korporativhog upravljanja
mehanizmi korporativnog
upravljanja



Interni mehanizmi korporativnog
upravljanja: Odbor direktora

Odbor direktora

Naknade menadzera

Koncetracija vlasnistva

Odnos internih —uticajnih skupina
Korporativno izvjeStavanje



KljuCne pozicije i razlike izmedu njih

* Predsjednik odbora direktora- formulisanje strategije, principa...
e Glavniizvrsni direktor (CEO) —glavni nosilac implementacije strateskih

odluka

e Sekretar drustva- obezbjeduje komunikaciju izmedu preduzeca i
vanjskih stajkeholdera; izmedu menadzmenta i odbora direktora

Segregacija odgovornosti:
- CEO po Zakonu o privrednim drustvima ne treba da bude ¢lan odbora direktora

- Sekretar drustva ne bi trebao da bude predsjednik odbora zbog uloge u komunikacji sa
vladinim i regulatornim tijelim



Odgovornost

* Ko je odgovoran ?

e /a sta je odgovoran?

e Kome je odgovoran?

Pravila za rad clanova
odbora direktora,
postupak izbora i
opoziva clanova
upravnih iizvrsnih
organa, njihova prava,
obaveze i ovlaséenja,
ukoliko ona nijesu
utvrdena posebnim
propisima, se utvrduje
Statutom drustva.



- pravo da
sazove
skupstinu
-utvrduje
dnevni red
skupstine
-daje predlog za
usvajanje
finansijskih i
poslovnih
izvjestaja, kao i
ostalih koje
propisuje
zakon;
-predlaze
odredena lica
za Clanove
odbora
direktora

A 4

Skupstina drustva:
-normativna
-imovinska
-izborna

-statusne odluke

Odbor direktora :
Institucionalna uloga
Strateska uloga
Upravljanje i kontrola

IzvrsSni direktor: glavni
nosilac implementacije
strateskih odluka

- bira ¢lanove odbora

direktora;

- odobrava
imenovanje revizora

- Definise politiku
nagradivanja i
utvrduje visinu
pojedinacnih
naknade ¢lanovima
odbora direktora

-izbor i razrjeSenje
izvrsnog direktora
-utvrdivanje naknada
menadZzmentu;
--pruza savjete

< menadZmentu;

-supervizija



Ko moze biti ¢clan odbora direktora u
Crnoj Gori?

e Za c¢lana odbora direktora moze biti izabrano samo poslovno sposobno lice
(Zakon o privrednim drustvima CG)

Clan odbora direktora ne moze biti:

1) lice kome je na osnovu sudske odluke zabranjeno da bude birano za ¢lana
odbora direktora;

2) revizor drustva;

3) izvrsni direktor, osim u slucaju jednoclanih akcionarskih druétavf'& J}‘Qf
S

G O

. . .e . v . OOI @/?- /[(/0 . /‘0 &I.
4) jedan od kriterijuma za izbor ¢lanova odbora direktos=, prema 5% ¢, y oA fp&
Kodeksu korporativnog upravljanja treba da bude i Kriterijum O};@ e&/é % /77%>
,hezavisnost” clanova odbora direktora, s tim da definise i Sta se ne 'fl‘of éO,CL ¢
smatra pod ,nezavisnim® ¢lanom odbora direktora, ? 49%

Clanovi odbora direktora nijesu nezavisni ako je: osoba, ili njen bliski ¢lan
porodice, prethodno bio ¢lan menadzmenta drustva, je znacajan akcionar
drustva, glavni dobavljac, klijent, itd.



Odbor direktora u Crnoj Gori

Obavezni organ drustva kojim rukovodi predsjednik;

Broj clanova se utvrduje statutom drustva ( min broj je
tri ¢lana i broj mora biti neparan);

Imenuje ga skupstina akcionara sa mandatom koji traje
godinu dana, s mogucnoscu neogranicenog broja
reizbora.

