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I.  Izjava o upravljanju družbe in  
 izjava o skladnosti s kodeksom

Izjava o upravljanju družbe je osebna izkaznica prakse upravljanja družbe, ki vsebuje pregleden prikaz 
dejanske prakse upravljanja s predstavitvijo skladnosti s priporočeno prakso v kodeksih korporativnega 
upravljanja. Skladnost s kodeksom družba predstavi v izjavi o skladnosti s kodeksom, ki je sestavni del 
izjave o upravljanju, po načelu »spoštuj ali pojasni« razloge za odstopanje od kodeksa.

Objava izjave o upravljanju družbe na spletni strani družbe (kot ločen dokument in ne le kot del 
letnega poročila družbe) sporoča vsem deležnikom družbe in korporativnega upravljanja, da družba 
razume in podpira učinkovito upravljanje in jim omogoča jasen vpogled v lastno prakso upravljanja. 

Pravne podlage za izjavo o upravljanju in izjavo o skladnosti s kodeksom, ki jih predstavljamo v 
nadaljevanju, so opredeljene v 70.(5) členu ZGD-1, 25. in 26. členu Pravil borze, 5. načelu Kodeksa 
upravljanja javnih delniških družb in Priporočilu komisije o kakovosti poročanja o upravljanju podjetja.

Vse družbe, zavezane revidiranju, morajo zaradi zahtevane višje stopnje transparentnosti skladno 
s petim odstavkom 70. člena ZGD-11 v poslovnem poročilu obvezno razkriti izjavo o upravljanju 
družbe, ki je del poslovnega poročila. Izjava se vključi kot poseben oddelek poslovnega poročila in 
vsebuje vsaj naslednje: 

1. sklicevanje na: 

•	 kodeks	o	upravljanju,	ki	velja	za	družbo,	z	navedbo	podatka	o	javni	dostopnosti	besedila	kodeksa,	

•	 kodeks	o	upravljanju,	ki	ga	je	družba	prostovoljno	sklenila	uporabljati,	z	navedbo	podatka	o	
javni dostopnosti besedila kodeksa in 

•	 vse	ustrezne	podatke	o	upravljanju,	ki	presega	zahteve	tega	zakona,	z	navedbo,	kje	je	njena	
praksa upravljanja javno dostopna; 

2. podatke o obsegu odstopanja od kodeksov o upravljanju po prvi in drugi alineji prejšnje točke. 
Pri tem je treba razložiti, katerih delov kodeksa o upravljanju družba ne upošteva in o razlogih za 
to. Če družba ne uporablja nobene določbe kodeksov o upravljanju, je treba pojasniti razloge za 
neuporabo; 

3. opis glavnih značilnosti sistemov notranjih kontrol in upravljanja tveganj v družbi v povezavi s 
postopkom računovodskega poročanja; 

4. podatke iz 3., 4., 6., 8. in 9. točke šestega odstavka tega člena (podatki o imetnikih kvalificiranega 
deleža, posebnih kontrolnih pravicah, omejitvah glasovalnih pravic, spremembah statuta, 
pravilih pri imenovanju in zamenjavi organov vodenja in nadzora, pooblastilih poslovodstvu, 
zlasti glede nakupa lastnih delnic);  

5. podatke o delovanju skupščine družbe in njenih ključnih pristojnostih ter opis pravic delničarjev 
in načinu njihovega uveljavljanja; 

6. podatke o sestavi in delovanju organov vodenja ali nadzora ter njihovih komisij. 

Izjavo o upravljanju lahko družba objavi kot ločeno poročilo, skupaj z letnim poročilom. V tem 
primeru mora biti v poslovnem poročilu navedeno, kje v elektronskem mediju družbe je dostopno 
besedilo izjave o upravljanju. Če se pripravi ločeno poročilo, lahko izjava o upravljanju vsebuje 
sklicevanje na poslovno poročilo, v katerem so na voljo zahtevani podatki iz 4. točke tega odstavka. 

