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REKOMMENDATIONER

KOMMISSIONENS REKOMMENDATION
av den 9 april 2014

om kvaliteten pa foretagsstyrningsrapporteringen (”folj eller forklara”)
(Text av betydelse for EES)

(2014/208[EU)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA REKOMMENDATION

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 292, och

av foljande skal:

(1) En effektiv ram for foretagsstyrning dr av avgorande betydelse f6r samhillet, eftersom vilskotta foretag oftast dr
mer konkurrenskraftiga och héllbara pad lang sikt. God foretagsstyrning dr i forsta hand det berérda foretagets
ansvar, och regler pad europeisk och nationell nivd finns for att sikra att vissa standarder foljs. Dessa inbegriper
lagstiftning och icke-bindande instrument, nimligen nationella foretagsstyrningskoder.

(2)  Foretagsstyrningskoderna syftar till att faststilla principer fér god foretagsstyrning i bérsnoterade foretag i Europa
med utgdngspunkt i insyn, ansvarighet och langsiktighet. De forser foretagen med standarder och basta praxis, sé
att foretagen kan nd bittre resultat och ddrmed bidra till tillvixt, stabilitet och langsiktiga investeringar.

(3)  Enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arsbokslut, koncernredovis-
ning och rapporter i vissa typer av foretag (') mdste foretagen ta med en foretagsstyrningsrapport i forvaltnings-
berittelserna, om deras verldtbara virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad i ndgon medlems-
stat i den mening som avses i artikel 4.1.14 i Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den 21 april
2004 om marknader for finansiella instrument (2).

(4)  Foretagsstyrningsrapporten bor ge viktig information om féretagsstyrningen, t.ex. information om den foretags-
styrningskod/de foretagsstyrningskoder som foretaget tillimpar, foretagets system for internkontroll och riskhan-
tering, hur bolagsstimman fungerar och vilken makt den har, aktiedgarnas rattigheter och forvaltnings-, lednings-
och tillsynsorgan samt deras kommittéer.

(5)  Ett hogkvalitativt offentliggérande av foretagsstyrningen ger investerarna anvandbar information som underldttar
deras investeringsbeslut. Det okar dven investerarnas fortroende for de foretag som de investerar i. Mer allmint
kan en okad insyn pd marknaden dven ge foretagen ett battre anseende och en storre legitimitet bland aktorerna
och i samhillet som helhet.

(6)  Den "f6lj- eller forklara”-princip som faststills i artikel 20 i direktiv 2013/34/EU ir ett viktigt inslag i europeisk
foretagsstyrning. Enligt denna princip maste de foretag som avviker frdn foretagsstyrningskoden i foretagsstyr-
ningsrapporten redogora for vilka delar av koden som de avviker frdn och skilen till detta.

() EUTL182,29.6.2013,s.19.
() EGTL 145, 30.4.2004,s. 1.
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(7)  Samtidigt som fullstindig overensstimmelse med en kod kan sinda ett positivt budskap till marknaden ér detta
inte alltid den basta metoden for ett foretag ur ett foretagsstyrningsperspektiv. Genom att avvika frin en bestdm-
melse i koden kan ett foretag i vissa fall styra sig sjilvt pa ett effektivare sitt. "Folj- eller forklara”metoden ger
foretagen flexibilitet eftersom de kan anpassa foretagsstyrningen efter sin storlek, aktiedgarstruktur eller sitt sekto-
riella sirdrag. Samtidigt frimjar det en kultur av ansvarighet och uppmuntrar foretagen att ta storre hansyn till
foretagsstyrning.

(8)  "Folj- eller forklara”-principen har ett stort stod bland foretag, investerare och tillsynsmyndigheter eftersom det dr
ett lampligt verktyg for foretagsstyrning. Liksom ndmns i gronboken frén 2011 om en EU-ram for bolagsstyr-
ning ('), verkar det finnas vissa brister i hur principen tillimpas i praktiken, sarskilt nar det giller kvaliteten pa de
forklaringar som foretagen ger nir de avviker fran foretagsstyrningskoderna. De flesta som deltog i samrddet om
gronboken forordade dirfor ett krav pd att foretagen ska ge battre forklaringar vid avsteg.

