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PRIPOROCILA

PRIPOROCILO KOMISIJE
z dne 9. aprila 2014
o kakovosti porocanja o upravljanju podjetja (,upostevaj ali pojasni*)
(Besedilo velja za EGP)

(2014/208[EU)

EVROPSKA KOMISJJA JE —
ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije in zlasti ¢lena 292 Pogodbe,
ob upostevanju naslednjega:

(1)  Ucinkovit okvir za upravljanje podjetij je za druzbo kljuénega pomena, saj bodo dobro vodena podjetja dolgo-
ro¢no verjetno konkurencnejsa in bolj trajnostna. Dobro upravljanje podjetja je prva in najpomembnejsa odgo-
vornost zadevnega podjetja, upostevanje dolocenih standardov pa zagotavljajo pravila na evropski in nacionalni
ravni. Ti vkljucujejo zakonodajo in mehko pravo v obliki nacionalnih kodeksov o upravljanju podjetij.

(2)  Cilj kodeksov o upravljanju podjetij je na podlagi preglednosti, odgovornosti in dolgoro¢ne perspektive dolociti
nacela za dobro upravljanje evropskih podjetij, ki kotirajo na borzi. Kodeksi vkljucujejo standarde in dobro
prakso za podjetja, ki jim omogocajo, da uspesneje poslujejo in tako prispevajo k spodbujanju rasti, stabilnosti in
dolgoro¢nih nalozb.

(3)  Direktiva 2013/34/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o letnih ra¢unovodskih izkazih,
konsolidiranih ra¢unovodskih izkazih in povezanih porocilih nekaterih vrst podjetij (') od podjetij zahteva, da v
svoje poslovno porocilo vkljucijo izjavo o upravljanju podjetja, ¢e so bili njihovi prenosljivi vrednostni papirji
sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu katere koli drzave clanice v smislu ¢lena 4(1)(14) Direktive 2004/39/ES
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 21. aprila 2004 o trgih finan¢nih instrumentov ().

(4)  Izjava o upravljanju podjetja bi morala zagotoviti bistvene informacije o ureditvi upravljanja podjetja, kot so infor-
macije v zvezi z zadevnimi kodeksi o upravljanju podjetij, ki jih uporablja navedeno podjetje, sistemi notranje
kontrole in upravljanja tveganj, skup$¢ino delnicarjev in njenimi pristojnostmi, pravicami delnicarjev, upravnimi,
poslovodnimi in nadzornimi organi ter njihovimi odbori.

(5)  Visoka kakovost razkritij glede ureditev upravljanja podjetij omogoca uporabne informacije vlagateljem in olajsa
njihove odlo¢itve glede nalozb. Poleg tega poveca zaupanje vlagateljev v podjetja, v katera vlagajo. Vecja pregled-
nost v razmerju do trga lahko splosneje prinese podjetjem tudi vecji ugled in vecjo legitimnost, kar zadeva inte-
resne skupine in druzbo kot celoto.

(6)  Nacelo ,upostevaj ali pojasni“, doloceno v ¢lenu 20 Direktive 2013/34/EU, je klju¢na znacilnost evropskega
upravljanja podjetij. V skladu s tem nacelom morajo podjetja, ki odstopajo od zadevnega kodeksa o upravljanju
podjetja, v svoji izjavi o upravljanju pojasniti, od katerega dela kodeksa odstopajo in razloge za odstopanje.

(') ULL182,29.6.2013,str. 19.
() ULL145,30.4.2004, str. 1.
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Ceprav lahko upostevanje kodeksa v celoti pomeni pozitiven signal trgu, z vidika upravljanja podjetij ne pomeni
vedno najboljSe moznosti. Odstopanja od dolocb v kodeksu bi lahko v nekaterih primerih omogocilo podjetju
bolj u¢inkovito upravljanje. Pristop ,upostevaj ali pojasni“ podjetjem prinasa proznost, saj jim omogoca, da prila-
godijo svoje upravljanje glede na velikost, delnisko strukturo ali sektorske posebnosti. Hkrati podpira kulturo
odgovornosti, saj spodbuja podjetja, da bolj razmislijo o ureditvah upravljanja.