Družbe, s katerih delnicami se trguje v Prvi in Standardni kotaciji Ljubljanske borze, morajo 
skladnost s kodeksom, ki velja za družbo oziroma ki ga je ta prostovoljno sklenila uporabljati, enkrat 
letno – na podlagi načela »spoštuj ali pojasni« – razkriti v dokumentu, ki je v Pravilih Ljubljanske 

1 70. člen ZGD-1 je bil 15. julija 2015 z novelo ZGD-1I spremenjen in pomembno razširja obseg zavezanih družb za 
oblikovanje izjave o upravljanju družb, s katerih vrednostnimi papirji se trguje na organiziranem trgu (delnice in 
obveznice), na vse družbe zavezane revidiranju.
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borze opredeljen kot »Izjava o skladnosti s kodeksom« (Pravila borze, 25. in 26. člen), ki jo izdajatelji 
skladno s Priporočili borze javnim družbe za obveščanje javno objavijo kot samostojno oziroma 
ločeno objavo in ne kot del letnega poročila. Ta dokument je sestavni del izjave o upravljanju, ki je 
skladno s 70. členom ZGD-1 poseben del poslovnega poročila letnega poročila družbe in vsebuje: 

•	 izbiro	kodeksa,	ki	se	ga	je	družba	prostovoljno	odločila	spoštovati	(referenčni	kodeks),	

•	 kje	je	kodeks	dostopen	in	

•	 katerih	 priporočil	 kodeksa	 družba	 ne	 spoštuje,	 pri	 čemer	mora	 dodatno	 pojasniti	 razloge	 za	
odstopanje (načelo »spoštuj ali pojasni«). 

Družbe, s katerih vrednostnimi papirji se trguje na organiziranem trgu, imajo trenutno na voljo več 
možnosti	za	izbiro	referenčnega	kodeksa:

•	 Kodeks	upravljanja	javnih	delniških	družb	(Ljubljanska	borza	vrednostnih	papirjev	in	Združenje	
nadzornikov Slovenije, oktober 2016),

•	 Kodeks	korporativnega	upravljanja	družb	s	kapitalsko	naložbo	države	(Slovenski	državni	holding,	
marec 2016),

•	 lastni	kodeks,	ki	ga	je	oblikovala	družba	in	je	javno	dostopen.

Skladno s Priporočili borze javnim družbam za obveščanje Ljubljanska borza priporoča, da družbe, 
katerih vrednostni papirji so uvrščeni na organizirani trg, uporabljajo slovenski Kodeks upravljanja 
javnih delniških družb.

Kodeks upravljanja javnih delniških družb2 v 5. načelu s posameznimi priporočili pomembno 
nadgrajuje določbe ZGD-1 glede izjave o upravljanju družbe in izjave o skladnosti s kodeksom:

5. Družba v svoje poslovno poročilo vključi izjavo o upravljanju družbe. Do izjave o upravljanju 
se v sklopu sprejemanja letnega poročila posebej opredeli nadzorni svet v poročilu o delu 
nadzornega sveta.

5.1. Družba, ki poleg tega Kodeksa uporablja še kakšen drug kodeks, poda eno izjavo o 
upravljanju, vendar vanjo vključi toliko izjav o skladnosti s kodeksom, kolikor kodeksov 
uporablja. Pri tem se upoštevanje priporočil tega Kodeksa šteje za ustrezno utemeljitev, 
zakaj družba ni upoštevala morebitnih drugačnih priporočil drugega kodeksa. 

5.2. Izjava o skladnosti s Kodeksom mora biti jasna, razumljiva in natančna. Opredeliti mora 
odstopanje od vseh priporočil Kodeksa, ki jih družba ne upošteva ali ne upošteva v celoti. 
Družba razkrije tudi vsa odstopanja od priporočil Kodeksa, ki jih ni upoštevala tekom 
celotnega poslovnega leta. 

5.3. Pri vsakem odstopanju družba razkrije, kako in zakaj je odstopila od priporočila Kodeksa. 
Razlogi za odstopanje morajo biti vsebinski. Zgolj navajanje dejstva, da nobeno priporočilo 
tega Kodeksa ni zavezujoče za družbe, ni primerno pojasnilo. 

5.4. Če ima družba namesto priporočene prakse lastno prakso upravljanja, ki je zanjo bolj 
primerna, naj jo navede in jo tudi pojasni ter ta odstopanja razkrije. Pri tem družba navede 
tudi, zakaj je ta praksa zanjo bolj primerna. 

5.5. Družba v izjavi o upravljanju poimensko razkrije sestavo uprave in nadzornega sveta v 
preglednicah, ki sta Priloga C1 in C2 tega Kodeksa. Pri vsakem članu uprave in nadzornega 
sveta v preglednici navede vse podatke, ki jih vsebuje preglednica v prilogi tega Kodeksa. 

5.6. Družba v izjavi o upravljanju poimensko razkrije sestavo in višino prejemkov uprave in 
nadzornega sveta v preglednicah, ki sta Priloga C3 in C4 tega Kodeksa.