(9)  Enligt senare uppgifter som kommissionen har fatt har det skett en gradvis forbittring pd detta omrade. Flera
medlemsstater har exempelvis inlett diskussioner eller utfirdat riktlinjer om kvaliteten pa forklaringarna. Det finns
dock fortfarande utrymme for ytterligare forbittring.

(10) TIsin resolution av den 29 mars 2012 (%), anser Europaparlamentet att "f6lj- eller forklara”-metoden ar ett anviand-
bart verktyg for foretagsstyrning. Parlamentet vilkomnar sirskilt tanken om att foretag ska vara skyldiga att folja
en relevant kod och att avsteg frin denna ska forklaras pa ett begripligt sitt, vilket bor inbegripa en beskrivning
av den alternativa tgird som vidtagits.

(11) I handlingsplanen frén 2012 om europeisk bolagsritt och foretagsstyrning () betonas vikten av hogkvalitativa
forklaringar, sarskilt for investerare. Vidare offentliggors ett initiativ frin kommissionen om att forbdttra kvaliteten
pa foretagsstyrningsrapporter och sarskilt forklaringar.

(12)  Syftet med denna rekommendation ar att ge foretagen vigledning och hjilpa dem att forbittra kvaliteten pd sin
foretagsstyrningsrapportering. Med tanke p& méngfalden i de rittsliga traditionerna och metoderna ger rekom-
mendationerna en allmin ram som kan vidareutvecklas och anpassas efter de specifika nationella férhéllandena.

(13) Rekommendationen dr tillimplig for foretag som maste inge en foretagsstyrningsrapport i enlighet med artikel 20
i direktiv 2013/34/EU och som maste ge forklaringar vid avsteg frdn rekommendationerna i foretagsstyrnings-
koden/foretagsstyrningskoderna.

(14) Samtidigt som rekommendationen framst riktar sig till borsnoterade foretag i enlighet med artikel 20 i direktiv
2013/34/EU kan dven andra foretag som upprittar en foretagsstyrningsrapport gynnas av en bittre kvalitet pd
den information som de avser att offentliggora.

(15) Utover den information som foretagen i vissa medlemsstater ska ge i foretagsstyrningsrapporterna ska de dven
rapportera om hur de tillimpar de grundliggande principerna eller rekommendationerna i koden. For att
forbattra insynen ytterligare uppmuntras alla europeiska borsnoterade foretag att rapportera om hur de har foljt
de relevanta koderna med avseende pd aspekter som kan vara av storsta vikt for aktiedgarna. Vidare bor foretagen
overviga att offentliggéra informationen pd webben, for att gora den mer tillginglig.

(16) Det finns ingen standardmall for foretagsstyrningsrapportering i unionen. Det dr acceptabelt att ge information i
en allmin redogorelse eller om specifika bestimmelser sd linge som informationen dr upplysande och anvindbar
for aktiedgare, investerare och andra aktorer. Foretagen bor undvika att gora alltfor generella redogérelser, som
kanske inte omfattar aspekter som 4r viktiga for aktorerna, men dven redogorelser som enbart handlar om att
pricka av rutor och som ir av foga informativt virde. De bor dven undvika att ge omstindlig information som
kanske inte ger tillracklig insikt.

(') KOM(2011) 164, 5.4.2011.
(*) Europaparlamentets resolution av den 29 mars 2012 om en ram for bolagsstyrning fér europeiska foretag (2011/2181(INI)).
() COM(2012) 740,12.12.2012.
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(17)  Det dr mycket viktigt att avsteg frén relevanta koder och skilen till detta offentliggors pa lampligt satt for att akto-
rerna ska kunna fatta informerade beslut om foretagen. Detta minskar informationsklyftan mellan foretagsledarna
och aktiedgarna och dirmed dven Gvervakningskostnaderna for de senare. Foretagen bor tydligt ange vilka rekom-
mendationer i koden de har avvikit frin och i varje enskilt fall forklara hur foretaget har avvikit, skalen till detta,
skalet till ett beslut om att avvika frdn en rekommendation, tidsramen for avvikelsen och de atgirder som vidta-
gits for att se till att foretagets agerande ar forenligt med maélen i rekommendationen och koden.

