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P8 _TA(2015)0257

Dlugoterminowe zaangazowanie akcjonariuszy i o§wiadczenie o stosowaniu zasad ladu
korporacyjnego ***I

Poprawki przyjete przez Parlament Europejski w dniu 8 lipca 2015 r. w sprawie wniosku dotyczgcego dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie zmiany dyrektywy 2007/36/WE w zakresie zachecania
akcjonariuszy do dlugoterminowego zaangazowania oraz zmiany dyrektywy 2013/34/UE w zakresie okreslo-
nych elementéw o$wiadczenia o stosowaniu zasad ladu korporacyjnego (COM(2014)0213 - C7-0147/2014 -

2014/0121(COD)) ()
(Zwykla procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)

(2017/C 265/35)

[Poprawka 1, o ile nie wskazano inaczej]
POPRAWKI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO (¥)

do wniosku Komisji

DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2015/...
w sprawie zmiany dyrektywy 2007/36/WE w zakresie zachecania akcjonariuszy do dlugoterminowego

zaangazowania, dyrektywy 2013/34/UE w zakresie okreslonych elementéw o$wiadczenia o stosowaniu zasad
fadu korporacyjnego oraz dyrektywy 2004/109/WE

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 50 i 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego ('),

po konsultacji z Europejskim Inspektorem Ochrony Danych,

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawczg,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1) W dyrektywie 2007/36/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (*) ustanawia si¢ wymogi dotyczace wykonywania
niektorych praw akcjonariuszy wynikajacych z posiadania akcji z prawem glosu w zwiazku z walnymi
zgromadzeniami spélek, ktore posiadajg statutowy siedzibe w panstwie czlonkowskim i ktérych akcje zostaly
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub funkcjonujgcym w panistwie cztonkowskim.

M Sprawa zostala odestana do wlasciwej komisji w celu ponownego rozpatrzenia zgodnie z art. 61 ust. 2 akapit drugi regulaminu
(A8-0158/2015).

Poprawki: tekst nowy lub zmieniony zostat zaznaczony kursywa i wytluszczonym drukiem; symbol || sygnalizuje skreslenia.
Dz.U. C 451 z 16.12.2014, s. 87.

Dyrektywa 2007/36/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 11 lipca 2007 r. w sprawie wykonywania niektérych praw
akcjonariuszy spolek notowanych na rynku regulowanym (Dz.U. L 184 z 14.7.2007, s. 17).

—~——
DX
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(2)  Mimo Ze akcjonariusze nie sq wlascicielami korporacji, ktére sq odrebnymi podmiotami prawnymi pozostajgcymi
poza ich pelng kontrolg, odgrywajq oni istotng role w zarzgdzaniu tymi korporacjami. Kryzys finansowy
uwidocznil fakt, ze w wielu przypadkach akcjonariusze popierali podejmowanie nadmiernego ryzyka
krétkoterminowego przez podmioty zarzadzajace. || Ponadto || obecny poziom ,monitorowania” spétek, w ktérych
dokonano inwestycji, oraz zaangazowania inwestoréw instytucjonalnych i podmiotéw zarzadzajacych aktywami
w spotki, w ktorych dokonano inwestycji, jest czesto niewystarczajacy i charakteryzuje si¢ zbytnig koncentracjg na
krotkoterminowym zwrocie, co prowadzi do nieoptymalnego tadu korporacyjnego i nicoptymalnych wynikéw
spolek notowanych na rynku regulowanym.

(2a) Wigksze zaangazowanie akcjonariuszy na rzecz ladu korporacyjnego spotek jest jednym z narzedzi, ktére mogg
przyczynic si¢ do poprawy finansowych i niefinansowych wynikow tych spélek. PoniewaZ prawa akcjonariuszy nie
sq jednak jedynym czynnikiem dtugoterminowym, ktory nalezy uwzgledniaé w zwigzku z ladem korporacyjnym,
powinny im towarzyszy¢ dodatkowe Srodki majgce na celu zapewnienie wigkszego zaangazowania wszystkich
zainteresowanych stron, w szczegdlnosci pracownikoéw, wladz lokalnych i spoleczeristwa obywatelskiego.

(3) W Planie dzialania: Europejskie prawo spoétek i fad korporacyjny Komisja zapowiedziala szereg dzialan w obszarze
fadu korporacyjnego, w szczeg6lnosci zachgcanie akcjonariuszy do dlugoterminowego zaangazowania oraz
zwigkszenie przejrzystosci w stosunkach miedzy spétkami a akcjonariuszami.

(4 W celu dalszego ulatwienia wykonywania praw akcjonariuszy, jak réwniez wspélpracy miedzy spétkami
notowanymi na rynku regulowanym a akcjonariuszami, sp6tki notowane na rynku regulowanym powinny mieé
prawo identyfikacji swoich akcjonariuszy i bezposredniego komunikowania si¢ z nimi. Dlatego tez, aby poprawié
przejrzystos¢ i dialog, niniejsza dyrektywa powinna okre§laé ramy zapewniajace mozliwo$¢ identyfikacji
akcjonariuszy. [Popr. 29]

(5)  Skuteczne wykonywanie przez akcjonariuszy przyslugujacych im praw w duzym stopniu zalezy od wydajnosci
faficucha posrednikéw prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych na rzecz akcjonariuszy, szczegélnie
w kontekscie transgranicznym. Celem niniejszej dyrektywy jest udoskonalenie przekazywania informacji przez
posrednikow w calym lafcuchu zwigzanym z posiadaniem udzialéw w kapitale wlasnym, tak aby ulatwié
wykonywanie praw akcjonariuszy.

(6)  Biorac pod uwage istotng role posrednikéw, nalezy ich zobowigzal do ulatwiania wykonywania praw przez
akcjonariuszy, gdy akcjonariusze chcg wykonywac te prawa samodzielnie lub tez checg wyznaczy¢ do tego celu
osobe trzecig. Jezeli akcjonariusze nie chcg samodzielnie wykonywaé praw i wyznaczyli posrednika jako osobe
trzecia, posrednik powinien mie¢ obowigzek wykonywania takich praw na podstawie wyraZnego upowaznienia
i polecenia ze strony akcjonariuszy i na ich rzecz.

(7) W celu promowania inwestycji kapitalowych w calej Unii i wykonywania praw wynikajacych z akcji niniejsza
dyrektywa powinna wprowadzi¢ wysoki poziom przejrzystosci w odniesieniu do kosztow ustug Swiadczonych przez
posrednikow. Aby zapobiega¢ dyskryminacji cenowej w przypadku pakietéw transgranicznych w poréwnaniu
z pakietami obejmujacymi wylacznie akcje krajowe, wszelkie réznice w pobieranych kosztach migdzy krajowym
a transgranicznym wykonywaniem praw powinny by¢ naleiycie uzasadnione i powinny odzwierciedlaé
zréznicowanie faktycznych kosztéw poniesionych w zwigzku ze Swiadczeniem ustug przez posrednikow.
Posrednicy z panstw trzecich, ktérzy utworzyli oddzial w Unii, powinni podlega¢ przepisom dotyczacym
identyfikacji akcjonariuszy, przekazywania informacji, ulatwiania wykonywania praw akcjonariuszy oraz
przejrzystosci kosztéw, tak aby zapewni¢ skuteczne stosowanie przepisow dotyczacych akcji posiadanych za
posrednictwem tego rodzaju posrednikow.

(8)  Skuteczne i trwale zaangazowanie akcjonariuszy jest istotnym elementem modelu fadu korporacyjnego spélek
notowanych na rynku regulowanym; model ten opiera si¢ na kontroli i réwnowadze w stosunkach miedzy
poszczegblnymi organami i poszczegdlnymi zainteresowanymi stronami. Wlasciwe zaangaZowanie zainteresowa-
nych stron, w szczegdlnosci pracownikéw, powinno byé traktowane jako niezwykle wazny element rozwoju
zréwnowazonych europejskich ram ladu korporacyjnego.

(9)  Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami s3 czesto istotnymi akcjonariuszami spolek
notowanych na rynku regulowanym w Unii, dzi¢ki czemu mogg mie¢ istotne znaczenie dla tadu korporacyjnego
takich spolek, a w bardziej ogélnym wymiarze réwniez dla strategii i dtugoterminowych wynikéw takich spotek.
Dos$wiadczenie ostatnich lat pokazuje jednak, ze inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami
czesto nie angazuja sie odpowiednio w sprawy spolek, ktorych akcje posiadaja, i | ze rynki kapitatowe czgsto
wywieraja na spotki presje, aby te uzyskiwaly dobre wyniki krétkoterminowe, co zagraza wynikom finansowym
i niefinansowym spolek i — oprécz szeregu innych powainych negatywnych konsekwencji — prowadzi do
ilieoptymlalnego poziomu inwestycji, na przyklad w badania i rozwdj, ze szkoda dla dlugoterminowych wynikéw

spotek | .
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(10)  Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami czesto nie dbaja o przejrzystos¢ swoich strategii
inwestycyjnych i swojej polityki zaangazowania oraz przejrzysto$¢ w zakresie ich realizacji i wynikéw. Podawanie
takich informacji do wiadomosci publicznej mialoby pozytywny wplyw na zakres wiedzy inwestoréw,
umozliwiloby beneficjentom ostatecznym, takim jak przyszli emeryci, optymalizacje decyzji inwestycyjnych,
ulatwiloby dialog migdzy spétkami a ich akcjonariuszami, wzmocniloby zaangazowanie akcjonariuszy w sprawy
spolki oraz zwigkszyloby odpowiedzialno$¢ spélek wobec zainteresowanych stron i spoleczenstwa obywatelskiego.

(11)  Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami powinni zatem opracowal polityke dotyczaca
zaangazowania akcjonariuszy, okreslajaca miedzy innymi sposob uwzglednienia zaangazowania akcjonariuszy w ich
strategii inwestycyjnej, monitorowania spotek, w ktérych dokonano inwestycji, w tym dotyczgcych ich zagrozeri
spotecznych i Srodowiskowych, prowadzenia dialogu ze spétkami, w ktorych dokonano inwestycji, i z ich
zainteresowanymi stronami oraz wykonywania praw glosu. Tego rodzaju polityka dotyczaca zaangazowania
powinna obejmowac strategie na rzecz zarzadzania faktycznymi lub potencjalnymi konfliktami intereséw, takimi jak
$wiadczenie ustug finansowych przez inwestora instytucjonalnego lub podmiot zarzadzajacy aktywami — lub
powigzane z nimi sp6tki — na rzecz spotki, w ktdrej dokonano inwestycji. Polityke taka oraz jej realizacje i wyniki
nalezy corocznie podawaé do wiadomosci publicznej oraz przesylaé odnosne informacje klientom inwestoréw
instytucjonalnych. W przypadku gdy inwestorzy instytucjonalni lub podmioty zarzadzajace aktywami podejma
decyzje o nieopracowywaniu polityki dotyczacej zaangazowania lub o nieujawnianiu informacji na temat realizacji
i wynikéw takiej polityki, wowczas muszg wyraznie wyjasnic i uzasadnié przyczyny podjecia takiej decyzji.