5.7. Družba vsaj enkrat na tri leta zagotovi zunanjo presojo ustreznosti izjave o upravljanju. 
Zunanjo	presojo	mora	opraviti	neodvisna	 institucija,	 ki	 ima	ustrezne	 strokovne	 reference.	
Zunanja presoja se ne šteje za posle dajanja zagotovil, ki jih opravljajo računovodski 
strokovnjaki z javnim pooblastilom (revizorji) ali računovodski strokovnjaki, ki nimajo javnega 
pooblastila (npr. notranji revizorji). Opravi se ločeno od revizije letnega poročila in je ne 
opravi institucija, ki je ponudnica revizijskih storitev za družbo oziroma je povezana z njimi.

2 Kodeks upravljanja javnih delniških družb je bil prvič oblikovan leta 2004 in je bil doslej štirikrat spremenjen ter 
dopolnjen: leta 2005, 2007, 2009 in 2016. Kodeks upravljanja javnih delniških družb je bil nazadnje sprejet 27. 10. 2016 
in bo stopil v veljavo s 1. 1. 2017. Sprejela sta ga Ljubljanska borza in Združenje nadzornikov Slovenije.
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II. Pomen kakovostnih razkritij 
 odstopanj od kodeksa in 
 načelo »spoštuj ali pojasni«

Visoka	 kakovost	 razkritij	 prakse	 korporativnega	 upravljanja	 omogoča	 uporabne	 informacije	
vlagateljem, olajša njihove odločitve glede naložb3 ter povečuje njihovo zaupanje. Za družbe to 
pomeni večji ugled in večjo legitimnost z vidika vseh deležnikov korporativnega upravljanja in vseh 
interesnih skupin podjetja.

Načelo »spoštuj ali pojasni«4 je ključna značilnost evropskega sistema upravljanja družb, ki družbam 
omogoča prožnost pri izbiri v kodeksih zapisane dobre prakse korporativnega upravljanja in 
sledenju le-tej. Omogoča jim tudi, da svoje upravljanje prilagodijo glede na velikost, delniško 
strukturo in sektorske posebnosti. 

Namen načela »spoštuj ali pojasni« glede razkrivanja odstopanj od načel kodeksa v izjavi o upravljanju 
družbe je zagotavljanje transparentnosti pri upravljanju družbe glede na priporočeno prakso, zapisano 
v Kodeksu upravljanja javnih delniških družb, ki je primerljiv avtonomni pravni vir z mednarodno 
prakso na tem področju. Kodeks ne vsebuje zakonskih določb, ki jih mora družba spoštovati, ampak 
predstavlja nabor priporočil dobre prakse, ki so se dogovorno oblikovala na tem področju. 

Namen načela »spoštuj ali pojasni« ni popolna skladnost ali kakršnakoli prisila k spoštovanju 
kodeksa za ceno prednosti lastnega upravljanja, ampak jasno in kakovostno pojasnilo o razlogih za 
odstopanja in predstavitev alternativne ustrezne prakse na tem področju, ki družbi bolj ustreza. Da 
bi lastno prakso prepoznali kot tisto, ki lahko ustrezno nadomesti priporočilo kodeksa, pa je nujno 
razumevanje namena in vsebine priporočila.

Osnovno vodilo pri oblikovanju izjave o upravljanju je premik od želje po popolni skladnosti 
s priporočili kodeksa k vsebinski implementaciji dobre prakse, ki družbi ustreza za učinkovito 
upravljanje. Kakovostno razkritje odstopanj je daleč boljše od spoštovanja priporočila kodeksa brez 
razmisleka ali navajanja neresničnih dejstev. 

Evropska komisija je leta 2014 sprejela Priporočilo komisije o kakovosti  poročanja o upravljanju 
podjetja (9. april 2014, Uradni list Evropske unije 109/43), v katerem je opredelila, kakšna je zaželena 
kakovost pojasnil k razkritjem odstopanj. Družba mora jasno navesti, od katerih posebnih priporočil 
je odstopala, in za vsako odstopanje od posameznega priporočila: 

(a) razložiti način odstopanja od priporočila; 

(b) opisati razloge za odstopanje; 

(c) opisati, kako je bila odločitev o odstopanju od priporočila sprejeta znotraj podjetja; 

(d) kadar je odstopanje časovno omejeno, pojasniti, kdaj namerava podjetje upoštevati določeno 
priporočilo; 

(e) kjer je primerno, opisati nadomestni ukrep in pojasniti, kako ta dosega temeljni cilj posebnega 
priporočila ali kodeksa kot celote ali kako prispeva k dobremu upravljanju podjetja.

