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Uvod

Primjena Kodeksa
korporativnog upravljanja i
drugih propisa u 2020. godini

Kodeksom korporativnog upravljanja koji su 15. listopada 2019. usvojile Hrvatska agencija za nadzor finan-
cijskih usluga (Hanfa) i Zagrebacka burza d.d. u bitnome je unaprijeden okvir korporativnog upravljanja, a
drustvima cCije su dionice uvrstene na uredeno trziSte postavljeni su izazovi uskladenosti s preporukama
Kodeksa korporativnog upravljanja (dalje u tekstu: Kodeks) i postizanja visih standarda kulture korporativ-
nog upravljanja u cjelini.

Drustva Cije su dionice uvrstene na uredeno trziste (burzu) u Republici Hrvatskoj, izuzev dionica zatvorenog
investicijskog fonda, primjenjuju Kodeks od 1. sijecnja 2020. godine. Neovisno o tom datumu drustva su
bila obvezna izvijestiti Hanfu o svojoj uskladenosti s Kodeksom odnosno o svojim praksama korporativnog
upravljanja i za godinu koja je pocela 1. sije¢nja 2019. putem novih upitnika kako bi se ustanovile postojece
prakse i pratio napredak u godinama nakon pocetka primjene Kodeksa.

Pocetna razina uskladenosti drustava s Kodeksom prikazana je u GodiSnjem izvjestaju o korporativnom
upravljanju za 2019., a u ovom se godisnjem izvjeStaju o korporativnhom upravljanju prikazuje stupanj
uskladenosti s Kodeksom pocevsi od datuma njegove primjene (1. sije¢nja 2020.) te se daje usporedba s
podacima o uskladenosti u prethodnoj godini.

Osim pune primjene Kodeksa, drustva Cije su dionice uvrStene na uredeno trziSte bila su obvezna zapoceti
s primjenom odredbi Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drustvima' koji je stupio na
snagu 20. travnja 2019., izuzev pojedinih odredbi koje su stupile na snagu 1. svibnja 2020. odnosno 1. si-
jecnja 2021. godine.

Drustva ¢ije su dionice uvrstene na uredeno trziste obvezna su od 20. travnja 2019. primjenjivati odred-
be kojima se propisuje donosenje i sadrzaj politika primitaka, poslovi s povezanim osobama i prethodna
suglasnost nadzornog odbora za poslove s povezanim osobama, kao i objava transakcija s povezanim
osobama.

Nadalje, od 1. svibnja 2020. drustva ¢ije su dionice uvrstene na uredeno trziste obvezna su zapoceti s pri-
mjenom odredbi Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drustvima koje propisuju donose-
nje odluke o primicima ¢lanova nadzornog odbora i sastavljanje izvjeS¢a o svim primicima koje je drustvo
ili neko drugo drustvo u sastavu istoga koncerna isplatilo ili se obvezalo isplatiti svakom trenutacnom i
bivéem ¢lanu uprave i nadzornog odbora odnosno izvrsnom direktoru i ¢lanu upravnog odbora tijekom
posljednje poslovne godine.

Konacno, od 1. sije¢nja 2021. godine drustva Cije su dionice uvrstene na uredeno trziste obvezna su
primjenjivati odredbe Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drustvima kojima se propisu-
je ostvarivanje prava glasa na glavnoj skupstini elektronickom komunikacijom, potvrda o pohrani dionica
za potrebe ostvarivanja prava glasa, pravo dioni¢ara da zahtijeva u roku od mjesec dana nakon odrZane
glavne skupstine da mu drustvo potvrdi je li i kako dan njegov glas te obveza drustva dati dionic¢aru nave-
denu potvrdu, ostvarenje prava glasa putem posrednika i osoba koje djeluju na odgovarajuci nacin, prijenos
informacija o ostvarivanju prava iz dionica, preko posrednika i posrednika u lancu te obrada i ispravak
podataka o dionicaru.

1 Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drustvima (Narodne novine br. 40/19)



Uspostavljanje propisanih i transparentnih politika i postupaka za utvrdivanje primitaka za ¢lanove uprave,
odredivanje i razina primitaka ¢lanova uprave i nadzornog odbora te izvjestavanje o primicima, transakcije
s povezanim osobama, prethodna suglasnost nadzornog odbora kao i objava transakcija s povezanim oso-
bama te pravo dionicara ostvarivati pravo glasa putem punomocénika ili elektronicki bez ikakvih ogranicenja
bili su prethodno uredeni Kodeksom koji je stupio na snagu prije stupanja na snagu navedenih izmjena i
dopuna Zakona o trgovackim drustvima.

Osim navedenih obveza primjene odredbi Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drus-
tvima, ovisno o datumu njihova stupanja na snagu, drustva ¢ije su dionice uvrStene na uredeno trziste
obvezna su u skladu s ¢lankom 462. stavkom 5. Zakona o trzistu kapitala? godinji izvjestaj i konsolidirani
godidnji izvjestaj sastaviti u skladu s Delegiranom uredbom Komisije (EU) 2018/815 od 17. prosinca 2018.
o dopuni Direktive 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a u pogledu regulatornih tehnic¢kih standarda
za specifikaciju jedinstvenog elektroni¢kog formata za izvjestavanje®, kojom se odreduje jedinstveni elek-
tronicki format za izvjestavanje. Kako bi se izdavateljima omogucilo da zbog utjecaja pandemije bolesti
COVID-19 usmijere svoje aktivnosti na druge aspekte svog poslovanja, Hanfa je odgodila primjenu navedene
obveze u 2020. godini. Hanfina odluka temelji se na dogovoru Europskog parlamenta i Vijeca da se drzava-
ma ¢lanicama pruzi moguénost odgode primjene navedene obveze za godinu dana. O odgodi obveze takvog
izvjestavanja izdavatelja Hanfa je u ime Republike Hrvatske obavijestila Europsku komisiju.

Dakle, pored primjene Kodeksa, pred drustva Cije su dionice uvrstene na uredeno trziste postavljeni su zna-
¢ajni novi zahtjevi (¢ija je primjena obvezna), koji imaju za cilj povecanje transparentnosti, zastitu ulagatelja
i usvajanje okolisnih, drustvenih i upravljackih standarda (engl. environmental, social and corporate gover-
nance - ESG), a u ovom godisnjem izvjestaju o korporativhom upravljanju utvrdit ¢e se stupanj uskladenosti
sa zahtjevima iz Kodeksa, s posebnim naglaskom na odredena podrucja uredena Kodeksom.

Godisnji izvjestaj o
korporativhom upravljanju
za 2020. godinu

Godisnji izvjestaj o korporativnom upravljanju Hanfa je zapocela izradivati u 2011. te stoga ovim izdanjem
Godisnjeg izvjestaja o korporativnom upravljanju za 2020. zapocinje novo desetogodisnje razdoblje prika-
zivanja podataka o korporativhom upravljanju izdavatelja, i to upravo za godinu koja je ujedno prva godina
primjene Kodeksa.

U odnosu na prethodne godisnje izvjesStaje o korporativnom upravljanju (od 2011. do 2018. godine) u Go-
disnjem izvjeStaju o korporativnom upravljanju za 2019. prvi je put osim skupnog statistickog pregleda
stanja po pojedinom podrucju korporativnog upravljanja prikazan i skupni statisti¢ki pregled uskladenosti
drustava s preporukama Kodeksa.

Izvjestavanje drustava o primjeni Kodeksa sastoji se od godiSnjeg ispunjavanja dvaju upitnika: upitnika o
uskladenosti (kojim se drustva izjasnjavaju o (ne)pridrzavanju preporuka Kodeksa) i upitnika o praksama
upravljanja (kojim drustva pruzaju dodatne i detaljne podatke o svojim praksama korporativnog upravlja-
nja), a Hanfa je na temelju ovlastenja iz Zakona o trziétu kapitala ovlastena obradivati i javno objavljivati
podatke o korporativnom upravljanju, primjeni Kodeksa i uskladenosti s Kodeksom.

Kod upitnika o uskladenosti drustvo se za svaku preporuku Kodeksa izjasnjava je li s preporukom Kodeksa
uskladeno u cijelosti, djelomi¢no ili nije uskladeno. Ako se drustvo ne pridrzava neke preporuke Kodeksa
ili je se pridrzava djelomicno, u upitniku treba objasniti i specificirati u kojem se dijelu ono ne pridrzava
Kodeksa i iz kojeg razloga, uz naznaku posebnih okolnosti koje se ti¢u tog drustva, te opisati mjere koje je
drustvo poduzelo umjesto preporuke Kodeksa kako bi ispunilo ciljeve utvrdene u odgovaraju¢em nacelu
Kodeksa i, ako se drustvo namjerava pridrzavati odredbe Kodeksa u buduénosti, naznaciti kada ¢e poceti

2 Zakon o trzistu kapitala (Narodne novine br. 65/2018, 17/2020, 83/2021)
3 SL, L 143



tako postupati. Upitnik o uskladenosti javno se objavljuje te se dostavlja Hanfi radi pracenja uskladenosti za
svako pojedino drustvo i skupno za sva drustva na uredenom trzistu.

Stoga ¢e se u ovom godisnjem izvjeStaju o korporativnom upravljanju, kao i u onom proslogodisnjem, osim
statistickih pregleda stanja po pojedinom podrucju korporativnog upravljanja prikazati i uskladenost dru-
Stava Cije su dionice uvrstene na uredeno trziste s pojedinim poglavljem Kodeksa, odnosno s preporukama
Kodeksa za pojedino podrucje korporativnhog upravljanja, kao i ukupna uskladenost navedenih drustava s
Kodeksom u cjelini.

Pored navedenog, Hanfa ¢e u ovom godisnjem izvjestaju o korporativnom upravljanju prikazati uskladenost

novim i znacajnim odredbama i preporukama Kodeksa (neovisnost ¢lanova nadzornog odbora, neovisnost
Clanova revizijskog odbora, ocjena uprave i nadzornog odbora, sukob interesa, sustav unutarnje kontrole,
spolna raznolikost i ESG politike).

Podatke o uskladenosti s Kodeksom (putem upitnika o uskladenosti), kao i podatke o praksama upravljanja
(putem upitnika o praksama upravljanja) za 2020. prvi su put dostavila sva drustva koja su bila obvezna
dostaviti Hanfi podatke.
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Sazetak kljucnih informacija iz
Godisnjeg izvjestaja o korporativhom
upravljanju za 2020. godinu

Godisnji izvjesStaj o korporativnom upravljanju Hanfa je zapocela izradivati u 2011. te stoga ovim izdanjem
Godisnjeg izvjestaja o korporativnom upravljanju za 2020. zapocinje novo desetogodisnje razdoblje prika-
zivanja podataka o korporativnom upravljanju izdavatelja, i to upravo za godinu koja je ujedno prva godina
primjene Kodeksa.

Upitnik o uskladenosti i upitnik o praksama upravljanja za 2020. prvi su put dostavila sva drustva koja su
obveznici dostave upitnika Hanfi.

Analizom podataka o uskladenosti s Kodeksom (putem upitnika o uskladenosti), kao i podataka o praksama
upravljanja (putem upitnika o praksama upravljanja) za 2020. utvrdeno je sljedece:

/ Ukupna uskladenost izdavatelja dionica s Kodeksom u 2020. visa je u odnosu na ukupnu uskladenost
s Kodeksom u 2019. godini. Naime, na 60 % svih pitanja iz upitnika o uskladenosti za 2020. izdavatelji
dionica odgovorili su ,DA" a na 30 % pitanja odgovorili su ,NE" dok je na preostalih 10 % odgovoreno
"Djelomi¢no” (u 2019. na 52 % svih pitanja iz upitnika o uskladenosti izdavatelji dionica odgovorili su
.DA" a na 38 % pitanja izdavatelji dionica odgovorili su ,NE" dok je na preostalih 10 % odgovoreno "Dje-
lomicno”).

/ Prema podacima iz upitnika o uskladenosti za 2020., najviSi stupanj uskladenosti izdavatelja dionica
utvrden je za poglavlja Kodeksa Dionicari i glavna skupstina i Vodstvo, a najnizi stupanj uskladenosti za
poglavlja Kodeksa Primici ¢lanova uprave i nadzornog odbora i Imenovanje clanova uprave i nadzornog
odbora.

/ Najznacajnije povecanje uskladenosti u odnosu na prethodnu godinu vidljivo je kod poglavlja Nadzorni
odbor i njegovi odbori te kod poglavlja Primici ¢lanova uprave i nadzornog odbora.

U ovom godisSnjem izvjeStaju o korporativnom upravljanju prikazana je uskladenost po pojedinim odabra-
nim podrucjima korporativnog upravljanja, i to s novim i znacajnim odredbama i preporukama Kodeksa
(neovisnost ¢lanova nadzornog odbora, neovisnost ¢lanova revizijskog odbora, ocjena uprave i nadzornog
odbora, sukob interesa, unutarnje kontrole, spolna raznolikost i ESG politike), a u nastavku se u odnosu na
pojedino odabrano podrucje iznosi sazetak analize.

Neovisnost ¢lanova
nadzornog odbora

/ Odredbom 22. Kodeksa odredeno je da vecina ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja dionica u Republici
Hrvatskoj mora biti neovisna.

/ U pogledu neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora kod izdavatelja dionica u razdoblju od 2010. do 2020.
vidljiv je uzlazan trend. Prosjek broja neovisnih ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja dionica na svim
segmentima uredenog trzista (dalje u tekstu: uredeno trziste ili UT) od 2010. do 2020. iznosi 39 %. Dakle,
u istom razdoblju u prosjeku 61 % ¢lanova nadzornog odbora nije neovisno.

/ Prema prikupljenim podacima izdavatelja dionica, nadzorni odbor u prosjeku se sastoji od 5 ¢lanova, od
kojih su u prosjeku 2 ¢lana neovisna.



Buduci da bi, u skladu s Kodeksom, 3 ¢lana nadzornog odbora trebala biti neovisna, nije ispunjen mini-
malan zahtjev iz Kodeksa u pogledu neovisnosti vecine ¢lanova nadzornog odbora.

Neovisnost ¢lanova
revizijskog odbora

/ Odredbom 27. Kodeksa odredeno je da vecina ¢lanova revizijskog odbora mora biti neovisna, a pred-
sjednik mora biti neovisan ¢lan nadzornog odbora.

/ Prema prikupljenim podacima, prosjecan broj ¢lanova revizijskog odbora u 2020. kod izdavatelja dio-
nica iznosio je 3 te je prosjecno 1 ¢lan revizijskog odbora bio neovisan. Navedeni podaci u potpunosti
odgovaraju podacima o prosje¢nom broju ¢lanova revizijskog odbora i prosje¢nom broju neovisnih ¢la-
nova revizijskog odbora u prethodnoj godini. Dakle, u pogledu neovisnosti ¢lanova revizijskog odbora u
odnosu na prethodnu godinu nije bilo pomaka.

/ Zaklju¢no, u 2020., kao i u prethodnoj godini, nije ispunjen minimalan zahtjev neovisnosti veéine ¢lanova
revizijskog odbora.

Ocjena uprave |
nadzornog odbora

/ Odredbom 39. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor najmanje jednom godisnje mora ocijeniti svoju
djelotvornost i sastay, kao i djelotvornost i sastav svojih odbora te pojedinacne rezultate ¢lanova. Ocje-
njivanje mora voditi predsjednik odnosno zamjenik predsjednika ako predsjednik nije neovisan.

/ U 2020. nadzorni odbor svih izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na Vodece trziste (100 %) ocijenio je
svoju djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci, Sto predstavlja znacajno povecanje uskladenosti u odnosu
na prethodnu godinu, u kojoj je kod 60 % izdavatelja nadzorni odbor ocijenio svoju djelotvornost u po-
sljednjih 12 mjeseci. Blago poboljsanje uskladenosti s promatranom odredbom Kodeksa vidljivo je kod
izdavatelja na Redovitom trzistu (51 % u 2019., 54 % u 2020.), a blagi pad uskladenosti kod izdavatelja
na Sluzbenom trzistu (59 % u 2019.,57 % u 2020.).

/ Odredbom 48. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor mora najmanje jednom godiSnje ocijeniti dje-
lotvornost aranzmana za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave, kao i adekvatnost podrske i
informacija koje prima od uprave. Rezultati ocjene moraju biti uklju¢eni u izvjeS¢e nadzornog odbora u
godisnjem izvjescu.

/ Nadzorni odbor svih izdavatelja na Vode¢em trziStu ocijenio je djelotvornost aranzmana za suradnju
izmedu nadzornog odbora i uprave u 2020. godini, $to je poveéanje od 20 % u odnosu na 2019. godinu
(80 %). Takoder, kod izdavatelja na Sluzbenom trzistu znacajan je udio nadzornih odbora izdavatelja
ocijenio djelotvornost aranzmana za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave u 2020. godini (90 %),
$to je povecanje u odnosu na 2019. godinu (77 %). Kod izdavatelja na Redovitom trzistu vidljiv je blag
pad udjela izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor ocijenio djelotvornost aranzmana za suradnju izmedu
nadzornog odbora i uprave u 2020. (64 %) u odnosu na 2019. godinu (67 %).

/ Odredbom 49. Kodeksa odredeno je da uprava mora najmanje jednom godisnje ocijeniti vlastitu djelo-
tvornost, kao i djelotvornost pojedinih ¢lanova te o zakljuccima izvijestiti nadzorni odbor.

Uskladenost s Kodeksom u dijelu ocjenjivanja odgovornosti i djelotvornosti uprave i djelotvornosti po-
jedinih ¢lanova uprave u 2020. kod izdavatelja dionica na Vode¢em trzistu iznosi 83 %, na Sluzbenom
trzistu 33 %, a na Redovitom trzistu 45 %.



Sukob interesa

/

/

Odredbom 7. Kodeksa odredeno je da ¢lanovima uprave i nadzornog odbora ne bi smjelo biti dopusteno
donositi odluke temeljene na osobnim interesimaili interesima s njima povezanih osoba te da oni ne bi
smijeli sudjelovati u odlukama u vezi s kojima su u sukobu interesa.

U 2020. prijavljeno je 14 sukoba interesa od strane 4 izdavatelja, 5to je porast od 180 % u odnosu na
2019., kada je prijavljeno b sukoba interesa kod 2 izdavatelja.

lako je povecanje podnesenih prijava sukoba interesa u 2020. u odnosu na 2019. znacajno te ukazuje
na podizanje svijesti o znacaju i potrebi upravljanja sukobom interesa, najveci broj prijava sukoba in-
teresa, kao i u 2019., podnijeli su izdavatelji ¢ije su dionice uvrstene na Sluzbeno trziste (10 prijava),
dok je broj prijava izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na Redovito trziste (1 prijava) i Vodece trziste (3
prijave) nizak.

Prema podacima iz upitnika o praksama upravljanja, u 2020. ukupno 56 ¢lanova nadzornih odbora u
24 izdavatelja bilo je povezano s ¢lanovima uprave (55 ¢lanova nadzornih odbora u 25 izdavatelja u
2019.). Nadalje, ukupan broj prijavljenih transakcija izdavatelja s ¢lanovima uprave i nadzornog odbora
izdavatelja u 2020. najvisi je u odnosu na razdoblje od 2015. do 2019. te je ujedno u 2020. ostvaren
najvisi prosjecni bruto novcaniiznos transakcija s povezanim osobama. Unato¢ navedenim podacima o
povezanosti ¢lanova uprave i nadzornog odbora te podacima o transakcijama s povezanim osobama u
2020. podnesene su samo 4 prijave sukoba interesa od strane uprave, dok nadzorni odbor nije prijavio
nijedan sukob interesa.

Uzimajuci u obzir podatke o medusobnoj povezanosti clanova uprave i nadzornog odbora, kao i podatke
o transakcijama s povezanim osobama i nepostojanje internog propisa postupanja u slucajevima tran-
sakcija s povezanim osobama kod viSe od 50 % izdavatelja, broj prijavljenih sukoba interesa izrazito
je malen i dovodi u pitanje djelotvornost upravljanja sukobom interesa i mehanizama kontrole sukoba
interesa koje izdavatelji kroz interne propise i djelovanje unutarnje kontrole i nadzornog odbora trebaju
osigurati.

Sustav unutarnje
kontrole

/

/
/

/

Jedno od osnovnih nacela Kodeksa u pogledu poglavlja koje se odnosi na vodstvo izdavatelja dionica
podrazumijeva da ¢e nadzorni odbor i uprava osigurati da je uspostavljena strategija drustva, resursi,
sustav upravljanja rizicima i unutarnje kontrole te odnosi s dionic¢arima koji podupiru dugoroc¢ni uspjeh
drustva i odrzivi razvoj.

U 2020. godini 53 % izdavatelja dionica imalo je ustrojen sustav unutarnje kontrole (54 % izdavatelja u
2019.).

Udio izdavatelja dionica na Sluzbenom trzistu i na Redovitom trziStu koji su uspostavili sustav unu-
tarnje kontrole u 2020. poveéan je u odnosu na navedeni udio u 2019., Sto pokazuje da su izdavatelji
prepoznali znacaj uspostavljanja djelotvornog sustava unutarnje kontrole kao ¢imbenika osiguranja
pouzdanih informacija koje koriste uprave drustva pri vodenju poslova drustva. Medutim, kod izdava-
telja na Redovitom trZistu navedeni je udio unato¢ povecanju (s 38 % u 2019. na 43 % u 2020.) i dalje
nizak. Svi izdavatelji dionica na Vodec¢em trzistu u 2020., kao i u 2019., imaju uspostavljen sustav unu-
tarnje kontrole.

Medutim, postojanje sustava unutarnje kontrole ne osigurava samo po sebi djelotvornost i ucinkovitost
sustava. Upravo je upravljanje sukobom interesa ukazalo na manjkavosti sustava unutarnje kontrole.
Izdavatelji bi stoga u nadolaze¢em razdoblju trebali uloziti dodatne napore kako bi ustrojili djelotvoran
i uCinkovit sustav unutarnje kontrole.



Spolna raznolikost uprave
| nadzornog odbora

/ Kodeksom je odredeno da nadzorni odbor izdavatelja svakih pet godina mora postaviti kao cilj postotak
zenskih ¢lanova nadzornog odbora i uprave koji se mora ostvariti u sljedecih pet godina. Svaki cilj mora
biti objavljen u godisnjem izvjeS¢u zajedno s objasnjenjem zasto je odabran te planom ostvarenja.

/ Ciljani postotak zenskih ¢lanova u nadzornom odboru u 2020. nije postavilo 38 % izdavatelja dionica
s Redovitog trzista, 24 % izdavatelja sa Sluzbenog trzista te 17 % izdavatelja s Vodeceg trzista. Ciljani
postotak Zenskih ¢lanova u upravi u 2020. nije postavilo 29 % izdavatelja s Redovitog trzista i 38 % iz-
davatelja sa Sluzbenog trzista, dok su svi izdavatelji s Vodeceg trzista postavili ciljani postotak zenskih
¢lanova u upravi u 2020. godini.

/ lako je ostvarenje ciljanoga postotka zenskih ¢lanova nadzornog odbora i uprave odredeno za razdoblje
od pet godina od dana utvrdenja ciljanoga postotka, utvrdeno je da je u 2020. godini 28 % izdavatelja
ostvarilo ciljani postotak Zenskih ¢lanova nadzornog odbora, a 24 % njih ostvarilo je ciljani postotak
Zenskih ¢lanova uprave.

/ U 2020. je u odnosu na 2019. smanjen udio izdavatelja koji nemaju nijednu ¢lanicu uprave (73 % u
2019.,66 % u 2020.) odnosno nadzornog odbora (40 % u 2019., 38 % u 2020.), no i dalje je vrlo visok udio
izdavatelja koji nemaju nijednu ¢lanicu uprave (66 %), Sto ukazuje na blage pomake u smjeru postizanja
spolne raznolikosti i ostavlja znacajan prostor za unaprjedenje u tom segmentu.

Nefinancijsko izvjestavanje
(ESG izvjestavanje)

/ Nefinancijske izvjestaje za 2020. objavilo je 59 (57 %) izdavatelja dionica. U okviru navedenih izvjestaja
najvise informacija odnosilo se na ekonomska podrucja te kadrovska pitanja i postivanje ljudskih prava,
dok se najmanje informacija odnosilo na okolisne ¢imbenike i drustvene aktivnosti.

/ Studija Europske komisije za procjenu utjecaja regulative koja ¢e uredivati odrzivo financiranje, od-
nosno razvoj alata i mehanizama za integraciju okoliSnih, drustvenih i upravljackih ¢imbenika u ban-
karskom zakonodavnom okviru EU-a te poslovne strategije i politike ulaganja banaka utvrdila je da su
objavljene informacije o okolisnim ¢imbenicima nedostatne i da podrucje izvjeStavanja o okoliSnim
¢imbenicima iziskuje znacajna poboljsanja.

/ Uskladenost izdavatelja s poglavljem 10. Kodeksa Dionici i korporativna drustvena odgovornost u 2020.
na Vodeéem trzistu iznosi 66 %, na Sluzbenom trzistu 54 %, a na Redovitom trzistu 48 %.

/ Usporedujuci odgovore zaprimljene za 2020. s onima za 2019. vidljiv je porast uskladenosti izdavatelja
dionica s poglavljem Korporativna drustvena odgovornost u svim segmentima uredenog trzista. Kao
glavni razlog izdavatelji su u svojim objasnjenjima navodili pitanje procedure, odnosno ¢injenicu da je
uprava usvojila politike, ali da one joS nisu usvojene od strane nadzornog odbora. Isto tako, znacajan
broj izdavatelja navodi u objasnjenjima da navedene politike planira usvojiti u narednom izvjeStajnom
razdoblju.

Politika primitaka

/ Odredbom 51. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor mora odrediti godiSnje primitke svakog ¢lana
uprave, utemeljene na preporukama odbora za primitke i u skladu s odobrenom politikom primitaka.
Politika primitaka mora biti pripremljena u skladu s odgovaraju¢im zakonskim zahtjevima te mora



ukljucivati odredbe koje ¢e poblize utvrditi okolnosti u kojima bi dio primitaka ¢lana uprave bio zadrzan
ili bi se trazio njihov povrat.

/ Najveci porast udjela izdavatelja koji su se u 2020. u odnosu na 2019. uskladili s navedenom odredbom
zabiljezen je kod izdavatelja dionica na Vodecem trzistu (povecanje od 47 %), dok je porast navedenog
udjela izdavatelja dionica na Sluzbenom trzistu i Redovitom trzistu u odnosu na 2019. znatno manji.

/ Odredbom 56. Kodeksa odredeno je da izdavatelji dionica na svojim mreznim stranicama moraju bez
naknade uciniti dostupnom svoju politiku primitaka koju su dionic¢ari odobrili na glavnoj skupstini.

/ U pogledu dostupnosti politike primitaka drustva bez naknade na mreZnim stranicama izdavatelja di-
onica na svim segmentima uredenog trzista vidljiv je znacajan porast uskladenosti izdavatelja dionica.
Najvedi porast uskladenosti vidljiv je kod izdavatelja dionica na Vodeéem trzistu (67 %), kod kojeg u
2019. godini nijedan izdavatelj nije bio uskladen s navedenom odredbom Kodeksa. Medutim, udio izda-
vatelja na Vodecem trzistu koji su uskladeni s promatranom odredbom Kodeksa i dalje je manji od udje-
la uskladenih izdavatelja na Sluzbenom trzistu (86 %). U odnosu na ostale segmente uredenog trzista,
Vodece je trziste najzahtjevniji segment u smislu zahtjeva koje postavlja pred izdavatelja, osobito glede
transparentnosti. Stoga bi izdavatelji koji su uvrsteni na Vodece trziste svakako trebali u buduéem raz-
doblju poduzeti mjere radi uskladenja s tom odredbom Kodeksa.
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Pregled odabranih podrucja
korporativhog upravljanja
kod izdavatelja dionica

Uvod

U Godisnjem izvjestaju o korporativnom upravljanju za 2020. prikazana je uskladenost s preporukama
Kodeksa za pojedina odabrana podrucja korporativnog upravljanja. Tako je u ovom poglavlju prikazana
uskladenost u sljede¢im podrucjima korporativhog upravljanja: neovisnost nadzornog odbora, odbori nad-
zornog odbora, spolna raznolikost.

Nadalje, u ovom godiSnjem izvjestaju o korporativhom upravljanju odabrana podrucja korporativnog uprav-
ljanja za dodatni prikaz uskladenosti jesu neovisnost ¢lanova nadzornog odbora, neovisnost ¢lanova revi-
zijskog odbora, ocjena uprave i nadzornog odbora, sukob interesa, unutarnje kontrole, spolna raznolikost,
politike primitaka i ESG politike.

Neovisnost ¢lanova nadzornog odbora odabrana je s obzirom na to da je Kodeksom, kao i prethodnim ko-
deksom, zadrzana odredba kojom se odreduje da vecina ¢lanova nadzornog odbora mora biti neovisna, pri
¢emu je novim Kodeksom unesena odredba kojom se odreduje da predsjednik ili zamjenik predsjednika
nadzornog odbora mora biti neovisan. Neovisnosc¢u ¢lanova nadzornog odbora postize se sastav nadzor-
nog odbora kojim se osigurava njegovo djelovanje u najboljem dugoro€nom interesu drustva, a ne u intere-
su pojedinih dionicara i ostalih dionika.

Neovisnost ¢lanova revizijskog odbora odabrana je jer je Kodeksom propisana obveza osnivanja revizijskog
odbora te je propisano da vecina ¢lanova revizijskog odbora mora biti neovisna, a predsjednik mora biti
neovisan ¢lan nadzornog odbora. Kako bi se osigurala neovisnost ¢lanova revizijskog odbora, dodatno je
propisano da ¢lanovi uprave ne mogu biti ¢lanovi revizijskog odbora.

Kako bi se osiguralo postupanje ¢lanova uprave i nadzornog odbora u dugoro¢nom najboljem interesu
drustva, Kodeksom je ¢lanovima uprave i nadzornog odbora drustva propisana zabrana donosenja odluka
temeljenih na osobnim interesima ili interesima s njima povezanih osoba te zabrana sudjelovanja u odlu-
kama u vezi s kojima su u sukobu interesa. Imajuci u vidu znacaj izbjegavanja sukoba interesa i upravljanja
potencijalnim sukobom interesa i sukobom interesa koji se pojavio i ostvario za cjelokupno drustvo, nave-
deno podrucje odabrano je kao podrucje od znacaja za procjenu uskladenosti drustava.

Spolna struktura uprave i nadzornog odbora odabrana je zato Sto je novim Kodeksom u korporativno
upravljanje u Republici Hrvatskoj prvi put unesena odredba kojom se ureduje pitanje udjela Zena u upravi
i nadzornom odboru kao obveznog ¢imbenika utvrdivanja uravnotezenog sastava uprave i nadzornog od-
bora. Kodeksom je propisano da nadzorni odbor mora svakih pet godina postaviti kao cilj postotak zenskih
¢lanova uprave i nadzornog odbora koji se mora ostvariti u sljedecih pet godina. Cilj mora biti objavljen u
godisnjem izvjeSc¢u drustva zajedno s objasnjenjem zasto je odabran upravo taj postotak, planom ostvari-
vanja te napredovanjem prema postavljenom planu. Kodeks je odredivanje ciljanog postotka Zena u upravi
i nadzornom odboru prepustio nadzornom odboru drustva, odnosno Kodeksom nije odredeno koji je pri-
hvatljiv i pozZeljan postotak zena u upravi i nadzorom odboru, ve¢ samo da drustvo takav cilj treba postaviti.
Kako bi se pratio nacin na koji nadzorni odbor pojedinih drustava postupa u vezi sa zastupljenosti zena u
upravi i nadzornom odboru, odnosno ima li odredenih promjena ili pomaka u njihovoj zastupljenosti u od-
nosu na 2019., navedeno podrucje odabrano je kao podrucje od znacaja za procjenu uskladenosti drustva.



Sustav unutarnje kontrole kljucan je ¢imbenik uspjeha drustva i osiguranja pouzdanih informacija koje
koriste upravi i koje se objavljuju u financijskim izvjestajima i drugim obavijestima. Imajuci u vidu znacaj
sustava unutarnje kontrole koja je novim Kodeksom detaljnije uredena u odnosu na prethodni kodeks, na-
vedeno je podrucje odabrano kao podrucje od znacaja za procjenu uskladenosti drustva.

Ocjenjivanje uprave i nadzornog odbora obuhvaca ocjenu djelotvornosti i sastava nadzornog odbora i odbo-
ra nadzornog odbora te pojedinacnih rezultata ¢lanova odbora, ocjenu djelotvornosti aranzmana za surad-
nju izmedu nadzornog odbora i uprave, kao i adekvatnost podrske i informacija koje nadzorni odbor prima
od uprave, a koju provodi nadzorni odbor, te ocjenu djelotvornosti uprave i njezinih ¢lanova, koju provodi i
daje uprava. Buduci da se navedenim ocjenjivanjem nastoje utvrditi podruc¢ja u kojima postoji prostor za
napredak i povecanje djelotvornosti rada i medusobnih odnosa uprave i nadzornog odbora, navedeno pod-
rucje odabrano je kao podrucje od znacaja za procjenu uskladenosti drustva.

U tijeku je donosSenje zakonodavnog okvira za poslovanje sudionika u financijskom sektoru s ciljem preu-
smjeravanja financijskih tokova u odrzive ekonomske aktivnosti te transparentnog prikazivanja poslovanja
u vezis odrzivim financiranjem. Naime, uredivanje procesa objavljivanja informacija povezanih s odrzivosti
za sve sudionike na financijskim trzistima i financijske savjetnike omogucit ¢e ukljucivanje ESG ¢imbenika
u analize koje se pripremaju prilikom odlucivanja o ulaganju u odredena drustva. Stoga ¢e samo oni izda-
vatelji koji budu objavljivali ESG relevantne informacije biti razmatrani za potencijalna ulaganja. Imajuci u
vidu znacaj objave navedenih informacija, primjena ESG ¢imbenika i njihova objava odabrani su kao pod-
rucje od znacaja za procjenu uskladenosti drustva.

Politika primitaka, usvajanje politike primitaka te sadrzaj i donosenje izvje$¢a o primicima nisu uredeni
samo Kodeksom, vec¢ su propisani i Zakonom o trgovackim drustvima. S obzirom na znacaj donoSenja i
objave politike primitaka i izvjeS¢a o primicima, navedeno podrucje odabrano je kao podrucje od znacaja
za procjenu uskladenosti drustva.

Neovisnost ¢lanova
nadzornog odbora

Odredbom 22. Kodeksa odredeno je da vecéina ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja dionica u Republici
Hrvatskoj mora biti neovisna.

Neovisnost ¢lanova nadzornog odbora pridonosi donoSenju objektivnih odluka u pogledu ¢lanova uprave,
samog drustva i njegovih dionika, kao Sto su pitanja primitaka, nova imenovanja, zastita od preuzimanja i
funkcija revizije.

U nastavku se iznosi usporedba zahtjeva neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora u Republici Hrvatskoj sa
zahtjevima neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora u zemljama ¢lanicama OECD-a i G20.
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Tablica 1. Minimalan broj ili udio neovisnih direktora u upravhom odboru odnosno nadzornom
odboru, 2020.