Podjetja, vlagatelji in regulativni organi $iroko podpirajo nacelo ,upostevaj ali pojasni“ kot ustrezno orodje pri
upravljanju podjetij. Vendar se v skladu z navedbami Zelene knjige iz leta 2011 o okviru EU za upravljanje
podjetij (') zdi, da prihaja do pomanjkljivosti pri uporabi nacela v praksi, zlasti glede kakovosti pojasnil, ki jih
predlozijo podjetja v primeru odstopanja od kodeksov o upravljanju podjetij. V zvezi s tem se je velika vecina
zainteresiranih strani v odzivih na zeleno knjigo strinjala, da naj se od podjetij zahteva boljsa kakovost pojasnil v
primeru odstopanj.

Glede na najnovejSe dokaze, ki jih je zbrala Komisija, je bilo na tem podrocju opaZeno postopno izboljSanje. Ve¢
drzav clanic je na primer zacelo razprave ali izdalo smernice o kakovosti pojasnil. Vendar so mozne Se dodatne
izboljsave.

Evropski parlament je v svoji resoluciji z dne 29. marca 2012 (¥ menil, da je pristop ,upostevaj ali pojasni®
uporabno orodje za upravljanje podjetij. Zlasti se je strinjal s tem, da morajo podjetja obvezno upostevati zadevni
kodeks in zagotoviti smiselna pojasnila za odstopanja od kodeksa, ki bi morala vkljucevati opis sprejetih alterna-
tivnih ukrepov.

Akcijski naért o evropskem pravu druzb in upravljanju podjetij () iz leta 2012 je poudaril pomen visoke kako-
vosti pojasnil, zlasti za vlagatelje, in napovedal pobudo Komisije za izbolj$anje kakovosti porocil o upravljanju
podjetij in zlasti kakovosti pojasnil.

Namen tega priporocila je zagotoviti smernice za podjetja in jim pomagati pri izboljsanju kakovosti porocanja o
upravljanju. Glede na raznolikost pravnih tradicij in pristopov ta priporocila nudijo splosni okvir, ki se lahko 3e
naprej razvija in prilagodi posebnim nacionalnim okolis¢inam.

To priporocilo se uporablja za podjetja, ki morajo predloZiti izjavo o upravljanju v skladu s ¢lenom 20 Direktive
2013/34/EU in zagotoviti obrazloZitve v primeru odstopanja od priporo¢il iz kodeksov o upravljanju podjetij.

Ceprav je v skladu s ¢lenom 20 Direktive 2013/34/EU to priporocilo namenjeno predvsem podjetjem, ki kotirajo
na borzi, lahko tudi drugim subjektom, ki pripravljajo izjavo o upravljanju, koristi izbolj$anje kakovosti infor-
macij, ki jih nameravajo razkriti.

Poleg informacij, ki jih morajo podjetja zagotoviti v svoji izjavi o upravljanju, se od podjetij v nekaterih drzavah
¢lanic zahteva, da porocajo tudi o tem, kako uporabljajo glavna nacela ali priporocila iz kodeksa. Da bi se
dodatno izboljsala preglednost, se vsa evropska podjetja, ki kotirajo na borzi, spodbujajo, naj porocajo o tem,
kako so upostevala zadevne kodekse v zvezi z vidiki, ki so lahko najpomembnejsi za delnicarje. Poleg tega bi
morala podjetja za olaj$anje dostopa razmisliti o tem, da bi dala te informacije na voljo tudi na spletu.

Za porocanje o upravljanju podjetij po vsej Uniji ni standardnega formata. Predstavljanje informacij v splosni
izjavi ali po dolocbah je sprejemljivo, ¢e je informativne narave in koristno za delnicarje, vlagatelje in druge zain-
teresirane strani. Podjetja bi se morala izogibati preve¢ splosnim izjavam, ki morda ne zajemajo pomembnih
vidikov za delnicarje, in zgolj formalnim izjavam, ki imajo nizko informativno vrednost. Prav tako bi se morala
izogibati zagotavljanju obseznih informacij, ki morda ne dajejo zadostnega vpogleda.

