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DOPORUCENI

DOPORUCENI KOMISE
ze dne 9. dubna 2014

o kvalité poddvini zpriv o spravé a fizeni spolecnosti (zdsada ,,dodrzuj nebo vysvétli“)
(Text s vyznamem pro EHP)

(2014/208[EU)

EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovéni Evropské unie, a zejména na ¢lanek 292 této smlouvy,
vzhledem k témto diivodim:

(1) Ucinny ramec spravy a fizeni spolenostf je ze spolecenského hlediska zdsadni i proto, ze kvalitné fizené spole-
nosti budou v dlouhodobém horizontu pravdépodobné konkurenceschopnéjsi a udrzitelngjsi. Odpovédnost za
fddnou sprvu a fizeni nese v prvni fadé dotéend spole¢nost s tim, Ze pravidla zavedend na evropské a vnitrostétni
trovni maji zajistit, aby byly dodrzovény urcité standardy. Témito standardy se rozumi pravni pfedpisy a tzv. ,soft
law*, konkrétné vnitrostdtni zdsady v oblasti spravy a fizeni spolecnosti (dle téZ ,kodexy spravy a Fizeni®).

(2)  Kodexy spravy a fizeni si kladou za cil zavést principy fadné spravy a fizeni kotovanych spole¢nosti v Evropé
v duchu transparentnosti, odpovédnosti a dlouhodobé perspektivy. Tyto kodexy stanovi standardy a osvédcené
postupy a umoZiiuji spole¢nostem podavat lepsi vykon, ¢imz pfispivaji k posilovani ristu, stability a dlouhodo-
bych investic.

(3)  Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/34/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 o ro¢nich tcetnich zavérkich,
konsolidovanych tcetnich zavérkach a souvisejicich zpravach nékterych forem podniki (') vyzaduje, aby spole¢-
nosti zahrnovaly sviij vykaz o spravé a fizeni podniku (dile téz ,vykaz o spravé a fizeni) do zprdvy vedeni podni-
ku, a to v ptipadg, jsou-li jejich pfevoditelné cenné papiry pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu ¢lenského
stitu ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 14 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna
2004 o trzich finan¢nich néstroju (3.

(4)  Vykaz o spravé a fizeni by mél obsahovat zékladni informace k mechanismu, jejz dand spole¢nost v oblasti své
spravy a fizeni zavedla. Mél by tedy napf. obsahovat informace k pfislusnému jednomu ¢i vice kodexiim spravy
a fizeni, které dand spole¢nost uplatiiuje, k systému interni kontroly a fizeni rizik, k valné hromadé a jeji pisob-
nosti, k pravim spole¢nikd, jakoz i ke spravnim, fidicim a dozor¢im organtim a jejich vyboram.

(5)  Kvalitni ddaje o mechanismech spravy a fizeni spole¢nosti nabizeji investorim uZite¢né informace a zjednodusuji
jim investi¢ni rozhodovéani. ZvySuji i jejich davéru ve spolecnosti, do nichZ investuji. VE3i transparentnost trhu
muze spolecnostem pfinést vyhody i v obecnéjsi roviné v podobé lepsi povésti a vétsi legitimity v ocich zdcastné-
nych stran a spole¢nosti jako celku.

(6)  Vyznamnym rysem evropské spravy a fzeni spolecnosti je zdsada ,dodrzuj nebo vysvétli“, kterou stanovi ¢ld-
nek 20 smérnice 2013/34/EU. Podle této zdsady musi spolecnosti, které se odchyluji od zdsad spravy a fizeni,
vysvétlit ve vykazu o své spravé a fizeni, od kterych ¢asti uvedenych zdsad se odchyluji, a uvést divody, které je
k tomu vedly.

