12.4.2014 Uradny vestnik Eurépskej tnie L 109/43

ODPORUCANIA

ODPORUCANIE KOMISIE
z 9. aprila 2014

tykajiice sa kvality vykaznictva o sprdve a riadeni spolo¢nosti (,,dodrZziavaj alebo vysvetli®)
(Text s vyznamom pre EHP)

(2014/208EV)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretefom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie, a najma na jej ¢ldnok 292,
kedZe:

(1) Ucinny ramec spravy a riadenia spolo¢nosti ma rozhodujtici vyznam pre spolo¢nost, kedze dobre riadené spoloé-
nosti majii vacsiu Sancu byt konkurencieschopné a z dlhodobého hladiska udrzatelnejsie. Dobrd sprava a riadenie
spolo¢nosti je prvou a najdodlezitejSou povinnostou dotknutej spolocnosti a s cielom zaistit re§pektovanie uréitych
noriem sa zaviedli pravidld na eurdpskej a vnitrostdtnej Grovni. Patria sem prdvne predpisy a pravne nezdvizné
néstroje, konkrétne vnutrostitne kddexy spravy a riadenia spolo¢nosti.

(2)  Cielom kédexov spravy a riadenia spolocnosti je stanovit zdsady dobrej sprvy a riadenia v kétovanych spoloéno-
stiach v Eurépe zaloZené na transparentnosti, zodpovednosti a dlhodobej perspektive. St zdrojom noriem a osved-
¢enych postupov pre spolo¢nosti a umoZiuju im podavat lepsie vysledky, a tak prispievat k posilfiovaniu rastu,
stability a dlhodobych investicii.

(3)  Smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/34/EU z 26. jiina 2013 o roénych tGétovnych zavierkach, konso-
lidovanych t¢tovnych zavierkach a stvisiacich spravach urcitych druhov podnikov (') sa od spolo¢nosti pozaduje,
aby v svojich spravach o riadeni uvaddzali vyhldsenie o sprave a riadeni, ak st ich prevoditelné cenné papiere
prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu ktoréhokolvek ¢lenského §titu v zmysle ¢linku 4 ods. 1 podod-
seku 14 smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s finan¢nymi
nastrojmi (3.

(4) Vo vyhldseni o sprave a riadeni by mali byt poskytnuté zakladné informacie o mechanizmoch spravy a riadenia
spolo¢nosti, ako napriklad informdcie o prislusnom kédexe (kddexoch) spravy a riadenia, ktoré dand spolo¢nost
uplatiiuje, o systémoch vnitornej kontroly a riadenia rizik, o zasadnuti akciondrov a pravomociach s nim spoje-
nych, o préavach akciondrov, spravnych, riadiacich a dozornych organoch a ich vyboroch.

(5)  Kvalitné informécie o mechanizmoch sprévy a riadenia spolo¢nosti st prinosné pre investorov a ulah¢uji ich
transparentnost na trhu moze v $irSom meradle zlepsit reputdciu spolo¢nosti, ako aj jej legitimitu z pohladu zain-
teresovanych subjektov a spoloc¢nosti ako takej.

(6)  Zasada ,dodrZiavaj alebo vysvetli“ stanovend v ¢lanku 20 smernice 2013/34[EU je kli¢ovym prvkom eurépskej
spravy a riadenia spolo¢nosti. Podla tejto zdsady sa od spolo¢nosti, ktoré sa odchylia od prislusného kédexu
spravy a riadenia spolo¢nosti, poZaduje, aby vo svojom vyhldseni o sprave a riadeni vysvetlili, od ktorych casti
kédexu sa odchylili a z akych dovodov.

() U.v.EUL182,29.6.2013,s. 19.
() U.v.EUL145,30.4.2004,s. 1.
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(7)  Hoci tplny stlad s kédexom moze vysielat pozitivne posolstvo smerom k trhu, nemusi byt vidy najlepsim
pristupom pre spolo¢nost z hladiska spravy a riadenia spolo¢nosti. Odchylenie sa od ustanovenia v kédexe by
mohlo v niektorych pripadoch umoznit spolocnosti, aby sa riadila efektivnejsie. Pristup ,dodrziavaj alebo vysvetli
poskytuje spolo¢nostiam pruznost, pretoze im umoziiuje prisposobif svoju spravu a riadenie vlastnej velkosti,
akciondrskej Struktire a osobitostiam prislusného odvetvia. Sicasne podporuje kultiru zodpovednosti nabddajic
spolo¢nosti na to, aby prijimali opatrenia spravy a riadenia s va¢$im uvdzenim.