(") COM(2011) 164 zdne 5. aprila 2011.
(*) Resolucija Evropskega parlamenta z dne 29. marca 2012 o okviru za upravljanje evropskih podjetij (2011/2181(INI)).
() COM(2012) 740 z dne 12. decembra 2012.
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(17)  Ustrezno razkritje odstopanj od zadevnih kodeksov in razlogov za tak$no odstopanje je zelo pomembno za zago-
tavljanje, da lahko zainteresirane strani sprejmejo odlocitve na podlagi prejetih informacij o podjetjih. Taksno
razkritje zmanjsuje nesorazmernost informacij med poslovodstvom podjetja in njegovimi delnicarji, za slednje pa
tako tudi stroske spremljanja. Podjetja bi morala jasno navesti, od katerih priporo¢il iz kodeksa so odstopala in za
vsak primer razloziti, na kaksen nacin je podjetje odstopalo, razloge za odstopanje, na kaksen nacin je bila spre-
jeta odlocitev za odstopanje od priporocila, ¢asovni okvir odstopanja in sprejete ukrepe za zagotavljanje, da
njihove dejavnosti ostanejo v skladu s cilji priporocila in kodeksom.

(18)  Pri zagotavljanju teh informacij bi se morala izogibati uporabi standardiziranega jezika in se osredotociti na
posebne okolis¢ine, v katerih deluje podjetje, ki pojasnjujejo odstopanje od priporocila. Pojasnila bi morala biti
strukturirana in predstavljena na takSen nacin, da jih je mogoce enostavno razumeti in uporabiti. To bo delnica-
rjem olajsalo konstrukti dialog s podjetjem.

(19) Ucinkovit pristop ,upostevaj ali pojasni“ zahteva ucinkovito spremljanje, da se podjetja spodbudi k upostevanju
kodeksa o upravljanju podjetij ali pojasnitvi neupostevanja. V zeleni knjigi iz leta 2011 je bilo ugotovljeno, da se
izjave o upravljanju podjetij, ki jih podjetja objavljajo, ocitno ne spremljajo, kot bi se morale, in da ima le malo
drzav ¢lanic javne ali specializirane organe, ki preverijo popolnost predlozenih informacij, zlasti pojasnil.

(20)  Razli¢ni akterji, kot so odbori, revizorji in delnicarji, spremljajo informacije, ki jih razkrijejo podjetja. Odbori in
delni¢arji imajo tudi pomembno vlogo pri spodbujanju kakovosti pojasnil. Zlati aktivnejse spremljanje, ki ga izva-
jajo delnicarji kot lastniki podjetij, bi lahko privedlo do boljsih praks upravljanja podjetij.

(21)  Drzave ¢lanice in organe, odgovorne za kodekse o upravljanju podjetij, se tudi spodbuja, naj razmislijo, kako bi
lahko ve¢ pozornosti namenili splo3ni kakovosti pojasnil o odstopanjih, ki jih predlozijo podjetja v okviru obsto-
jecih ureditev spremljanja v svojih drzavah. Obravnavale bi se lahko tudi dodatne spodbude za podjetja in druge
zadevne strani, da bi se dodatno izboljsala kakovost pojasnil in poro¢anje o upravljanju podjetij na splosno.

(22) Da bi se zagotovilo u¢inkovito spremljanje izvajanja tega priporocila, bi morale drzave ¢lanice nanj opozoriti
organe, pristojne za nacionalne kodekse o upravljanju podjetij, ki kotirajo na borzi, in druge zadevne strani.
Drzave ¢lanice bi morale tudi obvestiti Komisijo o ukrepih, sprejetih v skladu s tem priporocilom —

SPREJELA NASLEDNJE PRIPOROCILO:

ODDELEK I

Splosne dolocbe

1. Namen tega priporocila je zagotoviti smernice drzavam ¢lanicam, organom, pristojnim za nacionalne kodekse o
upravljanju podjetij, podjetiem in drugim zadevnim stranem. Namen smernic je izboljsati sploino kakovost izjav o
upravljanju podjetij, ki jih objavljajo podjetja v skladu s ¢lenom 20 Direktive 2013/34/EU, zlasti pa kakovost pojasnil,
ki jih predlozijo v primeru odstopanja od priporocil zadevnega kodeksa o upravljanju podjetij.

2. Priporocljivo je, da, kjer je primerno, kodeksi o upravljanju podjetij jasno razlikujejo med deli kodeksa, od katerih ni
mogoce odstopati, deli, ki se uporabljajo na podlagi nacela ,upostevaj ali pojasni®, in tistimi, ki se uporabljajo na
prostovoljni osnovi.
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ODDELEK II

Kakovost izjav o upravljanju

3. Clen 20(1) Direktive 2013/34/EU od podietij, ki kotirajo na borzi, zahteva, naj v izjavi o upravljanju zagotovijo infor-
macije o posebnih vidikih ureditev upravljanja.

