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DYREKTYWA
PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2017/...

Z dnia ...

zmieniajaca dyrektywe 2007/36/WE

w zakresie zache¢cania akcjonariuszy do dlugoterminowego zaangazowania

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegolnosci jego art. 501 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego’,

stanowiac zgodnie ze zwykla procedura ustawodawcza®,

Dz.U.C451z16.12.2014, s. 187.
Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 14 marca 2017 r. (dotychczas
nieopublikowane w Dzienniku Urzegdowym) oraz decyzja Rady z dnia ... .
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a takze majac 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 zwigzku z walnymi zgromadzeniami spotek, ktore posiadajg siedzibg
statutowa w panstwie cztonkowskim i ktérych akcje zostaly dopuszczone do obrotu na

rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub funkcjonujacym w panstwie cztonkowskim.

2) Kryzys finansowy uwidocznit fakt, ze w wielu przypadkach akcjonariusze popierali
podejmowanie nadmiernego ryzyka kréotkoterminowego przez podmioty zarzadzajace.
Istniejg ponadto wyrazne dowody na to, ze obecny poziom ,,monitorowania” spotek,
w ktore dokonano inwestycji, oraz zaangazowania inwestorow instytucjonalnych
1 podmiotéw zarzadzajacych aktywami jest czesto niewystarczajacy i charakteryzuje si¢
zbytnig koncentracjg na zwrocie krétkoterminowym, co moze prowadzi¢ do

nieoptymalnego tadu korporacyjnego i nieoptymalnych wynikow.

3) W komunikacie z dnia 12 grudnia 2012 r. pt. ,,Plan dziatania: Europejskie prawo spotek
i tad korporacyjny - nowoczesne ramy prawne na rzecz bardziej zaangazowanych
udziatowcow 1 zrownowazonych przedsigbiorstw” Komisja zapowiedziata szereg dziatan
w obszarze tadu korporacyjnego, w szczegolnos$ci zachecanie akcjonariuszy do
dlugoterminowego zaangazowania oraz zwigkszenie przejrzystosci w stosunkach miedzy

spotkami a inwestorami.

! Dyrektywa 2007/36/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 11 lipca 2007 r. w sprawie

wykonywania niektorych praw akcjonariuszy spotek notowanych na rynku regulowanym
(Dz.U. L 184 2 14.7.2007, s. 17).
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4)

)

W posiadaniu akcji spotek notowanych na rynku regulowanym czgsto posrednicza
skomplikowane tancuchy posrednikéw, ktore utrudniajg wykonywanie praw akcjonariuszy
1 moga stanowi¢ przeszkode w zaangazowaniu akcjonariuszy. Spotki czgsto nie sa w stanie
zidentyfikowac¢ swoich akcjonariuszy. Identyfikacja akcjonariuszy stanowi warunek
konieczny bezposredniej komunikacji migdzy akcjonariuszem a spotka i jako taka ma
podstawowe znaczenie dla utatwienia wykonywania praw akcjonariuszy i dla ich
zaangazowania. Jest to szczegdlnie istotne w sytuacjach transgranicznych i w przypadku
stosowania srodkow elektronicznych. Spétki notowane na rynku regulowanym powinny
mie¢ zatem prawo do identyfikacji swoich akcjonariuszy, aby moc komunikowac sie

z nimi bezposrednio. Posrednicy powinni by¢ obowigzani przekazywac spoice, na jej
whniosek, informacje dotyczace tozsamosci akcjonariuszy. Panstwa cztonkowskie powinny
mie¢ jednak mozliwos$¢, by z wymogu identyfikacji zwolni¢ akcjonariuszy posiadajacych

tylko niewielka liczbe akcji.

Aby osiggnac ten cel, spotce nalezy przekazywac pewien zakres informacji dotyczacych
tozsamosci akcjonariuszy. Informacje te powinny obejmowac co najmniej imi¢ i nazwisko
lub nazwe oraz dane kontaktowe akcjonariusza, a takze, jezeli akcjonariusz jest osoba
prawna, jego numer rejestracji lub, jezeli brak takiego numeru, niepowtarzalny
identyfikator, taki jak identyfikator podmiotu prawnego (kod LEI), jak réwniez liczbe akcji
posiadanych przez akcjonariusza oraz, na wniosek spotki, kategorie lub rodzaj posiadanych
akcji 1 date ich nabycia. Przekazanie wezszego zakresu informacji nie pozwolitoby spotce

na identyfikacje akcjonariuszy na potrzeby komunikowania si¢ z nimi.
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(6) Na mocy niniejszej dyrektywy dane osobowe akcjonariuszy powinny by¢ przetwarzane
w celu umozliwienia spotce identyfikacji aktualnych akcjonariuszy, aby komunikowac si¢
z nimi bezposrednio z mys$lg o utatwieniu wykonywania praw akcjonariuszy i ich
zaangazowania w sprawy spotki. Nie narusza to obowigzujacych w panstwach
cztonkowskich przepiséw dotyczacych przetwarzania danych osobowych akcjonariuszy do

innych celow, takich jak umozliwienie akcjonariuszom wzajemnej wspotpracy.

(7) Aby umozliwi¢ spotce bezposrednig komunikacj¢ z aktualnymi akcjonariuszami z mysla
o utatwieniu wykonywania praw akcjonariuszy i ich zaangazowania, spotce 1 posrednikom
nalezy zezwoli¢ na przechowywanie danych osobowych dotyczacych akcjonariuszy tak
dhugo, jak pozostaja oni akcjonariuszami. Spoiki i posrednicy czesto jednak nie wiedza, ze
dana osoba nie jest juz akcjonariuszem, chyba Ze osoba ta przekazata odnos$ne informacje
lub informacje te zostaty uzyskane w ramach nowej procedury identyfikacji akcjonariuszy,
co czesto ma miejsce tylko raz w roku w zwigzku z dorocznym walnym zgromadzeniem
lub w zwigzku z innymi waznymi wydarzeniami, takimi jak oferty przeje¢ lub fuzje.
Spotkom i posrednikom nalezy zatem zezwoli¢ na przechowywanie danych osobowych do
daty powzigcia wiadomosci, ze dana osoba nie jest juz akcjonariuszem, i przez
maksymalny okres 12 miesi¢ecy od powzigcia wiadomosci o tym fakcie. Pozostaje to bez
wptywu na fakt, ze spotka lub posrednik moga mie¢ potrzebe przechowywania danych
osobowych 0sdb, ktore nie sg juz akcjonariuszami, do innych celow, takich jak
zapewnianie odpowiednich rejestrow do celow ustalania nastgpstwa prawnego
w odniesieniu do akcji spotki, utrzymywanie niezbednych rejestrow w zwiazku z walnymi
zgromadzeniami, w tym w zwigzku z wazno$cig uchwal, wypelnianie przez spotke
obowigzkow w zakresie wyptaty dywidend lub odsetek zwigzanych z akcjami, lub

wszelkich innych kwot naleznych bylym akcjonariuszom.
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(8) Skuteczne wykonywanie praw akcjonariuszy w duzym stopniu zalezy od wydajnosci
fancucha posrednikow prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych w imieniu
akcjonariuszy lub innych osob, szczegdlnie w kontekscie transgranicznym. W tancuchu
posrednikow, zwlaszcza gdy do tancucha nalezy wielu posrednikdéw, spotki nie zawsze
podaja informacje akcjonariuszom, a glosy akcjonariuszy nie zawsze s3 prawidlowo
przekazywane spotkom. Celem niniejszej dyrektywy jest udoskonalenie przekazywania

informacji w tancuchu posrednikéw, tak aby utatwi¢ wykonywanie praw akcjonariuszy.

)] Biorac pod uwage istotng rolg posrednikow, nalezy ich zobowigza¢ do utatwiania
wykonywania praw akcjonariuszy, niezaleznie od tego, czy akcjonariusze wykonuja te
prawa samodzielnie, czy tez wyznaczaja do tego celu osobe trzecia. Jezeli akcjonariusze
nie chca samodzielnie wykonywac¢ praw i do tego celu wyznaczyli posrednika, posrednik
powinien wykonywac¢ te prawa na podstawie wyraznego upowaznienia i polecenia ze

strony akcjonariuszy i na ich rzecz.

(10) Wazne jest, aby zapewni¢ akcjonariuszom angazujacym si¢ poprzez glosowanie w sprawy
spotek, w ktore dokonali inwestycji, mozliwo$¢ uzyskania informacji o tym, czy ich glosy
zostaty prawidtowo uwzglednione. W przypadku glosowania elektronicznego nalezy
przedstawia¢ potwierdzenie otrzymania gtoséw. Ponadto kazdy akcjonariusz, ktéry oddaje
glos podczas walnego zgromadzenia, powinien mie¢ co najmniej mozliwos$¢ sprawdzenia
po walnym zgromadzeniu, czy jego gtos zostal prawidtowo zarejestrowany i policzony

przez spotke.

PE-CONS 2/17 KD/alb 5
DGG 3B PL



(11) W celu promowania inwestycji kapitatowych w catej Unii i w celu utatwienia
wykonywania praw wynikajacych z akcji niniejsza dyrektywa powinna wprowadzic¢
wysoki poziom przejrzystosci w odniesieniu do naleznos$ci, w tym cen i optat, za ustugi
swiadczone przez posrednikow. Dyskryminacja mi¢dzy nalezno$ciami pobieranymi
z tytutu krajowego i transgranicznego wykonywania praw akcjonariuszy zniechgca do
inwestycji transgranicznych i utrudnia wydajne funkcjonowanie rynku wewnetrznego
1 powinna by¢ zabroniona. Wszelkie rdznice migdzy wysoko$cig nalezno$ci pobieranych
z tytutu krajowego 1 transgranicznego wykonywania praw powinny by¢ dozwolone tylko
wtedy, gdy sa nalezycie uzasadnione i odzwierciedlajg zr6znicowanie faktycznych

kosztow poniesionych przez posrednikow w zwigzku ze $wiadczeniem ustug.

(12) Do tancucha posrednikéw moga naleze¢ posrednicy, ktorzy nie posiadajag w Unii ani
siedziby statutowej, ani siedziby zarzadu. Jednakze dziatania prowadzone przez
posrednikow z panstw trzecich moglyby mie¢ wptyw na dtugoterminowg stabilnos¢
unijnych spotek i na tad korporacyjny w Unii. Ponadto aby osiggna¢ cele niniejszej
dyrektywy, nalezy zapewni¢ przekazywanie informacji w catym tancuchu posrednikow.
Gdyby posrednicy z panstw trzecich nie podlegali niniejszej dyrektywie i nie mieli takich
samych obowigzkow dotyczacych przekazywania informacji jak posrednicy unijni,
istniatoby ryzyko przerwania przeptywu informacji. Dlatego posrednicy z panstw trzecich
swiadczacy ustugi dotyczace akcji spotek, ktore majg siedzibe statutowg w Unii 1 ktorych
akcje zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub
funkcjonujacym w Unii, powinni podlega¢ przepisom dotyczacym identyfikacji
akcjonariuszy, przekazywania informacji, utatwiania wykonywania praw akcjonariuszy
oraz przejrzystosci i niedyskryminujacego charakteru kosztow, tak aby zapewni¢ skuteczne
stosowanie przepisOw dotyczacych akcji posiadanych za posrednictwem tego rodzaju

posrednikow.
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(14)

Niniejsza dyrektywa nie narusza przepisoOw krajowych regulujacych posiadanie i wiasnosé
papieréw wartosciowych oraz rozwigzania zapewniajace integralno$¢ papierow
warto$ciowych, a takze nie wptywa na beneficjentow rzeczywistych lub inne osoby, ktore

nie sg akcjonariuszami na mocy obowigzujacego prawa krajowego.