Minimalan broj Minimalan udio

Potrebno Izrael* Kolumbija* Izrael Izrael
° Greka® Greka Svedska
# @ Preporuteno Belgija* Hong Kong,  Australija
g s Kostarika* Kina* Irska
= E‘ Hong Kong, Malezija* Novi Zeland
Monisticki [ Kina* Peru Singapur
ustroj W,S’ § Novi Zeland* Singapur Ujedinjeno
(engl. one- EISY Malezija* Turska Kraljevstvo
tier board) Cile* Turska Meksiko*  Saudijska Indija*
Kanda* Arabija* Koreja*
Grcka* Indija* Sjedinjene
Saudijska Turska Americke
Arabija* Drzave*
Spanjolska®
. o Potrebno Norveska* Brazil* Litva* Danska
MonI‘StICkI g Nizozemska
ustroj 5 3 Norveska
E;E;'ier é% Preporuceno Slovacka® Brazil Ifir?ska
— Eg Svicarska
dualisticki S E
ustroj = .
(eng. two- Cedka* Francuska ~ Madarska
tier board) Luksemburg* Francuska
Slovenija
Njemacka* Rusija* Rusija* Indonezija*  Argentina
Dualisticki Poljska Kina Austrija
ustroj Rusija Estonija
(eng. Island
two-tier Latvija
board) JuZnoafricka
Republika*
ltalija® Japan® Portugal®

Hibridne
opcije

*zahtjev prema pravilu ili propisu

Japan*  lItalija

Izvor: OECD (Corporate Governance Factbook 2021, Figure 4.2. Minimum number or ratio of independent directors on the (supervi-

sory) board, dostupno na: https://www.oecd.org/corporate/Corporate-Governance-Factbook.pdf

Usporedbom zahtjeva neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora u Republici Hrvatskoj sa zahtjevima neovi-

snosti ¢lanova nadzornog odbora u drzavama ¢lanicama Europske unije Ciji izdavatelji dionica imaju dua-
listiCki ustroj zakljuCuje se sljedece:

/ U Republici Hrvatskoj, kao i u Austriji, Estoniji te Latviji ve¢ina ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja
dionica mora biti neovisna (isto kao i u 2019. godini).

/ Na kraju 2020. (kao i 2019.) nadzorni odbor izdavatelja dionica u Republici Hrvatskoj u prosjeku se
sastoji od b ¢lanova, Sto znaci da najmanje 3 ¢lana moraju biti neovisna da bi se ispunio zahtjev neo-
visnosti.

/ Njemacka je prije imala zahtjev da najmanje 1 osoba bude neovisna, a sada nema odredenog praga
za neovisnost ¢lanova nadzornog odbora, sto ukazuje na snizavanje zahtjeva neovisnosti u odnosu na
prethodne godine.



/ Slovacka, Cedka i Luksemburg nemaju odredeni prag neovisnosti ¢lanova upravnog/nadzornog odbora,
Sto ukazuje na nize zahtjeve neovisnosti u odnosu na zahtjev neovisnosti u Republici Hrvatskoj.

U nastavku se daje usporedni prikaz kretanja udjela neovisnih ¢lanova nadzornog odbora kod izdavatelja
dionica u Republici Hrvatskoj u razdoblju od 2010. do 2020. godine.

Grafikon 1. Kretanje udjela neovisnih ¢lanova nadzornog odbora kod izdavatelja dionica u Republici

Hrvatskoj, 2010. - 2020.
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40%

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU 2015., 2016., 2017., 2018.

U pogledu neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora kod izdavatelja dionica u razdoblju od 2010. do 2020.
vidljiv je uzlazan trend. Prosjek broja neovisnih ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja dionica na svim se-
gmentima uredenog trzista od 2010. do 2020. iznosi 39 %. Dakle, u istom razdoblju u prosjeku 61 % ¢lanova
nadzornog odbora nije neovisno.

Grafikon 2. Udio izdavatelja kojiimaju vecinu neovisnih ¢lanova nadzornog odbora prema segmentima
uredenog trzista, 2019.i 2020.
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020.
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U pogledu neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora kod izdavatelja dionica u ovoj i prethodnoj godini ovisno o
segmentu uredenog trzista vidljivo je blago poveéanje udjela izdavatelja dionica na Redovitom trzistu (dalje
u tekstu: RT) i Sluzbenom trzistu (dalje u tekstu: ST) koji imaju vecinu neovisnih ¢lanova nadzornog odbora
u odnosu na 2019., dok je udio izdavatelja dionica (u relativnom iznosu) na Vode¢em trzistu (dalje u tekstu:
VT) koji imaju veéinu neovisnih ¢lanova nadzornog odbora u odnosu na 2019. blago pao, ali je u apsolutnom
iznosu nepromijenjen. Medutim, udjeli izdavatelja koji imaju vecinu neovisnih ¢lanova nadzornog odbora po
svakom pojedinom segmentu uredenog trzista manji su od 50 %.

Prema prikupljenim podacima izdavatelja dionica nadzorni odbor sastoji se u prosjeku od 5 ¢lanova. U
skladu s Kodeksom, 3 ¢lana nadzornog odbora trebala bi biti neovisna. U nastavku je prikazan prosjec¢an
broj ¢lanova nadzornog odbora i prosjecan broj neovisnih ¢lanova nadzornog odbora u 2020. godini.

Grafikon 3. Prosjecan broj clanova nadzornog odbora te prosjecan broj neovisnih broj ¢lanova

nadzornog odbora izdavatelja dionica u 2020.

[ | prosjecan broj ¢lanova
nadzornog odbora
izdavatelja dionica

531 [ prosjecan broj neovisnih
¢lanova nadzornog odbora
izdavatelja dionica

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

Iz navedenog je vidljivo da nije ispunjen minimalan zahtjev iz Kodeksa u pogledu neovisnosti veéine ¢lanova
nadzornog odbora.

lako su iz prikupljenih podataka u vezi s neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja dionica u Repu-
blici Hrvatskoj vidljivi odredeni (blagi) pomaci u smjeru povecanja neovisnosti ¢lanova nadzornog odbora,
izdavatelji dionica trebali bi uloZiti dodatne napore kako bi osigurali neovisnost vecine ¢lanova nadzornog
odbora i uskladili se s Kodeksom.

Nadzorni odbor, u skladu s Kodeksom, treba biti sastavljen ve¢inom od neovisnih ¢lanova, koji nisu u po-
slovnim, obiteljskim i drugim vezama sa samim drustvom, vec¢inskim dioni¢arom ili grupom vecinskih dio-
nicara ili ¢lanovima uprave ili nadzornog odbora drustva ili vec¢inskog dionicara.

Prema prikupljenim podacima, povezanost ¢lanova nadzornog odbora s ¢lanovima uprave (pretezito po-
slovna povezanost iznosi 53 %) i s drugim ¢lanovima nadzornog odbora (pretezito poslovna povezanost
iznosi 74 %), kao i transakcije s povezanim osobama mogu utjecati na postizanje cilja neovisnosti veéine
¢lanova nadzornog odbora, Sto posljedi¢no moze utjecati na djelotvornost rada nadzornog odbora i dono-
Senje odluka.



Neovisnost ¢lanova
revizijskog odbora

Odredbom 24. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor izdavatelja dionica u Republici Hrvatskoj mora os-
novati najmanje odbor za imenovanja, odbor za primitke i revizijski odbor, s tim da je osnivanje revizijskog
odbora za izdavatelje propisano i relevantnim zakonskim odredbama kojima se ureduju pitanja revizije.

Grafikon 4. Udio izdavatelja dionica koji su osnovali revizijski odbor u 2019. i 2020.
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.

U 2020. vidljivo je blago povecanje uskladenosti izdavatelja dionica s Kodeksom u pogledu osnivanja re-
vizijskog odbora od strane nadzornog odbora izdavatelja na RT-u, dok su izdavatelji na ST-u i VT-u u pot-
punosti uskladeni s Kodeksom u pogledu osnivanja revizijskog odbora od strane nadzornog odbora tijekom
2019.i2020. godine.

Vecina zemalja OECD-a i G20 zakonom propisuje obvezu neovisnosti revizijskog odbora i neovisnosti ¢la-
nova revizijskog odbora. Odredbom 27. Kodeksa odredeno je da vecéina ¢lanova revizijskog odbora mora
biti neovisna, a predsjednik mora biti neovisan ¢lan nadzornog odbora. Clanovi uprave ne mogu biti ¢lanovi
odbora nadzornog odbora.

U nastavku je dan tabli¢ni prikaz zahtjeva minimalne neovisnosti ¢lanova revizijskog odbora u odabranim
zemljama Europske unije.




Tablica 2. Minimalan udio ¢lanova revizijskog odbora nadzornog odbora u Republici Hrvatskoj i

pojedinim drzavama clanicama Europske unije

Minimalna neovisnost ¢lanova revizijskog odbora
)
~50%
50%
Estonija —

1
| Nizozemska >50%
Poliska >50%
~50%
100%
100%

Izvor: Kodeks korporativnog upravljanja i OECD (Corporate Governance Factbook 2021, Table 4.9 Board-level committees, dostupno
na: https.//www.oecd.org/corporate/Corporate-Governance-Factbook.pdf

Usporedbom zahtjeva za neovisno$éu ¢lanova revizijskog odbora nadzornog odbora za izdavatelje dionica
u Republici Hrvatskoj s pojedinim drzavama ¢lanicama Europske Unije vidljivo je sljedece:

U usporedbi s ostalim zemljama Republika Hrvatska ima isti zahtjev minimalne neovisnosti ¢lanova
revizijskog odbora kao i jos 10 zemalja (>50 %).

Za Estoniju ne postoji poseban zahtjev ili preporuka u vezi sa zahtjevima minimalne neovisnosti ¢lano-
va revizijskog odbora.

N

Usporedbom zahtjeva za neovisnoscu ¢lanova revizijskog odbora nadzornog odbora za izdavatelje dionica
u Republici Hrvatskoj s pojedinim drzavama ¢lanicama Europske Unije u okruzenju poput Slovenije, Ma-
darske i Italije vidljivo je da Slovenija, Madarska i Italija imaju maksimalne zahtjeve u pogledu neovisnosti
¢lanova revizijskog odbora te svi ¢lanovi u odboru moraju biti neovisni (u Republici Hrvatskoj vecina).

Prema prikupljenim podacima, prosjecan broj ¢lanova revizijskog odbora u 2020. kod izdavatelja dionica
u Republici Hrvatskoj iznosio je 3 te je prosje¢no 1 ¢lan revizijskog odbora bio neovisan. Navedeni podaci
u potpunosti odgovaraju podacima o prosjecnom broju ¢lanova revizijskog odbora i prosjecnom broju ne-
ovisnih ¢lanova revizijskog odbora u prethodnoj godini. Dakle, u pogledu neovisnosti ¢lanova revizijskog
odbora u odnosu na prethodnu godinu nije bilo pomaka. Zaklju¢no, u 2020., kao i u prethodnoj godini, nije
ispunjen zahtjev neovisnosti vecine ¢lanova revizijskog odbora kakav je odreden Kodeksom. Izdavatelji su
prepoznali znacaj revizijskog odbora za drustvo, $to je vidljivo iz udjela izdavatelja koji su ga osnovali te



broja ¢lanova revizijskog odbora, koji je znacajno vedi od broja ¢lanova drugih odbora nadzornog odbora
(odbora za imenovanje i odbora za primitke). Stoga bi trebali uloZiti dodatne napore kako bi osigurali neo-
visnost vecine ¢lanova revizijskog odbora i uskladili se s Kodeksom.

Ocjena uprave |
nadzornog odbora

Odredbom 39. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor najmanje jednom godisnje mora ocijeniti svoju dje-
lotvornost i sastav, kao i djelotvornost i sastav svojih odbora te pojedinacne rezultate ¢lanova. Ocjenjivanje
mora voditi predsjednik odnosno zamjenik predsjednika ako predsjednik nije neovisan.

Grafikon 5. Udio izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor ocijenio svoju djelotvornost prema
segmentima uredenog trzista

B9, B2020.

Izvor: Upitnik o uskladenosti za 2019. i 2020.

Prema prikupljenim podacima, nadzorni je odbor kod 57 % izdavatelja dionica ocijenio svoju djelotvornost
u posljednjih 12 mjeseci (u 2019. njih 53 %), od ¢ega je kod 80 % izdavatelja dionica ocjenjivanje vodio pred-
sjednik ili zamjenik predsjednika nadzornog odbora (u 2019. taj je udio iznosio 471 %).

U 2020. nadzorni odbor svih izdavatelja na VT-u ocijenio je svoju djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci, sto
predstavlja znacajno povecanje uskladenosti u odnosu na prethodnu godinu, u kojoj je kod 60 % izdavatelja
nadzorni odbor ocijenio svoju djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci. Blago poboljSanje uskladenosti s pro-
matranom odredbom Kodeksa vidljivo je kod izdavatelja na RT-u, a blagi pad uskladenosti kod izdavatelja
na ST-u.

Ocjenjivanje u skladu s odredbom 40. Kodeksa mora ukljucivati ocjenu potrebe poboljSanja profila nadzor-
nog odbora i utjecati na odluku o sveukupnoj veli¢ini i sastavu nadzornog odbora i njegovih odbora, kao i
to da se pojedini ¢lanovi nadzornog odbora preporuce za ponovno imenovanje. Ocjenjivanjem je takoder
potrebno identificirati ima li mjesta poboljSanjima u funkcioniranju i pripremanju sjednica odbora.

Izvjesce o ocjeni nadzornog odbora i njegovih odbora u skladu s odredbom 41. Kodeksa mora biti uklju¢eno
u godisnje izvjesée, a u izvjeS¢u mora biti navedeno kako je ocjenjivanje provedeno, jesu li angaZirani vanj-
ski ocjenjivaci i koga se konzultiralo tijekom postupka te moraju biti navedene radnje koje su poduzete ili
¢e biti poduzete na temelju rezultata ocjenjivanja.

U tablici u nastavku navodi se udio izdavatelja po segmentu UT-a kod kojih je nadzorni odbor ocijenio svoju
djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci i kod kojih godisnje izvjes¢e ukljuCuje izvjeS¢e o ocjeni nadzornog
odbora i njegovih odbora u kojem su navedene sve okolnosti iz ¢lanka 41. Kodeksa odnosno kod kojih je
ocjenjivanje nadzornog odbora ukljucilo ocjenu svih okolnosti navedenih u odredbi 40. Kodeksa.
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Tablica 3. Udio izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor ocijenio je svoju djelotvornost u posljednjih
12 mjeseci i kod kojih je u godisnje izvjesée ukljuceno izvjesée o ocjeni nadzornog odbora
i njegovih odbora u kojem su ocijenjene sve okolnosti iz ¢lanka 41. Kodeksa

l Udio izdavatelja kod kojih je NO ocijenio svoju Udio izdavatelja kod kojih je NO ocijenio svoju

djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci i kod djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci i kod

kojih je u godisnje izvjesce ukljuceno izvjesce o | kojih je ocjenjivanje NO-a ukljucilo ocjenu svih
ocjeni NO-a i njegovih odbora okolnosti iz ¢lanka 40. Kodeksa

25% 23% 8% 35%

| sT | 18% 14% 5% 33%

40% 67% 20% 67%

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.

Odredbom 48. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor mora najmanje jednom godi$nje ocijeniti djelotvor-
nost aranzmana za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave, kao i adekvatnost podrske i informacija
koje prima od uprave. Rezultati ocjene moraju biti ukljuceni u izvjes¢e nadzornog odbora u godisnjem
izvjescéu.

Kod 73 % izdavatelja dionica nadzorni je odbor u posljednjih 12 mjeseci ocijenio djelotvornost aranzmana
za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave, sto je blago povecanje u odnosu na 2019., u kojoj je nave-
deni udio iznosio 70 %.

Udio izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor ocijenio svoju djelotvornost, prema segmentima uredenog
trzista u 2019.i12020., prikazan je na sljedec¢em grafikonu.

Grafikon 6. Udio izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor ocijenio djelotvornost aranzmana za suradnju
izmedu nadzornog odbora i uprave u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista

B2oo. W 2020

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.

U 2020. kod izdavatelja dionica na ST-u i VT-u vidljivo je povecanje uskladenosti u dijelu ocjenjivanja djelo-
tvornosti aranzmana za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave. Kod svih izdavatelja VT-a nadzorni
je odbor ocijenio djelotvornost aranZzmana za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave u 2020. godini.



Kod izdavatelja s RT-a vidljiv je blag pad udjela izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor ocijenio djelotvor-
nost aranzmana za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave u 2020. u odnosu na 2019. godinu.

Iz naprijed navedenih podataka koji se odnose na sve izdavatelje dionica na UT-u vidljivo je blago povecanje
uskladenosti s odredbama Kodeksa koje ureduju ocjenjivanje nadzornog odbora i njegovih odbora.

Osim ocjene djelotvornosti uprave od strane nadzornog odbora u skladu s odredbom 49. Kodeksa uprava
mora najmanje jednom godisnje ocijeniti vlastitu djelotvornost, kao i djelotvornost pojedinih ¢lanova te o
zaklju¢cima izvijestiti nadzorni odbor.

Udio izdavatelja kod kojih je uprava ocijenila vlastitu djelotvornost i djelotvornost pojedinih ¢lanova u po-
sljednjih 12 mjeseci, prema segmentima UT-a, prikazan je na sljede¢em grafikonu.

Grafikon 7. Udio izdavatelja kod kojih je uprava ocijenila vlastitu djelotvornost i djelotvornost
pojedinih ¢lanova u posljednjih 12 mjeseci prema segmentima uredenog trzista

B 2019, 2020

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.

Najvece povecanje uskladenosti s Kodeksom u dijelu ocjenjivanja odgovornosti i djelotvornosti uprave i
djelotvornosti pojedinih ¢lanova uprave u 2020. u odnosu na 2019. zabiljezeno je kod izdavatelja dionica
na VT-u (63 %), dok je najmanje povecanje kod izdavatelja dionica na RT-u (3 %). Kod izdavatelja dionica na
ST-u vidljivo je povecanje uskladenosti u navedenom dijelu Kodeksa, medutim, postotak uskladenosti od
33 % najnizi je u odnosu na postotke uskladenosti izdavatelja na ostalim segmentima UT-a (kao i u 2019.).
Izdavatelji na ST-u, kao segmentu s visim zahtjevima i standardima transparentnosti, trebali bi se u na-
dolaze¢em razdoblju u vec¢oj mjeri uskladiti s Kodeksom u dijelu ocjenjivanja odgovornosti i djelotvornosti
uprave i djelotvornosti pojedinih ¢lanova uprave.

Sukob interesa

Clanovi nadzornog odbora i uprave obvezni su postupati u najboljem dugoro¢nom interesu druétva, a ne
u vlastitom interesu ili interesu pojedinacnih dioni¢ara ili drugih strana. Kako bi se osiguralo postupanje u
najboljem dugoroc¢nom interesu drustva, potrebno je izbjegavati situacije koje bi mogle dovesti do sukoba
interesa ili koje nedvojbeno predstavljaju sukob interesa.

Kako bi se navedeno osiguralo, potrebno je uspostaviti jasne unutarnje kontrole koje ¢e prepoznati poten-
cijalni sukob interesa i njime upravljati odnosno koje ¢e u situaciji kada je sukob interesa nastupio poduzeti
propisane mjere.

Odredbom 7. Kodeksa odredeno je da ¢lanovima uprave i nadzornog odbora ne bi smjelo biti dopusteno
donositi odluke temeljene na osobnim interesima ili interesima s njima povezanih osoba te da oni ne bi
smijeli sudjelovati u odlukama u vezi s kojima su u sukobu interesa.
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U nastavku se, usporedbe radi, prikazuje broj prijavljenih sukoba interesa u 2019.i 2020. prema segmen-
tima UT-a.

Grafikon 8. Broj prijavljenih sukoba interesa tijekom godine, u 2019. i 2020. prema segmentima

uredenog trzista

12

12 N

B2015.  H2020.

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020.

U 2020. prijavljeno je 14 sukoba interesa (porast od 180 % u odnosu na 2019., kada je bilo 5 prijavljenih
sukoba interesa kod 2 izdavatelja ¢ije su dionice bile uvrstene na ST-u) od strane 4 izdavatelja, i to:

/ 10 prijavljenih sukoba interesa kod 2 izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST-u
/ 3 prijavljena sukoba interesa kod jednog izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT-u i

/ 1 prijavljen sukob interesa kod jednog izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na RT-u.

Iz navedenih podatka vidljiv je znacajan porast prijava sukoba interesa u relativnom iznosu u 2020. u odno-
su na broj prijavljenih sukoba interesa u 2019., medutim prijave su podnijela svega 4 izdavatelja.

Odredbom 7. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor mora dati prethodnu suglasnost na politiku za uprav-
ljanje sukobom interesa. U nastavku se prikazuje udio izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor dao prethodnu
suglasnost na politiku za upravljanje sukobom interesa, u 2019.i 2020., prema segmentima uredenog trzista.

Grafikon 9. Udio izdavatelja kod kojih je nadzorni odbor dao prethodnu suglasnost na politiku za
upravljanje sukobom interesa, u 2019. i 2020. prema segmentima uredenog trzista

B2oo. 2020

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.



Iz prikazanih podataka na svim segmentima UT-a, a posebno na ST-u i VT-u, u 2020. vidljiv je znacajan po-
rast uskladenosti u vezi s postojanjem prethodne suglasnosti nadzornog odbora na politiku za upravljanje
sukobom interesa u odnosu na 2019., no taj udio izdavatelja i dalje nije veci od 50 %.

Tablica 4. Usporedni prikaz broja prijavljenih sukoba interesa tijekom godine i prethodne suglasnosti
nadzornog odbora na politiku za upravljanje sukobom interesa, u 2019. i 2020. prema
segmentima uredenog trzista

Broj prijavljenih NO dao je prethodnu Broj prijavljenih NO dao je prethodnu

sukoba interesa suglasnost na politiku sukoba interesa suglasnost na politiku

tijekom godine | za upravljanje sukobom tijekom godine za upravljanje sukobom
interesa interesa

dijelu koji odreduje postojanje prethodne suglasnosti na politiku za upravljanje sukobom interesa.

lako je povecanje podnesenih prijava sukoba interesa u 2020. u odnosu na 2019., pa makar i u relativnom
iznosu, znacajno te ukazuje na podizanje svijesti o znacaju i potrebi upravljanja sukobom interesa, najveci

je broj prijava izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT i VT nizak.

Nadalje, od 14 prijavljenih sukoba interesa u 2020. godini 10 prijava sukoba interesa podnijelo je vise
rukovodstvo, 4 prijave sukoba interesa uprava, dok nadzorni odbor nije prijavio nijedan sukob interesa (u
2019. nadzorni odbor prijavio je jedan sukob interesa, a 4 sukoba interesa prijavilo je vise rukovodstvo). U
svim prijavljenim sukobima interesa u 2020. (kao i u 2019.) osobe u sukobu interesa bile su suzdrzane kod
donoSenja odluka o ulasku u transakcije s povezanim osobama.

Prema podacima iz upitnika o praksama korporativnog upravljanja, u 2020. ukupno 56 ¢lanova nadzornih
odbora u 24 izdavatelja bilo je povezano s ¢lanovima uprave (55 ¢lanova nadzornih odbora u 25 izdavatelja
u 2019. godini). Nadalje, ukupan broj prijavljenih transakcija izdavatelja s ¢lanovima uprave i nadzornog
odbora izdavatelja u 2020. najvisi je u odnosu na razdoblje od 2015. do 2019. te je ujedno u 2020. ostvaren
najvisi prosjecni bruto novcaniiznos transakcija s povezanim osobama. Unato¢ navedenim podacima o po-
vezanosti ¢lanova uprave i nadzornog odbora te podacima o transakcijama s povezanim osobama u 2020.
podnesene su samo 4 prijave sukoba interesa od strane uprave, dok nadzorni odbor nije prijavio nijedan
sukob interesa.

Prema podacima o praksama upravljanja, 65 % izdavatelja u 2020. nije usvojilo interni propis postupanja u
slucajevima transakcija s povezanim osobama, a u 2019. udio izdavatelja koji nisu usvojili navedeni propis
iznosio je 74 %.

Uzimajuci u obzir podatke o medusobnoj povezanosti ¢lanova uprave i nadzornog odbora, kao i podatke o
transakcijama s povezanim osobama i nepostojanje internog propisa postupanja u slu¢ajevima transakcija
s povezanim osobama kod vise od 50 % izdavatelja, broj prijavljenih sukoba interesa izrazito je malen i
dovodi u pitanje djelotvornost upravljanja sukobom interesa i mehanizama kontrole sukoba interesa koje
izdavatelji kroz interne propise i djelovanje unutarnje kontrole i nadzornog odbora trebaju osigurati.
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Sustav unutarnje
kontrole

Jedno od osnovnih nacela Kodeksa u vezi s poglavljem koje se odnosi na vodstvo izdavatelja dionica po-
drazumijeva da ¢e nadzorni odbor i uprava osigurati da je uspostavljena strategija drustva, resursi, sustav
upravljanja rizicima i unutarnje kontrole te odnosi s dioni¢arima koji podupiru dugoro¢ni uspjeh drustva i
odrzivi razvoj.

U 2020. godini 53 % izdavatelja imalo je ustrojen sustav unutarnje kontrole (54 % izdavatelja u 2019.). Na
sljede¢em grafikonu dan je prikaz udjela izdavatelja dionica koji su imali ustrojen sustav unutarnje kontrole
u 2020. prema segmentima UT-a.

Grafikon 10. Udio izdavatelja dionica koji su imali ustrojen sustav unutarnje kontrole u 2019.i 2020.

B200. B20200 ..... Linear(2020)

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020.

Kako je vidljivo iz naprijed navedenih podataka, u odnosu na izdavatelje na ST-u i RT-u vidljiv je porast udje-
la onih koji su uspostavili sustav unutarnje kontrole, Sto ukazuje na to da su izdavatelji prepoznali znacaj
uspostavljanja djelotvornog sustava unutarnje kontrole kao ¢imbenika osiguranja pouzdanih informacija
koje koriste upravi drustva pri vodenju poslova drustva. Medutim, kod izdavatelja na RT-u navedeni je po-
stotak unato¢ povecanju i dalje nizak.

U 2020. u prosjeku je u sustavu unutarnje kontrole 15 zaposlenika, Sto je povecanje u odnosu na prosjek
broja zaposlenika u sustavu unutarnje kontrole u 2019., koji je iznosio 12.

Odredbom 65. Kodeksa odredeno je da revizijski odbor mora najmanje jednom godisnje ocijeniti djelotvor-
nost upravljanja rizicima i sustava unutarnje kontrole kao cjeline te po potrebi dati preporuke nadzornom
odboru i upravi drustva.



Grafikon 11. Udio izdavatelja dionica koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole i kod kojih je
revizijski odbor ocijenio djelotvornost upravljanja rizicima i sustava unutarnje
kontrole kao cjeline najmanje jednom godiSnje u 2019. i 2020. prema segmentima
uredenog trzista

B2o9. W 2020

Izvor: Upitnici u vezi s korporativnim upravljanjem, 2019. i 2020.

U 2020. smanjio se udio izdavatelja na RT-u i ST-u kod kojih je ustrojen sustav unutarnje kontrole i kod
kojih je revizijski odbor ocijenio djelotvornost upravljanja rizicima i sustava unutarnje kontrole kao cjeline
najmanje jednom godisnje.

Kod svih izdavatelja dionica na VT-u koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole revizijski odbor ocijenio
je djelotvornost upravljanja rizicima i sustava unutarnje kontrole kao cjeline najmanje jednom godisnje, Sto
ukazuje na potpunu uskladenost izdavatelja na VT-u s ovom odredbom Kodeksa.

Medutim, postojanje sustava unutarnje kontrole i njegova ocjena od strane revizijskog odbora ne osigura-
vaju sami po sebi djelotvornost i uc¢inkovitost sustava. Upravo je upravljanje sukobom interesa ukazalo na
manjkavosti sustava unutarnje kontrole. Izdavatelji bi stoga u nadolaze¢em razdoblju trebali uloZiti dodat-
ne napore kako bi ustrojili djelotvoran i ucinkovit sustav unutarnje kontrole.

Spolna struktura uprave |
nadzornog odbora

Kodeksom je odredeno da nadzorni odbor svakih pet godina mora postaviti kao cilj postotak zenskih ¢la-
nova nadzornog odbora i uprave koji se mora ostvariti u sljedecih pet godina. Svaki cilj mora biti objavljen
u godisnjem izvjescu zajedno s objasnjenjem zasto je odabran te planom ostvarenja. Napredovanje prema
planu mora biti objavljeno svake godine.

Radi prikaza kretanja udjela Zena u upravi i nadzornim odborima izdavatelja u Republici Hrvatskoj od 2010.
do 2020. u nastavku je prikazan usporedan tijek za promatrano razdoblje.
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Grafikon 12. Usporedan tijek kretanja udjela zena u upravi i nadzornim odborima izdavatelja u

Republici Hrvatskoj, 2010. - 2020.
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja 2019. i 2020.

U razdoblju od 2010. do 2019. vidljiv je trend blagog pada udjela Zena u upravama izdavatelja, s prosjekom
tog udjela u iznosu od 15 % u desetogodisnjem promatranom razdoblju. U 2020. porastao je udio Zena u
upravama izdavatelja dionicas 13 % na 15 %, dok se udio zena u nadzornim odborima nije znacajnije mije-
njao od 2010. do 2020., a prosjek udjela Zena u nadzornim odborima izdavatelja u promatranom razdoblju
iznosi 21 %.

Grafikon 13. Usporedba broja izdavatelja kod kojih su Zene predsjednice uprave/nadzornog odbora

u 2019.i2020.
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Izvor: sudski registar

U 2019. vedi je broj izdavatelja kod kojih su Zene predsjednice nadzornog odbora nego u 2020. godini. U od-
nosu na broj Zzena koje su predsjednice uprave vidljivo je blago poveéanje u 2020. u odnosu na 2019. godinu.

Medutim, kod vecine izdavatelja na najznacajnijim su funkcijama muskarci, Sto potvrduju podaci u
sljedecem grafikonu.



Grafikon 14. Broj izdavatelja koji nemaju nijednu élanicu uprave/nadzornog odbora u 2019.i 2020.

2019. 2020.

I Izdavatelji koji nemaju niti jednu ¢lanicu uprave

I Izdavatelji koji nemaju niti jednu ¢lanicu nadzornog odbora
Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020.

U 2020. smanjen je udio izdavatelja koji nemaju nijednu ¢lanicu uprave odnosno nadzornog odbora u od-
nosu na 2019., no i dalje je vrlo visok udio izdavatelja koji nemaju nijednu ¢lanicu uprave, sto ukazuje na
blage pomake u smjeru postizanja spolne raznolikosti i ostavlja zna¢ajan prostor za unaprjedenje u tom
segmentu s ciljem smanjenja promatranog udjela.

Ciljani postotak zenskih clanova
nadzornog odbora i uprave

Kodeksom je odredeno da nadzorni odbor izdavatelja svakih pet godina mora postaviti kao cilj postotak
Zenskih ¢lanova nadzornog odbora i uprave koji se mora ostvariti u sljedec¢ih pet godina. Svaki cilj mora biti
objavljen u godiSnjem izvjescu zajedno s objasnjenjem zasto je odabran te planom ostvarenja.

Prema podacima iz upitnika o praksama upravljanja, ukupno 66 izdavatelja dionica, odnosno nadzornih
odbora izdavatelja dionica postavilo je kao cilj postotak zenskih ¢lanova nadzornog odbora i uprave koji
se mora ostvariti u sljedecih pet godina, dok preostali izdavatelji koji nisu postavili ciljani postotak zenskih
¢lanova nadzornog odbora i uprave koji se mora ostvariti u sljedecih pet godina nisu uskladeni sa zahtje-
vom iz Kodeksa.

Grafikon 15. Udio izdavatelja koji nisu postavili ciljani postotak zenskih ¢lanova u nadzornom

odboru/upravi u 2020. prema segmentima uredenog trzista

I nije postavljen ciljani postotak zenskih ¢lanova u nadzornom odboru u 2020.

I nije postavljen ciljani postotak zenskih ¢lanova u upravi 2020.

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.
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Ciljani postotak zenskih ¢lanova u nadzornom odboru u 2020. nije postavilo 38 % izdavatelja s RT-a, 24 %
izdavatelja sa ST-a te 17 % izdavatelja s VT-a. Ciljani postotak Zenskih ¢lanova u upravi u 2020. nije po-
stavilo 29 % izdavatelja s RT-a i 38 % izdavatelja sa ST-a. Svi izdavatelji s VT-a postavili su ciljani postotak
Zenskih ¢lanova u upravi u 2020. godini.

Po segmentima uredenog trzista ciljani postotak Zzena u nadzornom odboru ima:

/ b izdavatelja na VT-u
/ 16 izdavatelja na ST-u i
/ 45 izdavatelja na RT-u.

lako je ostvarenje ciljanoga postotka zenskih ¢lanova nadzornog odbora i uprave odredeno za razdoblje od
5 godina od dana utvrdenja ciljanoga postotka, usporedbom podataka iz upitnika o praksama upravljanja
utvrdeno je sljedece:

/ 25 izdavatelja (odnosno 28 %) ostvarilo je ciljani postotak Zenskih ¢lanova nadzornog odbora

/ 21 izdavatelj (odnosno 24 %) ostvario je ciljani postotak zenskih ¢lanova uprave (13 izdavatelja dionica
s RT-a, 8 saST-i4sVT-a).

Ostvarenije ciljanoga postotka kod izdavatelja dionica koji su taj cilj postavili podlozno je pracenju u sljede-
¢im godinama i utvrdivanju u kojoj su mjeri izdavatelji uskladeni s Kodeksom odnosno s ciljanim postotkom
i rokovima koje su sami odredili. Podaci o ostvarenju ciljanoga postotka u 2020. u odnosu na 2019. ukazuju
na blage pomake u povecanju broja zena u upravi i nadzornom odboru, s tim da je taj postotak nesto veci u
odnosu na broj zena u nadzornom odboru.

Odredbom 15. Kodeksa odredeno je da je nadgledanje napretka u postizanju ciljanog postotka Zzenskih
¢lanova uprave i nadzornog odbora jedna od odgovornosti odbora za imenovanje.

Tablica 5. Udio izdavatelja koji su ostvarili ciljani postotak u upravi/NO i koji imaju ustrojen odbor

za imenovanja

lzdavatelji koji su ostvarili ciljani postotak Zenskih ¢lanova uprave i imaju 24%
ustrojen odbor za imenovanja °

Izdavatelji koji su ostvarili ciljani postotak Zenskih €lanova NO i imaju
ustrojen odbor za imenovanja

44%

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020.