() Uk vést.L182,29.6.2013,s.19.
() Ut.vést. L 145, 30.4.2004, s. 1.
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(16)

Dodrzovani kodexu v plném rozsahu muZze vyslat pozitivni signdl trhu, avSak nemusi byt pro spole¢nost
z hlediska spravy a fizeni vZdy tim nejlep$im pFistupem. Pokud se totiz spolecnost od ur¢itého ustanoveni kodexu
odchyli, mohlo by ji to v nékterych ptipadech umoznit ¥dit svou ¢innost G¢inngjsim zptisobem. P¥istup ,dodrzuj
nebo vysvétli“ nabizi spole¢nostem flexibilitu, nebot jim umozZiiuje svou sprdvu a fizeni uzpusobit podle své
velikosti, vlastnické struktury ¢i specifik daného odvétvi. Soucasné prospivd kultufe odpovédnosti a vede spolec-
nosti k tomu, aby nad mechanismem své spravy a Fizeni vice uvazovaly.

Zasada ,dodrzuj nebo vysvétli“ se jakozto vhodny nastroj spravy a fizeni spole¢nosti t&i obecné podpofe spolec-
nosti, investort i reguldtort. Presto se vak, jak uvadi zelend kniha z roku 2011 o rdmci EU pro spravu a fizen{
spole¢nosti ('), vyznacuje zpusob, jakym je tato zdsada uplatiiovana v praxi, ur¢itymi nedostatky, zejména v kvalité
vysvétleni, jez spole¢nosti uvadéji, kdyz se od zdsad spravy a fizeni odchyluji. V této souvislosti se velkd vétsina
respondent v konzultaci o zelené knize vyslovovala za to, aby spole¢nosti byly povinny podavat v piipadé
odchyleni od zédsad kvalitngjsi vysvétleni.

Podle novéjsich poznatkd, jez Komise shromdazdila, doslo v této oblasti k postupnému zlepseni. Nékolik ¢lenskych
statd naptiklad ke kvalité vysvétleni iniciovalo diskuse ¢i poskytlo voditka. Je vSak nadéle ddn prostor pro dalsi
zlepSeni.

Ve svém usneseni ze dne 29. bfezna 2012 (3 Evropsky parlament vyjadfil ndzor, ze systém ,dodrzuj pravidla
nebo vysvétli jejich nedodrzovani“ je ve spravé a fizeni spole¢nosti uzitecnym ndstrojem. Zejména se vyslovil za
povinné dodrzovani piislusného kodexu ze strany spolecnosti a za to, aby jakékoli odchyleni se od kodexu bylo
smyslupIné vysvétleno a aby kromé tohoto vysvétleni byla popsdna pfijatd alternativni opatfeni.

Akeni plan z roku 2012 vénovany evropskému pravu obchodnich spole¢nosti a spravé a fizeni spole¢nosti ()
zdiraznil vyznam vysoké kvality vysvétleni, zejména pro investory, a ohldsil iniciativu Komise, kterd chce zkva-
litnit zpravy o spravé a fizeni spole¢nosti, a zejména poddvand vysvétleni.

Ucelem tohoto doporuceni je poskytnout spolecnostem voditka a pomoci jim pfi zkvalithovani zprav o své
spravé a fizeni. Vzhledem k rozmanitosti pravni tradice a p¥stupt nabizi toto doporuceni obecny ramec, ktery
Ize déle rozvijet a ptizplisobit specifickému vnitrostdtnimu kontextu.

Toto doporuceni se pouzije na spolecnosti, které jsou povinny ptedklidat vykaz o své spravé a fizeni v souladu
s ¢ldnkem 20 smérnice 2013/34/EU a které musi v ptipadé odchyleni od zdsad spravy a Fizen{ podat vysvétleni.

Toto doporucent je uréeno pievazné kotovanym spole¢nostem podle ¢lanku 20 smérnice 2013/34/EU, avsak i jiné
subjekty, jeZ sestavuji vykaz o své spravé a Fzeni, by mohly tohoto doporuceni vyuzit ke zkvalitnéni informaci,
které hodlaji poskytnout.