Skuteczne i trwale zaangazowanie akcjonariuszy jest jednym z filar6w modelu fadu
korporacyjnego spotek notowanych na rynku regulowanym, ktéry to model opiera si¢ na
kontroli i rtownowadze w stosunkach migdzy poszczegolnymi organami i roznymi
zainteresowanymi stronami. Wigksze zaangazowanie akcjonariuszy w tad korporacyjny
jest jedng z dzwigni, ktore moga pomoc w poprawie finansowych i1 niefinansowych
wynikow spotek, w tym pod wzgledem czynnikéw srodowiskowych i spotecznych oraz
czynnikow dotyczacych tadu, o ktérych w szczeg6lnosci mowa w zasadach
odpowiedzialnego inwestowania propagowanych przez ONZ. Ponadto wigksze
zaangazowanie wszystkich zainteresowanych stron, w szczegdlnosci pracownikow, w tad
korporacyjny jest czynnikiem istotnym dla bardziej dtugofalowego podejscia spotek

notowanych na rynku regulowanym, ktdére nalezy wspiera¢ i uwzgledniac.
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(15) Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami czgsto sg istotnymi
akcjonariuszami spotek notowanych na rynku regulowanym w Unii, dzigki czemu mogg
mie¢ istotne znaczenie dla tadu korporacyjnego tych spotek, a w bardziej ogélnym
wymiarze rowniez dla ich strategii i dlugoterminowych wynikow. Doswiadczenie ostatnich
lat pokazuje jednak, Ze inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami
czesto nie angazuja sie w sprawy spolek, ktorych akcje posiadaja, i istniejag dowody na to,
ze rynki kapitalowe czesto wywieraja na spotki presje, aby te uzyskiwaty dobre wyniki
krétkoterminowe, co moze zagraza¢ dtugoterminowym wynikom finansowym
1 niefinansowym spoélek 1 moze prowadzi¢ — oprécz szeregu innych negatywnych
konsekwencji — do nieoptymalnego poziomu inwestycji, na przyktad w badania i rozwdj,

ze szkodg dla dlugoterminowych wynikdéw zardwno spoétek, jak i inwestorow.

(16) Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami czgsto nie zapewniaja
przejrzystosci swoich strategii inwestycyjnych i swojej polityki zaangazowania oraz
przejrzystosci w zakresie ich realizacji. Publiczne ujawnianie informacji mogtoby mie¢
pozytywny wptyw na zakres wiedzy inwestorow, umozliwi¢ beneficjentom ostatecznym,
takim jak przyszli emeryci, optymalizacj¢ decyzji inwestycyjnych, utatwi¢ dialog migdzy
spotkami a ich akcjonariuszami, zachgci¢ akcjonariuszy do zaangazowania si¢ w sprawy
spotki oraz zwickszy¢ ich mozliwos$¢ rozliczania wobec zainteresowanych stron

1 spoteczenstwa obywatelskiego.
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(17) Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami powinni zatem zapewnic
wiekszg przejrzystos¢ co do swojego podejscia do zaangazowania akcjonariuszy. Powinni
albo opracowac i publicznie ujawni¢ polityke dotyczaca zaangazowania akcjonariuszy,
albo wyjasni¢, dlaczego postanowili tego nie czynié. Polityka dotyczaca zaangazowania
akcjonariuszy powinna opisywac, w jaki sposob inwestorzy instytucjonalni i podmioty
zarzadzajace aktywami uwzgledniajg zaangazowanie akcjonariuszy w swojej strategii
inwestycyjnej, jakie r6znorodne dziatania zwigzane z zaangazowaniem akcjonariuszy
postanawiajg prowadzi¢ 1 w jaki sposob to robig. Polityka dotyczgca zaangazowania
powinna rowniez obejmowac strategie na rzecz zarzadzania faktycznymi lub
potencjalnymi konfliktami interesow, zwlaszcza sytuacjami, gdy inwestorzy
instytucjonalni lub podmioty zarzadzajace aktywami lub powigzane z nimi
przedsiebiorstwa majg istotne relacje biznesowe ze spotka, w ktora dokonano inwestycji.
Polityka dotyczaca zaangazowania lub wyjasnienia powinny by¢ publicznie dostepne

W internecie.

(18) Inwestorzy instytucjonalni 1 podmioty zarzadzajace aktywami powinni publicznie ujawniac¢
informacje o wdrazaniu ich polityki dotyczacej zaangazowania, a w szczegdlnosci
o sposobie wykonywania prawa glosu. W celu ograniczenia ewentualnego obcigzenia
administracyjnego inwestorzy powinni jednak mdc postanowié, ze nie beda publikowad
informacji o kazdym oddanym glosie, jezeli dane gtosowanie zostanie uznane za mato
znaczace ze wzgledu na jego przedmiot lub wielko$¢ udzialu w spétce. Do takich mato
znaczacych glosowan mozna zaliczy¢ glosowania w sprawach czysto proceduralnych lub
glosowania w spotkach, w ktorych udzial danego inwestora jest bardzo maty
w poréwnaniu z udziatami tego inwestora w innych spoétkach, w ktore dokonat on
inwestycji. Inwestorzy powinni ustala¢ wtasne kryteria dotyczace tego, ktére glosowania
sg mato znaczace ze wzgledu na przedmiot gtosowania lub wielko$¢ udziatu w spotce,

1 konsekwentnie je stosowac.
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Podejscie srednio- i dlugoterminowe jest kluczowym czynnikiem umozliwiajacym
odpowiedzialne sprawowanie pieczy nad aktywami. Dlatego inwestorzy instytucjonalni
powinni co roku publicznie ujawnia¢ informacje o tym, w jaki sposob gléwne elementy ich
strategii inwestycji kapitatowych sg spojne z profilem i terminem zapadalnos$ci ich
zobowigzan oraz w jaki sposob elementy te przyczyniaja si¢ do srednio-

1 dlugoterminowych wynikow 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 wspolnego inwestowania, powinni oni publicznie ujawnia¢ pewne
kluczowe elementy ustalen z podmiotem zarzadzajacym aktywami, w szczegdlnosci w jaki
sposob ustalenia te zachgcaja podmiot zarzadzajacy aktywami do dostosowania strategii
inwestycyjnej i decyzji inwestycyjnych do profilu i terminu zapadalno$ci zobowigzan
danego inwestora instytucjonalnego, w szczegdlnosci zobowigzan dtugoterminowych, oraz
w jaki sposob zgodnie z tymi ustaleniami ocenia si¢ wyniki podmiotu zarzadzajacego
aktywami, w tym jego wynagrodzenie, monitoruje si¢ koszty obrotu portfelem ponoszone
przez podmiot zarzadzajacy aktywami i zacheca si¢ podmiot zarzadzajacy aktywami do
zaangazowania w najlepszym $rednio- i dlugoterminowym interesie inwestora
instytucjonalnego. Przyczynitoby si¢ to do prawidtowego dostosowania interesow
beneficjentéw ostatecznych inwestoréw instytucjonalnych, podmiotow zarzadzajacych
aktywami 1 spotek, w ktore dokonano inwestycji, oraz potencjalnie do rozwoju
dlugoterminowych strategii inwestycyjnych i dlugoterminowych stosunkow ze spotkami,

w ktore dokonano inwestycji, obejmujacych zaangazowanie akcjonariuszy.
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Podmioty zarzadzajace aktywami powinny udziela¢ inwestorowi instytucjonalnemu
informacji wystarczajacych do umozliwienia mu oceny, czy i w jaki sposéb podmiot
zarzadzajacy aktywami dziala w najlepszym dlugoterminowym interesie inwestora i czy
podmiot ten realizuje strategi¢ umozliwiajaca skuteczne zaangazowanie akcjonariuszy. Co
do zasady stosunek mi¢dzy podmiotem zarzadzajacym aktywami a inwestorem
indywidualnym jest kwestig dwustronnych ustalen umownych. O ile jednak wielcy
inwestorzy instytucjonalni mogg mie¢ mozliwo$¢ zwrdcenia si¢ do podmiotu
zarzadzajacego aktywami o szczegotowe sprawozdanie, zwlaszcza jezeli aktywami
zarzadza si¢ na podstawie upowaznienia do uznaniowego zarzadzania aktywami, to

w przypadku mniejszych i mniej rozwinig¢tych inwestorow instytucjonalnych kluczowe
znaczenie ma okres$lenie minimalnego zestawu wymogow prawnych, tak by mogli oni
wiasciwie oceniaé i rozlicza¢ podmiot zarzadzajacy aktywami. Dlatego podmioty
zarzadzajace aktywami powinny mie¢ obowigzek ujawnia¢ inwestorom instytucjonalnym
sposoOb, w jaki ich strategia inwestycyjna 1 jej realizacja przyczyniajg si¢ do srednio-

1 dlugoterminowych wynikow uzyskiwanych z aktywow inwestora instytucjonalnego lub
funduszu. Ujawnione informacje powinny obejmowac sprawozdania dotyczace gtownych
istotnych czynnikow ryzyka $rednio- i dlugoterminowego zwigzanego z inwestycjami
portfelowymi, w tym kwestie zwigzane z fadem korporacyjnym, a takze inne czynniki
ryzyka $rednio- 1 dlugoterminowego. Informacje te majg podstawowe znaczenie dla
umozliwienia inwestorowi instytucjonalnemu oceny, czy podmiot zarzadzajacy aktywami
prowadzi $rednio- 1 dlugoterminowg analiz¢ kapitatu i portfela, ktéra stanowi podstawowy
element umozliwiajacy efektywne zaangazowanie akcjonariuszy. Poniewaz te czynniki
ryzyka $rednio- i dlugoterminowego wplyna na zwroty uzyskiwane przez inwestorow,
skuteczniejsze wiaczenie tych kwestii w procesy inwestycyjne moze mie¢ zasadnicze

znaczenie dla inwestorow instytucjonalnych.
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(22)

Ponadto podmioty zarzadzajace aktywami powinny ujawnia¢ inwestorom
instytucjonalnym informacje o strukturze portfela, obrocie portfelem, kosztach obrotu
portfelem oraz polityce udzielania pozyczek papieréw wartosciowych. Poziom obrotu
portfelem jest znaczacym wskaznikiem tego, czy procesy zachodzace w ramach podmiotu
zarzadzajacego aktywami sg w pelni zgodne z okres$long strategia i interesem inwestora
instytucjonalnego, oraz wskazuje, czy podmiot zarzadzajacy aktywami posiada kapitat
przez okres pozwalajacy mu na skuteczne zaangazowanie w sprawy spotki. Duzy obrot
portfelem moze wskazywac na brak przekonania co do decyzji inwestycyjnych i na
nieprzemyslane zachowanie, za§ mato prawdopodobne jest, aby ktorekolwiek z tych
zjawisk lezato w najlepszym dlugoterminowym interesie inwestorow, zwlaszcza ze wzrost
obrotu zwigksza koszty dla inwestora i moze wptywac na ryzyko systemowe. Z drugiej
strony, niecoczekiwanie niski obrot moze sygnalizowac brak dbatosci o zarzadzanie
ryzykiem lub tendencje do bardziej pasywnego podejscia inwestycyjnego. W obszarze
zaangazowania akcjonariuszy kontrowersje moze budzi¢ pozyczanie papierow
warto$ciowych, w ramach ktorego akcje inwestorow sg faktycznie sprzedawane,

z zastrzezeniem prawa odkupu. Sprzedane akcje nalezy odzyska¢ do celéw zaangazowania
akcjonariuszy, w tym gltosowania na walnym zgromadzeniu. Dlatego wazne jest, aby
podmiot zarzadzajacy aktywami informowal o swojej polityce pozyczania papieréw
wartosciowych 1 o tym, w jaki sposob stosuje ja, aby wywigzywac si¢ z dziatan
dotyczacych zaangazowania akcjonariuszy, szczego6lnie podczas walnych zgromadzen

spotek, w ktore dokonano inwestycji.

Podmiot zarzadzajacy aktywami powinien rowniez informowac inwestora
instytucjonalnego, czy i ewentualnie w jaki sposob podejmuje decyzje inwestycyjne na
podstawie oceny srednio- i dlugoterminowych wynikow spotki, w ktéra dokonano
inwestycji, w tym jej wynikow niefinansowych. Informacje takie sg szczego6lnie uzyteczne
ze wzgledu na to, iz pokazuja, czy podmiot zarzadzajacy aktywami przyjmuje
zorientowane dlugoterminowo 1 aktywne podej$cie do zarzadzania aktywami oraz czy

uwzglednia kwestie spoleczne, srodowiskowe i zwigzane z tadem.
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(24)

(25)

Podmiot zarzadzajacy aktywami powinien udziela¢ inwestorowi instytucjonalnemu
wiasciwych informacji o tym, czy i ewentualnie jakie konflikty intereséw zachodza

w zwigzku z dziatalno$cig w zakresie zaangazowania akcjonariuszy oraz w jaki sposob
podmiot zarzadzajacy aktywami je rozwigzuje. Konflikty intereséw moga na przyktad
uniemozliwia¢ podmiotowi zarzadzajagcemu aktywami glosowanie, a nawet catkowicie
uniemozliwia¢ mu zaangazowanie. Wszystkie takie sytuacje nalezy ujawnia¢ inwestorom

instytucjonalnym.