Sjednica odbora direktora moze se odrzati ako joj
prisustvuje vise od polovine prisutnih ¢lanova, a odluke
se donose ako najmanje polovina prisutnih clanova
odbora direktora glasa za njih.

U slucaju jednakog broja glasova, glas predsjednika
odbora direktora je odlucujuci.




Odbor direktora — Kodeks
korporativnog upravljanja u CG

Prije odluCivanja o izboru clanova odbora direktora akcionari treba da
raspolazu sa dovoljno informacija o predlozenim kandidatima, ukljucujuci:

(1) Osnovne biografske podatke o kandidatu, ukljucujuci i podatke o Skolskoj
spremi i posebnim stru¢nim znanjima,

 (2) Podatke o ¢lanstvu u odborima direktora drugih drustava,

(3) Podatke o prethodnom radnom iskustvu i poslovima koje obavljaju,
(4) 1zvjestaj kandidata o dotadasnjem radu za drustvo, ili u drustvu,

* (5) Eventualne preporuke lica, odnosno drustava sa kojima su saradivali,

* (6)Informacije o postojanju i prirodi odnosa izmedu kandidata i drustva,
povezanim licima drustva, drustvima konkurentske djelatnosti i glavnim
poslovnim partnerima drustva,

* (7) Podatke o eventualnom kaznjavanju za djelo koje ga Cini nedostojnim
za obavljanje funkcije ¢lana odbora direktora.



Predsjednik odbora direktora

Opstim aktima drustva treba precizno definisati
duznosti predsjednika odbora direktora, a narocito
njegove kljucne funkcije i zadatke kao sto su:

* (1) Rukovodenje radom odbora direktora i
staranje o njegovoj efikasnosti,

e (2) Komunikacija sa izvrSnim direktorom drustva,

* (3) Razvijanje konstruktivnih odnosa izmedu
clanova odbora direktora.



Odbor direktora vs. lzvrsni direktor (
CEQO)

Odbor direktora ima diskreciono pravo da imenuje i razrjeSava
izvrsnog direktora i sekretara drustva

Clanovi menadZmenta i administracije postupaju po nalozima
odbora direktora i vrse poslove koje im odbor direktora povijeri.

CEO ne moze biti ¢lan odbora direktora ( osim kod jednoclanih
drustava), ali CEO moze da pristustvuje sastancima odbora direktora
ukoliko odbor direktora ne odluci drugacije.

Drustvo moze odrediti da isto lice bude i izvrsni direktor i sekretar
drustva;

Odbor direktora sa izvrSnim direktorom zakljuCuje poseban ugovor
kojim se utvrduju prava, obaveze i odgovornosti izvrsnog direktora,
kao i uslovi za prestanak funkcije prije isteka roka utvrdenog
ugovorom.




Odbor direktora vs. skupstina
akcionara

Clanove odbora direktora imenuje i razrje$ava skupétina akcionara
Clanovi odbora direktora po pravilu prisustvuju skupstini akcionara

Odbor direktora duzan je da sazove skupstinu akcionara u roku od 30 dana od dana
dobijanja zahtjeva za sazivanje skupstine akcionara na teret sredstava drustva.

Odbor direktora saziva redovnu godisnju skupstinu akcionara u roku od tri mjeseca
nakon zavrSetka svake finansijske godine, sa izuzetkom prve godine od osnivanja
drustva

Odbor direktora je duzan da obavjeStenje o sazivanju skupstine objavi dva puta u
najmanje jednom dnevnom Stampanom mediju koji se izdaje u Crnoj Gori i na
svojoj internet stranici;

Odbor direktora je duzan da prosiri dnevni red skupstine na zahtjev akcionara

Ako se prava akcionara, utvrdena ovim zakonom i statutom drustva, ostvaruju u
sudskom postupku, ¢lanovi odbora direktora zajednicki ¢e nadoknaditi troskove
postupka i Stetu koju su pretrpjeli akcionari zbog nepostovanja njihovih prava.