Spolecnosti v nékterych ¢lenskych statech musi kromé informaci, které jsou povinny poskytovat ve vykazu o své
spravé a fizeni, podédvat téZ zprdvy o zpusobu, jakym hlavni zdsady ¢i doporuceni kodexu uplatiuji. V zdjmu
vétsi transparentnosti jsou vSechny evropské kotované spole¢nosti timto vybidnuty, aby poddvaly zprivu o tom,
jak dodrzuji ptislusné kodexy v aspektech, jez mohou byt pro spole¢niky mimorddné dilezité. V zdjmu snazsiho
pistupu k témto informacim by spole¢nosti mély téz zvazit jejich zptistupnéni on-line.

V Unii neni pro podévani zprav o spravé a fizeni spolecnosti zaveden Zadny standardni formdt. Predkladani infor-
maci v obecném prohlaseni nebo v ¢lenéni podle jednotlivych ustanoveni lze akceptovat v piipadé, Ze jsou tyto
udaje informativni a pro spole¢niky, investory a dal$i zdacastnéné strany uzite¢né. Spolecnosti by se mély vyhybat
piili§ obecnym prohldsenim, kterd nemusi zmitiovat aspekty dulezité pro spole¢niky, ale nemély by ani jen
zaskrtdvat zvolené standardni vyroky ve vykazech, jeZ maji jen nizkou vypovidaci hodnotu. Obdobné by se mély
vyhnout obsirnym zpravam, které nemuseji podavat dostate¢ny obrazek.

(') KOM(2011) 164, 5.4.2011.
(%) Usneseni Evropského parlamentu ze dne 29. bfezna 2012 k rdmci pro spravu a Fizeni evropskych spole¢nosti (2011/2181(INI)).
() COM(2012) 740,12.12.2012.
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(17) Nalezité informovani o odchylkdch od relevantnich kodexii a o diivodech tohoto odchyleni je velmi dulezité
k tomu, aby ztcastnéné strany mohly o spole¢nostech pfijimat podlozend rozhodnuti. Takto zvefejiiované ddaje
snizuji informacni asymetrii mezi manaZery a spole¢niky spolecnosti, a tedy i ndklady spole¢niki na dohled nad
¢innosti spolecnosti. Spole¢nosti by mély jednoznacné uvést, od kterych doporuceni kodexu se odchylily, a ke
kazdému piipadu podat vysvétleni, pokud jde o: zptsob, jakym se spolecnost odchylila, diivody tohoto odchylen,
zptisob, jakym spolecnost dospéla k rozhodnuti se od doporuceni odchylit, ¢asovy rdimec odchyleni a opatfeni
pfijatd k tomu, aby ¢innost spolecnosti zistala v souladu s cili doporuéeni a kodexu.

(18)  Pfi poskytovani téchto informaci by se spolecnosti mély vyhnout standardizovanému vyjadfovani a mély by se
zamé&fit na specifickou situaci spole¢nosti, kterd odchyleni od ur¢itého doporuceni vysvétluje. Vysvétleni by méla
byt strukturovdna a prezentovdna tak, aby byla snadno srozumitelnd a pouzitelnd. Pro spole¢niky tak bude snazsi
vést se spolecnosti konstruktivni dialog.

(19) Ma-li byt pfistup ,dodrzuj nebo vysvétli“ Géinny, je nutno provadét efektivni monitoring, aby byly podniky moti-
vovany k tomu kodex spravy a fizeni spolecnosti dodrzovat a vysvétlovat piipady, kdy tak necini. Zelend kniha
z roku 2011 konstatovala, Ze vykazy o spravé a fizeni, které spolecnosti zvefejiuji, pravdépodobné nejsou sledo-
vény tak, jak by mély byt, a ze mdlo ¢lenskych stdtd uklddd vefejnym nebo zvldstnim orgdniim, aby kontrolovaly
tplnost poskytnutych informaci, pfedevsim vysvétleni.