(8)  Zasada ,dodrziavaj alebo vysvetli“ ako primerany ndstroj pri spréve a riadeni spoloc¢nosti ma Sirokd podporu
spolocnostl investorov a regula¢nych orgdnov. Napriek tomu, ako sa uvddza v zelenej knihe z roku 2011 tyka-
jlcej sa ramca sprdvy a riadenia spolocnosti EU ('), zd4 sa, Ze sa vyskytuji nedostatky, pokial ide o sposob, akym
sa prislusnd zdsada uplatiiuje v praxi, predovietkym v stvislosti s kvalitou vysvetleni poskytovanych zo strany
spolo¢nosti v situdcii odchylenia sa od kédexov spravy a riadenia spolo¢nosti. V tomto ohlade sa velkd vicsina
respondentov reagujicich na prislusnd zelent knihu vyslovila za to, aby sa od spolo¢nosti Ziadali kvalitnejsie
vysvetlenia v pripade odchylenia sa od prislusnych kddexov.

(9)  Podla novsich informdcii zhromazdenych Komisiou sa v tejto oblasti dosahuje postupny pokrok. Viaceré ¢lenské
Stity napriklad zacali diskusie alebo vydali usmernenia, pokial ide o kvalitu takychto vysvetleni. Stdle tu vSak
existuje priestor na dalsie zlepSenie.

(10)  Eurbpsky parlament oznacil vo svojom uzneseni z 29. marca 2012 () pristup ,dodrZiavaj alebo vysvetli“ za
uZito¢ny ndstroj spravy a riadenia spolo¢nosti. Predovsetkym vyjadril podporu povinnosti spolo¢nosti dodrziavat
prislusné kédexy a zasadil sa za pozadovanie zmysluplnych vysvetleni v pripade odchylenia sa od kédexu, ktoré
by mali zahifiat opis prijatého alternativneho opatrenia.

(11) V akénom plane z roku 2012 tykajicom sa eurdpskeho prava obchodnych spolo¢nosti a spravy a riadenia
spolo¢nosti (*) bola zdoraznend dolezitost kvalitnych vysvetleni, predovietkym pre investorov, a bola v ilom ohlé-
send iniciativa Komisie zlepsit kvalitu sprav tykajiicich sa spravy a riadenia spolo¢nosti a predovietkym kvalitu
vysvetleni.

(12)  Ucelom tohto odpordcania je poskytnit usmernenie spolocnostiam a pomoct im v zlepsovani kvality podvania
sprav o ich sprave a riadeni. Vzhladom na réznorodost pravnych zvyklosti a pristupov poskytuji tieto odpori-
¢ania vieobecny ramec, ktory sa moze dalej rozvijat a prisposobovat osobitnym vnutro§titnym stvislostiam.

(13)  Toto odportcanie sa vztahuje na spolocnosti, od ktorych sa pozaduje, aby predlozili vyhldsenie o sprdve a riadeni
spolo¢nosti v stlade s ¢lankom 20 smernice 2013/ 34/EU, a ktoré musia poskytniit vysvetlenia v pripade odchy-
lenia sa od odportcani kddexu (kddexov) spravy a riadenia spolo¢nosti.

(14)  Hodi je toto odporicanie urcené v prvom rade kétovanym spolo¢nostiam v zmysle ¢ldnku 20 smernice
2013/34/EU, ostatné subjekty, ktoré pripravuji vyhlaseme o sprdve a riadeni spolo¢nosti, by mohli tiez vyuzivat
vyhody plynice zo skvalitnenia informadcii, ktoré planuji zverejnit.