Jezeli aktywami inwestora instytucjonalnego nie zarzadza si¢ indywidualnie, lecz
inwestuje si¢ je wspolnie z aktywami innych inwestoréw i zarzadza si¢ nimi za
posrednictwem funduszu, panstwa czlonkowskie powinny mie¢ mozliwo$¢ ustanowienia
wymogu udzielania informacji innym inwestorom co najmniej na ich wniosek, aby
umozliwi¢ wszystkim innym inwestorom tego samego funduszu otrzymywanie tych

informacji, jezeli sobie tego zycz3.

Wielu inwestoréw instytucjonalnych i wiele podmiotéw zarzadzajacych aktywami
korzysta z ustug doradcow inwestorow w zwiazku z gtosowaniem, ktorzy przedstawiaja
badania, porady i rekomendacje na temat tego, jak glosowac na walnych zgromadzeniach
spotek notowanych na rynku regulowanym. Jakkolwiek doradcy inwestorow w zwigzku
z glosowaniem odgrywaja wazna rolg w stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, gdyz
pomagaja redukowac koszty analiz dotyczacych informacji na temat spotki, to mogg oni
réwniez wywiera¢ duzy wplyw na sposob glosowania inwestoréw. W szczegdlnosci
inwestorzy o bardzo zréznicowanych portfelach i wielu zagranicznych pakietach akcji

bardziej polegaja na rekomendacjach doradcéw inwestorow w zwigzku z glosowaniem.
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(26) Ze wzgledu na swe znaczenie doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem powinni
podlega¢ wymogom przejrzystosci. Panstwa czlonkowskie powinny zapewni¢, aby
doradcy inwestoréw w zwigzku z gtosowaniem podlegajacy kodeksowi postepowania
faktycznie przedktadali sprawozdania dotyczace stosowania przez nich tego kodeksu.
Doradcy inwestorow w zwigzku z gtosowaniem powinni rowniez ujawnia¢ okreslone
kluczowe informacje zwigzane z przygotowywaniem przez nich badan, porad
i rekomendacji dotyczacych glosowania oraz wszelkie faktyczne lub potencjalne konflikty
interesoOw lub relacje biznesowe, ktore mogg mie¢ wplyw na przygotowanie badan, porad
1 rekomendacji dotyczacych gltosowania. Informacje te nalezy udostepnia¢ publicznie przez
okres co najmniej trzech lat, aby umozliwi¢ inwestorom instytucjonalnym wybor ustug
doradcow inwestorow w zwigzku z gtosowaniem uwzgledniajacy ich wyniki osiaggnigte

w przesztosci.

27) Doradcy inwestorow w zwigzku z gtosowaniem z panstw trzecich, ktorzy nie maja
siedziby statutowej ani siedziby zarzagdu w Unii, moga przedstawia¢ analizy dotyczace
spotek unijnych. Aby zapewni¢ rowne warunki dziatania doradcow inwestorow w zwigzku
z glosowaniem z Unii i doradcow inwestorow w zwigzku z gtosowaniem z panstw
trzecich, niniejsza dyrektywa powinna mie¢ zastosowanie rowniez do doradcéw
inwestorow w zwiazku z glosowaniem z panstw trzecich, ktorzy prowadza dziatalnos¢ za
posrednictwem jednostki organizacyjnej w Unii, niezaleznie od formy tej jednostki

organizacyjnej.
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(29)

Dyrektorzy przyczyniajg si¢ do dtugoterminowego sukcesu spotki. Forma i struktura
wynagrodzen dyrektorow to kwestie podlegajace przede wszystkim kompetencji spotek,
ich odpowiednich organow, akcjonariuszy oraz, w stosownych przypadkach,
przedstawicieli pracownikow. Dlatego wazne jest poszanowanie réznorodnosci systemow
tadu korporacyjnego w obrebie Unii, odzwierciedlajacych rézne poglady panstw
cztonkowskich na role spotek i organdw odpowiedzialnych za okreslanie polityki
wynagrodzen oraz wynagrodzen poszczegolnych dyrektoréw. Poniewaz wynagrodzenie
jest dla spotek jednym z kluczowych instrumentéw pozwalajacych dostosowac interesy
spotki 1 interesy dyrektorow oraz w §wietle zasadniczej roli, jaka w spotkach odgrywaja
dyrektorzy, istotne jest, aby polityka wynagrodzen spotek byta ustalana w odpowiedni
sposob przez wlasciwe organy spoiki i aby akcjonariusze mieli mozliwo$¢ wyrazania

opinii co do polityki wynagrodzen spotki.

W celu zapewnienia akcjonariuszom skutecznego wptywu na polityke wynagrodzen nalezy
przyzna¢ im prawo do przeprowadzania gtosowania o charakterze wigzacym lub
doradczym w sprawie polityki wynagrodzen na podstawie jasnego, zrozumiatego

1 kompleksowego przegladu polityki wynagrodzen spotki. Polityka wynagrodzen powinna
przyczyniac si¢ do realizacji strategii biznesowej, dtugoterminowych intereséw oraz
stabilnos$ci spolki oraz nie powinna wigzac si¢ w catosci lub w duzej mierze z celami
krétkoterminowymi. Wyniki osiggane przez dyrektorow nalezy ocenia¢ w oparciu

o zaré6wno finansowe, jak i1 niefinansowe kryteria dotyczace wynikow, w tym,

w stosownych przypadkach, czynniki srodowiskowe, spoteczne i dotyczace tadu. Polityka
wynagrodzen powinna opisywac rozne sktadniki ptacy dyrektoréw oraz zakres ich
wzajemnych proporcji. Moze by¢ ona pomyslana jako ramowe zasady regulujace ptace
dyrektoréw. Polityke wynagrodzen nalezy bezzwlocznie publicznie ujawniaé, gdy tylko

akcjonariusze przegtosujg jg podczas walnego zgromadzenia.
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€2))

W wyjatkowych okolicznos$ciach spotki moga potrzebowac stosowania odstepstw od
niektorych zasad polityki wynagrodzen, np. zasad takich jak kryteria dotyczace
wynagrodzenia statego lub zmiennego. Dlatego panstwa czlonkowskie powinny méc
umozliwi¢ spotkom stosowanie takich czasowych odstepstw od obowigzujacej polityki
wynagrodzen, jezeli spotki wskaza w swej polityce wynagrodzen, w jaki sposob takie
odstepstwa beda stosowane w niektorych wyjatkowych okolicznosciach. Do wyjatkowych
okolicznosci powinno si¢ zalicza¢ jedynie sytuacje, gdy odstepstwo od polityki
wynagrodzen jest niezbedne ze wzgledu na dtugoterminowy interes 1 stabilnos¢ catej
spotki lub dla zapewnienia jej rentownosci. Sprawozdanie o wynagrodzeniach powinno
obejmowac¢ informacje dotyczace wynagrodzen przyznanych w takich wyjatkowych

okolicznosciach.

W celu zapewnienia zgodno$ci realizacji polityki wynagrodzen z tg polityka
akcjonariuszom nalezy przyzna¢ prawo glosu w sprawie przedktadanego przez spotke
sprawozdania o wynagrodzeniach. Aby zapewni¢ przejrzystos¢ korporacyjng 1 mozliwos¢
rozliczania dyrektorow, sprawozdanie o wynagrodzeniach powinno by¢ jasne 1 zrozumiate
oraz powinno zawiera¢ kompleksowy przeglad wynagrodzen przyznanych poszczeg6lnym
dyrektorom w ostatnim roku obrotowym. Jezeli akcjonariusze zaglosuja za odrzuceniem
sprawozdania o wynagrodzeniach, w kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spotka
powinna wyjasni¢ sposob, w jaki uwzgledniono gtosowanie akcjonariuszy. W przypadku
matych i §rednich spotek panstwa cztonkowskie powinny moc jednak postanowi¢ — co
stanowiloby alternatywe wobec glosowania w sprawie sprawozdania o wynagrodzeniach —
ze sprawozdanie o wynagrodzeniach nalezy tylko podda¢ pod dyskusj¢ akcjonariuszy na
dorocznym walnym zgromadzeniu jako odrebny punkt porzadku obrad. Jezeli panstwo
cztonkowskie skorzysta z tej mozliwosci, w kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach
spotka powinna wyjasni¢, w jaki sposob uwzgledniono dyskusje przeprowadzong podczas

walnego zgromadzenia.
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(33)

Aby zapewni¢ akcjonariuszom tatwy dostep do sprawozdania o wynagrodzeniach oraz

umozliwi¢ potencjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom uzyskiwanie informacji

o wynagrodzeniach dyrektorow, sprawozdanie o wynagrodzeniach nalezy opublikowa¢ n
stronie internetowej spotki. Nie powinno to narusza¢ mozliwo$ci wprowadzenia przez
panstwa cztonkowskie wymogu opublikowania sprawozdania rowniez za pomocg innych
srodkow, np. jako element o§wiadczenia o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego lub

sprawozdania zarzadu.

Ujawnianie wynagrodzen poszczegdlnych dyrektoréw oraz publikowanie sprawozdania
o wynagrodzeniach maja na celu zapewnienie wigkszej przejrzystosci korporacyjnej

1 mozliwosci rozliczania dyrektorow, a takze lepszy nadzor akcjonariuszy nad
wynagrodzeniami dyrektorow. Stanowi to niezbedny warunek wykonywania praw
akcjonariuszy oraz ich zaangazowania w zwigzku z wynagrodzeniami. W szczego6lnosci
ujawnianie takich informacji akcjonariuszom jest niezbgdne, by umozliwi¢ im oceng
wynagrodzen dyrektorow oraz wyrazanie pogladoéw na temat warunkéw i poziomu plac
dyrektoréw, a takze na temat powigzania miedzy ptacg a wynikami poszczego6lnych
dyrektorow, tak aby zapobiec potencjalnym sytuacjom, w ktorych wysokosé
wynagrodzenia przyznanego danemu dyrektorowi nie jest uzasadniona w §wietle jego
indywidualnych wynikow ani wynikéw spotki. Publikacja sprawozdania

o wynagrodzeniach jest niezbedna, aby umozliwi¢ nie tylko akcjonariuszom, lecz takze
potencjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom ocen¢ wynagrodzen dyrektoréw
oraz oceng¢, w jakim stopniu wynagrodzenia te s3 powigzane z wynikami spotki i jak
spotka w praktyce realizuje swoja polityke wynagrodzen. Ujawnianie i publikacja
zanonimizowanych sprawozdan o wynagrodzeniach nie pozwalataby na realizacj¢ tych

celow.

a
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(34)

(35)

Aby zwigkszy¢ przejrzysto$¢ korporacyjng i mozliwos¢ rozliczania dyrektoréw oraz
umozliwi¢ akcjonariuszom, potencjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom
uzyskanie petnego i rzetelnego obrazu wynagrodzen poszczegdlnych dyrektorow,

szczegolne istotne jest, by ujawnia¢ kazdy element oraz catkowita kwot¢ wynagrodzenia.

