati
uvrstenima.

Vlasnicko tijelo. Vlasnicko tijelo dio je drzave koje je odgovorno za vlasni¢ku
funkciju ili izvrSavanje vlasni¢kih prava u poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu.
» Vlasnicko tijelo” moze biti jedna agencija zaduZena za drzavno vlasniStvo, agencija
za koordinaciju ili ministarstvo nadlezno za izvrSavanje vlasnickih prava drzave. U
Smjernicama i Napomenama izraz ,,vlasni¢ko tijelo”” upotrebljava se ne dovodeci u
pitanje model vlasniStva. Nije nuzno da su svi obveznici Smjernica dodijelili glavnu
vlasnicku ulogu drzavnoj instituciji, a to ne mora utjecati na provedbu ostatka
preporuka.

Podrudje primjene. Smjernice su primjenjive na sva poduzeca u drZzavnom
vlasni$tvu koja obavljaju gospodarske aktivnosti, bilo da se bave samo njima ili da
su posvecena i ostvarivanju ciljeva javne politike ili provodenju javnih ovlasti ili
funkcija. Hoce li se druge jedinice drzavne uprave pridrzavati Smjernica dijelom
ovisi 0 mjeri u kojoj se provode gospodarske aktivnosti. Smjernice se uglavnom ne
primjenjuju na subjekte ili aktivnosti ¢ija je glavna svrha obavljanje funkcije javne
politike, ¢ak i ako doti¢ni subjekti imaju pravni oblik poduzeca. Kao vodece nacelo,
subjekti koji su odgovorni za vlasni¢ke funkcije poduzeéa koja se nalaze na
podnacionalnim razinama vlasti trebali bi nastojati provesti Sto vise preporuka iz
Smijernica.
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DrZava izvrSava vlasnicka prava nad poduzeéima u driavnom vlasniStvu u
interesu Sire javnosti. Treba paZljivo procijeniti i objaviti ciljeve koji opravdavaju
vlasnistvo driave i stalno ih preispitivati.

A. Krajnja svrha drzavnog vlasniStva nad poduzecima treba biti povecavanje
vrijednosti za drustvo uc¢inkovitom raspodjelom resursa.

B. Drzavna uprava treba razviti vlasni¢ku politiku. Politika, inter alia, treba
definirati razloge za drzavno vlasni$tvo, ulogu drZave u upravljanju poduzeéima
u drzavnom vlasni$tvu, nacin na koji ¢e drzava provoditi svoju vlasni¢ku
politiku te uloge i odgovornosti onih drzavnih ureda koji su ukljuceni u njezinu
provedbu.

C. Vlasni¢ka politika treba se podvrgnuti odgovarajuéim postupcima politicke
odgovornosti i objaviti §iroj javnosti. Drzava treba redovito revidirati vlasnicku
politiku.

D. Drzava treba definirati razloge za vlasnistvo nad drzavnim poduzeéima i stalno
ih preispitivati. Nadlezna tijela trebala bi jasno odrediti i objaviti sve ciljeve
javne politike koje pojedinatna poduze¢a u drzavnom vlasnistvu ili grupe
poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebaju ostvariti.
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DrZava treba djelovati kao informiran i aktivan vlasnik te osigurati da se
upravljanje poduzeéima u driavnom vlasniStvu provodi na transparentan i
odgovoran nacin uz visok stupanj profesionalnosti i uéinkovitosti.

A

22

Drzavne uprave trebaju pojednostaviti i standardizirati pravne oblike u okviru
kojih poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu djeluju. Njihove bi operativne procedure
trebale biti u skladu s op¢eprihvacenim korporativnim normama.

Drzavna uprava poduzeé¢ima u drzavnom vlasni§tvu treba omoguciti potpunu
operativnu autonomiju za postizanje definiranih ciljeva i izbjegavati uplitanje u
vodenje poduzeca u drzavnom vlasnistvu. Drzava kao dionicar treba izbjegavati
redefiniranje ciljeva poduzeca u drzavnom vlasniStvu na netransparentan nacin.

Drzava bi nadzornim odborima poduzeta u drzavnom vlasniStvu trebala
dopustiti da izvrSavaju svoje duznosti te bi trebala postovati njihovu neovisnost.

Izvrsavanje vlasnickih prava treba biti jasno utvrdeno unutar drzavne uprave.
Izvrsavanje vlasni¢kih prava treba biti objedinjeno u jednom vlasni¢kom tijelu, a
ako to nije moguce, to treba prepustiti koordinacijskom tijelu. To ,,vlasni¢ko
tijelo” trebalo bi imati sposobnost i kompetencije za ucinkovito obavljanje
svojih duznosti.

Vlasnicko tijelo treba biti odgovorno za mjerodavna predstavnicka tijela i imati
jasno definirane odnose s mjerodavnim tijelima javne vlasti, ukljucujuci vrhovne
drzavne revizorske institucije.

Drzava treba djelovati kao informirani i aktivni vlasnik i izvrSavati svoja
vlasni¢ka prava u skladu s pravnim oblikom svakog poduzeca. Njezine glavne
odgovornosti ukljucuju sljedece:

1. Predstavljanje na glavnim skupStinama dionicara i u€inkovito ostvarivanje
prava glasovanja;

2. Uspostavljanje strukturiranih i transparentnih postupaka imenovanja
nadzornog odbora na temelju zasluga u poduze¢ima u potpunom ili vec¢inskom
drzavnom vlasnistvu, aktivno sudjelovanje u imenovanju nadzornih odbora svih
poduzeca u drzavnom vlasnistvu i doprinos raznolikosti nadzornih odbora;
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3. Postavljanje i pracenje primjene Sirokih ovlasti i ciljeva za poduzeca u
drzavnom vlasnistvu, ukljucujuéi financijske ciljeve, ciljeve strukture kapitala i
razine prihvatljivog rizika;

4. Postavljanje sustava izvje$¢ivanja koji vlasnickom tijelu omogucuju redoviti
nadzor, reviziju i procjenu rezultata poduzeca u drZzavnom vlasni§tvu te
nadgledanje i nadzor uskladenosti s primjenjivim standardima korporativnog
upravljanja;

5. Razvoj politike objavljivanja za poduzeca u drzavnom vlasniStvu koja definira
koje se informacije trebaju javno objaviti, odgovarajuce kanale za objavljivanje i
mehanizme za osiguranje kvalitete informacija;

6. Kad je to primjereno i dozvoljeno pravnim sustavom i razinom vlasnickih
prava drzave, odrzavanje kontinuiranog dijaloga s vanjskim revizorima i
posebnim tijelima drzavne kontrole;

7. Uspostavljanje jasne politike naknada za nadzorne odbore poduzeca u

drzavnom vlasnistvu koja promi¢e dugoro¢ni i srednjoro¢ni interes poduzeca i
moze privuci i motivirati kvalificirane stru¢njake.
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U skladu s obrazloZenjem za driavno vlasnistvo, pravni i regulatorni okvir za
poduzeéa u driavnom vlasniStvu treba osigurati ravnopravne uvjete i poStenu
konkurenciju na triiStu kada poduzeéa u driavnom vlasnistvu obavljaju
gospodarske aktivnosti.

A

24

Treba postojati jasna odvojenost izmedu funkcije drzavnog vlasniStva i ostalih
drzavnih funkcija koje mogu utjecati na uvjete poduzeca u drzavnom vlasnistvu,
posebice u pogledu regulacije trzista.

Dionici i druge zainteresirane strane, uklju¢uju¢i vjerovnike i konkurente,
trebaju imati pristup ucinkovitoj pravnoj zastiti kroz nepristrane pravne ili
arbitrazne postupke kada smatraju da su njihova prava povrijedena.

Ako poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu kombiniraju gospodarske aktivnosti i
ciljeve javne politike, potrebno je odrzavati visoke standarde transparentnosti i
objavljivanja u vezi sa strukturom troskova i prihoda, §to omogucuje pripisivanje
podru¢jima glavnih aktivnosti.

Drzava treba financirati i objaviti troSkove povezane s ciljevima javne politike.

Kao vodece nacelo, poduzeéa u drzavnom vlasnistvu koja obavljaju gospodarske
aktivnosti ne trebaju biti izuzeti od primjene op¢ih zakona, poreznih zakona i
propisa. Zakoni i propisi ne smiju neopravdano diskriminirati poduzeéa u
drzavnom vlasni$tvu i njihovu konkurenciju. Pravni oblik poduze¢a u drzavnom
vlasniStvu treba omoguciti vjerovnicima da traze svoja potraZivanja i pokrenu
postupke u slucaju insolventnosti.

Gospodarske aktivnosti poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju imati trziSno
uskladene uvjete u pogledu pristupa financiranju duga i kapitala. To se posebno
odnosi na sljedece:

1. Odnosi poduzeca u drzavnom vlasniStvu sa svim financijskim institucijama,
kao i s nefinancijskim poduze¢ima u drzavnom vlasni$tvu, trebaju biti iskljuc¢ivo
na trzisnoj osnovi.

2. Gospodarske aktivnosti poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu ne smiju imati
koristi od bilo kakve neizravne financijske potpore koja daje prednost nad
privatnim konkurentima, poput povlastenog financiranja, poreznih dugova ili
povlastenih trgovinskih kredita od ostalih poduzeéa u drzavnom vlasniStvu.
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Gospodarske aktivnosti poduze¢a u drzavnom vlasni§tvu ne smiju primati izvore
(poput energije, vode ili zemlje) po cijenama ili uvjetima povoljnijim od onih
koji su dostupni privatnim konkurentima.

3. Gospodarske aktivnosti poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebale bi ostvarivati
stope povrata koje su, uzimajuci u obzir njihove operativne uvjete, u skladu s
onima dobivenim od strane konkurentskih privatnih poduze¢a.

G. Kada se poduze¢a u drzavnom vlasnistvu ukljuce u javnu nabavu, bilo kao

ponuditelj ili narucitelj, ukljuéeni postupci trebaju biti konkurentni,
nediskriminirajuci i zastiCeni odgovarajué¢im standardima transparentnosti.
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IV. PRAVICNO POSTUPANJE PREMA DIONICARIMA | DRUGIM
ULAGATELJIMA

Ako su poduzeéa u driavnom vlasnistvu uvrStena ili njihovi vlasnici na neki drugi
nacin ukljucuju nedriavne ulagatelje, driava i poduzeéa trebaju priznati prava
svih dionicara i osigurati pravi¢no postupanje prema dionicarima i jednak pristup
korporativnim informacijama.

A.

26

Drzava treba teziti ka punoj provedbi OECD-ovih nacela korporativnog
upravljanja kada nije jedini vlasnik poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu te svih
relevantnih odjeljaka kada je jedini vlasnik poduzeéa u drzavnom vlasnistvu. U
pogledu zastite dionicara, to ukljucuje sljedece:

1. Drzava i poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju osigurati pravi¢no
postupanje prema svim dionicarima.

2. Poduze¢a u drzavnom vlasni§tvu trebaju se pobrinuti za visok stupanj
transparentnosti, $to u pravilu ukljucuje jednako i istodobno objavljivanje
informacija prema svim dioni¢arima.

3. Poduzec¢a u drzavnom vlasni$tvu trebaju razviti aktivnu politiku komunikacije
i savjetovanja sa svim dioni¢arima.

4. Sudjelovanje manjinskih dioni¢ara na skupstinama dionicara treba se olaksati
kako bi oni mogli sudjelovati u donosenju temeljnih korporativnih odluka, poput
izbora nadzornog odbora.

5. Transakcije izmedu drzave i poduzea u drzavnom vlasniStvu i izmedu
poduzeéa u drzavnom vlasnistvu trebaju se odvijati pod trzisno uskladenim
uvjetima.

Sva uvrStena poduzeca u drzavnom vlasniStvu i, ako je to izvedivo, neuvrStena
poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju se pridrzavati nacionalnih kodeksa
korporativnog upravljanja.

Ako poduzeca u drzavnom vlasniStvu imaju obvezu provodenja ciljeva javne
politike, nedrzavni dioniari u svakom trenutku trebaju imati pristup
odgovaraju¢im informacijama o tim ciljevima.

Kad se poduzeéa u drzavnom vlasnistvu ukljuce u projekte suradnje, poput
zajednickih ulaganja i javno-privatnog partnerstva, ugovorna strana treba
osigurati pridrzavanje ugovornih prava i pravodobno i objektivno rjeSavanje
sporova.
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V. ODNOSI S DIONICIMA | ODGOVORNO POSLOVANJE

Politika driavnog vlasniStva treba u potpunosti prepoznati odgovornosti poduzeca
u driavnom vlasniStvu prema dionicima i zahtijevati da poduzeéa u driavnom
vlasniStvu izvjestavaju o svojim odnosima s dionicima. Treba jasno navesti sva
ocekivanja driave u pogledu odgovornog poslovanja poduzeéa u driavnom
vlasnistvu.

A

Drzavne uprave, drzavna vlasni¢ka tijela i sama poduzeca u drzavnom vlasni§tvu
trebaju priznati i poStovati prava dioni¢ara utvrdena zakonom ili medusobnim
sporazumima.

Uvrstena ili velika poduzeéa u drzavnom vlasnistvu trebaju izvjestavati o
odnosima dionika, ukljuujué¢i, ako je to relevantno i izvedivo, o radu,
vjerovnicima i obuhvaéenim zajednicama.

Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasnistvu trebaju razviti, implementirati,
nadzirati i komunicirati programe i mjere unutarnje kontrole, eti¢kih normi i
uskladenosti, uklju¢ujuci one koje pridonose sprjeavanju zloporaba i korupcije.
Trebaju se temeljiti na nacionalnim normama, u skladu s medunarodnim
obvezama te se odnositi na poduzeta u drzavnom vlasni§tvu i njihove
podruznice.

Poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju se pridrzavati visokih standarda
odgovornog poslovanja. Oc¢ekivanja drzavne uprave u tom pogledu trebaju biti
javno objavljena i trebaju biti uspostavljeni mehanizmi njihove provedbe.

Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu ne smiju sluziti kao sredstvo financiranja
politickog djelovanja. Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu ne smiju davati
doprinose politickim kampanjama.
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Poduzeéa u driavnom vlasnistvu trebaju se pridriavati visokih standarda
transparentnosti i podlijegati istim visokim standardima knjigovodstva,
objavljivanja, uskladenosti i revizije kao i uvrstena drustva.

A

28

Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu trebaju prijaviti vazne financijske i
nefinancijske informacije poduzeca u skladu s medunarodno priznatim visokim
standardima korporativnog objavljivanja, ukljucujuci i za podrucja koja su od
velikog znac¢aja za drzavu kao vlasnika i za $iru javnost. To se osobito odnosi na
aktivnosti poduzeéa u drzavnom vlasnistvu koje se obavljaju u javnom interesu.
Uzimaju¢i u obzir kapacitet i veli¢inu poduzeca, primjeri takvih informacija
ukljucuju sljedece:

1. Jasna izjava za javnost o ciljevima poduze¢a i njihovom ispunjenju (za
poduzeca u potpunom drzavnom vlasniStvu to bi ukljucivalo sve ovlasti koje je

dodijelilo drzavno vlasnicko tijelo);

2. Financijski i operativni rezultati poduzec¢a, ukljucujuci, gdje je to relevantno,
sporazume o troskovima i financiranju za ciljeve javnih politika;

3. Upravljacka, vlasnicka i glasacka struktura poduzec¢a, ukljucujuéi sadrzaj
kodeksa korporativnog upravljanja ili politike i postupaka provedbe;

4. Naknade za ¢lanove nadzornih odbora i klju¢no izvr$no osoblje;
5. Kovalifikacije c¢lanova nadzornih odbora, postupak odabira, ukljucujuci
politike raznolikosti, uloge u nadzornim odborima drugih poduzeca i smatra li ih

nadzorni odbor poduzeca u privatnom vlasni§tvu neovisnima;

6. Svi predvidljivi ¢imbenici rizika i mjere poduzete za upravljanje takvim
rizicima;

7. Sva financijska pomo¢, ukljuCujuéi jamstva, dobivena od drzave i obveze
preuzete u ime poduzeéa u drzavnom vlasnistvu, ukljucujuc¢i ugovorne obveze i
odgovornosti koje nastaju na temelju javno-privatnog partnerstva;

8. Sve materijalne transakcije s drzavom i drugim povezanim subjektima;

9. Sva relevantna pitanja u pogledu zaposlenika i drugih dionika.
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B. GodiSnja financijska izvjeS¢a poduzeca u drzavnom vlasniStvu trebaju se
podvrgnuti neovisnoj vanjskoj reviziji na temelju visokih standarda kvalitete.
Posebni postupci drzavnog nadzora ne mogu zamijeniti neovisnu vanjsku
reviziju.

C. Vlasni¢ko tijelo treba dosljedno izvjeStavati o poduze¢ima u drzavnom
vlasniStvu i objavljivati godiSnja objedinjena izvje$¢a o poduzeé¢ima u drzavnom
vlasni$tvu. Dobra praksa zahtijeva upotrebu internetskih komunikacija radi
lakSeg pristupa Sire javnosti.
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VII. ODGOVORNOSTI NADZORNIH ODBORA PODUZECA U
DRZAVNOM VLASNISTVU

Nadzorni odbori poduzeéa u driavnom vlasnistvu trebaju imati potrebna
ovlastenja, kompetencije i objektivnost za izvrSavanje funkcija strateSkog vodenja i
nadzora upravljanja. Trebaju djelovati s integritetom i snositi odgovornost za svoje
postupanje.

A.

30

Nadzorni odbori poduzeca u drzavnom vlasni§tvu trebaju imati jasne ovlasti i
konaénu odgovornost za poslovanje poduze¢a. Uloga nadzornih odbora
poduzeca u drzavnom vlasni$tvu treba biti jasno definirana u zakonodavstvu, po
moguénosti u skladu s pravom trgovackih drustava. Nadzorni odbor treba snositi
potpunu odgovornost prema vlasnicima, djelovati u najboljem interesu poduzeca
1 postupati sa svim dionic¢arima jednako.

Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasnistvu trebaju ucinkovito obavljati
svoje funkcije odredivanja strategije i nadzora upravljanja na temelju ovlasti
nadzornog odbora i ciljeva koje je odredila drzavna uprava. Takoder trebaju
imati ovlasti imenovanja i smjene glavnog izvr$nog direktora. Trebaju odrediti
razine naknada za rukovoditelje koje su u dugorocnom interesu poduzeca.

Ustroj nadzornog odbora poduzeéa u drzavnom vlasni§tvu treba omogucéavati
objektivno i neovisno procjenjivanje. Svi ¢lanovi hadzornog odbora, ukljucujuéi
sve drzavne sluzbenike, trebaju se imenovati na temelju kvalifikacija i imati
jednakovrijedne pravne odgovornosti.

. Neovisni ¢lanovi nadzornog odbora, ako je primjenjivo, ne smiju imati nikakve

materijalne interese ili odnos s poduzecem, njegovom upravom, drugim velikim
dioni¢arima i vlasnickim tijelom, jer bi to moglo ugroziti njihovu sposobnost za
objektivno prosudivanje.

Potrebno je primijeniti mehanizme izbjegavanja sukoba interesa koji spre¢avaju
¢lanove nadzornog odbora u objektivnom ispunjavanju obveza i ograniciti
politicke intervencije u postupanje nadzornog odbora.

Predsjednik treba preuzeti odgovornost za ucinkovitost nadzornog odbora i, ako
je to potrebno, u suradnji s drugim ¢lanovima nadzornog odbora, djelovati kao
veza za komunikaciju s drzavnim vlasnickim tijelom. Dobrom se praksom
smatra odvojiti funkciju predsjednika i glavnog izvr$nog direktora.
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G. Ako je obvezno postojanje predstavnika zaposlenika u nadzornom odboru, treba
uspostaviti mehanizme kojima se jam¢i da to predstavljanje bude u¢inkovito i da
pridonosi poboljSanju vjestina, obavijestenosti i neovisnosti nadzornog odbora.

H. Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasnistvu trebaju razmotriti
uspostavljanje posebnih pododbora sastavljenih od neovisnih i kvalificiranih
¢lanova koji bi pruzali podrsku nadzornom odboru u izvrSavanju zadataka,
osobito u pogledu revizije, upravljanja rizikom i naknada. Osnivanje
specijaliziranih pododbora trebalo bi unaprijediti u¢inkovitost nadzornog odbora
i ne smije utjecati na odgovornost cjelokupnog nadzornog odbora.

I. Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu trebaju, uz nadzor
predsjednika, provesti godisnju, dobro strukturiranu ocjenu rada i u¢inkovitosti.

J. Poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu trebaju uspostaviti u¢inkovite interne postupke
revizije i funkciju interne revizije koja ¢e se nadzirati i koja izvjeStava izravno
nadzornom odboru i revizijskom odboru ili jednakovrijednom korporativnom
tijelu.
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NAPOMENE UZ POGLAVLJE I.: OBRAZLOZENJA ZA DRZAVNO
VLASNISTVO

Driava izvrSava vlasnicka prava nad poduzedéima u driavnom vlasniStvu u
interesu Sire javnosti. Treba paZljivo procijeniti i objaviti ciljeve koji opravdavaju
vlasniStvo driave i stalno ih preispitivati.