(12)  Inwestorzy instytucjonalni powinni co roku podawaé do wiadomosci publicznej informacje o tym, w jaki sposéb ich
strategia inwestycji || jest dostosowana do profilu i terminu zapadalnosci ich zobowigzaf oraz w jaki sposéb
przyczynia si¢ ona do $rednio- i dlugoterminowych wynikéw uzyskanych z ich aktywow. Jezeli inwestorzy
instytucjonalni korzystaja z ustug podmiotéw zarzadzajacych aktywami, czy to na zasadzie indywidualnego
upowaznienia do uznaniowego zarzadzania aktywami klienta, czy tez w ramach funduszy wspdlnego inwestowania,
powinni oni podawaé do wiadomosci publicznej gléwne elementy ustalen z podmiotem zarzadzajacym aktywami
w odniesieniu do szeregu kwestii, takich jak ewentualne zachgcanie podmiotu zarzadzajacego aktywami do
dostosowania jego strategii inwestycyjnej i decyzji inwestycyjnych do profilu i terminu zapadalnosci zobowigzan
danego inwestora instytucjonalnego, ewentualne zachgcanie podmiotu zarzadzajacego aktywami do podejmowania
decyzji inwestycyjnych na podstawie Srednio- i dlugoterminowych wynikéw spotki oraz do angazowania sig
w sprawy spolek, sposéb oceny wynikéw podmiotow zarzadzajacych aktywami, struktura wynagrodzenia za ustugi
w zakresie zarzadzania aktywami oraz docelowy obrét portfelem. Przyczyni si¢ to do prawidlowego dostosowania
interes6w beneficjentow ostatecznych inwestoréw instytucjonalnych, podmiotéw zarzadzajacych aktywami i spotek,
w ktorych dokonano inwestycji, oraz potencjalnie do rozwoju dlugoterminowych strategii inwestycyjnych
i dlugoterminowych stosunkéw ze spétkami, w ktorych dokonano inwestycji, obejmujacych zaangazowanie
akcjonariuszy.

(13)  Podmioty zarzadzajace aktywami powinny mie¢ obowigzek podawaé do wiadomosci publicznej sposob, w jaki
zapewniajg zgodno$¢ swojej strategii inwestycyjnej i jej realizacji z ustaleniami w zakresie zarzadzania aktywami,
oraz sposob, w jaki strategia inwestycyjna i decyzje inwestycyjne przyczyniajg si¢ do Srednio- i dtugoterminowych
wynikéw uzyskiwanych z aktywéw inwestora instytucjonalnego. Ponadto podmioty zarzadzajace aktywami
powinny podawaé do wiadomosci publicznej informacje o obrotach portfelem, o tym, czy podejmuja decyzje
inwestycyjne na podstawie oceny Srednio- i dlugoterminowych wynikow spétki, w ktorej dokonano inwestycii,

oraz o tym, czy podmiot zarzadzajacy aktywami korzysta z ustug doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem
do celéw prowadzenia dzialan zwigzanych z zaangazowaniem. Podmioty zarzgdzajgce aktywami powinny
ujawnial dalsze informacje bezposrednio inwestorom instytucjonalnym, w tym informacje dotyczgce struktury
portfela, kosztow obrotu portfelem, zachodzgcych konfliktéw interesow oraz sposobéw ich rozwigzania.
Informacje takie pozwolilyby inwestorom instytucjonalnym lepiej monitorowaé podmiot zarzadzajacy aktywami
oraz zapewnia¢ zachety do lepszego dostosowania intereséw i do zaangazowania akcjonariuszy.

(14 W celu poprawy przeplywu informacji w lancuchu inwestycji kapitalowych parstwa czlonkowskie powinny
zapewni¢ przyjecie i wdrozenie przez doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem odpowiednich $rodkéw
majacych zapewnic jak najlepiej w miare ich mozliwosci, by ich zalecenia dotyczace glosowania byly trafne
i wiarygodne, byly oparte na doglebnej analizie wszystkich dostgpnych im informacji oraz by na ich przygotowanie
nie mialy wplywu istniejgce lub potencjalne konflikty intereséw lub relacje biznesowe. Doradcy inwestoréw
w zwigzku z glosowaniem powinni przyjgé kodeks postgpowania i przestrzegac jego postanowieri. Odstepstwa od
kodeksu nalezy zglaszac i uzasadnial, podajgc wszelkie alternatywne rozwigzania, jakie zostaly przyjete. Doradcy
inwestorow w zwigzku z glosowaniem powinni skladal coroczne sprawozdanie ze stosowania kodeksu
postgpowania. Doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem powinni ujawnia¢ okreslone kluczowe informacje
zwigzane z przygotowywaniem przez nich zalecen dotyczacych glosowania oraz wszelkie faktyczne lub potencjalne
konflikty intereséw lub relacje biznesowe, ktére moga mie¢ wplyw na przygotowanie zalecen dotyczacych
glosowania.
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(15)  Poniewaz wynagrodzenie jest dla spolek jednym z kluczowych instrumentéw pozwalajacych dostosowaé interesy
spotki i interesy dyrektoréw oraz w Swietle zasadniczej roli, jaka w spdlkach odgrywaja dyrektorzy, istotne jest, aby
polityke wynagrodzen spétek ustala¢ w odpowiedni sposéb, nie naruszajgc przepiséw dotyczacych wynagrodzenia
zawartych w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2013[36/UE (') oraz z uwzglednieniem réznic
w strukturach kierowania spélkami stosowanych przez spolki w poszczegélnych paristwach czlonkowskich.
Wyniki dyrektoréw nalezy ocenial w oparciu o finansowe i niefinansowe kryteria dotyczgce wynikéw, w tym
czynniki Srodowiskowe, spoleczne i dotyczgce tadu.

(15a) Polityka wynagrodzeri dyrektoréw spélek powinna przyczyniac sig¢ rowniez do dlugofalowego wzrostu spolki, tak
by odpowiadala skuteczniejszej praktyce tadu korporacyjnego i nie wigzata si¢ w calosci lub w duzej mierze
z krétkoterminowymi celami inwestycyjnymi.

(16) W celu zapewnienia akcjonariuszom skutecznego wplywu na polityke wynagrodzen nalezy przyznaé im prawo do
glosowania nad politykq wynagrodzen na podstawie jasnego, zrozumialego i kompleksowego przegladu polityki
wynagrodzen spolki, ktéra to polityka powinna by¢ dostosowana do strategii biznesowej, celéw, wartosci
i dlugoterminowych intereséw spoélki oraz powinna obejmowaé Srodki stuzace unikaniu konfliktéw intereséw.
Spolki powinny wyplacaé wynagrodzenie swoim dyrektorom wylacznie zgodnie z polityka wynagrodzen przyjetg
w glosowaniu przez akcjonariuszy. Przyjetg w glosowaniu polityke wynagrodzen nalezy bezzwlocznie podaé do
wiadomosci publicznej. [Popr. 30]

(17) W celu zapewnienia zgodnosci realizacji polityki wynagrodzen z zatwierdzong polityka akcjonariuszom nalezy
przyznal prawo do przeprowadzenia glosowania konsultacyjnego w sprawie przedkladanego przez spotke
sprawozdania o wynagrodzeniach. Aby zagwarantowa¢ rozliczalno$¢ dyrektoréw, sprawozdanie to powinno by¢
jasne i zrozumiale oraz powinno zawieral obszerny przeglad wynagrodzen przyznanych poszczegdlnym
dyrektorom w ostatnim roku obrotowym. Jezeli akcjonariusze zaglosuja za odrzuceniem sprawozdania
o wynagrodzeniach, w razie koniecznosci spétka powinna rozpoczgé dialog z akcjonariuszami w celu okreslenia
powodow odrzucenia sprawozdania. W kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spélka powinna wyjasni¢
spos6b, w jaki uwzgledniono glosowanie akcjonariuszy. [Popr. 31]

(17a) Wigksza przejrzystos¢ w odniesieniu do dzialalnosci duzych spolek, a w szczegélnosci w odniesieniu do
wypracowanych zyskow, do podatkéw zaptaconych od zyskéw i do otrzymanych dotacji, ma podstawowe znaczenie
dla zapewnienia zaufania do spélek oraz dla ulatwienia zaangazowania w nie akcjonariuszy i innych obywateli
Unii. Obowigzkowa sprawozdawczo$¢ w tej dziedzinie moze by¢ zatem postrzegana jako wainy element
odpowiedzialnosci spotek wobec akcjonariuszy i spoleczeristwa.

(18)  Aby zapewni¢ zainteresowanym stronom, akcjonariuszom i spoleczeristwu obywatelskiemu latwy dostep do
wszystkich istotnych informacji na temat tadu korporacyjnego, sprawozdanie o wynagrodzeniach powinno stanowi¢
element o$wiadczenia o stosowaniu zasad ladu korporacyjnego, ktére spétki notowane na rynku regulowanym
powinny zpublikowac’ zgodnie z art. 20 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca
2013 1. ()

(18a) Nalezy dokonal rozréinienia pomigdzy procedurami ustalania wynagrodzenia dyrektoréw a systemami
ksztaltowania plac pracownikéw. Dlatego tez przepisy dotyczgce wynagrodzenia nie powinny naruszaé pelnego
wykonywania praw podstawowych gwarantowanych w art. 153 ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (TFUE), ogdlnych zasad krajowego prawa zobowigzari i prawa pracy, a takie, w stosownych
przypadkach, praw partneréw spolecznych do zawierania i egzekwowania ukladéw zbiorowych zgodnie
z przepisami i zwyczajami krajowymi.

(18b) Przepisy dotyczgce wynagrodzefi, w stosownych przypadkach, nie powinny réwniez naruszal przepisow
dotyczqcych reprezentacji pracownikéw w organie administracyjnym, zarzgdczym lub nadzorczym, zgodnie
z prawem krajowym.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalnoici oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi (Dz.
U.L 176 z 27.6.2013, s. 338).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych sprawozdan finansowych,
skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powiazanych sprawozdan niektérych rodzajéw jednostek, zmieniajaca dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajaca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz.U. L 182
7 29.6.2013, s. 19).
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(19)  Transakcje z podmiotami powigzanymi moga powodowaé szkode dla spétek || , poniewaz moga dawaé podmiotowi
powiazanemu okazje do zawlaszczenia wartosci nalezacych do spétki. Dlatego tez wazne jest istnienie
odpowiednich zabezpieczen stuzgcych ochronie interesoéw spolek. Z tego wzgledu paristwa cztonkowskie powinny
zapewnié, aby istotne transakcje z podmiotami powigzanymi byly zatwierdzane przez akcjonariuszy lub organ
administracyjny lub nadzorczy spélek, zgodnie z procedurami uniemozliwiajgcymi podmiotowi powigzanemu
czerpanie korzysci ze swojej pozycji i zapewniajgcymi odpowiednig ochrong interesu spolki i akcjonariuszy, ktorzy
nie sqg podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszoSciowych. W przypadku istotnych transakcji
z podmiotami powiazanymi | spétki powinny podawac takie transakcje do wiadomosci publicznej najpdzniej
w momencie zawarcia transakgji, dofaczajac do ogloszenia sprawozdaniei zawierajace oceng, czy transakcja zostata
zawarta na warunkach rynkowych, oraz potwierdzajace, Ze transakcja jest uczciwa i rozsadna z punktu widzenia
spotki, w tym akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Pafistwa czlonkowskie powinny mie¢ mozliwo$¢ wylaczenia
transakeji zawieranych przez spotke ze spétkami joint venture oraz ze spotkg bgdz spotkami bedgcymi czlonkami
jej grupy, o ile te spétki bedgce cztonkami grupy lub te spélki joint venture sq w petni wlasnoscig danej spétki lub
Zaden inny podmiot powigzany danej spolki nie ma udziatu w spétkach bedgcych cztonkami grupy lub w spétkach
joint venture, a transakcje sq prowadzone w ramach zwyklej dzialalnosci i zawierane na normalnych warunkach

rynkowych.