W szczegolnosci aby zapobiec obchodzeniu przez spotke wymogow okreslonych

w niniejszej dyrektywie oraz unika¢ wszelkich konfliktow interesow i zapewni¢ lojalnos¢
dyrektoréw wobec spotki, konieczne jest zapewnienie ujawniania i publikowania
wynagrodzen otrzymanych przez poszczeg6élnych dyrektoréw lub im naleznych nie tylko
ze strony samej spoiki, lecz takze ze strony wszelkich przedsiebiorstw nalezacych do tej
samej grupy. Gdyby wynagrodzenia otrzymane przez poszczegdlnych dyrektorow lub im
nalezne ze strony przedsigbiorstw nalezacych do tej samej grupy co spotka byly
wykluczone ze sprawozdania o wynagrodzeniach, istnialoby ryzyko, ze spoiki beda
probowaty obchodzi¢ wymogi okreslone w niniejszej dyrektywie, przekazujac dyrektorom
ukryte wynagrodzenia za posrednictwem przedsi¢biorstw kontrolowanych. W takim
przypadku akcjonariusze nie mieliby petnego i rzetelnego obrazu wynagrodzen
przyznawanych dyrektorom przez spotke, a cele niniejszej dyrektywy nie zostatyby

osiggnigte.
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Aby zapewni¢ pelny oglad wynagrodzen dyrektorow, w sprawozdaniu o wynagrodzeniach
nalezy ujawnia¢ takze, w stosownych przypadkach, kwote wynagrodzenia przyznanego na
podstawie sytuacji rodzinnej poszczegolnych dyrektoréw. Dlatego sprawozdanie

o wynagrodzeniach powinno obejmowac¢ takze, w stosownych przypadkach, sktadniki
wynagrodzenia takie jak §wiadczenia rodzinne lub §wiadczenia na dzieci. Poniewaz jednak
dane osobowe dotyczace sytuacji rodzinnej poszczegdlnych dyrektoréw lub szczegdlne
kategorie danych osobowych w rozumieniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) 2016/679" sa szczegolnie wrazliwe i wymagaja szczegblnej ochrony,

w sprawozdaniu nalezy ujawnia¢ tylko kwot¢ wynagrodzenia a nie podstawe jego

przyznania.

Na mocy niniejszej dyrektywy dane osobowe zawarte w sprawozdaniu o wynagrodzeniach
nalezy przetwarza¢ do celow wickszej przejrzystosci korporacyjnej pod wzgledem
wynagrodzen dyrektorow, aby poprawi¢ mozliwos¢ rozliczania dyrektoréw i zwigkszy¢
nadzoér akcjonariuszy nad wynagrodzeniami dyrektorow. Nie narusza to prawa panstwa
cztonkowskiego dotyczacego przetwarzania danych osobowych dyrektorow do innych

celow.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r.
w sprawie ochrony 0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych

1 w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE
(ogolne rozporzadzenie o ochronie danych) (Dz.U. L 119 2 4.5.2016, s. 1).
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(3%)

(39)

Istotne znaczenie ma ocena wynagrodzen i wynikéw dyrektoréw, przeprowadzana nie
tylko corocznie, lecz takze przez odpowiedni okres, aby umozliwi¢ akcjonariuszom,
potencjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom wilasciwg ocene tego, czy
wynagrodzenie odpowiada wynikom dlugoterminowym, oraz uzyskanie mierzalnych
danych dotyczacych $rednio- i dlugoterminowej ewolucji wynikow i wynagrodzen
dyrektorow, w szczegdlnosci w zwiazku z wynikami spotki. W wielu przypadkach dopiero
po kilku latach mozna oceni¢, czy przyznane wynagrodzenia sg zgodne

z dtugoterminowym interesem spotki. W szczegdlnosci przyznawanie zachet
dlugoterminowych moze obejmowac okresy do 7—-10 lat i moze by¢ potaczone

z kilkuletnimi okresami odroczenia wyptaty.

Wazne jest takze, aby istniata mozliwo$¢ oceny wynagrodzenia dyrektora przez caty okres,
w ktorym sprawuje on funkcj¢ dyrektora w organie danej spétki. W Unii dyrektorzy
sprawuja swoje funkcje w organie spotki srednio przez 6 lat, chociaz w niektorych

panstwach cztonkowskich okres ten przekracza 8 lat.
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(40) Aby ograniczy¢ ingerencj¢ w prawa dyrektorow do prywatnosci i do ochrony ich danych
osobowych, publiczne ujawnianie przez spotki danych osobowych dyrektorow
w sprawozdaniu o wynagrodzeniach powinno by¢ ograniczone do 10 lat. Okres ten jest
réwniez spdjny z innymi okresami przewidzianymi w prawie Unii dotyczacym
publicznego ujawniania dokumentoéw dotyczacych tadu korporacyjnego. Na przyktad na
mocy art. 4 dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady' sprawozdanie
zarzadu 1 o$wiadczenia o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego muszg pozostawac
publicznie dostepne w ramach rocznego sprawozdania finansowego przez co najmniej
10 lat. Dostep, przez okres 10 lat, do r6znych rodzajow sprawozdan dotyczacych tadu
korporacyjnego, w tym do sprawozdania o wynagrodzeniach, jest w sposob oczywisty
uzasadniony wzgledami zapewnienia akcjonariuszom i zainteresowanym stronom

informacji na temat og6lnego stanu spoiki.

! Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r.
w sprawie harmonizacji wymogow dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach,
ktorych papiery warto§ciowe dopuszczane sg 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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(42)

Po uptywie 10-letniego okresu spotki powinny usung¢ ze sprawozdania

o wynagrodzeniach wszelkie dane osobowe lub przesta¢ publicznie ujawnia¢ cate
sprawozdanie o wynagrodzeniach. Po tym okresie dost¢p do takich danych osobowych
moze by¢ niezbedny do innych celow, takich jak podjecie odpowiednich srodkow
prawnych. Przepisy dotyczace wynagrodzen nie powinny narusza¢ pelnego wykonywania
praw podstawowych gwarantowanych przez traktaty, w szczegolnosci art. 153 ust. 5
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, ogdlnych zasad krajowego prawa umow

1 prawa pracy, prawa Unii 1 prawa krajowego dotyczacego zaangazowania oraz ogolnych
obowigzkow organdéw administracyjnych, zarzadczych i nadzorczych danej spoiki, a takze,
w stosownych przypadkach, praw partneréw spotecznych do zawierania i egzekwowania
uktadow zbiorowych zgodnie z przepisami i zwyczajami krajowymi. Przepisy dotyczace
wynagrodzen, w stosownych przypadkach, nie powinny réwniez narusza¢ prawa
krajowego dotyczacego reprezentacji pracownikow w organie administracyjnym,

zarzadczym lub nadzorczym.

Transakcje z podmiotami powigzanymi moga powodowac szkode dla spotek i ich
akcjonariuszy, poniewaz transakcje takie moga dawa¢ podmiotowi powigzanemu okazje
do zawtaszczenia wartosci nalezacych do spolki. Dlatego tez wazne jest istnienie
odpowiednich zabezpieczen stuzacych ochronie intereséw spotek i akcjonariuszy. Z tego
wzgledu panstwa cztonkowskie powinny zapewnié, aby istotne transakcje z podmiotami
powiazanymi podlegaty zatwierdzeniu przez akcjonariuszy lub organ administracyjny lub
nadzorczy zgodnie z procedurami uniemozliwiajagcymi podmiotowi powigzanemu
czerpanie korzys$ci ze swojej pozycji 1 zapewniajagcymi odpowiednig ochrong interesu
spotki i akcjonariuszy, ktorzy nie s podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy

mniejszosciowych.
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(43)

(44)

(45)

Jezeli w transakcji z podmiotem powigzanym uczestniczy dyrektor lub akcjonariusz, ten
dyrektor lub akcjonariusz nie powinien uczestniczy¢ w zatwierdzaniu ani glosowaniu.
Panstwa cztonkowskie powinny jednak mie¢ mozliwo$¢ zezwolenia akcjonariuszowi
bedacemu podmiotem powigzanym na udzial w glosowaniu, pod warunkiem ze prawo
krajowe przewiduje wtasciwe zabezpieczenia w zwigzku z procesem glosowania, takie jak
np. wyzszy prog wickszosci dla zatwierdzania transakcji, w celu ochrony interesow spotek
i akcjonariuszy, ktorzy nie sa podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy

mniejszosciowych.

Spotki powinny ogtasza¢ publicznie istotne transakcje najpdzniej w momencie zawarcia
transakcji, wskazujac podmiot powigzany, date i warto$¢ transakcji oraz udzielajac
wszelkich innych informacji niezbednych do oceny uczciwosci transakcji. Publiczne
ujawnienie takiej transakcji, np. na stronie internetowej spotki lub za pomoca tatwo
dostgpnych srodkow, jest potrzebne, aby umozliwi¢ akcjonariuszom, wierzycielom,
pracownikom i innym zainteresowanym stronom uzyskiwanie informacji o potencjalnym
wptywie takich transakcji na warto$¢ spotki. Precyzyjna identyfikacja podmiotu
powiazanego jest niezbedna do lepszej oceny ryzyka zwigzanego z transakcja oraz do
umozliwienia wzruszenia tej transakcji, w tym poprzez podjecie odpowiednich srodkéw

prawnych.

Niniejsza dyrektywa ustanawia wymogi przejrzystosci w odniesieniu do spotek,
inwestorow instytucjonalnych, podmiotow zarzadzajacych aktywami i doradcow
inwestorow w zwigzku z glosowaniem. Celem wymogow przejrzystosci nie jest
wymaganie od spotek, inwestorow instytucjonalnych, podmiotéw zarzadzajacych
aktywami i doradcéw inwestorow w zwiazku z glosowaniem publicznego ujawniania
niektorych konkretnych informacji, ktorych ujawnienie powaznie szkodzitoby ich pozycji
biznesowej lub — w przypadku przedsigbiorstw nienastawionych na osiggnigcie zysku —
interesowi ich cztonkow lub beneficjentéw. Takie przypadki nieujawnienia informacji nie
powinny utrudnia¢ realizacji celu wymogéw dotyczacych ujawniania ustanowionych na

mocy niniejszej dyrektywy.
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(46)

(47)

(48)

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania przepisow dotyczacych
identyfikacji akcjonariuszy, przekazywania informacji oraz utatwienia wykonywania praw
akcjonariuszy nalezy powierzy¢ Komisji uprawnienia wykonawcze. Uprawnienia te
powinny by¢ wykonywane zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady

(UE) nr 182/2011".

W szczegolnoscei akty wykonaweze Komisji powinny okresla¢ minimalne wymogi
standaryzacyjne dotyczace formatow, z ktorych nalezy korzystac, i terminow, ktorych
nalezy przestrzega¢. Powierzenie Komisji uprawnien do przyjmowania aktow
wykonawczych umozliwia aktualizacj¢ tych wymogdw stosownie do rozwoju sytuacji

w zakresie rynku i nadzoru oraz pozwala zapobiec rozbiezno$ciom we wdrazaniu tych
przepisoOw w panstwach cztonkowskich. Takie rozbiezne wdrazanie mogtoby prowadzi¢ do
przyjmowania niespojnych standardéow krajowych, co mogtoby zwiekszy¢ ryzyko i koszty
operacji transgranicznych, a tym samym zagrozi¢ efektywnosci i wydajnosci oraz

spowodowac¢ dodatkowe obcigzenia dla posrednikow.

Przy wykonywaniu uprawnien wykonawczych zgodnie z niniejszg dyrektywa Komisja
powinna uwzglednia¢ stosowne zmiany na rynku, a w szczegdlnosci istniejgce inicjatywy
samoregulacyjne, takie jak np. standardy rynkowe dotyczace obstugi zdarzen
korporacyjnych i standardy rynkowe dotyczace walnych zgromadzen, oraz powinna
zachecac do korzystania z nowoczesnych technologii w komunikacji miedzy spotkami
1ich akcjonariuszami, w tym poprzez posrednikow oraz, w stosownych przypadkach,

innymi uczestnikami rynku.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego
2011 r. ustanawiajace przepisy i zasady ogdlne dotyczace trybu kontroli przez panstwa
cztonkowskie wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komisje (Dz.U. L 55
z28.2.2011,s. 13).
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(49)

(50)

(D

W celu zapewnienia bardziej porownywalnego i spdjnego sposobu przedstawienia
sprawozdania o wynagrodzeniach, Komisja powinna przyja¢ wytyczne w celu okreslenia
standardowego sposobu przedstawienia. Praktyki stosowane obecnie przez panstwa
cztonkowskie w zakresie prezentacji informacji zawartych w sprawozdaniu

o wynagrodzeniach sa bardzo zrdznicowane, co prowadzi do nieréwnego poziomu
przejrzystosci oraz ochrony akcjonariuszy i inwestorow. W wyniku rozbiezno$ci praktyk
akcjonariusze i inwestorzy sa, w szczegolnosci w przypadku inwestycji transgranicznych,
narazeni na trudnosci i1 koszty, gdy chcg zrozumie¢ i monitorowac¢ wdrazanie polityki
wynagrodzen oraz angazowac si¢ w dzialania spotki w zwigzku z tg konkretng kwestia.
Przed przyjeciem wytycznych Komisja powinna przeprowadzi¢, w stosownych

przypadkach, konsultacje z panstwami czlonkowskimi.