Javnost ¢ija drzavna administracija izvrSava vlasnicka prava krajnji su stvarni
vlasnici poduzeca u drzavnom vlasnistvu. To podrazumijeva da oni koji izvrSavaju
vlasni¢ka prava nad poduzeé¢ima u drZzavnom vlasni§tvu imaju duZnosti prema
javnosti koje se ne razlikuju od fiducijarnih duZnosti nadzornog odbora prema
dionic¢arima i trebaju djelovati kao promicatelji javnog interesa. Potrebni su visoki
standardi transparentnosti i odgovornosti kako bi se javnost mogla uvjeriti da drzava
izvr$ava svoje ovlasti u najboljem interesu javnosti.

U zemljama OECD-a obrazlozenja za uspostavljanje ili odrzavanje drzavnog
vlasni$tva obi¢no ukljucuju jedno ili viSe obrazlozenja u nastavku: (1) isporuka
javnih dobara ili usluga u kojima se drzavno vlasni§tvo smatra uéinkovitijim ili
pouzdanijim od sklapanja ugovora s privatnim poduzetnicima; (2) djelovanje
prirodnih monopola gdje se regulacija trziSta smatra neprovedivom ili
neucinkovitom; i (3) potpora Sirim gospodarskim i strateSkim ciljevima u
nacionalnom interesu, kao $to su odrzavanje odredenih sektora u nhacionalnom
vlasni§tvu ili podupiranje zaostalih poduzeca od sustavnog znacaja’.

A Krajnja svrha drzavnog vlasniStva nad poduzeéima treba biti
povecéavanje vrijednosti za drustvo ucinkovitom raspodjelom resursa.

Uloge koje su dodijeljene poduzeéima u drzavnom vlasniStvu i obrazlozenja
koja su temelj vlasniStva drzavnih poduzeca znacajno se razlikuju po jurisdikcijama.
Medutim, dobra praksa zahtijeva da drzavne uprave razmotre i definiraju kako svako

»Upravljanje poduzeé¢ima u drzavnom vlasni§tvu: Pregled obrazlozenja za drzavno
vlasnis$tvo”, OECD, 2015.
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poduzece treba dodavati vrijednost ¢lanovima javnosti Koji su njegovi stvarni
vlasnici, u¢inkovitom raspodjelom resursa. Drzava u donoSenju odluke o osnivanju
ili odrzavanju poduze¢a u drzavnom vlasniStvu treba razmotriti moze 1i se drugom
vlasnickom ili poreznom strukturom posti¢i ucinkovitija raspodjela resursa za
dobrobit javnosti.

Ako se ocekuje da poduzeca u drzavnom vlasniStvu pruzaju javne usluge,
namecu se brojna pitanja u€inkovitosti. Javnosti se najbolje sluzi ako se usluge
pruzaju na ucinkovit i transparentan nacin i ako alternativna upotreba istih fiskalnih
resursa ne moze rezultirati boljim uslugama. Takva razmatranja trebaju usmjeravati
odabire tvoraca politika u oslanjanju na poduze¢a u drzavnom vlasnistvu kao
isporucitelje ciljeva javne politike. Ako su poduze¢a u drzavnom vlasniStvu
ukljuena u konkurentne gospodarske aktivnosti, onda najbolje sluze javnosti
povecavanjem dugorocne vrijednosti i stvaranjem odgovarajuceg toka prihoda za
nacionalnu riznicu.

B. Driava treba razviti vlasni¢ku politiku. Politika, inter alia, treba
definirati sveukupna obrazloZenja za drZavno vlasni§tvo, ulogu drZave u
upravljanju poduzeé¢ima u drZavnom vlasni§tvu, nafin na koji ¢ée drzava
provoditi svoju vlasni¢ku politiku te uloge i odgovornosti onih drZavnih ureda
koji su ukljuceni u njezinu provedbu.

Visestruka i oprec¢na obrazlozenja za drzavno vlasni§tvo mogu dovesti do vrlo
pasivnog obavljanja funkcije vlasnistva, ili obrnuto rezultirati prekomjernom
intervencijom drzave u stvarima ili odlukama koje trebaju biti prepustene poduzecu i
njegovim upravljackim tijelima. Kako bi se drzava jasno postavila kao vlasnik, treba
razjasniti i odrediti prioritete obrazloZenja za drzavno vlasnis$tvo razvijanjem jasne i
eksplicitne vlasnicke politike. To ¢e poduzeéima u drZzavnom vlasni$tvu, trziStu i
§iroj javnosti pruziti predvidivost i jasno razumijevanje op¢ih ciljeva drzave kao
vlasnika.

Vlasnicka politika trebala bi biti u obliku sazetog opéeg dokumenta koji sadrzi
opcenita obrazlozenja za vlasniStvo nad drzavnim poduzeé¢ima. Dobrom praksom
moze se smatrati ukljucivanje u ciljeve vlasni¢ke politike, poput stvaranja
vrijednosti, pruzanja javnih usluga ili strateskih ciljeva, poput zadrzavanja odredenih
industrija u nacionalnom vlasnistvu. Drzava ima ulogu odlucivanja o obrazlozenjima
za drzavno vlasnistvo, ali kakva god ona bila, trebalo bi ih jasno priop¢iti javnosti i
svim dijelovima vlasti koji izvrSavaju vlasnicka prava ili su na bilo koji drugi nacin
ukljuceni u provedbu politike drzavnog vlasnistva.

Uz to, vlasnicka politika treba sadrzavati detaljnije informacije o tome kako se
vlasnicka prava provode u drzavnoj upravi, ukljuujuci ovlasti vlasnickog tijela i
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glavne funkcije te uloge i odgovornosti svih drzavnih subjekata koji izvrSavaju
vlasni¢ka prava drzave. Takoder treba navesti i sintetizirati glavne elemente
politika, zakona i propisa koji se primjenjuju na poduze¢a u drzavnom vlasnistvu,
kao i sve dodatne smjernice koje informiraju o izvrSavanju vlasni¢kih prava od
strane drzave. Drzava prema potrebi takoder treba ukljuciti informacije o svojoj
politici i planovima vezanim za privatizaciju poduzeca u drzavnom vlasnistvu.
Visoka razina transparentnosti vazna je kako bi se sprijeCio povlasteni tretman, a
samim tim i povecao prihod.

C. Vlasnicka politika treba se podvrgnuti odgovarajué¢im postupcima
politicke odgovornosti i objaviti Siroj javnosti. DrZava treba redovito revidirati
vlasnic¢ku politiku.

Kod razvijanj i azuriranj politike drzavnog vlasnistva, drzava treba na
odgovarajuéi nacin iskoristiti javna savjetovanja. Mechanizmi i opseg javnih
savjetovanja razlikuju se u pojedinim zemljama, ali trebaju ukljucivati prijavljivanje
i trazenje doprinosa od Sire javnosti ili njihovih predstavnika. Takoder, treba
ukljuéiti Siroko savjetovanje s predstavnicima privatnog sektora, ukljucujuéi
ulagatelje 1 pruzatelje usluga na trziStu te s predstavnicima sindikata. Ucinkovita i
rana upotreba javnog savjetovanja moze biti od velike vaznosti u olakSavanju
prihvacanja vlasnicke politike od strane sudionika na trzistu i klju¢nih dionika.
Razvoj vlasni¢ke politike takoder moze ukljuCivati savjetovanja sa svim
zainteresiranim drzavnim subjektima, na primjer, relevantnim zakonodavnim ili
parlamentarnim odborima, drzavnom revizorskom institucijom, kao i nadleznim
ministarstvima i regulatorima.

Vlasnicka politika treba biti dostupna §iroj javnosti i Siroko distribuirana medu
relevantnim ministarstvima, agencijama,  nadzornim odborima, upravama i
zakonodavnom vlasti. Politicka opredijeljenost moze se dalje ojacati oslanjanjem na
odgovarajué¢e mehanizme odgovornosti, poput redovitog zakonodavnog odobrenja.

Drzava treba nastojati biti dosljedna u svojoj vlasnic¢koj politici i izbjegavati
precesto mijenjanje cjelokupnog obrazlozenja za drzavno vlasnistvo. Medutim,
obrazlozenja i ciljevi mogu se vremenom razvijati i u tom se slucaju vlasnicka
politika mora sukladno tome aZzurirati. Ovisno o nacionalnom kontekstu, najbolji
nacin za to moze ukljucivati revizije vlasniStva nad poduzeéem u drZzavnom
vlasni§tvu kao dijelom drzavnih proracunskih procesa, srednjoro¢nih fiskalnih
planova ili u skladu s izbornim ciklusom.

D. Drzava treba definirati razloge za vlasnistvo nad pojedinim drzavnim
poduzeéima i stalno ih preispitivati. NadleZna tijela trebala bi jasno odrediti i
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objaviti sve ciljeve javne politike koje pojedina¢na poduzeéa u drZavnom
vlasniStvu ili grupe poduzeéa u drZavnom vlasnistvu trebaju ostvariti.

Razlozi za vlasniStvo nad pojedinim poduzecima ili, ovisno o slucaju, razreda
poduzeca, mogu se razlikovati. Na primjer, ponekad su odredene skupine poduzeca
u drzavnom vlasni$tvu jer ispunjavaju vazne funkcije javne politike, dok druge
skupine s pretezno gospodarskim aktivnostima ostaju u drzavnom vlasniStvu iz
strateSkih razloga ili zato Sto posluju u sektorima s karakteristikama prirodnog
monopola. Prirodni monopoli su sektori u kojima je najudinkovitije da se
proizvodnjom bavi jedno drustvo. U takvim sluc¢ajevima drzava moze smatrati da je
isplativije posjedovati takva poduze¢a izravno, nego regulirati monopole u
privatnom vlasniStvu. Kako bi se razjasnila odgovarajuca obrazlozenja politike na
kojima se temelji njihovo odrzavanje u drzavnom vlasniStvu, ponekad je korisno
razvrstati ta poduze¢a u drzavnom vlasniStvu u zasebne kategorije i definirati
njihova obrazlozenja u skladu s tim. Svi elementi u lancu zastupnika ukljucenih u
upravljanje poduzeé¢ima u drzavnom vlasniStvu trebaju biti svjesni da je drzava
posvecena provedbi ovih Smjernica.

Od poduzeca u drzavnom vlasniStvu ponekad se ocekuje da ispune posebne
odgovornosti i obveze za potrebe socijalne i javne politike. U nekim zemljama to
ukljuéuje reguliranje cijena po kojima poduzeca u drzavnom vlasniS§tvu moraju
prodavati svoje proizvode i usluge. Te posebne odgovornosti i obveze trebaju biti
jasno propisane i motivirane zakonima i propisima. Takoder se mogu ukljuciti u
korporativni akt. TrziSte i Sira javnost trebaju biti jasno informirani o prirodi i
opsegu tih obveza, kao i o njihovom ukupnom utjecaju na resurse i gospodarske
rezultate poduzeca u drzavnom vlasnistvu.

Zemlje imaju razli¢ita nadlezna tijela koja imaju ovlasti priopéavanja odredenih
obveza poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu. U nekim slucajevima samo drzavna
uprava ima te ovlasti. U drugima, zakonodavna vlast moze uspostaviti takve obveze
zakonodavnim postupkom. U tom slucaju vazno je uspostaviti odgovarajuce
mehanizme za savjetovanje izmedu zakonodavne vlasti i drzavnih tijela odgovornih
za vlasniStvo nad poduzeéem u drzavnom vlasniStvu, kako bi se osigurala adekvatna
koordinacija i izbjeglo narusavanje autonomije vlasnickog tijela.
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DrZava treba djelovati kao informiran i aktivan vlasnik te osigurati da se
upravljanje poduzeéima u driavnom vlasniStvu provodi na transparentan i
odgovoran nacin uz visok stupanj profesionalnosti i ucinkovitosti.

Da bi izvrSavala svoje vlasnicke funkcije, drzava bi se trebala pridrzavati
standarda upravljanja u privatnom i javnom sektoru, posebno OECD-ovik nacela
korporativnog upravljanja koja su takoder primjenjiva na poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu. Osim toga, postoje odredeni aspekti upravljanja poduzeé¢ima u drzavnom
vlasniS§tvu koji zahtijevaju posebnu pozornost ili bi trebali biti podrobnije
dokumentirani kao smjernice za ¢lanove nadzornog odbora poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu, upravu i drzavno vlasnic¢ko tijelo za ucinkovito ispunjavanje njihovih
uloga.

A Drzavna uprava treba pojednostaviti i standardizirati pravne oblike u
okviru kojih poduzeéa u drzavnom vlasniStvu djeluju. Njezine bi operativne
procedure trebale biti u skladu s opéeprihva¢enim korporativnim normama.

Pravni oblici poduze¢a u drzavnom vlasniStvu mogu se razlikovati od pravnih
oblika drugih drustava. Oni mogu odrazavati posebne ciljeve ili drustvena pitanja,
kao i posebnu zastitu dodijeljenu odredenim dionicima. To se posebno odnosi na
zaposlenike Cije se naknade mogu utvrditi regulatornim aktima ili kroz regulatorna
tijela 1 koji imaju odredena prava na mirovinu i zastitu od otkaza koja su istovrijedna
onima dodijeljenim drzavnim sluzbenicima. Isto tako, u velikom broju slucajeva
poduze¢a u drzavnom vlasnistvu u velikoj su mjeri svojim posebnim pravnim
statusom zasticena od postupaka u slucaju insolventnosti ili stecaja.

Ako se to dogodi, obi¢no se radi o tome da vise drugih sastavnih dijelova
Smjernica nije ispravno provedeno. Na primjer, poduzeéa u drzavnom vlasniStvu
tada se mogu razlikovati od druStava s ogranienom odgovornos¢u u sljede¢im
pogledima: (i) nadleznost i ovlasti nadzornog odbora, uprave i sluzbi; (ii) sastav i
struktura tih nadzornih odbora; (iii) u kolikoj mjeri dodjeljuju prava na savjetovanje
ili donosenje odluka odredenim dionicima, a posebno zaposlenicima: (iv) zahtjevi za
objavu; i (v) u kolikoj su mjeri podloZzni postupcima u slucaju insolventnosti ili
steCaja. Pravni oblik poduze¢a u drzavnom vlasnistvu obi¢no ukljucuje i strogu
definiciju aktivnosti predmetnih poduzeca, Sto onemogucuje mijenjanje ili
prosirivanje aktivnosti na nove sektore i/ili u inozemstvu. Ta ograni¢enja osmisljena
Su za sprecavanje zlouporabe javnih sredstava, zaustavljanje pretjerano ambicioznih
strategija rasta ili spreCavanje poduzeca u drzavnom vlasni$tvu da izvoze osjetljive
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tehnologije. Potrebno je poduzeti mjere da ta pravna ogranienja ne ugrozZavaju
autonomiju nadzornog odbora potrebnu za provodenje njegovih duznosti.

Pri standardizaciji pravnog oblika poduzeca u drzavnom vlasnistvu drzavne bi
se uprave trebale §to viSe voditi zakonom o trgovackim drustvima koji je jednako
primjenjiv na druStva u privatnom vlasniStvu i izbjegavati stvaranje posebnog
pravnog oblika ili davanje povlaStenog statusa ili posebne zastite poduzeéima u
drzavnom vlasnistvu kad to nije nuzno za postizanje ciljeva od javnog interesa koji
se postavljaju poduzecu. Standardizacija pravnog oblika poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu poboljSava transparentnost i olakSava nadzor putem usporedbe sa drugim
usporedivim poduze¢ima. Standardizacija bi posebno trebala biti postignuta u
odnosu na poduzeéa u drzavnom vlasnistvu koja obavljaju gospodarske aktivnosti.
Ona bi trebala biti usmjerena na to da sredstva i instrumenti koji su obi¢no dostupni
privatnim vlasnicima postanu dostupni i drzavi kao vlasniku. Standardizacija bi se
stoga prvenstveno trebala baviti ulogom i ovlastima upravljackih tijela poduzeca,
kao i obvezama transparentnosti i objavljivanja.

B. Drzavna uprava poduzeé¢ima u drZavnom vlasniStvu treba omoguditi
potpunu operativnu autonomiju za postizanje definiranih ciljeva i izbjegavati
uplitanje u vodenje poduzeéa u drZavnom vlasniStvu. DrZava kao dionicar
treba izbjegavati redefiniranje ciljeva poduzeéa u drzavnom vlasniStvu na
netransparentan nacin.

Temeljni nacini ostvarenja aktivne i informirane drzave kao vlasnika ukljucuju
jasnu i dosljednu vlasnic¢ku politiku, razvoj Sirokih ovlasti i ciljeva za poduzeca u
drzavnom vlasni$tvu, strukturiran postupak imenovanja nadzornog odbora i
u¢inkovitu provedbu utvrdenih vlasni¢kih prava. Siroke ovlasti drzave i ciljevi za
poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju se mijenjati samo u slucaju znacajnih
promjena misije. Tako je preispitivanje i naknadno mijenjanje ciljeva poduzeca u
drzavnom vlasnis$tvu ponekad potrebno, drzava ih ne bi trebala mijenjati precesto te
bi trebala osigurati transparentnost postupaka.

To ne podrazumijeva da drzava ne bi trebala djelovati kao aktivan vlasnik. To
znaci da bi ovlasti vlasnickog tijela da usmjerava poduzece u drzavnom vlasnistvu
ili njegov nadzorni odbor trebale biti ograni¢ene na strateSka pitanja i ciljeve od
javnog interesa. Drzava ne bi trebala biti ukljucena u operativno donosenje odluka,
kao Sto je utjecaj na zaposljavanje u poduzecu u drzavnom vlasniStvu. Drzava bi
trebala javno objaviti i odrediti u kojim je podrucjima i vrstama odluka vlasnicko
tijelo nadlezno za davanje uputa.
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C. Drzava bi nadzornim odborima poduzeéa u drzavnom vlasniStvu
trebala dopustiti da izvrSavaju svoje duZnosti te bi trebala posStovati njihovu
neovisnost.

Vlasni¢ko tijelo bi se pri imenovanju i izboru ¢lanova nadzornog odbora
trebalo usredotociti na potrebu da nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu
izvr$avaju svoje duznosti na profesionalan i neovisan nacin. Vazno je da pojedini
¢lanovi nadzornog odbora prilikom izvrSavanja svojih duznosti ne djeluju kao
predstavnici razli¢itih interesnih skupina. Neovisnost podrazumijeva da svi ¢lanovi
nadzornog odbora u izvrSavanju svojih duznosti budu nepristrani u odnosu na sve
dionicare.

Kad je drzava vlasnik s kontrolnim udjelom, u jedinstvenom je polozaju da
imenuje i bira nadzorni odbor bez pristanka drugih dioni¢ara. Ovo legitimno pravo
dolazi uz veliku odgovornost za pronalazenje, imenovanje i biranje clanova
nadzornog odbora. Da bi se izbjegli moguci sukobi interesa, vlasnicko tijelo u tom
postupku treba izbjegavati biranje prevelikog broja ¢lanova nadzornog odbora iz
drzavne uprave. To se posebno odnosi na poduzeéa u drzavnom vlasnistvu koja
obavljaju gospodarske aktivnosti u kojima se ograniCavanjem clanstva
predstavnicima vlasnickog tijela ili drzavnim duznosnicima moZe povecati razina
struénosti, onemoguciti pretjerano uplitanje drZzavne uprave u vodenje poduzeca u
drzavnom vlasni§tvu i ograniciti odgovornost drZzave za odluke koje donose nadzorni
odbori poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu.

Zaposlenici vlasni¢kog tijela ili stru¢njaci iz drugih dijelova drzavne uprave
trebaju se birati u nadzorne odbore poduzeta u drzavnom vlasni§tvu samo ako
zadovoljavaju potrebnu razinu stru¢nosti za sve ¢lanove nadzornog odbora i ako ne
djeluju pod politickim utjecajem koji prelazi granice vlasni¢ke uloge. Trebali bi
imati iste duznosti i odgovornosti kao i drugi ¢lanovi nadzornog odbora i djelovati u
interesu poduzeca u drzavnom vlasniStvu i svih dioni¢ara. Uvjete i situacije za
iskljucivanje zbog sukoba interesa potrebno je pazljivo procijeniti te pruZziti
smjernice o postupanju s njima i rjeSavanju. Doticni strunjaci ne bi smjeli u
prekomjernoj mjeri biti u stvarnim ili mogu¢im sukobima interesa. To prvenstveno
znaci da ne bi trebali sudjelovati u donosenju regulatornih odluka istog poduzeca u
drzavnom vlasniStvu niti imati odredene obveze ili ograniCenja koja bi im
onemogucila djelovanje u interesu poduzeca. Opcenito govoreéi, svi potencijalni
sukobi interesa u vezi s bilo kojim ¢lanom nadzornog odbora trebaju se prijaviti
nadzornom odboru koji bi ih zatim trebao objaviti zajedno s informacijama o tome
kako se rjeSavaju.