(20) W zwigzku z dyrektywa 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 pazdziernika 1995 r. (') konieczne
jest zachowanie réwnowagi miedzy ulatwieniem wykonywania praw akcjonariuszy a prawem do prywatnosci i do
ochrony danych osobowych. Informacje identyfikujace akcjonariuszy powinny ogranicza si¢ do nazwy lub
nazwiska i danych kontaktowych odpowiednich akcjonariuszy, co obejmuje ich pelny adres, numer telefonu
i, w stosownych przypadkach, adres e-mail oraz liczbg posiadanych przez nich akgji i praw glosu. Informacje takie
powinny by¢ prawidlowe i aktualne, a posrednicy i spotki powinni umozliwi¢ sprostowanie lub usunigcie wszystkich
nieprawidlowych lub niekompletnych danych. Z takich informacji identyfikujacych akcjonariuszy nie nalezy
korzysta¢ do celéw innych niz ulatwienie wykonywania praw akcjonariuszy, angaZowania akcjonariuszy oraz
dialogu miedzy spétkq a akcjonariuszami.

(21) W celu zapewnienia jednolitego stosowania artykuléw odnoszgcych sig do identyfikacji akcjonariuszy, do
przekazywania informacji, do ulatwienia wykonywania praw akcjonariuszy oraz do sprawozdari o wynagrodzeniach
Komisja powinna otrzymaé uprawnienia do przyjmowania aktow delegowanych zgodnie z art. 290 TFUE
dotyczgcych okreslania szczegotowych wymogéw w odniesieniu do przekazywania informacji o tozsamosci
akcjonariuszy, do przekazywania informacji migdzy spolkq a akcjonariuszami oraz do ulatwiania przez
posrednikéw wykonywania praw akcjonariuszy, a takze do standardowego formatu sprawozdania o wynagro-
dzeniach. Szczegdlnie waine jest, aby w czasie prac przygotowawczych Komisja prowadzila stosowne konsultacje,
w tym na poziomie ekspertow. Przygotowujqc i opracowujqc akty delegowane, Komisja powinna zapewnié
jednoczesne, terminowe i odpowiednie przekazywanie stosownych dokumentéw Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie.

(22) W celu zapewnienia zastosowania w praktyce wymogéw okreslonych w niniejszej dyrektywie lub $rodkach
przyjetych w celu jej wdrozenia kazde naruszenie tych wymogéw powinno podlegaé karze. Kary stosowane w tym
celu powinny by¢ wystarczajgco odstraszajace i proporcjonalne.

(23)  Poniewaz ze wzgledu na migdzynarodowy charakter rynku akcji w UE cele niniejszej dyrektywy nie moga zostaé
osiggniete w sposob wystarczajacy przez panstwa czlonkowskie, a dzialania podejmowane przez same panstwa
cztonkowskie moga spowodowaé powstanie réznych zbiordéw przepiséw, co moze utrudni¢ funkcjonowanie rynku
wewnetrznego lub stworzy¢ nowe przeszkody w jego funkcjonowaniu, cele dyrektywy, biorac pod uwage ich skale
i skutki, moga zostaé lepiej osiagni¢te na poziomie Unii, w zwigzku z czym Unia moze przyjaé srodki zgodnie
z zasada pomocniczosci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada proporcjonalnosci
okreslong w tym artykule niniejsza dyrektywa nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiagniecia tych celéw.

(24)  Zgodnie ze wspdlng deklaracja Eolitycznq panstw czlonkowskich i Komisji dotyczaca dokumentéw wyjasniajacych
z dnia 28 wrzesnia 2011 r.(°) panistwa czlonkowskie zobowiazaly si¢ do przedstawienia w uzasadnionych
przypadkach powiadomienia o $rodkach transpozycji wraz z co najmniej jednym dokumentem wyja$niajacym
zwigzki miedzy elementami dyrektywy a odpowiadajacymi im czeSciami krajowych instrumentéw transpozycyj-
nych. W odniesieniu do niniejszej dyrektywy ustawodawca uznaje, ze wymog zlozenia tych dokumentéw jest
uzasadniony,

(") Dyrektywa 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 pazdziernika 1995 r. w sprawie ochrony oséb fizycznych
w zakresie przetwarzania danych osobowych i swobodnego przeplywu tych danych (Dz.U. L 281 z 23.11.1995, s. 31).
() DzU.C369z17.12.2011,s. 14.
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PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykul 1
Zmiany w dyrektywie 2007/36/WE

W dyrektywie 2007/36/WE wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) wart. 1 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:
a)  wust. 1 dodaje si¢ zdanie w brzmieniu:

,Ponadto w dyrektywie ustanawia si¢ szczegétowe wymogi majgce na celu ulatwienie dlugoterminowego
zaangaZowania akcjonariuszy, w tym identyfikacje akcjonariuszy, przekazywanie informacji oraz ulatwienie
wykonywania praw akcjonariuszy. Dodatkowo zapewnia sic w niej przejrzysto$¢ polityki dotyczacej
zaangazowania IJI inwestorow instytucjonalnych i podmiotéw zarzgdzajgcych aktywami oraz przejrzysto$é
dzialalnosci doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem, a takze okresla si¢ pewne wymogi w zakresie
wynagrodzeri dyrektoréw i transakcji z podmiotami powigzanymi.”;

aa) po ust. 3 dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»3a.  Przedsigbiorstwa, o ktorych mowa w ust. 3, nie mogq by¢ w zadnym wypadku wylgczone z zakresu
obowigzywania przepiséw rozdziatu IB.”;

b) po ust. 3a dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,3b.  Rozdzial Ib ma zastosowanie do inwestoréw instytucjonalnych i do podmiotéw zarzadzajacych aktywami
w zakresie, w jakim dokonujg one inwestycji, bezposrednio lub za posrednictwem przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania, w imieniu inwestoréw instytucjonalnych, o ile inwestuja w akcje. Ma réwniez zastosowanie do
doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem.”;

ba) po ust. 3b dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»3¢c.  Przepisy niniejszej dyrektywy nie naruszajq przepiséw okreslonych w prawodawstwie sektorowym UE
regulujgcym szczegdlne rodzaje spolek lub podmiotow notowanych na rynku regulowanym. Przepisy
prawodawstwa sektorowego UE sq nadrzedne w stosunku do niniejszej dyrektywy, o ile wymogi przewidziane
w niniejszej dyrektywie sq sprzeczne z wymogami okreslonymi w prawodawstwie sektorowym UE. Gdy
niniejsza dyrektywa przewiduje przepisy bardziej szczegétowe lub wymogi dodatkowe w stosunku do przepiséw
okreslonych w prawodawstwie sektorowym UE, przepisy te stosuje si¢ lgcznie z przepisami niniejszej
dyrektywy.”;

2) w art. 2 dodaje sig lit. d)—jc) w brzmieniu:

,d) »posrednik« oznacza osob¢ prawna, ktéra posiada siedzibe statutowa, zarzad lub gléwne miejsce prowadzenia
dziatalnoci w Unii Europejskiej i prowadzi rachunki papieréw wartosciowych na rzecz klientow;

da) »duza spétka« oznacza spotke spelniajgcg kryteria okreslone w art. 3 ust. 4 dyrektywy 2013/34/UE;
db) »duzia grupa« oznacza grupe spelniajgcq kryteria okreslone w art. 3 ust. 7 dyrektywy 2013/34/UE;

e) »posrednik z panistwa trzeciego« oznacza osob¢ prawng, ktéra posiada siedzibe statutows, zarzad lub gléwne
miejsce prowadzenia dzialalno$ci poza Unig i prowadzi rachunki papieréw warto$ciowych na rzecz klientéw;
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f) »inwestor instytucjonalny« oznacza przedsigbiorstwo, ktére prowadzi dziatalno$¢ w zakresie ubezpieczen na zycie
w rozumieniu art. 2 ust. 3 lit. a), b) i ¢) oraz dzialalno$¢ w zakresie reasekuracji obejmujgcg zobowigzania
dotyczqce ubezpieczefi na Zycie i nie jest wylaczone na podstawie art. 3, 4, 9, 10 lub 12 dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/138/WE ('), oraz instytucje pracowniczych projgraméw emerytalnych objeta
zakresem stosowania dyrektywy 2003/41/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (°) zgodnie z jej art. 2, chyba ze
panstwa cztonkowskie podjely decyzje o niestosowaniu przedmiotowej dyrektywy w catosci lub w czesci do takiej
instytucji zgodnie z art. 5 tej dyrektywy;

g) »podmiot zarzadzajacy aktywami« oznacza firme inwestycyjna zgodnie z definicja zawartg w art. 4 ust. 1 pkt 1
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (°), ktére $wiadczy ustugi w zakresie zarzadzania
portfelem na rzecz inwestoréw instytucjonalnych, ZAFI (zarzadzajacego alternatywnym funduszem inwestycyj-
nym) zgodnie z definicja zawarta w art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/
UE (%), ktéry nie spetnia warunkéw zwolnienia zgodnie z art. 3 przedmiotowej dyrektywy, lub spétke
zarzqdzas]'aca[ zgodnie z definicja zawartg w art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/
65/WE (°); lub spétke inwestycyjng, ktéra uzyskala zezwolenie zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE, pod
warunkiem ze nie wyznaczyla ona sp6tki zarzadzajacej, ktéra uzyskala zezwolenie na podstawie tej dyrektywy, do
zarzadzania jej sprawami;

h) »zaangazowanie akcjonariusza« oznacza monitorowanie przez akcjonariusza, samodzielnie lub wspdlnie z innymi
akcjonariuszami, spolek w zakresie wlasciwych kwestii, w tym takich jak strategia, wyniki finansowe
i niefinansowe, ryzyko, struktura kapitatowa, zasoby kadrowe, oddziatlywanie spoteczne i Srodowiskowe oraz tad
korporacyjny, prowadzenie dialogu ze spétkami i ich zainteresowanymi stronami w tych kwestiach oraz
wykonywanie praw glosu i innych praw zwigzanych z akcjami;

i) »doradca inwestora w zwiazku z glosowaniem« oznacza osob¢ prawna, ktéra zawodowo zajmuje si¢ wydawaniem
zalecen dla akcjonariuszy dotyczacych wykonywania ich praw glosu;