(15) Okrem informdcii, ktorych poskytnutie sa vo vyhldseni o sprave a riadeni spolo¢nosti poZaduje, sa v niektorych
¢lenskych $tatoch od spolo¢nosti takisto pozaduje, aby podali spravu o tom, ako uplatiiuji zdkladné zdsady alebo
odportcania kédexu. V zdujme daldieho zlepSovania transparentnosti st vSetky eurdpske kétované spolocnosti
podporované v tom, aby poddvali spravy o sposobe dodrziavania prislusnych kddexov, pokial ide o aspekty, ktoré
mozu byt najdoleZitejsie pre akciondrov. Okrem toho, v zdujme ulahlenia pristupu k informdcidm by mali
spolo¢nosti zvazZit spristupnenie tychto informdcif aj na internete.

(16)  Neexistuje Ziadny Standardny formdt poddvania sprdv o spréve a riaden{ spolocnosti uplatiiujici sa jednotne v celej
Unii. Predkladanie informdcif formou vieobecného vyhldsenia alebo na zdklade samostatnych ustanovenl je prija-
telné, pokial spifa informativny ticel a je uzitocné pre akciondrov, investorov a ostatné zainteresované subjekty.
Spolo¢nosti by sa mali vyhybat podavaniu nadmieru vSeobecnych vyhldseni, ktoré sa netykajii aspektov dolezi-
tych pre akciondrov, ako aj vyhldseni pozostvajicich z vyberu z mozZnosti, ktoré maji len nizku informativnu
hodnotu. Rovnako by sa mali vyhybat poskytovaniu zdlhavych informadcii, ktoré by mohli zabranit celkovej
zrozumitelnosti vyhldsenia.

(') KOM(2011) 164, 5.4.2011. )
(*) Uznesenie Eurépskeho parlamentu z 29. marca 2012 o rdmci sprdvy a riadenia spolo¢nosti EU, 2011/2181(INI).
() COM(2012) 740, 12.12.2012.
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(17)  Poskytnutie primeranych informadcii, pokial ide o odchylenie sa od prislusnych kédexov a doévody takychto
odchyleni, je velmi dolezité s cielom zabezpecit, aby mohli zainteresované subjekty prijat informované rozhod-
nutia o spolo¢nostiach. Poskytovanim tychto informdcii sa znizuje informa¢nd asymetria medzi riaditelmi spolo¢-
nosti a ich akciondrmi, a tym aj ndklady akciondrov stvisiace s monitoringom spolo¢nosti. Spolo¢nosti by mali
jasne uvddzat, od ktorych odporacani kédexu sa odchylili a v kazdom pripade poskytnut vysvetlenie, pokial ide
0: spOsob, akym sa spolo¢nost od predmetného odporicania odchylila, dévody odchylenia, sposob, akym sa
dospelo k rozhodnutiu odchylit sa od odporicania, Casovy rdmec odchylenia a opatrenia, ktoré boli prijaté
s ciefom zabezpecit, aby ¢innost spolo¢nosti bola nadalej v stlade s ciel'mi odporicania a koédexu ako takého.

(18)  Pri poskytovani takychto informdcii by sa mali spolo¢nosti vyhniit pouzivaniu $tandardizovaného jazyka a mali
by sa zameraf na osobitné suvislosti tykajiice sa spolo¢nosti, ktoré vysvetluji odchylenie sa od odportcania.
Vysvetlenia by mali byt Struktirované a predkladané takym sposobom, aby boli lahko pochopitelné a pouzitelné.
To ulah¢i akciondrom viest konstruktivny dial6g so spolo¢nostou.

(19)  Ucinny pristup ,dodrziavaj alebo vysvetli si vyzaduje efektivne monitorovanie s ciefom motivovat podniky, aby
dodrziavali kédex spravy a riadenia spolo¢nosti alebo aby vysvetlili, pre¢o ho nedodrziavajii. V zelenej knihe
z roku 2011 bolo uvedené, Ze sa zd4, Ze vyhldsenia o sprave a riadeni spolo¢nosti uverejiiované spolo¢nostami
nie sti monitorované tak, ako by mali byt, a len mdlo ¢lenskych $tatov md verejné alebo $pecializované organy,
ktoré by overili iplnost poskytovanych informacii a najma vysvetleni.