Prema podacima o praksama upravljanja, 24 % izdavatelja koji su ostvarili ciljani postotak zenskih ¢lanova
uprave u 2020. imaju ujedno ustrojen odbor za imenovanja (33 % u 2019.), a 44 % izdavatelja koji su ostva-
rili ciljani postotak Zzenskih ¢lanova nadzornog odbora u 2020. imaju ustrojen odbor za imenovanja (19 %
u2019.).



Politika primitaka

Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drustvima propisana je obveza odlucivanja o su-
stavu primitaka ¢lanova uprave i nadzornog odbora kroz donosSenje politike primitaka.

Clankom 272.r Zakona o trgovackim drustvima (dalje u tekstu: ZTD)* propisano je da uprava i nadzorni
odbor, odnosno izvrsni direktori i upravni odbor drustva ¢ije su dionice uvrstene na uredeno trziste sastav-
ljaju jednom godisnje jasno i razumljivo izvjesce o svim primicima koje je drustvo ili neko drugo drustvo u
sastavu istoga koncerna isplatilo ili se obvezalo isplatiti svakom trenutaé¢nom i bivéem ¢lanu uprave i nad-
zornog odbora, odnosno izvrsnom direktoru i ¢lanu upravnog odbora tijekom posljednje poslovne godine.
Sadrzaj izvjeSc¢a o primicima c¢lanova uprave i nadzornog odbora propisan je stavcima 1. i 2. navedenog
¢lanka ZTD-a.

Odredbom 51. Kodeksa odredeno je da nadzorni odbor mora odrediti godisnje primitke svakog ¢lana upra-
ve, utemeljene na preporukama odbora za primitke i u skladu s odobrenom politikom primitaka. Politika
primitaka mora biti pripremljena u skladu s odgovaraju¢im zakonskim zahtjevima, a sama politika mora
ukljucivati odredbe kojima ¢e se poblize utvrditi okolnosti u kojima bi dio primitaka ¢lana uprave bio zadr-
Zan ili bi se trazio njihov povrat.

Grafikon 16. Udio izdavatelja kod kojih NO odreduje godisSnje primitke svakog c¢lana uprave,
utemeljene na preporukama odbora za primitke i u skladu s odobrenom politikom
primitaka u 2019. i 2020. prema segmentima uredenog trzista

B209. B 202.

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.

Najveci porast udjela izdavatelja koji su se u 2020. u odnosu na 2019. uskladili s navedenom odredbom je
kod izdavatelja dionica na VT-u (povecanje za 47 %) dok je porast navedenog udjela izdavatelja dionica na
ST-ui RT-u u odnosu na 2019. znatno manji.

Pored toga, odredbom 56. Kodeksa, u dijelu u kojem se ureduje izvjestavanje o primicima, izdavatelji dio-
nica moraju uciniti dostupnom bez naknade na svojim mreznim stranicama svoju politiku primitaka koju
su dionicari odobrili na glavnoj skupstini. Nadzorni odbor drustva odlucuje o sustavu primitaka ¢lanova
uprave. Clankom 247.a ZTD-a definiran je minimalan sadrzaj pa tako politika primitaka mora sadrzavati
najmanje sljedece podatke:

/ koliko primitak pridonosi poslovnoj strategiji i dugoro¢nom razvoju drustva

/ sve fiksne i varijabilne dijelove primitka te koji su njihovi postotni (relativni) udjeli u ukupnom primitku

4 Zakon o trgovackim drustvima (Narodne novine br. 111/1993, 34/1999, 121/1999, 52/2000, 118/2003, 107/2007,
146/2008, 137/2009, 111/2012, 125/2011, 68/2013, 110/2015, 40/2019)
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/ sva financijska i nefinancijska mjerila za isplatu promjenjivog, varijabilnog dijela, ukljucujuci:
a) objasnjenje kako ta mjerila pridonose ostvarivanju ciljeva u vezi s poslovnom strategijom i dugoroc-
nim razvojem drustva
b) metode pomocu kojih se utvrduje jesu li mjerila ispunjena

/ razdoblja za koja se odgada isplata dijela primitka i ima li drustvo pravo zahtijevati vrac¢anje varijabilnih
dijelova primitaka

/ ako drustvo dio primitka daje u dionicama:
a) kada ¢e ¢lan uprave stedi dionice
b) je li ¢lan uprave duzan i pod kojim uvjetima zadrzati dionice odredeno vrijeme nakon Sto ih je stekao
c) razjasnjenje kako ovaj dio primitka pridonosi ostvarivanju ciljeva strategije i dugoro¢nog razvoja
drustva

/ menadzerski ugovor ili drugi odgovarajuci ugovor ¢lana uprave i drustva sa sljedeé¢im podacima:
a) koliko ugovor traje i pod kojim pretpostavkama prestaje, uklju¢ujuc¢i ugovorene rokove za raskid,
odnosno otkaz ugovora
b) obveze drustva prema ¢lanu uprave s naslova otpremnine
c) uplacuje li drustvo ¢lanu uprave dobrovoljno mirovinsko i zdravstveno osiguranje i ima li obvezu do-
kupiti ¢lanu uprave mirovinski staz ako on po prestanku menadzerskog ugovora odlazi u prijevremenu
mirovinu

/ objasnjenje kako su se pri utvrdivanju primitaka uzimali u obzir uvjeti radni¢kih primitaka i uvjeti rada,
ukljucujuci i objasnjenje koji je to¢no krug radnika bio uklju¢en u donosenje politike primitaka za ¢la-
nove uprave

/ postupak donosenja, provedbe i nadzora politike primitaka, kao i ulogu odbora nadzornog odbora za
nagradivanja i imenovanja ili drugih odbora te mjere za suzbijanje sukoba interesa

/ podastre li nadzorni odbor glavnoj skupstini svoju preispitanu politiku primitaka sukladno odredbama
¢lanka 276.a stavka 3. ZTD-a:
a) objasdnjenje svih bitnih izmjena i
b) pregled u kojoj su mjeri u novoj preispitanoj politici primitaka uvazeni rezultati glasanja i stajalista
dionicara o ranijoj politici primitaka i izvjesc¢a o primicima.

Grafikon 17. Odobrena politika primitaka drustva dostupna je bez naknade na mreznim stranicama
drustva (€l. 56. Kodeksa)

B2o19. W 2020

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019. i 2020.

Iz prikazanih podataka vidljiv je znacajan porast uskladenosti izdavatelja u vezi s dostupnosti politike pri-
mitaka drustva bez naknade na mreznim stranicama izdavatelja i to na svim segmentima uredenog trzista,
posebno na VT-u kod kojeg nijedan izdavatelj u 2019. nije bio uskladen s navedenom odredbom Kodeksa.
Medutim, udio izdavatelja na VT-u koji su uskladeni s promatranom odredbom Kodeksa i dalje je manji od



udjela izdavatelja na ST-u. U odnosu na ostale segmente uredenog trzista, VT je najzahtjevniji segment u
smislu zahtjeva koje postavlja pred izdavatelja, osobito Sto se tiCe transparentnosti. Stoga bi izdavatelji
koji su uvrsteni na VT svakako trebali u budu¢em razdoblju poduzeti mjere kako bi se uskladili s ovom
odredbom Kodeksa.

Nefinancijsko izvjestavanje
(ESG izvjeStavanije)

U cilju realizacije Europskog zelenog plana, odnosno ispunjavanja medunarodnih obveza iz PariSkog spo-
razuma, koje se odnose na ispunjavanje klimatskih, drustvenih i upravljackih ciljeva odrzivosti, Europska
komisija je u procesu uspostavljanja okvira odrzivog financiranja. Odrzivo financiranje predstavlja proces
razmatranja i uzimanja u obzir ESG ¢imbenika prilikom donosenja odluka o ulaganju, po kojem se financij-
ski tokovi preusmjeravaju u razvoj niskougljicnih i na klimatske promjene otpornih gospodarstava, zastitu
ljudskih prava i prava djece te kulturu korporativnog upravljanja.

Stoga je donesen zakonodavni okvir za poslovanje sudionika u financijskom sektoru s ciljem preusmjera-
vanja financijskih tokova u odrzive ekonomske aktivnosti te transparentno prikazivanje poslovanja u vezi
s odrzivim financiranjem. Obveze objave podataka povezanih s odrzivosti u sektoru financijskih usluga
propisane su primarno Uredbom SFDR® i Uredbom o taksonomiji®.

Uredba SFDR propisuje obvezu izvjestavanja o informacijama povezanima s odrzivosti za sve sudioni-
ke na financijskim trzistima i financijske savjetnike, odnosno ureduje pretpostavke za ukljucivanje ESG
¢imbenika u analize koje se pripremaju prilikom odluc¢ivanja o ulaganju u odredena drustva. Stoga se
Uredba SFDR indirektno odnosi na izdavatelje jer ¢e samo oni izdavatelji koji ¢e objavljivati ESG relevantne
informacije biti razmatrani za potencijalna ulaganja. lzdavateljima je ¢lankom 8. Uredbe o taksonomiji
propisana obveza objavljivanja pokazatelja udjela prometa, kapitalnih ulaganja te operativnih troskova po-
vezanih s okoliSno odrzivim ekonomskim aktivnostima. Kako bi se osigurao dosljedan pristup objavama
informacija u Europskoj uniji, u tijeku je izrada i usvajanje regulatornih tehnickih standarda kojima se
razraduje metodologija izracuna i nacina objavljivanja klju¢nih pokazatelja uspjesSnosti za procjenjivanje
okoliSno odrzivih ekonomskih aktivnosti prema ¢lanku 8. Uredbe o taksonomiji.

Osim toga, u tijeku je rad na sadrzaju Direktive o izvjeStavanju o korporativnoj odrzivosti (CSRD, engl. Cor-
porate Sustainability Reporting Directive), koja bi zamijenila trenutacno vaZzecu Direktivu o nefinancijskom
izvjeStavanju’. U planu je prosiriti obvezu sastavljanja i objavljivanja nefinancijskog izvjeStavanja na sve
velike subjekte, bez obzira na to jesu li njihovi vrijednosni papiri uvrsteni na uredeno trziste ili ne, te na
sva mala i srednja drustva Ciji su vrijednosni papiri uvrsteni na uredeno trziste. Obveza objave izvjesta-
ja o korporativnoj odrzivosti stupit ¢e na snagu 2023. za velike subjekte, a za male i srednje izvjeStajne
subjekte 2026. godine. Navedeni ¢e se izvjestaj, prema predlozenom nacrtu regulative, sastavljati prema
EU-ovim standardima izvjeStavanja o odrzivosti, a na ¢iju primjenu ¢e revizor dati svoje misljenje. Isto kao
i za financijske izvjestaje, propisat ¢e se obveza objave ESG ¢imbenika u digitalnom obliku, strojno ¢itljivih,
a predavat ¢e se u Europsku jedinstvenu pristupnu tocku (ESAP, engl. European single access point) pred-
videnu akcijskim planom. Europska savjetodavna skupina za financijsko izvjestavanje (EFRAG, engl. Eu-
ropean Financial Reporting Advisory Group) zaduZena je za izradu nacrta EU-ovih standarda izvjestavanja
o0 odrzivosti.

Za potrebe procjene utjecaja regulative koja ¢e uredivati odrzivo financiranje Europska komisija je narucila
studiju Razvoja alata i mehanizama za integraciju ESG ¢imbenika u bankarskom zakonodavnom okviru

5 Uredba (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca od 27. studenoga 2019. o objavama povezanim s odrzivosti u
sektoru financijskih usluga

6 Uredba (EU) 2020/852 Europskog parlamenta i Vijeca od 18. lipnja 2020. o uspostavi okvira za olaksavanje odrzivih
ulaganja i izmjeni Uredbe (EU) 2019/2088

7 Direktiva 2014/95/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 22. listopada 2014. o izmjeni Direktive 2013/34/EU u pogledu

objavljivanja nefinancijskih informacija i informacija o raznolikosti odredenih velikih poduzeca i grupa
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EU-a te u poslovne strategije i politike ulaganja banaka®. U studiji je sudjelovalo 29 banaka iz EU-ai 13 ba-
naka iz tre¢ih zemalja. Prema pristiglim odgovorima iz upitnika, banke su rangirale ESG ¢imbenike prema
znacajnosti na nacin kako je prikazano u sljedecoj tablici.

Tablica 6. ESG ¢imbenici i rangiranje prema relevantnosti

c¢imbenici

Vremenski uvjeti akutne (npr. vatrene oluje) i kroni¢ne
prirode (npr. porast temperature) uzrokovani klimatskim
promjenama

Meteoroloski
[ LEGE

Klimatske
promjene

(E)

Prijelaz na
niskouglji¢no
gospodarstvo

Emisije ugljika/ Utjecaj poslovnih aktivnosti na okolis u smislu emisija ugljika
otisak i ekoloSkog otiska
Prvom|canjev ku.lture odrzive poslovne prakse i sprjecavanja
loSeg ponasanja
Korporativno Vlasnistvo i Garancija uskladenosti interesa kroz nisku koncentraciju
ponasanje 2 kontrola moci i razumijevanje alata protiv preuzimanja
(G) Primjena najboljih praksi i mehanizama pracenja u cilju

Revizija i porezi smanjenja ucestalosti i razmjera skandala, prijevara, utaje
poreza itd.

Proces prilagodbe niskouglji¢noj ekonomiji (voden politikom,
tehnologijom, osjecajima potrosaca i dr.)

Obavljanje djelatnosti kao dobar korporativni gradanin koji
Stiti ljudska prava, odgovoran je lokalnoj zajednici i nudi
pristup osnovnim potrebama

Odnosi sa

Upravljanje zajednicom

vanjskim
dionicima
(S)

Usredotocenost na dobrobit i zadovoljstvo kupaca, kroz osi-
Odnosi s kupcima guranje kvalitetnog proizvoda, zastitu podataka i transpa-
rentno objavljivanje/marketing

Upravijanje . .. Gospodarenje otpadom i smanjenje emisija toksi¢nih tvari
otpadom/ emisije : . o ; :
v . koje nastaju obavljanjem djelatnosti
toksicnih tvari
Prirodni resursi Upravljanje Upravljanje oskudnim (ogranicenim) resursima kao Sto je
i onetiséenje 4 vodama/ stres voda
. . Koristenje prirodnog zemljiSta i zastita bioloSke raznolikosti
raznolikost i

(E) Biolodka
ey oy ekosustava
koristenje zemljista

Odrzivi lanac opskrbe i prakse nabave

Uskladenje interesa menadzmenta i dionicara u svrhu objek-
NEGWEY I 6T [oJJ-@ tivnog donoSenja odluka i manje mogucnosti za .menadzer-
sko upravljanje”

.. . Strukture i razli¢ito radno iskustvo ¢lanova pretpostavka su
Ucinkovitost odbora . . .
za kvalitetnije donosenje odluka

Osiguravanje osnovnih prava zaposlenika kroz pozitivne
Prava zaposlenika radne odnose, sigurne uvjete rada i adekvatne naknade
(place)

Raznolikost i Stvaranje radnog okruzenja koje promice zadovoljstvo/
kultura moral zaposlenika, pripadnost i raznolikost

Upravljanje Osiguravanje moguc¢nosti napredovanja u karijeri i edukacija
WL T NS EB - za zaposlenike te upravljanje zaposljavanjem i zadrzavanjem

Kvaliteta uprave
(©))

Upravljanje

internim
dionicima
(S)

Izvor: Studija BlackRock FMA

8 Studija BlackRock FMA, dostupno na: https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_
and_finance/documents/201214-interim-study-esg-factors-banking_en.pdf



Prema podacima iz tablice vidljivo je da banke trenutno stavljaju jaci fokus na podatke o okoliSnim ¢imbeni-
cima, posebno na klimatske promjene, usporedujuci s podacima o drustvenim i upravljackim aktivnostima
izvjeStajnih subjekata. U navedenoj studiji banke su dale ocjenu i o razini dostupnosti informacija o ESG
¢imbenicima svojih klijenata, koji obuhvacaju i izdavatelje, za potrebe procjene profila rizika.

Grafikon 18. Razina dostupnosti informacija o klijentima za potrebe procjene profila riziénosti

: : 55 : : : :

donekle dostatna kvaliteta objavljenih E —
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Izvor: Studija BlackRock FMA

Prema pristiglim odgovorima, moze se primijetiti da banke prilikom procjene rizika klijenta najvise raspo-
lazu s podacima u vezi s upravljackim ¢imbenicima, dok su informacije o okolisnim ¢imbenicima ocijenile
nedostatnim te smatraju da podrucje izvjestavanja o okolisSnim ¢imbenicima iziskuje znacajna poboljsanja.

Isto tako u praksi su se pojavili izazovi odredivanja koja se ulaganja te u kojoj mjeri mogu smatrati inve-
sticijom u odrzivi razvoj, kao i izazovi sprjecavanja investicija u subjekte koji koriste manipulativni zeleni
marketing (tzv. greenwashing). Osim toga, postoji osnovni problem $to subjekti izvjeStavanja prilikom sa-
stavljanja nefinancijskih izvjestaja primjenjuju razli¢ite standarde ESG izvjestavanja.

Imajuci u vidu da objave odredenog dijela informacija povezanih s odrzivos¢u na temelju Uredbe SFDR
trenutacno nisu obvezujuce za izdavatelje te da ¢e se Uredba o taksonomiji poceti primjenjivati prije nego
Sto dode do uskladivanja s odredbama Direktive o izvjestavanju o korporativnoj odrzivosti te stupanja na
snagu delegiranih akata, Hanfa je u ozujku 2021. donijela i objavila Smjernice za izradu i objavu ESG rele-
vantnih informacija izdavatelja s ciljem omogucavanja ujednacenog postupanja svih izdavatelja na trzistu
Republike Hrvatske kako bi navedene informacije bile usporedive, pouzdane i razumljive.

Odredbe trenutacno vazece Direktive o nefinancijskom izvjeStavanju prenesene su u pravni poredak Repu-
blike Hrvatske kroz Zakon o racunovodstvu’.

Zakonom o racunovodstvu svi izdavatelji koji na datum izvjestaja o financijskom poloZaju prelaze kriterij
prosje¢nog broja od 500 radnika tijekom prethodne poslovne godine u svoj izvjestaj rukovodstva duzni su
ukljuciti nefinancijski izvjestaj koji sadrzava informacije o razvoju, poslovnim rezultatima i polozaju izda-
vatelja te ucinku aktivnosti koje se odnose na okolisna, drustvena i kadrovska pitanja, postivanje ljudskih
prava, borbu protiv korupcije i pitanja u vezi s podmicivanjem.

Pregledom objava svih izdavatelja Ciji su vrijednosni papiri uvrsteni na uredeno trziste Zagrebacke burze
(dalje u tekstu: ZSE), utvrdeno je da je od ukupno 104 izdavatelja (99 izdavatelja dionica i b izdavatelja ob-
veznica), b9 izdavatelja, ili 56 %, objavilo nefinancijski izvjestaj za 2020. godinu.

9 Zakon o racunovodstvu (Narodne novine br. 78/15, 134/15, 120/16, 116/18, 42/20 i 47/20)
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Grafikon 19. Pregled objavljenih nefinancijskih izvjestaja za 2020. po segmentima uredenog trzista
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I izdavatelji koji su objavili nefinancijske izvjestaje

I izdavatelji koji nisu objavili nefinancijske izvjestaje

Izvor: Nefinancijski izvjestaji izdavatelja za 2020.

Prema podacima o prosje¢nom broju zaposlenika izdavatelja tijekom 2020., koje je Hanfa zaprimila iz upit-
nika o praksama korporativnog upravljanja i objavljenim godisnjim izvjes¢ima za 2020., od ukupno 104 iz-
davatelja, prema odredbama ¢lanka 19.a Zakona o racunovodstvu njih 45 bilo je duzno objaviti nefinancijski
izvjeStaj, Sto predstavlja 43 % ukupnog broja izdavatelja, dok je 14 izdavatelja, ili 13 %, objavilo nefinancijski
izvjesStaj za 2020., iako nisu obveznici nefinancijskog izvjeStavanja.

Tablica 7. Pregled obveznika nefinancijskog izvjeStavanja po segmentima uredenog trzista i

objavljenih nefinancijskih izvjeStaja za 2020.

su informacije Ukupni broj .
.. . . . Udio
. . Izdavatelji objavljene izdavatelja . .
. Obveznici .. . . .. .. izdavatelja
Broj . .. koji su objavili u okviru koji su ispunili .. N
. . nefinancijskog . .. - koji su objavili
izdavatelja | ._ . . . nefinancijske | konsolidiranog obvezu . R
izvjeStavanja e ., . .. . .. nefinancijski
izvjesStaje nefinancijskog | nefinancijskog S
e v o .y . izvjestaj
izvjestaja koji izvjestavanja
objavljuje matica

6 6 6 0 6 100%
16 67%
22 30%
44 42%

24 17 15
74 22 18
104 45 39

ol B~ =

Izvor: Nefinancijski izvjestaji izdavatelja za 2020.

0d 45 obveznika nefinancijskog izvjestavanja, kod 5 izdavatelja nefinancijske informacije objavljene su u
okviru konsolidiranih nefinancijskih izvjestaja grupe, koje je objavila matica. Naime, prema odredbama
¢lanka 24.a Zakona o racunovodstvu u sluc¢aju kada matic¢no drustvo objavljuje konsolidirani nefinancijski
izvjesStaj za sebe i drustva kceri, drustva kéeri nisu duzna objaviti pojedinacni nefinancijski izvjestaj. Nada-
lie, pregledom je utvrdeno da 1 izdavatelj, ¢ije su dionice bile uvrstene na ST-u, nije objavio nefinancijski
izvjestaj za 2020. iako je bio duzan prema odredbama Zakona o racunovodstvu.



Tablica 8. Pregled izdavatelja po segmentima uredenog trzista koji su objavili nefinancijski izvjestaj
za 2020., a nisu obveznici nefinancijskog izvjestavanja

Udio izdavatelja cije

T lzdavatelji su informacije . ..
lzdavatelji koji .. .. . su nefinancijske
. ; L. koji su objavljene u okviru . .. S

Broj nisu obveznici . . . . informacije objavljene,
. . . . objavili konsolidiranog . ..
izdavatelja | nefinancijskog . .. . . a nisu obveznici
SR . nefinancijske nefinancijskog . .

izvjeStavanja S N . nefinancijskog

izvjestaje FAYCHETER I . .

L . izvjesStavanja

objavljuje matica

6 0 0 0 0%
24 7 2 1 13%
74 52 12 0 16%

104 59 14 1 14%

Izvor: Nefinancijski izvjestaji izdavatelja za 2020.

Dobrovoljno je 15 izdavatelja, ili njih 14 % od ukupnog broja izdavatelja (25 % izdavatelja koji nisu obveznici
nefinancijskog izvjes$tavanja prema odredbama Zakona o ra¢unovodstvu), objavilo podatke o ESG ¢imbe-
nicima.

Od ukupno objavljena 53 nefinancijska izvjestaja, u 12 (23 %) njih izdavatelji su naveli da su sastavljeni u
skladu s GRI standardima (Globalna inicijativa za izvjestavanje; engl. Global Reporting Initiative), a jedan je
izdavatelj naveo da je za nefinancijski izvjeStaj provedena vanjska verifikacija.

Grafikon 20. Broj nefinancijskih izvjestaja u kojima su objavljene informacije po pojedinim podrucjima

[54%]

i

ekonomsko zastita okolisa borba protiv socijalne kadrovska pitanja i
podrucje korupcije aktivnosti postivanje ljudskih
prava

Izvor: Nefinancijski izvjestaji izdavatelja za 2020.

U nefinancijskim izvjestajima za 2020. svi su izdavatelji objaviliinformacije o poslovnim rezultatima i finan-
cijskom polozaju izdavatelja, planiranom razvoju i ulaganjima.
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Okolisni ¢imbenici

U okviru podataka o okolisnim aktivnostima 35 izdavatelja, ili njih 67 %, objavilo je da dio svojih resursa
usmijeravaju na zastitu okoliSa, primjerice u sustav ucinkovitog upravljanja energentima, uStedu energije,
recikliranje i smanjenje koli¢ine otpada, analizu otpadnih voda, emisiju stakleni¢kih plinova. Od 35 izdava-
telja koji su objavili okolisne aktivnosti, 15 izdavatelja naglasilo je da imaju ISO certifikate za upravljanje
energijom i okolisem.

Grafikon 21. Broj nefinancijskih izvjesStaja u kojima su objavljene informacije o zastiti okolisa po

podrucjima

'ﬁ !
[23% 22%
18%

16%
B | I
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Izvor: Nefinancijski izvjestaji izdavatelja za 2020.

a) Voda
/ U okviru zastite voda 11 izdavatelja objavilo je podatak o potrosnji vode za obavljanje djelatnosti.

/ Uobicajeno se podaci o potrosnji vode objavljuju za izvjestajnu godinu i prethodno razdoblje iz cega se
moze vidjeti trend u Stednji potrosnje vode.

/ 2 izdavatelja objavila su podatke o koli¢ini ispustenih otpadnih voda nastalih tijekom tehnoloSkog po-
stupka.

/ 1 izdavatelj objavio je postotak smanjenja koli¢ine otpadnih voda.

/ U vezi s informacijama o zastiti voda, 1 izdavatelj naveo je da ulaze u tehnologiju za smanjenje koriste-
nja vode.

/ 1 izdavatelj objavio je da je u procesu investiranja ugradnje sustava za procis¢enje balastnih voda.

/ 1 izdavatelj objavio je da poduzima aktivnosti na oCuvanju kakvoée morske vode i pro¢is¢avanju otpad-
nih voda.

b) Energenti

/ 24 izdavatelja objavila su informacije o godiSnjoj potrosnji energenata, primjerice elektricne energije,
goriva, lozivog ulja, plina i sli¢no.

/ 2 izdavatelja objavila su da u odredenim objektima u stopostotnom udjelu koriste elektri¢nu energiju
proizvedenu iz obnovljivih izvora.

/ 3 izdavatelja objavila su da ulazu u smanjenje potrosnje energije, odnosno poboljsanje energetske ucin-
kovitosti drustva, kao i obnovljive izvore energije.



¢) Zrak

/ Podatke o emisiji ugljicnog dioksida (CO,) objavilo je 19 izdavatelja, prema kojim je vidljiv trend bilo sma-
njenja bilo povecanja izravne i neizravne emisije staklenickih plinova, ovisno o pojedinom izdavatelju

/ 1 izdavatelj objavio je da sudjeluje u sustavu trgovanja emisijskim dozvolama.

d) Otpad
/ Informacije o upravljanju i zbrinjavanju otpada objavila su 24 izdavatelja.

/ Informacije su se odnosile na procedure o djelotvornom razvrstavanju i zbrinjavanju otpada, odnosno
primjerice izdavatelji su objavili ili opisno ili kvantitativno informaciju o smanjenju koli¢ine otpada kao
Sto je papir, informaticki otpad, kemijska sredstva i slicno.

/ 1 izdavatelj objavio je da je proveo proces digitalizacije dokumentacije, kojim je smanjena kolicina upo-
trijebljenog papira.

/ 1 izdavatelj objavio je da djelomic¢no koristi ekoloski papir za tisak.

/ 1 izdavatelj objavio je da ulaze u tehnologiju za smanjenje koristenja kemikalija za CiS¢enje te da potice
goste na visekratno koristenje rucnika i posteljine.

e) Klimatske promjene

U nefinancijskim izvjestajima 11 izdavatelja naglasilo je da klimatske promjene prouzrocene emisijom
CO, negativno utjecu na poslovanje, primjerice na kvalitetu sirovine ili povecani rizik od ozljeda djelat-
nika.

Upravljacki cimbenici

a) Borba protiv korupcije

/ Objave o borbi protiv korupcije uglavnom sadrze navode o primjeni najvisih etickih standarda korpora-
tivnog upravljanja te individualnog ponasanja zaposlenika, kao i o usvojenim politikama sprecavanja i
sankcioniranja podmicivanja i korupcije, odnosno usvojenom etickom kodeksu.

/ 29 izdavatelja objavilo je informacije o borbi protiv korupcije.

/ 1 izdavatelj naglasio je da ne sudjeluje u financiranju politickih stranaka.

Drustveni ¢cimbenici

a) Kadrovska pitanja i postivanje ljudskih prava
/ Najvise informacija izdavatelji su objavili u vezi s kadrovskim pitanja, i to 48 izdavatelja.

/ Objave su se uglavnom odnosile na broj zaposlenika, dobnu strukturu, stru¢nu spremu, spol, obuku i
obrazovanje te nagradivanje zaposlenika.

/ U objavama se ¢esto naglasavalo da je bitno zdravlje i sigurnost na radnom mjestu.

/ 5 izdavatelja objavilo je podatak o broju i vrsti ozljeda svojih zaposlenika, profesionalnim bolestima te
smrtnim sluc¢ajevima.
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/ 37 izdavatelja izjavilo je da provode politiku zastite ljudskih prava, raznolikosti i jednakih mogucénosti,
odnosno suzbijanja diskriminacije prilikom zaposljavanja.

1 izdavatelj objavio je da je dobio nagradu INDEKS DOP za politiku raznolikosti i zastite ljudskih prava,
a 1 izdavatelj da je dobio posebnu nagradu za podrucje drustveno odgovorne politike zastite prava
djece’®.

b) Dobavljadi

/ 15 izdavatelja objavilo je da provjerava uskladenost (klju¢nih) dobavljaca sa zahtjevima zastite okolisa
i sigurnosti na radu, postivanje zahtjeva za borbu protiv korupcije od strane dobavljaca, na nacin da
obavlja dubinsku provjeru, odnosno integritet dobavljaca.

c) Drustvene aktivnosti

/ 36 izdavatelja objavilo je informacije o svojim sudjelovanjima bilo u projektima lokalne zajednice, kao
Sto su sportska natjecanja, volontiranja i dobrotvorne akcije, bilo u obliku financijske i materijalne po-
moci, sudjelovanjem na konferencijama i suradnjom sa Skolama.

/ 3 izdavatelja navela su kako su pomagali stanovniStvu pogodenom razornim potresima na Banovini,
kroz volontiranje njihovih vatrogasaca ili doniranjem prehrambenih proizvoda.

/ 1 izdavatelj naveo je da je u vrijeme izolacije zbog Sirenja bolesti COVID-19 pripremao tople obroke za
medicinsko osoblje.

Uskladenost izdavatelja Cije su
dionice uvrstene na uredeno trziste
/agrebacke burze s poglavljem
Korporativna drustvena odgovornost

Kodeksom je predvideno da nadzorni odbor i uprava moraju usuglasiti i usvojiti politike:

/ povezane s procjenom ucinka aktivnosti drustva na okoli$ i zajednicu te upravljanjem s time povezanim
rizicima

/ povezane s o¢uvanjem ljudskih prava i prava radnika i

/ povezane sa sprje¢avanjem i sankcioniranjem mita i korupcije.

10 Nagrade zajednicki dodjeljuju Hrvatska gospodarska komora i Hrvatski poslovni savjet za odrZivi razvoj.



Grafikon 22. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionici i korporativha drustvena

odgovornost u 2019.i 2020. po segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Usporedujuéi odgovore zaprimljene za 2020., u odnosu na 2019. vidljiv je rast uskladenosti izdavatelja
dionica s poglavljem Dionici i korporativna drustvena odgovornost u svim segmentima uredenog trzista. Kao
glavnirazlog izdavatelji su u svojim objasnjenjima navodili proceduralni razlog, odnosno da je uprava usvo-
jila politike, ali da jo$ nisu usvojene od strane nadzornog odbora. Isto tako, znacajan broj izdavatelja navodi
u objasnjenjima da navedene politike planiraju usvojiti u narednom izvjestajnom razdoblju.

U 2020. godini, uskladenost izdavatelja na VT-u iznosi 66 %, na ST-u 54 %, a na RT-u 48 %.
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Uskladenost izdavatelja
dionica s Kodeksom
korporativhog upravljanja

U ovom godisnjem izvjeStaju o korporativnom upravljanju Hanfa po drugi puta daje podatke o uskladenosti
drustava Cije su dionice uvrstene na uredeno trziste ZSE-a (dalje u tekstu: izdavatelji) s novim Kodeksom.
Kodeks se primjenjuje na razdoblje od 1. sije¢nja 2020., no u proslogodiSnjem izvjeStaju o korporativnom
upravljanju prikazana je uskladenost izdavatelja s Kodeksom i za 2019. kako bi se utvrdila pocetna razina
njihove uskladenosti s Kodeksom te kako bi se mogao pratiti tijek daljnjeg unaprjedenja postupanja s Ko-
deksom u nadolaze¢em razdoblju.

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom izra¢unata je na temelju podataka iz upitnika o uskladenosti za Ciju su
to¢nost, potpunost i kvalitetu odgovorni uprava i nadzorni odbor izdavatelja. Kodeks se primjenjuje na sva
drustva Cije su dionice uvrStene na uredeno trziste ZSE-a, osim dionica zatvorenih investicijskih fondova,
stoga oni nisu obveznici dostave upitnika o uskladenosti. Dana 31. prosinca 2020. ukupno je 99 izdavatelja
Cije su dionice uvrStene na uredeno trziste ZSE-a, od €ega su tri zatvorena investicijska fonda. Stoga je
obvezu dostavljanja upitnika o uskladenosti za 2020. imalo 96 izdavatelja dionica (u 2019. ukupno 114
izdavatelja dionica).

Upitnik o uskladenosti Hanfi je dostavilo svih 96 izdavatelja dionica (100 %). Iz ukupnog broja izdavatelja
dionica koji su dostavili upitnik o uskladenosti, a u cilju prikaza stvarnog stanja uskladenosti s Kodeksom
i poglavljima Kodeksa, isklju¢eni su izdavatelji ¢ije su dionice su 2021. povucene s uvrstenja na uredenom
trzidtu (ukupno 6 izdavatelja dionica) i izdavatelji za koje je pregledom odgovora u upitniku o uskladenosti i
upitniku o praksama upravljanja utvrdeno postojanje sadrzajnih razlika u odgovorima za ista pitanja (uku-
pno 12 izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT i jedan izdavatelj ¢ije su dionice uvrstene na ST). Stoga
uzorak za izracun uskladenosti ¢ini ukupno 77 izdavatelja.

Izra¢un uskladenosti izdavatelja s novim Kodeksom korporativnog upravljanja temelji se na strukturi upit-
nika o uskladenosti.

Upitnik o uskladenosti prati strukturu Kodeksa:

/ 1. poglavlje: Vodstvo

/ 2. poglavlje: Duznosti ¢lanova uprave i nadzornog odbora
/ 3. poglavlje: Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog odbora
/ 4. poglavlje: Nadzorni odbor i njegovi odbori

/ 5-poglavlje: Uprava

/ 6. poglavlje: Primici ¢lanova uprave i nadzornog odbora

/ 7. poglavlje: Rizici, unutarnja kontrola i revizija

/ 8. poglavlje: Objavljivanje i transparentnost

/ 9. poglavlje: Dionicari i glavna skupstina

/ 10. poglavlje: Dionici i korporativna drustvena odgovornost.