)  »dyrektor« oznacza
— kazdego czlonka organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych spotki;

— dyrektora generalnego i zastgpcow dyrektora generalnego, jeieli nie sq oni czlonkami organéw
administracyjnych, zarzqdczych lub nadzorczych;

j)  »podmiot powigzany« ma znaczenie okre$lone w migedzynarodowych standardach rachunkowosci przyjetych
zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady (°);

ja) »aktywa« oznaczajq tgczng wartos¢ aktywow wykazang w skonsolidowanym bilansie spotki, sporzgdzanym
zgodnie z migdzynarodowymi standardami sprawozdawczosci finansowej;

jb) »zainteresowana strona« oznacza osobe fizyczng, grupe, organizacje lub spolecznos¢ lokalng, na ktérg majg
wplyw dzialalno$¢ i wyniki spétki lub ktéra jest z innych wzgledéw zainteresowana dziatalnoscig i wynikami
tej spotki;

je) »informacje dotyczgce tozsamosci akcjonariuszy« oznaczajq wszelkie informacje umozliwiajgce ustalenie
tozsamosci akcjonariusza, w tym co najmniej:

— nazwy lub nazwiska akcjonariuszy i ich dane kontaktowe (w tym pelny adres, numer telefonu i adres e-
mail) oraz, gdy akcjonariusze sq osobami prawnymi, ich niepowtarzalny identyfikator lub, w przypadku
gdy nie jest on dostgpny, inne dane umozliwiajgce identyfikacje;
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— liczbg posiadanych akgji i praw glosu zwigzanych z tymi akcjami.”;

(')  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania
i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyplacalnos¢ Il) (Dz.U. L 335 z 17.12.2009, s. 1).

()  Dyrektywa 2003/41/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 czerwca 2003 r. w sprawie dzialalnosci instytucji
pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (Dz.U. L 235 z 23.9.2003, s. 10).

()  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw
finansowych oraz zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (przeksztalcenie) (Dz.U. L 173
z 12.6.2014, s. 349).

()  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE)
nr 1095/2010 (Dz.U. L 174 z 1.7.2011, s. 1).

()  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/EC z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisoéw
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartoSciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).

(®)  Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz.U. L 243 z 11.9.2002, s.1).

2a) w art. 2 dodaje sig ustgp w brzmieniu:

,Patistwa cztonkowskie mogg uwzglednié w definicji dyrektora, o ktérej mowa akapicie pierwszym lit. 1), do celow
niniejszej dyrektywy inne osoby zajmujgce podobne stanowiska.”;

2b) po art. 2 dodaje si¢ artykut w brzmieniu:
~Artykul 2a
Ochrona danych

Paristwa czlonkowskie zapewniajq, aby wszelkie przetwarzanie danych osobowych na mocy niniejszej dyrektywy
odbywalo si¢ zgodnie z przepisami krajowymi stanowigcymi transpozycje dyrektywy 95/46/WE.”;

3) po art. 3 dodaje si¢ rozdzialy Ia i Ib w brzmieniu:
~ROZDZIAL TA

IDENTYFIKACJA AKCJONARIUSZY, PRZEKAZYWANIE INFORMAC]I I ULATWIENIE WYKONYWANIA PRAW
AKCJONARIUSZY

Artykul 3a
Identyfikacja akcjonariuszy

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spotki mialy prawo identyfikacji swoich akcjonariuszy, uwzgledniajgc
istniejgce systemy krajowe.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by na wniosek spotki posrednik bezzwlocznie przekazywal spélce
informacje dotyczqce tozsamosci akcjonariusza. Jezeli faficuch rachunkéw papieréw wartosciowych obejmuje wiecej
niz jednego posrednika, posrednicy tacy bezzwlocznie przekazuja sobie wniosek spotki. Posrednik posiadajgcy
informacje dotyczgce tozsamosci akcjonariusza przekazuje je bezposrednio spélce.

Paristwa cztonkowskie mogq postanowié, ze centralne depozyty papieréw wartosciowych (CDPW) sq posrednikami
odpowiedzialnymi za gromadzenie informacji dotyczgcych tozsamosci akcjonariusza oraz ich bezposrednie
przekazywanie spolce.

3. Porednik nalezycie informuje akcjonariuszy o tym, ze informacje dotyczgce ich toisamosci moga byé
przetwarzane zgodnie z niniejszym artykulem, a w stosownych przypadkach réwniez o tym, Ze informacje te zostaly
faktycznie przekazane spélce. Informacje te moga zosta¢ wykorzystane wylacznie w celu ulatwienia wykonywania
praw akcjonariusza, zaangaZowania oraz dialogu migdzy spélkq a akcjonariuszem w sprawach dotyczgcych spotki.
Spotki w kazdym przypadku majqg prawo udzielenia stronom trzecim wglgdu w strukture akcjonariatu spétki
poprzez ujawnienie poszczegélnych kategorii akcjonariuszy. Spotka i posrednik zapewniajg osobom fizycznym
i prawnym mozliwos¢ sprostowania lub usuniecia wszelkich niekompletnych lub nieprawidtowych danych. Paristwa
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czlonkowskie zapewniajg, aby spolki i posrednicy nie przechowywali przekazanych im zgodnie z niniejszym
artykutem informacji dotyczacych toZsamosci akcjonariusza przez okres dluzszy niz to konieczne, a w Zadnym razie
dluzej niz przez 24 miesigce od uzyskania przez spotke lub posrednikéw wiedzy o tym, ze dana osoba przestata by¢
akcjonariuszem.

4. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by przekazanie przez posrednika spélce informacji dotyczgcych tozsamosci
akcjonariusza zgodnie z ust. 2 nie bylo uznawane za naruszenie jakiegokolwiek ograniczenia dotyczgcego ujawniania
informacji nalozonego w umowie lub w jakichkolwiek przepisach ustawowych, wykonawczych lub administracyjnych.

5. Aby zapewnic jednolite stosowanie niniejszego artykulu, Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow
delegowanych zgodnie z art. 14a w celu sprecyzowania minimalnych wymogéw dotyczacych przekazywania
informacji, o ktérych mowa w ust. 2 i 3, w odniesieniu do formatu informacji, ktére nalezy przekazywaé, formatu
wniosku, w tym bezpiecznych formatéw, z ktérych nalezy korzystaé, oraz terminéw, ktérych nalezy przestrzegal.
[Popr. 24]

Artykut 3b
Przekazywanie informagji

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by w przypadku gdy spélka nie kontaktuje si¢ bezposrednio z jej
akcjonariuszami, posrednik bezzwlocznie udostgpnial informacje dotyczgce akcji posiadanych przez akcjonariuszy
za posrednictwem strony internetowej spoltki oraz przekazywal je akcjonariuszom lub, zgodnie z instrukcjami
wydanymi przez akcjonariusza, osobie trzeciej, we wszystkich nastepujacych przypadkach:

a) odnosne informacje s3 niezbedne do wykonywania prawa akcjonariusza wynikajacego z posiadanych przez niego
akgji;

b) odnosne informacje sa skierowane do wszystkich akcjonariuszy posiadajacych akcje danego rodzaju.

2. Panstwa czlonkowskie nakladaja na spdtki wymdg przekazywania i dostarczania posrednikowi informacji
zwigzanych z wykonywaniem praw wynikajacych z akcji zgodnie z przepisami ust. 1 w sposéb znormalizowany
i terminowy.

3. Panstwa czlonkowskie zobowiazuja posrednikéw do bezzwlocznego przekazania spélce, zgodnie z instrukcjami
otrzymanymi od akcjonariuszy, otrzymanych od akcjonariuszy informacji zwiazanych z wykonywaniem praw
wynikajacych z ich akcji.

4. Jezeli fancuch rachunkéw papieréw wartosciowych obejmuje wigcej niz jednego posrednika, posrednicy tacy
bezzwlocznie przekazuja sobie informacje, o ktérych mowa w ust. 11 3.

5. Aby zapewnié jednolite stosowanie niniejszego artykulu, Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow
delegowanych zgodnie z art. 14a w celu sprecyzowania minimalnych wymogéw dotyczacych przekazywania
informagji, o ktérych mowa w ust. 1-4, w odniesieniu do tresci, ktére nalezy przekazywad, termindw, ktorych nalezy
przestrzegaé, oraz rodzajow i formatu przekazywanych informacji, w tym bezpiecznych formatéw, z ktérych nalezy
korzystac.

Artykut 3¢
Ulatwienie wykonywania praw akcjonariuszy

1. Paristwa czlonkowskie zapewniaja, by posrednicy ulatwiali wykonywanie praw akcjonariuszy, w tym prawa do
uczestnictwa w walnych zgromadzeniach i prawa glosu podczas takich zgromadzen. Tego rodzaju ulatwienie oznacza
przynajmniej jedno z nastgpujgcych dzialan:

a) posrednik dokonuje niezbednych ustalen, aby akcjonariusz lub osoba trzecia wyznaczona przez tego akcjonariusza
mogli samodzielnie wykonywac takie prawa;

b) posrednik wykonuje prawa wynikajace z akcji na podstawie wyraznego upowaznienia i zgodnie z instrukcjami
akcjonariusza oraz na jego rzecz.

2. Panfstwa czlonkowskie zapewniajg, by spotki podawaly do wiadomosci publicznej, za posrednictwem swoich
stron internetowych, protokoly walnych zgromadzed i wyniki glosowari. Paristwa czlonkowskie zapewniajg, by
spotki potwierdzaly glosy oddane na walnych zgromadzeniach przez akcjonariuszy lub w ich imieniu, jesli glosy sq
oddawane drogg elektroniczng. W przypadku gdy glos oddaje posrednik, wéwczas przekazuje on potwierdzenie
glosowania akcjonariuszowi. Jezeli tancuch rachunkéw papieréw warto$ciowych obejmuje wigcej niz jednego
posrednika, posrednicy tacy bezzwlocznie przekazujg sobie potwierdzenie glosowania.
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3. Aby zapewnic jednolite stosowanie niniejszego artykulu, Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow
delegowanych zgodnie z art. 14a w celu sprecyzowania minimalnych wymogéw dotyczacych ulatwienia
wykonywania praw akcjonariuszy, o ktorych mowa w ust. 1 i 2 niniejszego artykulu, w odniesieniu do rodzaju
ulatwienia, formy potwierdzenia glosowania i termin6w, ktérych nalezy przestrzegad.

Artykut 3d
Przejrzysto$¢ kosztow

1. Panstwa czlonkowskie mogg zezwoli¢ posrednikom na pobieranie od spétek kosztow ustug $wiadczonych na
podstawie przepiséw niniejszego rozdziatu. Posrednicy podaja do wiadomosci publicznej ceny, oplaty i wszelkie inne
naleznosci oddzielnie dla kazdej ustugi, o ktérej mowa w niniejszym rozdziale.