(20) Do monitorovania informdcii poskytovanych spolo¢nostami st zapojeni rozli¢ni aktéri, ako napriklad spravne
rady, auditori a akciondri. Dolezitt dlohu pri podpore kvalitnych informdcii zohrdvaja spravne rady a akciondri.
Aktivnej$i monitoring predovsetkym zo strany akciondrov ako vlastnikov spoloc¢nosti by mohol viest k lepsim
postupom tykajiicim sa sprvy a riadenia spolo¢nosti.

(21)  Clenské $tity a orgdny zodpovedné za kédexy sprdvy a riadenia spolocnosti st tieZ vyzvané zvazit, akym
spdsobom by bolo mozné vzhladom na existujiice tpravy tykajiice sa monitoringu v ich krajindch docielit to, aby
sa celkovej kvalite vysvetleni odchyleni sa od kddexov predkladanych zo strany spolo¢nosti venovala vicsia
pozornost. Takisto by sa mohli zvdzit dodatocné sposoby podnecovania spolo¢nosti a ostatnych zainteresova-
nych stran k tomu, aby nadalej zlepSovali kvalitu vysvetleni a vykaznictva o sprave a riadeni spolo¢nosti vo vieo-
becnosti.

(22) S cielom zabezpetit efektivnost postupu v nadviznosti na toto odportcanie by mali ¢lenské 3taty nan upozornit
organy zodpovedné za vnitrostitne kodexy spravy a riadenia spolo¢nosti, kdtované spolo¢nosti a ostatné zainte-
resované strany. Clenské $taty by mali takisto informovat Komisiu o opatreniach prijatych v stlade s tymto odpo-
racanim,

PRIJALA TOTO ODPORUCANIE:

ODDIEL I

Vseobecné ustanovenia

1. Utelom tohto odportcania je poskytndt usmernenia ¢lenskym stitom, orgdnom zodpovednym za vnitroititne
kédexy spravy a riadenia spolocnosti, spolo¢nostiam a ostatnym zainteresovanym strandm. Cielom usmernenia je
zlepsit celkovi kvalitu vyhldseni o sprave a riadeni spolo¢nosti uverejiiovanych spolo¢nostami v stilade s ¢linkom 20
smernice 2013/34/EU a konkrétne kvalitu vysvetleni poskytovanych spoloénostami v pripade odchylenia sa od odpo-
racani prislusného kédexu spravy a riadenia spolo¢nosti.

2. Odportica sa, aby sa pripadne v kédexoch spravy a riadenia spolo¢nosti jasne odliSovalo medzi tymi ¢astami kodexu,
od ktorych sa nemozno odchylit, ¢astami, ktoré sa uplatiiuji na zdklade pravidla ,dodrziavaj alebo vysvetli“, a castami,
ktoré sa uplatiiuji na Cisto dobrovolnom zaklade.
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ODDIEL II

Kvalita vyhlaseni o sprdve a riadeni spolo¢nosti

3.V ¢lanku 20 ods. 1 smernice 2013/34/EU sa vyzaduje, aby kétované spolocnosti vo svojich vyhldseniach
o sprave a riadeni spolo¢nosti poskytovali informdcie o osobitnych aspektoch ich tGprav tykajicich sa sprdvy a riadenia
spolo¢nosti.

4. S ciefom nadalej zlepSovat transparentnost voli akciondrom, investorom a ostatnym zainteresovanym subjektom
a popri informécidch o aspektoch uvedenych v odseku 3 by spolo¢nosti mali opisat, ako uplatiiujii prislusné odpora-
Cania kddexu spravy a riadenia spolo¢nosti, pokial ide o aspekty, ktoré sii pre akciondrov najdolezitejsie.

5. Informdcie uvedené v odsekoch 3 a 4 by mali byt dostatocne jasné, presné a zrozumitelné s cielom umoznit akcio-
ndrom, investorom a ostatnym zainteresovanym subjektom sprdvne porozumief sposobu, ktorym st spolo¢nosti
riadené. Okrem toho by sa mali vztahovat na osobitné charakteristické vlastnosti spolo¢nosti a situdciu, napr. velkost,
Struktdru spolocnosti, vlastnictvo resp. na vietky ostatné relevantné prvky.