Vazno je pojasniti osobnu odgovornost, kao i odgovornost drzave kad su
drzavni duznosnici u nadzornim odborima poduzeca u drzavnom vlasnistvu. Doti¢ni
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drzavni duznosnici moraju objaviti pojedinosti o privatnom vlasni§tvu u poduzecu u
drzavnom vlasniStvu i drzati se mjerodavnih propisa o trgovanju povlastenim
informacijama. Vlasnic¢ko tijelo moZze uspostaviti smjernice ili eticke kodekse za
¢lanove vlasni¢kog tijela 1 druge drzavne duznosnike koji djeluju kao clanovi
nadzornog odbora poduzeta u drzavnom vlasnistvu. Te bi smjernice ili eticki
kodeksi trebali opisati na¢in na koji bi ¢lanovi nadzornog odbora trebali prenositi
informacije drzavi. Usmjeravanje u smislu Sirih politi¢kih ciljeva treba se provoditi
kroz vlasnicko tijelo te se iskazivati kroz ciljeve poduzeca, a ne nametati izravno
kroz sudjelovanje u nadzornom odboru.

D. Izvr$avanje vlasni¢kih prava treba biti jasno utvrdeno unutar drzavne
uprave. lIzvrSavanje vlasni¢ckih prava treba biti objedinjeno u jednom
vlasnickom tijelu, a ako to nije mogude, to treba prepustiti koordinacijskom
tijelu. To ,,vlasnicko tijelo” trebalo bi imati sposobnost i kompetencije za
ucinkovito obavljanje svojih duZnosti.

Kljucno je da se vlasnicke ovlasti unutar drzavne uprave jasno definiraju, bilo
da se radi o srediSnjem ministarstvu kao $to su ministarstva financija ili
gospodarstva, u zasebnom administrativnom tijelu ili u ministarstvu odredenog
sektora.

Da bi se postigla jasna definicija vlasnicke ovlasti, ona mora biti objedinjena u
jednom subjektu koji je neovisan ili pod nadleznosti jednog ministra. Taj pristup
omogucuje definiranje vlasnicke politike i njezin smjer, kao i dosljedniju primjenu.
Objedinjavanje vlasnickih ovlasti takoder omogucuje osnazivanje i povezivanje
relevantnih kompetencija organiziranjem ,,baze” stru¢njaka za klju¢ne teme, kao §to
su financijska izvje$ca ili imenovanje nadzornog odbora. Objedinjavanje na taj na¢in
moze biti snazan poticaj u razvoju skupnih izvjes¢a o vlasnistvu drzave. Na kraju,
objedinjavanje je i u¢inkovit na¢in jasnog odvajanja ostvarivanja vlasnic¢ke funkcije
od drugih aktivnosti drzave koje potencijalno predstavljaju sukob interesa, posebno
reguliranje trziSta i industrijska politika, Sto je navedeno pod tockom IILA.
Smjernica u nastavku.

Vlasnicko tijelo trebalo bi imati potrebne sposobnosti i kompetencije za
ucinkovito izvrSavanje svojih duznosti te se drzati sluzbenih propisa i procedura u
skladu s onima koja se primjenjuju na drustva u kojima ostvaruje vlasnicka prava
drzave.

Ako vlasni¢ke ovlasti nisu objedinjene, minimalni zahtjev je uspostavljanje

snaznih koordinacijskih tijela u razli¢itim povezanim odjelima drzavne uprave.
Svako poduze¢e u drzavnom vlasni§tvu tako ima jasne ovlasti i dobiva dosljedne
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upute u pogledu strateskih smjernica ili zahtjeva za izvjeS¢ivanje. Koordinacijsko
tijelo trebalo bi uskladivati i koordinirati radnje i prakse razli¢itih organizacijskih
dijelova u ministarstvima koja imaju ulogu vlasnickih tijela i osiguravati da se
vlasni¢ke odluke donose unificirano na razini cijele drzavne uprave. Isto tako,
koordinacijsko tijelo trebalo bi biti odgovorno za uspostavljanje sveobuhvatne
vlasnic¢ke politike, razvoj posebnih smjernica i ujednacenih postupaka u razli¢itim
ministarstvima. Uspostavljanje koordinacijskog tijela takoder moze pomo¢i pri
objedinjavanju nekih kljucnih ovlasti kako bi se iskoristila odredena stru¢na znanja i
osigurala neovisnost od ministarstava odredenih sektora. Na primjer, moze biti
korisno da koordinacijsko tijelo preuzme ovlasti imenovanja nadzornog odbora.

E. Vlasni¢ko tijelo treba biti odgovorno mjerodavnim predstavni¢kim
tijelima i imati jasno definirane odnose s mjerodavnim tijelima javne vlasti,
ukljucujuéi vrhovne drzavne revizorske institucije.

Odnos vlasnickog tijela s ostalim drzavnim tijelima treba biti jasno definiran.
Vise drzavnih tijela, ministarstava ili drzavnih uprava moze imati razlicite uloge u
odnosu na ista poduzeta u drZzavnom vlasniStvu. Da bi se povecalo povjerenje
javnosti u nain na koji drzava upravlja vlasniStvom poduze¢a u drzavnom
vlasniStvu, vazno je da su te razli¢ite uloge jasno definirane i pojasnjene javnosti. Na
primjer, vlasni¢ko tijelo treba odrzavati suradnju i stalan dijalog s vrhovnim
revizijskim institucijama drzave odgovornima za reviziju poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu. Treba podrzavati rad drzavne revizorske institucije i poduzimati
odgovarajuée mjere na nalaze revizije.

Treba postojati jasna definicija odgovornosti za nacin na koji vlasnicko tijelo
upravlja drzavnim vlasni§tvom. Vlasnicko tijelo trebalo bi, izravno ili neizravno, biti
odgovorno prema tijelima koja predstavljaju interese javnosti, kao Sto je
zakonodavstvo. Njegova odgovornost prema zakonodavnim tijelima trebala bi biti
jasno definirana, kao i odgovornost samih poduze¢a u drzavnom vlasniStvu, te ona
ne bi trebala biti umanjena odnosom izvjes¢ivanja putem posrednika.

Odgovornost ne bi trebala biti ograniCena na osiguravanje da ostvarivanje
vlasnickih prava ne ometa ovlasti zakonodavnog tijela u pogledu proracunske
politike. Vlasnicko tijelo treba izvjesCivati o svojim rezultatima u izvrSavanju
drzavnog vlasni$tva i postizanju ciljeva drzave u tom pogledu. Trebao bi pruziti
kvantitativne i pouzdane podatke javnosti i njezinim predstavnicima o tome kako se
poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu upravlja u interesu njihovih vlasnika. U slucaju
ispitivanja u sudskim postupcima, pitanja povjerljivosti podataka trebaju se rijesiti
posebnim postupcima kao Sto su povjerljivi ili zatvoreni sastanci. lako je
opceprihvacen kao koristan postupak, oblik, ucestalost i sadrzaj tih razgovora moze

SMJERNICE OECD-A ZA KORPORATIVNO UPRAVLJANJE U PODUZECIMA U DRZAVNOM VLASNISTVU: IZDANJE 1Z 2015. © OECD 2015 41



NAPOMENE UZ POGLAVLIJE II.: ULOGA DRZAVE KAO VLASNIKA

se razlikovati ovisno o ustavnom pravu i razli¢itim zakonodavnim tradicijama i
ulogama.

Zahtjevi za odgovornoséu ne bi trebali neopravdano ograni¢avati autonomiju
vlasnickog tijela u izvrSavanju svojih duznosti. Na primjer, slucajevi u kojima
vlasnicko tijelo treba dobiti odobrenje zakonodavnog tijela ex ante trebaju biti
ograniceni 1 povezani sa znacajnim izmjenama cjelokupne vlasnicke politike,
znacajnim promjenama u veli¢ini drzavnog sektora i velikim transakcijama
(investiranje ili dezinvestiranje). Opcenito govoreci, vlasnicko tijelo treba uzivati
odredeni stupanj fleksibilnosti u odnosu na odgovorno ministarstvo, ako je
primjenjivo, u nacinu na koji se organizira i donosi odluke u pogledu procedura i
procesa. Vlasnicko tijelo takoder moze uzivati odredeni stupanj proracunske
autonomije koji omogucuje fleksibilnost u zaposljavanju, placanju i zadrzavanju
potrebnih stru¢njaka, na primjer, kroz ugovore na odredeno vrijeme ili zaposljavanja
iz privatnog sektora.

F. Drzava treba djelovati kao informirani i aktivni vlasnik i izvrSavati
svoja vlasni¢ka prava u skladu s pravnim oblikom svakog poduzeca.

Da bi se izbjeglo nepotrebno politi¢ko uplitanje ili nedostatak nadzora zbog
pasivnog izvrSavanja drzavnog vlasnistva, $to dovodi do negativnih rezultata, vazno
je da se vlasnicko tijelo posveti u¢inkovitom ostvarivanju vlasnic¢kih prava. Drzava
kao vlasnik obi¢no bi se trebala postaviti kao bilo koji vecinski dionicar kad je u
poloZzaju da ostvari znaCajan utjecaj na poduzece te biti informiran i aktivan dionic¢ar
ako drzi manjinski udio. Drzava treba ostvarivati svoja prava da bi zastitila svoje
vlasni$tvo i optimizirala njegovu vrijednost.

Osnovna prava dioniCara ukljucuju sljedece: (i) sudjelovanje i glasovanje na
skupstinama dionicara; (ii) redovito i1 pravodobno pribavljanje relevantnih i
dostatnih informacija o korporaciji; (iii) biranje i smjena ¢lanova nadzornog odbora;
(iv) odobravanje izvanrednih transakcija; i (v) glasovanje o isplati dividendi i
gasenju poduzeca. Vlasnicko tijelo treba ostvarivati ta prava u potpunosti i razborito
jer bi to omogucéilo potreban utjecaj na poduzeca u drzavnom vlasniStvu bez
naruSavanja svakodnevnog upravljanja njima. UCcinkovitost i vjerodostojnost
upravljanja poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu i nadzora nad njima u velikoj mjeri
ovisi 0 moguénosti vlasnickog tijela da svjesno iskoristi svoja prava kao dioniCara i
ucinkovito izvrSava vlasnic¢ke funkcije u poduzeé¢ima u drzavnom vlasnistvu.

Vlasnicko tijelo treba jedinstvene kompetencije i treba imati stru¢njake s

pravnim, financijskim, ekonomskim i upravljackim vjeStinama koji su iskusni u
izvrSavanju fiducijarnih duznosti. Ti struénjaci trebaju imati jasnu predodzbu svojih
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uloga i duznosti kao drzavnih sluzbenika u odnosu na poduzeca u drzavnom
vlasnistvu. Osim toga, vlasnic¢ko tijelo treba ukljucivati kompetencije povezane s
odredenim obvezama koje neka poduze¢a u drzavnom vlasnistvu pod njegovim
nadzorom moraju preuzeti u smislu pruzanja javnih usluga. Isto tako, vlasni¢ko bi
tijelo trebalo imati moguénost trazenja vanjskih savjeta i sklapanje ugovora za neke
aspekte vlasni¢ke funkcije kako bi se vlasni¢ka prava drzave $to bolje provodila.
Moze, na primjer, koristiti usluge struénjaka da u njegovo ime provodi vrednovanje,
aktivni nadzor ili ovlaSteno glasovanje ako se to smatra nuznim ili prikladnim.
Upotreba kratkoro¢nih ugovora i upucivanja moze biti korisna u tom pogledu.

Njezine glavne odgovornosti ukljucuju sljedece:

1. Predstavljanje na glavnim skupstinama dioni¢ara i uinkovito ostvarivanje
prava glasovanja;

Drzava kao vlasnik treba ispuniti svoju fiducijarnu duznost izvrSavanjem prava
glasovanja ili, u slucaju da ga ne ostvaruje, barem pojasniti zasto. Drzava se ne smije
naci u poloZaju da ne odgovori na prijedloge predstavljene na glavnim skups$tinama
dioni¢ara poduzeéa u drzavnom vlasni§tvu. Vazno je uspostaviti odgovarajuée
procedure za predstavljanje drzave na glavnim skupsStinama dionicara. To se postize
tako da se vlasnicko tijelo jasno definira kao predstavnik udjela drzave.

Da bi drZzava mogla izraziti svoje stavove o pitanjima koja su predstavljena za
odobrenje na skupstinama dionicara, potrebno je da se vlasnicko tijelo organizira da
bi moglo predstaviti potkrijepljen stav o tim pitanjima i jasno ga predstaviti
nadzornim odborima poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu na glavnim skupstinama
dionicara.

2. Uspostavljanje strukturiranih i transparentnih postupaka imenovanja
nadzornih odbora na temelju kompetencija u poduzeéima u potpunom ili
vecinskom drZavnom vlasnistvu, aktivno sudjelovanje u imenovanju nadzornih
odbora svih poduzec¢a u drzavnom vlasni$tvu i doprinos raznolikosti nadzornih
odbora;

Vlasnicko tijelo treba osigurati da poduzeca u drzavnom vlasni§tvu imaju
uéinkovite i1 struéne nadzorne odbore koji dobro funkcioniraju zahvaljujuci
kombinaciji znanja potrebnih za ispunjavanje svojih duznosti. To ukljucuje
uspostavljanje strukturiranog postupka imenovanja i preuzimanje aktivne uloge u
tom postupku. To se moZze omoguciti tako da se vlasnickom tijelu dodijeli iskljuciva
odgovornosti za organiziranje sudjelovanje drzave u postupku imenovanja.
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Imenovanje nadzornih odbora poduzeéa u drzavnom vlasniStvu treba biti
transparentno i jasno strukturirano te se temeljiti na procjeni potrebnih vjestina,
znanja 1 iskustva. Zahtjevi razine strucnosti i iskustva trebaju proizlaziti iz
vrednovanja postoje¢eg nadzornog odbora i potreba povezanim s dugoro¢nom
strategijom poduzeca. U tim se vrednovanjima takoder treba uzeti u obzir
zastupljenost zaposlenika u nadzornom odboru ako je to propisano zakonom ili
zajedni¢kim sporazumima. Ako se imenovanja temelje na tim izri¢itim zahtjevima
razine struénosti i vrednovanjima, vjerojatnije je da ¢e nadzorni odbori biti stru¢niji,
odgovorniji i usmjereniji na poslovanje.

Nadzorni odbori poduze¢a u drzavnom vlasniStvu takoder mogu davati
preporuke vlasnickom tijelu u vezi s profilima odobrenih ¢lanova nadzornog odbora,
potrebnim vjestinama i vrednovanjima ¢lanova nadzornog odbora. Preporucuje se
postavljanje odbora za imenovanje, $to omogucuje trazenje odgovaraju¢ih kandidata
i dodatno strukturiranje postupka imenovanja. U nekim se zemljama smatra dobrom
praksom osnivanje specijaliziranog povjerenstva ili ,,javnog odbora” koji nadgleda
imenovanje u nadzorne odbore poduzeta u drzavnom vlasniStvu. Iako takva
povjerenstva ili javni odbori imaju samo ovlasti za donoSenje preporuka, oni mogu
znacajno utjecati u praksi na povecavanje neovisnosti i profesionalnih standarda
nadzornih odbora poduzeéa u drzavnom vlasnistvu. PredloZzena imenovanja trebaju
se objaviti unaprijed na glavnoj skupstini dioni¢ara, kao i odgovarajuce informacije
o profesionalnom iskustvu i stru¢nosti kandidata.

Isto tako, vlasnicko tijelo moze odrzavati bazu podataka o kvalificiranim
kandidatima koju ¢e graditi na otvorenom postupku natjecanja. Upotreba agencija za
zaposljavanje ili medunarodnih oglasa moze poboljsati kvalitetu postupka trazenja.
Ti postupci mogu prosiriti bazu kvalificiranih kandidata za nadzorne odbore
poduzeca u drzavnom vlasniStvu, posebno u pogledu stru¢njaka iz privatnog sektora
i medunarodnog iskustva. Taj postupak takoder moze doprinijeti raznolikosti
nadzornog odbora, ukljucujuéi i spolnu raznolikost.

Vlasnic¢ko tijelo trebalo bi uzeti u obzir OECD-ove preporuke za ravnopravnost
spolova u obrazovanju, na radu i u poduzetnistvu. One preporucuju da jurisdikcije
poticu mjere kao Sto su dobrovoljni ciljevi, zahtjevi za objavu i privatne inicijative
koji promicu spolnu raznolikost u nadzornim odborima i u visSem rukovodstvu
uvrstenih drustava te uzimaju u obzir troSkove i prednosti drugih pristupa kao $to su
kvote u nadzornim odborima. Ako poduzeca u drzavnom vlasniStvu koja pruzaju
javne usluge, primjenjuju se i preporuke u vezi ravnopravnosti spolova u javnom
sektoru. Prema tim preporukama nadlezna tijela trebaju poduzeti mjere koje
uklju¢uju uvodenje mehanizama koji poboljSavaju rodnu ravnotezu na vodeéim
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pozicijama u javnom sektoru, kao $to su zahtjevi za objavu, postavljanje ciljeva ili
kvote za zene na rukovodec¢im polozajima.

3. Postavljanje i pracenje primjene Sirokih ovlasti i ciljeva za poduzeéa u
drzavnom vlasniStvu, uklju¢ujuéi financijske ciljeve, ciljeve strukture kapitala i
razine prihvatljivog rizika;

Kao $to je prethodno navedeno, drzava kao aktivan vlasnik treba definirati i
objaviti Siroke ovlasti i ciljeve za poduzeca u potpunom drzavnom vlasnistvu. Ako
drzava nije jedini vlasnik poduzeéa u drzavnom vlasnistvu, obi¢no nije u polozaju da
daje sluzbene ,,naloge” za ispunjavanje odredenih ciljeva, ve¢ bi trebala izrazavati
svoja ocekivanja putem standardnih kanala kao vlasnik znacajnog udjela.

Ovlasti poduze¢a u drzavnom vlasniStvu sazeti su dokumenti koji pruzaju
kratki pregled najvaznijih dugoro¢nih ciljeva poduze¢a u drzavnom vlasnistvu, u
skladu s postoje¢im obrazlozenjem drzavnog vlasniStva u poduzecu. Ovlasti se
obi¢no definiraju glavnom djelatno$¢u poduzeca u drzavnom vlasnistvu i ukazuju na
njegove glavne ekonomske ciljeve i, prema potrebi, ciljeve javnih politika. Na
primjer, drzava na sljedeéi nac¢in moze definirati ovlasti pruzatelja posStanskih usluga
u drzavnom vlasnistvu: ,,Vodenje nacionalne postanske sluzbe na samoodrziv nacin
i pruzanje ujednaCene usluge po pristupacnim cijenama kako bi se zadovoljile
potrebe domaceg stanovnistva.” Jasno definirane ovlasti omogucuju odgovarajucu
razinu odgovornosti na razini poduzeca te mogu ograniciti nepredvidene promjene u
poslovanju poduze¢a u drzavnom vlasnistvu, kao §to su jednokratne obveze koje
namece drzava, a mogu ugroziti trzi$nu odrzivost poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu.
One takoder pruzaju okvir koji drzavi omogucuje definiranje kratkoro¢nijih ciljeva
poduzeca u drzavnom vlasnistvu te pracenje njihova ispunjavanja.

Osim definiranja Sirokih ovlasti poduzeéa u drzavnom vlasniStvu, vlasnicko
tijelo trebalo bi poduzeéima u drzavnom vlasniStvu prenijeti i konkretne ciljeve
financijskih, operativnih i nefinancijskih rezultata te redovito nadzirati njihovo
provodenje. To onemogucuje preveliku autonomiju poduzeca u drzavnom vlasnistvu
imaju prilikom postavljanja ciljeva ili definiranja prirode i opsega njihovih obveza
pruzanja javne usluge. Ciljevi mogu ukljucivati izbjegavanje poremecaja na trzistu i
stjecanje dobiti, a mogu biti u obliku odredenih ciljeva, kao $to su ciljevi stope
povrata, politika isplate dividendi i smjernice za procjenu prikladnosti strukture
kapitala. Postavljanje ciljeva moze ukljucivati kompromise, na primjer, izmedu
vrijednosti dionicara, kapaciteta za dugorofno ulaganje, obveza pruzanja javne
usluge i ¢ak sigurnosti radnih mjesta. Drzava bi stoga trebala oti¢i korak dalje od
definiranja glavnih ciljeva kao vlasnik; trebala bi takoder navesti svoje prioritete i
pojasniti kako postupati s postoje¢im kompromisima. Drzava bi pritom trebala
izbjegavati uplitanje u operativna pitanja i poStovati neovisnost hadzornog odbora.
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4. Postavljanje sustava izvjeSéivanja koji vlasnickom tijelu omogucéuju redoviti
nadzor, reviziju i procjenu rezultata poduzeéa u drZavnom vlasni§tvu te
nadgledanje i nadzor uskladenosti s primjenjivim standardima korporativnog
upravljanja;

Da bi vlasnicko tijelo moglo donositi informirane odluke o klju¢nim
korporativnim pitanjima, treba osigurati da na vrijeme dobije sve potrebne i
relevantne informacije. Isto tako, vlasnic¢ko tijelo trebalo bi uspostaviti sredstva koja
omogucuju stalni nadzor aktivnosti i rezultata poduze¢a u drzavnom vlasnistvu.
Vlasni¢ko tijelo treba osigurati da sva poduzeca u drZzavnom vlasni§tvu imaju
odgovarajuée vanjske sustave izvje$¢ivanja. Sustavi izvje$Civanja trebaju
vlasnickom tijelu pruziti uvid u rezultate ili financijsko stanje poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu, §to mu omogucuje pravodobnu reakciju i selektivnost u intervencijama.