Odbor direktora: obaveze

Clanovi odbora direktora duzni su da se, prilikom donoenja odluka, pridrzavaju nagela savjesnosti
i da postupaju sa paznjom dobrog privrednika. On ne odgovora drustvu za greske prilikom
donosenja uobicajenih poslovnih odluka, ukoliko je postupao sa paznjom dobrog privrednika i
postovao pravila struke.

postupaju savjesno i rade u korist drustva kao cjeline;
postupaju sa duznom paznjom i uz primjenu pravila struke prilikom odludivanja;

obezbijede primjenu odgovarajucih mjera radi kontrole poslovanja i preuzimanja obaveza od
strane drustva;

ucestvuju u razmatranju svakog pitanja o kojem odbor odlucuje;
koriste ovlaséenja samo u korist drustva, ukljucujuci da:
a) ne koriste imovinu drustva za vlastite potrebe, kao da je njihova li¢na svojina;
b) ne koriste povjerljive informacije drustva radi sticanja licne dobiti;
c) ne zloupotrebljavaju funkciju u cilju licnog bogacenja na ra¢un, odnosno na Stetu

drustva;

d) ne iskoriséavaju mogucnosti koje drustvo stekne za zakljucivanje poslova, a radi

zakljucivanja vlastitih  poslova;

e) izbjegavaju konflikt interesa izmedu njih i drustva kojim upravljaju;

prijave skupstini akcionara svaku korist ili privilegiju koju imaju u drustvu, pored naknade za svoj
rad

da C¢uvaju poslovne tajne drustva;
ne smije ogranicavati ovlaséenja revizora niti, na bilo koji nacin, uticati na njegov rad

DefiniSu se Statutom i zakonom



Odbor direktora i naknade clanova

 Kodeks korporativnog upravljanja (¢lan 21):

Drustvo treba da usvoji i primjenjuje transparentnu, konkurentnu, fer i odgovornu
politiku nagradivanja ¢lanova odbora direktora. S tim u vezi, drustvu se predlaze da
skupstina, kao poseban akt, usvoji i javno objavi ,, deklaraciju o politici nagradivanja®
kojom se utvrduju osnovni elementi politike nagradivanja ¢lanova odbora direktora,
kao i kriterijume za njenu konkretizaciju

* Prilikom definisanja politike nagradivanja ¢lanova odbora direktora i utvrdivanja
visine pojedinacnih naknada drustva, treba obezbijediti da:

(1) Usvojeni nacini nagradivanja i visina pojedinacnih naknada budu na nivou koji je
dovoljno atraktivan i konkurentan da motiviSe angazovanje lica koji ispunjavaju
struc¢ne i druge kriterijume neophodne drustvu.

(2) Visina naknada odgovara zadacima i obimu angazovanja ¢lanova odbora direktora.
(3) Visina naknada odrazava poslovne moguénosti i dugorocne interese drustva.

(4) Drustvu se predlaze da visina varijabilne nadoknade, koja pripada odboru
direktora, odrazava doprinos odbora direktora uspjesnosti poslovanja drustva, a
odreduje se kao procentualni dio neto dobiti drustva, pod uslovom da ta vrsta
nadoknade ne ugrozava razvojne planove drustva.
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Sekretar drustv

Nadgleda, obavlja
uvodne obuke za novo

izabrane direktor

Ureduje okvir
korporativnog
upravljanja za datu
kompaniju

Obezbjeduje
uskladenost sa
legislativom i
regulativom

Obezbjeduje
uskladenost sa
procedurama
upravljanja

Organizuje i vodi
sastanke odbora
direktora

Komunicira sa
direktorima

Obezbjeduje
komunikaciju izmedu
vlasnika i
menadZzmenta

Obezbijeduje
komunikaciju izmedu
¢lanova odbora i
menadzment




Sekretar

* Po nalogu odbora direktora, sekretar drustva
organizuje skupstinu akcionara



Sekretar drustva:vjestine

* Tehnicke vjestine

e Vjestine : donosenje odluka, tolerancija,
komunikacije, kontrola bijesa, tolerancija
stresa, vjestine prezentacije, povjerenje,
samopouzdanje i empatija ( vjestine
emocionalne inteligencije)