2. W przypadku gdy posrednicy majg prawo pobieral koszty zgodnie z ust. 1, patistwa czlonkowskie
dopilnowujq, by posrednicy podawali do wiadomosci publicznej — oddzielnie dla kaidej ustugi — koszty uslug,
o ktérych mowa w niniejszym rozdziale.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by wszelkie koszty, ktore moga by¢ pobierane przez posrednika od akcjonariuszy,
spélek i innych posrednikéw, byly niedyskryminujace, zasadne i proporcjonalne. Wszelkie réznice w wysokosci
pobieranych nalezno$ci migdzy krajowym a transgranicznym wykonywaniem praw sq dozwolone tylko wtedy, gdy sq
nalezycie uzasadnione i odzwierciedlajg zréinicowanie faktycznych kosztow poniesionych w zwigzku ze
$wiadczeniem uslug.

Artykul 3e

Posrednicy z paristw trzecich

Posrednik z panstwa trzeciego, ktéry utworzyl oddzial w Unii, podlega przepisom niniejszego rozdziatu.
ROZDZIAL 1B

PRZE]RZYSTOgé W ODNIESIENIU DO INWES}TOR()W INSTYTUCJONALNYCH, PODMIOTOW ZARZADZAJA-
CYCH AKTYWAMI I DORADCOW INWESTOROW W ZWIAZKU Z GLOSOWANIEM

Artykul 3f

Polityka dotyczgca zaangazowania

1. Z zastrzeZeniem art. 3f ust. 4, panstwa czlonkowskie zapewniaja, by inwestorzy instytucjonalni i podmioty
zarzadzajace aktywami opracowywali polityke dotyczaca zaangazowania akcjonariuszy (»polityka dotyczaca
zaangazowania«). W ramach takiej polityki dotyczacej zaangazowania okresla si¢ sposob przeprowadzania przez
inwestoréw instytucjonalnych i podmioty zarzadzajace aktywami wszystkich nastepujacych dziatan:

a) wlaczenia zaangazowania akcjonariuszy do swojej strategii inwestycyjnej;

b) monitorowania spétek, w ktérych dokonano inwestycji, w tym ich wynikéw niefinansowych, oraz zmniejszenia
ryzyka spolecznego i Srodowiskowego;

¢) prowadzenia dialogu ze spétkami, w ktorych dokonano inwestycj;

d) wykonywania prawa glosu;

¢) korzystania z uslug $wiadczonych przez doradcéw inwestoréw w zwiazku z glosowaniem;
f) wspdlpracy z innymi akcjonariuszami.

fa) prowadzenia dialogu i wspdlpracy z innymi zainteresowanymi stronami spélek, w ktérych dokonano inwestycji.
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2. Z zastrzezeniem art. 3f ust. 4, panstwa czlonkowskie zapewniaja, by polityka dotyczaca zaangazowania
obejmowala strategie na rzecz zarzadzania faktycznymi lub potencjalnymi konfliktami intereséw w odniesieniu do
zaangazowania akcjonariuszy. Strategie takie s3 w szczegdlnoSci opracowywane w odniesieniu do wszystkich
nastepujacych sytuacji:

a) inwestor instytucjonalny lub podmiot zarzadzajacy aktywami badz inne przedsigbiorstwa z nimi powigzane oferuja
produkty finansowe spélce, w ktorej dokonano inwestycji, lub pozostaja z taka spétka w innego rodzaju
stosunkach handlowych;

b) dyrektor inwestora instytucjonalnego lub podmiotu zarzadzajacego aktywami jest rowniez dyrektorem spotki,
w ktorej dokonano inwestycji;

¢) podmiot zarzadzajacy aktywami, ktdry zarzadza aktywami instytucji pracowniczych programéw emerytalnych,
dokonuje inwestycji w spotke wnoszaca wklady do danej instytucji;

d) inwestor instytucjonalny lub podmiot zarzadzajacy aktywami jest powiazany ze spolka, ktérej akcje sa
przedmiotem publicznej oferty przejecia.

3. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami co roku
podawali do wiadomosci publicznej swoja polityke dotyczaca zaangazowania, sposob jej realizacji oraz jej wyniki.
Informacje, o ktérych mowa w zdaniu pierwszym, musza by¢ udostgpnione bezplatnie przynajmniej na stronie
internetowej spotki. Inwestorzy instytucjonalni przekazujg te informacje klientom corocznie.

Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami podajg do publicznej wiadomosci, w odniesieniu do
kazdej spotki, ktérej akcje posiadajg, czy oddaja swoje glosy podczas walnych zgromadzen takich spélek i w jaki
sposéb glosuja, a takze przedstawiajg uzasadnienie swojego glosowania. W przypadku gdy podmiot zarzadzajacy
aktywami oddaje glosy w imieniu inwestora instytucjonalnego, dany inwestor instytucjonalny wskazuje, gdzie takie
informacje dotyczace glosowania zostaly opublikowane przez podmiot zarzadzajacy aktywami. Informacje, o ktérych
mowa w niniejszym ustepie, muszq by¢ udostgpnione bezplatnie przynajmniej na stronie internetowej spotki.

4. Jezeli inwestorzy instytucjonalni lub podmioty zarzadzajace aktywami podejmuja decyzj¢ o nieopracowywaniu
polityki dotyczacej zaangazowania lub o nieujawnianiu sposobu realizacji i wynikow takiej polityki, przedstawiaja
wyrazne wyjasnienie i uzasadnienie podjecia takiej decyzji. [Popr. 25]

Artykut 3 g
Strategia inwestycyjna inwestoréw instytucjonalnych i ustalenia z podmiotami zarzadzajacymi aktywami

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by inwestorzy instytucjonalni podawali do wiadomosci publicznej informacje
o tym, w jaki sposéb ich strategia inwestycyjna (»strategia inwestycyjna«) jest dostosowana do profilu i terminéw
zapadalnosci ich zobowigzan oraz w jaki sposéb przyczynia si¢ ona do $rednio- i dlugoterminowych wynikéw
uzyskiwanych z ich aktywdéw. Informacje, o ktérych mowa w zdaniu pierwszym, sg udostgpnione bezplatnie
przynajmniej na stronie internetowej spotki co najmniej tak dtugo, jak dtugo majg zastosowanie, oraz sg przesylane
corocznie klientom spotki wraz z informacjami na temat polityki dotyczqcej zaangazowania.

2. Jezeli podmiot zarzadzajacy aktywami dokonuje inwestycji w imieniu inwestora instytucjonalnego, czy to na
zasadzie indywidualnego upowaznienia do uznaniowego zarzadzania aktywami klienta, czy tez w ramach
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania, dany inwestor instytucjonalny co roku podaje do wiadomosci publicznej
glowne elementy ustalent z podmiotem zarzadzajagcym aktywami w odniesieniu do nastepujacych kwestii:

a) czy i w jakim stopniu zacheca podmiot zarzadzajacy aktywami do dostosowania jego strategii inwestycyjnej
i decyzji inwestycyjnych do profilu i terminéw zapadalnosci swoich zobowiazan;

b) czy i w jakim stopniu zacheca podmiot zarzadzajacy aktywami do podejmowania decyzji inwestycyjnych na
podstawie Srednio- i dtugoterminowych wynikéw spotki, w tym wynikéw niefinansowych, oraz do angazowania si¢
w sprawy spolek w celu poprawy ich wynikéw, tak aby wygenerowaé zwrot z inwestycji;

¢) metody i horyzontu czasowego oceny wynikéw podmiotu zarzadzajacego aktywami, w szczegdlnosci tego, czy
i w jaki sposob w ocenie takiej uwzglednia si¢ dtugoterminowe wyniki bezwzgledne w przeciwienstwie do wynikoéw
odniesionych do wskaznika referencyjnego lub wynikéw innych podmiotéw zarzadzajacych aktywami
realizujacych podobne strategie inwestycyjne;
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d) sposobu, w jaki struktura wynagrodzenia za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami wplywa na dostosowanie
decyzji inwestycyjnych podmiotu zarzadzajacego aktywami do profilu i terminéw zapadalnosci zobowiazan
inwestora instytucjonalnego;

e) docelowego obrotu portfelem lub zakresu obrotu portfelem, metody stosowanej do obliczania obrotu oraz tego,
czy zostala ustanowiona jakakolwiek procedura postgpowania w przypadku przekroczenia takiego poziomu lub
zakresu obrotu przez podmiot zarzadzajacy aktywami;

f) okresu obowigzywania ustalenl z podmiotem zarzadzajacym aktywami.

Jezeli ustalenia z podmiotem zarzadzajagcym aktywami nie obejmuja co najmniej jednego z elementéw, o ktérych
mowa w lit. a)-f), inwestor instytucjonalny przedstawia wyrazne wyjasnienie i uzasadnienie takiego stanu rzeczy.
[Popr. 26]

Artykut 3h
Przejrzysto$¢ w odniesieniu do podmiotéw zarzadzajacych aktywami

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by podmioty zarzadzajace aktywami podawaly do wiadomosci, zgodnie
z ust. 2 i 2a, informacje dotyczace zgodnosci ich strategii inwestycyjnej i jej realizacji z ustaleniami, o ktérych mowa
w art. 3 g ust. 2.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by podmioty zarzadzajace aktywami co rok podawaly do wiadomosci
publicznej wszystkie nastepujace informacje:

a) informacje o tym, czy i ewentualnie w jaki sposéb podejmuja decyzje inwestycyjne na podstawie oceny $rednio-
i dlugoterminowych wynikéw spétki, w ktorej dokonano inwestycji, w tym wynikéw niefinansowych;

b) poziom obrotu portfelem, metodg stosowana do jego obliczania, a takze wyjasnienie, jezeli obrét przekroczyt
docelowy poziom;

¢) informacje o tym, czy w zwigzku z dzialalnoscia w zakresie zaangazowania zachodzg faktyczne lub potencjalne
konflikty intereséw i ewentualnie wskazanie, jakiego rodzaju sg to konflikty i w jaki sposéb podmiot zarzadzajacy
aktywami je rozwigzuje;

d) informacje o tym, czy i ewentualnie w jaki spos6b podmiot zarzadzajgcy aktywami korzysta z ustug doradcow
inwestoréw w zwigzku z glosowaniem na potrzeby swojej dziatalnosci w zakresie zaangazowania;

e) jak w ujeciu ogolnym strategia inwestycyjna oraz jej realizacja przyczyniajg sig do Srednio- i dlugoterminowych
wynikow zarzgdzania aktywami inwestora instytucjonalnego.