Kod upitnika o uskladenosti izdavatelj se za svaku preporuku Kodeksa izjasnjava je li s preporukom Kodek-
sa uskladen u cijelosti, djelomicno ili nije uskladen. Ako se izdavatelj ne pridrzava neke preporuke Kodeksa
ili je se pridrzava djelomicno, tada treba u upitniku objasniti u ¢emu se to¢no izdavatelj ne pridrzava Kodek-
sa i iz kojeg razloga, uz naznaku posebnih okolnosti koje se tiCu tog izdavatelja, zatim treba opisati mjere
koje je izdavatelj poduzeo umjesto preporuke Kodeksa kako bi ispunio ciljeve utvrdene u odgovaraju¢em
nacelu Kodeksa i, ako se izdavatelj namjerava pridrzavati odredbe Kodeksa u buducnosti, naznaciti kada
¢e poceti tako postupati.



Uskladenost izdavatelja s Kodeksom izracunata je za svako poglavlje Kodeksa posebno te je izracunata
ukupna uskladenost s Kodeksom. Uskladenost se odredivala na temelju broja odgovora ,DA", ,NE" i ,Dje-
lomi¢no", ne uzimajuci u obzir obrazlozenja kod odgovora .NE" i ,Djelomic¢no”. Uskladenost po pojedinim
poglavljima Kodeksa prema segmentima uredenog trzista izraCunata je kao prosjek broja pitanja na koja je
odgovoreno ,DA", ,NE" i ,Djelomi¢no” za svako poglavlje Kodeksa.

Za odredivanje ukupne uskladenosti s Kodeksom koristen je model vrednovanja koji se sastoji od Cetiriju

ocjena:

/ ako je broj odgovora DA manji od prosje¢nog broja odgovora DA za odredeno poglavlje Kodeksa dodije-
lijena je ocjena 0 (narancasta boja)

/ ako je broj odgovora DA veci od prosjecnog broja odgovora DA za odredeno poglavlje dodijeljena je
ocjena 1 (Zuta boja)

/ ako je broj odgovora DA manji od prosje¢nog broja odgovora DA za odredeno poglavlje i ako je za tog iz-
davatelja broj odgovora NE veci od broja odgovora Djelomicno i DA dodijeljena je ocjena -1 (crvena boja)

/ ako je broj odgovora DA vedi od prosje¢nog broja odgovora DA za odredeno poglavlje i ako je za tog iz-
davatelja broj odgovora DA veci od broja odgovora Djelomic¢no i NE, dodijeljena je ocjena 2 (zelena boja).

Zbrojem ocjena uskladenosti po pojedinim poglavljima odredena je ukupna uskladenost izdavatelja dionica
s Kodeksom za 2020. godinu.
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Pregled izdavatelja po
uskladenosti s Kodeksom
korporativnog upravljanja

U tablicama 9., 10.i 11. prikazana je ocjena uskladenosti izdavatelja dionica u 2020. s poglavljima Kodeksa
prema segmentima uredenog trzista. Redoslijed uskladenosti izdavatelja dionica s pojedinim poglavljima
kodeksa odreden je ukupnim zbrojem ocjena svih poglavlja.

Prethodne godine nijedan izdavatelj nije bio u potpunosti uskladen s odredbama Kodeksa na ST-u i VT-u,
ve¢ samo 2 izdavatelja dionica na RT-u.

U 2020. je ¢ak 8 izdavatelja dionica u potpunosti uskladeno s Kodeksom (2 izdavatelja Cije su dionice uvr-
Stene na VT, 2 izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST i 4 izdavatelja Cije su dionice uvrtene na RT), a sve
u skladu s odgovorima na upitnike u vezi s korporativnim upravljanjem.

Slijedom navedenog, vidljiv je znacajan pomak u pogledu porasta uskladenosti izdavatelja dionica u 2020.
s Kodeksom.

Tablica 9. Ocjena uskladenosti izdavatelja na Vodecem trzistu po pojedinom poglavlju Kodeksa za
2020. godinu

Izdavateli Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje
! 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.

Atlantic Grupa d.d. ---- ---

VALAMAR RIVIERA d.d.
Hrvatski Telekom d.d.

Arena Hospitality
Group d.d.

Podravka d.d.
AD Plastik d.d.

Izvor: interni izracun Hanfe na temelju upitnika o uskladenosti za 2020. godinu

Tablica 10. Ocjena uskladenosti izdavatelja na Sluzbenom trzistu po pojedinom poglavlju Kodeksa

za 2020. godinu

Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavlje | Poglavije
1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.

lzdavatelj

Hrvatska postanska
banka d.d.

Meritus ulaganja d.d.

Koncar -
Elektroindustrija d.d.

Zagrebacka burza d.d.
Luka Ploce d.d.

CROATIA osiguranje
d.d.

INA - Industrija nafte
d.d.

JADRAN d.d.

CIAK Grupa d.d. za
upravljanje drustvima




Ilirija d.d.

SUNCE HOTELI
d.d. za turizam i
ugostiteljstvo

Stanovi Jadran
d.d. za poslovanje
nekretninama

Petrokemija d.d.

TANKERSKA NEXT
GENERATION d.d.

Dalekovod d.d.

OT - Optima telekom
d.d.

GRANOLIO D.D.
Varteks d.d.

1 0
Medika d.d. ! --
Lka Rieka g, |

.
K
1
0
1
0
1

Izvor: interni izracun Hanfe na temelju upitnika o uskladenosti za 2020. godinu

Tablica 11. Ocjena uskladenosti izdavatelja na Redovitom trziStu po pojedinom poglavlju Kodeksa
za 2020. godinu

Poglavlje Poglavlje Poglavlje Poglavl]e Poglavlje Poglavlje Poglavlje Poglavlje Poglavlje Poglavlje
lzdavatelj 10

MODRA SPILJA d.d.
AGRAM BANKA d.d.

ADRIATIC
OSIGURANJE d.d.

Vis d.d.

Koncar - Distributivni
i specijalni
transformatori d.d.

Istarska kreditna
banka Umag d.d.

Slatinska banka d.d.

Ericsson Nikola Tesla
d.d.

Croatia Airlines d.d.
Kras d.d.
Jadroagent d.d.

ZAGREBACKA BANKA
d.d.

Koteks d.d.

FTB TURIZAM d.d.
Cateks d.d.

Adris Grupa d.d.
Imperial Riviera d.d.

PROFESSIO ENERGIA
d.d.

3. MAJ
brodogradiliste d.d.

HELIOS FAROS d.d.
Brodomerkur d.d.
Tekstilpromet d.d.

Jadranski naftovod
d.d.
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THE GARDEN
BREWERY d.d.

HTP Korcula d.d.
Plava laguna d.d.
Solaris d.d.

Atlantska plovidba
d.d.

Bilokalnik - IPA d.d.
Maistra d.d.

Drvna industrija
Spacva d.d.

Turisthotel d.d.

Cakovetki mlinovi
d.d.

AUTO HRVATSKA d.d.
Koka d.d.
HTP Orebic d.d.

DBURO DAKOVIC
GRUPA d.d.

ALPHA ADRIATIC
pomorski promet
dionic¢ko drustvo

Maraska d.d.
Saponia d.d.

Adriatic Croatia
International Club
d.d.

Liburnia riviera hoteli
d.d.

Vodoprivreda Zagreb
d.d.

Losinjska plovidba -
Holding d.d.

Jadran tvornica
Carapa d.d.

Brionka d.d.

Viro tvornica Secera
d.d.

Zagrebacke pekarne
Klara d.d.

Zitnjak d.d.
Zvecevo d.d.

Jelsad.d.

0
=
0
EN
.
S
=

Izvor: interni izracun Hanfe na temelju upitnika o uskladenosti za 2020. godinu

Polazecdi od uskladenosti izdavatelja po pojedinom poglavlju, a uzimajuéi u obzir potpunu uskladenost iz-
davatelja s odredbama Kodeksa te broj zaposlenih u izdavatelju, utvrdeno je da su po pojedinom segmentu
trzista s Kodeksom najbolje uskladeni sljededi izdavatelji:



Tablica 12. Poredak izdavatelja prema ocjeni uskladenosti s Kodeksom za 2020. godinu

Segment Ukupna Broj odredbi s kojima je
lzdavatelj uredenog ocjena izdavatelj u potpunosti
trzista uskladenosti uskladen

Hrvatska postanska banka d.d. 1.301

Broj
zaposlenih

Izvor: interni izracun Hanfe na temelju upitnika o uskladenosti za 2020. godinu

Nastavno na navedeno, najve¢u uskladenost s Kodeksom na VT-u za 2020. ostvario je izdavatelj Atlantic
Grupa d.d., na ST-u izdavatelj Hrvatska postanska banka d.d., a na RT-u izdavatelj MODRA SPILJA d.d.

Na grafikonima 23. do 43. prikazan je postotak uskladenosti izdavatelja dionica po pojedinom poglavlju
ukupna uskladenost izdavatelja dionica s Kodeksom za 2020. godinu.

Uskladenost izdavatelja po
poglavljima Kodeksa

Grafikon 23. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Vodstvo za 2020. godinu

20%

1% 69%

| B | djelomi¢no e

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun
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Grafikon 24. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Vodstvo u 2019.i 2020. prema segmentima

uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Grafikon 25. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Duznosti ¢lanova uprave i nadzornog
odbora za 2020. godinu

31%

60%

| B | djelomicno e

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun

Grafikon 26. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Duznosti ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista

B | djelomi¢no Bne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun



Grafikon 27. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog

odbora za 2020. godinu

0,
50% 38%

12%

B | djelomi¢no e

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun

Grafikon 28. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Grafikon 29. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Nadzorni odbor i njegovi odbori za 2020.

godinu

63%

B | djelomi¢no e

Izvor: Upitnik o uskladenosti za izdavatelje dionica, 2020., interni izracun
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Grafikon 30. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Nadzorni odbor i njegovi odbori u 2019. i

2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Grafikon 31. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Uprava za 2020. godinu
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun



Grafikon 32. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Upravau 2019.i 2020. prema segmentima

uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. 1 2019., interni izracun

Grafikon 33. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog

odbora za 2020. godinu
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun

Grafikon 34. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun
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Grafikon 35. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Rizici, unutarnja kontrola i revizija za

2020. godinu
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun

Grafikon 36. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Rizici, unutarnja kontrola i revizija u
2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Grafikon 37. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Objavljivanje i transparentnost za 2020.
godinu.
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun



Grafikon 38. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Objavljivanje i transparentnost u 2019. i
2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Grafikon 39. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionicari i glavna skupstina za 2020. godinu
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun
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Grafikon 40. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionicari i glavna skupstina u 2020. i

2019. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Grafikon 41. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionici i korporativha drustvena
odgovornost za 2020. godinu

| B | djelomi¢no e

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020., interni izracun



Grafikon 42. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionici i korporativha drustvena

odgovornost u 2019. i 2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

Ukupna uskladenost izdavatelja
dionica s Kodeksom za 2020. godinu

Na sljedecem je grafikonu dan usporedni prikaz uskladenosti izdavatelja dionica s Kodeksom u 2020. u
odnosu na 2019. godinu.

Grafikon 43. Ukupna uskladenost izdavatelja dionica s Kodeksom za 2020. godinu

djelomicno

H2019. N 2020

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun
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Na 60 % svih pitanja iz upitnika o uskladenosti za 2020. izdavatelji su odgovorili ,DA", a na 30 % pitanja ,NE"
(u2019.na 52 % svih pitanja iz upitnika o uskladenosti izdavatelji su odgovorili ,DA" a na 38 % pitanja .NE").

/
/

/

Prema podacima dostavljenim u upitniku o uskladenosti za 2020., izdavatelji su najvise uskladeni s
poglavljima Dionicari i glavna skupstina i Vodstvo.

|zdavatelji dionica su u 2020., prema podacima dostavljenim u upitniku o uskladenosti, najmanje uskla-
deni s poglavljima Primici ¢lanova uprave i nadzornog odbora i Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog
odbora.

lako su izdavatelji dionica u 2020. najmanje uskladeni s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog
odbora, upravo je kod tog poglavlja vidljivo najznacajnije povecanje uskladenosti u odnosu na prethodnu
godinu. Dodatno, znacajno poboljSanje uskladenosti izdavatelja u 2020. u odnosu na 2019. vidljivo je i
kod poglavlja Nadzorni odbor i njegovi odbori.

Nakon provedene analize uskladenosti, razvidno je poboljSanje u uskladenosti po svim poglavljima,
osim kod poglavlja Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog odbora jer je kod istog poglavlja veca uskla-
denost bila u 2019. godini.

U odnosu na 2019. vidljivo je povecanje uskladenosti izdavatelja dionica u odnosu na ¢lanke Kodeksa

koji se odnose na politiku primitaka drustva:

- Politiku primitaka drustva odobrili su dioni¢ari na Glavnoj skupstini.

- Odobrena politika primitaka drustva dostupna je bez naknade na mreznim stranicama drustva.

- Godisnje izvjeSc¢e o primicima ukljucuje podatke o primicima svakog pojedinog ¢lana nadzornog od-
bora te ostale informacije iz ¢lanka 57. Kodeksa.

Kod poglavlja Nadzorni odbor i njegovi odbori vidljivo je poboljSanje uskladenosti kod odredbi:

- Zapisnici sa sjednica NO sadrze informacije o rezultatima glasanja, ukljucujuci i detalje o glasovanju
pojedinih ¢lanova

- Clanovi NO redovito primaju novosti i sazetke od uprave i stru¢njaka o pitanjima koja su vazna za
drustvo i duznosti ¢lanova NO

Najvise izdavatelja dionica, tocnije njih 77 (100%), najvise je uskladeno s odredbama Kodeksa koje se

odnose na:

- odrzavanje sjednica nadzornog odbora (Sjednice NO mogu se odrzati bez prisutnosti ¢lanova uprave
kada NO smatra da je to prikladno).

- odnosi s dioni¢arima (Drustvo je osiguralo da svi dionicari, bez obzira na broj ili rod dionica koje drze,

- glasanje na glavnoj skupstini (Statut drustva i/ili interni akti drustva dopustaju dionicarima moguc-
nost da ostvaruju svoje pravo glasa putem punomocnika bez ogranicenja).

/ Najmanje izdavatelja dionica, njih 3 (4 %) uskladeno je s odredbom Kodeksa koja se odnosi na:

- godisnje izvjesce (Izvjestaj o napredovanju plana objavljen je u godisnjem izvjeséu).

Preporuke za unaprjedenje
kvalitete izvjestavanja o
korporativhom upravljanju

Hanfa je od izdavatelja dionica prvi put zaprimila upitnike o uskladenosti za 2019. godinu. Izdavatelji dioni-
ca na pitanja iz upitnika o uskladenosti odgovaraju ,DA", ,NE" ili ,Djelomi¢no. Opisani nacin odgovaranja na
pitanja iz upitnika iz uskladenosti primjenjuje se i za 2020. godinu.

U skladu s Kodeksom, za pitanja na koja su odgovorili ,NE" ili ,Djelomi¢no®, izdavatelji trebaju jasno obra-
zloziti razloge neuskladenosti odnosno:



- objasniti u kojem se dijelu ne pridrzavaju odredbe Kodeksa i iz kojeg razloga

- opisati mjere koje je izdavatelj poduzeo ili namjerava poduzeti umjesto pridrzavanja odredbe Kodeksa
kako bi ispunio ciljeve utvrdene u odgovaraju¢em nacelu Kodeksa

- ako se namjerava pridrzavati odredbe Kodeksa u budu¢nosti, navesti kada ¢e poceti tako postupati.

U tablici su dani primjeri dobrih i loSih obrazloZzenja za pitanja iz upitnika o uskladenosti na koja je odgo-

voreno ,NE"ili ,Djelomicno.

Tablica 13. Primjeri obrazlozenja iz upitnika o uskladenosti za izdavatelje dionica za 2020. godinu

Odredba Kodeksa

Pravilnik o ponasanju

(ili drugi interni akt)
dostupan je bez naknade
na mreznim stranicama
drustva.

Uprava je ocijenila
vlastitu djelotvornost i
djelotvornost pojedinih
¢lanova u posljednjih 12
mjeseci.

NO je dao prethodnu
suglasnost na politiku
za upravljanje sukobom
interesa.

Nijedna transakcija
izmedu clanova uprave ili
NO-a i drustva (ili osoba
povezanih s bilo kojom
stranom) ne moZze se
sklopiti bez prethodne
suglasnosti NO-a.

Kod trazenja prethodne
suglasnosti NO-a, uprava
za preporucene mjere
navodi na koji nacin su
uskladene s politikama
utjecaja na okoli$ i
zajednicu, o¢uvanja
ljudskih i radnih prava,
te sprecavanjem mita i
korupcije.

Interni akt je u pripremi, planira se implementirati
tijekom 2021. godine. Drustvo planira zapoceti
prilagodbu po normalizaciji poslovanja, te je dovrsiti
tijekom naredne dvije godine.

Planira se implementirati u 2021. godini.

Politika za upravljanje sukobom interesa izradena

je u prosincu 2020. Suglasnost Nadzornog odbora
uslijedit ¢e u 2021. U tijeku je usvajanje nove Politike,
kako bi se osigurala uskladenost s pravilima Grupe
kao i s pozitivnim propisima Republike Hrvatske, koja
¢e biti upuc¢ena na suglasnost Nadzornom odboru.

Internim aktom o odobravanju i objavljivanju
transakcija izmedu ¢lanova Uprave ili Nadzornog
odbora i Drustva utvrdeno je da se nijedna takva
transakcija ne moze sklopiti bez prethodne
suglasnosti Nadzornog odbora, izuzev transakcija
koje proizlaze iz obavljanja poslova ¢lana Uprave,
odnosno Nadzornog odbora, za Sto su potrebne
posebne odluke nadleznih organa DrusStva, te pravnih
poslova koji proizlaze iz predmeta poslovanja
Drustva, a koji ne odstupaju od trzisnih uvjeta.

Sva potrebna pojasnjena daju se na sjednici
nadzornog odbora na kojoj se donosi odluka.

Ako je pojedina odluka u vezi ili utjece na predmetne
politike, popratni dokumenti sadrze odgovarajuce
objasnjenje.

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020

Primieri logih
Primjeri dobrih obrazloZenja nmjen, OS.I
obrazlozenja

Objava nije bila obveza u
2020. godini.

U razmatranju.

Drustvo ¢e razmotriti
donosenje takvog akta.

Ne postoji takva obveza.
Nije primjenjivo.

Nijednim internim aktom
nije predvidena obveza
ocjene djelotvornosti.

Politika nije donesena,
sukob interesa reguliran
je vaze¢im Kodeksom.

Nije propisano.
Nije bilo takvih
transakcija.

Nije propisano.

Transakcije, ako
ih ima, definirane
su komercijalnim
ugovorima.

Nijednim internim aktom
nije predvidena takva
obveza.

Nije praksa.

Nije smatrano potrebnim.
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Obrazlozenje odgovora ,NE" ili ,Djelomi¢no” od iznimne je vaznosti jer izdavatelj ima moguénost navesti
razloge koji su jedinstveni za njega, a koji su doveli do neuskladenosti ili djelomi¢ne uskladenosti. Dakle,
u obrazlozenju odgovora ,NE" ili ,Djelomi¢no” bitno je jasno navesti razloge neuskladenosti i navesti kada
i na koji nacin se izdavatelj namjerava uskladiti s odredenom odredbom Kodeksa u buduénosti kako bi se
vidio napredak u uskladenosti u buducim izvjeStajnim razdobljima. Izdavatelj pritom treba obratiti paznju
da kod navodenja nacina i rokova o a s odredenom odredbom Kodeksa zaista tako i postupa. Naime, po-
stupanje na nacin i u rokovima koje je izdavatelj odredio i naveo u upitniku moze biti predmetom provjere
od strane Hanfe. U slucaju nepostupanja na opisani nacin ili u odredenim rokovima Hanfa je ovlastena
zahtijevati od izdavatelja informacije, podatke, oCitovanja, izjave i dokumentaciju u vezi s korporativnim
upravljanjem i primjenom kodeksa korporativnog upravljanja.




Godisnji izvjestaj o
korporativhom upravljanju
za izdavatelje dionica

Uvod

Podaci prikazani u ovom godisnjem izvjeStaju o korporativnom upravljanju za izdavatelje ¢ije su dioni-
ce uvrstene na uredeno trziste ZSE-a prate poglavlja Kodeksa o korporativnom upravljanju te upitnika o
uskladenosti i upitnika o praksama upravljanja, a to su Nadzorni odbor i njegovi odbori (3. i 4. poglavlje
Kodeksa), uprava (5. poglavlje Kodeksa), duznosti ¢lanova uprave i nadzornog odbora (1.1 2. poglavlje Ko-
deksa), primici ¢lanova uprave i nadzornog odbora (6. poglavlje Kodeksa), rizici, unutarnja kontrola i revizija
(7. poglavlje Kodeksa), glavna skupstina (9. poglavlje Kodeksa) i transparentnost i korporativna drustvena
odgovornost (8.1 10. poglavlje Kodeksa).

Izdavatelji Hanfi dostavljaju dva upitnika: upitnik o praksama upravljanja i upitnik o uskladenosti. Upitnik o
uskladenosti se objavljuje. Buduci da se Kodeks ne primjenjuje na izdavatelje dionica zatvorenih investicij-
skih fondova, ovi izdavatelji Hanfi dostavljaju samo upitnik o praksama upravljanja.

0d ukupno 99 izdavatelja Cije su dionice 31. prosinca 2020. bile uvrstene na uredeno trziste, njih 96 bilo je u
obvezi dostavljanja Hanfi upitnika o praksama upravljanja i upitnika o uskladenosti za 2020., a 3 izdavatelja
dionica samo upitnika o praksama upravljanja.

0d 96 izdavatelja dionica koji su bili u obvezi dostaviti upitnik o praksama upravljanja i upitnik o uskla-
denosti, propisanu obvezu dostave upitnika o praksama upravljanja ispunilo je svih 96 izdavatelja (100 %
obveznika dostave), a 96 izdavatelja (100 % obveznika) dostavilo je upitnik o uskladenosti.

0d 3 izdavatelja dionica koji su bili u obvezi dostavljanja Hanfi samo upitnika o praksama upravljanja, pred-
metni upitnik za 2020. dostavila su 3 izdavatelja dionica (100 % obveznika).

Podaci prikazani u nastavku ovog poglavlja obuhvacaju podatke iz upitnika o uskladenosti i upitnika o prak-
sama upravljanja za 2020. za sve izdavatelje dionica koji su Hanfi dostavili upitnike (podatke iz upitnika o
praksama upravljanja za 99 izdavatelja i upitnika o uskladenosti za 96 izdavatelja koji su dostavili upitnik
o uskladenosti za 2020. godinu).

U propisanom roku, 85 izdavatelja (89 % obveznika) objavilo je upitnik o uskladenosti za 2020. na internet-
skim stranicama ZSE-a.

Uredeno trziste ZSE-a podijeljeno je na tri segmenta: Vodede trziste (VT), Sluzbeno trziste (ST) i Redovito
trziste (RT) koja se razlikuju po razini zahtjeva koje pojedini segment postavlja prema izdavateljima. VT je
najzahtjevniji trzisni segment u pogledu zahtjeva transparentnosti, a RT postavlja minimalne zahtjeve za
transparentnost. Segment VT-a ZSE je uspostavila krajem 2018. godine.

U 2020. godini na ZSE-u je ostvaren promet od 3,1 mlrd. kuna, sto je 4,3 % viSe u odnosu na prethodnu
godinu. Promet dionicama iznosio je 2,3 mlrd. kuna, sto je 17 % manje u odnosu na 2019. godinu. Na kraju
2020. na uredenom trzistu ZSE-a bilo je uvrsteno 99 dionica (15 izdavatelja dionica manje u odnosu na
31. prosinca 2019. godine), a broj izdavatelja dionica kontinuirano se smanjuje od 2015. godine. Ukupno
su tijekom 2020. s uredenog trzista povucene dionice 20 izdavatelja (svi s RT-a), a uvrstene su dionice 5
izdavatelja (1 na ST-u, 4 na RT-u).

U 2019. vise od polovice prometa dionicama (74 %) ostvareno je u trgovanju dionicama na RT-u s obzirom
na to da je na ovom segmentu uredenog trzista bio uvrsten i najveci broj dionica, njih ukupno 90. U 2020.
najvec¢i promet ostvaren je takoder trgovinom dionica koje su uvrstene na RT (38 % ukupnog prometa dio-
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nica), no on je smanjen u odnosu na prethodnu godinu. Trgovina dionicama koje su uvrstene na VT ¢ini 34 %
ukupnog prometa dionicama u 2020., a trgovina dionicama koje su uvrstene na ST udio od 28 %.

Trzisna kapitalizacija dionica smanjena je za oko 7 % u odnosu na kraj 2019. te je na kraju 2020. iznosila
137,2 mlrd. kuna, zbog smanjenja trziéne kapitalizacije dionica koje su uvrstene na ST (pad od oko 30 %). S
druge strane, porasla je trzisna kapitalizacija dionica koje su uvrstene na VT (porast od 87 %). Uzrok tome
je prelazak dionica HT d.d. sa ST-a na VT. Pored toga, dva su izdavatelja uvrstila dionice na ST (Sunce Hoteli
d.d.)ina RT (Imperial Riviera d.d.).

U 2020. u trgovanju dionicama na VT-u ostvaren je promet od 1,1 mlrd. kuna i znacajno je porastao u od-
nosu na prethodnu godinu (za oko 101 %). U 2020. godini 5 novih izdavatelja uvrstilo je svoje dionice na
uredeno trziste ZSE-a (Helios Faros d.d., The Garden Brewery d.d., Modra Spilja d.d. i Vis d.d. na RT te CIAK
Grupa d.d. na ST), a 20 dionica povuceno je s uvrstenja na uredenom trzistu tijekom godine.

Dionicki indeks CROBEX je na kraju 2020. iznosio 1.739,29 bodova, sto je 14 % manje u odnosu na prethod-
nu godinu. Svi dionicki indeksi su u 2020. pali u odnosu na 2019., osim indeksa CROBEXindustrija (koji je
porastao za 8 %) te CROBEXkonstrukt (koji je porastao za 38 %).

Najvise se trgovalo dionicama drustava Hrvatski Telekom d.d., Valamar Riviera d.d., Adris Grupa d.d. i Po-
dravka d.d. te je u trgovanju tim dionicama ostvaren ukupan promet od 1.029.113.491 kune, koji ¢ini 45 %
ukupno ostvarenog prometa dionicama u 2020. godini.
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Kratki pregled o
Ilzdavateljima dionica

Broj izdavatelja dionica

Tijekom razdoblja od 2010. do 2020. vidljiv je trend smanjenja broja izdavatelja na uredenom trzistu ZSE-a.
Ukupno je s uvrstenja na uredenom trzistu dionice povuklo 20 drustava, sve s uvrétenja na RT-u. Na slje-
dec¢em grafikonu dan je ilustrativni prikaz kretanja broja izdavatelja po segmentima na uredenom trzistu
ZSE-a.

Grafikon 44. Kretanje broja izdavatelja po segmentima uredenog trzista, 2010. - 2020.
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Izvor: ZSE, interni izracun

Primjetan je znacajan pad ukupnog broja izdavatelja ¢ije su dionice uvrStene na uredeno trziSte ZSE-a,
c¢emu tijekom godina navise doprinosi pad broja izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT ZSE-a. Dodatno
je vidljiv blagi pad broja izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na ST ZSE-a te blagi porast broja izdavatelja
Cije su dionice uvrstene na VT ZSE-a. VT postoji od 2018. te je u prethodne dvije godine njegova postojanja
na njega uvrsten po jedan izdavatelj (prelazak dionica izdavatelja Valamar Riviera d.d. te HT d.d. sa ST-a
na VT ZSE-a).

U tablici u nastavku dan je detaljan pregled broja izdavatelja, kao i postotnih promjena broja izdavatelja u
odnosu na prethodnu godinu.
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Tablica 14. Broj izdavatelja dionica na uredenom trzistu ZSE-a od 2015. do 2020., na dan 31. prosinca

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

ut . . Promjena . Promjena . Promjena . Promjena . Promjena
. Broj Broj (%) Broj (%) Broj (%) Broj %) Broj (%)
VT -

= - = - 4 = 5 25 6 20

ST 26 27 38 26 -3,7 24 7,7 23 4,2 22 -4,3
RT 118 112 -5,1 105 -6,3 98 -6,7 86 -12,2 71 -17,4
Ukupno 144 139 -3,5 131 -5,8 126 -3,8 114 -9,5 99 -13,2

Izvor: ZSE, interni izracun

Na kraju 2020. bilo je ukupno 99 izdavatelja dionica, Sto je 13,2 % manje u odnosu na 31. prosinca 2019,
kada je 15 izdavatelja vise imalo uvrstene dionice na uredenom trzistu. Promatrano po segmentima urede-
nog trzista, najveci je pad broja izdavatelja na RT-u (15 izdavatelja manje u odnosu na kraj 2019. godine). U
2020. godini jedan izdavatelj je presao sa ST-a na VT, a jedan izdavatelj sa ST-a na RT.

Dionice kojima se uopce
nije trgovalo

/ Sljedec¢im dionicama se od njihova uvrétenja na uredeno trziste ZSE-a do 31. prosinca 2020. nikada

nije trgovalo:

- redovna dionica Professio Energia d.d. oznake DLPR-R-A

- povlastena dionica izdavatelja Plava laguna d.d. oznake PLAG-P-A

- redovna dionica izdavatelja Stanovi Jadran d.d. oznake STJD-R-A

- redovna dionica izdavatelja The Garden Brewery d.d. oznake GARB-R-A

- redovna dionica izdavatelja Modra Spilja d.d. oznake MDSP-R-A (prvo trgovanje zabiljezeno je u 2021.
godini)

- redovna dionica izdavatelja Helios Faros d.d. oznake HEFA-R-A (prvo trgovanje zabiljezeno je u 2021.
godini)

- redovna dionica izdavatelja CIAK Grupa d.d. oznake CIAK-R-A (prvo trgovanje zabiljeZzeno je u 2021.
godini).

Uvrstenja dionica i povlacenja
dionica s uvrstenja na uredenom
trzistu ZSE-a

5 izdavatelja je u 2020. uvrstilo svoje dionice na uredeno trziste ZSE-a:

- redovne dionice drustva Helios Faros d.d. uvrétene su 30. travnja 2020. na RT

- redovne dionice drustva The Garden Brewery d.d. uvrétene su 9. lipnja 2020. na RT
- redovne dionice druétva Modra Splja d.d. uvrétene su 1. listopada 2020. na RT

- redovne dionice drustva Vis d.d. uvrstene su 1. listopada 2020. na RT

- redovne dionice drustva CIAK Grupa d.d. uvrstene su 29. prosinca 2020. na ST



/ 2 izdavatelja su u 2019. prvi puta uvrstili svoje dionice na uredeno trziste ZSE-a (redovne dionice drus-
tva Meritus ulaganja d.d. uvrstene su 6. kolovoza 2019. na ST, a redovne dionice drustva Professio Ener-
gia d.d. uvrstene su 4. listopada 2019. na RT).

U 2018. dionice 2 izdavatelja prvi su put uvr$tene na uredeno trziste ZSE-a (redovne dionice izdavatelja
Jadran d.d. uvrstene su na ST 8. sijecnja 2018., a dionice drustva Stanovi Jadran d.d. uvrstene su na ST 29.
lipnja 2018. godine).

Tijekom 2020. godine 20 izdavatelja povuklo je svoje dionice s uvrStenja na RT, a nijedan izdavatelj sa ST-a
i VT-a (14 izdavatelja je u 2019. povuklo svoje dionice s uvrstenja na RT, 7 izdavatelja je u 2018. povuklo
svoje dionice s uvrstenja na RT).

Najceséi razlozi povlacenja dionica s uvrstenja na RT u 2020. bili su odluka Glavne skupstine (8 izdavatelja)
te neispunjavanje obveza transparentnosti propisanih Pravilima Burze od strane Izdavatelja (8 izdavatelja).
Nadalje, kod tri izdavatelja proveden je postupak pripajanja drugom dionickom drustvu cije su dionice veé
uvrstene na uredeno trziste, a kod jednog je izdavatelja doSlo do istiskivanja manjinskih dionicara.

Navedeni razlozi povlacenja dionica s uvrstenja na uredenom trzistu od 2015. do 2020. prikazani su na
sljede¢em grafikonu.

Grafikon 45. Razlozi povlacenja dionica s uvrstenja na uredenom trzistu od 2015. do 2020.
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Izvor: ZSE

U razdoblju od 2015. do 2020. najvise dionica, ukupno njih 28, povuceno je s uvrstenja na uredenom trzistu
na temelju odluke Glavne skupstine. Za 8 dionica je u 2020. (u 2019. 5 dionica) prestalo uvrstenje na ure-
deno trziste zbog neispunjavanja obveza transparentnosti, dok ranije od 2015. do 2018. zbog navedenog
razloga nijedna dionica nije povucena s uvrstenja na uredenom trzistu.

Takoder, u promatranom razdoblju od ukupno 67 dionica koje su povucene s uvrstenja na uredenom trzistu
1 dionica povucena je sa ST-a, a preostalih 66 dionica s uvrstenja na RT. Od 2018. kada je uspostavljen se-
gment VT-a, nijedna dionica nije povucena s uvrstenja s tog segmenta uredenog trzista.
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Sektorska podijela
lzdavatelja

Izdavatelji su, s obzirom na djelatnosti koje obavljaju, podijeljeni na financijski i nefinancijski sektor. U
financijski sektor ubrajaju se financijske institucije i zatvoreni alternativni investicijski fondovi, a u nefinan-
cijski sektor ubrajaju se ostale djelatnosti. Podjela izdavatelja po sektorima u razdoblju od 2015. do 2020.
prikazana je u sljedecoj tablici.

Tablica 15. Podjela izdavatelja po sektorima u razdoblju od 2015. do 2020. godine, stanje 31. prosinca

Udio
(%)

Udio
(%)

. Udio . Udio .
Broj %) Broj (%) Broj

Udio
(%)

Broj Broj Broj l:;: ;)

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
Sektori

Ul ;118 15 | 108 14 107 12 | 95 12 105 12 | 121
sektor

Nezr;i;‘gfs"' 127 882 124 892 117 | 893 114 905 102 895 87 . 879

144 100 139 100 131 100 126 100 114 100 99 100

Izvor: ZSE

Prema javno dostupnim podacima ZSE-a, dana 31. prosinca 2020. najvedi broj izdavatelja dionica bio je
iz sektora turizma (njih 23, dok je na kraju 2019. taj broj iznosio 26). Slijede izdavatelji dionica iz sektora
financijskih djelatnosti i djelatnosti osiguranja (njinh 18; 2019. 18) zatim izdavatelji dionica iz prehrambenog
sektora te proizvodnje pi¢a i duhanskih proizvoda (njih 12; 2019. 17) te iz sektora prijevoza i skladistenja
(njih 10; 2019.10). U preostalim sektorima/djelatnostima 31. prosinca 2020. bilo je manje od 10 izdavatelja
dionica po pojedinom sektoru/djelatnosti.