Izvrsni direktor/Neizvrsni
direktor/Nezavisni direktor

Prema ovlaséenjima i moguénostima zaposlenja u drustvu postoje dvije
vrste direktora, koji mogu biti:

* jzvrsni direktori — vode poslove drustva i zakonski su zastupnici
drustva (CEO, direktor marketinga, finansijski direktor). lzvrsni
direktor je duzan da izvrsava naloge odbora diretkora i sprovodi
njegove odluke.

* neizvrsni direktori — nadziru rad izvrsnih direktora, predlazu
poslovnu strategiju drustva i nadziru njeno izvrsavanje. Neizvrsni
direktor ne moze biti lice koje je zaposleno u drustvu. To su clanovi
odbora direktora.

Preporuke: ukoliko drustvo ima manje od tri direktora, svaki od njih je
izvrsni direktor. Javno akcionarsko drustvo mora imati neizvrsne
direktore, Ciji broj mora biti veci od broja izvrsnih direktora.



Nezavisni direktori

U kompaniji ,,A” znacava osobu koja :

* nije bio/bila zaposlena u kompaniji A u posljednjih pet godina

* nije povezan sa znacajnim kupcem ili dobavljacem kompanije A
ili njenim povezanim licima;

* nema potpisane ugovore o uslugama s kompanijom A, s njihovim
povezanim licima ili sa srednjim menadzmentom,;

* nije zaposlen kao izvrsni direktor druge kompanije u kojoj bilo
koji od rukovodilaca Kompanije A je u odboru direktora te
kompanije;

* nije clan porodice pojedinca koji je, ili je tokom proteklih pet
godina, zaposlen od strane Kompanije A ili njenih povezanih lica
kao izvrsni rukovodilac;

* nije, ni u posljednjih pet godina, povezana ili zaposlena od
prisutnog ili bivseg revizora Kompanije ili povezane stranke

“Nezavisni” generalno znaci oni koji nemaju materijalne veze sa rukovodiocima ili drugim
licima u preduzeéu. Neoptereé¢en sukobom interesa, takav direktor moze donijeti odluku na
osnovu potencijalne dobiti za preduzecde i njegove akcionare




Stalni komiteti u okviru odbora

Revizorski komitet
Komitet za naknade
Komitet za imenovanje

Komitet za upravljanje rizikom



Revizorski komitet

Modratorska uloga u procesu nadzora nad
poslovanjem i izvjeStavanjem kompanije

Informisanost izvrsnih i neizvrsnih ¢lanova
drustva
Pouzdano finansijkog izvjestavanje

Pouzdan sistem interne kontrole i upravljanja

%If aLngamaha (2014) and Samaha et al.
(2012) and Arcay and Vazquez (2005) suggest that an audit committee plays a
crucial role in
fulfilling investors’ needs for clear, relevant, and complete information.



KljuCnha pitanja odbora za reviziju u
okviru nadzora nad finansijskim
izvjestavanjem
Priznavanje i vrednovanje bilansnih stavki:

-da li postoje indikacija za umanjenje vrijednosti stalne
imovine

- Dalli su prihodi adekvatno evidentirani
Racunovodstvene politike:
-da li su kljucne racunovodstven politike odgovarajuce?

-da li su pretpostavke od kojih se polazi prilikom
formulisanja racunovodstvenih politika i dalje validne?

-da li postoji neslaganje izmedu menadzera i revizora u
pogledu pojedinih raCcunovostvenih politika®?



KljuCna pitanja odbora za reviziju u
okviru nadzora nad finansijskim
izvjeStavanjem

Objelodanjivanja:

-da li posojte odgovarajuca objelodanjivanja u pogledu tekucih
kljuCnih problema, finansijkog rizika i drugo?