2a.  Patistwa czlonkowskie dopilnowujg, aby podmioty zarzgdzajgce aktywami przekazywaly co rok do
wiadomosci inwestoréw instytucjonalnych, z ktérymi zawarly ustalenia, o ktérych mowa w art. 3 g ust. 2,
wszystkie nastgpujgce informacje:

a) informacje o strukturze portfela oraz wyjasnienie wszelkich istotnych zmian, jakie zaszly w portfelu
w poprzednim okresie;

b) koszty obrotu portfelem;
c) informacje na temat polityki w zakresie udzielania pozyczek papieréw wartoSciowych i jej realizacji.

3. Informacje ujawniane na podstawie ust. 2 powinny by¢ zamieszone nieodplatnie przynajmniej na stronie
internetowej podmiotu zarzqdzajgcego aktywami. Informacji ujawnianych na podstawie ust. 2a udziela si¢
nieodplatnie, a jezeli podmiot zarzadzajacy aktywami nie zarzadza aktywami na zasadzie indywidualnego
upowaznienia do uznaniowego zarzadzania aktywami klienta, informacji tych udziela si¢ réwniez innym inwestorom
na ich wniosek.
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3a.  Pafistwa czlonkowskie mogq ustanowic, ze w wyjgtkowych przypadkach podmiot zarzqdzajgcy aktywami
moze mie¢ prawo, pod warunkiem zatwierdzenia przez wlasciwy organ, do nieujawniania okreslonej czgsci
informacji, ktora zgodnie z niniejszym artykulem powinna zostaé ujawniona, jesli czg$¢ ta odnosi sig do
nieuchronnych przyszlym zdarzeri lub kwestii bedgcych przedmiotem trwajgcych negocjacji, i jej ujawnienie
mogloby w powazny sposéb zaszkodzié pozycji handlowej tego podmiotu zarzgdzajgcego aktywami.

Artykut 3i
Przejrzysto$¢ w odniesieniu do doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by doradcy inwestoréw w zwiazku z glosowaniem przyjmowali i wdrazali
odpowiednie $rodki w celu zagwarantowania w najwigkszym mozliwym dla nich stopniu, by ich zalecenia dotyczace
badasi i glosowania byly trafne i wiarygodne, opieraly si¢ na doglebnej analizie wszystkich dostepnych im informadji,
a takze byly opracowywane w wylgcznym interesie ich klientow.

la.  Paristwa czlonkowskie dopilnowujq, aby doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem wskazywali
stosowany przez siebie kodeks postgpowania. W przypadku odstepstwa od ktoregokolwiek z zaleceri tego kodeksu
postegpowania zglaszajg oni ten fakt wraz z wyjasnieniem przyczyny oraz wskazujq wszelkie przyjete Srodki
alternatywne. Informacje te, wraz z odniesieniem do stosowanego kodeksu postgpowania, sq publikowane na
stronie internetowej doradcéw inwestorow w zwigzku z glosowaniem.

Doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem co roku skladajg sprawozdanie ze stosowania tego kodeksu
postgpowania. Sprawozdania roczne sq publikowane na stronie internetowej doradcow inwestorow w zwigzku
z glosowaniem i pozostajq dostepne bezplatnie przez co najmniej trzy lata od dnia publikacji.

2. Pafistwa czlonkowskie zapewniajq, aby doradcy inwestoréw w zwiazku z glosowaniem co roku podawali do
wiadomosci publicznej wszystkie nastgpujace informacje zwigzane z przygotowywaniem przez nich zalecen
dotyczacych badari i glosowania:

a) zasadnicze cechy stosowanych metod i modeli;
b) gléwne Zrédla informacji, z ktérych korzystaja;

¢) informacje o tym, czy i — ewentualnie — w jaki sposéb uwzgledniaja oni krajowe uwarunkowania rynkowe,
prawne, regulacyjne oraz uwarunkowania dotyczgce konkretnego przedsigbiorstwa;

ca) podstawowe cechy przeprowadzanych audytéw i zaleceri dotyczgcych glosowania stosowanych do kazdego
rynku;

d) informacje o tym, czy majg kontakt lub czy prowadzg oni dialog ze spétkami bedacymi przedmiotem ich zalecen
dotyczgcych badadi i glosowania oraz z ich zainteresowanymi stronami, a jesli tak — informacje na temat zakresu
i charakteru takiego kontaktu czy dialogu;

da) polityka dotyczgca zapobiegania ewentualnym konfliktom interesow i zarzgdzania nimi;
e) calkowity liczb¢ i kwalifikacje pracownikéw zaangazowanych w przygotowanie zaleceri dotyczacych glosowania;
f)  catkowitg liczbe zaleceni dotyczacych glosowania wydanych w ostatnim roku.

Powyzsze informacje s3 publikowane na stronie internetowej doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem
i pozostaja dostepne bezplatnie przez co najmniej trzy lata od dnia publikacji.

3. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by doradcy inwestoréw w zwigzku z glosowaniem identyfikowali i bez
zbednej zwloki podawali do wiadomosci swoich klientéw wszelkie faktyczne lub potencjalne konflikty intereséw lub
relacje biznesowe, ktére moga mie¢ wplyw na badanie i przygotowanie zalecen dotyczacych glosowania, jak rowniez
dzialania, ktére podjeli w celu usunigcia lub ograniczenia faktycznego lub potencjalnego konfliktu intereséw.”
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4)  dodaje si¢ art. 9a, 9b i 9¢ w brzmieniu:
»Artykut 9a
Prawo glosu w sprawie polityki wynagrodzef

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spotki okreslily polityke wynagrodzeii w odniesieniu do dyrektoréw
i poddaly jg pod wigzgce glosowanie na walnym zgromadzeniu. Spétki wyplacaja wynagrodzenie swoim dyrektorom
wylacznie zgodnie z polityka wynagrodzen poddang pod glosowanie na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.
Wszelkie zmiany polityki podlegajq glosowaniu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, a polityke przedklada sie
kazdorazowo do zatwierdzenia na walnym zgromadzeniu co najmniej raz na trzy lata.

Paristwa czlonkowskie mogg jednak postanowic, ze glosowanie walnego zgromadzenia nad politykg wynagrodzen
ma charakter doradczy.

W przypadkach gdy dotychczas nie stosowano Zadnej polityki wynagrodzeii, a akcjonariusze odrzucajq przedlozony
im projekt polityki, spotka moZe — podczas prac nad zmiang projektu i przez okres nie dtuzszy niz jeden rok przed
przyjeciem projektu — wyplacaé dyrektorom spotki wynagrodzenie zgodnie z biezgcymi praktykami.

W przypadkach, gdy spotka stosuje obowigzujgcq polityke wynagrodzeri i akcjonariusze odrzucajq przedlozony im
projekt polityki, o ktérym mowa w akapicie pierwszym, spotka moze — podczas prac nad zmiang projektu i przez
okres nie dluzszy niz rok przed przyjeciem projektu, wyplacaé wynagrodzenie dyrektorom zgodnie z obowigzujgcg
politykq.

2. Polityka jest przejrzysta, zrozumiala, zgodna ze strategia biznesowa, celami, warto$ciami i dtugoterminowymi
interesami spotki oraz uwzglednia $rodki stuzace unikaniu konfliktow intereséw.

3. W polityce wyjasnia si¢ sposéb, w jaki przyczynia si¢ ona do realizacji dlugoterminowych intereséw i do
dlugoterminowej stabilno$ci spélki. Okresla si¢ w niej jasne kryteria przyznawania stalego i zmiennego
wynagrodzenia, w tym wszystkich premii i wszystkich $wiadczen niezaleznie od ich formy.

W polityce wskazuje si¢ wlasciwy wzgledny stosunek miedzy réznymi skladnikami stalego i zmiennego
wynagrodzenia. Wyjasnia si¢ w niej, w jaki sposob warunki placowe i warunki zatrudnienia pracownikéw spétki
uwzgledniono przy ustalaniu polityki lub wynagrodzenia dyrektoréw.

W przypadku skladnikéw zmiennego wynagrodzenia w polityce wskazuje si¢ stosowane kryteria w zakresie wynikéw
finansowych i niefinansowych, w tym, w stosownych przypadkach z uwzglednieniem programéw i wynikéw
dotyczgcych spolecznej odpowiedzialnosci przedsigbiorstw, a takze wyjasnia sposob, w jaki przyczyniaja si¢ one do
realizacji dlugoterminowych intereséw i do dlugoterminowej stabilnosci spétki, oraz metody stosowane w celu
okreslenia stopnia, w jakim kryteria w zakresie wynikéw zostaly spelnione; okresla si¢ w niej okresy odroczenia,
okresy nabycia uprawnien w odniesieniu do wynagrodzenia opartego na akcjach oraz zachowania akgji po ich nabyciu
oraz podaje informacje na temat mozliwosci zadania przez spétke zwrotu zmiennych skladnikéw wynagrodzenia.

Paristwa cztonkowskie dopilnowujg, aby wartos¢ akcji nie odgrywata dominujgcej roli wsréd kryteriow okreslania
wynikéw finansowych.

Paristwa czlonkowskie dopilnowujg, aby wynagrodzenia oparte na akcjach nie stanowily najistotniejszej czesci
zmiennego skladnika wynagrodzenia dyrektoréw. Pafistwa czlonkowskie mogg przewidzie¢ wyjqtki od przepisow
niniejszego akapitu, pod warunkiem, Ze polityka wynagrodzeri obejmuje wyrazne wyjasnienie i uzasadnienie, co do
tego, w jaki sposéb taki wyjgtek przyczynia sig do realizacji dtugoterminowych intereséw i do dlugoterminowej
stabilnosci spolki.

W polityce wskazuje si¢ gléwne warunki uméw dyrektoréw, w tym okres ich obowigzywania i majace zastosowanie
okresy wypowiedzenia, a takZe warunki rozwigzania umowy oraz platnosci zwigzane z rozwigzaniem uméw, jak
rowniez cechy charakterystyczne dodatkowych programéw emerytalno-rentowych lub programéw wczesniejszych
emerytur. W przypadku gdy prawo krajow zezwala spétkom na pozaumowne uzgodnienia z dyrektorami, w polityce
nalezy wskazaé gléwne warunki uzgodnieri z dyrektorami, w tym okres ich obowigzywania i stosowane okresy
wypowiedzenia, a takze warunki rozwigzania i platnosci zwigzane z rozwigzaniem oraz cechy charakterystyczne
dodatkowych programéw emerytalno-rentowych lub programéw wczesniejszych emerytur.
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W ramach polityki okresla si¢ procedury ustalania przez spotkg wynagrodzenia dyrektoréw, w tym rolg
i funkcjonowanie komitetu ds. wynagrodzeri.

W polityce wyjasnia si¢ konkretny proces decyzyjny stosowany przy jej ustalaniu. W przypadku zmiany polityki
zawiera ona wyjasnienie wszystkich istotnych zmian oraz sposobu uwzglednienia w niej glosowar i opinii
akcjonariuszy na temat polityki i sprawozdania o wynagrodzeniach w poprzednich co najmniej trzech kolejnych
latach.

4. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by po zatwierdzeniu przez akcjonariuszy polityke bezzwlocznie
i nieodplatnie podano do wiadomosci publicznej i udostgpniono na stronie internetowej spétki co najmniej tak
dhugo, jak dlugo ma zastosowanie. [Popr. 27 rev.]