Vlasni¢ko tijelo treba razviti odgovarajuc¢a alate 1 odabrati odgovarajuce
metode vrednovanja za nadzor rezultata poduzeca u drzavnom vlasni$tvu na temelju
njihovih utvrdenih ciljeva. U tome mu moze pomoci razvoj sustavnog vrednovanja
rezultata poduze¢a u drzavnom vlasniStvu, sa subjektima iz privatnog i javnog
sektora, kako na domacéem trzistu, tako i u inozemstvu. Za poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu koja nemaju subjekt u odnosu na koji se mogu vrednovati ukupni rezultati
mogu se usporedivati odredeni elementi njihovog poslovanja i rezultata. To bi
vrednovanje trebalo obuhvatiti produktivnost i ucinkovito iskoriStavanje radne
snage, imovine i kapitala. Vrednovanje je posebno vazno za poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu u sektorima u kojima nemaju konkurenciju. Ono poduze¢ima u drzavnom
vlasni$tvu, vlasni¢kom tijelu i1 $iroj javnosti omogucuje bolju procjenu rezultata
poduzeca u drzavnom vlasniStvu i njegova razvoja.

Ucinkovit nadzor rezultata poduze¢a u drzavnom vlasnistvu moze se omoguciti
odgovarajuéom razinom stru¢nosti u podrucju raCunovodstva i revizije unutar
vlasnickog tijela, Sto omogucuje odgovarajuéu komunikaciju s odgovarajué¢im
sluzbama, kako s financijskim sluzbama poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu i internom
revizijom, tako i s odredenim drzavnim kontrolorima. Vlasnicko tijelo treba
zahtijevati da nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasni§tvu uspostave
odgovaraju¢e unutarnje kontrole, mjere za etiku i pracenje uskladenosti koje
omogucuju prepoznavanje i sprecavanje krsenja zakona.

5. Razvoj politike objavljivanja za poduzeéa u drzavnom vlasniStvu Kkoja

definira koje se informacije trebaju javno objaviti, odgovarajuée kanale za
objavljivanje i mehanizme za osiguranje kvalitete informacija;
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Da bi se osigurala odgovarajuca razina odgovornosti poduzec¢a u drzavnom
vlasniStvu prema dioniCarima, tijelima za izvjeStavanje i $iroj javnosti, drzava kao
vlasnik treba razviti i objaviti dosljednu politiku transparentnosti i objavljivanja za
poduzec¢a u svom vlasnistvu. U politici objavljivanja treba biti istaknuto da poduzeca
u drzavnom vlasni$tvu trebaju objaviti bitne informacije. Razvoj politike
objavljivanja treba se temeljiti na detaljnom preispitivanju postoje¢ih pravnih i
regulatornih zahtjeva primjenjivih na poduze¢a u drzavnom vlasni§tvu, kao i na
pronalazenju odstupanja u zahtjevima i praksama u odnosu na dobru praksu i
nacionalne zahtjeve za uvrsStavanje na burzu. Na temelju tog postupka preispitivanja
drzava moze razmotriti niz mjera za poboljSavanje postojeceg okvira za
transparentnost i objavljivanje, kao $to je predlaganje izmjena i dopuna pravnog i
regulatornog okvira ili proSirivanje odredenih smjernica, nacela ili kodeksa radi
poboljsanja praksi na razini poduzeca. Postupak bi trebao ukljucivati strukturirano
savjetovanje s nadzornim odborima i upravama poduze¢a u drzavnom vlasnistvu,
kao i s regulatorima, ¢lanovima zakonodavnih tijela i ostalim relevantnim dionicima.

Vlasnicko tijelo treba otvoreno i uéinkovito predstaviti okvir za transparentnost
i objavljivanje za poduzeéa u drzavnom vlasniStvu, kao i poticati provodenje i
osigurati kvalitetu informacija na razini poduzeca. Primjeri takvih mehanizama
ukljuéuju sljedece: razvoj priru¢nika sa smjernicama i seminara za osposobljavanja
za poduzeca u drzavnom vlasniStvu; posebne inicijative kao S§to su nagrade za
uspjesnost koje poduzec¢ima u drzavnom vlasniStvu daju priznanje za visoku
kvalitetu postupaka objavljivanja; i mehanizme praéenja, vrednovanja i izvjesc¢ivanja
o0 ispunjavanju zahtjeva za objavljivanje poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu.

6. Kad je to primjereno i dozvoljeno pravnim sustavom i razinom vlasnistva
drzave, odrzavanje kontinuiranog dijaloga s vanjskim revizorima i posebnim
tijelima drzavne kontrole;

Nacionalna zakonodavstva razlikuju se u pogledu komunikacije s vanjskim
revizorima. U nekim jurisdikcijama to je u ovlasti nadzornog odbora. U drugima, u
sluéaju poduzeca u potpunom drzavnom vlasni$tvu, ocekuje se da vlasnic¢ka funkcija
kao jedini predstavnik na godis$njoj glavnoj skupstini vodi komunikaciju s vanjskim
revizorima. U tom slucaju vlasnicko tijelo treba imati potrebne sposobnosti,
ukljuéujuéi izvrsno poznavanje financijskog racunovodstva, za ispunjavanje te
funkcije. Ovisno o zakonodavstvu vlasnicko tijelo ima pravo da na godiSnjoj
skupstini dioniCara imenuje i Cak postavlja vanjske revizore. U pogledu poduzeca u
potpunom drzavnom vlasniStvu vlasnicko tijelo treba odrzavati stalan dijalog s
vanjskim revizorima, kao i s odredenim drzavnim kontrolorima, ako oni postoje. Taj
stalan dijalog moze biti u obliku redovite razmjene informacija, sastanaka ili
rasprava kad se pojave odredeni problemi. Vanjski revizori daju vlasnickom tijelu
neovisno i potkrijepljeno glediste na rezultate i financijsku situaciju poduzeca u
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drzavnom vlasnistvu. No, stalan dijalog vlasnickog tijela s vanjskim revizorima i
drzavnim kontrolorim ne bi trebao umanijiti odgovornost nadzornog odbora.

Kad su poduzeca u djelomi¢énom drzavnom vlasnistvu ili se njima javno trguje,
vlasnicko tijelo mora poStovati prava manjinskih dioni¢ara i pravila pravednog
postupanja prema njima. Dijalog s vanjskim revizorima ne smije vlasni¢kom tijelu
omoguciti pristup povlastenim informacijama i treba poStovati propise u vezi s
povlastenim i povjerljivim informacijama.

7. Uspostavljanje jasne politike naknada za nadzorne odbore poduzeéa u
drzavnom vlasniStvu koja promice dugorocni i srednjoroc¢ni interes poduzeca i
moZe privuéi i motivirati kvalificirane stru¢njake.

Postoje snazni argumenti za uskladivanje naknada za c¢lanove nadzornog
odbora poduzec¢a u drzavnom vlasni$tvu s onima u privatnom sektoru. Za poduzeca
u drzavnom vlasni§tvu s pretezno ekonomskim ciljevima koji posluju u
konkurentnom okruzenju visine naknada ¢lanova nadzornog odbora trebale bi
odrazavati trziSne uvjete u mjeri u kojoj je to nuzno za privlacenje i zadrzavanje
visoko kvalificiranih ¢lanova nadzornog odbora. No potrebno je i poduzeti mjere za
ucinkovito noSenje s moguéim negativnim reakcijama protiv poduzeéa u
drustvenom vlasnistvu i vlasnickog tijela uslijed negativne percepcije javnosti zbog
previsokih naknada za nadzorni odbor. To moze predstavljati izazov pri privlacenju
vrhunskih struénjaka u nadzorne odbore poduzeca u drustvenom vlasni$tvu iako se
drugi ¢imbenici kao §to su ugled, prestiz i pristup poslovnoj mrezi ponekad smatraju
nezanemarivim aspektom odredivanja naknada za nadzorni odbor.
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U skladu s obrazloZenjem za driavno vlasnistvo, pravni i regulatorni okvir za
poduzeéa u driavnom vlasniStvu treba osigurati ravnopravne uvjete i poStenu
konkurenciju na triistu kada poduzeéa u driavnom vlasniStvu obavljaju
gospodarske aktivnosti.

Kad poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu obavljaju gospodarske aktivnosti, opce je
prihva¢eno da za provodenje tih aktivnosti nije dopusten pretjerano povoljan ili
nepovoljan polozaj u odnosu na druga poduzeca u drzavnom vlasniStvu ili privatna
poduzeca. No nije postignuta suglasnost o tome kako posti¢i ravnopravne uvjete u
praksi, posebno ako poduze¢a u drzavnom vlasniStvu kombiniraju svoje
gospodarske aktivnosti s ozbiljnim ciljevima javne politike. Osim specifi¢nih
izazova, kao §to su osiguravanje jednakog postupanja u financijskim, regulatornim i
poreznim pitanjima do vecih pitanja, ukljucujuci definiranje troska javnih usluga i,
ako je izvedivo, razdvajanje gospodarskih aktivnosti od ciljeva javne politike.
OECD-ova publikacija (2012.) Neutralnost trzisnog natjecanja: Odrzavanje
ravnopravnih uvjeta izmedu javnog i privatnog poslovanja, koje sadrzi najbolje
prakse iz ¢lanica OECD-a, moZe posluziti kao primjer za regulatore i tvorce politika.

A Treba postojati jasna odvojenost izmedu funkcije drZavnog vlasniStva
i ostalih drzavnih funkcija koje mogu utjecati na uvjete poduzeéa u drZzavnom
vlasniStvu, posebice u pogledu regulacije trzista.

Kad drzava ima ulogu regulatora trzista i vlasnika poduzeéa u drzavnom
vlasniStvu u gospodarskim djelatnostima (npr. u nedavno dereguliranim i obi¢no
djelomicno privatiziranim mreznim industrijama), drzava istovremeno djeluje kao
glavni sudionik na trzi$tu i posrednik. To moze dovesti do sukoba interesa koji nisu
U interesu poduzeca, drzave ni javnosti. Potpuno administrativno i pravno odvajanje
odgovornosti za vlasnicku funkciju i regulaciju trziSta osnovni je preduvjet za
stvaranje ravnopravnih uvjeta za poduzeca u drzavnom vlasniStvu i privatna drusStva
i za izbjegavanje narusavanja trziSnog natjecanja. To se odvajanje zagovara i u
OECD-ovim nacelima regulatorne reforme.

Jos je jedan vazan primjer kad poduze¢a u drzavnom vlasnistvu sluze kao
pogonski stroj za ciljeve javne politike, kao $to je provodenje industrijske politike. U
tim slucajevima, kad vlasnic¢ke funkcije i oblikovanja politika nisu odvojene, mogu
nastati problemi iz niza razloga koji su navedeni u Smjernicama te moze lako
dovesti do nejasnih ciljeva i sukoba interesa izmedu grana drzavne vlasti. Odvajanje
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industrijske politike 1 vlasniS§tva ne treba sprijeciti nuznu suradnju izmedu
mjerodavnih tijela, a pridonosi definiranju drzave kao vlasnika i daje prednost
transparentnosti u definiranju ciljeva i pracenja rezultata.

Da bi se izbjegli sukobi interesa, nuzno je jasno odvojiti vlasni¢ku funkciju od
subjekata unutar drzavne uprave koji bi mogli biti klijenti ili glavni dobavljaci
poduzeéa u drzavnom vlasniStvu. Potrebno je ukloniti zakonodavne i
nezakonodavne prepreke poStenim postupcima nabave. Pri u¢inkovitom provodenju
odvajanja izmedu razli¢itih uloga drZzave u odnosu na poduzeéa u drzavnom
vlasniStvu potrebno je uzeti u obzir moguce i stvarne sukobe interesa.

B. Dionici i druge zainteresirane strane, ukljucujuéi vjerovnike i
konkurente, trebaju imati pristup u¢inkovitoj pravnoj zastiti kroz nepristrane
pravne ili arbitrazne postupke kada smatraju da su njihova prava povrijedena.

Poduze¢a u drzavnom vlasni§tvu i drzava kao dioniCar ne bi trebali biti
zaSticeni od osporavanja na sudu u slucaju optuzbi za krSenje zakona ili
nepostovanje ugovornih obveza. Dionici trebaju imati mogucnost podizanja tuzbe za
osporavanje protiv poduzeca u drzavnom vlasni$tvu i drzave kao vlasnika pred
razli¢itim sudovima te u tim slucajevima zasluzuju posteno i pravi¢no postupanje
pravosudnog sustava. To bi im trebalo biti omoguceno bez straha od negativne
reakcije drzavnih vlasti koje imaju vlasni¢ko pravo nad poduze¢em u drzavnom
vlasni$tvu koje je predmet spora.

C. Ako poduzeéa u drZzavnom vlasniStvu kombiniraju gospodarske
aktivnosti i ciljeve javne politike, potrebno je odrzavati visoke standarde
transparentnosti i objavljivanja u vezi sa strukturom tro§kova i prihoda, $to
omogucuje pripisivanje podrucjima glavnih aktivnosti.

Ako poduze¢a u drzavnom vlasnistvu kombiniraju gospodarske aktivnosti i
ciljeve javne politike, strukturno odvajanje tih aktivnosti, ako je izvedivo i
ekonomski ucinkovito, moze olakSati definiranje, troSkove i financiranje ciljeva
javne politike. Strukturno odvajanje podrazumijeva razdvajanje prethodno
integriranog subjekta na gospodarske aktivnosti i dijelove koji provode ciljeve javne
politike. Postoje razlicite razine odvajanja, od racunovodstvenog, funkcionalnog do
korporativnog odvajanja. No, potrebno je naglasiti da ovisno o Cimbenicima
proizvodnje pojedinih poduzeca u drzavnom vlasniStvu, ukljucujuéi tehnologiju,
kapitalnu opremu i ljudski kapital, odvajanje nije uvijek izvedivo, a ukoliko je
izvedivo, ponekad nije ekonomski uc¢inkovito.

Gospodarske aktivnosti subjekata koje ostaju integrirane s ostalim dijelovima
javnog sektora obi¢no dijele iste troskove i/ili imovinu i obveze. Osiguravanje
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ravnopravnih uvjeta tada prvenstveno zahtijeva visoku razinu transparentnosti i
objavljivanja u vezi sa strukturom troskova. To je posebno istaknuto kad ciljevi
javne politike poduzeca u drzavnom vlasnistvu podlijezu drzavnim subvencijama ili
drugim povlastenim postupanjima. Zatim je potrebno odvojiti troSkove i imovinu na
racunima koji odgovaraju gospodarskim aktivnostima i ciljevima javne politike. Ta
su nastojanja bila predmet donoSenja medunarodnih propisa. Odvajanje
gospodarskih aktivnosti i ciljeva javne politike takoder omogucuje izbjegavanje
unakrsnog subvencioniranja dvije vrste aktivnosti §to dovodi do poremecaja na
trzistu.

D. Drzava treba financirati i objaviti troSkove povezane s ciljevima javne
politike.

Da bi se osigurali ravnopravni uvjeti s konkurencijom u privatnom sektoru,
poduze¢a u drzavnom vlasnistvu trebaju dobiti odgovaraju¢u naknadu za postizanje
ciljeva javne politike te se moraju poduzeti mjere za izbjegavanje previsokih ili
preniskih naknada. S jedne strane, ako poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu dobivaju
previsoku naknadu za svoje aktivnosti provedbe javne politike, to moze biti isplativa
potpora za njihove konkurentne aktivnosti, S§to naruSava ravnopravne uvjete s
konkurencijom u privatnom sektoru. S druge strane, preniske naknade za aktivnosti
provedbe javne politike moze ugroziti odrzivost poduzeéa.

Stoga je vazno da drzava na temelju pravnih odredbi i/ili ugovornih
mehanizama, kao $to su ugovori o upravljanju ili uslugama, jasno definira, objavi i
dodijeli odgovarajué¢u naknadu za sve tro§kove povezane s ispunjavanjem ciljeva
javne politike. Potrebno je objaviti i povezane aranzmane financiranja. Naknada bi
trebala biti strukturirana na nacin kojim se izbjegavaju poremecaji na trzistu. To se
posebno odnosi na poduzeca koja uz gospodarske aktivnosti provode ciljeve javne
politike. Ako poduzeca u drzavnom vlasnistvu ostvaruju dobit, naknada moze biti u
obliku prihoda od dividendi kojeg se drzava odrekla, Sto odgovara ucinku potpore,
ali bez obzira na oblik naknade, ona treba biti definirana i opravdana. Vazno je da
naknada isplaena poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu odgovara stvarnim
troSkovima provodenja dobro definiranih ciljeva javne politike i da se ne koristi za
kompenzaciju financijskih ili operativnih neucinkovitosti. Financiranje i provodenje
ciljeva javne politike takoder je potrebno nadzirati i vrednovati putem sustava
nadzora ukupnih rezultata.

E. Kao vodeée nacelo, poduzeéa u drzavnom vlasniStvu koja obavljaju
gospodarske aktivnosti ne trebaju biti izuzeta od primjene opéih zakona,
poreznih zakona i propisa. Zakoni i propisi ne smiju neopravdano

diskriminirati poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu i njihovu konkurenciju. Pravni
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oblik poduzeéa u drzavnom vlasniStvu treba omoguéiti vjerovnicima da traZze
svoja potraZivanja i pokrenu postupke u slu¢aju insolventnosti.

lako su u nekim zemljama poduze¢a u drZzavnom vlasniStvu izuzeta od
odredenih zakona i propisa (npr. zakoni o porezu, konkurentnosti i stec¢aju, kao i
propisi o zoniranju i gradevinski propisi), neka se izuzeca trebaju opcenito
izbjegavati; ako ona postoje, trebaju biti ograni¢ena i transparentna, a poduzeéa u
drzavnom vlasniStvu, u mjeri u kojoj je to moguce, trebaju biti u skladu s politikama
na kojima se temelje ti zakoni i propisi. Drzavno vlasnicko tijelo ili pojedina
poduzeéa u drzavnom vlasni§tvu trebaju objaviti sve iznimke od provedbe opcih
zakona ili propisa koja poduzece u drzavnom vlasnistvu dovode u povlasten polozaj
ili utjecu na javnu sigurnost.

Poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu i njihovi konkurenti u privatnom sektoru
trebaju biti ravnopravni, Sto ukljucuje nacionalna pravila o postupanju i trziSnom
pristupu. To ukljucuje provedbu OECD-ove deklaracije o medunarodnim
ulaganjima i multinacionalnim poduzeéima i OECD-ovih kodeksa za liberalizaciju,
ako je primjenjivo.

F. Gospodarske aktivnosti poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu trebaju imati
uvjete u skladu s trZiStem u pogledu pristupa financiranju duga i kapitala.

Bilo da sredstva za financiranje gospodarskih aktivnosti poduzec¢a u drzavnom
vlasnistvu dolaze iz drzavnog proracuna ili s komercijalnog trzista, potrebno je
uvesti mjere koje osiguravaju da su uvjeti financiranja duga i kapitala u skladu s
trziStem.

To se posebno odnosi na sljedece:

1. Odnosi poduzeéa u drZzavnom vlasniStvu sa svim financijskim institucijama,
kao i s nefinancijskim poduzeéima u drZavnom vlasniStvu, trebaju biti
iskljucivo na trZiSnoj osnovi.

Vjerovnici ponekad pretpostavljaju da za dugove poduzec¢a u drzavnom
vlasni$tvu postoji implicitno jamstvo drzave. To je u brojnim slucajevima dovelo do
umjetnog snizavanja troSkova financiranja i poremecaja na trziStu. Nadalje, u
zemljama u kojima su financijske institucije u drzavnom vlasni$tvu glavni vjerovnici
poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu koja obavljaju gospodarske aktivnosti postoji veca
vjerojatnost za sukobe interesa. Oslanjanje na financijske institucije u drzavnom
vlasniStvu moze zastititi poduzeéa u drzavnom vlasniStvu od glavnog izvora nadzora
trziSta i pritiska te tako poremetiti njihovu strukturu poticaja i dovesti do
prekomjernog zaduzivanja, gubitka resursa i poremecaja trzista.
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Nuzno je jasno razlikovati obveze drzave i obveze poduzeca u drzavnom
vlasniStvu prema vjerovnicima. Potrebno je razviti mehanizme za rjeSavanje sukoba
interesa i osigurati da poduzeca u drzavnom vlasnistvu razviju odnose s bankama u
drzavnom vlasni$tvu, drugim financijskim institucijama, kao i s drugim poduze¢ima
u drzavnom vlasnistvu iskljucivo na trzi$noj osnovi. Banke u drzavnom vlasnistvu
trebaju odobravati kredite poduze¢ima u drZzavnom vlasni§tvu uz iste uvjete i
odredbe kao za privatna druStva. Ti mehanizmi takoder mogu ukljucivati
ogranienja i temeljitu provjeru ¢lanova nadzornog odbora poduze¢a u drzavnom
vlasnistvu koji sjede u nadzornim odborima banaka u drzavnom vlasni$tvu.