W celu zapewnienia zastosowania w praktyce wymogow okreslonych w niniejszej
dyrektywie lub srodkach przyjetych w celu jej wdrozenia kazde naruszenie tych wymogdéw
powinno podlega¢ sankcjom. Sankcje stosowane w tym celu powinny by¢ wystarczajaco

odstraszajace i proporcjonalne.

Poniewaz cele niniejszej dyrektywy nie moga zostac¢ osiggnigte w sposob wystarczajacy
przez panstwa cztonkowskie ze wzgledu na mi¢dzynarodowy charakter rynku akcji w Unii,
a dziatania podejmowane przez same panstwa cztonkowskie moga spowodowac powstanie
roznych zbioréw przepisow, co moze utrudni¢ funkcjonowanie rynku wewnetrznego lub
stworzy¢ nowe przeszkody w jego funkcjonowaniu, natomiast ze wzgledu na ich skalg

1 skutki, mozliwe jest ich lepsze osiagnigcie na poziomie Unii, moze ona podjaé dziatania
zgodnie z zasada pomocniczosci okre§long 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 osiggnigcia tych celow.

PE-CONS 2/17 KD/alb 25

DGG 3B PL



(52)

(53)

Niniejsza dyrektywe nalezy stosowaé zgodnie z prawem Unii dotyczacym ochrony danych
oraz z zasadg ochrony prywatnosci zapisang w Karcie praw podstawowych Unii
Europejskiej. Wszelkie przetwarzanie danych osobowych 0sob fizycznych na podstawie
niniejszej dyrektywy powinno odbywac si¢ zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2016/679.

W szczegolnosci nalezy zapewni¢ prawidlowosc¢ i aktualnos¢ danych, a osoba, ktorej dane
dotycza, powinna by¢ nalezycie informowana o przetwarzaniu danych osobowych zgodnie
z niniejszg dyrektywa oraz powinna mie¢ prawo do sprostowania niekompletnych lub
nieprawidlowych danych, jak rdéwniez prawo do usuni¢cia danych osobowych. Ponadto
wszelkie przekazywanie informacji dotyczacych tozsamosci akcjonariuszy posrednikom

z panstw trzecich powinno by¢ zgodne z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu (UE)

2016/679.

Na podstawie niniejszej dyrektywy dane osobowe powinny by¢ przetwarzane do
szczegOlnych celow w niej okreslonych. Przetwarzanie tych danych osobowych do celow
innych niz poczatkowe cele, do ktorych dane te zebrano, powinno odbywac si¢ zgodnie

z rozporzadzeniem (UE) 2016/679.
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(54) Niniejsza dyrektywa nie narusza przepisOw okreslonych w sektorowych aktach
ustawodawczych Unii regulujacych szczegolne rodzaje spotek lub szczegolne rodzaje
podmiotow, takie jak instytucje kredytowe, firmy inwestycyjne, podmioty zarzadzajace
aktywami, zaktady ubezpieczen i fundusze emerytalne. Przepisy sektorowych aktow
ustawodawczych Unii powinny by¢ uznawane za przepisy szczegdlne w stosunku do
niniejszej dyrektywy i powinny by¢ nadrzgdne w stosunku do niej w zakresie, w jakim
wymogi przewidziane w niniejszej dyrektywie sg sprzeczne z wymogami okreslonymi
w sektorowym akcie ustawodawczym Unii. Jednakze szczegolne przepisy sektorowego
aktu ustawodawczego Unii nie powinny by¢ interpretowane w sposob utrudniajacy
skuteczne stosowanie niniejszej dyrektywy lub realizacj¢ jej ogdlnego celu. Samo istnienie
szczegotowych przepisdw unijnych w danym sektorze nie powinno wykluczaé stosowania
niniejszej dyrektywy. Jezeli niniejsza dyrektywa przewiduje przepisy bardziej szczegdlowe
lub wymogi dodatkowe w stosunku do przepiséw okreslonych w sektorowych aktach
ustawodawczych Unii, przepisy okreslone w tych sektorowych aktach ustawodawczych

Unii nalezy stosowa¢ w zwigzku z przepisami niniejszej dyrektywy.

(55) Niniejsza dyrektywa nie uniemozliwia panstwom czlonkowskim przyjmowania lub
utrzymywania w mocy bardziej rygorystycznych przepiséw w dziedzinie obj¢tej zakresem
stosowania niniejszej dyrektywy, majacych za zadanie jeszcze bardziej utatwic
wykonywanie praw akcjonariuszy, zacheca¢ akcjonariuszy do zaangazowania oraz chronié¢
interesow akcjonariuszy mniejszosciowych, a takze spetnia¢ inne cele, takie jak zwigzane
z bezpieczenstwem i1 dobra kondycja instytucji kredytowych i finansowych. Takie przepisy
nie powinny jednak utrudnia¢ skutecznego stosowania niniejszej dyrektywy lub realizacji
jej celow oraz w kazdym przypadku powinny by¢ zgodne z zasadami okreslonymi

w traktatach.
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(56) Zgodnie ze wspdlng deklaracja polityczng panstw cztonkowskich i Komisji z dnia 28
wrzesnia 2011 r. dotyczaca dokumentéw wyjasniajacych’, panstwa cztonkowskie
zobowigzaty sie do ztozenia, w uzasadnionych przypadkach, wraz z powiadomieniem
o transpozycji, jednego lub wigkszej liczby dokumentow wyjasniajacych zwigzki migdzy
elementami dyrektywy a odpowiadajacymi im czg¢$ciami krajowych instrumentow
transpozycyjnych. W odniesieniu do niniejszej dyrektywy, prawodawca uznaje, ze

przekazanie takich dokumentow jest uzasadnione.

(57) Zgodnie z art. 28 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego
i Rady? skonsultowano si¢ z Europejskim Inspektorem Ochrony Danych, ktory wydat
opinie w dniu 24 pazdziernika 2014 r.?,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

! Dz.U.C369z17.12.2011, s. 14.

Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego 1 Rady z dnia 18 grudnia
2000 r. o ochronie 0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez
instytucje 1 organy wspolnotowe i o swobodnym przeptywie takich danych (Dz.U. L 8
z12.1.2001, s. 1).

3 Dz.U.C417z21.11.2014, s. 8.
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Artykut 1
Zmiany w dyrektywie 2007/36/WE

W dyrektywie 2007/36/WE wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
1) w art. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  ust. 112 otrzymujg brzmienie:

,»l. Niniejsza dyrektywa ustanawia wymogi dotyczace wykonywania niektérych
praw akcjonariuszy wynikajacych z posiadania akcji z prawem glosu
w zwigzku z walnymi zgromadzeniami spotek, ktore posiadajg siedzibe
statutowg w panstwie cztonkowskim i ktorych akcje zostaly dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub funkcjonujacym
w panstwie cztonkowskim. Ponadto niniejsza dyrektywa ustanawia
szczegotowe wymogi w celu zachgcenia akcjonariuszy do zaangazowania,
w szczegodlnosci w perspektywie dtugoterminowej. Te szczegotowe wymogi
majg zastosowanie w zwigzku z identyfikacja akcjonariuszy, przekazywaniem
informacji, ulatwianiem wykonywania praw akcjonariuszy, przejrzystoscia
inwestorow instytucjonalnych, podmiotow zarzadzajacych aktywami
1 doradcow inwestorow w zwigzku z gtosowaniem, do wynagrodzen

dyrektorow oraz do transakcji z podmiotami powigzanymi.

2. W sprawach uregulowania kwestii objetych zakresem niniejszej dyrektywy
wlasciwe jest panstwo cztonkowskie, w ktorym spoétka posiada swoja siedzibe
statutowg, a odniesienia do ,,wlasciwego prawa” dotycza prawa tego panstwa

cztonkowskiego.
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Na potrzeby stosowania rozdziatu Ib wiasciwe panstwo cztonkowskie okresla

sie, jak nastgpuje:

a)  w przypadku inwestorow instytucjonalnych i podmiotéw zarzadzajacych
aktywami — panstwo cztonkowskie pochodzenia okre§lone w majacym

zastosowanie sektorowym akcie ustawodawczym Unii;

b)  w przypadku doradcow inwestoréw w zwigzku z gtosowaniem — panstwo
cztonkowskie, w ktorym doradca inwestora w zwigzku z glosowaniem
ma siedzibe¢ statutowa, lub, jezeli doradca inwestora w zwigzku
z glosowaniem nie ma siedziby statutowej w panstwie cztonkowskim,
panstwo cztonkowskie, w ktérym doradca inwestora w zwigzku
z glosowaniem ma siedzibe zarzadu, lub, jezeli doradca inwestora
w zwigzku z glosowaniem nie ma ani siedziby statutowej, ani siedziby
zarzadu w panstwie cztonkowskim, panstwo cztonkowskie, w ktorym
doradca inwestora w zwigzku z glosowaniem ma jednostke

organizacyjng.”;
b)  wust. 3 lit. a) i b) otrzymujg brzmienie:

»d) przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe
(UCITS) w rozumieniu art. 1 ust. 2 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2009/65/WE*;

b)  przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. a)

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE**;
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* Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca
2009 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych
1 administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302
z 17.11.2009, s. 32.

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

c) dodaje si¢ nastepujacy ustep:

»3a. Spoiki, o ktorych mowa w ust. 3, nie moga by¢ wytaczone z zakresu

stosowania przepisow rozdziatu Ib.”;
d) dodaje si¢ nastepujace ustepy:

»J. Rozdzial Ia ma zastosowanie do posrednikow, o ile §wiadczg oni ustugi na
rzecz akcjonariuszy lub innych posrednikow dotyczace akcji spotek, ktore maja
siedzibg statutowg w panstwie cztonkowskim 1 ktérych akcje zostaty
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub

funkcjonujacym w panstwie cztonkowskim.
6.  Rozdzial Ib ma zastosowanie do:

a)  inwestoréw instytucjonalnych w zakresie, w jakim dokonuja oni
inwestycji, bezposrednio lub za posrednictwem podmiotu zarzadzajacego

aktywami, w akcje bedace przedmiotem obrotu na rynku regulowanym;

b)  podmiotoéw zarzadzajacych aktywami w zakresie, w jakim dokonuja one

inwestycji w takie akcje w imieniu inwestoréw; oraz
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c)  doradcow inwestorow w zwigzku z glosowaniem w zakresie, w jakim
swiadczg oni ustugi na rzecz akcjonariuszy dotyczace akcji spotek, ktore
posiadaja siedzibe statutowa w panstwie cztonkowskim i ktérych akcje
zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢

lub funkcjonujacym w panstwie cztonkowskim.