Trzisna kapitalizacija

/ Na kraju 2020. trziSna kapitalizacija dionica uvrstenih na VT iznosila je 28.716.090.399 kuna te je bila
86,5 % veca u odnosu na 31. prosinca 2019. (31. prosinca 2019. iznosila je 15.395.492.904 kuna), $to je
dijelom posljedica prelaska dionice drustva HT d.d. sa ST-a na VT krajem travnja 2020. te porasta cijena
dionica.

/ Trzisna kapitalizacija dionica uvrstenih na ST na kraju 2020. iznosila je 41.567.941.436 kuna te je bila 29,7 %
manja u odnosu na 31. prosinca 2019. kada je iznosila 59.131.758.922 kuna. Navedeno smanjenje ponajprije
proizlazi iz ¢injenice da su dionice izdavatelja HT d.d. na kraju 2020. bile uvrstene na VT ZSE-a.

/ Dana 31. prosinca 2020. ukupna trzidna kapitalizacija dionica uvrstenih na RT (bez zatvorenih alterna-
tivnih investicijskih fondova) iznosila je 67.042.573.881 kunu te se smanjila oko 9 % u odnosu na kraj
prethodne godine, kada je iznosila 73.456.186.221 kunu, $to je dijelom posljedica povlacenja s uvrstenja
dionica velikog broja izdavatelja.

TrZzisna kapitalizacija dionica svih 99 izdavatelja koji su dostavili upitnik o praksama upravljanja za
2020. iznosila je 137.326.605.717 kuna (100 % ukupne trZidne kapitalizacije svih uvrstenih dionica 31.
prosinca 2020. godine).



Ukupna trzisna kapitalizacija dionica koje su uvrstene na UT prikazana je na sljede¢em grafikonu, zajedno
s brojem izdavatelja dionica na kraju pojedine godine.

Grafikon 46. TrziSna kapitalizacija dionica (u mlrd. kuna) uvrstenih na uredeno trziste i brojizdavatelja

na kraju pojedine godine, od 2015. do 2020. godine
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Izvor: ZSE

/ Trzisna kapitalizacija dionica u razdoblju od 31. prosinca 2015. do 31. prosinca 2020. po segmentima
uredenog trzista na koji su dionice uvrstene prikazana je na sljede¢em grafikonu.

Grafikon 47. TrziSna kapitalizacija dionica (u mlrd. kuna) po segmentima uredenog trzista od 2015.

do 2020. godine
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Izvor: ZSE

Trzisna kapitalizacija dionica uvrstenih na RT i ST smanjila se u odnosu na 2019., ¢emu je prvenstveno do-
prinio prelazak jednog izdavatelja sa znacajnim iznosom trziéne kapitalizacije (14,7 mlrd. kuna) sa ST-a na
VT. Smanjenju trziSne kapitalizacije dionica uvrStenih na RT ponajprije je doprinijelo povlacenje s uvrstenja
dionica 20 izdavatelja u 2020. godini.
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Grafikon 48. Broj izdavatelja dionica po segmentima uredenog trzista od 2010. do 2020. godine
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Izvor: ZSE

Broj izdavatelja dionica na uredenom trziStu ZSE-a kontinuirano se smanjuje u posljednjih 10 godina, i to
izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT i ST, dok segment VT-a koji postoji od 2018. biljezi porast broja
izdavatelja na kraju 2020. u odnosu na prethodne godine. Na kraju 2020. bio je 71 izdavatelj na RT-u, 22
izdavatelja na ST-u te 6 izdavatelja na VT-u.

Kapital i porijeklo
kapitala

U nastavku se daje pregled temeljnog kapitala izdavatelja dionica, vlasnicka struktura izdavatelja dionica i
porijeklo kapitala izdavatelja u razdoblju od 2015. do 2020. godine.

Temeljni kapital

Temeljni kapital 99 izdavatelja dionica na kraju 2020. iznosio je 55.874.101.199 kuna, a kretao se u rasponu
od 3,6 mil. kuna do 10,24 mlrd. kuna (temeljni kapital 114 izdavatelja dionica na kraju 2019. iznosio je 64,9
mlrd. kuna, a kretao se u rasponu od 3,6 mil. kuna do 10,24 mlrd. kuna).

Prema podacima iz sudskog registra, 3 su izdavatelja tijekom 2020. povecala temeljni kapital (6 izdavatelja
u 2019.), a 1 je izdavatelj smanjio temeljni kapital (2 u 2019. godini).

Neto promjena kapitala izdavatelja dionica u 2020. iznosila je 61.009.960 kuna.



Tablica 16. Broj izdavatelja cije su dionice uvrStene na uredeno trziSte ZSE-a, temeljni kapital i

trzisna kapitalizacija (u mlrd. kuna) od 2015. do 2020. godine

Broj izdavatelja
Temeljni
. kapitalitrziSna | 2015. | 2016. | 2017. | 2018. | 2019.
kapitalizacija
61,4 60,5 60,0 60,7

Temeljni kapital
(mlrd. kuna) 0 ' ' 0 64,9 55,8

144 139 131 126 114 99  Trzigna

kapitalizacija 122,9 1432 1383 137,2 1480 137,3
(mlrd. kuna)

Izvor: sudski registar, ZSE

Vlasnicka struktura

Vlasnic¢ka struktura izdavatelja dionica izradena je na temelju podataka SKDD-a. Vlasnic¢ka struktura pro-
matrana je po grupama dioni¢ara na nacin da ukupan zbroj svih grupa ¢ini 100,0 % vlasni¢ke strukture
izdavatelja (jedan dionic¢ar moze biti rasporeden samo u jednu grupu). Vlasni¢ka struktura izdavatelja dio-
nica podijeljena je u sljedece kategorije: vlastite dionice, financijske institucije i trgovacka drustva, fondovi
(investicijski i mirovinski fondovi sa sjedistem u Republici Hrvatskoj), javni sektor (Republika Hrvatska),
¢lanovi uprave, ¢lanovi nadzornog odbora, domace fizicke osobe (osim ¢lanova uprave i nadzornog odbora),
strane osobe (osim ¢lanova uprave i nadzornog odbora), skrbnicki rac¢uni i ostalo.

Na sljede¢em grafikonu prikazana je vlasnic¢ka struktura izdavatelja dionica u razdoblju od 2015. do 2020.
prema prethodno navedenim kategorijama.

Grafikon 49. Vlasnicka struktura izdavatelja dionica od 2015. do 2020. godine

vlastiti vrijednosni papiri l
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Izvor: SKDD
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/ U vlasnickoj strukturiizdavatelja dionica 31.prosinca 2019. najviSe su bile zastupljene financijske institu-
cije i trgovacka drustva s 32 % udjela (33 % udjela u 2019.), zatim domace fizicke osobe s 21,2 % udjela
(22 % u 2019.) te strane osobe s 14 % (14 % u 2019.).

Udio fondova u vlasnickoj strukturi izdavatelja dionica se sa 3 % 31. prosinca 2019. povecaona 12 % na
kraju 2020. (razlog je Sto su se udjeli mirovinskih fondova u 2020. poceli voditi u kategoriji fondova, dok
su se na kraju 2019. nalazili u kategoriji ostalo).

/ U promatranom razdoblju od 2015. do 2020. vlasnic¢ka struktura izdavatelja dionica nije se znacajnije
mijenjala te prevladavaju financijske institucije i trgovacka drustva s udjelom od oko 32 % te domace
fizicke osobe s udjelom od oko 22 %.

Na sljede¢em grafikonu prikazana je vlasnicka struktura izdavatelja dionica na kraju 2019.i2020. u odnosu
na trzisnu kapitalizaciju.

Grafikon 50. Vlasnicka struktura izdavatelja dionica u odnosu na trzisnu kapitalizaciju (u mlrd. kuna)

31.12.2019i 31.12.2020. godine
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I uprava I vlastiti vrijednosni papiri
Izvor: SKDD

/ Na kraju 2020. vlasni¢ka struktura izdavatelja dionica Cija je trziSna kapitalizacija ve¢a od 10 mlrd. kuna
nije se znacajno promijenila u odnosu na kraj 2019. Strane osobe i dalje imaju najveci udio, od 62 %
(na kraju 2019. udio stranih osoba iznosio je 62 %), a povecao se i udjel fondova na 6 % zato Sto su se
udjeli mirovinskih fondova u 2020. poceli voditi u kategoriji fondova, dok su se na kraju 2019. nalazili u
kategoriji ostalo (na kraju 2019. iznosio je 0,5 %)

/ Dana 31. prosinca 2020. strane osobe imaju udio od 22 % u vlasnickoj strukturi izdavatelja Cija je trziSna
kapitalizacija izmedu 1 mlrd. kuna i 10 mlrd. kuna, zatim slijede fondovi s 20 %, financijske institucije i
trgovacka drustva imaju udio od 19 %, i domace fizicke osobe s udjelom od 18 % (udio fondova iznosio
je 5 % na kraju 2019. godine).

/ U vlasnickoj strukturi izdavatelja ¢ija je trziSna kapitalizacija do 1 mlrd. kuna na kraju 2020. godine 36 %
¢ine financijske institucije i trgovacka drustva (na kraju 2019. financijske institucije i trgovacka drustva
imali su udio od 36 %), a zatim slijede domace fizicke osobe s 23 %.



Na sljedecem grafikonu prikazana je vlasnicka strukturaizdavatelja dionica dana 31. prosinca 2020. u odno-
su na distribuciju dionica javnosti (engl. free float).

Grafikon 51. Vlasnicka struktura izdavatelja dionica u odnosu na distribuciju dionica javnosti (engl.

free float) 31.12.2019.i 31.12.2020. godine
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Izvor: SKDD

/ Dana 31. prosinca 2020. u vlasnickoj strukturi izdavatelja dionica koje imaju distribuciju javnosti do
20 % prevladavaju financijske institucije i trgovacka drustva s udjelom od 51 %, dok su strane osobe
imale udio od 21 % (na kraju 2019. u vlasnickoj strukturi prevladavale su financijske institucije i trgo-
vatka drustva s udjelom od 51 %).

/ U vlasnickoj strukturi izdavatelja dionica koje imaju distribuciju javnosti izmedu 80 % i 100 % na kraju
2020. prevladavaju fondovi s 42 % (na kraju 2019. godine udio fondova bio je 13 %, razlog povecanja
udjela fondova je Sto su se udjeli mirovinskih fondova u 2020. poceli voditi u kategoriji fondova, dok
su se na kraju 2019. nalazili u kategoriji ostalo). Domace fizicke osobe imaju udio od 40 % u vlasnickoj
strukturi izdavatelja dionica koje imaju distribuciju javnosti od 60 % do 80 %.

Porijeklo kapitala
izdavatelja dionica

Na sljede¢em grafikonu prikazana je podjela vlasnistva dionica u razdoblju od 2015. do 2020. prema porije-
klu kapitala po sljedec¢im kategorijama: domace fizicke osobe, domade pravne osobe, skrbnicki racuni (HR),
skrbnicki racuni (stranci), strane fizicke osobe, strane pravne osobe i vlastiti vrijednosni papiri.
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Grafikon 52. Porijeklo kapitala izdavatelja dionica na kraju 2015., 2016., 2017., 2018., 2019.i 2020.

100% |

90%

80% oo S ..................... S ................. ... ... ... ...

SV FEYN B T TR X TR O

60% .............

50% oo SRR S S SN N

40% oS N N S N

30% - 4 e . | . . S C > S

20%

10%

2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

I vlastiti vr. papiri I skrbnicki racuni (domaci) I skrbnicki racuni (strani)
I domace pravne osobe domace fizicke osobe I strane pravne osobe

strane fizicke osobe

Izvor: SKDD

U razdoblju od 2015. do 2020. porijeklo kapitala i udio pojedine kategorije kapitala u vlasniStvu dionica nisu
se znacajno mijenjali. Najveci udio u vlasnistvu dionica 31. prosinca 2020. imale su domace pravne osobe
s udjelom od 51 % (na kraju 2019. godine 49 %).

Na kraju 2020. udio domaceg kapitala bio je 83 % (83 % na kraju 2019.), a stranog kapitala 16 % (16 % 31.
prosinca 2018. godine)

Odgovornosti i duznosti
clanova uprave |
nadzornog odbora

Sukob interesa

Sukob interesa postoji kod ¢lana uprave ili nadzornog odbora odnosno upravnog odbora koji nije neutralan
u odnosu na predmet odlucivanja ili se iz njegove povezanosti s predmetom odluc¢ivanja moze pretposta-
viti da moze imati interese koji nisu istovremeno i interesi drustva te da bi isto moglo utjecati na njegovo
donosSenje odluka.



/ U 2020. ukupno je bilo 14 prijavljenih sukoba interesa (porast od 180 % u odnosu na 2019.) kod 4 izda-
vatelja:
- 10 prijavljenih sukoba interesa kod 2 izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST,
- 3 prijavljena sukoba interesa kod jednog izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT i
- 1 prijavljen sukob interesa kod jednog izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT.

U svim prijavljenim sukobima interesa u 2020. osobe u sukobu interesa bile su suzdrzane kod donose-
nja odluka o ulasku u transakcije s povezanim osobama

/ U 2019. ukupno je bilo 5 prijavljenih sukoba interesa kod 2 izdavatelja Cije su dionice bile uvrstene na
ST te su osobe u sukobu interesa bile suzdrzane kod donosenja odluka o ulasku u transakcije s pove-
zanim osobama (u 2018. kod 3 izdavatelja prijavljeno je 16 slucajeva sukoba interesa, od ¢ega su kod 2
izdavatelja osobe u sukobu interesa u 14 prijavljenih slucajeva bile suzdrZzane kod donoSenja odluka o
ulasku u transakcije s povezanim osobama).

/ U 2020. godini kod 4 izdavatelja dionica bilo ukupno 14 prijavljenih sukoba interesa. Od strane viseg
rukovodstva prijavijeno je 10 sukoba interesa, od strane uprave prijavijena su 4 sukoba interesa, a
od strane nadzornog odbora nijedan sukob interesa (5 prijavljenih sukoba interesa u 2019., od strane
nadzornog odbora prijavljen je jedan sukob interesa, a 4 sukoba interesa prijavljena su od strane viseg
rukovodstva).

Grafikon 53. Broj prijavljenih sukoba interesa tijekom godine u razdoblju od 2015. do 2020. godine

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017. i 2018. godinu

Transakcije s povezanim
0sobama

Prema Kodeksu, nadzorni odbor izdavatelja mora osigurati da se usvoje procedure za odobravanje i objav-
liivanje transakcija s povezanim osobama koje ¢e biti u skladu sa zakonskim odredbama i standardima
financijskog izvjeStavanja.

/ U odnosu na 2019., $to se tice transakcija s povezanim osobama vidljivo je poboljSanje (prema poda-
cima iz upitnika o praksama) jer 34 % izdavatelja u 2020. ima interni propis postupanja u slucajevima
transakcija s povezanim osobama (25 % izdavatelja u 2019. godini).

/ No i dalje vec¢ina izdavatelja u 2020. nema interni propis postupanja u slucajevima transakcija s pove-
zanim osobama — njih 65 % (u 2019. njih 74 %).
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Grafikon 54. lzdavatelji dionica koji imaju/nemaju interni propis postupanja u slucajevima

transakcija s povezanim osobama po segmentima uredenog trzista u 2020. godini
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

U sljedecoj tablici prikazan je prosjecan iznos prijavljenih transakcija koje je izdavatelj sklopio u razdoblju
0od 2015.do 2020. sa sljede¢im dionicima: dioni¢arima koji imaju vise od b % temeljnog kapitala izdavatelja,
¢lanovima uprave i nadzornog odbora izdavatelja, viSim rukovodstvom izdavatelja te unutar grupe kojoj

Tablica 17. Prosjec¢an iznos prijavljenih transakcija s povezanim osobama od 2015. do 2020. godine

Prosjec¢an bruto nov€ani iznos transakcija (u kunama) s povezanim
osobama koje je izdavatelj sklopio

s dionicarima koji
imaju vise od 5%
temeljnog kapitala
izdavatelja

unutar grupe

s ¢lanovima uprave s viSim ..
kojoj pripada

i nadzornog rukovodstvom

odbora izdavatelja izdavatelja
vrhu

Broj izdavatelja koji su
2020. prijavili transakciju

|znos transakcije 196.902.219 2.796.438 9.376.777 277.341.280

Broj izdavatelja koji su
2019. prijavili transakciju

Iznos transakcije 231.338.954 3.250.770 6.832.584 319.914.029

Broj izdavatelja koji su
2018. prijavili transakciju

Iznos transakcije 184.924.188 4.785.646 4.913.846 322.994.226

Broj izdavatelja koji su
2017. prijavili transakciju

Iznos transakcije 161.198.802 4.910.966 8.851.501 235.074.283

Broj izdavatelja koji su
2016. Prijavili transakciju

Iznos transakcije 252.381.830 12.715.746 7.139.912 363.163.243

Broj izdavatelja koji su
2015. prijavili transakciju

Iznos transakcije 271.561.189 10.144.030 5.623.301 408.656.623

38 22 13 46

38 21 10 49

40 20 10 45

34 19 8 45

36 22 12 46

37 19 9 50

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019., GIKU za 2015., 2016., 2017.i 2018. godinu



/ Ukupan prosjec¢ni bruto novcani iznos transakcija s povezanim osobama koje su izdavatelji sklopili u
2020. niZi je u odnosu na prethodne dvije godine te u odnosu na 2016.i 2015. te visi u odnosu na 2017.
godinu.

/ Prosjecan bruto novcani iznos transakcija s povezanim osobama koje su izdavatelji sklopili s dionicari-
ma koji imaju vise od 5 % temeljnog kapitala izdavatelja, ¢lanovima uprave i nadzornog odbora izdava-

/ Prosjecan bruto novcani iznos transakcija s povezanim osobama koje su izdavatelji sklopili s visim ru-
kovodstvom izdavatelja je u 2020. visi nego u 2019. godini.

/ Ukupan broj prijavljenih transakcija izdavatelja s ¢lanovima uprave i nadzornog odbora izdavatelja u
2020. najvisi je u odnosu na razdoblje od 2015. do 2019. godine te je ujedno ostvaren najvisi prosjecni
bruto novcéani iznos tih transakcija.

Grafikon 55. Broj transakcija koje je izdavatelj sklopio s povezanim osobama u 2020. po kategorijama

i segmentu uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

Najvedi broj transakcija s povezanim stranama u 2020. (dionicari koji imaju vise od 5 % kapitala izdava-
telja tijekom godine, ¢lanovi uprave i nadzornog odbora izdavatelja, viSe rukovodstvo izdavatelja, unutar

bruto novéanim iznosom transakcija od oko 15,4 milijardi kuna).

/ Prosjecan broj transakcija s povezanim stranama (svih kategorija) za RT iznosi 20, za ST 8, a za VT 2
transakcije (u 2019.za RT 19,za ST 9i za VT 2).

Pravila ponasanja Clanova
uprave i nadzornog odbora |
sudjelovanje u donosenju odluka

Kod 48 % izdavatelja nadzorni odbor dao je suglasnost na pravilnik o ponasanju ili drugi interni akt koji us-
postavlja pravila ponasanja koja moraju slijediti ¢lanovi uprave i nadzorni odbor, radnici i drugi koji djeluju
za racun drustva (u 2019. taj je postotak iznosio 46 %).
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Grafikon 56. Usuglasene politike ponasanja za ¢lanove uprave i nadzornog odbora, radnike i druge
koje djeluju za racun drustva u 2020. godini

52%>

I da I djelomicno I ne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020.

/ Ukupno je 39 % izdavatelja objavilo pravilnik o ponasanju ¢lanova uprave i nadzornog odbora na svojim
mreznim stranicama (u 2019. taj je postotak takoder iznosio 26 %).

/ Ukupno 83 % izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT ima objavljen pravilnik o ponasanju ¢lanova
uprave i nadzornog odbora na svojim mreznim stranicama te je on dostupan na mreznim stranicama
bez naknade. U odnosu na 2019. vidljivo je pobolj$anje kod izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT (u
2019.je 60 % izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT imalo usuglasene politike ponasanja za ¢lanove
uprave i nadzornog odbora, radnike i druge koje djeluju za rac¢un drustva).

/ Ukupno 62 % izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST ima objavljen pravilnik o ponasanju ¢lanova
uprave i nadzornog odbora na svojim mreznim stranicama te je on dostupan na mreznim stranicama
bez naknade. U odnosu na 2019. vidljivo je poboljSanje kod izdavatelja ¢ije su dionice uvrétene na ST (u
2019.je 40 % izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST imalo usuglasene politike ponasanja za ¢lanove
uprave i nadzornog odbora, radnike i druge koje djeluju za racun drustva).

/ Ukupno 44 % izdavatelja Cije su dionice uvrStene na RT imaju objavljen pravilnik o ponasanju ¢lanova
uprave i nadzornog odbora na svojim mreznim stranicama te je on dostupan na mreznim stranicama
bez naknade. U odnosu na 2019. vidljivo je poboljSanje kod izdavatelja Cije su dionice uvrStene na RT
(u 2019. je 19 % izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST-u imalo usuglasene politike ponasanja za
¢lanove uprave i nadzornog odbora, radnike i druge koje djeluju za racun drustva).

U skladu s Kodeksom, za ¢lanove uprave i nadzornog odbora treba biti propisana zabrana sudjelovanja u
donosSenju odluka u vezi s kojima se nalaze u sukobu interesa.



Uskladenost izdavatelja s Kodeksom
u podrucju koje se odnosi na vodstvo

Na idu¢em grafikonu prikazana je uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Vodstvo u 2020., u odnosu
na baznu, 2019. godinu.

Grafikon 57. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Vodstvo u 2019. i 2020. po segmentima

uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

/ U prosjeku, uskladenost izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT s poglavljem Vodstvo iznosi 83 %.

Vidljivo je poboljsanje uskladenosti izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT, ST i RT u 2020. u odnosu na
baznu, 2019. godinu u dijelu Kodeksa koji se odnosi poglavlje Vodstvo.

Nadzorni odbor i
njegovi odbori

Nadzorni odbor mora imati dovoljno ¢lanova kako bi mogao djelotvorno izvrSavati svoje duznosti i duzno-
sti svojih odbora. Ujedno mora sacinjavati profil nadzornog odbora koji odreduje najmanji broj ¢lanova te
kombinaciju vjestina, znanja i obrazovanja, kao i profesionalnog i prakticnog iskustva koje se zahtijeva u
nadzornom odboru.

Prema Kodeksu, nadzorni odbor svakih pet godina mora postaviti kao cilj postotak Zenskih ¢lanova nadzor-
nog odbora koji se mora ostvariti u sljedec¢ih pet godina. Svaki cilj mora biti objavljen u godisnjem izvjescu
zajedno s objasnjenjem zasto je odabran te planom ostvarenja, a napredovanje prema planu mora biti
objavljeno svake godine.

Nadzorni odbor, u skladu s Kodeksom, treba biti sastavljen vec¢inom od neovisnih ¢lanova koji nisu u po-
slovnim, obiteljskim i drugim vezama sa samim drustvom, vecinskim dioni¢arom ili grupom vecinskih
dionicara ili ¢lanovima uprave ili nadzornog odbora drustva ili ve¢inskog dionicara. Predsjednik ili zamjenik
predsjednika nadzornog odbora moraju biti neovisni. Postojanje neovisnih ¢lanova nadzornog odbora pri-
donosi donoSenju objektivnih odluka u pogledu ¢lanova uprave, samog drustva i njegovih dionicara, kao Sto
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su pitanja primitaka, nova imenovanja, znacajne promjene u vlasnickoj strukturi, zastita od preuzimanja i
funkcija revizije.

U dualisti¢ckom sustavu funkcija je uprave vodenje i zastupanje drustva, a ¢lanove uprave imenuje nadzorni
odbor. U monistickom sustavu tu funkciju obavljaju izvrsni direktori drustva, a imenuje ih glavna skupstina.

/ 0d ukupno 99 izdavatelja Cije su dionice 31. prosinca 2020. bile uvrstene na uredeno trziste, 2 suizdava-
telja imala monisti¢ki ustroj, a preostalih 97 izdavatelja imalo je dualisti¢ki ustroj.

/ 0d ukupno 114 izdavatelja Cije su dionice 31. prosinca 2019. bile uvrstene na uredeno trziste, 4 su izda-
vatelja imala monisticki ustroj, a preostalih 110 izdavatelja imalo je dualisti¢ki ustroj.

Zaizdavatelje koji imaju monisticki sustav podaci o izvrsnim direktorimaiglavnom izvrsnom direktoru ana-
liziraju se zajedno s podacima o ¢lanovima uprave, dok se podaci o neizvrsnim direktorima te zamjeniku
i predsjedniku upravnog odbora analiziraju u sklopu podataka o ¢lanovima nadzornog odbora izdavatelja
koji imaju dualisticki sustav.

Analizom u nastavku obuhvaceni su svi izdavatelji dionica koji su bili uvrsteni na uredeno trziste ZSE-a 31.
prosinca 2015., 2016., 2017., 2018., 2019.i 2020. prema podacima iz sudskog registra.

Broj ¢clanova i sastav
nadzornog odbora

Na kraju 2020. nadzorni odbor izdavatelja dionica u prosjeku se sastojao od 5 ¢lanova (na kraju 2019.
takoder 5 ¢lanova).

/ Na kraju 2020. zastupljenost Zena u nadzornim odborima bila je oko 3 puta veca u odnosu na zastuplje-
nost zena u upravama (na kraju 2019. zastupljenost Zena u nadzornim odborima bila je takoder oko 3
puta veca od zastupljenosti Zena u upravama).

Na sljedecem grafikonu prikazana je zastupljenost Zena i muskaraca u nadzornim odborima izdavatelja
dionica u razdoblju od 2015. do 2020. godine

Grafikon 58. Spolna struktura nadzornog odbora izdavatelja dionica u razdoblju od 2015. do 2020.
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Izvor: sudski registar’!

11 Podaci o broju i spolu ¢lanova nadzornog odbora analizirani su prema podacima iz sudskog registra kako bi obuhvatili
sve clanove nadzornih odbora. Potrebno je napomenuti da moze postojati odredeno odstupanje u broju ako su pojedini
izdavatelji kasnili s prijavom promjena u sudski registar.



/ Na kraju 2020. udio Zena u sastavu nadzornog odbora nije se mijenjao u odnosu na prethodnu godinu,
a udio Zenskih ¢lanova u nadzornom odboru izdavatelja dionica nije se znacajnije mijenjao u promatra-
nom razdoblju

/ Prema segmentima uredenog trzista u 2020. godini:
- udio Zena u nadzornim odborima izdavatelja na RT-u je 20 %
- udio Zena u nadzornim odborima izdavatelja na ST-u je 25 %
- udio Zena u nadzornim odborima izdavatelja na VT-u je 30 %.

Zastupljenost Zenskih ¢lanova u nadzornom odboru u odnosu na ukupan broj ¢lanova nadzornog odbora
izdavatelja u 2020. prema segmentu uredenog trzista prikazana je na sljede¢em grafikonu.

Grafikon 59. Spolna struktura nadzornog odbora izdavatelja dionica prema segmentu uredenog

trzista 31.12.2020. godine
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Izvor: sudski registar

Prema grafikonu, vidljivo je da je do promjene u udjelima doSlo jedino na VT-u. Udio Zena povecao se s
26 % na 33 %, a udio muskaraca smanjio sa 74 % na 67 %.

/ Prosjecan udio zena u nadzornim odborima u razdoblju od 2015. do 2020. iznosio je oko 21 %.

/ Prema upitniku o praksama upravljanja, titulu doktorice znanosti imalo je 8,3 % zenskih ¢lanica (u 2019.
titulu doktorice znanosti imalo je njih 7,3 %).

Dana 31. prosinca 2020. najvise ¢lanova nadzornih odbora, njih 42 %, imalo je vise od 56 godina (2019.
njih 44 %), njih 36 % imalo je izmedu 46 i 55 godina (2019. njih 34 %), 19 % clanova nadzornog odbora
imalo je izmedu 36 i 45 godina (2019. njih 18 %), a samo 4 % ¢lanova nadzornog odbora imalo je manje
od 35 godina (2019 oko 5 %).

Dana 31. prosinca 2020. najvise ¢lanova nadzornih odbora, njih 73,8 %, imalo je visoku stru¢nu spremu (u
2019. njih 69 %), a 10,5 % clanova nadzornog odbora imalo je titulu doktora znanosti (u 2019. njih 8 %).

Dana 31. prosinca 2020. ukupno 18,4 % ¢lanova nadzornih odbora izdavatelja bili su strani drzavljani (na
kraju 2019. njih 18 %).

/ Nadzorni odbor kod 57 % izdavatelja dionica ocijenio je svoju djelotvornost u posljednjih 12 mjeseci (u
2019. kod njih 53 %), od ¢ega je kod 80 % izdavatelja dionica ocjenjivanje vodio predsjednik ili zamjenik
predsjednika nadzornog odbora (u 2019. taj je udio iznosio 41 %).

Prosjecna duzina ¢lanstva u nadzornom odboru iznosila je 6 godina na kraju 2020. (na kraju 2019. tako-
der 6 godina).
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/ U 2020. ukupno 64 izdavatelja (65 %) imaju predstavnike radnika/sindikata u nadzornim odborima (u
2019. ukupno 63 izdavatelja ili 64 %).

/ Nadzorni odbor 66 izdavatelja, odnosno 66,7 %, (62 izdavatelja, odnosno 62,0 % u 2019.) postavio je
ciljani postotak zenskih ¢lanova u sastavu nadzornog odbora.

Grafikon 60. Izdavatelji dionica koji imaju postavljen ciljani postotak Zenskih ¢lanova u nadzornom

odboru u 2020. godini
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

Po segmentima uredenog trzista ciljani postotak Zzena u nadzornom odboru ima:
- 5 izdavatelja na VT-u,
- 16 izdavatelja na ST-u i
- 45 izdavatelja na RT-u.

0d ukupnog broja izdavatelja dionica na VT-u koji su postavili ciljani postotak Zzenskih ¢lanova u nad-
zornom odboru u 2020. godini njih 60 % postavilo je ciljani postotak u rasponu izmedu 20 % i 30 %, a
preostalih 40 % izdavatelja na VT-u postavilo je ciljani postotak izmedu 40 % i 50 %.

Izdavatelji ¢ije su dionice uvrstene na ST jedini imaju ciljani postotak zenskih ¢lanova u nadzornom
odboru u rasponu izmedu 10 % i 20 %.

/ Najveci postotak izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT (31 % od ukupnog broja izdavatelja dionica
na RT-u koji imaju postavljen ciljani postotak zenskih ¢lanova u nadzornom odboru u 2020. godini) jedini
imaju ciljani postotak Zenskih ¢lanova u nadzornom odboru u rasponu izmedu 20 % i 30 %.

Neovisnost ¢lanova
nadzornog odbora

/ Prema podacima iz upitnika o praksama korporativnog upravljanja, na kraju 2020. godine 41 % ¢lanova
nadzornog odbora je neovisno (na kraju 2019. bilo je 35 % neovisnih ¢lanova).

/ U 2020. predsjednik ili zamjenik predsjednika nadzornog odbora neovisni su kod 43 izdavatelja (43 %)
(u2019. predsjednik ili zamjenik predsjednika nadzornog odbora neovisni su kod 45 izdavatelja (45 %)).

/ Na kraju 2020. nadzorni odbor svakog izdavatelja ima u prosjeku 2 neovisna ¢lana (na kraju 2019. tako-
der 2 neovisna ¢lana po nadzornom odboru izdavatelja).

Na sljedec¢em grafikonu prikazan je udio neovisnih ¢lanova nadzornog odbora u ukupnom broju ¢lanova
nadzornog odbora prema segmentu uredenog trzista ZSE-a.



Grafikon 61. Udio neovisnih ¢lanova nadzornog odbora u ukupnom broju ¢lanova nadzornog odbora

prema segmentu trzista od 2015. do 2020. godine
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU 2015., 2016., 2017.i 2018.

Prosjek broja neovisnih ¢lanova nadzornog odbora u svim segmentima uredenog trzista od 2015. do
2020. iznosi 42 %, a u istom razdoblju u prosjeku je 58 % ¢lanova nadzornog odbora koji nisu neovisni.

/ Svi izdavatelji (njih 6) koji imaju dionice uvrstene na VT imaju barem po jednog neovisnog ¢lana nad-
zornog odbora, a ukupno je neovisno 48 % ¢lanova odbora. Od ukupnog broja ¢lanova nadzornih odbora
izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST neovisno je njih 41 %. Od ukupnog broja ¢lanova nadzornih
odbora izdavatelja koji imaju uvrstene dionice na segment RT-a neovisno je njih 41 %.

/ Analizirajuci po pojedinom segmentu uredenog trzista ZSE-a, dana 31. prosinca 2020. vidljivo je da je
najvedi udio neovisnih ¢lanova nadzornog odbora prisutan na VT-u.

Povezanost ¢lanova nadzornog
odbora s clanovima uprave |
nadzornog odbora

/ Prema podacima iz upitnika o praksama korporativnog upravljanja, u 2020. ukupno 56 ¢lanova nad-
zornih odbora 24 izdavatelja bilo je povezano s ¢lanovima uprave (55 ¢lanova nadzornih odbora i 25
izdavatelja u 2019.godini).

/ Najvedi postotak Cini poslovna povezanost (53 %), slijedi rodbinska povezanost (23 %), poslovna i rodbin-
ska povezanost (22 %) te ostale vrste povezanosti (oko 2 %) (u 2019. godini poslovna povezanost 39 %,
rodbinska povezanost 26 %, ostale vrste povezanosti 23 % te poslovna i rodbinska povezanost 12 %).
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Grafikon 62. Povezanost ¢lanova nadzornog odbora s ¢lanovima uprave izdavatelja u 2020. godini
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

/ Tijekom 2020. ukupnoje 108 ¢lanova nadzornog odbora 37 izdavatelja bilo povezano s drugim ¢lanovima
nadzornog odbora (104 ¢lana nadzornog odbora 36 izdavatelja u 2019.).

Najveci postotak ¢ini poslovna povezanost (74 %), slijedi rodbinska povezanost (19 %) te poslovna i rod-
binska (7 %) (poslovna povezanost oko 60 %, rodbinska povezanost 24 %, poslovna i rodbinska 9 % te
ostale vrste povezanosti 7 % u 2019.).

Grafikon 63. Povezanost ¢lanova nadzornog odbora s drugim ¢lanovima nadzornog odbora od 2015.
do 2020. godine
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU 2015., 2016., 2017., 2018.



Sjednice nadzornog odbora

/ Tijekom 2020. broj odrzanih sjednica nadzornog odbora kretao se u rasponu od 0 do 123, a nadzorni
odboriizdavatelja dionica u prosjeku suodrzali 11 sjednica tijekom godine (9 sjednica tijekom 2019. godine).
Nadzorni odbor 2 izdavatelja nije odrZao nijednu sjednicu u 2020. (nadzorni odbor 1 izdavatelja tijekom
2019. nije odrzao nijednu sjednicu).

/ Sjednice nadzornog odbora 82 izdavatelja (83 %) odrzavaju se minimalno jednom svaka tri mjeseca (po-
datak se prvi puta daje za 2019. godinu).