U slucajevima u kojima drzava produljuje jamstva poduzecima u drzavnom
vlasnistvu kako bi nadoknadila to $to im ne moze odobriti vlasnicki kapital moze
do¢i do dodatnih problema. Kao opce nacelo, drzava ne bi trebala davati automatsko
jamstvo za obveze poduzeca u drzavnom vlasniStvu. Potrebno je razviti i poStenu
praksu u pogledu objavljivanja i naknada za drzavno jamstvo, a poduzeca u
drzavnom vlasnistvu treba poticati da se financiraju na trzistima kapitala. U pogledu
komercijalnih zajmodavaca, drzava bi se za sve sudionike na trzistu trebala jasno
izjasniti da ne jamci za dugove poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu . Isto tako, trebala
bi razmisliti o mehanizmima kojima bi se poduze¢ima u drzavnom vlasnistvu, koja
imaju nize troskove financiranja od privatnih drustava u slicnim okolnostima,
nalozilo pla¢anje naknada u drzavnu blagajnu.

2. Gospodarske aktivnosti poduzeéa u drzavnom vlasniStvu ne smiju imati
koristi od bilo kakve neizravne financijske potpore koja daje prednost nad
privatnim konkurentima, poput povlastenog financiranja, poreznih dugova ili
povlastenih trgovinskih kredita od ostalih poduzeéa u drZavnom vlasniStvu.
Gospodarske aktivnosti poduzeca u drZzavnom vlasniStvu ne smiju primati
izvore (poput energije, vode ili zemlje) po cijenama ili uvjetima povoljnijim od
onih koji su dostupni privatnim konkurentima.

Da bi se osigurali ravnopravni uvjeti, poduze¢a u drzavnom vlasniStvu trebaju
podlijegati istom poreznom tretmanu kao privatni konkurenti u sli¢nim okolnostima.
Osim gore navedenih toCaka, poduzeta u drzavnom vlasni§tvu ne bi trebala
ocekivati da mogu iskoristiti svoju bliskost s drzavom za neplac¢anje poreznih
dugova ili blaze provodenje poreznih pravila.

Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu obi¢no nemaju koristi od ,,izvantrziSnih”
aranzmana financiranja drugih poduzeca u drZzavnom vlasniStvu, kao Sto su
trgovacki krediti. Ti aranzmani, osim kad su potpuno u skladu s uobicajenom
korporativnom praksom, dovode do povlastenih zajmova. Drzava bi trebala
provoditi mjere kako bi osigurala da se transakcije izmedu poduze¢a u drzavnom
vlasnistvu odvijaju iskljucivo u trziSnim uvjetima.
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3. Gospodarske aktivnosti poduzeéa u drZavnom vlasniStvu trebale bi
ostvarivati stope povrata koje su, uzimajuéi u obzir njihove operativne uvjete,
u skladu s onima dobivenim od strane konkurentskih privatnih poduzeéa.

Gospodarske aktivnosti poduze¢a u drzavnom vlasnistvu trebale bi ostvarivati
stope povrata koje su, dugoro¢no, usporedive sa stopama konkurentskih poduzeca.
Stope povrata trebaju se promatrati kroz duze razdoblje jer se i medu privatnim
drustvima koja posluju u vrlo konkurentnom okruzenju stope povrata mogu
kratkorocno i srednjoroéno bitno razlikovati. Nadalje, financiranje kapitala iz
drzavnog proracuna podlijeze zahtjevu minimalne potrebne stope povrata u skladu s
drustvima u privatnom sektoru u slicnim okolnostima. Brojne drzave dopustaju da
niZa stopa povrata kompenzira odstupanja u bilanci, kao $to je privremena potreba
za velikom potroSnjom kapitala. To je uobicajeno i u drugim dijelovima
korporativnog sektora, a ako je dobro uravnotezeno, ne ukazuje na odstupanje od
prakse koja omogucuje odrzavanje ravnopravnih uvjeta. S druge strane, neke drzave
obi¢no smanjuju zahtjeve za stopu povrata da bi poduzeéa u drzavnom vlasniStvu
dobila naknadu za ciljeve javne politike koji su im dodijeljeni. To nije dobra praksa
jer se za ovu vrstu cilja, kao $to je ve¢ navedeno u ovim Smjernicama, treba
dodjeljivati zasebnu naknadu koja je usko povezana sa stvarnim troskom ciljeva
javne politike.

G. Kada se poduzeéa u drzavnom vlasniStvu ukljuce u javnu nabavu, bilo
kao ponuditelj ili narucitelj, ti postupci trebaju biti konkurentni,
nediskriminirajuéi i zasti¢eni odgovarajucim standardima transparentnosti.

Sudjelovanje poduzeéa u drzavnom vlasniStvu u postupcima javne nabave
problemati¢no je podrucje za drzave koje nastoje osigurati ravnopravne uvjete.
Osmisljavanje sustava natjeCaja koji ne pogoduju nijednoj kategoriji ponuditelja je
jednostavno te je ugradeno u zakonodavni okvir sve veceg broja jurisdikcija. No
njihova provedba nije jednostavna. U nekim zemljama ta pravila mogu biti
ograni¢ena na nabavu opcée drzave, dok se u drugima mogu odnositi i na nabavu
poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu. Kada se poduzeca u drzavnom vlasnistvu ukljuce
u javnu nabavu, bilo kao ponuditelj ili naruditelj, ti postupci trebaju biti
transparentni, konkurentni, nediskriminiraju¢i 1 zaStiCeni odgovaraju¢im
standardima transparentnosti. Opc¢enito govore¢i, aktivnosti poduze¢a u drzavnom
vlasnistvu mogu se podijeliti na dva dijela: aktivnosti koje sluze za komercijalnu
prodaju ili preprodaju te aktivnosti kojima se ispunjavaju drzavne potrebe. U
sluc¢ajevima u kojima poduzece u drzavnom vlasniStvu ispunjava drzavne potrebe,
odnosno u mjeri u kojoj odredena aktivnost omogucuje poduzeéu u drzavnom
vlasni$tvu da ispuni te potrebe, poduzeée u drzavnom vlasniStvu treba usvojiti
smjernice za javnu nabavu koje osiguravaju ravnopravne uvjete za sve konkurentne,
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bili oni u vlasniStvu drzave ili ne. DrZzavni monopoli trebali bi se drzati istih pravila
za nabavu koja se odnose na javni sektor.
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NAPOMENE UZ POGLAVLJE IV.: PRAVICNO POSTUPANJE PREMA
DIONICARIMA I DRUGIM ULAGATELJIMA

Ako su poduzeéa u driavnom vlasniStvu uvrstena ili njihovi vlasnici na neki drugi
nacin ukljucuju nedriavne ulagatelje, driava i poduzeéa trebaju priznati prava
svih dioni¢ara i osigurati praviéno postupanje prema dioni¢arima i jednak pristup
korporativnim informacijama.

U interesu je drzave da osigura pravi¢no postupanje prema svim dioni¢arima u
svim poduze¢ima u kojima drzava ima udio. Ugled drzave u tom pogledu utjece na
sposobnost poduzeca u drZzavnom vlasni$tvu da privu¢e vanjska sredstva i na
vrednovanje poduzeca. Drzava bi se stoga trebala pobrinuti da je drugi dionicari ne
dozivljavaju kao netransparentnog, nepredvidivog i neposStenog vlasnika. Drzava bi
se trebala postaviti kao primjer i slijediti najbolje prakse u pogledu postupanja
prema dionicarima.

A Drzava treba teziti ka punoj provedbi OECD-ovih nacela
korporativhog upravljanja kada nije jedini vlasnik poduzeéa u drZavnom
vlasniStvu te svih relevantnih odjeljaka kada je jedini vlasnik poduzeéa u
drzavnom vlasni$tvu. U pogledu zastite dionicara, to ukljucuje sljedece:

1. Drzava i poduzeéa u drZzavnom vlasniS§tvu trebaju osigurati pravi¢no
postupanje prema svim dioni¢arima.

Kad je dio kapitala poduzeéa u drzavnom vlasniStvu u rukama privatnih
dionicara, institucija ili pojedinaca, drzava treba priznati njihova prava. Nedrzavni
dionicari trebali bi biti posebno zasticeni od loSih postupaka drzave kao vlasnika te
trebaju imati pristup ucinkovitoj pravnoj zaStiti. Trgovanje povlastenim
informacijama i zlouporaba polozaja i ovlasti trebaju biti zabranjeni. Prava prvokupa
i donosenje odredenih odluka dionicara kvalificiranom veéinom takoder mogu biti
korisne ex ante mjere osiguravanja zaStite manjinskih dioni¢ara. Potrebno je
poduzeti posebne mjere za zaStitu dionicara u slucaju djelomicne privatizacije
poduzeca u drzavnom vlasnistvu.

Drzava kao veéinski dionicar u velikom broju slucajeva moze donositi odluke
na glavnim skupstinama dioniCara bez sporazuma s drugim dioni¢arima. Obicno je u
polozaju da odlu¢uje o sastavu nadzornog odbora. Iako je ta ovlast donoSenja odluka
legitimno pravo vlasnika, vazno je da drzava ne zloupotrebljava svoju ulogu
vecéinskog dionicara, na primjer, za postizanje ciljeva koji nisu u interesu poduzeca,
odnosno koji su na Stetu drugih dioniCara. Neprimjerene transakcije s povezanim
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stranama, pristrane poslovne odluke ili promjene u strukturi kapitala koje pogoduju
vec¢inskim dioniCarima predstavljaju zlouporabu.

Vlasnicko tijelo treba uspostaviti smjernice u vezi s praviénim postupanjem
prema nedrzavnim dioni¢arima. Treba se pobrinuti da pojedina poduzeéa u
drzavnom vlasni$tvu, a posebno njihovi nadzorni odbori, imaju jasnu predodzbu o
vaznosti odnosa s dioni¢arima te da ga aktivno promic¢u. Kad je drzava u polozaju da
preuzme veéi stupanj kontrole od njezina udjela, tada moze do¢i do zlouporaba.
Upotreba zlatnih dionica treba biti ogranic¢ena na slucajeve u kojima je to nuzno za
zastitu odredenih javnih interesa, kao S§to je zaStita javne sigurnosti, i primjereno za
postizanje tih ciljeva. Osim toga, drzavne uprave trebaju objaviti postojanje
sporazuma dioniCara i struktura kapitala koji dioniaru omogucuju veci stupanj
kontrole nad korporacijom koji nije u skladu s udjelom dionicara u kapitalu
poduzeca.

2. Poduzeca u drZzavnom vlasnis$tvu trebaju se pobrinuti za visok stupanj
transparentnosti, $to u pravilu ukljucuje jednako i istodobno objavljivanje
informacija prema svim dioni¢arima.

Osiguravanje visokog stupnja transparentnosti klju¢an je preduvjet za zastitu
dionicara. U pravilu se vazne informacije trebaju objaviti svim dionicarima da bi se
osigurao pravicno postupanje. Nadalje, potrebno je objaviti sve sporazume
dioni¢ara, ukljuuju¢i sporazume o informacijama koji obuhvacaju c¢lanove
nadzornog odbora.

Manjinski i drugi dionicari trebaju imati pristup svim potrebnim informacijama
za donoSenje kvalitetnih odluka o ulaganju. U meduvremenu vecinski dionicari,
ukljucujuéi vlasnicko tijelo, ne bi smjeli zloupotrebljavati informacije do kojih
mogu do¢i kao vecinski dionicari ili ¢lanovi nadzornog odbora. U neuvr§tenim
poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu drugi dionicari obi¢no su dobro poznati i imaju
povla$ten pristup informacijama, na primjer, kroz mjesta u hadzornom odboru. No,
bez obzira na kvalitetu i cjelovitost pravnog i regulatornog okvira u vezi s
objavljivanjem informacija, vlasnicko tijelo treba osigurati da sva poduzeca u
kojima drzava ima dionice uspostave mehanizme i postupke koji jamce jednostavan
i jednak pristup informacijama svim dionicarima. U slucaju kad su poduzeca u
drzavnom vlasniStvu djelomi¢no privatizirana, posebno treba pripaziti da drzava kao
dioni¢ar nema vecu ulogu u donoSenju korporativnih odluka ili veée pravo na
pristup informacijama od onog koje joj njezin udio jam¢i.

3. Poduzeéa u drZzavnom vlasni§tvu trebaju razviti aktivhu politiku
komunikacije i savjetovanja sa svim dioni¢arima.
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Poduzeca u drzavnom vlasni$tvu, ukljucujuéi bilo koje poduzece u kojem je
drzava manjinski dioni¢ar, trebaju utvrditi identitet svojih dionicara te ih propisno
obavjeStavati na pravodoban i sustavan nacin o znacajnim dogadajima i nadolaze¢im
skupsStinama dionicara. Isto tako, trebaju im pruziti dovoljno informacija o pitanjima
o kojima ¢e se raspravljati. Nadzorni odbori poduzeca u drzavnom vlasnistvu
odgovorni su za ispunjavanje obveza poduzeCa prema dioniarima u pogledu
pruzanja informacija. Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu bi pritom trebala ne samo
primjenjivati postojeéi pravni i regulatorni okvir, ve¢ ih se poti¢e da odu i korak
dalje kad je to bitno za izgradnju vjerodostojnosti i povjerenja, izbjegavajuci
zahtjeve koji stvaraju preveliko opterecenje. Kad je to moguce, aktivno savjetovanje
s manjinskim dioni¢arima omogucuje unapredenje postupka donoSenja odluka i
prihvac¢anje kljuénih odluka.

4. Sudjelovanje manjinskih dioni¢ara na skupStinama dioni¢ara treba se
olak$ati kako bi oni mogli sudjelovati u donoSenju temeljnih korporativnih
odluka, poput izbora nadzornog odbora.

Manjinski dioniCari mogu biti zabrinuti zbog odluka koje se ne donose na
skupstinama dioni¢ara poduzeéa u drzavnom vlasnistvu ili sjednicama nadzornog
odbora. To za uvrStena drustva sa znacajnim ili ve¢inskim udjelom predstavlja
opravdan razlog za zabrinutost, ali moze predstavljati problem i u druStvima u
kojima je drzava vecinski dionicar. Drzava bi kao vlasnik trebala uvjeriti manjinske
dionicare da se njihovi interesi uzimaju u obzir. U slucajevima u kojima moze doci
do sukoba interesa drzave i tih manjinskih dioniCara, kao Sto su transakcije s
povezanim stranama, treba razmisliti o ukljuCivanju manjinskih dioniara u
postupak odobravanja tih transakcija.

Pravo sudjelovanja na glavnim skupstinama dioniCara osnovno je pravo
dioni¢ara. Da bi se manjinski dionicari potaknuli na aktivno sudjelovanje na glavnim
skupstinama dionicara poduze¢a u drzavnom vlasniStvu i jednostavnije provodili
svoja prava, poduzeca u drzavnom vlasniStvu mogu usvojiti posebne mehanizme.
Oni mogu ukljucivati donoSenje odredenih odluka dioni¢ara kvalificiranom ve¢inom
i, u prikladnim okolnostima, upotrebu posebnih pravila za izbor, kao §to je
kumulativno glasovanje. Dodatne mjere mogu ukljucivati glasovanje u odsutnosti
(in absentia) ili razvoj elektroni¢kih sredstava kako bi se smanjili tro$kovi
sudjelovanja. Nadalje, sudjelovanje dioni¢ara zaposlenika na glavnim skupsStinama
dioniara moze se olakSati, na primjer, prikupljanjem ovlastenih glasova dionicara
zaposlenika.

Vazno je da su posebni mehanizmi za zaStitu manjinskih udjela dobro

uravnotezeni. Trebali bi pogodovati svim manjinskim dioni¢arima te u svakom
pogledu biti u skladu s konceptom pravi¢nog postupanja. Isto tako, ne bi trebali
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onemogucivati drzavi kao ve¢inskom dionicaru da koristi svoj legitimni utjecaj na
odluke niti omogucivati manjinskim dioni¢arima neopravdano odgadanje postupka
ponosenja odluka.

5. Transakcije izmedu drZave i poduzeéa u drZavnom vlasniStvu i izmedu
poduzeéa u drZzavnom vlasni§tvu trebaju se odvijati pod trZiSno uskladenim
uvjetima.

Da bi se osiguralo praviéno postupanje prema svim dioni¢arima, transakcije
izmedu drzave i poduzeca u drzavnom vlasniStvu trebaju se odvijati pod istim
uvjetima kao i za druge sudionike na trziStu. To je povezano s pitanjem zlouporabe
transakcija s povezanim stranama, ali se razlikuje od tog pitanja jer su ,,povezane
strane” §ire definirane u slucaju drzavnog vlasniStva. Preporucuje se da drzavna
uprava osigura da sve transakcije poduzeca u drzavnom vlasnistvu s drzavom i
subjektima pod nadzorom drzave budu uskladenost s trziStem i, prema potrebi, ispita
njihovu valjanost. Pitanje je nadalje povezano s obvezama nadzornog odbora, koje
su navedene u Smjernicama, jer je zastita svih dionicara jasno definirana duznost
odanosti ¢lanova hadzornog odbora prema poduzecu i njegovim dioni¢arima.

B. Sva uvrstena poduzeéa u drZzavnom vlasniStvu i, ako je to izvedivo,
neuvrStena poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju se pridrZavati nacionalnih
kodeksa korporativnog upravljanja.

Vecina zemalja imaju kodekse korporativnog upravljanja za poduzec¢a uvrstena
na burzu. No, njihovi se mehanizmi provedbe uvelike razlikuju, od onih koji su tek
savjetodavni, onih koji se provode na temelju nacela ,,postu;j ili objasni” (provode ih
regulatori za trzista ili vrijednosne papire), do onih koji su obavezni. Osnovna
pretpostavka Smjernica jest da poduzeca u drzavnom vlasniStvu trebaju podlijegati
standardima najbolje prakse upravljanja uvrstenih poduze¢a. To podrazumijeva da bi
uvrStena poduzeca u drzavnom vlasni$tvu , kao i ona neuvrstena trebala uvijek biti u
skladu s nacionalnim kodeksom korporativnog upravljanja, bez obzira na to koliko
je to obvezujuce.

C. Ako poduzeéa u drzavnom vlasniStvu imaju obvezu provodenja ciljeva
javne politike, nedrZavni dioni¢ari u svakom trenutku trebaju imati pristup
odgovarajuéim informacijama o tim ciljevima.

1. Kao dio obveze odrzavanja visokog stupnja transparentnosti prema svim

dioni¢arima, drzava treba osigurati da se vazne informacije ciljevima javne politike
koje ispunjava poduzete u drZzavnom vlasni§tvu trebaju objaviti nedrZzavnim
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dionicarima. Relevantne informacije trebaju se objaviti svim dionicarima u vrijeme
ulaganja te moraju biti dostupne tijekom cijelog razdoblja ulaganja.

D. Kad se poduzeéa u drZzavnom vlasniStvu ukljuce u projekte suradnje,
poput zajedni¢kih ulaganja i javno-privatnog partnerstva, ugovorna strana
treba osigurati pridrZavanje ugovornih prava i pravodobno i objektivno
rjesavanje sporova.

Kad se poduzeca u drzavnom vlasnistvu ukljuce u projekte suradnje s privatnim
partnerima, potrebno je voditi ra¢una da se poStuju ugovorna prava svih strana te
osigurati u¢inkovite mehanizme pravne zastite i/ili rjeSavanja sporova. Treba se
pridrzavati OECD-ovih preporuka, posebno OECD-ovih nacela za javno upravljanje
javno-privatnim partnerstvima, i, u odgovaraju¢im sektorima, OECD-ovih nacela za
sudjelovanje privatnog sektora u infrastrukturi. Jedna od kljuénih preporuka iz ovih
instrumenata jest da je potrebno voditi racuna o nadzoru nad izravnim ili neizravnim
fiskalnim rizicima za drzavu i upravljanju njima koji proizlaze iz javno-privatnih
partnerstva ili drugih aranzmana u koje stupa poduzec¢e u drzavnom vlasnistvu.

Nadalje, sluzbeni sporazumi izmedu drZave i privatnih partnera ili izmedu
poduze¢a u drzavnom vlasniStvu i privatnih partnera trebaju jasno definirati
odgovornosti svih partnera u projektu u slucaju nepredvidenih dogadaja, a
istovremeno trebaju omogucéivati dovoljno fleksibilnosti za pregovaranje o ugovoru
ako je to potrebno. Mehanizmi rjesavanja sporova trebaju osigurati da se sporovi
tijekom cijelog razdoblja trajanja projekta rjeSavaju pravedno i pravodobno ne
dovode¢i u pitanje druge pravne lijekove.
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Politika driavnog vlasniStva treba u potpunosti prepoznati odgovornosti poduzeca
u driavnom vlasniStvu prema dionicima i zahtijevati da poduzeéa u driavnom
vlasniStvu izvjeStavaju o svojim odnosima s dionicima. Treba jasno navesti sva
ocekivanja driave u pogledu odgovornog poslovanja poduzeéa u driavnom
vlasnistvu.