7. Przepisy niniejszej dyrektywy nie naruszaja przepisoéw okreslonych
w sektorowych aktach ustawodawczych Unii regulujacych szczegoélne rodzaje
spotek lub podmiotow. W przypadkach, w ktérych niniejsza dyrektywa
przewiduje przepisy bardziej szczegdélowe lub wymogi dodatkowe w stosunku
do przepisow okreslonych w sektorowych aktach ustawodawczych Unii,
przepisy okreslone w tych aktach stosuje si¢ w zwigzku z przepisami niniejszej

dyrektywy.”;
2) w art. 2 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a) lit. a) otrzymuje brzmienie:

»a) »rynek regulowany« oznacza rynek regulowany w rozumieniu art. 4 ust. 1

pkt 21 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE*;

* Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja
2014 r. w sprawie rynkéw instrumentdéw finansowych oraz zmieniajgca
dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L 173 z 12.6.2014,
s. 349).”;
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b)  dodaje si¢ nastgpujace litery:

»d) »posrednik« oznacza osobe, takg jak firma inwestycyjna w rozumieniu art. 4
ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2014/65/UE, instytucja kredytowa w rozumieniu art. 4
ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013* i centralny depozyt papierow wartosciowych w rozumieniu art. 2
ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 909/2014** ktdra to osoba $wiadczy ustugi polegajace na przechowywaniu
akcji, administrowaniu akcjami lub prowadzeniu rachunkéw papierow

wartosciowych w imieniu akcjonariuszy lub innych osob;
e) »inwestor instytucjonalny« oznacza:

(i)  przedsigbiorstwo, ktore prowadzi dzialalno$¢ w zakresie ubezpieczen na
zycie w rozumieniu art. 2 ust. 3 lit. a), b) i ¢) dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/138/WE*** oraz w zakresie reasekuracji
w rozumieniu art. 13 pkt 7 tej dyrektywy, pod warunkiem ze dziatalnos¢
ta obejmuje zobowigzania dotyczace ubezpieczen na zycie,

a przedsigbiorstwo to nie jest wykluczone na podstawie tej dyrektywy;

(i) instytucje pracowniczych programow emerytalnych objeta zakresem
stosowania dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/2341**** zgodnie z jej art. 2, chyba ze panstwo cztonkowskie
podjeto decyzje o niestosowaniu tej dyrektywy w catosci lub w czesci do

takiej instytucji zgodnie z art. 5 tej dyrektywy;
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f)  »podmiot zarzadzajacy aktywami« oznacza firme¢ inwestycyjng w rozumieniu
art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2014/65/UE, ktora §wiadczy ustugi w zakresie
zarzadzania portfelem na rzecz inwestorow, ZAFI (zarzadzajacego
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi) w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. b)
dyrektywy 2011/61/UE, ktory nie spelnia warunkow zwolnienia zgodnie
z art. 3 tej dyrektywy, spotke zarzadzajaca w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. b)
dyrektywy 2009/65/WE lub spétke inwestycyjna, ktora uzyskata zezwolenie
zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE, pod warunkiem ze nie wyznaczyta ona
spotki zarzadzajacej, ktora uzyskata zezwolenie na podstawie tej dyrektywy,

do zarzadzania jej sprawami;

g)  »doradca inwestora w zwigzku z glosowaniem« oznacza osob¢ prawng, ktora
zawodowo i na zasadach komercyjnych zajmuje si¢ analizowaniem informacji
ujawnianych przez spotki oraz, w stosownych przypadkach, innych informacji
spotek notowanych na rynku regulowanym w celu utatwienia inwestorom
swiadomego podejmowania decyzji dotyczacych glosowania przez
przedstawianie badan, porad lub rekomendacji dotyczacych glosowania

zwigzanych z wykonywaniem prawa glosu;

h)  »podmiot powigzany« ma znaczenie okreslone w migdzynarodowych
standardach rachunkowosci przyjetych zgodnie z rozporzadzeniem (WE)

nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady™®****;
1) »dyrektor« oznacza:

(1)  kazdego czlonka organow administracyjnych, zarzadczych lub

nadzorczych spofki,
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(i) w przypadku oséb niebedacych cztonkami organéw administracyjnych,
zarzadczych lub nadzorczych spotki — dyrektora generalnego oraz, jezeli

takie stanowisko istnieje w spolce — zastepce dyrektora generalnego;

(ii1) jezeli panstwo cztonkowskie tak postanowi — inne osoby, ktore petnig

funkcje podobne do tych, o ktérych mowa w ppkt (i) lub (ii);

j)  »informacje dotyczace tozsamosci akcjonariusza« oznaczajg informacje
umozliwiajace ustalenie tozsamos$ci akcjonariusza, w tym co najmnie;j

nastepujace informacije:

(i) nazwe lub imi¢ i nazwisko akcjonariusza oraz jego dane kontaktowe (w
tym doktadny adres i, o ile jest on dostepny, adres poczty elektroniczne;j),
a w przypadku gdy akcjonariusz jest osoba prawng, numer rejestracji lub,
jezeli taki numer nie jest dostgpny, niepowtarzalny identyfikator, taki jak

identyfikator podmiotu prawnego;
(i1) liczbe akcji bedacych w posiadaniu akcjonariusza; oraz

(iii)) co najmniej jeden z nastgpujacych elementow, tylko jesli sa one
wymagane przez spotke: kategorie lub rodzaj tych akcji lub date objecia

akcji w posiadanie.
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seskoskosk

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajgce rozporzadzenie (UE)

nr 648/2012 (Dz.U. L 176 2 27.6.2013. s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23
lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku papieréw wartosciowych

w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytoéw papierow
warto$ciowych, zmieniajace dyrektywy 98/26/WE 1 2014/65/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz.U. L 257 z 28.8.2014, s. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada
2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalno$ci ubezpieczeniowej
1 reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ 1) (Dz.U. L 335 z 17.12.2009, s. 1).
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/2341 z dnia

14 grudnia 2016 r. w sprawie dzialalnosci instytucji pracowniczych programow
emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (IORP) (Dz.U. L 354
z23.12.2016, s. 37).

*akxk Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia

19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania mi¢dzynarodowych standardéw
rachunkowosci (Dz.U. L 243 2 11.9.2002, s.1).”;
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3)

dodaje si¢ nastepujace rozdziaty:

»-ROZDZIAL Ia
IDENTYFIKACJA AKCJIONARIUSZY, PRZEKAZYWANIE INFORMACJI
[ ULATWIENIE WYKONYWANIA PRAW AKCJONARIUSZY

Artykut 3a
Identyfikacja akcjonariuszy

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotki miaty prawo do identyfikacji swoich
akcjonariuszy. Panstwa cztonkowskie moga postanowic, ze spotki posiadajace
siedzibe statutowa na ich terytorium majg prawo zada¢ identyfikacji jedynie
akcjonariuszy posiadajacych wigcej niz okreslony odsetek akcji lub praw glosu.

Odsetek ten nie moze by¢ wyzszy niz 0,5 %.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by na wniosek spotki lub osoby trzeciej
wyznaczonej przez spotke posrednicy bezzwlocznie przekazywali spotce informacje

dotyczace tozsamosci akcjonariuszy.

Jezeli tancuch posrednikow obejmuje wigcej niz jednego posrednika, panstwa
cztonkowskie zapewniaja, by wniosek spotki lub osoby trzeciej wyznaczonej przez
spotke byt bezzwlocznie przekazywany migdzy posrednikami oraz by informacje
dotyczace tozsamosci akcjonariuszy byly bezzwlocznie przekazywane przez
posrednika posiadajgcego wymagane informacje bezposrednio spotce lub osobie
trzeciej wyznaczonej przez spotke. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotka
mogta uzyskac¢ informacje dotyczace tozsamosci akcjonariuszy od dowolnego

posrednika w tancuchu, ktory posiada takie informacje.

PE-CONS 2/17 KD/alb 37

DGG 3B PL



Panstwa cztonkowskie moga postanowic, ze spotka ma prawo wystapi¢ do
centralnego depozytu papierow wartosciowych lub innego posrednika, lub dostawcy
ustug z wnioskiem o gromadzenie informacji dotyczacych tozsamos$ci akcjonariuszy,
w tym informacji pochodzacych od posrednikow w tancuchu posrednikow, oraz

o przekazanie tych informacji spotce.

Panstwa cztonkowskie mogg ponadto postanowi¢, ze posrednik, na wniosek spotki
lub osoby trzeciej wyznaczonej przez spotke, ma obowigzek bezzwlocznie przekazac

spotce dane dotyczace kolejnego posrednika w tancuchu posrednikow.

4.  Dane osobowe akcjonariuszy przetwarzane sg na mocy niniejszego artykutu w celu
umozliwienia spolce identyfikacji swoich aktualnych akcjonariuszy, aby zapewni¢
z nimi bezposredniag komunikacje, z my$la o utatwieniu wykonywania praw

akcjonariuszy oraz zaangazowania w sprawy spotki.

Z zastrzezeniem jakiegokolwiek dtuzszego okresu przechowywania okre§lonego na
mocy sektorowego aktu ustawodawczego Unii, panstwa cztonkowskie zapewniaja,
by spoiki oraz posrednicy nie przechowywali danych osobowych akcjonariuszy
przekazanych im zgodnie z niniejszym artykutem do celow okreslonych

w niniejszym artykule przez okres przekraczajacy 12 miesigcy od momentu

powziecia przez nich wiadomosci, ze dana osoba przestata by¢ akcjonariuszem.

Panstwa cztonkowskie mogg ustanowi¢ przepisy dotyczace przetwarzania danych

osobowych akcjonariuszy do innych celéw.

5.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by osoby prawne mialy prawo do sprostowania
niekompletnych lub nieprawidlowych informacji dotyczacych tozsamosci swoich

akcjonariuszy.
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6.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by ujawnianie przez posrednika informacji
dotyczacych tozsamosci akcjonariuszy na zasadach okreslonych w niniejszym
artykule nie bylo uznawane za naruszenie jakiegokolwiek ograniczenia dotyczacego
ujawniania informacji nalozonego na mocy umowy lub jakichkolwiek przepisow

ustawowych, wykonawczych lub administracyjnych.

7. Do dnia ... [24 miesigce po dacie wejscia w zycie dyrektywy zmieniajacej] panstwa
cztonkowskie przekazuja Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (ESMA), ustanowionemu na mocy rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1095/2010%*, informacje o tym, czy ograniczyty
identyfikacj¢ akcjonariuszy do akcjonariuszy posiadajacych wiecej niz okreslony
odsetek akcji lub praw glosu zgodnie z ust. 1, a jesli taka sytuacja ma miejsce,

0 majacym zastosowanie odsetku. ESMA publikuje te informacje na swojej stronie

internetowe;.

8.  Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow wykonawczych w celu
sprecyzowania minimalnych wymogow dotyczacych przekazywania informacji,
o ktérych mowa w ust. 2, w odniesieniu do formatu informacji, ktore nalezy
przekazywac, formatu wniosku, w tym ich bezpieczenstwa i interoperacyjnosci, oraz
terminow, ktorych nalezy przestrzegaé. Te akty wykonawcze przyjmuje si¢ do dnia
... [15 miesigcy po dacie wejscia w zycie dyrektywy zmieniajacej] zgodnie

z procedura sprawdzajaca, o ktorej mowa w art. 14a ust. 2.
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Artykut 3b

Przekazywanie informacji

1.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by posrednicy byli zobowigzani do
bezzwlocznego przekazywania akcjonariuszowi lub osobie trzeciej wyznaczonej

przez akcjonariusza nast¢pujacych informacji pochodzacych od spotki:

a) informacje, ktore spotka jest zobowigzana przekazywaé akcjonariuszom,
w celu umozliwienia im wykonywania praw wynikajacych z posiadanych
przez nich akcji, a ktore sg skierowane do wszystkich akcjonariuszy

posiadajacych akcje danego rodzaju; lub

b)  w przypadku gdy informacje, o ktérych mowa w lit. a), sg udostepniane
akcjonariuszom na stronie internetowej spotki, komunikat okreslajacy,
w ktoérym miejscu na stronie internetowej informacje te moga zostac¢

znalezione.

2. Panstwa cztonkowskie naktadajg na spotki obowigzek przekazywania posrednikom
w sposob standardowy i terminowy informacji, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), lub

komunikatu, o ktorym mowa w ust. 1 lit. b).

3. Jednakze panstwa cztonkowskie nie nakladaja obowiazku przekazywania, zgodnie
z ust. 112, informacji, o ktéorych mowa w ust. 1 lit. a), lub komunikatu, o ktérym
mowa w ust. 1 lit. b), jezeli spotki wysla te informacje lub ten komunikat
bezposrednio do wszystkich swoich akcjonariuszy lub do osoby trzeciej wyznaczonej

przez akcjonariusza.
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4.  Panstwa cztonkowskie zobowigzuja posrednikéw do bezzwlocznego przekazywania
spoltce, zgodnie z instrukcjami otrzymanymi od akcjonariuszy, otrzymanych od
akcjonariuszy informacji zwigzanych z wykonywaniem praw wynikajacych z ich

akcji.

5. Jezeli tancuch posrednikow obejmuje wigcej niz jednego posrednika, posrednicy
bezzwlocznie przekazuja sobie informacje, o ktorych mowa w ust. 1 i 4, chyba ze
informacje moga by¢ bezposrednio przekazane przez posrednika spoice lub

akcjonariuszowi, lub osobie trzeciej wyznaczonej przez akcjonariusza.

6. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow wykonawczych w celu
sprecyzowania minimalnych wymogow dotyczacych przekazywania informacji na
podstawie ust. 1 i 5 niniejszego artykutu w odniesieniu do rodzajow i formatu
przekazywanych informacji, w tym ich bezpieczenstwa i interoperacyjnosci, oraz
terminéw, ktorych nalezy przestrzegac¢. Te akty wykonawcze przyjmuje si¢ do dnia
... [15 miesigcy po dacie wejscia w zycie dyrektywy zmieniajacej] zgodnie

z procedura sprawdzajaca, o ktorej mowa w art. 14a ust. 2.