(18) Nar foretagen ger denna information bor de undvika jargong och fokusera pd den sirskilda situation som
forklarar varfor de avvikit fran en viss rekommendation. Forklaringarna bor vara strukturerade, littfattliga och
anvindbara. P4 sd sitt kommer det att bli littare for aktiedgarna att fora en konstruktiv dialog med foretaget.

(19)  En effektiv "folj- eller forklara”-metod kriver en effektiv 6vervakning for att foretagen ska uppmuntras f6lja en viss
foretagsstyrningskod eller forklara avvikelser frin denna. I gronboken frdn 2011 anges det att arsberittelser om
bolagsstyrning som foretag ger ut inte verkar kontrolleras pé ett tillfredsstillande sitt och att fa medlemsstater
har en offentlig eller specialiserad myndighet som kontrollerar att den information som tillhandahalls, sarskilt
forklaringarna, dr fullstindig.

(20)  Flera olika aktorer, t.ex. styrelser, revisorer och aktiedgare, deltar i kontrollen av den information som foretagen
offentliggor. Styrelser och aktiedgare har ocksd en viktig roll att spela nir det géller att uppmuntra till kvalitativa
forklaringar. I synnerhet skulle en mer aktiv kontroll frin aktiedgarnas sida, i egenskap av foretagsigare, kunna
leda till bittre foretagsstyrningsmetoder.

(21)  Medlemsstater och organ med ansvar for foretagsstyrningskoder uppmanas ocksa att fundera pd hur man i storre
utstrackning kan uppmarksamma den overgripande kvaliteten pé forklaringar till avvikelser som ges av foretagen
inom ramen for de befintliga kontrollsystemen i respektive land. Ytterligare sitt att uppmuntra foretagen och
andra berorda parter skulle ocksd kunna beaktas, for att forbattra kvaliteten pa forklaringarna och foretagsstyr-
ningsrapporteringen i allmanhet.

(22)  For att sikerstilla en effektiv uppf6ljning av denna rekommendation bér medlemsstaterna uppmiérksamma de
organ som ansvarar for de nationella foretagsstyrningskoderna, borsnoterade foretag och andra berorda parter
om detta. Medlemsstaterna bor dven informera kommissionen om de atgdrder som vidtas i enlighet med denna
rekommendation.

HARIGENOM REKOMMENDERAS FOLJANDE.

AVSNITT 1

Allminna bestimmelser

1. Syftet med rekommendationen ir att vdgleda medlemsstater, organ som ansvarar for nationella foretagsstyrnings-
koder, foretag och andra berorda parter. Vigledningen syftar till att forbdttra den overgripande kvaliteten pa foretags-
styrningsrapporter som offentliggors av foretagen i enlighet med artikel 20 i direktiv 2013/34/EU och nirmare
bestamt kvaliteten pa de forklaringar som foretagen ger vid avsteg fran rekommendationerna i foretagsstyrningskoden
i friga.

2. Det bor, i tillimpliga fall, goras tydlig atskillnad i foretagsstyrningskoderna mellan delar frdn vilka avsteg inte far
goras, delar som giller enligt "folj- eller forklara”-principen och delar som ir helt frivilliga.
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AVSNITT 1

Kvalitativa foretagsstyrningsrapporter

3. Enligt artikel 20.1 i direktiv 2013/34/EU ska borsnoterade foretag ge information om sirskilda aspekter av deras fore-
tagsstyrning i foretagsstyrningsrapporten.