Ukupno 56 izdavatelja (57 %) imalo je raspored odrzavanja sjednica nadzornog odbora za 2020. (u 2019.
godini 53 izdavatelja 54 %).

/ Ukupno 80 izdavatelja, ili 81 %, ima interni propis rada nadzornog odbora (75 izdavatelja ili 76 % u 2019.
godini), koji se mijenjao tijekom godine kod 18 izdavatelja, ili 18 %, (kod 7 izdavatelja u 2019. godini).

Odbori nadzornog odbora

U skladu s Kodeksom, nadzorni odbor mora osnovati najmanje revizijski odbor, odbor za imenovanja i
odbor za primitke. Nadzorni odbor mora utvrditi mandat i aktivnosti svakog od odbora. Svaki odbor nadzor-
nog odbora moraimati najmanje tri ¢lana, a vec¢ina ¢lanova svakog odbora mora biti neovisna. | predsjednik
odbora mora biti neovisan ¢lan nadzornog odbora. Clanovi uprave ne mogu biti ¢lanovi odbora nadzornog
odbora. Nadzorni odbor mora osigurati da ¢lanovi svakog njegova odbora imaju potrebno obrazovanje,
znanje i vjestine kao i profesionalno i prakti¢no iskustvo za djelotvorno izvrSavanje odgovornosti odbora.

/ 29 izdavatelja dionica (29 %) u 2020. ima osnovana sva tri odbora nadzornog odbora: odbor za imeno-
vanja, odbor za primitke i revizijski odbor (u2019. ukupno 15 % izdavatelja).

/ Prema segmentima uredenog trzista, osnovana sva tri odbora nadzornog odbora ima:
- svih 6 izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT,
- 9 izdavatelja (od ukupno 21) na ST-u i
- 15 izdavatelja (od ukupno 72) na RT-u.

Na sljede¢em grafikonu prikazan je broj izdavatelja dionica koji imaju osnovana sva tri odbora nadzornog
odbora (revizijski odbor, odbor za primitke i odbor za imenovanja) od 2015. do 2020. godine.

Grafikon 64. Broj izdavatelja dionica koji imaju osnovana sva tri odbora nadzornog odbora u
razdoblju od 2015. do 2020. godine
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017., 2018. i 2019. godinu.
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/ Promatrano prema svakom pojedinom odboru nadzornog odbora, 88 izdavatelja (89 %) ima osnovan re-

vizijski odbor, 32 izdavatelja (32 %) imaju osnovan odbor za primitke, a 30 izdavatelja, ili njih 30 %, ima
osnovan odbor za imenovanja (u2019. godini 85 izdavatelja, ili 86 %, imalo je osnovan revizijski odbor, 18
izdavatelja, ili 18 %, imalo je osnovan odbor za primitke, a 20 izdavatelja, ili njih 20 %, imalo je osnovan
odbor zaimenovanja).

Grafikon 65. Broj izdavatelja koji imaju osnovane odbore nadzornog odbora od 2015. do 2020. godine

I revizijski odbor I odbor za primitke I odbor za imenovanja

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017., 2018. i 2019. godinu.

/ Promatrano prema pojedinom odboru nadzornog odbora:
- 240 ¢lanova nadzornog odbora, ili njih 46 %, ¢lanovi su revizijskog odbora
- 82 ¢lana nadzornog odbora, ili njih 16 %, ¢lanovi su odbora za primitke
- 74 ¢lana nadzornog odbora, ili njih 14 %, ¢lanovi su odbora za imenovanje
- 238 ¢lanova nadzornog odbora, ili njih 45 %, nisu ¢lanovi nijednog od osnovnih odbora u skladu s Ko-
deksom.

/ Dodatan odbor je u 2020. imalo 14 % izdavatelja dionica (kao i u 2019. godini).

/ Revizijski odbor je u 2020. prosjec¢no imao po 3 ¢lana, odbor za primitke i odbor za imenovanja 2 ¢lana (u
2019. sva 3 osnovana odbora nadzornog odbora imala su po 3 ¢lana), dok je u prosjeku 1 ¢lan u svakom
pojedinom odboru neovisan (u 2019. je takoder u prosjeku 1 ¢lan u svakom pojedinom odoru neovisan).

/ 59 izdavatelja, ili njih 67 %, koji imaju osnovan revizijski odbor imaju i interne procedure rada revizijskog
odbora, a njih 55,ili 63 %, izraduje izvjeS¢e o radu revizijskog odbora, dok je 20, ili 23 %, izvjes¢a javno do-
stupno (u 2019. od ukupno 85 izdavatelja koji imaju osnovan revizijski odbor, 57 izdavatelja ima interne
procedure rada odbora za reviziju, izvjeSée o radu revizijskog odbora izraduje njih 14, ili 55 %, a 15 %
izvje$éa javno je dostupno).

/ 23 izdavatelja (72 %) koji imaju osnovan odbor za primitke imaju interne procedure rada odbora za
primitke, a njin 13 (57 %) izraduje izvjes¢e o radu odbora za primitke te je 69 % izvjesca javno dostupno
(u2019. od 18 izdavatelja koji imaju osnovan odbor za primitke, njih 14 ima interne procedure rada tog
odbora, a njih 9 (50 %) izraduje izvjeS¢e o radu odbora za primitke te je 28 % izvjeSc¢a javno dostupno).

/ 22 izdavatelja (76 %) koji imaju osnovan odbor za imenovanja imaju interne procedure rada odbora za
imenovanja (u 2019. od ukupno 20 izdavatelja koji imaju osnovan odbor za imenovanja, 7 izdavatelja ima
interne procedure rada odbora zaimenovanja).

/ Revizijski odbori su u 2020. prosjecno odrzali 4 sastanka, a odbori za primitke i odbor za imenovanja 3
sastanka (u 2019. revizijski odbor i odbor za primitke odrzali su u prosjeku 4 sastanka tijekom godine, a
odbor za imenovanja po 3 sastanka tijekom godine).



/ Nadzorni odbori 78 % izdavatelja dionica osigurali su da ¢lanovi svakog njegova odbora imaju potrebne
vjestine, znanje i obrazovanje te profesionalno i prakti¢no iskustvo za djelotvorno izvrSavanje odgovor-
nosti odbora (79 % u 2019. godini).

Odbori nadzornog odbora kod 80 % izdavatelja dionica sastaju se toliko cesto koliko je potrebno za dje-
lotvorno obavljanje njihovih duznosti te redovito izvje$tavaju nadzorni odbor o svojim aktivnostima (80
% izdavatelja i u 2019. godini).

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom
u podrucju koje se odnosi na
nadzorni odbor | njegove odbore

Na idu¢em grafikonu prikazana je uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Nadzorni odbor i njegovi
odbori u 2020. godini. Podatak o uskladenosti s ovim poglavljem Kodeksa prvi puta se dao za 2019. jer su
izdavatelji dionica u obvezi dostavljanja upitnika o uskladenosti po prvi puta bili za 2019. godinu.

Grafikon 66. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Nadzorni odbor i njegovi odbori u 2019. i

2020. prema segmentima uredenog trzista

100%

80%

60%

40%

20%

0%

2020, ,
RT ST VT

I da I djelomicno I ne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

U 2020. izdavatelji Cije su dionice uvrstene na VT prosjeku su 89 % uskladeni s poglavljem Nadzorni
odbor i njegovi odbori.

/ Izdavatelji na ST-u su u prosjeku 68 % uskladeni s poglavljem Nadzorni odbor i njegovi odbori.
/ Izdavatelji na RT-u su u prosjeku 58 % uskladeni s poglavljem Nadzorni odbor i njegovi odbori.

Vidljivo je poboljSanje uskladenostiizdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT, ST i RT s poglavljem Nadzorni
odbor i njegovi odbori u 2020. u odnosu na baznu, 2019. godinu.
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Uprava

Uprava je prvenstveno odgovorna za poslovanje te za postizanje postavljenih i strateskih ciljeva, kao i za
odrzavanje ugleda odgovornog i vjerodostojnog drustva.

U nastavku su analizirani podaci prema dostavljenim odgovorima iz upitnika o praksama upravljanja i upit-
nika o uskladenosti za 2020. godinu.

Broj ¢clanova i
sastav uprave

/ Prema upitniku o praksama korporativnog upravljanja, 31. prosinca 2020. najvise ¢lanova uprave, njih
53 %, imalo je visoku struc¢nu spremu (u 2019. godini 55 %), a 5 % je imalo titulu doktora znanosti (u
2019. godini 3 %).

/ Dana 31. prosinca 2020. ukupno 12 % ¢lanova uprave strani su drzavljani (u 2019. njih oko 10 %).

/ Dana 31. prosinca 2020. uprava izdavatelja dionica prosje¢no se sastojala od 2 ¢lana (takoder 2 ¢lana i
u 2019. godini).

/ 0d ukupnog broja zena u upravi njih oko 6 % imalo je titulu doktora znanosti.

/ Prema podacima iz upitnika o praksama upravljanja, 31. prosinca 2020. najvise ¢lanova uprave imalo
je izmedu 46 i 55 godina, tocnije njih 44 %, (2019. godine 42 %) 30 % clanova imalo je izmedu 36 i 45
godina (2019. godine 29 %), iznad 56 godina imalo je 22,6 % (2019. godine 24 %) ¢lanova uprave, a njih
3 % (2019. godine 4,5 %) bilo je mlade od 35 godina. U dobnoj strukturi vidljiv je pozitivan trend porasta
¢lanova uprave u starosti do 35 godina.

Grafikon 67. Starosna struktura ¢lanova uprave 31.12.2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

/ Najveci udio ¢lanova uprave koji su stari od 46 do 55 godina prisutan je kod ¢lanova uprave Cije su di-
onice uvrstene na VT (65 %) te je taj udio znacajno veci u odnosu na preostala dva segmenta uredenog
trzista te iznosi oko 46 % na ST-u i 39 % na VT-u.

/ U upravi izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT nijedan ¢lan uprave nije mladi od 35 godina.



Grafikon 68. Spolna struktura uprave izdavatelja dionica od 2015. do 2020. godine
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/ Struktura uprave prema spolu nije se znacajnije mijenjala u promatranom razdoblju. Zastupljenost
Zena u upravama izdavatelja dionica na kraju 2020. blago je porasla u odnosu na 2019.i 2018. godinu.

Grafikon 69. Izdavatelji dionica koji imaju postavljen ciljani postotak Zenskih ¢lanova u upravama u
2020. godini
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

/ Prema upitniku o praksama korporativnog upravljanja ukupno su 84 izdavatelja (64 izdavatelja u 2019.)
postavila ciljani postotak zenskih ¢lanova u upravi.

/ Najvise izdavatelja (njih 29, tj. 35 %) imaju postavljen ciljani postotak Zenskih ¢lanova u upravama iz-
medu 10 % i 20 % te izmedu 40 % i 50 %, a jedan izdavatelj ima postavljen ciljani postotak na razinama
vigim od 60 % (u 2019. najvide (46 %) izmedu 40 % i 50 %, a 4 izdavatelja (6 %) imala su postavljen ciljani
postotak na razinama visim od 60 %.

/ Nijedan izdavatelj dionica nije postavio ciljani postotak Zenskih ¢lanova u upravama u 2020. godini u
rasponu izmedu 40 % i 50 %.

12 Podaci o broju i spolu ¢lanova uprave analizirani su prema podacima iz sudskog registra kako bi obuhvatili sve
izdavatelje (ukljucujuci one koji nisu dostavili predmetni Upitnik). Potrebno je napomenuti da moze postojati odredeno
odstupanje u broju ako su pojedini izdavatelji kasnili s prijavom promjena u sudski registar.
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/ Jedan izdavatelj dionica s RT-a postavio je ciljani postotak Zenskih ¢lanova u upravama u rasponu ve-
¢em od 60 %.

Sjednice uprave

/ U 2020. broj odrzanih sjednica uprave kretao se u rasponu od 1 do najvise 247 koliko je broj odrzanih
sjednica uprave kod jednog izdavatelja na RT-u, a u prosjeku su tijekom godine odrzane 23 sjednice
uprave (u 2019. broj odrzanih sjednica uprave kretao se u rasponu od 1 do najvise 239 sjednica uprave
koje su odrzane kod jednog izdavatelja takoder na RT-u, a u prosjeku su odrzane 22 sjednice uprave
tijekom godine).

/ U 2020. godini 37 izdavatelja (37 %) ima raspored odrZavanja sjednica uprave (u 2019. godini 38 izda-
vatelja ili njih 38 %).

/ Ukupno 68 izdavatelja (69 %) ima interni propis rada uprave (poslovnik o radu uprave), a kod 17 izda-
vatelja (17 %) on se mijenjao tijekom godine (u 2019. godini 59 izdavatelja, ili njih oko 60 %, ima interni
propis rada uprave, a kod njih 11,ili 19 %, taj se interni propis mijenjao tijekom godine).

Mandati i duzina Clanstva u upravi

Clanove upraveipredsjednika imenuje nadzorni odbor izdavatelja narazdoblje od najvise pet godina te ih se
moze ponovno imenovati.

/ Na kraju 2020. prosje¢na duZina ¢lanstva u upravi iznosila je 5 godina (6 godina u 2019. godini).

/ Prosjecan broj mandata ¢lanova uprave na dan 31. prosinca 2020. iznosio je 2,16 (na kraju 2019. godine
2,36 godina). Tijekom 2020. najvedi broj uzastopnih mandata (deset) obnasala su ukupno 3 ¢lana uprave
(2019. najvedi broj uzastopnih mandata, devet i deset, obnasSala su 3 ¢lana uprave).

/ U 2020. nova imenovanja (prvi mandat) ¢lanova uprave postojala su kod 34 izdavatelja, a ukupno su no-
voimenovana 54 ¢lana uprave (u 2019. kod 32 izdavatelja novoimenovano je ukupno 47 ¢lanova uprave).

0d ukupno 54 novoimenovana ¢lana uprave u 2020. njih 10,ili 19 %, su Zene (u 2019. od 47 novoimeno-
vanih ¢lanova uprave 4 su Zzenske ¢lanice uprave (9 %)).

Ostavke clanova uprave

Clanovi uprave podnose ostavku nadzornom odboru u pisanom obliku.

/ U 2020. ukupno je 18 ¢lanova uprave dalo ostavku prije isteka mandata, a naj¢eS¢i razlog podnosenja
ostavke bili su osobni razlozi (u 2019. godini 26 ¢lanova uprave, takoder naj¢esce zbog osobnih razloga).

Povezanost Clanova uprave s clanovima
uprave/nadzornog odbora unutar
izdavatelja te s drugim drustvima

Na idu¢em grafikonu prikazan je udio ¢lanova uprave koji su povezani s drugim ¢lanovima uprave u 2020.
godini.



Grafikon 70. Povezanost ¢lanova uprave s drugim ¢lanovima uprave u 2020. godini
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020.

/ Tijekom 2020. ukupno je 15 ¢lanova uprave u 7 izdavatelja bilo povezano s drugim ¢lanovima uprave, a
najvise ¢lanova uprave (njih 6 ili 40 %) poslovno je povezano, slijedi rodbinska povezanost (5 ¢lanova
uprave ili njih 33 %), poslovno i rodbinski bila su povezana dva ¢lana uprave, ili 13 %, a ostala povezanost
¢ini udio od 14 % (2 ¢lana uprave). U prethodnoj godini ukupno je 11 ¢lanova uprave u 6 izdavatelja bilo
povezano s drugim c¢lanovima uprave, a najvise clanova uprave (njih 5, ili 46 %) rodbinski je povezano,
slijedi poslovna povezanost (4 ¢lana uprave, ili njih 36 %), a ostala povezanost ¢ini udio od 18 % (2 ¢lana
uprave).

Na sljede¢em grafikonu prikazana je povezanost ¢lanova uprave s ¢lanovima nadzornog odbora od 2015.
do 2020. prema vrstama povezanosti.

Grafikon 71. Povezanost ¢lanova uprave s ¢lanovima nadzornog odbora od 2015. do 2020. godine
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020. i 2019., GIKU 2015., 2016., 2017. i 2018.
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U promatranom razdoblju najviSe je ¢lanova uprave poslovno povezano s drugim ¢lanovima nadzornog
odbora (u prosjeku je 52 % ¢lanova uprave poslovno povezano s drugim ¢lanovima nadzornog odbora),
dok je u prosjeku 4 % clanova uprave povezano s ¢lanovima nadzornog odbora kroz ostalu povezanost.

/ U 2020. godini 27 ¢lanova uprave kod ukupno 20 izdavatelja bilo je povezano s drugim ¢lanovima nadzornog
odbora. Najveci postotak ¢ini poslovna povezanost (12 ¢lanova uprave ili njih 44 %), slijedi rodbinska poveza-
nost (8 ¢lanova uprave ili njih 30 %), zatim poslovna i rodbinska povezanost (6 ¢lanova uprave ili njih 22 %) te
ostala vrsta povezanosti (1 clan upraveili 4 %). U 2019. godini 25 je ¢lanova uprave kod ukupno 21 izdavatelja
bilo povezano s drugim ¢lanovima nadzornog odbora. Najveci postotak ¢ini rodbinska povezanost.

/ U 2020. ukupno je 76 ¢lanova uprave istovremeno bilo ¢lanom uprave u prosjeku kod 3 druga drustva,
od kojih je prosje¢no 0,4 izdavatelja na uredenom trzistu te prosjecno 2 povezana drustva u smislu
¢lanka 473. ZTD-a (u 2019. ukupno su 74 Clana uprave istovremeno bila ¢lanom uprave u prosjeku
kod 3 druga drustva, od kojih je prosjecno 1 izdavatelj na uredenom trzistu te prosjecno 2 povezana
drustva).

/ U 2020. 79 ¢lanova uprave istovremeno su bili ¢lanovi nadzornog odbora u prosjeku kod 2 druga drus-
tva, od kojih je prosje¢no 1,6 povezanih drustava u smislu ¢lanka 473. ZTD-a (u 2019. godini 94 ¢lana
uprave istovremeno su bili ¢lanovi nadzornog odbora u prosjeku kod 2 druga drustva, od kojih je pro-
sje¢no 1 povezano drudtvo u smislu ¢lanka 473. ZTD-a).

/ U 2020. ukupno 54 % izdavatelja dionica ima usvojen poslovnik o radu uprave koji definira raspodjelu
odgovornosti i nacin suradnje izmedu ¢lanova uprave, a koji je odobren od strane nadzornog odbora (u
2019. njih 50 %).

/ Kod 93 % izdavatelja dionica nadzorni je odbor osigurao da je uprava odredena najmanjim brojem ¢la-
nova uz istodobnu kombinaciju ¢lanova koji posjeduju obrazovanje, vjestine i znanja te profesionalno i
prakti¢no iskustvo (u 2019. njih 90 %).

/ Kod 73 % izdavatelja dionica nadzorni je odbor u posljednjih 12 mjeseci ocijenio djelotvornost aranzma-
na za suradnju izmedu nadzornog odbora i uprave (u 2019. njih 70 %).

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom u podrucju
koje se odnosi na nadzorni odbor i upravu

Uskladenost izdavatelja dionica s odredbama poglavlja Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog odbora pre-
ma segmentima uredenog trzista prikazana je na sljedecem grafikonu.

Grafikon 72. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i2019., interni izracun



uprave i nadzornog odbora.

Prosjec¢na uskladenost izdavatelja na ST-u s poglavljem Imenovanje ¢lanova uprave i nadzornog odbora
iznosi 38 %, a prosjecna uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT iznosi 34 %.

Vidljivo je poboljsanje uskladenosti izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT, ST i RT s poglavljem Imeno-
vanje ¢lanova uprave i nadzornog odbora u 2020. u odnosu na baznu, 2019. godinu.

Grafikon 73. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Uprava u 2019. i 2020. po segmentima
uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

/ U 2020. izdavatelji ¢ije su dionice uvrstene na VT u prosjeku su 85 % uskladeni s poglavljem Uprava.

/ Uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrStene na ST s promatranim poglavljem Kodeksa u prosjeku
iznosi 66 %, a 59 % za izdavatelje Cije su dionice uvrstene na RT.

Vidljivo je poboljsanje uskladenosti izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT, ST i RT u 2020. u odnosu na
baznu, 2019. godinu u dijelu koji se odnosi na poglavlje Uprava.

Grafikon 74. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem DuzZnosti ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista
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Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. 1 2019., interni izracun
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uprave i nadzornog odbora.

/ Uskladenost izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na ST iznosi 65 %, a 57 % za izdavatelje Cije su dionice
uvrstene na RT.

Primici clanova uprave |
nadzornog odbora

Nadzorni odbor izdavatelja odgovoran je za donoSenje odluka o naknadama ¢lanovima uprave i nadzornog
odbora, koje trebaju biti uskladene s dugoroénim interesima izdavatelja, kao i njihovih dioni¢ara. Dobrom
praksom smatra se i transparentnost omjera upravljanja, naknada i uspjesnosti, koja se postize tako da
izdavatelji javno objave izvjestaj o naknadama te da omoguce dioni¢arima izrazavanje svojeg misljenja o
politici primitaka.

Iznos primitaka ¢lanova uprave odreduje nadzorni odbor. U skladu s Kodeksom pri odredivanju ukupnih
primitaka svakog pojedinog ¢lana uprave (place, sudjelovanja u dobiti, nadoknade izdataka, placanja pre-
mije osiguranja, provizije i sva ostala davanja) nadzorni odbor mora brinuti o tome da ukupni iznos primi-
taka bude u primjerenom odnosu posla koji obavlja ¢lan uprave i stanja drustva.

Primici ¢lanova uprave u skladu s Kodeksom sastoje se od sljedeéih elemenata:
- fiksnog dijela, koji je nepromjenjiv i ne ovisi o rezultatima poslovanja (place, naknade izdataka putnih i
drugih troskova, uplata premije osiguranja zivota i zdravlja, dodatne premije za mirovinu i sl.)
- varijabilnog dijela, koji je uvjetovan rezultatima poslovanja u odredenoj poslovnoj godini (sudjelovanje
u dobiti, provizije, tantijemi)
- dionic¢kih opcija, kao i sli¢nih instrumenata koji imaju u¢inak dugoro¢ne stimulacije

U sljedecoj tablici prikazan je prosjecan bruto fiksni i varijabilni iznos primitaka isplacenih ¢lanovima upra-
ve, prosjecan iznos ostalih primitaka isplacenih ¢lanovima uprave te prosje¢an novcani iznos opcija koje su
dodijeljene ¢lanovima uprave u razdoblju od 2015. do 2020. godine. Iznosi primitaka navedeni u sljedecoj
tablici predstavljaju prosjecne isplacene iznose za cijelu upravu (ne po ¢lanu uprave).

Tablica 18. Primici isplaceni ¢lanovima uprave izdavatelja dionica u razdoblju od 2015. do 2020. godine

Prosjecan bruto |znos primitaka Prosjecan iznos oS
opcija kajo imaju |  Prosietan iznos
¢lanovi uprave SR I ulE]Le:
Varijabilni iznos (u kunama) (u kunama)
Broj izdavatelja

- _____

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o _____

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o _____

Broj izdavatelja

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU za 2015., 2016é., 2017. i 2018. godinu



/ U 2020. ukupno je 86 izdavatelja dionica isplatilo bruto fiksni iznos primitaka ¢lanovima uprave od
181.161.668 kuna (u 2019. 84 izdavatelja dionica isplatila su bruto fiksni iznos od 189.613.350 kuna).

/ Prosjec¢ni iznos bruto fiksnih primitaka ¢lanova uprave u 2020. najnizi je u odnosu na prethodne Cetiri
godine, a iznosio je 2.082.318 kuna (najvisi je bio u 2018., a najnizi u 2015. godini).

/ Bruto fiksni iznos primitaka ispla¢enih ¢lanovima uprave u 2020. kretao se u rasponu od 52,0 tis. kuna
do 19,0 mil. kuna (u 2019. od 68,4 tis. kuna do 15,4 mil. kuna). Kao i prethodne godine, u 2020. najvisi
bruto fiksni iznosi primitaka isplac¢eni su ¢lanovima uprave u sektoru bankarstva, a najnizi iznosi ispla-
¢eni su u djelatnostima pruzanja smjestaja te pripreme i usluzivanja hrane.

/ 36 izdavatelja je u 2020. isplatilo bruto varijabilne primitke ¢lanovima uprave od 52.434.174 kune (39
izdavatelja u 2019. u iznosu od 79.243.628 kuna).

Bruto varijabilni primici isplaceni ¢lanovima uprava u 2020. prosjecno su iznosili 602.692 kune
(2.031.888 kuna u 2019. godini).

/ Iznos bruto varijabilnih primitaka isplacenih ¢lanovima uprave u 2020. kretao se u rasponu od 3,4 tis.
kuna do 8,0 mil. kuna (od 1,5 tis. kuna do 12,4 mil. kuna u 2019. godini).

U 2020. najvisi iznos bruto varijabilnih primitaka isplac¢en je ¢lanovima uprave kod izdavatelja iz sekto-
ra bankarstva, a najnizi iznos kod izdavatelja iz sektora obrane (tijekom 2019. godine najvisi iznos kod
izdavatelja iz sektora telekomunikacija, a najnizi kod izdavatelja iz sektora prijevoza).

/ 3 izdavatelja iz sektora turizma i sektora prehrambene industrije su u 2020. dodijelila opcije ¢lanovima
uprave uiznosu od 10.755.865 kuna, aiznos dodijeljenih opcija kretao se u rasponu od 1,9 mil. kuna do 6,4
mil. kuna (2 izdavatelja iz sektora prehrambene industrije dodijelila su opcije ¢lanovima uprave u iznosu
od 2.228.154 kune, a iznos dodijeljenih opcija kretao se u rasponu od 506,3 tis. kuna do 1,7 mil. kuna).

31 izdavatelj je u 2020. isplatio ¢lanovima uprave i ostale primitke uiznosu od 11.592.571 kune (31 izda-
vatelj je u 2019. isplatio ¢lanovima uprave i ostale primitke u iznosu od 25.512.045 kuna). I1znos ostalih
primitaka isplacenih ¢lanovima uprave tijekom 2019. kretao se u rasponu od 852 kune do 2,0 mil. kuna
(u2019. kretao se u rasponu od 2,5 tis. kuna do 7,5 mil. kuna).

/ U 2020. ukupno 60 izdavatelja podnijelo je glavnoj skupstini godiSnje izvjeSce o primicima ¢lanova upra-
ve (30 izdavatelja u 2019. godini).

Na grafikonu u nastavku dan je usporedni prikaz ukupno isplacenih bruto fiksnih primitaka ¢lanovima
uprave (u mil. kn) u odnosu na trzisnu kapitalizaciju izdavatelja za 2020. i 2019. godinu.

Grafikon 75. Ukupno isplaceni bruto fiksni primici ¢lanovima uprave (u mil. kn) u odnosu na trzisnu

kapitalizaciju izdavatelja (u mlrd. kn) u 2020. i 2019. godini
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U 2020. ¢lanovima uprave isplaceni su bruto fiksni primici u iznosu od 181.161.668 kuna (u 2019. godini
189.613.350 kuna). Najveci iznos bruto fiksnih primitaka ¢lanovima uprave tijekom godine u iznosu od
19.026.902 kune isplatili su izdavatelji s trziSnom kapitalizacijom dionica od > 5 mlrd kuna, a najmanji iznos
bruto fiksnih primitaka ¢lanovima uprave od 52.000 kuna isplatili su izdavatelji s trziSnom kapitalizacijom
dionica od 0 do 0,1 mlrd. kuna.

/ U odnosu na 2019. najveca razlika u ukupno isplacenim bruto fiksnim primicima ¢lanovima uprave vid-
ljiva je kod izdavatelja s trziSnom kapitalizacijom od 0 do 0,1 mlrd. kuna te > 5 mlrd. kuna.

U 2020.je uodnosu na 2019. porast isplac¢enih bruto fiksnih primitaka ¢lanovima uprave iznosio 1059 %
kod izdavatelja dionica koji imaju trzisnu kapitalizaciju > 5 mlrd. kuna.

/ Smanjenje isplaéenih bruto fiksnih primitaka ¢lanovima uprave u 2020. u odnosu na 2019. iznosilo je
73 % kod izdavatelja dionica koji imaju trzisnu kapitalizaciju od 0 do 1 mlrd. kuna.

Grafikon 76. Vlasnicka struktura izdavatelja dionica koji suu 2019.i 2020. ¢clanovima uprave isplatili
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., SKDD

/ U vlasnickoj strukturi izdavatelja dionica koji su tijekom 2020. isplatili bruto fiksne primitke ¢lanovima
uprave u iznosu ve¢em od 5 mil. kuna prevladavaju strane osobe s udjelom od 62 % (u 2019. u vlasnic-
koj strukturi izdavatelja koji su ¢lanovima uprave isplatili bruto fiksne primitke vec¢e od 5 milijuna kuna
takoder prevladavaju strane osobe s udjelom od 31 %, a slijede ih financijske institucije i trgovacka
drustva s udjelom od 25 %).

Politika primitaka uprave

Clankom 34. Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trgovackim drustvima koji je stupio na snagu 12.
travnja 2019. propisana je obveza odlucivanja o sustavu primitaka ¢lanova uprave i nadzornog odbora
kroz donosenje politike primitaka. Pored toga, ¢lankom 40. tog zakona propisano je da uprava i nadzorni
odbor, odnosno izvrsni direktori i upravni odbor drustva dionice kojeg su uvrstene na uredeno trziste radi
trgovanja sastavljaju jednom godisnje jasno i razumljivo izvjesc¢e o svim primicima koje je drustvo ili neko
drugo drustvo u sastavu istoga koncerna isplatilo ili se obvezalo isplatiti svakom trenutaénom i bivsem
¢lanu uprave i nadzornog odbora, odnosno izvrsnom direktoru i ¢lanu upravnog odbora tijekom posljednje
poslovne godine. Sadrzaj izvjeS¢a o primicima ¢lanova uprave i nadzornog odbora propisan je ¢lankom
272.r stavcima 1.1 2. ZTD-a.



Prema odredbama 51. i 52. Kodeksa nadzorni odbor mora odrediti godiSnje primitke svakog ¢lana uprave,
utemeljene na preporukama odbora za primitke i u skladu s odobrenom politikom primitaka, a politika
mora biti pripremljena u skladu s odgovaraju¢im zakonskim zahtjevima. Razina primitaka ¢lanova upra-
ve te klju¢nih pokazatelja uspjesSnosti koji se uzimaju u obzir pri odredivanju dijela primitaka na temelju
uspjesnosti poslovanja mora biti odgovarajuc¢a uzimajuéi u obzir dogovorenu strategiju, sklonost preuzi-
manju rizika, gospodarsko okruzenje unutar kojeg drustvo posluje te place i uvjete radnika unutar drustva.

Pored toga, prema odredbi 53. Kodeksa ako su kao dio paketa primitaka ¢lanu uprave dodijeljene dionice,
¢lan uprave ne smije raspolagati tim dionicama najmanje dvije godine od dana na koji su mu dodijeljene.
Ako su kao dio paketa primitaka ¢lanu uprave dodijeljene dionic¢ke opcije, ¢lan uprave ne smije iskoristiti te
opcije prije nego Sto protekne rok od dvije godine od dana na koji su mu dodijeljene. Politika primitaka mora
ukljucivati odredbe koje ¢e poblize utvrditi okolnosti u kojima bi dio primitaka ¢lana uprave bio zadrzan ili
bi se trazilo njihov povrat.

/ U 2020. godini 64 % izdavatelja dionica ima usvojenu politiku primitaka za ¢lanove uprave od ¢ega su 4
izdavatelja na VT-u, 18 izdavatelja na ST-u i 41 izdavatelj na RT-u (u 2019. njih 22 %, od Cega je 1 izdava-
telj na VT-u, 8 izdavatelja na ST-u i 13 izdavatelja na RT-u).

0d ukupno 63 izdavatelja koji imaju usvojenu politiku primitaka za ¢lanove uprave, njih 87 % tu je politi-
ku javno objavilo (u 2019. od 22 izdavatelja koji imaju politiku primitaka ¢lanova uprave, 50 % izdavatelja
javno je objavilo tu politiku).

/ Politiku primitaka kod 56 % izdavatelja dionica odobrili su dioni¢ari na glavnoj skupstini (u 2019. taj je
broj iznosio 22 %).

/ Politika primitaka 40 % izdavatelja dionica uklju¢uje odredbe kojima se poblize utvrduju okolnosti u koji-
ma bi dio primitaka ¢lana uprave bio zadrzan ili bi se trazilo njihov povrat (u 2019. taj je brojiznosio 16 %).

/ Kod 90 % izdavatelja dionica razina primitaka ¢lanova uprave uzima u obzir dogovorenu strategiju, sklo-
nost preuzimaniju rizika, gospodarsko okruzenje unutar kojeg drustvo posluje te place i uvjete radnika
unutar drustva (u 2019. njih 83 %).

Vlasnicka struktura izdavatelja dionica koji u 2019.i 2020. imaju politiku primitaka za ¢lanove uprave pri-
kazana je na sljedec¢em grafikonu.

Grafikon 77. Vlasnicka struktura izdavatelja dionica koji u 2019. i 2020. imaju politiku primitaka za

¢lanove uprave
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/ |zdavatelji koji su na kraju 2020. imali usvojenu politiku primitaka za ¢lanove uprave pretezno su u vla-
snistvu financijskih institucija i trgovackih drustava s udjelom od 28 % (2019. 25 %) i domacih fizi¢kih
osoba s udjelom od 19 % (2019. 18 %).

Otpremnine
clanovima uprave

U 2020. ukupno je 16 % izdavatelja imalo ugovorene otpremnine u ukupnom iznosu od 41.223.825 kuna
(u 2019. ukupno 19 izdavatelja (19 %) imalo je ugovorene otpremnine ¢lanovima uprave u ukupnom
/ iznosu od 56.094.419 kuna).

U 2020. iznosi ugovorenih otpremnina kretali su se u rasponu od 37,5 tis. kuna do 9,9 mil. kuna (u 2019.
/ iznosi ugovorenih otpremnina kretali su se u rasponu od 40,5 tis. kuna do 20,17 mil. kuna).

Ukupno je 15 % izdavatelja dionica isplatilo otpremnine ¢lanovima uprave tijekom 2020. (u 2019. taj
postotak iznosio je 10 %).

Primici ¢lanova
nadzornog odbora

Clankom 269. ZTD-a (koji je na snazi od 1. svibnja 2020.) propisano je da se ¢lanovima nadzornog odbora
moze za njihov rad platiti naknada, koja se moze odrediti i sudjelovanjem ¢lana nadzornog odbora u dobiti
izdavatelja. Naknada se odreduje statutom, a moze je odobriti i glavna skupstina izdavatelja. Naknada mora
biti primjerena poslovima koje obavlja ¢lan nadzornog odbora i stanju izdavatelja.

Dodatno, drustva Cije su dionice uvrStene na uredeno trziste radi trgovanja moraju najmanje svake cetiri
godine odlucivati o primicima ¢lanova nadzornog odbora.