Artykut 3c

Ulatwienie wykonywania praw akcjonariuszy

1.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by posrednicy utatwiali wykonywanie praw przez
akcjonariuszy, w tym prawa do uczestnictwa w walnych zgromadzeniach i prawa
glosu podczas takich zgromadzen poprzez przynajmniej jedno z nastgpujacych

dziatan:

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

prawa;
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b)  posrednik wykonuje prawa wynikajace z akcji na podstawie wyraznego

upowaznienia 1 zgodnie z instrukcjami akcjonariusza oraz na jego rzecz.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by w przypadku glosowania elektronicznego

osoba oddajaca glos uzyskata elektroniczne potwierdzenie otrzymania glosu.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by po walnym zgromadzeniu akcjonariusz lub

osoba trzecia wyznaczona przez akcjonariusza mogli uzyskac, przynajmniej na

wniosek, potwierdzenie, ze ich glosy zostaty prawidlowo zarejestrowane 1 policzone

przez spotke, chyba ze takie informacje zostaty im juz udostepnione. Panstwa
cztonkowskie mogg okresli¢ termin na ztozenie wniosku o takie potwierdzenie.

Termin ten nie moze by¢ dluzszy niz trzy miesiace od daty gtosowania.

W przypadku gdy posrednik otrzyma potwierdzenie, o ktérym mowa w akapicie
pierwszym lub drugim, bezzwlocznie przekazuje je akcjonariuszowi lub osobie
trzeciej wyznaczonej przez akcjonariusza. Jezeli tancuch posrednikoéw obejmuje
wiecej niz jednego posrednika, posrednicy bezzwlocznie przekazujg sobie
potwierdzenie, chyba Ze potwierdzenie to moze zosta¢ bezposrednio przekazane

akcjonariuszowi lub osobie trzeciej wyznaczonej przez akcjonariusza.
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3. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow wykonawczych w celu
sprecyzowania minimalnych wymogoéw dotyczacych utatwienia wykonywania praw
akcjonariuszy, o ktorych mowa w ust. 1 1 2 niniejszego artykutu w odniesieniu do
rodzajow utatwienia, formatu elektronicznego potwierdzenia otrzymania gtosow,
formatu przekazania w ramach tancucha posrednikow potwierdzenia, ze gltosy
zostaty prawidtowo zarejestrowane i policzone, w tym ich bezpieczenstwa
1 interoperacyjnosci, i termindw, ktorych nalezy przestrzegaé. Te akty wykonawcze
przyjmuje si¢ do dnia ... [15 miesi¢cy po dacie wejscia w zycie niniejsze]

dyrektywy] zgodnie z procedura sprawdzajaca, o ktorej mowa w art. 14a ust. 2.

Artykul 3d

Niedyskryminacja, proporcjonalnosc i przejrzystosc kosztow

1. Panstwa czlonkowskie naktadaja na posrednikow obowigzek publicznego ujawniania
wszelkich majacych zastosowanie naleznosci za ustugi $wiadczone na podstawie

niniejszego rozdziatu, oddzielnie dla kazdej ustugi.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by wszelkie naleznosci pobierane przez
posrednika od akcjonariuszy, spotek i innych posrednikow, byty niedyskryminujace
1 proporcjonalne w stosunku do faktycznych kosztow poniesionych w zwiagzku ze
$wiadczeniem ustug. Wszelkie roznice w wysokosci pobieranych nalezno$ci migdzy
krajowym a transgranicznym wykonywaniem praw sg dozwolone jedynie, gdy sa
nalezycie uzasadnione i odzwierciedlaja zroznicowanie faktycznych kosztéw

poniesionych w zwigzku ze §wiadczeniem ustug.

3. Panstwa czlonkowskie mogg zabroni¢ posrednikom pobierania optat za ustugi

$wiadczone na podstawie niniejszego rozdziatu.
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Artykut 3e

Posrednicy z panstw trzecich

Niniejszy rozdzial ma takze zastosowanie do posrednikow, ktorzy w trakcie §wiadczenia
ustug, o ktérych mowa w art. 1 ust. 5, nie majg siedziby statutowej lub siedziby zarzadu

w Unii.

Artykut 3f

Informacje dotyczqce wykonania

1.  Wilasciwe organy informujg Komisje o istotnych trudnosciach praktycznych
w egzekwowaniu przepisOw niniejszego rozdziatu przez posrednikoéw z Unii lub
z panstw trzecich lub o nieprzestrzeganiu przez nich przepisdw niniejszego

rozdziatu.

2. Komisja, w $cistej wspotpracy z ESMA oraz z Europejskim Urzedem Nadzoru
Bankowego (EUNB), ustanowionym na mocy rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010**, przedktada Parlamentowi
Europejskiemu 1 Radzie sprawozdanie w sprawie wykonania niniejszego rozdziatu,
w tym jego skutecznosci, trudnosci w jego stosowaniu w praktyce oraz
egzekwowaniu, uwzgledniajac jednoczesnie stosowne zmiany zachodzace na rynku
unijnym oraz rynkach miedzynarodowych. Sprawozdanie odnosi si¢ takze do
adekwatnos$ci zakresu stosowania niniejszego rozdziatu w odniesieniu do
posrednikow panstw trzecich. Komisja publikuje sprawozdanie do dnia ... [sze$¢ lat

po dacie wejscia w zycie dyrektywy zmieniajace;j].
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ROZDZIAL Ib

PRZEJRZYSTOSC W ODNIESIENIU DO INWESTOROW INSTYTUCJONALNYCH,
PODMIOTOW ZARZADZAJACYCH AKTYWAMI I DORADCOW INWESTOROW
W ZWIAZKU Z GEOSOWANIEM

Artykut 3g

Polityka dotyczqca zaangazowania

1.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by inwestorzy instytucjonalni oraz podmioty
zarzadzajace aktywami spetniali wymogi okre§lone w lit. a) i b) lub publicznie
ujawniali jasne 1 uzasadnione wyjasnienie, dlaczego postanowili nie spetniac co

najmniej jednego z tych wymogow.

a) Inwestorzy instytucjonalni oraz podmioty zarzadzajace aktywami opracowuja
i publicznie ujawniajg polityke dotyczaca zaangazowania, ktora opisuje, w jaki
sposOb zaangazowanie akcjonariuszy jest przez nich uwzgledniane w ich
strategii inwestycyjnej. Polityka ta musi opisywac¢ sposob, w jaki monitorujg
oni spoitki, w ktore dokonano inwestycji, pod wzgledem istotnych kwestii,

w tym strategii, wynikow i ryzyk finansowych i niefinansowych, struktury
kapitalowej, wptywu spotecznego i srodowiskowego oraz tadu korporacyjnego,
prowadzg dialog ze spétkami, w ktore dokonano inwestycji, wykonujg prawo
glosu oraz inne prawa zwigzane z akcjami, wspOtpracujg z innymi
akcjonariuszami, komunikujg si¢ z wlasciwymi zainteresowanymi stronami

w spotkach, w ktore dokonano inwestycji, oraz zarzadzaja faktycznymi

1 potencjalnymi konfliktami intereséw w odniesieniu do ich zaangazowania.
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b)  Inwestorzy instytucjonalni oraz podmioty zarzadzajace aktywami co roku
publicznie ujawniajg sposob, w jaki ich polityka dotyczgca zaangazowania
zostata wdrozona, w tym og6lny opis sposobu glosowania, objasnienie
najwazniejszych gtosowan oraz sposobu korzystania z ustug doradcéw
inwestorow w zwigzku z glosowaniem. Inwestorzy instytucjonalni oraz
podmioty zarzadzajace aktywami publicznie ujawniajg sposéb ich glosowania
podczas walnych zgromadzen spotek, w ktorych posiadaja akcje. Takie
ujawnione informacje moga nie obejmowac glosowan, ktére sg mato znaczace

ze wzgledu na przedmiot gtosowania lub wielko$¢ udziatu w spotce.

2. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, s3 udostepniane bezptatnie na stronie
internetowej inwestora instytucjonalnego lub podmiotu zarzadzajacego aktywami.
Panstwa cztonkowskie moga postanowic, ze informacje te s publikowane bezptatnie

za posrednictwem innych srodkéw, ktore sg tatwo dostepne w internecie.

W przypadku gdy podmiot zarzadzajacy aktywami wdraza, w imieniu inwestora
instytucjonalnego, polityke dotyczaca zaangazowania, w tym dotyczacg gtosowania
dany inwestor instytucjonalny wskazuje, gdzie takie informacje dotyczace

glosowania zostaty opublikowane przez podmiot zarzadzajacy aktywami.

3. Przepisy dotyczace konfliktow interesOw majace zastosowanie do inwestorow
instytucjonalnych oraz podmiotdéw zarzadzajacych aktywami, w tym art. 14
dyrektywy 2011/61/UE, art. 12 ust. 1 lit. b) i art. 14 ust. 1 lit. d) dyrektywy
2009/65/WE oraz odpowiednie przepisy wykonawcze, a takze art. 23 dyrektywy

2014/65/UE, maja takze zastosowanie do dzialan w zakresie zaangazowania.
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Artykut 3h
Strategia inwestycyjna inwestorow instytucjonalnych i ustalenia z podmiotami

zarzqdzajgcymi aktywami

1.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by inwestorzy instytucjonalni publicznie
ujawniali informacje o tym, w jaki sposob gldwne elementy ich strategii inwestycji
kapitalowych sg spojne z profilem i terminami zapadalnosci ich zobowiazan,

a zwlaszcza ich zobowigzan dtugoterminowych, oraz w jaki sposéb przyczyniajg si¢

one do $rednio- 1 dlugoterminowych wynikow uzyskiwanych z ich aktywow.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by w przypadku gdy 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 publicznie ujawnial nast¢pujace informacje dotyczace jego ustalen

z podmiotem zarzadzajagcym aktywami:

a)  wjaki sposob ustalenia z podmiotem zarzadzajacym aktywami zachecaja
podmiot zarzadzajacy aktywami do dostosowania jego strategii inwestycyjnej
1 decyzji inwestycyjnych do profilu i terminéw zapadalno$ci zobowigzan

inwestora instytucjonalnego, zwlaszcza zobowigzan dtugoterminowych;

b)  wjaki sposob ustalenia te zachgcajg podmiot zarzadzajacy aktywami do
podejmowania decyzji inwestycyjnych na podstawie oceny $rednio-
1 dlugoterminowych finansowych 1 niefinansowych wynikéw spotki, w ktorg
dokonano inwestycji, oraz do angazowania si¢ w sprawy spotek, w ktore
dokonano inwestycji, w celu poprawy ich wynikéw w perspektywie srednio-

1 dlugoterminowe;j;
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c)  wjaki sposdb metoda i horyzont czasowy oceny wynikéw podmiotu
zarzadzajacego aktywami oraz wynagrodzenie za ustugi zarzadzania aktywami
sg zgodne z profilem i terminem zapadalnos$ci zobowigzan inwestora
instytucjonalnego, zwlaszcza zobowigzan dtugoterminowych, a takze

uwzgledniaja dlugoterminowe wyniki bezwzgledne;

d)  wjaki sposob inwestor instytucjonalny monitoruje koszty obrotu portfelem
poniesione przez podmiot zarzadzajacy aktywami oraz w jaki sposéb okresla

1 monitoruje docelowy obrdt portfelem lub zakres obrotu portfelem;
e)  okres obowigzywania ustalen z podmiotem zarzadzajacym aktywami.

Jezeli ustalenia z podmiotem zarzadzajacym aktywami nie obejmuja co najmnie;j
jednego z takich elementdéw, inwestor instytucjonalny wyraznie wyjasnia i uzasadnia

przyczyny takiego stanu rzeczy.