4. For att ytterligare forbittra insynen for aktiedgare, investerare och andra aktorer, och utover den information som ska
ges i de fragor som avses i punkt 3, bor foretagen beskriva hur de har tillimpat relevanta rekommendationer i fore-
tagsstyrningskoderna i de frigor som ar av storsta vikt for aktiedgarna.

5. S&dan information som avses i punkterna 3 och 4 bor vara tillrackligt tydlig, tillforlitlig och omfattande for att aktie-
dgare, investerare och andra aktorer ska fa en god inblick i hur foretaget styrs. Dessutom bér informationen avse fore-
tagets sdrskilda karaktir och situation, sdsom storlek, foretagsstruktur och dgande eller andra relevanta kinnetecken.

6. For att underldtta tillgdngen for aktiedgare, investerare och andra aktorer bor foretagen rutinmissigt offentliggora
sddan information som avses i punkterna 3 och 4 pd sina webbplatser och hinvisa till webbplatserna i sina forvalt-
ningsberittelser, dven om de redan ger information pd annat sitt i enlighet med direktiv 2013/34/EU.

AVSNITT III

Kvalitativa forklaringar vid avsteg frin en kod

7. Enligt artikel 20.1 i direktiv 2013/34/EU ska borsnoterade foretag ge en forklaring om de avviker fran rekommenda-
tionerna i den kod som de omfattas av eller som de sjdlva har beslutat om att tillimpa.

8. Med avseende pd punkt 7 bor foretagen tydligt ange exakt vilka rekommendationer som de har avvikit frin och, for
varje avsteg fran en individuell rekommendation,

a) forklara pa vilket sitt foretaget avvikit frin rekommendationen,

b) ange skilen till avsteget,

¢) beskriva hur beslutet att avvika frin rekommendationen fattades inom foretaget,

d) om avsteget ar tidsbegrinsat forklara nir foretaget planerar att folja en viss rekommendation,

e) i tillimpliga fall beskriva den dtgird som vidtagits i stillet for att folja rekommendationen och forklara hur man
med hjdlp av denna &tgird kan uppné det underliggande malet med rekommendationen i friga eller koden som
helhet eller férklara hur det frimjar en god f6retagsstyrning i foretaget.

9. Den information som avses i punkt 8 bor vara tillrackligt tydlig, tillforlitlig och omfattande for att aktiedgare, inve-
sterare och andra aktorer ska kunna bedoma konsekvenserna av ett avsteg frin en viss rekommendation.

Dessutom bor informationen avse foretagets sirskilda karaktdr och situation, sdsom dess storlek samt foretags- och
dgandestruktur eller andra relevanta kinnetecken.
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10. Avsteg ska forklaras pd ett tydligt sdtt i foretagsstyrningsrapporterna sd att det ar latt for aktiedgare, investerare och
andra aktorer att ta del av dessa. Exempelvis kan rekommendationerna ges i samma ordning som i den relevanta
koden, och alla forklaringar till avsteg kan ges i samma avsnitt i féretagsstyrningsrapporten, sd linge som det tydligt
anges vilken metod som tillimpats.

AVSNITT IV

Slutbestimmelser

11. For att motivera foretagen att folja relevanta foretagsstyrningskoder eller ge bittre forklaringar till avsteg fran dessa,
maste en effektiv Gvervakning ske pa nationell nivd inom ramen for de befintliga kontrollsystemen.

12. Medlemsstaterna bor uppmirksamma de organ som ansvarar for nationella foretagsstyrningskoder, borsnoterade
foretag och andra ber6rda parter om denna rekommendation. Medlemsstaterna uppmanas att informera kommis-
sionen om de dtgirder som vidtas i enlighet med rekommendation senast den 13 april 2015 for att kommissionen
ska kunna folja och bedoma situationen.

13. Denna rekommendation riktar sig till medlemsstaterna, organ som ansvarar for nationella foretagsstyrningskoder,
borsnoterade foretag och andra berorda parter.

Utfirdad i Bryssel den 9 april 2014.

Pi kommissionens vagnar
Michel BARNIER

Ledamot av kommissionen
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