4. Da bi se dodatno izboljsala preglednost za delnicarje, vlagatelje in druge zainteresirane strani, bi morala podjetja
poleg informacij o podro¢jih iz odstavka 3 opisati, kako so uporabila zadevna priporocila iz kodeksa o upravljanju
podjetja na podrogjih, ki so za delnicarje najpomembnejsa.

5. Informacije iz odstavkov 3 in 4 bi morale biti dovolj jasne, natan¢ne in celovite, da delni¢arjem, vlagateljem in drugim
zainteresiranim stranem omogocijo dobro razumevanje nacina upravljanja podjetja. Poleg tega bi morale zajeti tudi
posebne znadilnosti in polozaj podjetja, kot so velikost, struktura podjetja ali lastniStvo ali katere koli druge zadevne
znacilnosti.

6. Da bi delnicarjem, vlagateljem in drugim zainteresiranim stranem zagotovila laZji dostop, bi morala podjetja informa-
cije iz odstavkov 3 in 4 redno dajati na voljo na svojih spletnih straneh in v svoje porocilo o upravljanju vkljuciti sklic
na spletno stran, tudi ¢e zagotavljajo informacije Ze z drugimi sredstvi, ki so dolo¢ena v Direktivi 2013/34/EU.

ODDELEK III

Kakovost pojasnil pri odstopanju od kodeksa

7. Clen 20(1) Direktive 2013/34/EU od podijetij, ki kotirajo na borzi, zahteva, da predlozijo pojasnila v primeru odsto-
panja od priporodil iz kodeksa, ki velja zanje ali katerega so se prostovoljno odlo¢ila uporabljati.

8. Za namen odstavka 7 bi morala podjetja jasno navesti, od katerih posebnih priporocil so odstopala in za vsako
odstopanje od posameznega priporocila:

(a) razloziti, na kakSen nacin so odstopala od priporocila;

(b) opisati razloge za odstopanje;

(c) opisati, kako je bila odlocitev o odstopanju od priporocila sprejeta znotraj podjetja;

(d) kadar je odstopanje asovno omejeno, pojasniti, kdaj namerava podjetje upostevati dolo¢eno priporocilo;

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

9. Informacije iz odstavka 8 bi morale biti dovolj jasne, natan¢ne in celovite, da delnicarjem, vlagateljem in drugim
zainteresiranim stranem omogocijo, da ocenijo posledice odstopanja od dolocenega priporocila.

Prav tako bi morale zajeti posebne znacilnosti in polozaj podjetja, kot so velikost, struktura podjetja ali lastnistvo ali
katere koli druge zadevne znacilnosti.
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10. Pojasnila za odstopanja bi morala biti jasno predstavljena v izjavi o upravljanju podjetja, in sicer tako, da jih delni-
¢arji, vlagatelji in druge zainteresirane strani zlahka najdejo. To je mogoce na primer tako, da se sledi vrstnemu redu
priporo¢il v zadevnem kodeksu ali z zdruzevanjem vseh pojasnil o odstopanjih v istem delu izjave o upravljanju
podjetij, ¢e je uporabljena metoda natan¢éno pojasnjena.

ODDELEK 1V

Koncne dolocbe

11. Za spodbujanje podjetij, da upostevajo zadevni kodeks o upravljanju podjetja ali bolje pojasnijo odstopanja od njega,
je treba na nacionalni ravni izvajati u¢inkovito spremljanje v okviru obstojecih ureditev spremljanja.

12. Drzave ¢lanice bi morale na to priporocilo opozoriti organe, pristojne za nacionalne kodekse o upravljanju podjetij,
podjetja, ki kotirajo na borzi, in druge zadevne strani. Drzave ¢lanice so pozvane, naj Komisijo obvestijo o ukrepih,
sprejetih v skladu s tem priporoc¢ilom, do 13. aprila 2015, da bo Komisija lahko spremljala in ocenjevala razmere.

13. To priporodilo je naslovljeno na drzave ¢lanice, organe, pristojne za nacionalne kodekse o upravljanju podjetij,
podjetja, ki kotirajo na borzi, in druge zadevne strani.

V Bruslju, 9. aprila 2014

Za Komisijo
Michel BARNIER

Clan Komisije
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