(20) Do monitorovani informaci zvefejiiovanych spole¢nostmi jsou zapojeni riizni aktéfi, mj. orgny spole¢nosti, audi-
tofi a spole¢nici. Orgdny spolecnosti a spole¢nici pfitom sehravaji v péci o kvalitu vysvétleni dtlezitou roli. Lepsi
postupy spravy a fizeni spolecnosti by mohl pfinést zejména aktivnéjsi monitoring ze strany spole¢nikd jakoZzto
vlastnikd spole¢nosti.

(21)  Je zddouci, aby clenské stity a subjekty odpovédné za kodexy spravy a fizeni spolecnosti zvdzily, jak by bylo
mozno vénovat v kontextu stdvajicich monitorovacich mechanismti v dané zemi vétsi pozornost celkové kvalité
vysvétleni, jeZ spole¢nosti podavaji k pfipadiim, kdy se od nékterého doporuceni odchyli. Zvazit by bylo mozno
i dalsi prostfedky k tomu, jak spolecnosti a dalsi dotlené strany motivovat, tak aby se poddvand vysvétleni
a zpravy o spravé a fzeni spole¢nosti obecné déle zkvalitnily.

(22)  V zdjmu efektivity navazujicich opatfeni by mély ¢lenské stity na toto doporuceni upozornit jednak subjekty, jez
odpovidaji za vnitrostatni kodexy sprdvy a Fizeni spolecnosti, jednak kotované spolecnosti a dal$i dotéené strany.
Clenské stity by mély rovnéz informovat Komisi o opatfenich pfijatych na zdkladé tohoto doporucent,

PRIJALA TOTO DOPORUCENI:

ODDIL I

Obecnd ustanoveni

1. Uelem tohoto doporuéeni je poskytnout voditka ¢lenskym stitiim, subjektim odpovédnym za vnitrostétni kodexy
spravy a fizeni spole¢nosti, spole¢nostem a dal$im zicastnénym strandm. Tato voditka si kladou za cil celkové zkva-
litnit vykazy o sprdvé a fizeni, jez spole¢nosti zvefejiiuji v souladu s ¢lankem 20 smérnice 2013/34/EU, a zejména
zkvalitnit vysvétleni, jeZ spolecnosti podavaji v ptipadé, Ze se od doporuceni relevantniho kodexu sprivy a fizeni
odchyli.

2. Komise doporucuje, aby kodexy spravy a fizeni v pifipadé potieby jednoznacné rozliSovaly mezi témi svymi ¢dstmi,
od nichz se odchylit nelze, déle ¢astmi, které se pouziji podle zdsady ,dodrzuj nebo vysvétli“, a kone¢né ¢dstmi, které

ses we

se pouZziji ¢isté na bazi dobrovolnosti.
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ODDIL II

Kvalita vykazii o spravé a fizeni spolecnosti

3. Ustanoveni ¢l. 20 odst. 1 smérnice 2013/34/EU vyzaduje, aby kotované spole¢nosti ve vykazu o své spravé a fizeni
uvadély informace o urcitych aspektech svého mechanismu sprévy a fzeni.

4. V zajmu véts{ transparentnosti z pohledu spole¢nikd, investort a dalSich zicastnénych stran a nad rdmec informaci
k tématim uvedenym v odstavci 3 by spole¢nosti mély popsat zpiisob, jakym uplatnily relevantni doporuceni kodexu
spravy a fizeni k témattim, kterd maji pro spole¢niky nejvétsi vyznam.

5. Informace uvedené v odstavcich 3 a 4 by mély byt dostatecné srozumitelné, pfesné a obsahlé, aby si spole¢nici, inve-
stofi a dal3{ zGcastnéné strany mohli udélat dostate¢ny obrdzek o zptisobu, jakym je spole¢nost spravovina a fizena.
Tyto informace by mély dédle uvddét zvldstni charakteristiky spole¢nosti a popsat jeji situaci, napf. velikost, strukturu
¢i vlastnictvi a dalsi relevantni znaky.