Nujno je v proces presoje lastne prakse upravljanja glede na priporočila v kodeksu vključiti vse, ki 
prakso korporativnega upravljanja v družbi sooblikujejo. Največjo odgovornost glede odločanja o 
tem zagotovo nosita uprava in nadzorni svet, glede dobre priprave za njihovo odločanje pa sekretar 
nadzornega sveta in drugi predstavniki strokovnih služb v družbi.

Izkušnje kažejo, da tudi nekatere velike javne delniške družbe oblikujejo slabe izjave o upravljanju 
družbe, kar ima lahko škodljive posledice za organe vodenja in nadzora te družbe.

3 Priporočilo komisije o kakovosti poročanja o upravljanju podjetja, 9. april 2014, Uradni list Evropske unije 109/43.
4 Določeno v 20. členu Direktive 2013/34/EU.
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III. Praktični napotki za oblikovanje 
 kakovostnih razkritij odstopanj  
 od priporočil kodeksa

a) Postopek oblikovanja izjave o upravljanju družbe in izjave  
o  skladnosti s  kodeksom:

1. Izbor	referenčnega	kodeksa	upravljanja	družb.

2. Razumevanje vodilnih in izvedbenih načel kodeksa in stalno izobraževanje na tem področju 
s strani pristojnih organov upravljanja (uprava, nadzorni svet, komisija nadzornega sveta) in 
strokovnih služb v družbi.

3. Pregled lastne prakse upravljanja družbe in primerjanje z načeli kodeksa – uprava in nadzorni 
svet opravita pregled odstopanj od priporočene prakse v kodeksu (oblikovanje seznama 
odstopanj), pri čemer lahko družba sodeluje z zunanjim strokovnjakom oz. relevantno inštitucijo.

4. Razmislek uprave in nadzornega sveta o posebnostih družbe in razumevanju razlogov za 
odstopanja od posameznih priporočil kodeksa (natančen pregled seznama odstopanj od 
kodeksa glede na sedanjo prakso upravljanja družbe). 

5. Razmislek uprave in nadzornega sveta o utemeljenostih teh odstopanj:

•	 Ali se družba želi na določenih področjih približati priporočilu iz kodeksa, mu popolnoma 
slediti ali obdržati lastno prakso? 

•	 Ali družba želi oblikovati lasten kodeks upravljanja družbe in ga javno objaviti na spletni 
strani družbe z zagotovilom o stalnem posodabljanju glede na obstoječo prakso upravljanja?

6. Odločitve uprave in nadzornega sveta glede odstopanj od kodeksa in razlogih za to ter glede 
morebitne prehodne narave odstopanja. 

7. Strokovne službe družbe pripravijo izjavo o upravljanju in izjavo o skladnosti s kodeksom kot 
njen del, ki vključuje pojasnila o ugotovljenih odstopanjih od priporočil kodeksa, ki naj odražajo 
posebnosti družbe. Pri tem lahko družba sodeluje z zunanjim strokovnjakom oz. relevantno 
inštitucijo. V pojasnilih naj bo na kratek in razumljiv način predstavljena in utemeljena drugačna 
praksa upravljanja družbe, ki prav tako zagotavlja spoštovanje izhodiščnega načela posameznega 
priporočila kodeksa ter vsebuje:

•	 jezik, razumljiv povprečnemu delničarju, vendar strokoven;

•	 navedbo zaporedne številke priporočila in njegove vsebine, ki se mu doda pojasnilo o 
odstopanju;

•	 navedbo razlogov za odstopanje (zakaj?, kako je takšna praksa odraz potreb družbe ali 
njenih posebnosti?, katerih?);

•	 pojasnilo, kako družba z alternativnimi mehanizmi sledi načelom kodeksa, od katerih 
odstopa;

•	 morebitno časovno opredelitev trajanja neusklajenosti s kodeksom v času priprave izjave o 
upravljanju, ki vsebuje predstavitev načrtovane dinamike morebitnih sprememb;

•	 pojasnila naj ne bodo splošna, naj ne odražajo zgolj nespoštovanja priporočila ali celo 
nestrinjanje z določenim priporočilom ali navajanje neustreznosti priporočila za družbo.5

5 Več o najpogostejših odstopanjih od kodeksa in njihovi kakovosti pojasnil ter primerih iz prakse v: Poročilu o analizi 
skladnosti s Kodeksom upravljanja javnih delniških družb v Sloveniji 2011–2014 in Poročilu o analizi skladnosti s Kode-
ksom upravljanja javnih delniških družb v Sloveniji 2015 (Združenje nadzornikov Slovenije in Ljubljanska borza).
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Predlog izjave o upravljanju družbe, ki vsebuje izjavo o skladnosti s kodeksom, na seji nadzornega 
sveta potrdijo člani nadzornega sveta na predlog uprave ob sprejemu letnega poročila.