U nekim zemljama ¢lanicama OECD-a, pravni status, propisi ili zajednic¢ki
sporazumi/ugovori omogucéuju nekim dionicima odredena prava u poduzeéima u
drzavnom vlasnistvu. Neka poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu mogu imati jasne
upravljacke strukture u pogledu prava koja se odobravaju dionicima, prvenstveno
predstavnike zaposlenika na razini nadzornog odbora ili drugih prava savjetovanja /
donosenja odluka za predstavnike zaposlenika i organizacije potrosaca, kao §to su
savjetodavna vijeca.

Poduzeéa u drzavnom vlasnistvu trebaju razumjeti vaznost odnosa dionika za
stvaranje odrzivih i financijski stabilnih poduzec¢a. Odnosi dionika osobito su vazni
za poduze¢a u drzavnom vlasniStvu jer mogu biti kljucni za ispunjavanje obveza
javnih usluga i, u odredenim infrastrukturnim sektorima, snaznog utjecaja koji
poduzeca u drzavnom vlasni§tvu imaju na makroekonomski razvojni potencijal te na
zajednice u kojima djeluju. Povrh toga, neki ulagatelji sve viSe ukljucuju pitanja
koja se odnose na dionike u svoje odluke o ulaganju i uzimaju u obzir opasnost od
mogucih sporova u vezi s pitanjima dionika. Zbog toga je vazno da vlasnicko tijelo 1
poduzeca u drzavnom vlasniStvu prepoznaju utjecaj koji aktivna politika dionika
moze imati na dugorocne strateske ciljeve i ugled poduzeca. Poduzeca u drzavnom
vlasniStvu stoga, zajedno s vlasni¢kim tijelom, trebaju razviti i primjereno objaviti
jasna pravila za dionike.

Medutim, drzava ne smije putem poduzeca u drzavnom vlasni$tvu nastojati
ostvariti ciljeve koji se razlikuju od ciljeva koji se odnose na privatni sektor, osim
ako to nije na neki nacin kompenzirano. Sva posebna prava odobrena dionicima ili
utjecaj na postupak donosenja odluka moraju biti izriciti. Bez obzira na prava koja
su dionicima omogucena zakonom ili na posebne obveze koje poduzece u drzavnom
vlasniStvu u tom pogledu mora ispuniti, tijela druStva, posebno glavna skupstina
dioni¢ara i nadzorni odbor trebaju zadrzati ovlasti donoSenja odluka.

A DrZzavne uprave, drZzavna vlasnicka tijela i sama poduzeéa u

drZzavnom vlasniStvu trebaju priznati i posStovati prava dionika utvrdena
zakonom ili medusobnim sporazumima.
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Kao vecinski dioni¢ar, drzava moze upravljati postupkom korporativnog
odlucivanja i naéi se u polozaju da donosi odluke na Stetu dionika. Stoga je vazno
uspostaviti mehanizme i procedure zastite prava dionika. Vlasnicko tijelo treba u
pogledu toga imati jasna pravila. Poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju u
potpunosti posStovati prava dionika kako su utvrdena zakonom, propisima i
medusobnim sporazumima. Trebaju djelovati na isti nacin kao uvrStena drustva iz
privatnog sektora.

Radi poticanja aktivne suradnje s dionicima usmijerene na stvaranje dobiti,
poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebaju dionicima osigurati pravodoban i stalan
pristup relevantnim, dostatnim i pouzdanim informacijama kako bi mogli ostvariti
svoja prava. Dionici trebaju imati pristup u€inkovitoj pravnoj zastiti u slucaju
krSenja njihovih prava. Zaposlenici takoder trebaju imati moguénost slobodnog
izrazavanja svojih dvojbi bona fide o nezakonitim ili neeticnim praksama
nadzornom odboru i njihova prava time ne smiju biti ugrozena. Poduzeéa u
drzavnom vlasniStvu trebaju uvesti jasna pravila i postupke koji se na to odnose, na
primjer, pravila o ,,zvizda¢ima*“. U nedostatku pravodobnih korektivnih mjera ili u
slucaju postojanja razumne opasnosti od negativne reakcije na prituzbu u vezi s
krSenjem zakona, zaposlenici se poticu da prijave svoju bona fide prituzbu
ovlastenim tijelima. Brojne drzave pruZaju i moguénost pokretanja postupka u
slu¢aju krsenja Smjernica OECD-a za multinacionalna poduzeéa pred nacionalnom
kontaktnom tockom.

Potrebno je poticati stvaranje mehanizama sudjelovanja zaposlenika kad se to
smatra relevantnim u pogledu odnosa dionika za neka poduzeta u drzavnom
vlasni$tvu. Medutim, prilikom procjenjivanja vaznosti i zeljenog razvoja takvih
mehanizama, drzava treba pazljivo razmotriti poteSko¢e u pretvaranju nasljednih
prava u ufinkovite mehanizme poboljSanja poslovanja. Primjeri mehanizama
sudjelovanja zaposlenika ukljuc¢uju predstavnike zaposlenika u nadzornim odborima
I postupke upravljanja, kao §to je predstavljanje u sindikatima i radni¢kim vije¢ima
koja uzimaju u obzir misljenje zaposlenika pri donosenju odredenih klju¢nih odluka.
Medunarodne konvencije i norme takoder priznaju prava zaposlenika na
informacije, savjetovanje i pregovore.

B. Uvrstena ili velika poduzeca u drZavnom vlasnistvu trebaju
izvjestavati o odnosima dionika, uklju¢ujuéi, ako je to relevantno i izvedivo, o
radu, vjerovnicima i obuhvacenim zajednicama.

Dobra praksa zahtijeva da uvrStena drustva izvjeStavaju o pitanjima dionika. Na
taj nacin poduzeca u drzavnom vlasniStvu pokazuju spremnost na transparentan rad i
posvecenost su-radnji s dionicima. Time se zauzvrat razvija povjerenje i poboljSava
njihov ugled. Posljedicno, uvrStena drustva ili velika poduzeéa u drzavnom
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vlasni$tvu trebaju podrobno obavjestavati ulagatelje, dionike i javnost o pravilima za
dionike te pruziti informacije o njihovoj ucinkovitoj provedbi. To bi takoder trebalo
vrijediti 1 za sva poduzeca u drzavnom vlasniStvu koja imaju vazne ciljeve javnih
politika ili opce obveze usluge, uzimajuci u obzir troskove koji ovise o njihovoj
veli¢ini. Izvje$c¢a o odnosima dionika trebaju se odnositi na najbolje prakse i slijediti
postoje¢e smjernice o pruzanju informacija o drustvenoj i ekoloskoj odgovornosti.
Preporucuje se i da poduze¢a u drzavnom vlasniStvu podvrgnu svoja izvjeséa o
dionicima neovisnom ispitivanju kako bi ojacali svoju vjerodostojnost.

C. Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju razviti,
implementirati, nadzirati i komunicirati programe i mjere unutarnje kontrole,
etickih normi i uskladenosti, ukljucujué¢i one koje pridonose sprjecavanju
zloporaba i korupcije. Trebaju se temeljiti na nacionalnim normama, u skladu
s medunarodnim obvezama te se odnositi na poduzeéa u drzavnom vlasniStvu i
njihove podruZnice.

Nadzorni odbori poduze¢a u drZzavnom vlasni$tvu, poput nadzornih odbora
privatnih drusStava, trebaju primjenjivati visoke eticke norme. To je dugoroan
interes svakog poduzeca koje zeli potvrditi svoju vjerodostojnost i pouzdanost u
svakodnevnom radu i u pogledu dugorocnih obveza. Poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu mogu biti podlozna posebnom pritisku s obzirom na interakciju poslovnih
s politickim i javnim politikama. Osim toga, buduc¢i da poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu mogu imati vaznu ulogu u stvaranju poslovnog ozracja u drzavi, takoder
je vazno da odrzavaju visoke eticke norme.

Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu i njihovi sluzbenici trebaju se ponaSati u
skladu s visokim etickim normama. Poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebaju razviti
programe 1 mjere unutarnje kontrole, etike i uskladenosti, pridrzavajuéi se
nacionalnih normi i kodeksa ponaSanja. To treba podrazumijevati i obvezu
postupanja u skladu s Konvencijom OECD-a o borbi protiv podmicéivanja |
implementaciju preporuka Smjernica OECD-a o dobroj praksi za unutarnje
kontrole, eticke norme i uskladenost.

Eticki kodeks treba se odnositi na poduzeca u drzavnom vlasnistvu u cjelini,
kao i na njihove podruznice. Trebaju pruZiti jasne i detaljne smjernice o ocekivanom
ponaSanju svih zaposlenika i potrebno je uspostaviti programe i mjere uskladivanja.
Smatra se dobrom praksom da se ti kodeksi uspostave u suradnji sa svim
zaposlenicima i dionicima. Kodeksi trebaju imati jasnu podrSku i posvecenost
nadzornog odbora i viSeg rukovodstva. Uskladenost poduzeéa u drzavnom
vlasni$tvu s eti¢kim kodeksom trebaju povremeno nadzirati nadzorni odbori.
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Eticki kodeks treba ukljucivati smjernice o postupku nabave, kao i posebne
mehanizme zasStite i poticanja dionika, prvenstveno zaposlenika, na prijavljivanje
nezakonitog ili neeticnog postupanja korporativnih sluzbenika. U tom pogledu,
vlasnicka tijela trebaju osigurati da poduzeca u drzavnom vlasniStvu koja su pod
njihovom odgovorno$éu uspostave ucinkovite mehanizme zaStite zaposlenika u
slucaju prituzbi, podnesenih osobno ili putem predstavnika, ili za druge osobe izvan
poduzeca u drzavnom vlasnistvu. Nadzorni odbori poduzeca u drzavnom vlasnistvu
trebaju omoguditi zaposlenicima ili njihovim predstavnicima povjerljiv izravan
pristup neovisnoj osobi iz nadzornog odbora ili puc¢kom pravobranitelju unutar
poduzeca. Eticki kodeks takoder treba sadrzavati disciplinske mjere u slucaju
optuzbi podnesenih u lo$oj vjeri koje su neutemeljene, neozbiljne ili zZlonamjerne.

D. Poduzeca u drZavnom vlasniStvu trebaju se pridrzavati visokih
standarda odgovornog poslovanja. Ocekivanja drZavne uprave u tom pogledu
trebaju biti javno objavljena i trebaju biti uspostavljeni mehanizmi njihove
provedbe.

Poput privatnih drustava, poduzeca u drzavnom vlasniStvu imaju komercijalni
interes u minimalizaciji reputacijskog rizika i ugledu ,.dobrih korporativnih
gradana®“. Poduze¢a u drzavnom vlasniStvu trebaju se pridrzavati visokih normi
odgovornog poslovanja, uklju¢ujuéi u pogledu okolisa, zaposlenika, javnog zdravlja
i sigurnosti te ljudskih prava. Trebaju postupati u skladu s relevantnim
medunarodnim normama, ukljucujué¢i: Smjernice OECD-a za multinacionalna
poduzeca, koje su usvojile sve drzave ¢lanice OECD-a te odrzavati sva Cetiri nacela
sadrzana u Deklaraciji MOR-a o temeljnim nacelima i pravima na radu; te Vodecéa
nacela UN-a o poslovanju i ljudskim pravima. Vlasni¢ko tijelo moze izraziti svoja
oc¢ekivanja u tom pogledu i zahtijevati da poduzeéa u drzavnom vlasniStvu
izvjestavaju o svojem postupanju. Nadzorni odbori poduzeca u drzavnom vlasni$tvu
trebaju osigurati da su integrirani u korporativnu upravu poduzeéa u drZzavnom
vlasni$tvu, da imaju poticaje i da podlijezu odgovaraju¢em nadzoru izvjeséivanja i
poslovanja.

Od poduzeéa u drzavnom vlasniStvu ne smije se zahtijevati sudjelovanje u
dobrotvornim akcijama ili pruzanje javnih usluga koje bi prikladnije obavljala
relevantna ovlaStena tijela javne vlasti. Ocekivanja drzave u pogledu odgovornog
poslovanja poduze¢a u drzavnom vlasniStvu trebaju se komunicirati na jasan i
transparentan nacin.

E. Poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu ne smiju sluZiti kao sredstvo

financiranja politickog djelovanja. Poduzeca u drzavnom vlasniStvu ne smiju
davati doprinose politickim kampanjama.
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Poduzeca u drzavnom vlasniStvu ne smiju se ni u kojem slucaju koristiti kao
izvori kapitala za financiranje politickih kampanja ili aktivnosti. Ako su se poduzeca
u drzavnom vlasni$tvu u proslosti koristila za financiranje stranaka, to nije nuzno
bio oblik izravnih isplata. U nekim slu¢ajevima postoje navodi o upotrebi transakcija
izmedu poduzeéa u drzavnom vlasnistvu i1 korporacija kojima upravljaju politicki
interesi, zbog kojih su poduzeca u drzavnom vlasnistvu bila u gubitku.

Povrh toga, premda je u nekim drzavama uobicajena praksa privatnih drustava
da daju doprinose politickim kampanjama iz komercijalnih razloga, poduzeca u
drzavnom vlasniStvu trebaju izbjegavati takvo postupanje. Krajnja kontrola,
ukljucujuéi putem propisa, nad poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu odgovornost je
politicara koji pripadaju politickim strankama koje imaju koristi od darezljivosti
korporativnih sponzora. Stoga je opasnost od sukoba interesa — koji ve¢ postoji u
drustvima iz privatnog sektora — znacajno povecana za poduze¢a u drzavnom
vlasnistvu.
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NAPOMENE UZ POGLAVLJE VI.: OBJAVLJIVANJE |
TRANSPARENTNOST

Poduzeéa u driavnom vlasniStvu trebaju se pridriavati visokih standarda
transparentnosti i podlijegati istim visokim standardima knjigovodstva,
objavijivanja, uskladenosti i revizije kao i uvrstena drustva.

Transparentnost u pogledu financijskog i nefinancijskog djelovanja poduzeéa u
drzavnom vlasnistvu kljuéna je za vecu pouzdanost nadzornih odbora i uprave
poduzeca u drzavnom vlasni$tvu i omogucéuje djelovanje drzave kao obavijeStenog
vlasnika. Pri odlu¢ivanju o zahtjevima za izvjeStavanje i objavljivanje za poduzeca u
drzavnom vlasnistvu, potrebno je uzeti u obzir veli¢inu i komercijalno usmjerenje
poduzeca. Na primjer, za mala poduzeca u drzavnom vlasnistvu koja ne sudjeluju u
aktivnostima javnih politika, zahtjevi za objavljivanje ne trebaju biti tako visoki da
ugrozavaju njihovu konkurentnost. Nasuprot tome, ako je rije¢ o velikim
poduze¢ima u drzavnom vlasni§tvu ili ako je drzavno vlasniStvo motivirano
isklju¢ivo ciljevima javnih politika, doticno poduzeée treba implementirati vrlo
visoke standardne transparentnosti i objavljivanja informacija.

A Poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu trebaju prijaviti vazne financijske i
nefinancijske informacije poduzeéa u skladu s medunarodno priznatim visokim
standardima korporativnog objavljivanja, ukljucujuéi i za podruéja koja su od
velikog znacaja za drzavu kao vlasnika i za Siru javnost. To se osobito odnosi
na aktivnosti poduzeéa u drZzavnom vlasniStvu koje se obavljaju u javnom
interesu.

Sva poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebaju objaviti financijske i nefinancijske
informacije, a velika i uvrStena poduzeca trebaju to izvesti u skladu s medunarodno
priznatim visokim standardima. To podrazumijeva da ¢lanovi nadzornog odbora
poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebaju potpisati financijska izvjes$éa i da glavni
izvr$ni direktori i glavni financijski direktori trebaju potvrditi da ta izvjes¢a u svim
bitnim aspektima primjereno i posteno predstavljaju operativno i financijsko stanje
poduzeca u drzavnom vlasnistvu.

U mjeri u kojoj je to moguce, relevantna ovlastena tijela trebaju provesti
analizu odnosa troskova i koristi kako bi se utvrdilo koja se poduze¢a u drzavnom
vlasniS§tvu trebaju podvrgnuti medunarodno priznatim visokim standardima
kvalitete. Ta analiza treba uzeti u obzir da su zahtjevi za objavljivanje ne samo
poticajni nego i pomazu nadzornom odboru i upravi da profesionalno obavljaju
svoje zadatke.
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Visoka razina objavljivanja takoder je dragocjena za poduzeca u drzavnom
vlasniStvu koja nastoje posti¢i vazne ciljeve javnih politika. To je osobito vazno kad
imaju znacajan utjecaj na drzavni proracun, na rizik koji snosi drzava ili globalni
drustveni utjecaj. Na primjer, drustva u Europskoj uniji koja imaju pravo na drzavne
subvencije za pruzanje usluga od opéeg gospodarskog interesa moraju imati
odvojene racune za te aktivnosti.

Poduzeca u drzavnom vlasniStvu trebaju podlijegati barem istim zahtjevima za
objavljivanje kao uvrStena druStva. Zahtjevi za objavljivanje ne smiju ugroziti
kljuénu korporativnu povjerljivost i ne smiju staviti poduzeca u drzavnom vlasnistvu
u nepovoljan poloZzaj u odnosu na privatnu konkurenciju. Poduze¢a u drzavnom
vlasni$tvu trebaju izvjestavati o financijskim i operativnim rezultatima, objavljivati
nefinancijske informacije, politiku naknada, povezane transakcije stranaka, strukture
upravljanja i politike upravljanja. Poduze¢a u drzavnom vlasnistvu trebaju objaviti
slijede li kodeks korporativnog upravljanja i, ako je to slucaj, navesti o kojem je
kodeksu rije¢. Pridrzavanje medunarodno prihvacenih normi izvjeStavanja pri
objavljivanju financijskih i nefinancijskih informacija smatra se dobrom praksom.

U pogledu objavljivanja informacija o naknadama za ¢lanove nadzornog
odbora i kljuéno izvrSno osoblje, smatra se dobrom praksom objaviti ih na
pojedina¢noj razini. Informacije trebaju sadrzavati odredbe o raskidu ugovora i
umirovljenju, kao i sve posebne prednosti ili naknade u naravi koje imaju ¢lanovi
nadzornog odbora.

Uzimajuéi u obzir kapacitet i veli¢inu poduzeca, primjeri takvih informacija
ukljucuju sljedece:

1. Jasna izjava za javnost o ciljevima poduzeéa i njihovom ispunjenju (za
poduzeca u potpunom drzavnom vlasnistvu to bi ukljucivalo sve ovlasti koje je
dodijelilo drZzavno vlasnicko tijelo);

Vazno je da svako poduzece u drzavnom vlasnistvu jasno navede svoje opce
ciljeve. Bez obzira na postojeci sustav nadzora poslovanja, potrebno je identificirati
ogranicen skup osnovnih op¢ih ciljeva, zajedno s informacijama o nacinu postupanja
poduzeca s kompromisima izmedu ciljeva koji mogu biti medusobno sukobljeni.

Ako je drzava vecinski vlasnik ili ima stvarnu kontrolu nad poduzeéem u
drzavnom vlasnistvu, ciljevi poduzeéa trebaju biti jasni svim drugim ulagateljima,
trziStu 1 javnosti. Takve obveze objavljivanja potaknut ¢e sluzbenike poduzeca u
drzavnom vlasniStvu da i sami razumiju te ciljeve, a mogle bi takoder povecati
posvecenost uprave ispunjenju tih ciljeva. Pruzit ¢e referentnu tocku svim
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dionicima, trzistu i op¢oj javnosti za razmatranje usvojene strategije i odluka koje je
donijela uprava.

Poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu trebaju izvijestiti o tome kako su ispunili
ciljeve objavljivanjem kljuc¢nih pokazatelja financijskog i nefinancijskog poslovanja.
Kad se poduzece u drzavnom vlasnistvu koristi i za ciljeve javnih politika, mora
izvjestavati o nacinu postizanja istih.

2. Financijski i operativni rezultati poduzeca, ukljucujudi, gdje je to relevantno,
sporazume o troSkovima i financiranju za ciljeve javnih politika;

Poput privatnih korporacija, poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu trebaju objaviti
informacije o svojim financijskim, operativnim i nefinancijskim rezultatima. Osim
toga, ako se od poduze¢a u drzavnom vlasniStvu ocekuje ispunjavanje odredenih
ciljeva javnih politika, potrebno je takoder objaviti informacije o izdacima za
povezane aktivnosti i nacinu njihovog financiranja. Istodobno, vlasnicko tijelo treba
poduzeti mjere kojima ¢e osigurati da dodatne obveze izvjeStavanja za poduzeca u
drzavnom vlasniStvu, osim onih koje vrijede i za privatna poduzea, ne cine
nepotrebno optereéenje za njihove gospodarske aktivnosti.