-Da li su objelodanjivanja u skladu sa zahtjevima vazece
regulative i legislative?

Transparentnost:

-da li su komentari menadzmenta u skladu sa finansijskim
izvjesStajima

Da li su obuhvatili sve znacajne promjene koje su tangirale
trzista na kojim posluje kompanija?

-da li finansijski izvjesStaji daju transparentnu sliku o
poslovnim performansama preduzeca?



Ciljevi odbora za reviziju:

Povecavanje kredibiliteta revidiranih fiannsijskih izvjestaj a
putem nadzora nad procesom finansijskog izvjestavanja i
revizije

Obebzjedivanje kontinuiranog nadzora internih kontrola
koje se odnose na proces finansijskog izvjestavanja

Obezbjedivanje nezavisnosti internih i eksternih revizora
kroz imenovanje, nadgledanje

Pradenje rezultata istrage o nedolicnom ponasanju i/ili
prevarama, konfliktu interesa

Obezbjedivanju uskladenosti sa regulativhom i kodeksima
korporativno upravljanja koji se odnose na proces
finansijskog izvjestavanja



Clanovi odbora

Za reviziju treba da su:

Nezavisni, da imaju integritet i da su objektivni

uz posjedovanje od
finansija, upravljanj

govarajuceg znanja iz oblasti
a i racunovodstva

Otvoreni za diskusij

U sa menadzmentom,

internim i eksternim revizorima o svim znacajnim
pitanjima koja obuhvataju nadzor procesa
finansijskog izvjestvanja

Pozeljno je da bude sastavljen od nezavisnih

direktora

Predsjednik Odbora direktora i izvrsni direktor ne
mogu biti clanovi odbora za reviziju .



Ogranicenost funkcije nadzora :

* Odbor se sastaje samo periodicno

 Razmatraju se kompleksna pitanja na osnovu
informacija dobijenih iz ,druge ruke”.

* Nije rijedak slucaj da clanovi odbora za
reviziju posjeduju manje znanja o poslovanju
kompanije, njenim kontrolama i izvjestavanju
nego sto ima menadzment kompanije



Komisija za naknade ( engl.
Remunerations committee)

e Zakon o privrednim drustvima ne zahtijeva formiranje ove komisije.
Svrha:
-nadzirati procjenu menadzmenta kompanije

-vrsiti ovlaséenja odbora direktora u vezi sa programom naknada i
zarada izvrsni organa kompanije

-sastaviti godisnji izvjestaj o naknadam izvrsnih menazera kompanije
Sastav:

-mora da se sastoji od najmanje tri clan koji treba da zadovoljavaju
kriterijume nezavisnosti. Idealno, da su svi nezavisni, kao minimum bar
predsjednik komisije a ostali ¢clanovi da su neizvrsni direktori.

- mandat clanova je vezan za mandat odbora direktora koji ga je
imenovao



Obaveze:

Ustanovljavanje politike naknade kompanije u cjelosti

Razmatra i usaglasava se, na godisnjoj osnovi, sa procesom
utvrdivanja naknada menadzmenta i odbora direktora

Procjenjuje uCinak menadzmenta u svjetlu utvrdeni kriterijuma, i
na osnovu takve evaluacije, odreduje i potvrduje godisnje zarade,
bonuse i naknade u obliku akcija i opcija, druge dugorocne
motivacione naknade i ostale stimulacije.