Samo tako sistematičen pristop k oblikovanju izjave o upravljanju družbe presega mehanično  
»ex-post« (naknadno) presojo prakse upravljanja družbe, ki temelji na utemeljevanju odstopanj 
od kodeksa.  Dobro upravljanje družbe pa zagotavlja »ex-ante« (predhodno) presoja uprave 
in nadzornega sveta, katerim priporočilom kodeksa želijo slediti in katere alternativne prakse 
upravljanja utemeljeno omogočajo nekatere posebnosti upravljanja družbe.

Predstavljen pristop k oblikovanju izjave o upravljanju z aktivno vlogo uprave in nadzornega sveta 
zagotavlja tudi resničnost in kakovost izjav o upravljanju.

b) Vrste pojasnil odstopanj od kodeksa, ki so glede kakovosti  
razkritij skladna s Priporočili Evropske komisije,  
lahko razvrstimo v naslednje skupine:

Nezadostna pojasnila: 

•	 neveljavna pojasnila, ki vsebinsko niso prava pojasnila, ker ne razlagajo odstopanja (NP) 

•	 po vsebini razlage sploh niso odstopanja (NO),

•	 splošna pojasnila (SPLP): ne pojasni se, zakaj se pojavljajo odstopanja (to so tudi 
pojasnila, ki samo izražajo nestrinjanje družbe s priporočenimi ravnanji, ne pojasnjujejo 
pa specifičnih lastnosti družbe, zaradi katerih tako priporočilo ni primerno za družbo).

Omejena pojasnila (OP): to so pojasnila, kjer družba ne razkrije podrobno, zakaj od 
priporočenih ravnanj odstopa, ampak samo navede alternativno prakso.

Specifična pojasnila (SPECP): to so pojasnila, ki navajajo specifične, družbi lastne 
razloge za odstopanje od priporočene prakse in opisujejo alternativno prakso, ter 
prehodna pojasnila (PP), v katerih družba navaja, da trenutno ne spoštuje načel, a 
se bo v prihodnosti uskladila s priporočeno prakso.

Predstavljena razvrstitev pojasnil se uporablja pri statistični analizi izjav o skladnosti s kodeksom 
javnih delniških družb z namenom priprave Poročila o analizi skladnosti s Kodeksom upravljanja 
javnih delniških družb v Sloveniji, ki ga obdobno pripravljata Ljubljanska borza in Združenje 
nadzornikov Slovenije.
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IV. Zunanja presoja ustreznosti  
 izjave o upravljanju

Kodeks upravljanja javnih delniških družb s priporočilom 5.7 v poglavju o izjavi o upravljanju in izjavi 
o skladnosti s kodeksom uvaja novost zunanje presoje ustreznosti izjave o upravljanju in določa: 

•	 Družba vsaj enkrat na tri leta zagotovi zunanjo presojo ustreznosti izjave o upravljanju. 

•	 Zunanjo	presojo	mora	opraviti	neodvisna	institucija,	ki	ima	ustrezne	strokovne	reference.	

•	 Zunanja presoja se ne šteje za posle dajanja zagotovil, ki jih opravljajo računovodski strokovnja-
ki z javnim pooblastilom (revizorji) ali računovodski strokovnjaki, ki nimajo javnega pooblastila 
(npr. notranji revizorji).  

•	 Opravi se ločeno od revizije letnega poročila in je ne opravi institucija, ki je ponudnica revizij-
skih storitev za družbo oziroma je povezana z njimi. 

Družba, ki tega priporočila ne bo spoštovala, bo v izjavi o skladnosti s kodeksom pojasnila razloge 
za odstopanje od tega priporočila kodeksa. Ker gre za zunanjo presojo izjave o upravljanju, nobena 
druga alternativna praksa ni mogoča, razen prehodnega pojasnila kdaj družba načrtuje, da bo to 
naredila.

DODATNA POJASNILA, POMOČ PRI OBLIKOVANJU IZJAVE O UPRAVLJANJU IN  
INFORMACIJE O ZUNANJI PRESOJI:

Združenje nadzornikov Slovenije
mag. Irena Prijović, E: irena.prijovic@zdruzenje-ns.si, T: 01 5308 638

mag. Rada Sibila, E: rada.sibila@zdruzenje-ns.si, T: 01 5308 644
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