3. Upravljacka, vlasnicka i glasacka struktura poduzeéa, ukljucujuéi sadrzaj
kodeksa korporativnog upravljanja ili politike i postupaka provedbe;

Vazno je da upravljacke i glasacke strukture poduzeca u drzavnom vlasni$tvu
budu transparentne, tako da svi dionici budu potpuno upuceni u svoje udjele u
novcanim tokovima i u svoja glasacka prava. Takoder mora biti jasno tko zadrzava
zakonsko vlasnistvo nad drzavnim udjelima i tko snosi odgovornost za ostvarenje
prava drzavnog vlasniStva. Sva posebna prava ili sporazumi koji se razlikuju od
opc¢eprihvacenih pravila korporativnog upravljanja i koji mogu poremetiti vlasnicku
ili upravljacku strukturu poduze¢a u drzavnom vlasnistvu, kao Sto su ,zlatne
dionice® i pravo veta, moraju se objaviti. Potrebno je otkriti postojanje sporazuma
dionicara, pri ¢emu neki dijelovi sadrzaja mogu podlijegati uvjetima povjerljivosti.

4. Naknade za ¢lanove nadzornog odbora i klju¢no izvr$no osoblje;

Vazno je da poduzeta u drzavnom vlasni$tvu osiguraju visoku razinu
transparentnosti u pogledu naknada za ¢lanove nadzornog odbora i klju¢no izvr$no
osoblje. Nepruzanje odgovaraju¢ih podataka javnosti moze za posljedicu imati
negativnu percepciju i povecati opasnost od negativnih reakcija na vlasnicko tijelo i
pojedinacna poduzeca u drzavnom vlasniStvu. Informacije se trebaju odnositi na
stvarne razine naknada i politike na kojima se temelje.
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5. Kovalifikacije ¢lanova nadzornog odbora, postupak odabira, ukljucujudéi
politike raznolikosti, uloge u nadzornim odborima drugih poduzeéa i smatra li
ih nadzorni odbor poduzeéa u privatnom vlasni$tvu neovisnima;

Potpuna transparentnost u pogledu kvalifikacija ¢lanova nadzornog odbora
osobito je vazna za poduzeta u drzavnom vlasniStvu. Za imenovanje clana
nadzornog odbora poduzeéa u drZzavnom vlasni§tvu Cesto je izravno odgovorna
drzavna uprava, zbog Cega postoji opasnost da ¢e se ¢lanovi nadzornog odbora
dozivljavati kao osobe koje djeluju u ime drzave ili odredenih politickih krugova, a
ne kao osobe od dugoroénog interesa poduzeca i njegovih dioniGara. Zahtjevi za
visoku razinu transparentnosti u pogledu kvalifikacija i postupak imenovanja
¢lanova nadzornog odbora moze igrati vaznu ulogu u povecanju profesionalnosti
nadzornih odbora poduzeta wu drzavnom vlasnistvu. Takoder omogucuju
ulagateljima da procijene kvalifikacije ¢lanova nadzornog odbora i prepoznaju sve
potencijalne sukobe interesa.

6. Svi predvidljivi ¢imbenici rizika i mjere poduzete za upravljanje takvim
rizicima;

Kad poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu poduzmu ambiciozne strategije bez jasne
identifikacije, procjene ili izvjeStavanja o povezanim rizicima, dolazi do velikih
poteskoca. Objavljivanje Cimbenika rizika osobito je vazno kad poduzeéa u
drzavnom vlasniStvu djeluju u novim dereguliranim i sve viSe internacionaliziranim
industrijama, u kojima se suoCavaju s nizom novih rizika, kao §to su politicki,
operativni i teCajni rizici. Bez prikladnog izvjeStavanja o Cimbenicima rizika,
poduzeéa u drZzavnom vlasni§tvu mogu dati pogresnu sliku svoje financijske
situacije i op¢eg poslovanja. To, zauzvrat, moze dovesti do neprimjerenih strateskih
odluka i neo¢ekivanih financijskih gubitaka. Cimbenici rizika trebaju se na vrijeme i
dovoljno Cesto objavljivati.

Primjereno objavljivanje informacija o naravni i razmjeru rizika na koja
poduzeca u drzavnom vlasniStvu nailaze u poslovanju zahtijeva uspostavu stabilnih
unutarnjih sustava upravljanja rizicima radi identificiranja, upravljanja, nadziranja i
izvjeStavanja o rizicima. Poduze¢a u drzavnom vlasnistvu trebaju izvjeStavati u
skladu s novim i promjenjivim normama i objaviti informacije o cjelokupnoj
izvanbilan¢noj imovini i odgovornostima. Kad je to prikladno, takvo izvjeStavanje
treba obuhvatiti strategije upravljanja rizicima, kao i sustave njihove
implementacije. To se treba odnositi na financijske i operativne rizike, ali i, gdje je
to relevantno i klju¢no za poduzeca u drzavnom vlasnistvu, na rizike povezane s
ljudskim pravima, radom, okoliSom i porezima. DruStva u industriji vadenja
minerala trebaju objaviti svoje rezerve u skladu s najboljim praksama jer to moze
biti kljucan element njihovog profila vrijednosti i rizika.
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7. Sva financijska pomo¢, ukljuc¢ujuéi jamstva, dobivena od drZave i obveze
preuzete u ime poduzeéa u drzavnom vlasnistvu, uklju¢ujuéi ugovorne obveze i
odgovornosti koje nastaju na temelju javno-privatnog partnerstva;

Kako bi se stekla to¢na i potpuna slika financijske situacije poduzeca u
drzavnom vlasniStvu, vazno je da zajednicke obveze, financijska pomo¢ ili
mehanizmi dijeljenja rizika izmedu drzave i poduzeéa u drzavnom vlasnistvu budu
prikladno objavljeni. Objavljivanje treba sadrzavati pojedinosti o svim drzavnim
poticajima ili subvencijama koje je dobilo poduzeée u drzavnom vlasnistvu, sva
jamstva koja je drzava dala poduze¢u u drzavnom vlasniStvu za rad, kao i sve
obveze koje drzava preuzima u ime poduzeca u drzavnom vlasniStvu. Norme
objavljivanja trebaju biti u skladu s postoje¢im zakonskim obvezama, na primjer
obvezama upravljanja drzavnom pomo¢i. Objavljivanje jamstava mogu provesti
poduze¢a u drzavnom vlasniStvu ili drzava. Smatra se dobrom praksom da
zakonodavstvo nadzire drzavna jamstva kako bi se poStovale proracunske procedure.

Javno-privatna partnerstva takoder se trebaju prikladno objaviti. Takvi poslovni
pothvati Cesto se odlikuju prijenosima rizika, resursa i nagrada izmedu javnih i
privatnih partnerstava radi pruzanja javnih usluga ili javne infrastrukture i mogu
dovesti do novih i posebnih materijalnih rizika.

8. Sve materijalne transakcije s drZavom i drugim povezanim subjektima;

Materijalne transakcije izmedu poduzeca u drzavnom vlasniStvu i povezanih
subjekata, kao $to je vlasnicko ulaganje jednog poduzeca u drzavnom vlasnistvu u
drugo, mogu biti izvor potencijalne zloporabe i moraju se objaviti. IzvjeStavanje o
transakcijama s povezanim subjektima treba pruziti sve informacije potrebne za
procjenu postenosti i prikladnosti tih transakcija. Takoder se smatra dobrom
praksom, ¢ak i u nedostatku materijalnih transakcija, da se jasno identificiraju
organizacijske i korporativne veze poduzeca u drzavnom vlasni§tvu s drugim
povezanim subjektima.

9. Sva relevantna pitanja u pogledu zaposlenika i drugih dionika.

Poduze¢a u privatnom vlasniStvu trebaju pruziti informacije o klju¢nim
pitanjima u vezi sa zaposlenicima i drugim dionicima koja mogu materijalno utjecati
na financijsko i1 nefinancijsko poslovanje poduzec¢a ili imati znaCajan utjecaj na
dionike. Objavljivanje moze sadrzavati odnose uprave i zaposlenika, ukljucujuci
naknade, ukljuenost u kolektivno pregovaranje i mehanizme predstavljanja
zaposlenika, kao 1 odnose s drugim dionicima, kao §to su vjerovnici, dobavljaci i
lokalne zajednice. Moze takoder sadrzavati sve materijalne informacije o okolisu,
drustvu, ljudskim pravima i protukorupcijskim mjerama.
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Neke drzave zahtijevaju opsezno objavljivanje informacija o ljudskim
resursima. Relevantne politike, kao §to su programi razvoja ljudskih resursa i obuke,
stopa zadrzavanja zaposlenika i planovi kupnje dionica za zaposlenike, mogu pruziti
vazne informacije o snazi konkurentnosti drustava za sudionike na trzi$tu i druge
dionike.

B. Godis$nja financijska izvjes¢a poduzecéa u drzavnom vlasniStvu trebaju
se podvrgnuti neovisnoj vanjskoj reviziji na temelju visokih standarda
kvalitete. Posebni postupci drZavnog nadzora ne mogu zamijeniti neovisnu
vanjsku reviziju.

U interesu Sire javnosti, poduze¢a u drzavnom vlasniStvu trebaju biti jednako
transparentna kao drustva koja kotiraju na burzi. Bez obzira na njihov pravni status i
¢ak ako nisu uvrStena, sva poduzeca u drzavnom vlasni§tvu trebaju objavljivati
izvjesc¢a u skladu s najboljim praksama knjigovodstva i revizijskim standardima.

U praksi, poduzeca u drzavnom vlasnistvu nisu obvezna podvrgnuti se
vanjskoj, neovisnoj reviziji. To je ¢esto zbog posebnih drzavnih sustava revizije i
kontrola koji se ponekad smatraju dovoljnim za osiguranje kvalitete i opseznosti
knjigovodstvenih podataka. Te financijske kontrole uobicajeno provode posebni
drzavni ili ,,vrhovni* revizijski subjekti koji mogu ispitati i poduze¢e u drzavnom
vlasniS§tvu 1 vlasni¢ko tijelo. U brojnim slu¢ajevima, oni takoder prisustvuju
sastancima nadzornog odbora i Cesto izravno izvjeStavaju zakonodavno tijelo o
poslovanju poduze¢a u drzavnom vlasnistvu. Medutim, te posebne kontrole
namijenjene su nadzoru upotrebe javnih sredstava i proracunskih resursa, a ne za rad
poduzeca u drzavnom vlasnistvu u cjelini.

Kako bi se povecala pouzdanost pruzenih informacija, drzava treba zahtijevati
da se, osim posebnim drzavnim revizijama, barem sva velika poduze¢a u drzavnom
vlasniStvu trebaju podvrgnuti i vanjskoj reviziji koja se provodi u skladu s
medunarodno priznatim normama. Potrebno je razviti prikladne postupke odabira
vanjskih revizora, a klju¢no je da oni budu neovisni od uprave i od velikih dionicara,
odnosno drzave u slucaju poduzeéa u drzavnom vlasnistvu. Povrh toga, vanjski
revizijski subjekti trebaju podlijegati istim kriterijima neovisnosti koji vrijede za
drustva iz privatnog sektora. To zahtijeva posebnu paznju revizijskog odbora ili
nadzornog odbora te opcenito ukljuuje ogranicavajuée odredbe nerevizijskih usluga
za poduzeca u drzavnom vlasni$tvu koje je podvrgnuto reviziji, kao i povremenu
izmjenu revizijskih partnera ili javne natjeCaje za vanjske revizijske subjekte.

C. Vlasnicko tijelo treba dosljedno izvjeStavati o poduzeé¢ima u drZavnom
vlasni§tvu i objavljivati godiSnja objedinjena izvjeSéa o poduzeéima u
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drzavnom vlasni§tvu. Dobra praksa zahtijeva upotrebu internetskih
komunikacija radi lakSeg pristupa §ire javnosti.

Vlasnicko tijelo treba razviti metodu objedinjenog izvjes¢ivanja koja pokriva
sva poduzeca u drzavnom vlasniStvu i uciniti je kljucnim alatom za objavljivanje
usmjerenim na §iru javnost, zakonodavna tijela i medije. Ta metoda izvjeStavanja
treba se razviti na nacin koji omoguéuje da svi mogu steéi jasan uvid u opce
poslovanje 1 razvoj poduzeca u drzavnom vlasniStvu. Osim toga, objedinjeno
izvje$¢ivanje kljuno je =za vlasnic¢ko tijelo koje nastoji produbiti svoje
razumijevanje poslovanja poduze¢a u drzavnom vlasniStvu i razjasniti vlastite
politike.

Objedinjenim izvjes¢ivanjem nastaje godiSnje objedinjeno izvjesce koje izdaje
drzava. To objedinjeno izvjeS¢e treba biti primarno usmjereno na financijsko
poslovanje i vrijednost poduzeca u drzavnom vlasnistvu, ali i sadrzavati informacije
o poslovanju u pogledu klju¢nih nefinancijskih pokazatelja. Treba barem ukazati na
ukupnu vrijednost drzavnog portfelja. Takoder treba sadrzavati opéu izjavu o politici
drzavnog vlasniStva i informacije o nac¢inu na koji je drzava primijenila tu politiku.
Potrebno je navesti i informacije o organizaciji vlasnicke funkcije, kao i pregled
razvoja poduzeca u drzavnom vlasniStvu, skupne financijske informacije i izvjes¢a o
izmjenama u nadzornim odborima poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu. Objedinjeno
izvjesce treba sadrzavati kljucne financijske pokazatelje, ukljucujuci promet, prihod,
novcani tijek poslovanja, bruto ulaganja, prinos na kapital, omjer kapitala/imovine i
dividende. Vlasni¢ko tijelo treba unaprijediti objavljivanje odnosa dionika s pomoc¢u
jasne politike i razvoja objedinjenih objava §iroj javnosti.

Treba takoder pruziti i informacije o metodama prikupljanja podataka.
Objedinjeno izvjeSée treba ukljucivati i pojedinacna izvjeS¢a o najvaznijim
poduzecima u drzavnom vlasni$tvu. Vazno je naglasiti da objedinjeno izvjes¢ivanje
ne smije duplicirati, ve¢ treba upotpuniti postojece zahtjeve za izvjeStavanje, na
primjer, godiSnja izvjeS¢a za zakonodavna tijela. Neka vlasnicka tijela mogu
objavljivati samo ,djelomicna“ objedinjena izvjeS€a, odnosno izvjeséa koja
obuhvacaju poduzeca u drzavnom vlasnistvu koja djeluju u sli¢nim sektorima.

Vlasni¢ko tijelo trebalo bi razmotriti uspostavljanje web-mjesta koje bi
omogucilo lak pristup informacijama za Siru javnost. Takva web-mjesta mogu
sadrzavati informacije o organizaciji vlasnicke funkcije i opéoj vlasnickoj politici,
kao i informacije o veli€ini, razvoju, poslovanju i vrijednosti drzavnog sektora.

SMJERNICE OECD-A ZA KORPORATIVNO UPRAVLJANJE U PODUZECIMA U DRZAVNOM VLASNISTVU: IZDANJE 1Z 2015. © OECD 2015 73



NAPOMENE UZ POGLAVLIJE VII.: ODGOVORNOSTI NADZORNIH ODBORA PODUZECA U DRZAVNOM VLASNISTVU

NAPOMENE UZ POGLAVLJE VII.: ODGOVORNOSTI NADZORNIH
ODBORA PODUZECA U DRZAVNOM VLASNISTVU

Nadzorni odbori poduzeéa u driavnom vlasnistvu trebaju imati potrebna
ovlastenja, kompetencije i objektivnost za izvrSavanje funkcija strateSkog vodenja i
nadzora upravljanja. Trebaju djelovati s integritetom i snositi odgovornost za svoje
postupanje.

Osnazivanje i poboljsanje kvalitete i u¢inkovitosti nadzornih odbora poduzeca
u drzavnom vlasni$tvu kljuéan je korak u osiguranju visokokvalitetnog
korporativnog upravljanja poduze¢ima u drZzavnom vlasniStvu. Vazno je da
poduzeca u drzavnom vlasniStvu imaju utjecajne nadzorne odbore Kkoji mogu
djelovati u interesu poduzec¢a i njegovih vlasnika, u¢inkovito nadzirati upravljanje i
za$tititi upravu od poremecaja pri svakodnevnom poslovanju. U tu svrhu, potrebno
je osigurati kompetenciju nadzornih odbora poduzeca u drzavnom vlasnistvu, ojacati
njihovu neovisnost i poboljsati nacin njihovog rada. Takoder je neophodno dati im
izri¢itu 1 potpunu odgovornost za izvrSenje funkcija i osigurati da postupaju s
integritetom.

A Nadzorni odbori poduzeéa u drZavnom vlasni$tvu trebaju imati jasne
ovlasti i kona¢nu odgovornost za poslovanje poduzeca. Uloga nadzornih odbora
poduzec¢a u drzavnom vlasniStvu treba biti jasno definirana u zakonodavstvu,
po mogucénosti u skladu s pravom trgovackih drustava. Nadzorni odbor treba
snositi potpunu odgovornost prema vlasnicima, djelovati u najboljem interesu
poduzeca i postupati sa svim dioni¢arima jednako.

Odgovornosti nadzornih odbora poduze¢a u drzavnom vlasni$tvu trebaju biti
formulirane u relevantnom zakonodavstvu, propisima, politici drzavnog vlasnistva i
korporativnim poveljama. Treba posebno naglasiti da svi ¢lanovi nadzornog odbora
imaju zakonsku obvezu postupanja u skladu s najboljim interesima poduzeca i
pravednog postupanja sa svim dioni¢arima. Kolektivna i pojedina¢na odgovornost
¢lanova nadzornog odbora treba se jasno navesti. Ne smije biti razlika izmedu
odgovornosti razli¢itih ¢lanova nadzornog odbora, bez obzira na to je li ih imenovala
drzava ili drugi dionicari ili dionici. Obuka treba biti obvezna kako bi se ¢lanovi
nadzornog odbora poduzeéa u drzavnom vlasniStvu mogli informirati o njihovim
odgovornostima i obvezama.

Kako bi se potaknula odgovornost i uéinkovitost, nadzorni odbori trebaju biti u
skladu s najboljim praksama razvijenima za privatni sektor. Trebaju biti ogranicene
veliCine 1 sastojati se samo od ¢lanova neophodnih za osiguranje ucinkovitog rada.
Iskustvo pokazuje da manji nadzorni odbori omogucuju stvarne rasprave o strategiji
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i da su manje podlozni pukom birokratskom djelovanju. Izvjesé¢e nadzornog odbora
treba se podnijeti zajedno s godiSnjim izvjeStajima i vanjskim revizorima. Izvje$ce
nadzornog odbora treba pruziti informacije i komentare o organizacijskom i
financijskom poslovanju, ¢imbenicima rizika, znacajnim dogadajima, odnosima s
dionicima i u¢incima uputa od strane vlasnickog tijela.

B. Nadzorni odbori poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju ucinkovito
obavljati svoje funkcije odredivanja strategije i nadzora upravljanja na temelju
ovlasti nadzornog odbora i ciljeva koje je odredila drzava. Takoder trebaju
imati ovlasti imenovanja i smjene glavnog izvr$nog direktora. Trebaju odrediti
razine naknada za rukovoditelje koje su u dugoro¢nom interesu poduzeca.

Kako bi ispunili svoje obveze, nadzorni odbori poduzeca u drzavnom
vlasni$§tvu trebaju aktivno (i) formulirati ili odobriti, nadzirati i pregledavati
korporativnu strategiju, unutar okvira op¢ih korporativnih ciljeva; (ii) uspostaviti
prikladne pokazatelje poslovanja i identificirati kljucne rizike; (iii) razviti i
nadgledati politike i procedure ucinkovitog upravljanja rizicima u pogledu
financijskih i operativnih rizika, ali i u pogledu pitanja koja se odnose na ljudska
prava, zaposlenike, okolis i porezna pitanja; (iv) nadgledati postupke objavljivanja i
komunikacije, osiguravajuci da financijski izvjestaji to¢no predstavljaju poslovanje
poduze¢a u drzavnom vlasniStvu i odrazavaju nastale rizike; (v) procjenjivati i
nadgledati rad uprave; i (vi) odlu¢ivati o naknadama za glavne izvr$ne direktore te
razviti uc¢inkovite planove nasljedivanja za klju¢ne rukovoditelje.

Jedna od klju¢nih funkcija nadzornih odbora poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu
treba biti imenovanje i smjena glavnih izvr$nih direktora. Bez te ovlasti, hadzorni
odbori poduzeéa u drzavnom vlasnistvu teSko mogu obavljati funkciju nadzora i
preuzeti odgovornost za poslovanje poduze¢a u drzavnom vlasnisStvu. U nekim
slucajevima, to se moze izvesti u suradnji ili uz savjetovanje s vlasnickim tijelom.