Artykut 9b

Informacje, ktére nalezy przedstawia¢ w sprawozdaniu o wynagrodzeniach, oraz prawo glosu w sprawie sprawozdania
o wynagrodzeniach

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by spotka sporzadzala przejrzyste i zrozumiale sprawozdanie o wynagro-
dzeniach, przedstawiajace pelny przeglad wynagrodzen, w tym wszystkich $wiadczen niezaleznie od ich formy,
przyznanych, zgodnie z politykq wynagrodzeti, o ktérej mowa w art. 9a, poszczeg6lnym dyrektorom, w tym nowo
powolanym i bylym dyrektorom, w ostatnim roku obrotowym. W stosownych przypadkach sprawozdanie zawiera
wszystkie nastepujace elementy:

a) catkowite przyznane, wyplacone lub nalezne wynagrodzenie w podziale na skladniki, wzgledny stosunek miedzy
stalymi i zmiennymi skladnikami wynagrodzenia, wyjasnienie sposobu, w jaki calkowite wynagrodzenie jest
powiazane z dlugoterminowymi wynikami oraz informacje na temat sposobu zastosowania kryteriéw dotyczacych
wynikéw finansowych i niefinansowych;

b) wzgledna zmiana wynagrodzenia dyrektoréw wykonawczych w ciaggu ostatnich trzech lat obrotowych, jej
powigzanie ze zmianami ogdlnych wynikéw spolki oraz ze zmianami Sredniego wynagrodzenia pracownikow
w tym samym okresie;

¢) wszelkie wynagrodzenie otrzymane przez dyrektoréw spotki lub im naleine od kazdego przedsigbiorstwa
nalezacego do tej samej grupy;

d) liczbg przyznanych lub zaoferowanych akcji i opcji na akcje oraz gtéwne warunki wykonywania praw, w tym ceng
i dat¢ wykonania oraz wszelkie ich zmiany;

e) informacje na temat korzystania z mozliwosci zadania zwrotu wynagrodzenia zmiennego;
f) informacje na temat sposobu ustalenia wynagrodzenia dyrektoréw, w tym roli komisji ds. wynagrodzen.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniajg ochrone prawa do prywatnosci oséb fizycznych zgodnie z dyrektywa 9546/
WE w przypadku przetwarzania danych osobowych dyrektora.

3. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by akcjonariusze posiadali prawo do przeprowadzenia glosowania
konsultacyjnego w sprawie sprawozdania o wynagrodzeniach za miniony rok obrotowy podczas dorocznego
walnego zgromadzenia. Jezeli akcjonariusze zaglosuja za odrzuceniem sprawozdania o wynagrodzeniach, spélka
w razie potrzeby nawigzuje dialog z akcjonariuszami w celu okreslenia powodow odrzucenia sprawozdania.
W kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spétka wyjasnia, w jaki sposéb uwzgledniono glosowanie
akcjonariuszy.

3a.  Przepisy dotyczqce wynagrodzenia w niniejszym artykule oraz art. 9a nie naruszajg krajowych systeméw
ksztaltowania plac pracownikéw oraz — w stosownych przypadkach — krajowych przepiséw dotyczqcych
reprezentacji pracownikéw w radach.

4. Aby zapewnié jednolite stosowanie niniejszego artykulu, Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow
delegowanych zgodnie z art. 14a w celu sprecyzowania standardowego sposobu przedstawiania informacji, o ktérym
mowa w ust. 1 niniejszego artykutu. [Popr. 28]
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Artykut 9¢
Prawo glosu w sprawie transakcji z podmiotami powigzanymi

1. Pafistwa czlonkowskie zapewniaja, by w przypadku istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi || spotki
podawaly takie transakcje do wiadomosci publicznej najpéZniej w momencie zawarcia transakcji, dofaczajac do
takiego ogloszenia sprawozdanie I oceniajgce, czy transakcja zostala zawarta na warunkach rynkowych,
potwierdzajace, ze transakcja jest uczciwa i rozsadna z punktu widzenia spétki, w tym akcjonariuszy
mniejszoSciowych, oraz zawierajgce objasnienie szacunkow, na ktérych opiera sig ocena. Ogloszenie takie zawiera
informacje dotyczace charakteru relacji z podmiotem powiazanym, nazwe podmiotu powigzanego, kwote transakcji
oraz wszelkie inne informacje niezbedne do oceny ekonomicznej oplacalnosci i uczciwosci transakcji z perspektywy
spotki, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

Paristwa czlonkowskie okreslajg konkretne zasady dotyczgce sprawozdania, ktore nalezy przyjgc zgodnie z akapitem
pierwszym, w tym podmiot odpowiedzialny za przedstawienie sprawozdari, ktérym ma by¢ jeden z nastgpujgcych
podmiotéw:

— niezalezna osoba trzecia;
— organ nadzorczy spétki; lub
— komitet niezaleznych dyrektorow.

2. Pafstwa czlonkowskie zapewniajg, by istotne transakcje z podmiotami powigzanymi byly zatwierdzane przez
akcjonariuszy lub organ administracyjny lub nadzorczy spétki, zgodnie z procedurami majgcymi na celu
powstrzymanie podmiotu powigzanego od czerpania korzysci ze swojej pozycji i zapewnienie odpowiedniej ochrony
interesow spolki i akcjonariuszy, ktorzy nie sq podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszoSciowych.

Paristwa cztonkowskie mogq postanowic, ze akcjonariusze majq prawo glosowal nad istotnymi transakcjami
zatwierdzonymi przez organ administracyjny lub nadzorczy spotki.

Celem tej regulacji jest uniemozliwienie podmiotom powigzanym uzyskiwanie korzysci wynikajqcej z nadzwyczajnej
sytuacji tych podmiotéw oraz zapewnienie wlasciwej ochrony interesu spélki.

2a.  Patistwa czlonkowskie dopilnowujg, aby podmioty powigzane i ich przedstawiciele nie brali udziatu
w przygotowaniu sprawozdania, o ktérym mowa w ust. 1, i byli wylgczeni z udzialu w glosowaniach i decyzjach
odbywajgcych sig i podejmowanych zgodnie z ust. 2. Jezeli w transakcji z podmiotem powigzanym uczestniczy
akcjonariusz, akcjonariusz ten jest wylgczony z wszelkich glosowari dotyczqcych transakcji. Paristwa cztonkowskie
mogq zezwoli¢ akcjonariuszowi bgdgcemu podmiotem powigzanym na udzial w glosowaniu pod warunkiem Ze
prawo krajowe zapewnia odpowiednie zabezpieczenia obowigzujgce w czasie procesu glosowania stuzgce ochronie
interesow akcjonariuszy niebedgcych podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych, poprzez
uniemozliwienie podmiotowi powigzanemu zatwierdzenia transakcji mimo przeciwnej opinii wigkszoSci
akcjonariuszy niebedgcych podmiotami powigzanymi lub mimo przeciwnej opinii wigkszosci niezaleznych
dyrektorow.

3. Patistwa czlonkowskie zapewniajq, Ze transakcje z podmiotami powigzanymi, ktére zostaly zawarte z tym
samym podmiotem powigzanym w dowolnym okresie 12 miesi¢cy lub w tym samym roku obrotowym, i ktére nie
podlegaly zobowigzaniom wymienionym w ust. 1, 2 i 3, sa laczone dla celéw stosowania tych ustgpow.

4. Panstwa czlonkowskie moga wylaczy¢ z wymogow okreslonych w ust. 1, 2 i 3:

— transakcje zawarte przez spotke z jednym cztonkiem lub wiekszg liczbg cztonkdéw jej grupy kapitatowej lub spétek
joint venture, jezeli ci czlonkowie grupy kapitalowej lub spétek joint venture naleza w calosci do spétki, lub jezeli
Zaden inny podmiot powigzany spotki nie posiada udzialu w tych czlonkach czy spétkach joint venture;

— transakcje zawarte w toku zwyklej dziatalnosci i na normalnych warunkach rynkowych.
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4a. Paristwa czlonkowskie definiujg istotne transakcje z podmiotami powigzanymi. Istotne transakcje
z podmiotami powigzanymi nalezy zdefiniowa¢ z uwzglednieniem:

a) wplywu, jaki informacje dotyczgce transakcji mogg mie¢ na decyzje podmiotéw uczestniczgcych w procesie ich
zatwierdzania;

b) wplywu transakcji na wyniki, aktywa, kapitalizacje spétki lub obroty i pozycje podmiotu powigzanego;
c) zagroZen, jakie transakcja stwarza dla spotki i jej akcjonariuszy mniejszoSciowych.

Definiujgc istotne transakcje z podmiotami powigzanymi, paristwa czlonkowskie mogq okreslic jeden lub wigkszg
liczbg wskaZnikow iloSciowych bazujgcych na wplywie transakcji na przychody, aktywa, kapitalizacje lub obroty
spotki lub uwzglednic charakter transakcji i pozycje podmiotu powigzanego.”

5) Po art. 14 dodaje si¢ rozdzial Ila w brzmieniu:
+LROZDZIAL TTA

AKTY DELEGOWANE I KARY

Artykul 14a
Wykonywanie przekazanych uprawnier

1.  Powierzenie Komisji uprawnied do przyjecia aktow delegowanych podlega warunkom okreslonym
w niniejszym artykule.

2. Uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych, o ktorych mowa w art. 3a ust. 5, art. 3b ust. 5, art. 3c ust. 3
i art. 9b, powierza si¢ Komisji na czas nieokreslony od dnia ... *.

3.  Przekazanie uprawnieri, o ktérym mowa w art. 3a ust. 5, art. 3b ust. 5, art. 3c ust. 3 i art. 9b, moze zostaé
w dowolnym momencie odwolane przez Parlament Europejski lub przez Radg. Decyzja o odwolaniu koriczy
przekazanie okreslonych w niej uprawnieri. Decyzja o odwolaniu staje si¢ skuteczna od nastgpnego dnia po jej
opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej lub w okreslonym w tej decyzji péZniejszym terminie.
Nie wplywa ona na waznos¢ jakichkolwiek juz obowigzujgcych aktow delegowanych.

4.  Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja przekazuje go réwnoczesnie Parlamentowi Euro-
pejskiemu i Radzie.

5. Akt delegowany przyjety zgodnie z art. 3a ust. 5, art. 3b ust. 5, art. 3c ust. 3 i art. 9b wchodzi w Zycie tylko
wowczas, gdy Parlament Europejski albo Rada nie wyrazily sprzeciwu w terminie trzech miesigcy od przekazania
tego aktu Parlamentowi Europejskiemu i Radzie, lub gdy, przed uplywem tego terminu, zaréwno Parlament
Europejski, jak i Rada poinformowaly Komisje, ze nie wniosq sprzeciwu. Termin ten przedtuza sig o trzy miesigce
z inicjatywy Parlamentu Europejskiego lub Rady.