U skladu s Kodeksom, razina primitaka za predsjednika nadzornog odbora i druge ¢lanove nadzornog od-
bora mora odrazavati njihovu vremensku optere¢enost i odgovornosti, ukljucujuci i njihovu odgovornost i
vremensku optere¢enost u odborima nadzornog odbora. Takoder, primici ¢lanova nadzornog odbora nece
ukljucivati varijabilne ili druge elemente povezane s uspjesnoscu poslovanja.

/ U 2020. ukupno 43 % izdavatelja ima usvojenu politiku primitaka za ¢lanove nadzornog odbora (2 izda-
vatelja na VT-u, 13 izdavatelja na ST-u i 25 izdavatelja na RT-u), od ¢ega ju je javno objavilo 34 izdavatelja
(79 %).

Tablica 19. Nacin odredivanja visine primitaka za ¢lanove nadzornog odbora izdavatelja dionica u

2019.i 2020. godini

2019. 2020.

Glavna skupstina 70% 76%
Statut 15% 16%
Ostalo 12% 6%

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020.



/ Visinu primitaka za ¢lanove nadzornog odbora izdavatelja dionica u 2020. (kao i u 2019.) naj¢esce odre-
duje glavna skupstina (kod 76 % izdavatelja dionica), zatim slijedi statut (kod 16 % izdavatelja dionica)
te ostali nacini odredivanja visine primitaka za ¢lanove nadzornog odbora izdavatelja dionica (kod 6 %
izdavatelja dionica).

U 2020. fiksne primitke ¢lanovima nadzornog odbora u ukupnom iznosu od 40.079.582 kune isplatilo je
80 % izdavatelja dionica (75 izdavatelja u 2019. u ukupnom iznosu od 38.323.312 kuna).

Iznosi primitaka isplac¢eni ¢lanovima nadzornog odbora u razdoblju od 2015. do 2020. prikazani su u slje-
decoj tablici.

Tablica 20. Primici isplaéeni clanovima nadzornog odbora izdavatelja dionica u razdoblju od 2015.

do 2020. godine

Prosjecan bruto iznos primitaka Prosje¢an iznos
(u kunama) ostalih primitaka

Broj izdavatelja
o ————

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

- ____

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o ____

Broj izdavatelja

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. 1 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017. i 2018. godinu

U 2020. godini 79 izdavatelja dionica isplatilo je primitke ¢lanovima nadzornog odbora u ukupnom izno-
su od 40,1 mil. kuna, a 18 izdavatelja dionica ukupno je isplatilo 18,4 mil. kuna ostalih primitaka ¢lano-
vima nadzornog odbora.

/ U 2020. fiksni primici isplaceni ¢lanovima nadzornog odbora kretali su se u rasponu od 2,3 tis. kuna do
16,1 mil. kuna (u 2019. u rasponu od 1,5 tis. kuna do 3,3 mil. kuna).

/ Kod 60 % izdavatelja dionica godisnji izvjesStaj o primicima ¢lanova nadzornog odbora podnosi se glav-
noj skupstini (u 2019. kod 26 % izdavatelja dionica).

/ Kod vedine izdavatelja dionica (njih 68 %) razina primitaka za predsjednika nadzornog odbora i druge
¢lanove nadzornog odbora odrazava njihovu vremensku optere¢enost i odgovornosti (u 2019. kod njih
60 %).

/ Kod 45 % izdavatelja dionica politika primitka i/ili interni akti zabranjuju ukljucivanje varijabilnih ili dru-
gih elementa povezanih s uspjesnoséu poslovanja u primitke nadzornog odbora (u 2019. kod njih 44 %).

/ 63 % izdavatelja dionica u godiSnje je izvjesc¢e o primicima ukljucilo podatke o primicima svakog pojedi-
nog ¢lana nadzornog odbora (u 2019. njih 23 %).
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Primici isplaceni
visem rukovodstvu

68 % izdavatelja dionica u 2020. isplatilo je fiksne primitke visem rukovodstvu u ukupnom iznosu od
380.463.655 kuna, aiznosi primitaka kretali su se u rasponu od 80,3 tis. kuna kod izdavatelja iz upravljacke
djelatnosti holding-drustava do 32,9 mil. kuna kod izdavatelja u sektoru proizvodnje prehrambenih proi-
zvoda (u 2019. godini 62 % izdavatelja dionica isplatilo je fiksne primitke visem rukovodstvu u ukupnom
iznosu od 387.245.699 kuna, a iznosi primitaka kretali su se od 300,9 tis. kuna kod izdavatelja u sektoru
proizvodnje odjec¢e do 31,0 mil. kuna kod izdavatelja u sektoru proizvodnje prehrambenih proizvoda).

Tablica 21. Primici isplaéeni ¢lanovima viSeg rukovodstva izdavatelja dionica u razdoblju od 2015.
do 2020. godine

Prosjecan bruto iznos primitaka Prosjecan iznos

(u kunama) ostalih primitaka

Varijabilni iznos (u kunama)

Bro izdavatelja

Bro izdavatelja

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

- ———_

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o ———_

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017 i 2018. godinu

/ 29 izdavatelja dionica isplatilo je u 2020. visem rukovodstvu varijabilne primitke u ukupnom iznosu od
56.215.808 kuna, a iznosi varijabilnih primitaka kretali su se u rasponu od 14,2 tis. kuna kod izdavatelja
iz upravljacke djelatnosti holding-drustava do 6,7 mil. kuna kod izdavatelja iz bankarskog sektora (31
izdavatelj isplatio je u 2019. viSem rukovodstvu varijabilne primitke u ukupnom iznosu od 73.835.174
kune, a iznosi varijabilnih primitaka kretali su se u rasponu od 2,3 tis. kuna kod izdavatelja iz bankarskog
sektora do 9,8 mil. kuna kod izdavatelja iz sektora turizma).

/ 19 izdavatelja dionica isplatilo je u 2020. u prosjeku 459.632 kune ostalih primitaka visem rukovodstvu
(u 2019. ukupno 23 izdavatelja dionica isplatilo je prosjec¢no 387.702 kune ostalih primitaka visem ru-
kovodstvu).

2 izdavatelja dionica dodijelila su u 2020. opcije visem rukovodstvu u ukupnom iznosu od 3.746.942
kune (takoder 2 izdavatelja i u 2019. u ukupnom iznosu od 2.840.736 kuna), a prosjecan iznos dodijelje-
nih opcija iznosio je 1,8 mil. kuna (1,4 mil. kuna u 2019. godini).



Otpremnine visem
rukovodstvu

/ U 2020. godini 13 izdavatelja dionica ugovorilo je otpremnine visem rukovodstvu u ukupnom iznosu od
24.924.358 kuna, a iznosi su se kretali od 180,0 tis. kuna do 6,1 mil. kuna (u 2019. godini 13 izdavatelja
ugovorilo je otpremnine visem rukovodstvu u ukupnom iznosu od 23.240.431 kune, a iznosi su se kretali
od 70,3 tis. kuna do 6,7 mil. kuna).

/ Otpremnine visem rukovodstvu u ukupnom iznosu od 8.230.419 kuna isplatilo je u 2020. godini 11 iz-
davatelja dionica, a iznosi su se kretali od 108,1 tis. kuna do 2,4 mil. kuna (u 2019. otpremnine visem
rukovodstvu isplatilo je 13 izdavatelja dionica, a iznosi su se kretali od 4,0 tis. kuna do 2,2 mil. kuna).

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom
u podrucju koje se odnosi na primitke
clanova uprave i nadzornog odbora

Uskladenost izdavatelja dionica prema podacima dostavljenim u upitniku o uskladenosti za 2020. u odnosu
na poglavlje Primici ¢clanova uprave i nadzornog odbora prema segmentima uredenog trzista prikazana je
na sljedecem grafikonu.

Grafikon 78. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i 2020. po segmentima uredenog trzista

2019, 2020 2019, 2020 2019, 2020,
RT ST VT

I da I djelomi¢no I ne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

/ Uskladenost izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na VT s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog
odbora prosjecno iznosi 68 %.

/ Uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrstene na ST u prosjeku iznosi 63 %, a izdavatelja Cije su dio-
nice uvrstene na RT 42 %.

Vidljivo je poboljsanje uskladenosti izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT, ST i RT u 2020. u odnosu na
baznu, 2019. godinu s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog odbora
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Rizicl, unutarnja
kontrola i revizija

Upravljanje rizicima i unutarnja kontrola sastavni su dio uspjeha drustva, a sposobnost utvrdivanja i ispu-
njavanja strateskih ciljeva, iskoristavanje novih prilika i osiguravanje dugoro¢nog opstanka ovisi 0 sposob-
nosti drustva da prepozna i rjeSava rizike s kojima se suocava.

Osnovno nacelo Kodeksa u vezi s rizicima, unutarnjom kontrolom i revizijom jest Cinjenica da ¢e nadzorni
odbor osigurati ustrojenost djelotvornih struktura, politika i postupaka radi identificiranja, prijavljivanja,
upravljanja i nadgledanja znatnih rizika s kojima se suocava drustvo te osigurati neovisnost i djelotvornost
funkcija unutarnje i vanjske revizije.

/ 33 % izdavatelja imalo je u 2020. osobu zaduZzenu za upravljanje rizicima (u 2019. godini 27 % izdavate-
lja imalo je osobu zaduZenu za upravljanje rizicima):
- b izdavatelja na VT-u (3 izdavatelja na VT-u u 2019.)
- 7 izdavatelja na ST-u (7 izdavatelja na ST-u u 2019.) i
- 19 izdavatelja na RT-u (16 izdavatelja na RT-u u 2019.).

/ 0d ukupno 33 izdavatelja koji su u 2020. imali osobu zaduzZenu za upravljanje rizicima najvedi je broj iz-
davatelja, njih 11, iz financijskog sektora (od ukupno 27 izdavatelja koji su u 2019. imali osobu zaduZenu
za upravljanje rizicima najveci je broj izdavatelja, njih 7, iz sektora bankarstva).

U 2020. godini najzastupljeniji rizik u poslovanju izdavatelja bio je rizik makroekonomskog okruzenja,
dok je u 2019. najzastupljeniji bio rizik likvidnosti.

/ U 2020. najzastupljeniji rizici u poslovanju izdavatelja bili su:
- rizik makroekonomskog okruzenja (kod 22 izdavatelja)
- rizik likvidnosti (kod 21 izdavatelja)
- operativni rizik (kod 13 izdavatelja) i
- kreditni rizik (kod 13 izdavatelja).

/ U 2020. vecina izdavatelja dionica, njih 88 %, odrzava djelotvoran sustav upravljanja rizicima, koji osigu-
rava pouzdano prepoznavanje i mjerenje rizika te njihovo nadziranje (u 2019. njih 68 %).

Unutarnja kontrola i revizija

Upravljanje rizicima i unutarnju kontrolu nikad ne bi trebalo gledati kao funkcije pracenja uskladenosti
koje se mogu adekvatno obavljati na nizim razinama unutar drustva. Te bi funkcije trebale biti ugradene u
strategiju drustva, poslovni model i procese upravljanja, poc¢evsi od nadzornog odbora i uprave.

Sustav unutarnje kontrole

/ U 2020. godini 53 % izdavatelja imalo je ustrojen sustav unutarnje kontrole (54 % izdavatelja u 2019.), a
prema segmentima uredenog trzista sustav unutarnje kontrole ima ustrojeno:
- 6 izdavatelja na VT-u (5 izdavatelja na VT-u u 2019.)
- 15 izdavatelja na ST-u (15 izdavatelja na ST-u u 2019.) i
- 31 izdavatelj na RT-u (33 izdavatelja na RT-u u 2019.).

/ U 2020. u prosjeku je u sustavu unutarnjih kontrola 15 zaposlenika (u 2019. u prosjeku je u sustavu
unutarnjih kontrola 12 zaposlenika).



/ Najvise izdavatelja koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole u 2020. iz turistickog je sektora (uku-
pno 13 izdavatelja), 10 je izdavatelja iz financijskog sektora te 5 iz sektora prehrambene industrije (u
2019. najviSe izdavatelja koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole takoder je iz turistickog sektora
(ukupno 11 izdavatelja), 7 je izdavatelja iz sektora bankarstava te 4 iz sektora prehrambene industrije).

Sustav unutarnje revizije

/ U 2020. ukupno 34 % izdavatelja ima ustrojen sustav unutarnje revizije (u 2019. takoder njih 34 %), a
promatrano po segmentima uredenog trzista sustav unutarnje revizije ima ustrojeno:
- b izdavatelja na VT-u (4 izdavatelja na VT-u u 2019.)
- 12 izdavatelja na ST-u (11 izdavatelja na ST-u u 2019.) i
- 17 izdavatelja na RT-u (19 izdavatelja na RT-u u 2019.).

/ U 2020. u unutarnjoj reviziji u prosjeku je zaposleno b djelatnika, kao i u 2019. godini.

Najvise izdavatelja koji su u 2020. imali ustrojen sustav unutarnje revizije iz financijskog je sektora (11
izdavatelja), 4 su izdavatelja iz turistickog sektora, a 3 iz sektora prehrambene industrije (najvise izda-
vatelja koji su u 2019. imali ustrojen sustav unutarnje revizije iz sektora je bankarstva (7 izdavatelja), 4
su izdavatelja iz turisti¢kog sektora, a 3 iz sektora prehrambene industrije).

/ Kod 69 % izdavatelja dionica koji u 2020. nisu imali ustrojen sustav unutarnje revizije revizijski je odbor
jednom u posljednjih 12 mjeseci ocijenio potrebu za tom funkcijom u okviru ocjene sustava unutarnjih
kontrola (u 2019. kod njih 27 %).

/ Kod 92 % izdavatelja dionica koji imaju ustrojen sustav unutarnje revizije u 2020. revizijski odbor zapri-
ma izvjes¢a unutarnjeg revizora i nadzire provedbu njegovih preporuka (u 2019. kod njih 91 %).

/ Trzisna kapitalizacija dionica 34 izdavatelja koji su u 2020. imali ustrojen sustav unutarnje revizije na 31.
prosinca 2020. iznosila je 110,1 mlrd. kuna (trziSna kapitalizacija dionica 34 izdavatelja koji su u 2019.
imali ustrojen sustav unutarnje revizije na 31. prosinca 2019. iznosila je 109,9 mlrd. kuna).

Broj izdavatelja koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole i unutarnje revizije u razdoblju od 2015. do
2020. prikazan je na sljede¢em grafikonu.

Grafikon 79. Broj izdavatelja dionica koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole i unutarnje

revizije od 2015. do 2020. godine

100 -

I unutarnja kontrola I unutarnja revizija

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU za 2015., 2016é., 2017. i 2018. godinu

/ Svih 6 izdavatelja Cije su dionice u 2020. uvrstene na VT ima ustrojen sustav unutarnje kontrole, a 83 %
njih ima ustrojen i sustav unutarnje revizije (u 2019. svih 5 izdavatelja Cije su dionice u 2019. uvrstene
na VT ima ustrojen sustav unutarnje kontrole, a 80 % njih ima ustrojen sustav unutarnje revizije).
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/ 0d ukupno 21 izdavatelja na ST-u 71 % njih ima ustrojen sustav unutarnje kontrole, a 57 % ih ima ustro-
jen sustav unutarnje revizije (u 2019. od ukupno 23 izdavatelja na ST-u njih 65 % ima ustrojen sustav
unutarnje kontrole, a 48 % ih ima ustrojen sustav unutarnje revizije).

/ Na RT-u, od 72 izdavatelja, u 2020. sustav unutarnje kontrole ima ustrojeno njih 43 %, a 24 % izdavatelja
ima ustrojen sustav unutarnje revizije (na RT-u, od 86 izdavatelja, u 2019. sustav unutarnje kontrole ima
ustrojeno njih 38 %, a 22 % izdavatelja ima ustrojen sustav unutarnje revizije).

Na sljedec¢em grafikonu prikazan je udio izdavatelja koji u 2020. imaju ustrojen sustav unutarnje revizije u
odnosu na trziSnu kapitalizaciju.

Grafikon 80. Udio izdavatelja dionica koji u 2019. i 2020. imaju ustrojen sustav unutarnje revizije u

odnosu na trzi$nu kapitalizaciju (u mlrd. kn.)
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., ZSE

/ Za razliku od 2019. godine, vidljivo je da je udio izdavatelja dionica koji u 2020. imaju ustrojen sustav
unutarnje revizije podjednako prisutan u svim razredima trziSne kapitalizacije.

Grafikon 81. Vlasnicka struktura izdavatelja dionica koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole
u 2020. godini
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., SKDD



/ Najveci udio u vlasnickoj strukturi izdavatelja koji u 2020. imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole ¢ine
financijske institucije i trgovacka drustva (28 %), a udio domacih fizickih osoba iznosi 19 % (u vlasnickoj
strukturi izdavatelja koji u 2019. imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole najveci udio imaju financijske
institucije i trgovacka drustva (25 %), a udio domacih fizickih osoba iznosi 20 %).

Vanjska revizija

/ Proces odabira vanjskog revizora nadgleda revizijski odbor, koji nadzornom odboru daje preporuku za
izbor vanjskog revizora, kao i uvjete za njegovo imenovanje. U skladu s Kodeksom i zakonskim zahtje-
vima, drustvo je duzno imati vanjskog revizora, Cija je osnovna funkcija osigurati da financijski izvjestaji
adekvatno odrazavaju stvarno stanje drustva. Neovisnim vanjskim revizorom smatra se onaj revizor koji
nije vlasnicki ni interesno povezan s drustvom. Kao i u 2019., u 2020. godini kod 52 % izdavatelja dionica

uslugu revizije financijskih izvjestaja pruzalo je jedno od Cetiri najveca revizorska drustva.

/ Prema segmentima uredenog trzista, uslugu revizije financijskih izvjestaja u 2020. pruzalo je jedno od
Cetiri najveca revizorska drustva kod:
- 6 izdavatelja na VT-u (4 izdavatelja na VT-u u 2019.)
- 17 izdavatelja na ST-u (19 izdavatelja na ST-u u 2019.) i
- 28 izdavatelja na RT-u (28 izdavatelja na RT-u u 2019.).

/ Najvise izdavatelja (ukupno 11) koji u 2020. koriste usluge revizije jednog od cCetiri najveéa revizorska
drustva iz sektora je turizma (u 2019. najviSe izdavatelja, njih 15, koji koriste usluge revizije jednog od
Cetiri najveca revizorska drustva takoder je iz sektora turizma).

/ Trzisna kapitalizacija izdavatelja dionica koji koriste usluge najvecih revizorskih drustava na kraju 2020.
iznosila je 106,3 mlrd. kuna i ¢inila 77 % ukupne trzisne kapitalizacije dionica uvrstenih na uredeno
trziste na dan 31. prosinca 2020. godine (trZisna kapitalizacija izdavatelja koji koriste usluge najvecih
revizorskih drustava na kraju 2019. iznosila je 117,6 mlrd. kuna i ¢inila oko 80 % ukupne trzisne kapita-
lizacije dionica uvrstenih na uredeno trziste na dan 31. prosinca 2019. godine).

/ Ukupno 6 izdavatelja koristi usluge istog revizorskog drustva 7 godina ili vise (jedan izdavatelj s RT-a
¢ak 23 godine), od ¢ega 1 izdavatelj na VT-u, 3 izdavatelja na ST-u i 2 izdavatelja na RT-u. (u 2019. ukupno
14 izdavatelja koristi usluge istog revizorskog drustva duze od 7 godina, od ¢ega 1 izdavatelj na VT-u, 2
izdavatelja na ST-u i 11 izdavatelja na RT-u).

/ Prosjecan broj godina koristenja usluga istog revizorskog drustva od strane izdavatelja dionica u 2020.
iznosi 4 (5 godina u 2019. godini).

/ Prosje¢an broj godina koristenja istog ovlastenog revizora u istom revizorskom drustvu od strane izda-
vatelja dionica u 2020. iznosi 3 (takoder 3 godine u 2019. godini)

/ Prosjec¢an bruto novcani iznos placéen revizorskom drustvu za pruzenu uslugu revizije tijekom 2020.
godine iznosio je 363,5 tis. kuna (330,4 tis. kuna u 2019. godini), a svi iznosi kretali su se u rasponu od
29,0 tis. kuna do 3,4 mil. kuna (u 2019. godini od 8 tis. kuna do 5,9 mil. kuna).

/ U 2020. revizorska drustva pruzala su dodatne usluge, koje nisu revizorske, kod ukupno 23 izdavatelja,
a prosjecan bruto novcani iznos placen revizorskom drustvu za ostale pruzene usluge tijekom godine
iznosio je 202,1 tis. kuna (u 2019. dodatne usluge revizorskih drustava pruZzane su kod 18 izdavatelja,
a prosjecan bruto iznos isplacen revizoru za ostale pruzene usluge tijekom godine iznosio je 183,3 tis.
kuna).
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Grafikon 82. Prikaz korelacije izmedu bruto novéanog iznosa plaéenog revizorskom drustvu za

usluge revizije pruzene tijekom 2020. i trziSne kapitalizacije izdavatelja
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019., ZSE

Korelacija izmedu bruto novéanog iznosa placenog vanjskom revizorskom drustvu za usluge revizije pru-
Zene tijekom 2020. i trziSne kapitalizacije izdavatelja iznosi visokih 0,7985 (u 2019. iznosila je 0,7231).

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom
u podrucju koje se odnosi na rizike,
unutarnju kontrolu i reviziju

Uskladenost izdavatelja dionica prema podacima dostavljenim u upitniku o uskladenosti za 2020. i 2019.
u odnosu na poglavlje Rizici, unutarnja kontrola i revizija po segmentima uredenog trzista prikazana je na
idu¢em grafikonu.

Grafikon 83. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Rizici, unutarnja kontrola i revizija u
2019.i 2020. po segmentima uredenog trzista

2019, 2020. . 2019, 2020 2019, 2020,
RT ST VT

I da I djelomicno I ne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2019 i 2020., interni izracun



/ Uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrStene na VT s poglavljem Rizici, unutarnja kontrola i revizija u
prosjeku iznosi 83 %.

/ Uskladenost izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na ST s navedenim poglavljem u prosjeku iznosi 67 %,
a izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT 60 %.

Vidljivo je poboljSanje uskladenosti izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT, ST i RT u 2020. u odnosu na
baznu, 2019. godinu s poglavljem Rizici, unutarnja kontrola i revizija.

Glavna skupstina

Obveza djelovanja u najboljem dugoro¢nom interesu drustva, a ne uzem interesu odredenih pojedinaca
ili subjekata, zahtijeva od ¢lanova uprave i nadzornog odbora da prilikom donosenja odluka uzmu u obzir
utjecaj odluka na sve dionicare. Stoga je vazno osigurati da svi dionicari, bez obzira na velic¢inu svojih udje-
la, imaju jednaku priliku ukljuciti se u raspravu s drustvom i izraziti svoje misljenje glasanjem na glavnoj
skupstini.

Interni propis rada
glavne skupstine

/ U 2020. ukupno 40 % izdavatelja dionica ima interni propis rada glavne skupstine, od ¢ega 4 izdavatelja
na VT-u, 7 izdavatelja na ST-u i 29 izdavatelja na RT-u (u 2019. godini 42 % izdavatelja ima interni propis
rada glavne skupstine, od ¢ega 4 izdavatelja na VT-u, 6 izdavatelja na ST-u i 32 izdavatelja na RT-u).

/ 0d ukupno 40 izdavatelja dionica koji imaju interni propis rada glavne skupstine u 2020. godini 4 izda-
vatelja mijenjala su navedeni propis tijekom godine (4 izdavatelja u 2019. godini).

Sudjelovanje na
glavnoj skupstini

Osnovno nacelo Kodeksa u vezi s dionicarima izdavatelja i glavnom skupStinom jest to da ¢e drustvo podu-
zeti mjere da osigura jednako postupanje prema svim dionic¢arima kako bi imali pristup drustvu i mogli u
potpunosti sudjelovati na glavnoj skupstini te da ¢e ukloniti prepreke njihovu sudjelovanju.

/ U 2020. odrzano je ukupno 119 glavnih skupstina (u 2019. odrzano je 106 glavnih skupstina).

/ Prema podacima iz upitnika o praksama upravljanja, 77 izdavatelja navelo je da je u 2020. odrzana
samo 1 glavna skupstina, njih 12 odrzalo je 2 glavne skupstine, dok je 6 izdavatelja odrzalo 3 glavne
skupstine (u 2019. ukupno 70 izdavatelja navelo je da je u 2019. odrZzana samo 1 glavna skupstina, njih
12 odrzalo je 2 glavne skupstine, dok je 4 izdavatelja odrzalo 3 glavne skupétine).

/ 3 izdavatelja na RT-u u 2020. nisu odrzala nijednu glavnu skupstinu (2 izdavatelja u 2019. godini).

/ Prema podacima iz upitnika o praksama korporativnog upravljanja, najveci broj dioni¢ara koji su su-
djelovali na glavnoj skupstini kod jednog je izdavatelja dionica s RT-a, a taj broj iznosi 378.290. Ako se
izuzme navedeni izdavatelj, koji predstavlja znac¢ajno odstupanje od prosjeka, prosjecan broj dioni¢ara
koji su sudjelovali na glavnoj skupstini iznosi 29 (u 2019. taj broj iznosio je 52).

/ Svega je 21 % izdavatelja dionica statutom drustva ili nekim drugim internim aktima dopustilo dionic¢a-
rima mogucénost ostvarivanja prava glasa elektronicki bez ogranic¢enja (u 2019. njih 10 %).
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/ U 2020. ukupno 98 % izdavatelja dionica objavilo je obavijest o odrzavanju glavne skupstine najkasnije
30 dana prije dana njezina odrzavanja, a 91 % izdavatelja dionica osiguralo je da su dnevni red, odluke
i drugi materijali za glavnu skupstinu dostupni na internetskim stranicama izdavatelja bez naknade (u
2019. ukupno 97 % izdavatelja objavilo je obavijest o odrZavanju glavne skupstine najkasnije 30 dana
prije dana njezina odrzavanja, a 90 % izdavatelja osiguralo je da su dnevni red, odluke i drugi materijali
za glavnu skup$tinu dostupni na internetskim stranicama izdavatelja bez naknade).

/ Ukupno 36 % izdavatelja dionica osiguralo je da su svi dokumenti za glavnu skupstinu dostupni na hr-
vatskom i engleskom jeziku (u 2019. njih 37 %).

/ Predsjednik nadzornog odbora i njegov zamjenik te predsjednici odbora nadzornog odbora i svi ¢lanovi
uprave bili su prisutni na odrzanim glavnim skupstinama kod 48 % izdavatelja dionica (u 2019. kod njih
51 %).

Kod 49 % izdavatelja dionica vanjski revizor bio je prisutan na glavnoj skupstini na kojoj su se predstav-
ljali financijski izvjestaji (u 2019. kod njih 45 %).

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom
u podrucju koje se odnosi na
dionicare i glavnu skupstinu

Uskladenost izdavatelja dionica prema podacima dostavljenim u upitniku o uskladenosti za 2019. i 2020.
u odnosu na poglavlje Dionicari i glavna skupstina po segmentima uredenog trzista prikazana je na idu¢em
grafikonu.

Grafikon 84. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionic¢ari i glavna skupstina u 2019. i
2020. prema segmentima uredenog trzista

2020 2019, 2020 2019 2020,
RT ST VT

I da I djelomicno I ne

Izvor: Upitnici o uskladenosti, 2019., interni izracun

/ Prosje¢na uskladenost izdavatelja s VT-a s poglavljem Dionicari i glavna skupstina iznosi 81 %, izdavate-
lja sa ST-a 72 %, a izdavatelja s RT-a 66 %.

/ Vidljivo je poboljsanje uskladenosti izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT, ST i RT u 2020. u odnosu
na baznu, 2019. godinu s poglavljem Dionicari i glavna skupstina.



Transparentnost | korporativna
drustvena odgovornost

Odnosi s ulagateljima

Osnovna nacela u vezi s transparentnosti i korporativnom drustvenom odgovornosti isticu kako ¢e drustvo
osigurati da dionicari i drugi dionici imaju jednostavan i nediskriminirajuci pristup informacijama o vla-
snic¢koj strukturi drustva, korporativnom upravljanju te financijskim i operativnim rezultatima. Osim toga,
nadzorni odbor i uprava zajednic¢ki su odgovorni za tocnost i cjelovitost financijskih i drugih informacija
koje drustvo objavi.

Izdavatelj je duzan putem svojih internetskih stranica osigurati u¢inkovitu i prakti¢nu razmjenu informaci-
ja. Radi jednakog odnosa prema svim dioni¢arima, neovisno o drzavi u kojoj izdavatelj ima sjediste, izdava-

telj sve podatke treba objaviti na svojoj internetskoj stranici na hrvatskom i engleskom jeziku.

U 2020. godini 99 % izdavatelja dionica ima vlastite internetske stranice na hrvatskom jeziku, od ¢ega
67 % izdavatelja dionica takoder ima internetske stranice na engleskom jeziku (u 2019. ukupno 98 % iz-
davatelja dionica ima vlastite internetske stranice na hrvatskom jeziku, od ¢ega 69 % izdavatelja dionica
takoder ima internetske stranice na engleskom jeziku).

Vlastite internetske stranice u 2020. nije imao 1 izdavatelj na RT-u (u 2019. takoder 1 izdavatelj na RT-u
nije imao vlastite internetske stranice).

/ U 2020. godini 92 % izdavatelja dionica osiguralo je da su informacije koje objavljuju na svojim internet-
skim stranicama aktualne i objavljene unutar rokova propisanih zakonom i propisima (u 2019. njih 95 %).

U 2020. ukupno 35 % izdavatelja dionica ima ustrojen zaseban odjel ili zaposlenike koji su iskljucivo
/ zaduzeni za odnose s investitorima (u 2019. ukupno njih 28 %), a prema segmentima uredenog trZista

ustrojen odjel ili zaposlenike koji su zaduzeni za odnose s investitorima ima:

- 6 izdavatelja na VT-u (5 izdavatelja u 2019.)

- 8 izdavatelja na ST-u (7 izdavatelja u 2019.) i

- 20 izdavatelja na RT-u (7 izdavatelja u 2019.).

Ustrojen zaseban odjel ili zaposlenike koji su zaduzeni za odnose s javnoscéu (ulagateljima) u 2020. ima
/ najvise izdavatelja dionica iz turistickog sektora, ukupno njih 9, kao i u prethodnoj 2019. godini.

Na idu¢em grafikonu prikazan je broj izdavatelja koji u razdoblju od 2015. do 2020. imaju zaseban odjel ili
zaposlenike zaduzene za odnose s investitorima.

Grafikon 85. Broj izdavatelja koji u razdoblju od 2015. do 2020. imaju zaseban odjel ili zaposlenike

zaduzene za odnose s investitorima
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Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019.i 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017.i 2018. godinu
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Na temelju podataka prikazanih na gornjem grafikonu, vidljivo je da, iako se u promatranom razdoblju broj
izdavatelja smanjuje, viSe izdavatelja u 2019. i 2020. ima ustrojen odjel ili zaposlenike koji su zaduzeni
iskljucivo za odnose s javnoséu. U odnosu na broj izdavatelja, najveci udio izdavatelja koji imaju ustrojen
zaseban odjel ili zaposlenike koji su zaduZeni isklju¢ivo za odnose s javno$cu upravo je u 2020. (35 %), dok
je najmaniji udio tih izdavatelja u 2017. godini (23 %).

8 % izdavatelja dionica u 2020. (7 % izdavatelja dionica u 2019.) ima instituciju zaduzenu za pracenje
poloZaja izdavatelja na trzistu kapitala (izrada analiza, trziSnog polozaja i sl.).

/ U 2020. godini 33 % izdavatelja dionica (26 % izdavatelja dionica u 2019.) ima objavljen kalendar vaznih
dogadanja na svojim internetskim stranicama:
- 6 izdavatelja na VT-u (5 izdavatelja u 2019.)
- 11 izdavatelja na ST-u (12 izdavatelja u 2019.) i
- 15 izdavatelja na RT-u (11 izdavatelja u 2019.).

8 % izdavatelja dionica (u 2019. godini 14 %) odrZzalo je jednu ili vise konferencija za novinare u 2020., od
¢ega 4 izdavatelja na VT-u, 2 izdavatelja na ST-u i 2 izdavatelja na RT-u (u 2019. 4 izdavatelja na VT-u, 5
izdavatelja na ST-u i 5 izdavatelja na RT-u).

/ Najveci broj konferencija za novinare tijekom 2020., njih 5, odrZao je izdavatelj na ST-u (u 2019. takoder
je najveci broj konferencija za novinare, njih 9, odrZao izdavatelj na ST-u).

Na sljedec¢em grafikonu prikazan je broj izdavatelja koji su odrzali konferenciju za novinare u razdoblju od
2015. do 2020. te broj odrzanih konferencija za novinare u tom razdoblju.

Grafikon 86. Broj izdavatelja koji su odrzali konferenciju za novinare i broj odrzanih konferencija za

novinare od 2015. do 2020. godine

2017. 2018. 2019. 2020.

I broj odrzanih konferencija I broj izdavatelja koji su odrzali konferenciju

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019. i 2020., GIKU za 2015., 2016é., 2017. i 2018. godinu

Najveci broj konferencija za novinare, njih 99, odrzano je u 2015., ali je u toj godini i najveci broj izdavatelja
Cije su dionice uvrstene na uredeno trziste. Najmanje konferencija za novinare odrzano je u 2020., a u toj je
godini i najmanji broj izdavatelja na uredenom trzistu u promatranom razdoblju. Iz grafi¢kog prikaza vidljiv
je trend pada broja odrzanih konferencija za novinare u posljednje Cetiri godine.

/ Najces¢i razlog sazivanja konferencija za novinare u 2020. bilo je predstavljanje rezultata poslovanja
(kod 3 izdavatelja) te prezentiranje znacajnih poslova i investicija (kod 2 izdavatelja) (u 2019. takoder
je najces¢i razlog sazivanja konferencija za novinare bilo predstavljanje rezultata poslovanja, kod 5
izdavatelja).



Isplata dividende

Vlasnik dionice drustva ima pravo na isplatu dividende, a ona ovisi o odluci o isplati (ili neisplati), koju
donosi glavna skupstina na prijedlog uprave drustva. Dividenda se u pravilu ispla¢uje u novcu, ali moze
se isplatiti i u dionicama. Takoder, uprava drustva uz suglasnost nadzornog odbora moZze donijeti odluku o
isplati predujma dividende.

U 2020. odluku o isplati dividende ili predujma dividende tijekom godine iz dobiti ostvarene u 2019. do-
nijelo je 15 % izdavatelja dionica (u 2019. odluku o isplati dividende donijelo je 25 % izdavatelja dionica),
od cega:

- 4 izdavatelja na VT-u (5 izdavatelja u 2019.)

- 3 izdavatelja na ST-u (5 izdavatelja u 2019.) i

- 8 izdavatelja na RT-u (15 izdavatelja u 2019.).

/ Najvise izdavatelja dionica (njih 3) koji su u 2020. donijeli odluku o isplati dividende ili predujma divi-
dende tijekom godine iz dobiti ostvarene u 2019. bilo je iz prehrambene industrije (u 2019. iz turistickog
sektora, njih 5).