Neke drzave odstupaju od te dobre prakse i u slucaju poduzeéa u potpunom
drzavnom vlasniStvu omoguéuju drzavi izravno imenovanje glavnog izvrSnog
direktora. Da bi se osigurao integritet nadzornog odbora, dobra praksa zahtijeva
barem savjetovanje s nadzornim odborom. Bez obzira na postupak, imenovanja se
trebaju temeljiti na strunim kriterijima i postupku natjecaja. Angaziranje neovisnih
stru¢njaka za upravljanje postupkom odabira smatra se dobrom praksom, osobito za
velika poduzeéa u drzavnom vlasnistvu koja djeluju u gospodarskom sektoru.
Pravila i postupci nominiranja i imenovanja glavnog izvr$nog direktora trebaju biti
transparentni i pridrzavati se odgovornosti izmedu glavnog izvrSnog direktora,
nadzornog odbora i vlasnic¢kog tijela. Potrebno je objaviti sve sporazume dionicara u
pogledu imenovanja glavnog izvr§nog direktora.
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Temeljem njihove obveze za procjenu i nadzor upravljanja, nadzorni odbori
poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju odluciti o naknadama za glavnog izvrsnog
direktora, §to podlijeZe mjerodavnim drzavnim propisima. Takoder trebaju osigurati
da naknade za glavnog izvrSnog direktora budu povezane s performansama i
potpuno transparentne. Kompenzacijski paketi za viSe rukovodstvo trebaju biti
konkurentni, ali se treba osigurati da uprava ne dobiva poticaje koji nisu u skladu s
dugoro¢nim interesom poduzeca i njegovih vlasnika. Uvodenje odredbi o malusu i
ponistavanju prekomjerne naknade smatra se dobrom praksom. Time se poduzecu
omogucuje pravo uskradivanja i vracanja naknada od rukovoditelja u slucaju
prijevara i sli¢nih okolnosti, na primjer, ako poduzece treba ponovno objaviti
financijski izvjestaj zbog nedosljednosti sa zahtjevima financijskog izvjestavanja.
Brojne su drzavne uprave uvele ograni¢enja naknade za uprave poduzeéa u
drzavnom vlasnistvu, sukladno veli¢ini poduzeca i sektoru djelovanja.

C. Ustroj nadzornih odbora poduzeéa u drZavnom vlasniStvu treba
omogucivati objektivno i neovisno procjenjivanje. Svi ¢lanovi nadzornog
odbora, ukljucujuéi sve drZavne sluzbenike, trebaju se imenovati na temelju
kvalifikacija i imati jednakovrijedne pravne odgovornosti.

Osnovni preduvjet za osnazivanje nadzornih odbora poduzeéa u drzavnom
vlasni§tvu jest strukturirati ih tako da mogu uéinkovito provoditi objektivno i
neovisno procjenjivanje, nadzirati vise rukovodstvo i donositi strateske odluke. Svi
¢lanovi nadzornog odbora trebaju se imenovati u transparentnom postupku i treba
biti jasno da je njihova obveza postupati u najboljem interesu poduzeca kao cjeline.
Ne smiju djelovati kao pojedinacni predstavnici interesnih skupina koje su ih
imenovale. Nadzorni odbori poduze¢a u drzavnom vlasniStvu trebaju takoder biti
zasticeni od politickih intervencija koje ih mogu sprijeCiti u postizanju ciljeva
dogovorenih s drzavom i vlasni¢kim tijelom. Svi drzavni predstavnici koji su
imenovani kao ¢lanovi nadzornih odbora poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu trebaju
imati jednake pravne odgovornosti kao i drugi ¢lanovi nadzornog odbora. Na
primjer, ne smiju imati de jure ili de facto izuze¢a od osobne odgovornosti.

Smatra se dobrom praksom nastojati posti¢i raznolikost u sastavu nadzornog
odbora, ukljucuju¢i u pogledu spola, starosne dobi te zemljopisnog podrijetla,
profesije i obrazovanja. Osobe koje su izravno povezane s izvr$nim ovlastima — npr.
predsjednici drzave, predsjednici vlade i ministri — ne smiju biti ¢lanovi hadzornog
odbora jer bi to predstavljalo ozbiljne sumnje u neovisnost njihovog prosudivanja.
Za poduzeéa u drzavnom vlasniStvu koja djeluju u gospodarskim aktivnostima
preporucuje se da ¢lanovi nadzornog odbora imaju dovoljno poslovnog, financijskog
i struénog znanja za ucinkovito ispunjavanje svojih obveza. U tom pogledu moze
biti korisno iskustvo iz privatnog sektora.
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Potrebno je uspostaviti mehanizme procjene i odrzavanja ucinkovitosti i
neovisnosti rada nadzornog odbora. To uklju¢uje, primjerice, ograni¢enja moguceg
broja reizbora, kao i osiguranje resursa za omogucavanje pristupa nadzornog odbora
neovisnim informacijama ili vjeStacenju.

D. Neovisni ¢lanovi nadzornog odbora, ako je primjenjivo, ne smiju imati
nikakve materijalne interese ili veze s poduze¢em, njegovom upravom, drugim
velikim dioni¢arima i vlasnickim tijelom, jer bi to moglo ugroziti njihovu
sposobnost za objektivno prosudivanje.

Kako bi se poboljsala objektivnost nadzornih odbora poduzec¢a u drzavnom
vlasnistvu, u nadzornim odborima treba biti odreden minimalan broj neovisnih
¢lanova. Neke drzave zahtijevaju da poduzeca u drzavnom vlasniStvu primjenjuju
jednaka pravila za neovisne ¢lanove nadzornog odbora koja se odnose na uvrstena
poduzeca. Ono §to se podrazumijeva pod ,neovisnoScu™ znacajno se razlikuje
izmedu pojedinih drzava. Neovisni ¢lanovi nadzornog odbora ne smiju imati
nikakve materijalne interese ili veze s poduze¢em, njegovom upravom ili vlasnikom,
jer bi to moglo ugroziti njihovu sposobnost za objektivno prosudivanje. Takoder se
smatra dobrom praksom izuzeti osobe na temelju bra¢nog, obiteljskog ili drugog
osobnog odnosa s izvrSnim osobljem ili dioniCarima s veéinskim udjelom u
poduzedu.

Neovisni ¢lanovi nadzornog odbora trebaju imati odgovaraju¢e kompetencije i
iskustvo za poboljsanje ucinkovitosti nadzornih odbora poduzeéa u drZzavnom
vlasni§tvu. Za poduzet¢a u drzavnom vlasni$tvu koja se bave gospodarskim
aktivnostima preporucuje se da imenuju Clanove iz privatnog sektora, §to im moze
pomo¢i da budu viSe usmjerena prema poslovanju. Njihova stru¢nost moze
ukljucivati 1 kvalifikacije koje se odnose na posebne obveze i ciljeve politike
poduzeca u drzavnom vlasnistvu.

E. Potrebno je primijeniti mehanizme izbjegavanja sukoba interesa koji
sprecavaju ¢lanove nadzornog odbora u objektivnom ispunjavanju obveza i
ograniciti politicke intervencije u postupanje nadzornog odbora.

Budu¢i da svi ¢lanovi nadzornih odbora poduzeéa u drzavnom vlasni$tvu mogu
podlijegati sukobu interesa, potrebno je takoder poduzeti mjere rjesavanja u slucaju
da dode do sukoba interesa. Svi ¢lanovi nadzornog odbora trebaju obavijestiti
nadzorni odbor o svim sukobima interesa, nakon ¢ega nadzorni odbor odlucuje o
daljnjem postupanju. Potrebno je takoder poduzeti posebne mjere sprjecavanja
politicke intervencije u nadzorne odbore poduzeta u drzavnom vlasniStvu. U
poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu koja izvrSavaju vazne javne usluge moze biti
opravdan odredeni politicki nadzor. Nasuprot tome, u poduze¢ima u drzavnom
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vlasni$tvu koja djeluju u gospodarskom sektoru bez ciljeva javnih politika dobra je
praksa izbjegavati predstavnike visokih razina politi¢ke vlasti u hadzornom odboru,
ukljucujuéi predstavnike vlade i zakonodavnih tijela. To ne podrazumijeva da drugi
drzavni ili javni sluZbenici ne mogu biti ¢lanovi nadzornih odbora.

F. Predsjednik treba preuzeti odgovornost za ucinkovitost nadzornog
odbora i, ako je to potrebno, u suradnji s drugim ¢lanovima nadzornog odbora,
djelovati kao veza u komunikaciji s drzavnim vlasni¢kim tijelom. Dobrom se
praksom smatra odvojiti funkciju predsjednika i glavnog izvr$nog direktora.

Predsjednik igra klju¢nu ulogu u poticanju ucinkovitosti hadzornog odbora.
Njegov je zadatak stvoriti u¢inkovit tim od skupine pojedinaca. Za to su potrebne
posebne vjestine, ukljucujuéi sposobnost vodenja, motivacije timova, razumijevanja
razli¢itih perspektiva i pristupa, rje$avanja sukoba, kao i osobna ucinkovitost i
kompetentnost. Predsjednik nadzornog odbora treba djelovati kao primarna tocka
kontakta izmedu poduzeca i vlasnickog tijela. Predsjednik takoder moze imati
kljuénu ulogu u postupcima imenovanja ¢lanova hadzornog odbora zajedno s
vlasni¢kim tijelom, pruzaju¢i uvid u godiSnje samostalne procjene nadzornog
odbora, S§to pomaze u prepoznavanju razlike u vjeStinama trenutacnih clanova
nadzornog odbora.

Smatra se dobrom praksom odvojiti funkciju predsjednika od funkcije glavnog
izvr$nog direktora. Odvajanje tih dviju uloga pomaze osigurati primjerenu ravnotezu
moci, osnazuje odgovornost i sposobnost nadzornog odbora da donosi objektivne
odluke bez utjecaja uprave. Primjerena i jasna definicija funkcija nadzornog odbora i
njegovog predsjednika pomaze sprijeciti situacije u kojima odvojenost funkcija
moze dovesti do neucinkovitog sukoba izmedu dva sluzbenika poduzec¢a. Takoder se
smatra dobrom praksom da predsjednik upravnog odbora (gdje je to primjenjivo) ne
postane predsjednik nadzornog odbora nakon umirovljenja.

Odvajanje funkcije predsjednika od funkcije glavnog izvr$nog direktora osobito
je vazno za poduzeca u drzavnom vlasnistvu, gdje se uobicajeno smatra neophodnim
osnaziti neovisnost nadzornog odbora o upravi. Predsjednik ima klju¢nu ulogu u
vodenju nadzornog odbora, omoguéivanju ucinkovitog rada i poticanju aktivnog
sudjelovanja pojedina¢nih ¢lanova nadzornog odbora u strateSkom upravljanju
poduzecem u drzavnom vlasnistvu. Kad je funkcija predsjednika i glavnog izvr$nog
direktora odvojena, predsjednik takoder treba imati ulogu u pregovorima s
vlasnickim tijelom o vjeStinama i iskustvu koji su potrebni za ucinkovit rad
nadzornog odbora.

G. Ako je obvezno postojanje predstavnika zaposlenika u nadzornom
odboru, treba uspostaviti mehanizme kojima se jamci da to predstavljanje
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bude uédinkovito i da pridonosi poboljSanju vjeStina, obavijeStenosti i
neovisnosti nadzornog odbora.

Svrha predstavljanja zaposlenika u nadzornim odborima poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu jest ojacati odgovornost prema zaposlenicima kao dionicima i ubrzati
razmjenu informacija izmedu zaposlenika i nadzornog odbora. Predstavnici
zaposlenika takoder mogu pridonijeti u raspravama nadzornog odbora i omoguéiti
brzu primjenu odluka nadzornog odbora unutar poduzeca. Ako je predstavljanje
zaposlenika u nadzornim odborima poduzeca u drzavnom vlasnistvu obvezno prema
zakonskim propisima ili kolektivnim ugovorima, treba se provesti tako da pridonosi
neovisnosti, kompetenciji i obavijeStenosti hadzornih odbora poduzeca u drzavnom
vlasni$tvu. Predstavnici zaposlenika trebaju imati iste obveze i odgovornosti kao i
svi drugi ¢lanovi hadzornog odbora, trebaju postupati u najboljem interesu poduzeca
i tretirati sve dioniCare jednako. Predstavljanje zaposlenika u nadzornim odborima
poduze¢a u drzavnom vlasni§tvu ne smije se smatrati prijetnjom neovisnosti
nadzornog odbora.

Treba uspostaviti postupke brzeg pristupa informacijama, obuci i stru¢nosti te
osigurati neovisnost predstavnika zaposlenika kao ¢lanova nadzornog odbora od
glavnog izvrSnog direktora i uprave. Ti postupci trebaju takoder ukljucivati
prikladne i transparentne postupke demokratskog imenovanja, prava na redovito
izvjeStavanje zaposlenika — pod uvjetom da su u potpunosti pridrzani zahtjevi
povjerljivosti nadzornog odbora — obuku i jasne postupke rjeSavanja sukoba
interesa. Pozitivan doprinos radu nadzornog odbora takoder zahtijeva prihvacanje i
konstruktivnu suradnju drugih ¢lanova nadzornog odbora, kao i uprave.

H. Nadzorni odbori poduzeéa u drZzavnom vlasniStvu trebaju razmotriti
uspostavljanje posebnih pododbora sastavljenih od neovisnih i kvalificiranih
¢lanova koji bi pruzali podr§ku nadzornom odboru u izvr$avanju zadataka,
osobito u pogledu revizije, upravljanja rizikom i naknada. Osnivanje
specijaliziranih pododbora trebalo bi unaprijediti ucinkovitost nadzornog
odbora i ne smije utjecati na odgovornost cjelokupnog nadzornog odbora.

Uspostavljanje pododbora moze biti kljucno za poboljSanje ucinkovitosti
nadzornih odbora poduzeéa u drzavnom vlasnistvu, ojacavanje njihove kompetencije
i podrzavanje klju¢nih odgovornosti. Oni takoder mogu imati utjecaj na promjenu
kulture nadzornog odbora i osnazivanje njegove neovisnosti i legitimnosti u
podru¢jima u kojima postoji opasnost od sukoba interesa, primjerice u pogledu
nabave, transakcija s povezanim osobama i pitanja naknada. Uvodenje
specijaliziranih pododbora, osobito u velikim poduze¢ima u drzavnom vlasniStvu, u
skladu s praksama privatnog sektora, smatra se dobrom praksom. Posebni pododbori
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koji mogu dodati vrijednost odborima ukljuc¢uju pododbore iz podrucja revizije,
naknada, strategije, etike, rizika i nabave.

U nedostatku specijaliziranih pododbora, vlasnicko tijelo moze razviti
smjernice kojima ¢e se definirati slucajevi u kojima nadzorni odbori poduzeca u
drzavnom vlasni§tvu mogu razmotriti uspostavljanje posebnih pododbora. Te se
smjernice trebaju temeljiti na kombinaciji kriterija, ukljucujuc¢i veli¢inu poduzeca u
drzavnom vlasniStvu i posebne rizike s kojima se poduzece suocava ili kompetencije
koje se trebaju ojacati unutar nadzornih odbora poduzeca u drzavnom vlasnistvu.
Velika poduzeca u drzavnom vlasnistvu trebaju barem biti obvezna imati revizijski
odbor ili jednakovrijedno tijelo s ovlastima prema svim sluzbenicima poduzeca.

Klju¢no je da specijaliziranim pododborima predsjeda osoba koja nije
rukovoditelj i da imaju dovoljan broj neovisnih ¢lanova. Omjer neovisnih ¢lanova,
kao i vrsta neovisnosti (npr. od uprave ili veCinskog vlasnika) ovisi o vrsti
pododbora, osjetljivosti pitanja sukoba interesa i sektora u kojem djeluje poduzece u
drzavnom vlasnistvu. Revizijski odbor, primjerice, treba biti sastavljen isklju¢ivo od
neovisnih i financijski pismenih ¢lanova nadzornog odbora. Kako bi se osigurala
ucinkovitost, sastav pododbora treba ukljucivati kvalificirane 1 kompetentne ¢lanove
s prikladnim tehni¢kim znanjem.

Postojanje specijaliziranih pododbora ne izuzima nadzorni odbor od kolektivne
odgovornosti za sva pitanja. Specijalizirani pododbori trebaju imati pisane uvjete
referencije koji definiraju njihove obveze, ovlasti i sastav. Specijalizirani pododbori
trebaju izvjeStavati cjelokupan nadzorni odbor, zapisnici sastanaka trebaju se
dostaviti svim ¢lanovima nadzornog odbora.

l. Nadzorni odbori poduzeéa u drZavnom vlasniStvu trebaju, uz nadzor
predsjednika, provesti godiSnju, dobro strukturiranu ocjenu rada i
ucinkovitosti.

Postupak sistematske procjene neophodan je alat u unapredenju
profesionalnosti nadzornih odbora poduze¢a u drzavnom vlasniStvu jer naglasava
odgovornosti nadzornog odbora i obveze ¢lanova. Takoder je kljuéan u
identificiranju potrebnih kompetencija i profila ¢lanova nadzornog odbora. Usto je i
koristan poticaj ¢lanovima nadzornog odbora da posvete dovoljno vremena i truda
svojim obvezama kao njegovim ¢&lanovima. Ocjena se treba usmjeriti na rad
nadzornog odbora kao subjekta. Takoder treba ukljuéivati u¢inkovitost i doprinos
pojedinac¢nih ¢lanova nadzornog odbora. Medutim, ocjena pojedinacnih ¢lanova
nadzornog odbora ne smije onemoguciti zZeljenu i neophodnu kolegijalnost
nadzornog odbora.
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Ocjenjivanje nadzornog odbora provodi se pod odgovornoséu predsjednika i u
skladu s najboljim praksama. Po potrebi treba provesti vanjsku ili neovisnu
ekspertizu. Ocjenjivanje nadzornog odbora treba pruZiti bolji uvid u pitanja veli¢ine
nadzornog odbora, sastava nadzornog odbora i naknada za njegove ¢lanove. Ocjene
takoder mogu biti kljuéne za razvoj ucinkovitih i prikladnih programa uvodenja i
obuke za nove i postojete Clanove nadzornih odbora poduzeta u drZzavnom
vlasnistvu. Za provedbu ocjenjivanja nadzorni odbori poduzeca u drzavnom
vlasniStvu mogu zatraziti savjet od vanjskih i neovisnih stru¢njaka, kao i od
vlasnic¢kog tijela.

Rezultati ocjena nadzornih odbora mogu posluziti i kao koristan izvor
informacija za buduce postupke imenovanja ¢lanova nadzornih odbora. Medutim,
potrebno je posti¢éi ravnotezu: ocjene nhadzornih odbora mogu posluziti kao
upozorenje vlasnickom tijelu da je potrebno imenovati buduce ¢lanove nadzornog
odbora s posebnim vjestinama potrebnim za doti¢ni nadzorni odbor poduzeca u
drzavnom vlasniStvu. Ali ne smiju se opcenito koristiti kao alat za opoziv
pojedina¢nih postoje¢ih ¢lanova, $to bi ih obeshrabrilo za obavljanje aktivne i
mozda klju¢ne uloge u odlukama nadzornog odbora.

J. Poduzeéa u drzavnom vlasniStvu trebaju uspostaviti ucinkovite
interne postupke revizije i funkciju interne revizije koja ¢e se nadzirati i koja
izvjeStava izravno nadzornom odboru i revizijskom odboru ili
jednakovrijednom korporativnom tijelu.

Kao i u velikim uvr$tenim dru$tvima, velika poduzeéa u drzavnom vlasnistvu
trebaju uspostaviti interni sustav revizije. Interna revizija omogucuje neovisne i
objektivne ocjene kako bi poduze¢a u drzavnom vlasniStvu mogla poboljsati
upravljanje rizikom, kontrolu i upravljanje. Interni revizori vazni su za osiguranje
ucinkovitog i pouzdanog sustava objavljivanja i provodenje internih kontrola u
Sirem smislu. Oni trebaju definirati postupke prikupljanja, sastavljanja i
predstavljanja dovoljno detaljnih informacija. Takoder trebaju osigurati primjerenu
provedbu postupka u poduzecima u drzavnom vlasnistvu.

Kako bi se ojacala njihova neovisnost i povecale ovlasti, interni revizori trebaju
raditi u ime nadzornog odbora i izvjestavati izravno nadzornom odboru i njegovom
revizijskom pododboru ili revizijskim odborima ako postoje. Interni revizori trebaju
imati neogranic¢en pristup predsjedniku i ¢lanovima cjelokupnog nadzornog odbora i
njegovog revizijskog pododbora. Njihovo je izvjeStavanje vazno kako bi nadzorni
odbor mogao procijeniti stvarne aktivnosti i poslovanje drustva. Treba poticati
konzultacije izmedu vanjskih i internih revizora. Takoder se kao dobra praksa
preporucuje da se izvjeSce interne kontrole ukljuci u financijska izvjeséa, uz opis
strukture interne kontrole i postupaka financijskog izvjestavanja. Materijalni nalazi

SMJERNICE OECD-A ZA KORPORATIVNO UPRAVLJANJE U PODUZECIMA U DRZAVNOM VLASNISTVU: IZDANJE 1Z 2015. © OECD 2015 81



NAPOMENE UZ POGLAVLIJE VII.: ODGOVORNOSTI NADZORNIH ODBORA PODUZECA U DRZAVNOM VLASNISTVU

interne revizije trebaju se prijaviti nadzornom odboru i, ako je to primjenjivo,
revizijskom pododboru.
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