6. V zdjmu jednodussiho pfistupu spole¢nikd, investori a dalsich zacastnénych stran k informacim uvedenym v odstav-
cich 3 a 4 by spole¢nosti mély tyto informace bézné zpfistupfiovat na svych internetovych strankdch a odkaz na tyto
internetové stranky uvadét ve své zpravé vedeni podniku, a to i v pfipadé, Ze jiz informace poskytuji jinym zptisobem
upravenym ve smérnici 2013/34/EU.

ODDIL III

Kvalita vysvétleni v pfipadé odchyleni od kodexu

7. Ustanoveni ¢l. 20 odst. 1 smérnice 2013/34/EU vyzaduje, aby kotované spolecnosti podaly vysvétleni v ptipadé, ze
se odchyluji od zdsad spravy a Fizeni, jimiZ se {di nebo jez se dobrovolné rozhodly pouzivat.

8. Pro tcely odstavce 7 by mély spolecnosti jednoznacné uvést, od kterych konkrétnich doporuceni se odchylily,
a u kazdého ptipadu takového odchyleni by mély:

a) vysvétlit zptsob, jakym se od doporuceni odchylily;
b) popsat diivody tohoto odchylen;
¢) popsat zpusob, jakym bylo rozhodnuti odchylit se od doporuceni ve spolecnosti piijato;

d) v pfipadé, Ze je toto odchyleni Casové omezené, uvést, kdy se spolecnost zaéne podle vlastniho ptedpokladu
danym doporucenim fdit;

e) piipadné popsat opatfent, jez bylo pfijato namisto nedodrzeného doporuceni, a vysvétlit, jak toto opatieni dosa-
huje zékladniho cile daného doporuceni ¢&i kodexu jako celku, anebo objasnit, jakym zpiisobem toto opatieni
piispivd k fadné spravé a fzeni spole¢nosti.

9. Informace podle odstavce 8 by mély byt dostatené srozumitelné, piesné a obsahlé, aby spolecnici, investofi a dalsi
z(castnéné strany mohli posoudit, jaké diisledky toto odchyleni od urcitého doporuceni ma.

Tyto informace by mély ddle uvadét zvlastni charakteristiky spole¢nosti a popsat jeji situaci, napt. velikost, strukturu
¢i vlastnictvi a dal3f relevantn{ znaky.
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10. Vysvétleni odchylek by mélo byt ve vykazu o spravé a fizeni prezentovdno srozumitelné a takovym zptisobem, aby
je spolec¢nici, investofi a dal3i zicastnéné strany mohli snadno nalézt. Za timto ucelem Ize vysvétleni napf. uvadét
ve stejném pofadi, v jakém za sebou ndsleduji doporuceni v pfislusném kodexu, nebo vsechna vysvétleni sloucit do
jednoho oddilu vykazu o spravé a fizeni, pokud je zvoleny zptisob srozumitelné vysvétlen.

ODDIL IV

Zavéretna ustanoveni

11. K tomu, aby byly spole¢nosti motivovany dodrzovat piisluiny kodex spravy a fizeni a 1épe vysvétlovat odchylky od
tohoto kodexu, je nutno vykonavat na trovni ¢lenského stitu v rdmci stavajicich mechanisma efektivni monitoring.

12. Clenské stity by mély na toto doporuceni upozornit subjekty odpovédné za vnitrostétni kodexy sprévy a fizeni
spolecnosti, kotované spolecnosti a dalsi dotcené strany. Clenské staty se vyzyvaji, aby informovaly Komisi o opatfe-
nich pfijatych v souladu s timto doporu¢enim do 13. dubna 2015, aby mohla Komise situaci sledovat a vyhodnotit.

13. Toto doporuceni je uréeno ¢lenskym statim, subjektim odpovédnym za vnitrostitni kodexy spravy a fizeni spole¢-
nosti, kotovanym spolecnostem a dal$im zdcastnénym strandm.

V Bruselu dne 9. dubna 2014.

Za Komisi
Michel BARNIER

clen Komise
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