/ Ukupna trzisna kapitalizacija izdavatelja koji su u 2020. donijeli odluku o isplati dividende na kraju godi-
ne iznosila je 63,5 mlrd. kuna (u 2019. ona je iznosila 120,7 mlrd. kuna).

/ Najvecu trzisnu kapitalizaciju medu izdavateljima koji su donijeli odluku o isplati dividende u 2020. imao
je izdavatelj iz energetskog sektora (28 mlrd. kuna) (u 2019. takoder izdavatelj iz energetskog sektora
s trzisnom kapitalizacijom od 31,2 mlrd. kuna), a najmanju trziénu kapitalizaciju izdavatelj iz sektora
prijevoza (152,9 mil. kuna) (u 2019. takoder izdavatelj iz sektora prijevoza s trziSnom kapitalizacijom od
159,6 mil. kuna).

/ Prosjecan iznos isplacene dividende po dionici u 2020. iznosio je 146,85 kuna (73,50 kuna u 2019. go-
dini). Najveci iznos ispladen je kod izdavatelja dionica iz sektora trgovine na veliko i malo, u iznosu od
1.320,00 kuna.

Kodeks korporativnog
upravljanja

74 % izdavatelja dionica (6 izdavatelja na VT-u, 18 izdavatelja na ST-u i 47 izdavatelja na RT-u) objavilo
je upitnik o uskladenosti za 2020. na svojim internetskim stranicama (71 % izdavatelja u 2019. godini).

/ 27 % izdavatelja dionica (29 % izdavatelja u 2019. godini) tijekom 2020. pridrzava se uz Kodeks dodat-
no i nekog drugog kodeksa korporativnog upravljanja (3 izdavatelja na VT-u, 8 izdavatelja na ST-u i 16
izdavatelja na RT-u).

/Od ukupno 27 izdavatelja koji se uz Kodeks dodatno pridrzavaju i nekog drugog kodeksa korporativnog
upravljanja u 2020. godini 17 izdavatelja pridrzava se internog kodeksa, 5 izdavatelja pridrzava se Ko-
deksa korporativnog upravljanja trgovackim drustvima u kojima RH ima dionice ili udjele, 4 izdavatelja
navelo je da se pridrZava ostalih kodeksa, dok se 1 izdavatelj pridrzava kodeksa koji se primjenjuje u
grani industrije kojoj izdavatelj pripada (29 izdavatelja u 2019. dodatno se pridrzavalo nekog drugog
kodeksa korporativnog upravljanja, a naj¢escée je to bio interni kodeks izdavatelja).

Uskladenost izdavatelja s Kodeksom u podrucju
koje se odnosi na objavljivanje i transparentnost

Uskladenost izdavatelja dionica prema podacima dostavljenim u upitniku o uskladenosti za 2020. i 2019.
u odnosu na poglavlje Objavijivanje i transparentnost po segmentima uredenog trzista prikazana je u na-
stavku.
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Grafikon 87. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Objavljivanje i transparentnost u 2019. i
2020. prema segmentima uredenog trzista

2019. 2020. 2019, 2020. 2019. 2020.
RT ST VT

I da I djelomi¢no I ne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

/ Uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrStene na VT s poglavljem Objavljivanje i transparentnost u
prosjeku iznosi 72 %.

/ Uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrStene na ST s poglavljem Objavljivanje i transparentnost u
prosjeku iznosi 74 %, a izdavatelja Cije su dionice uvrStene na RT 51 %.

Vidljivo je poboljsanje uskladenosti izdavatelja Cije su dionice uvrstene na VT, ST i RT u 2020. u odnosu na
baznu, 2019. godinu.

Grafikon 88. Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionici i korporativha drustvena
odgovornost u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista

2019. 2020. 2019 2020, . 2020.

RT ST VT

I da I djelomicno I ne

Izvor: Upitnik o uskladenosti, 2020. i 2019., interni izracun

/ Uskladenost izdavatelja Cije su dionice uvrStene na VT s poglavljem Dionici i korporativha drustvena
odgovornost u prosjeku iznosi 66 %.

Uskladenost izdavatelja ¢ije su dionice uvrstene na ST s navedenim poglavljem u prosjeku iznosi 54 %,
a izdavatelja Cije su dionice uvrstene na RT 48 %.

/ U pogledu poglavlja Dionici i korporativna drustvena odgovornost vidljivo je poboljSanje uskladenosti iz-
davatelja Cije su dionice uvrStene na VT i ST te blago pogorsanje uskladenosti onih ¢ije su dionice uvr-
Stene na RT u 2020. u odnosu na baznu, 2019. godinu.



Godisnji izvjestaj o
korporativhom upravljanju
za izdavatelje obveznica

Uvod

Izdavatelji korporativnih obveznica koje su uvrstene na uredeno trziste ZSE-a obvezni su Hanfi dostavljati
podatke o praksama korporativnog upravljanja sadrzane u upitniku o praksama upravljanja za izdavatelje
obveznica. Izdavatelji koji uz obveznice takoder imaju uvrstene i dionice na uredeno trziSte dostavljaju
upitnik o praksama upravljanja za izdavatelje dionica te su ti podaci prikazani u prethodnom poglavlju, koje
se odnosi na izdavatelje dionica.

Na kraju 2020. godine 8 izdavatelja imalo je izdano ukupno 10 korporativnih obveznica, od ¢ega je 8 obve-
znica uvrsteno na ST, a 2 obveznice na RT. Od ukupno 8 izdavatelja njih 5 ima izdane samo korporativne obve-
znice te su tiizdavatelji u obvezi dostavljanja Hanfi upitnika o praksama upravljanja za izdavatelje obveznica,
a ostala 3 izdavatelja uz obveznice imaju uvrStene i dionice na uredeno trziste te su u obvezi dostavljanja
Hanfi upitnika o praksama upravljanja za izdavatelje dionica.

0d 5 izdavatelja korporativnih obveznica koji su u obvezi dostavljanja Hanfi upitnika o praksama uprav-
ljanja za 2020. predmetni upitnik Hanfi je dostavilo svih 5izdavatelja ili njih 100,0 %. Podaci prikazani u
nastavku odnose se na izdavatelje koji su dostavili Hanfi upitnik o praksama upravljanja za izdavatelje
obveznica za 2020. godinu.

TrziSna kapitalizacija obveznica iznosila je na kraju godine 113,8 mlrd. kuna te je blago pala u odnosu na
2019. (za oko 2 %). Jedan novi izdavatelj (SAMOBORKA d.d.) uvrstio je u 2020. svoje obveznice na RT, dok je
izdavatelj ATLANTIC GRUPA d.d. uvrstio dodatne obveznice na ST.

Kapital i porijeklo
kapitala

Temeljni kapital

U sljedecoj tablici prikazani su podaci o temeljnom kapitalu izdavatelja korporativnih obveznica i trzisnoj
kapitalizaciji korporativnih obveznica u razdoblju od 2015. do 2020. godine.

Tablica 22. Temeljni kapital izdavatelja korporativnih obveznica i trziSna kapitalizacija korporativnih
obveznica od 2015. do 2020. godine

Broj izdavatelja

31.12. | 31.12.

Temeljni kapital (u mlrd. kuna) 23.045 26.878 5.953 5.954 5.002 5.149
Trzisna kapitalizacija (u mlrd. kuna) 1.532  4.415 3.417 3.475 3.427 3.669

Izvor: sudski registar, ZSE
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/ Temeljni kapital izdavatelja korporativnih obveznica iznosio je na kraju 2020. godine 5,1 mlrd. kuna te
se blago povecao u odnosu na kraj 2019. (za 3 %).

TrziSna kapitalizacija korporativnih obveznica koje su uvrstene na uredeno trziste iznosila je na kraju
2020. godine 3,7 mlrd. kuna te je bila za 7 % veca u odnosu na kraj prethodne godine.

Vlasnicka struktura izdavatelja
korporativnih obveznica

Podaci o vlasnickoj strukturi izdavatelja korporativnih obveznica izradeni su na temelju podataka SKDD-a.
Vlasnicka struktura promatrana je po grupama dioni¢ara na nacin da ukupan zbroj svih grupa ¢ini 100,0 %
vlasnicke strukture izdavatelja, Sto znaci da jedan dionicar moze biti rasporeden samo u jednu grupu.

Grupe na koje je podijeljena struktura dionickih drustava jesu sljedece: vlastiti vrijednosni papiri, finan-
cijske institucije i trgovacka drustva, fondovi (investicijski i mirovinski fondovi sa sjedistem u Republici
Hrvatskoj), javni sektor (Republika Hrvatska), ¢lanovi uprave, ¢lanovi nadzornog odbora, domace fizicke
osobe (osim ¢lanova uprave i nadzornog odbora), strane osobe (osim ¢lanova uprave i nadzornog odbora),
skrbnicki racuni i ostalo.

Na sljedec¢em grafikonu prikazana je vlasni¢ka struktura izdavatelja korporativnih obveznica na dan 31. pro-
sinca 2019.i2020. prema prethodno navedenim kategorijama.

Grafikon 89. Vlasnicka struktura izdavatelja korporativnih obveznica na dan 31.12.2019. i

31.12.2020. godine

strane osobe
skrbnicki racuni
ostalo

nadzorni odbor
fondovi

financijske institucije i trgovacka drustva

III'\H

domacde fizicke osobe : : :
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B 2019, 2020

Izvor: SKDD

U vlasnickoj strukturi izdavatelja korporativnih obveznica u 2020. prevladavaju financijske institucije i trgo-
vacka drustva s udjelom od 55 % (u 2019. udio financijskih institucija i trgovackih drustava iznosio je 46 %),
zatim slijede domace fizicke osobe s udjelom od 16 % (u 2019. godini 13 %) te fondovi s udjelom od 13 %
(u 2019. njihov udio iznosio je 11 %).



Nadzorni odbor i
njegovi odbori

Nadzorni odbor

/ Na kraju 2020. nadzorni odbor izdavatelja korporativnih obveznica u prosjeku se sastojao od 6 ¢lanova
(takoder 6 ¢lanova na kraju 2019. godine).

/ Na kraju 2020. zastupljenost Zena u nadzornom odboru izdavatelja korporativnih obveznica za 50 %
je veca u odnosu na zastupljenost Zena u upravama (na kraju 2019. zastupljenost Zena u nadzornom
odboru izdavatelja korporativnih obveznica takoder je bila za 50 % veca u odnosu na zastupljenost Zena
u upravama).

Na sljede¢em grafikonu prikazan je broj ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja korporativnih obveznica u
razdoblju od 2015. do 2020. godine.

Grafikon 90. Broj ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja korporativnih obveznice od 2015. do 2020.
godine

I broj ¢lanova nadzornog odbora I broj izdavatelja

Izvor: sudski registar

Broj ¢lanova nadzornog odbora u promatranom razdoblju kretao se od 37 u 2015. i 2016. do 27 u 2020.
godini. Do smanjenja broja ¢lanova nadzornog odbora doslo je zbog smanjenja broja izdavatelja korpora-
tivnih obveznica.

Struktura ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja korporativnih obveznica prema spolu u razdoblju od 2015.
do 2020. prikazana je na sljede¢em grafikonu.
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Grafikon 91. Struktura nadzornog odbora izdavatelja obveznica prema spolu od 2015. do 2020. godine
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Izvor: sudski registar

Prema sudskom registru, u promatranom razdoblju prosje¢an udio Zena u nadzornim odborima izdavatelja
korporativnih obveznica iznosio je 29 %, Sto je vise od prosje¢nog broja Zena u upravama izdavatelja kor-
porativnih obveznica u istom razdoblju (19 %).

Tablica 23. Starosna struktura ¢lanova nadzornog odbora od 2015. do 2020. godine

Starost clanova NO

do 35 godina 5% 5% 2% 2% - -
od 36 do 45 godina 29% 35% 36% 27% 24% 22%
od 46 do 55 godina 26% 27% 26% 37% 29% 26%
iznad 56 godina 40% 33% 36% 34% 47% 52%

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017., 2018. i 2019. godinu

/ Tijekom promatranog razdoblja najmanje ¢lanova nadzornih odbora izdavatelja korporativnih obvezni-
ca mlade je od 35 godina. U 2020. najvedi broj ¢lanova nadzornog odbora u izdavateljima korporativnih
obveznica bio je stariji od 56 godina.

/ Na dan 31. prosinca 2020. godine 52 % ¢lanova nadzornih odbora izdavatelja korporativnih obveznica
imalo je iznad 56 godina, njih 26 % imalo je od 46 do 55 godina, a 22 % ih je imalo od 36 do 45 godina
(na dan 31. prosinca 2019. godine 47 % ¢lanova nadzornih odbora izdavatelja korporativnih obveznica
imalo je iznad 56 godina, njih 29 % imalo je od 46 do 55 godina, a 23 % ih je imalo od 36 do 45 godina).

Vecina ¢lanova nadzornih odbora izdavatelja korporativnih obveznica (81 %) imala je na dan 31. prosin-
ca 2020. visoku struénu spremu (na kraju 2019. godine 70 % ¢lanova nadzornih odbora).

/ Prosje¢no je odrzano 7 sjednica nadzornog odbora izdavatelja korporativnih obveznica u 2020. godini
(takoder 7 sjednica u 2019. godini).



Odbori nadzornog odbora

1 izdavatelj korporativnih obveznica (20 %) ima osnovana sva tri odbora nadzornog odbora u 2020. go-
dini (takoder 1 izdavatelj u 2019. godini).

/ Promatrano prema svakom pojedinom odboru, 4 izdavatelja (80 %) imaju osnovan revizijski odbor, a
po jedan izdavatelj ima osnovan odbor za primitke odnosno odbor za imenovanja (u 2019. godini 4
izdavatelja imaju osnovan revizijski odbor, a odbor za primitke i odbor za imenovanja takoder ima po 1
izdavatelj korporativnih obveznica).

/ Svaki od odbora nadzornog odbora ima minimalno 3 ¢lana (takoder i u 2019. godini).

/ 0d 4 izdavatelja koji su u 2020. imali osnovan revizijski odbor 3 izdavatelja (75 %) imaju interne pro-
cedure rada tog odbora, a 1 izdavatelj javno je objavio procedure rada revizijskog odbora (u 2019. od 4
izdavatelja korporativnih obveznica koji su imali osnovan revizijski odbor 3 izdavatelja imala su interne
procedure rada tog odbora, a 1 izdavatelj javno je objavio procedure rada revizijskog odbora).

/ Revizijski odbor u prosjeku je odrzao 3 sastanka tijekom 2020. godine. Izdavatelj koji ima osnovan odbor
za primitke i odbor za imenovanja odrzao je takoder po 3 sastanka u 2020. godini (u 2019. odrZana su
u prosjeku 3 sastanka revizijskog odbora, a kod jednog izdavatelja koji ima odbor za primitke i odbor za
imenovanja odrzana su po 2 sastanka).

Uprava

U nastavku su analizirani podaci o ¢lanovima uprave izdavatelja korporativnih obveznica u razdoblju od
2015. do 2020. godine.

/ U 2020. godini 40 % izdavatelja korporativnih obveznica ima monisti¢ki ustroj, a 3 izdavatelja (60 %)
dualistic¢ki ustroj (2 izdavatelja korporativnih obveznica (40 %) u 2019. imaju monisti¢ki ustroj, a 3 izda-
vatelja (60 %) dualisti¢ki ustroj).

Uprava izdavatelja korporativnih obveznica na kraju 2020. u prosjeku se sastoji od 3 ¢lana (na kraju
2019. uprava se u prosjeku sastojala od 2 ¢lana).

Broj ¢lanova uprave kod izdavatelja korporativnih obveznica u razdoblju od 2015. do 2020. prikazan je na
sljedecem grafikonu.

Grafikon 92. Broj ¢lanova uprave izdavatelja korporativnih obveznica od 2015. do 2020. godine

I broj ¢lanova uprave I broj izdavatelja

Izvor: sudski registar
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/ Broj ¢lanova uprave izdavatelja obveznica varira od 2015. do 2020., no na kraju 2020. vratio se na razinu
iz 2017. godine.

/ Broj izdavatelja obveznica bio je najveci 2016., a na kraju 2020. taj broj iznosi 5.

Na sljedec¢em grafikonu prikazan je udio Zenskih ¢lanova u sastavu uprava izdavatelja korporativnih obve-
znica u razdoblju od 2015. do 2020. godine.

Grafikon 93. Udio Zena u upravi izdavatelja korporativnih obveznica od 2015. do 2020. godine

I zene I muskarci

Izvor: sudski registar

U promatranom razdoblju (od 2015. do 2020.) prosjec¢an udio Zena u upravi izdavatelja korporativnih obve-
znica iznosio je oko 18 %.

Tablica 24. Starosna struktura clanova uprave izdavatelja korporativnih obveznica od 2015. do
2020. godine

Starost ¢lanova uprave . 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
do 35 godina 5% 5% - - - -

od 36 do 45 godina 48% 49% 50% 30% 44% 31%

od 46 do 55 godina 32% 31% 43% 60% 33% 50%

iznad 56 godina 15% 15% 7% 10% 22% 19%

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., GIKU za 2015., 2016., 2017., 2018. i 2019. godinu

/ Tijekom gotovo svih promatranih razdoblja najviSe ¢lanova uprave bilo je izmedu 36 i 45 godina starosti,
osim u 2018.12020., kada je najvise ¢lanova uprave bilo izmedu 46 i 55 godina starosti.

/ Na kraju 2020. vecina ¢lanova uprave imala je preddiplomski i diplomski sveucilisni studij ili integri-
rani preddiplomski i diplomski sveucilisni studij/sveucilisni dodiplomski studij (44 %) i specijalisticki
diplomski strucni studij/strucni dodiplomski studij (25 %) (na kraju 2019. vecina ¢lanova uprave imala
je preddiplomski i diplomski sveucilisni studij ili integrirani preddiplomski i diplomski sveucilisni stu-
dij/sveucilisni dodiplomski studij (89 %) i poslijediplomski specijalisticki studij/poslijediplomski strucni
studij koji se izvodi na sveudilistu (11 %)).

/ 3izdavatelja (75 %) imaju interni propis rada uprave (poslovnik o radu uprave), koji se kod 1 izdavatelja
mijenjao tijekom godine (u 2019. godini 3 izdavatelja (75 %) imaju interni propis rada uprave (poslovnik
o radu uprave), koji nisu mijenjali tijekom godine).



/ 2 izdavatelja imaju raspored odrzavanja sjednica uprave tijekom godine (1 izdavatelj u 2019. godini).
Prosjecno su odrzane 24 sjednice uprave izdavatelja korporativnih obveznica u 2020. godini (30 sjednica
u 2019. godini).

/ U 2020. nijedan ¢lan uprave izdavatelja korporativnih obveznica nije podnio ostavku prije isteka manda-
ta zbog osobnih razloga (u 2019. godini jedan ¢lan uprave podnio je ostavku prije isteka mandata zbog
osobnih razloga).

Odgovornosti te duznosti
clanova uprave |
nadzornog odbora

Sukob interesa i transakcije s
povezanim osobama

U 2020. godini 1 izdavatelj (25 %) ima interni propis postupanja u slucajevima transakcija s povezanim 0so-
bama (1 izdavatelj u 2019. godini).

Tijekom 2020. nije bilo prijavljenih sukoba interesa (isto kao i tijekom 2019. godine).

U sljedecoj tablici prikazan je prosjecan iznos transakcija koje su izdavatelji korporativnih obveznica u
razdoblju od 2015. do 2020. ostvarili s dioni¢arima koji imaju vise od 5 % temeljnog kapitala izdavatelja,
¢lanovima uprave i nadzornog odbora, visSim rukovodstvom izdavatelja te unutar grupe kojoj izdavatelj pri-

Tablica 25. Prosjecan iznos transakcija s povezanim osobama u razdoblju od 2015. do 2020. godine

Bruto novcani iznos poslova (transakcija s povezanim osobama) koje je
izdavatelj sklopio

s dionicarima koji s ¢lanovima
imaju visSe od 5% uprave i
temeljnog kapitala | nadzornog odbora
izdavatelja izdavatelja

s viSim unutar grupe
rukovodstvom | kojoj pripada ili
izdavatelja joj je na vrhu

Broj izdavatelja koji su

L . 2 1 1 4
prijavili transakciju
2020. Ew——
[BEUSEE e 1.418.628.554 15.061.285 48.628.673 951.689.955
transakcije u kunama
Broj izdavatelja koji su
A . 3 1 1 3
prijavili transakciju
2019. S
Prosjecan iznos 1.654.866.742 17.773.876 29.965.948  1.693.719.274
transakcije u kunama
Broj izdavatelja koji su
L . 2 1 1 2
prijavili transakciju
2018. _
Prosjecan iznos 2.702.060.938 16.172.725 22.904.727 741.990.627

transakcije u kunama
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Broj izdavatelja koji su
prijavili transakciju

Broj izdavatelja koji su
prijavili transakciju

- _----

Broj izdavatelja koji su
prijavili transakciju

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2019., GIKU za 2015., 2016., 2017. i 2018. godinu

/ U 2020., jednako kao i prethodnih godina, najveci iznos transakcija s povezanim osobama izdavatelji
su ostvarili s dioni¢arima koji imaju udio u temeljnom kapitalu izdavatelja veci od 5 %, dok su najmanji
iznos transakcija s povezanim osobama izdavatelji sklopili s ¢lanovima uprave i nadzornog odbora
izdavatelja.

Primici clanova uprave i
nadzornog odbora

Primici clanova uprave

/ U 2020. godini 2 izdavatelja korporativnih obveznica (40 %) imaju politiku primitaka ¢lanova uprave, a
samo 1 izdavatelj (25 %) javno objavljuje politiku primitaka ¢lanova uprave na svojim internetskim stra-
nicama (u 2019. godini takoder 2 izdavatelja korporativnih obveznica (40 %) imaju politiku primitaka
¢lanova uprave, a samo 1 izdavatelj (20 %) javno objavljuje politiku primitaka ¢lanova uprave na svojim
internetskim stranicama).

U sljedecoj tablici prikazan je prosjec¢an iznos primitaka koje su izdavatelji korporativnih obveznica isplatili
¢lanovima uprave u razdoblju od 2015. do 2020. godine.

Tablica 26. Primici isplaceni ¢lanovima uprave izdavatelja korporativnih obveznica u razdoblju od
2015. do 2020. godine

Prosjecan bruto iznos primitaka Prosjean iznos Prosjecan novcani
(u kunama) ST i iznos opcija koje

(uk ) imaju ¢lanovi uprave
Varijabilni iznos giunama (u kunama)
Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

2019.



Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja 11

Broj izdavatelja 11

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., GIKU za 2015., 2016é., 2017., 2018. i 2019. godinu

2017.

2015.

/ U 2020. godini 4 izdavatelja korporativnih obveznica (80 %) isplatilo je bruto fiksne primitke ¢lanovima
uprave uiznosu od 16.942.000 kuna (u 2019. godini 4 izdavatelja).

/ Bruto fiksni iznos primitaka ispla¢enih ¢lanovima uprave tijekom 2020. prosjec¢no je iznosio 4.235.606
kuna (3.422.717 kuna u 2019. godini).

/ Bruto fiksni iznos primitaka isplac¢enih ¢lanovima uprave u 2020. kretao se u rasponu od 549,3 tis. kuna
do 9,9 mil. kuna (u 2019. kretao se u rasponu od 530 tis. kuna do 13,1 mil. kuna).

/ 1 izdavatelj korporativnih obveznica isplatio je varijabilne primitke ¢lanovima uprave u 2020. u uku-
pnom iznosu od 1.135.080 kuna (2 izdavatelja korporativnih obveznica u 2019. u ukupnom iznosu od
4.326.490 kuna).

/ Prosjecan iznos bruto varijabilnih primitaka isplacenih ¢lanovima uprave u 2020. iznosio je 1.135.080
kuna (2.163.245 kuna u 2019. godini).

/ Nijedan izdavatelj korporativnih obveznica nije isplatio ostale primitke ¢lanovima uprave u 2020. godini
(isto kao u 2019. godini).

/ Nijedan izdavatelj korporativnih obveznica u 2020. nije dodijelio opcije ¢lanovima uprave (isto kao u
2019. godini).

Primici ¢lanova
nadzornog odbora

/ U 2020. godini 2 izdavatelja korporativnih obveznica (40 %) imaju politiku primitaka ¢lanova nadzornog
odbora, a samo 1 izdavatelj (20 %) javno objavljuje politiku primitaka ¢lanova nadzornog odbora na
svojim internetskim stranicama (u 2019. godini takoder 2 izdavatelja korporativnih obveznica (40 %)
imaju politiku primitaka ¢lanova nadzornog odbora, a samo 1 izdavatelj (20 %) javno objavljuje politiku
primitaka ¢lanova nadzornog odbora na svojim internetskim stranicama).

U sljedecoj tablici prikazan je prosjecan iznos primitaka koje su izdavatelji korporativnih obveznica isplatili
¢lanovima nadzornog odbora u razdoblju od 2015. do 2020. godine.
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Tablica 27. Primici isplac¢eni ¢lanovima nadzornog odbora izdavatelja korporativnih obveznica u
razdoblju od 2015. do 2020. godine

Prosjecan bruto iznos primitaka Prosje&an iznos ostalih
(u kunama) primitaka

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o _—_—

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o _—_—

Broj izdavatelja

Broj izdavatelja

o ___—

Izvor: Upitnik o praksama upravljanja, 2020., GIKU za 2015., 2016é., 2017., 2018. i 2019. godinu

/ U 2020. ukupno 2 izdavatelja korporativnih obveznica navela su da imaju politiku primitaka ¢lanova nad-
zornog odbora, a jedan je izdavatelj tu politiku objavio na svojim internetskim stranicama (u 2019. tako-
der suukupno 2 izdavatelja korporativnih obveznica navela kako imaju politiku primitaka ¢lanova nadzor-
nog odbora, a jedan je izdavatelj tu politiku objavio na svojim internetskim stranicama).

/Kod 2 izdavatelja visinu primitaka ¢lanova nadzornog odbora odreduje glavna skupstina (takoder i u
2019. godini).

/U 2020. nijedan izdavatelj korporativnih obveznica nije podnio glavnoj skupstini godisnji izvjestaj o pri-
micima ¢lanova nadzornog odbora (takoder nijedan izdavatelj u 2019. godini).

Naknade visem rukovodstvu

/ Ukupno 4 izdavatelja obveznica isplatila su tijekom 2020. primitke visem rukovodstvu, od ¢ega su sva
4 izdavatelja isplatila fiksne primitke (u 2019. godini 4 izdavatelja isplatila su fiksne primitke, a 2 su
izdavatelja, uz fiksne, isplatila i varijabilne primitke visem rukovodstvu).

/ Iznosi fiksnih primitaka isplacenih visem rukovodstvu u 2020. kretali su se u rasponu od 1 mil. kuna kod iz-
davatelja iz sektora prijevoza do 16,0 mil. kuna kod izdavatelja iz sektora bankarstva (u 2019. od 549 tis. kuna
kod izdavatelja iz sektora gradevinarstva do 16,0 mil. kuna kod izdavatelja iz sektora bankarstva).

/ U 2020.godini 1 jeizdavatelj ugovorio otpremnine viSem rukovodstvu, u iznosu od 300 tis. kuna (u 2019.
godini 2 izdavatelja u iznosu od 284 tis. kuna do 359 tis. kuna).

/ Otpremnina visem rukovodstvu u 2020. ispladena je u ugovorenom iznosu (u 2019. otpremnine su ispla-
tila oba izdavatelja, a isplaéene otpremnine kretale su se u rasponu od 27 tis. kuna do 284 tis. kuna).

/ U 2020. godini 1 je izdavatelj dodijelio dionice visem rukovodstvu, a nijedan izdavatelj nije isplatio ostale
primitke visem rukovodstvu (u 2019. godini takoder je 1 izdavatelj dodijelio dionice visem rukovodstvu,
a nijedan izdavatelj nije isplatio ostale primitke visem rukovodstvu).



Rizicl, unutarnja
kontrola i revizija

Unutarnja kontrola i revizija

/ 2 izdavatelja imala su u 2020. ustrojen sustav unutarnje kontrole (2 izdavatelja u 2019. godini).

/ Prosjecno je u sustavu unutarnjih kontrola zaposleno 48 djelatnika, a najviSe zaposlenih u sustavu unu-
tarnje kontrole ima izdavatelj iz sektora bankarstva (u 2019. prosjec¢no je takoder u sustavu unutarnjih
kontrola zaposleno 48 djelatnika, a najviSe zaposlenih u sustavu unutarnje kontrole ima izdavatelj iz
sektora bankarstva).

/ 3 izdavatelja imaju ustrojen sustav unutarnje revizije u 2020. godini (takoder 3 izdavatelja u 2019. godini).

Upravljanje rizicima drustva
/ 2 izdavatelja (40 %) navela sudaimaju imenovanu osobu zaduZenu za upravljanje rizicima (2 izdavatelja

u 2019. godini).

/ Najzastupljeniji rizici u poslovanju izdavatelja korporativnih obveznica tijekom 2019. jesu rizik likvidnos-
ti, kreditni rizik, kamatni rizik i ostali rizici (u 2019. rizik likvidnosti, kamatni rizik i kreditni rizik).

Vanjska revizija
5 izdavatelja korporativnih obveznica koristilo je usluge 5 razli¢itih vanjskih revizora tijekom 2020. (u
2020. godini takoder je 5 izdavatelja koristilo usluge 5 razli¢itih vanjskih revizora).

/3 izdavatelja koristila su usluge najvecih revizorskih drustava (2 izdavatelja u 2019. godini).

/ Na kraju 2020. prosjec¢an broj godina koriétenja usluga istog vanjskog revizorskog drustva iznosio je 3 (2
godine u 2019. godini).

/Bruto novc€ani iznos placen vanjskom revizorskom drustvu za pruzene usluge revizije tijekom 2020.
navelo je svih 5 izdavatelja, a iznosi su se kretali od 21,0 tis. kuna do 2,6 mil. kuna (u 2019. od 31,0 tis.
kuna do 1,7 mil. kuna). U prosjeku su vanjskim revizorima izdavatelji isplatili 765 tis. kuna (551,5 tis.
kuna u 2019. godini).

Bruto novcani iznos placen vanjskom revizorskom drustvu za ostale pruzene usluge tijekom 2020. na-
veo je 1 izdavatelj te on doseze 1,1 tis. kuna (u 2019. godini 1 izdavatelj, a iznos je bio 94 tis. kuna).

Transparentnost |
korporativna drustvena
odgovornost

/ U 2020. godini 4 izdavatelja imaju vlastite internetske stranice na hrvatskom i engleskomjeziku (u 2019.
godini 4 izdavatelja imaju vlastite internetske stranice na hrvatskom i engleskom jeziku).
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/ U 2020. godini 2 izdavatelja (1 izdavatelj iz sektora gradevinarstva i 1 izdavatelj iz sektora poslovanja
nekretninama) imaju ustrojen zaseban odjel ili zaposlenike koji su iskljuc¢ivo zaduzeni za odnose s in-
vestitorima (u 2019. godini takoder 2 izdavatelja (1 izdavatelj iz sektora gradevinarstva i 1 izdavatel] iz
sektora poslovanja nekretninama) imaju ustrojen zaseban odjel ili zaposlenike koji su iskljucivo zadu-
Zeni za odnose s investitorima).

2 izdavatelja objavila su kalendar vaznih dogadaja na svojim internetskim stranicama, jedan iz sektora
poslovanja s nekretninama i jedan iz sektora proizvodnje osnovnih farmaceutskih proizvoda i farma-
ceutskih pripravaka (u 2019. godini takoder 2 izdavatelja, jedan iz sektora poslovanja s nekretninama i
jedan iz sektora proizvodnje osnovnih farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka).

/ 2 izdavatelja odrzala su konferenciju za novinare u 2020., od kojih je 1 izdavatelj odrZzao 4 konferencije
za novinare tijekom godine (u 2019. takoder 2 izdavatelja, od kojih je 1 izdavatelj odrZao ukupno 13
konferencija za novinare).

Kodeks korporativnog
upravljanja

/ U 2020. godini 2 se izdavatelja uz Kodeks dodatno pridrZavaju i nekog drugog kodeksa korporativnog
upravljanja, a kod jednog izdavatelja to je interni kodeks izdavatelja (u 2019. godini 1 se izdavatelj uz
Kodeks dodatno pridrzava i nekog drugog kodeksa korporativnog upravljanja, a to je interni kodeks iz-
davatelja).

/ Izdavatelj koji se u 2020. dodatno pridrzava internog kodeksa iz sektora je proizvodnje osnovnih farma-
ceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka (izdavatelj koji se u 2019. dodatno pridrZava internog ko-
deksa takoder je iz sektora proizvodnje osnovnih farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka).
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Vlasnicka struktura izdavatelja dionica koji su u 2019.i2020. ¢lanovima uprave isplatili
bruto fiksne primitke vece od 5 milijuna kuna

Vlasnicka struktura izdavatelja dionica koji u 2019. i 2020. imaju politiku primitaka za
¢lanove uprave

Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Primici ¢lanova uprave i nadzornog
odbora u 2019.i2020. po segmentima uredenog trzista

Broj izdavatelja dionica koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole i unutarnje
revizije od 2015. do 2020. godine

Udio izdavatelja dionica koji u 2019. i 2020. imaju ustrojen sustav unutarnje revizije u
odnosu na trzisnu kapitalizaciju (u mlrd. kn.)

Vlasnic¢ka struktura izdavatelja dionica koji imaju ustrojen sustav unutarnje kontrole
u 2020. godini

Prikaz korelacije izmedu bruto nov€anog iznosa pla¢enog revizorskom drustvu za
usluge revizije pruzene tijekom 2020. i trZzisne kapitalizacije izdavatelja

Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Rizici, unutarnja kontrola i revizija u
2019.1 2020. po segmentima uredenog trzista

Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionicari i glavna skupstina u 2019. i
2020. prema segmentima uredenog trzista

Broj izdavatelja koji u razdoblju od 2015. do 2020. imaju zaseban odjel ili zaposlenike
zaduzene za odnose s investitorima

Broj izdavatelja koji su odrzali konferenciju za novinare i broj odrzanih konferencija za
novinare od 2015. do 2020. godine

Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Objavljivanje i transparentnost u 2019. i
2020. prema segmentima uredenog trzista

Uskladenost izdavatelja dionica s poglavljem Dionici i korporativna drustvena
odgovornost u 2019.i 2020. prema segmentima uredenog trzista

Vlasni¢ka struktura izdavatelja korporativnih obveznica na dan 31.12.2019. i
31.12.2020. godine

Broj ¢lanova nadzornog odbora izdavatelja korporativnih obveznice od 2015. do 2020.
godine

Struktura nadzornog odbora izdavatelja obveznica prema spolu od 2015. do 2020.
godine

Broj ¢lanova uprave izdavatelja korporativnih obveznica od 2015. do 2020. godine

Udio Zena u upravi izdavatelja korporativnih obveznica od 2015. do 2020. godine
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