Artykul 14b
Kary

Paistwa czlonkowskie ustanawiaja przepisy dotyczace kar nakladanych w przypadku naruszenia przepiséw krajowych
przyjetych na podstawie niniejszej dyrektywy oraz podejmuja wszelkie niezbedne $rodki, aby zapewni¢ ich wykonanie.
Przewidziane kary musza by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace. Najpdzniej do dnia [date for transposition]
r. pafistwa czlonkowskie powiadamiaja Komisje o tych przepisach, a nastgpnie niezwlocznie powiadamiajg ja
niezwlocznie o wszelkich zmianach majacych wplyw na te przepisy.”.
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Artykut 2
Zmiany w dyrektywie 2013/34/UE

W dyrektywie 2013/34/UE wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:
-1) W art. 2 dodaje si¢ punkt w brzmieniu:

»17) ”przepisy podatkowe, 0znaczajq kazdq ustalona z gory interpretacje lub zastosowanie przepiséw do sytuacji
transgranicznej lub transakcji zawieranej przez spotke, ktéra moze powodowaé utratg wplywow z podatkéw
w paristwach cztonkowskich lub przynosic oszczedno$ci podatkowe po stronie spotki na skutek sztucznych
transferéw zyskow wewngtrz grupy kapitatowej.”.

-1a) W art. 18 po ust. 2 dodaje si¢ ustegp w brzmieniu:

»2a. W informacjach dodatkowych do sprawozdania finansowego duze przedsigbiorstwa i jednostki interesu
publicznego ujawniajg réwniez, oddzielnie dla kaidego paristwa czlonkowskiego i paristwa trzeciego, w ktorym
majg jednostke organizacyjng, nastgpujgce informacje w ujeciu skonsolidowanym za dany rok obrotowy:

a) nazwe(-y), charakter dzialalnosci i lokalizacje geograficzng;
b) obrét;

c) liczbg pracownikéw w przeliczeniu na pelne etaty;

d) wartos¢ aktywow i roczny koszt utrzymania tych aktywow;
e) sprzedaZ i zakupy;

f) zysk lub stratg przed opodatkowaniem;

g) podatek dochodowy;

h) otrzymane dotacje publiczne;

i) jednostki dominujgce przedkladajq wykaz jednostek zaleinych dzialajgcych w poszczegdlnych paristwach
cztonkowskich lub krajach trzecich wraz z istotnymi danymi.”.

-1b) Artykut 18 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3.  Pafistwa czlonkowskie moggq postanowic, ze ust. 1 lit. b) i ust. 2a nie majg zastosowania do rocznego
sprawozdania finansowego przedsigbiorstwa, ktre jest objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
ktdrego sporzgdzenie jest wymagane na mocy art. 22, pod warunkiem ze informacja taka jest podana w informacji
dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.”.

-1c) Dodaje sig art. 18a w brzmieniu:
»Artykut 18a
Dodatkowe informacje podlegajgce ujawnieniu w przypadku duZych przedsigbiorstw

1. W uwagach do sprawozdasi finansowych — poza informacjami wymaganymi na mocy art. 16, 17 i 18 oraz
wszelkich innych przepisow niniejszej dyrektywy — duZe przedsigbiorstwa ujawniajg zasadnicze elementy
interpretacji indywidualnej prawa podatkowego oraz dotyczqce jej informacje, oddzielnie dla kazdego paristwa
czlonkowskiego i paristwa trzeciego, w ktorym dane duZe przedsigbiorstwo ma spotki zalezne. Komisja jest
uprawniona do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 49, okreslajgcych format i tres¢ publikacji.

2. Przedsigbiorstwa, ktdrych Srednia liczba pracownikéw w ujeciu skonsolidowanym nie przekracza w ciggu
roku obrotowego 500 o0s6b i ktorych suma bilansowa ani obrot netto nie przekraczajq w dniu bilansowym, w ujeciu
skonsolidowanym, kwot odpowiednio 86 min EUR i 100 mln EUR, sq zwolnione z obowigzku okreslonego w ust. 1
niniejszego artykutu.
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3.  Obowigzek okreslony w ust. 1 nie ma zastosowania do zadnej spolki podlegajgcej prawu paristwa
czlonkowskiego, ktdrej spotka dominujgca podlega prawu paristwa czlonkowskiego i o ktdrej informacje zawarto
w publikacji ujawnionej zgodnie z ust. 1 przez spotke dominujgcg.

4.  Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, podlegajq kontroli zgodnie z dyrektywq 2006/43/WE.”.
1) W art. 20 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a) w ust. 1 dodaje si¢ lit. h) w brzmieniu:
,h) sprawozdanie o wynagrodzeniach okreslone w art. 9b dyrektywy 2007/36/WE.";
b) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,3.  Biegly rewident lub firma audytorska wydaja opini¢ zgodnie z art. 34 ust. 1 akapit drugi dotyczaca
informacji opracowanych na mocy ust. 1 lit. ¢) i d) niniejszego artykutu i sprawdzaja, czy informacje, o ktorych
mowa w ust. 1 lit. a), b), ¢), f), g) i h) niniejszego artykulu, zostaly przedstawione.”;

c) ustgp 4 otrzymuje brzmienie:

4. Panstwa czlonkowskie moga zwolni¢ jednostki, o ktorych mowa w ust. 1, ktére wyemitowaly jedynie
papiery warto$ciowe inne niz akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt
14 dyrektywy 2004/39/WE, ze stosowania przepiséw ust. 1 lit. a), b), e), f), g) i h) niniejszego artykulu, chyba ze
jednostki takie wyemitowaly akcje, ktore sa przedmiotem obrotu w ramach wielostronnej platformy obrotu
w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 15 dyrektywy 2004/39/WE.”.

Artykut 2a
Zmiany w dyrektywie 2004/109/WE

W dyrektywie 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (') wprowadza sig nastgpujgce zmiany:
1) wart. 2 ust. 1 dodaje sig literg r) w brzmieniu:

) “przepisy podatkowe,oznaczajg kazdg ustalona z gory interpretacje lub zastosowanie przepiséw do sytuacji
transgranicznej lub transakcji zawieranej przez spotke, ktéra moze powodowaé utratg wplywéw z podatkéw
w patistwach czlonkowskich lub przynosi¢ oszczgdnosci podatkowe po stronie spotki na skutek sztucznych
transferéw zyskéw wewngtrz grupy kapitatowej.”.

2) dodaje si¢ artykuly w brzmieniu:
LArtykut 16a
Dodatkowe informacje podlegajgce ujawnieniu w przypadku emitentow

1.  Paristwa czlonkowskie wymagajq od kazdego emitenta, aby corocznie ujawnial, podajgc w podziale na paristwo
czlonkowskie i paristwo trzecie, w ktorych ma siedzibe, nastepujqce informacje na zasadzie skonsolidowanej na dany
rok obrotowy:

a) nazwe(-y), charakter dzialalnosci i lokalizacje geograficzng;

b) obroty;

(')  Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. sprawie harmonizacji wymogéw
dotyczqcych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartoSciowe dopuszczane sq do obrotu na rynku
regulowanym oraz zmieniajgca dyrektywe 2001/34/WE (Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38).
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c) liczbg pracownikéw w przeliczeniu na pelne etaty;
d) zysk lub stratg przed opodatkowaniem;

e) podatek dochodowy;

f) otrzymane dotacje publiczne.

2. Obowigzek okreslony w ust. 1 nie ma zastosowania do emitenta podlegajgcego prawu paristwa czlonkowskiego,
ktdrego spotka dominujgca podlega prawu paristwa czlonkowskiego i o ktérym informacje zawarto w publikacji
ujawnionej zgodnie z ust. 1 przez spotke dominujgcg.

3.  Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, podlegajq kontroli zgodnie z dyrektywg 2006/43/WE i sq publikowane,
w miarg mozliwosci, jako zalgcznik do rocznych sprawozdari finansowych lub, w stosownych przypadkach, do
skonsolidowanych sprawozdari finansowych danego emitenta.

Artykut 16b
Dodatkowe informacje podlegajgce ujawnieniu w przypadku emitentow

1. Paristwa czlonkowskie wymagajg od kazdego emitenta, aby corocznie ujawnial, w ujeciu skonsolidowanym za
dany rok obrotowy, zasadnicze elementy interpretacji indywidualnej prawa podatkowego i dotyczqce jej informacje,
oddzielnie dla kazdego patistwa czlonkowskiego i paristwa trzeciego, w ktérym ma spotki zalezne. Komisja jest
uprawniona do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 27 ust. 2a, 2b i 2c, okreslajgcych format i tres¢
publikagji.

2. Obowigzek okreslony w ust. 1 nie ma zastosowania do emitenta podlegajgcego prawu paristwa czlonkowskiego,
ktdrego spotka dominujgca podlega prawu paristwa czlonkowskiego i o ktorym informacje zawarto w publikacji
ujawnionej przez tg spoltke dominujgcg zgodnie z ust. 1.

3. Informacje, o ktorych mowa w ust. 1, podlegajq kontroli zgodnie z dyrektywq 2006/43/WE i sq publikowane,
w miarg mozliwosci, jako zalgcznik do rocznych sprawozdaii finansowych lub, w stosownych przypadkach, do
skonsolidowanych sprawozdari finansowych danego emitenta.”.

3) Art. 27 ust. 2a otrzymuje brzmienie:

»2a)  Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych, o ktérych mowa w art. 2 ust. 3, art. 5 ust. 6, art. 9 ust. 7,
art. 12 ust. 8, art. 13 ust. 2, art. 14 ust. 2, art. 16a ust. 1, art. 17 ust. 4, art. 18 ust. 5, art. 19 ust. 4, art. 21 ust. 4,
art. 23 ust. 4, art. 23 ust. 5 i art. 23 ust. 7, powierza si¢ Komisji na okres czterech lat od dnia stycznia 2011
r. Komisja sporzqdza sprawozdanie dotyczqce przekazanych uprawnieri nie péZniej niz szes¢ miesigcy przed koricem
okresu czterech lat. Przekazanie uprawnieri zostaje automatycznie przedtuzone na takie same okresy, chyba Ze
Parlament Europejski lub Rada odwolajg je zgodnie z art. 27a.”.

Artykut 3

Transpozycja

1. Panstwa czlonkowskie wprowadzaja w zycie przepisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do
wykonania niniejszej dyrektywy najpdzniej do dnia [18 months after entry into force] r. Niezwlocznie przekazujg Komisji
tekst tych przepisow.

Przepisy przyjete przez panstwa czlonkowskie zawieraja odniesienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie
towarzyszy ich urzedowej publikacji. Metody dokonywania takiego odniesienia okreslane sg przez pafistwa cztonkowskie.

2. Panstwa cztonkowskie przekazujg Komisji tekst podstawowych przepiséw prawa krajowego, przyjetych w dziedzinie
objetej niniejsza dyrektywa.
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Artykul 4
Wejscie w zycie
Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.
Artykut 5
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw czlonkowskich.
Sporzadzono w ...

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady

Przewodniczgcy Przewodniczgcy