Razmatra i daje preporuke Odboru direktora u vezi sa naknadama
direktora i sluzbenika, kao i o pitanju osiguranija,

Sastavlja prijedlog programa naknada u kompaniji, i to kako u novcu
tako i u obliku akcija i opcija, kao i penzione planove,

Sastavlja godisnji izvjestaj o naknadama i podnosi ga Odboru
direktora



Komisija za imenovanje (engl. Nominations committee)

e Zakon o privrednim drustvima ne zahtijeva
formiranje komisije za imenovanje

e Cilj formiranje:
-da ukaze na lica koja su kvalifikovana za direktora
kompanije i izabere, sacini preporuke Odboru

direktora da izabere kandidata za sve pozicije
menadzmenta

Struktura i sastav: Idealno, da su svi clanovi

nezavisni; minimum da je predsjednik nezavisan a
ostali direktori neizvrsni direktori



Polje djelovanja:

* nominovanje( imenovanje) :
-sacinjavanje preporuke odboru direktora u vezi sa uslovima za ¢lanstvo u odboru
direktora;

- Preporucuje pojedince za koje smatra da su kvalifikovani za ¢lanstovo u odboru
direktora ( birajuéi izmedu pojedinaca koji su preporuceni od strane akcionara)

-izbor kandidata za direktora ili CEO; odobravanje izbora senior menadzera
-razmatra i utvrduje potrebu za opozivanjem ¢lanova odbora direktora

* ocjenjivanje i obuka:

-sprovodi sva neophodna i odgovarajuca ispitivanja u vezi sa kvalifikacijam mogudih
kandidata i vrsi procjenu da li ti kandidati imaju posebno interesovanje koja

ugrozavaju ili ograni¢avaju njihovu mogucnost da efektivno predstavljaju interese
svih akcionara

-razmatra pitanje nezavisnosti i potencijalnih konflikta u vezi sa mogucim kandidatima
za Clanstvo u odboru direktora i direktora koji su predlozeni za ponovno imenovanje u
Clanstvo

-daje uputstva u vezi sa kriterijumima na osnovu kojih se procjenjuje nezavisnost
odbora direktora

- Daje preporuke u vezi sa veliCinom i sastavom odbora direktora
vrsi procjenu ucinaka direktora i viSeg menadzmenta



Komisija za upravljanje rizicima

Uspostavljanje adekvantih politika za identifikovanje i saniranje rizika, kako bi se

- rizici mogli objektivno identifikovati, kvantifikovati, a samim tim i strateski
upravljati.

- inkorporirarao procesa upravljanja rizikom u proces formulisanja strategije na
nivou najviseg rukovodstva, u cilju formalnog i konzistentnog pristupa u
analiziranju i identifikovanju visoko rizicnih oblasti u kompanijama.

If you build a house of cards, the wind blows and the house collapses, you can’t
blame the wind that you built a house of cards” —

Carson Block, founder of Muddy Waters Research on Bloomberg TV




DOBRO UPRAVLJANIJE RIZIKOM= DOBRO UPRAVLJANJE
KOMPANIJOM

* 1. Rizik je sastavni element poslovanja.

e 2.Rizik je prijetnja i izazov.

e 3. Ljudi suambivalenti u vezi sa rizikom i Cesto neracionalno
se nose sa njim.

e 4.Nisu svi rizici isti: mali/veliki, simetricni/asimetricni,
konstantni/ pojedinacni, makro/mikro.

e 5. Rizici su mjerljivi.

* 6. Vrednovanje i procjena rizika treba da vodi boljim
poslovnim odlukama

Kljucno za upravljanje rizikom jeste odlucCivanje od kojih rizika
se trebamo zastiti, koje cemo izbjegnuti, a koje ¢emo
kontolisati.



Odbor direktora /CEO vs. Upravljanje
rizikom

e Upravljanje rizicima je u nadleznosti odbora
direktora. Odbor direktora treba da usvoji
filozofiju upravljanja rizikom i nivo tolerisanja
rizika za svaku materijalno znacajnu poslovnu
oblast i da obezbijedi nadgledanje realizacije
strategija upravljanja rizikom tako da bude
siguran da nizi menadzment implementira na
pravi nacin programe i procedure za
upravljanja rizikom.



]

Liderstvo i kultura

Identifikacija
rizika

Reagovanje
na rizik

SISTEMI

Organizacija

Ocjena

rizika

Kapaciteti

Rizici se mogu objektivno identifikovati, kvantifikovati, a samim tim i strateski upravljati