6. S cielom poskytnit jednoduchsi pristup pre akciondrov, investorov a ostatné zainteresované subjekty by spolo¢nosti
mali rutinne spristupiiovat informécie uvedené v odsekoch 3 a 4 na svojich webovych strankach a uvddzat aj odkaz
na webovt strdnku vo svojej sprave o riadeni, a to aj vtedy, ked uz poskytujt informécie inymi spdsobmi uvedenymi
v smernici 2013/34/EU.

ODDIEL III

Kvalita vysvetleni v pripade odchylenia sa od kédexu

7.V ¢clanku 20 ods. 1 smernice 2013/34/EU sa od kétovanych spolocnosti pozaduje, aby poskytli vysvetlenie v pripade
odchylenia sa od odporticani kédexu, ktory sa na ne vztahuje a ktory sa dobrovolne rozhodli uplatiiovat.

8. Na ucely odseku 7 by mali spolo¢nosti jasne uviest, od ktorych odporticani sa odchylili a v kazdom konkrétnom
pripade odchylenia sa od nejakého odporacania by mali:

a) vysvetlit, akym sposobom sa spolocnost odchylila od odporicania;
b) vysvetlit dovody odchylenia sa;
c) vysvetlit, ako sa v rdmci spolo¢nosti dospelo k rozhodnutiu odchylit sa od odporticania;

d) ked je odchylenie ¢asovo obmedzené, vysvetlit, kedy spolo¢nost planuje zacat dodrziavat konkrétne odport-
Canie;

e) ak je to vhodné, opisat opatrenia prijaté namiesto dodrzania odpordcania a vysvetlit, ako sa prostrednictvom
daného opatrenia dari dosahovat zakladny ciel konkrétneho odportcania alebo kédexu ako takého, alebo vysve-
tlit, ako prispieva k dobrej sprave a riadeniu spolo¢nosti.

9. Informdcie uvedené v odseku 8 by mali byt dostatocne jasné, presné a zrozumitelné s cielom umoznit akciondrom,
investorom a ostatnym zainteresovanym subjektom posudit désledky plynice z odchylenia sa od konkrétneho
odportcania.

Mali by takisto odkazovat na osobitné charakteristické vlastnosti a situdciu spolo¢nosti, ako je velkost, struktiira
spolo¢nosti alebo vlastnictvo, pripadne na iné relevantné prvky.
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10. Vysvetlenia odchyleni by mali byt vo vyhldseni o spréve a riadeni spolo¢nosti predlozené takym spdsobom, aby ich
akciondri, investori a ostatné zainteresované subjekty mohli jednoducho ndjst. Prakticky by sa to dalo realizovat tak,
7e by sa postupovalo v tom istom poradi odporticani, v akom st uvedené v prislusnom kddexe, alebo zoskupenim
vietkych vysvetleni odchylenia sa v tom istom oddiele vyhldsenia o sprdve a riadeni spolo¢nosti, pricom pouzity
postup by mal byt jasne vysvetleny.

ODDIEL IV

Zaverecné ustanovenia

11. S cielom motivovat spolo¢nosti, aby dodrZiavali prislusny kodex sprdvy a riadenia spolo¢nosti alebo aby lepsie
vysvetlili odchylenia sa od neho, na vniitrostatnej drovni musi prebiehat G¢inny monitoring v rdmci existujicich
tprav v stvislosti s nim.

12. Clenské stity by na toto odporticanie mali upriamit pozornost orgdnov zodpovednych za kédexy sprévy a riadenia
spolo¢nosti na vnutrostitnej trovni, kdtovanych spolo¢nosti a ostatnych zainteresovanych strin. Aby mohla
Komisia monitorovat a posudit situdciu, vyzyva ¢lenské stdty, aby ju informovali o opatreniach prijatych v stlade
s tymto odportcanim do 13. aprila 2015.

13. Toto odportcanie je urCené ¢lenskym §tdtom, orgdnom zodpovednym za vnitrostitne kddexy spravy a riadenia
spolo¢nosti, spolo¢nostiam a ostatnym zainteresovanym stranam.

V Bruseli 9. aprila 2014

Za Komisiu
Michel BARNIER

clen Komisie
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