3.  Informacje, o ktorych mowa w ust. 11 2 niniejszego artykutu, sg udostepniane
bezptatnie na stronie internetowej inwestora instytucjonalnego i sg aktualizowane co
roku, chyba Ze nie zostang dokonane znaczace zmiany. Panstwa cztonkowskie moga
postanowi¢, ze informacje te sa udostgpnianie bezptatnie za posrednictwem innych

srodkow, ktore sg tatwo dostgpne w internecie.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by inwestorzy instytucjonalni objeci przepisami
dyrektywy 2009/138/WE mogli zamieszczac te informacje w swoim sprawozdaniu
na temat wyptacalnos$ci i kondycji finansowej, o ktorym mowa w art. 51 tej

dyrektywy.
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Artykut 3i

Przejrzystos¢ w odniesieniu do podmiotow zarzqdzajgcych aktywami

1.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by podmioty zarzadzajace aktywami co roku
publicznie ujawnialy inwestorowi instytucjonalnemu, z ktérym dokonatly ustalen,
o ktérych mowa w art. 3h, informacje dotyczace zgodnosci ich strategii
inwestycyjnej i jej realizacji z takimi ustaleniami oraz sposobu, w jaki strategia ta
1 jej realizacja przyczyniajg si¢ do $rednio- i dlugoterminowych wynikow
uzyskiwanych z aktywow inwestora instytucjonalnego lub funduszu. Te ujawnione
informacje obejmuja sprawozdania na temat glownych istotnych czynnikow ryzyka
srednio- 1 dlugoterminowego zwigzanego z inwestycjami, struktury portfela, obrotu
portfelem i kosztow tego obrotu, korzystania z doradcoOw inwestoréw w zwigzku
z glosowaniem do celow dzialan w zakresie zaangazowania i ich polityki dotyczace;j
udzielania pozyczek papieréw wartosciowych oraz sposobow jej wdrazania w celu
realizacji, w stosownych przypadkach, dziatan w zakresie zaangazowania, zwlaszcza
w trakcie walnego zgromadzenia spotek, w ktore dokonano inwestycji.
W informacjach tych podaje si¢ rowniez, czy, a jesli tak, to w jaki sposob, podmioty
zarzadzajace aktywami podejmujg decyzje inwestycyjne oparte na ocenie srednio-
i dlugoterminowych wynikow spoétki, w ktoéra dokonano inwestycji, w tym wynikow
niefinansowych, oraz czy w zwigzku z dziataniami w zakresie zaangazowania doszto
do konfliktow interesow, a jesli tak, to do jakich, oraz w jaki sposdb podmioty

zarzadzajace aktywami rozwigzaty te konflikty.

2. Panstwa cztonkowskie moga postanowi¢, ze informacje zgodnie z ust. 1 sg
ujawniane wspdlnie ze sprawozdaniem rocznym, o ktorym mowa w art. 68
dyrektywy 2009/65/WE lub w art. 22 dyrektywy 2011/61/UE, lub w okresowych
informacjach, o ktérych mowa w art. 25 ust. 6 dyrektywy 2014/65/UE.
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Jezeli informacje ujawniane na podstawie ust. 1 sg juz publicznie dostepne, podmiot
zarzadzajacy aktywami nie musi przekazywa¢ informacji bezposrednio inwestorowi

instytucjonalnemu.

3.  Panstwa cztonkowskie moga, jezeli podmiot zarzadzajacy aktywami nie zarzadza
aktywami na zasadzie indywidualnego upowaznienia do uznaniowego zarzadzania
aktywami klienta, natozy¢ obowigzek przekazywania informacji ujawnionych na
podstawie ust. 1 rowniez innym inwestorom tego samego funduszu przynajmniej na

ich wniosek.

Artykut 3j

Przejrzystos¢ w odniesieniu do doradcow inwestorow w zwiqzku z glosowaniem

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by doradcy inwestorow w zwigzku
z gtosowaniem publicznie ujawniali odniesienie do stosowanego przez nich kodeksu
postepowania i przedktadali sprawozdania dotyczace stosowania tego kodeksu

postepowania.

W przypadku gdy doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem nie stosuja
kodeksu postgpowania, wyraznie wyjasniaja 1 uzasadniajg przyczyny taki stanu
rzeczy. W przypadku gdy doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem stosujacy
kodeks postgpowania odstgpuja od zastosowania ktoregokolwiek z jego zalecen,
informuja oni o cze¢$ciach kodeksu, od zastosowania ktorych odstapili,
przedstawiajac wyjasnienie takiego postgpowania oraz, w stosownych przypadkach,

wskazuja wszelkie przyjete srodki alternatywne.

Informacje, o ktorych mowa w niniejszym ustepie, sa bezptatnie udostepniane
publicznie na stronach internetowych doradcéw inwestorow w zwigzku

z gtosowaniem i sg aktualizowane co roku.
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2. Panstwa cztonkowskie zapewniajg, by w celu odpowiedniego informowania klientow

o doktadnosci 1 wiarygodnosci dziatan, doradcy inwestorow w zwigzku

z glosowaniem co roku publicznie ujawniali co najmniej wszystkie nastepujace

informacje zwigzane z przygotowywaniem przez nich badan, porad i rekomendac;ji

dotyczacych gltosowania:

a)

b)

¢)

d)

g)

zasadnicze cechy stosowanych metod i modeli;
glowne zrodta informacji, z ktorych korzystaja;

procedury stosowane w celu zagwarantowania jako$ci badan, porad
1 rekomendacji dotyczacych gltosowania, a takze kwalifikacji zaangazowanych

pracownikow;

informacje o tym, czy i — ewentualnie — w jaki sposob uwzgledniaja oni
krajowe uwarunkowania rynkowe, prawne, regulacyjne oraz uwarunkowania

dotyczace konkretnej spotki;

kluczowe cechy strategii dotyczacych glosowania stosowanych w odniesieniu

do kazdego rynku;

informacje o tym, czy prowadza oni dialog ze spoétkami b¢dacymi
przedmiotem ich badan, porad lub rekomendacji dotyczacych glosowania oraz
z zainteresowanymi stronami w spoétce, a jesli tak — informacje na temat

zakresu 1 charakteru takiego dialogu;

polityke dotyczaca zapobiegania ewentualnym konfliktom interesow

1 zarzadzania nimi.
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Informacje, o ktorych mowa w niniejszym ustepie, sa udostgpniane publicznie na
stronach internetowych doradcow inwestorow w zwigzku z gtosowaniem 1 pozostaja
dostepne bezplatnie przez co najmniej trzy lata od dnia publikacji. Informacje te nie
muszg by¢ ujawniane oddzielnie, w przypadku gdy sa one publicznie ujawniane

zgodnie z ust. 1.

3.  Panstwa czltonkowskie zapewniaja, by doradcy inwestorow w zwigzku
z gtosowaniem identyfikowali i bezzwlocznie publicznie ujawniali swoim klientom
wszelkie faktyczne lub potencjalne konflikty intereséw lub relacje biznesowe, ktoére
moga mie¢ wptyw na przygotowanie ich badan, porad lub rekomendacji dotyczacych
glosowania, jak roéwniez dziatania, ktore podjeli w celu wyeliminowania lub
ograniczenia faktycznych lub potencjalnych konfliktow intereséw lub zarzadzania

nimi.

4. Niniejszy artykut ma takze zastosowanie do doradcéw inwestorow w zwigzku
z glosowaniem, ktérzy nie majg siedziby statutowej lub siedziby zarzagdu w Unii,
a ktorzy prowadza swoje dziatania za posrednictwem jednostki organizacyjnej

usytuowanej na terenie Unii.

Artykut 3k
Przeglqgd

1.  Komisja przedktada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie w sprawie
wykonania art. 3g, 3h 1 31, w tym ocen¢ konieczno$ci wymagania od podmiotéw
zarzadzajacych aktywami publicznego ujawniania pewnych informacji na mocy
art. 31, z uwzglednieniem stosownych zmian zachodzacych na rynku unijnym
i rynkach migdzynarodowych. Sprawozdanie publikuje si¢ do dnia ... [pi¢¢ lat po
dacie wejscia w zycie dyrektywy zmieniajacej], a w stosownych przypadkach

dofacza si¢ do niego wnioski ustawodawcze.
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2. Komisja, w $cislej wspotpracy z ESMA, przedktada Parlamentowi Europejskiemu
1 Radzie sprawozdanie w sprawie wykonania art. 3j, w tym adekwatnos$ci jego
zakresu stosowania i jego skuteczno$ci oraz oceny konieczno$ci ustanowienia
wymogow regulacyjnych dla doradcow inwestoréw w zwigzku z gtosowaniem,
z uwzglednieniem stosownych zmian zachodzacych na rynku unijnym oraz rynkach
miedzynarodowych. Sprawozdanie publikuje si¢ do dnia ... [sze$¢ lat po dacie
wejscia w zycie dyrektywy zmieniajacej], a w stosownych przypadkach dolacza si¢

do niego wnioski ustawodawcze.

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia
24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru
(Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych), zmiany decyzji
nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331
z 15.12.2010, s. 84).

**  Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia
24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru
(Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz
uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 12).”;

4) dodaje si¢ nastepujace artykuly:

WYArtykut 9a

Prawo glosu w sprawie polityki wynagrodzen

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spotki ustanowity polityke wynagrodzen
w odniesieniu do dyrektoréw oraz by akcjonariusze posiadali prawo glosu w sprawie

polityki wynagrodzen podczas walnego zgromadzenia.
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2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by glosowanie akcjonariuszy w sprawie polityki
wynagrodzen podczas walnego zgromadzenia byto wigzace. Spotki wyptacaja
wynagrodzenie swoim dyrektorom wylacznie zgodnie z polityka wynagrodzen

zatwierdzong przez walne zgromadzenie.

W przypadku gdy polityka wynagrodzen nie zostata zatwierdzona, a walne
zgromadzenie nie zgadza si¢ na zaproponowang polityke, spotka moze kontynuowac
wyplacanie wynagrodzen dyrektorom zgodnie z jej dotychczasowymi praktykami

1 przedktada zmieniong polityke do zatwierdzenia na kolejnym walnym

zgromadzeniu.

W przypadku gdy polityka wynagrodzen zostala zatwierdzona, a walne
zgromadzenie nie zgadza si¢ na zaproponowang nowa polityke, spotka kontynuuje
wyplate wynagrodzen dyrektorom zgodnie z jej dotychczasowa zatwierdzong
polityka i przedktada zmieniong polityke do zatwierdzenia na kolejnym walnym

zgromadzeniu.

3. Jednakze panstwa cztonkowskie moga postanowi¢, ze gtosowanie w sprawie polityki
wynagrodzen podczas walnego zgromadzenia ma charakter doradczy. W takim
wypadku spotki wyptacaja wynagrodzenie swoim dyrektorom wylacznie zgodnie
z polityka wynagrodzen poddang pod takie gtosowanie podczas walnego
zgromadzenia. Jezeli walne zgromadzenie odrzuci zaproponowang polityke
wynagrodzen, spotka poddaje zmieniong polityke pod glosowanie na kolejnym

walnym zgromadzeniu.
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4.  Panstwa cztonkowskie moga, w wyjatkowych okolicznosciach, zezwoli¢ spotkom na
czasowe odstepstwo od polityki wynagrodzen, pod warunkiem ze polityka ta zawiera
warunki proceduralne, zgodnie z ktorymi odstepstwo moze by¢ stosowane, 1 okresla

te elementy polityki, od ktorych mozna zastosowaé odstepstwo.

Wyjatkowe okolicznosci, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, obejmuja
wylacznie sytuacje, w ktorych odstepstwo od polityki wynagrodzen jest niezbedne
do realizacji dtugoterminowych interesow i stabilnos$ci spotki jako catosci lub do

zagwarantowania jej rentownosci.

5. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotki poddawaty polityke wynagrodzen pod
glosowanie na walnym zgromadzeniu w przypadku kazdej istotnej zmiany, oraz

zawsze co najmniej co cztery lata.

6.  Polityka wynagrodzen musi przyczyniac¢ si¢ do realizacji strategii biznesowej,
dtugoterminowych intereséw oraz stabilnosci spoiki, a takze wyjasnia¢, w jaki
sposob tego dokonuje. Polityka wynagrodzen musi by¢ jasna i zrozumiata 1 opisywac
rozne state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, w tym wszystkie premie i inne
$wiadczenia niezaleznie od ich formy, ktére mogg zosta¢ przyznane dyrektorom,

oraz wskazuje ich wzajemne proporcje.

Polityka wynagrodzen musi wyjasnia¢, w jaki sposob warunki ptacy i zatrudnienia

pracownikow spotki zostaty uwzglednione przy ustanawianiu polityki wynagrodzen.
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Jezeli spotka przyznaje zmienne sktadniki wynagrodzenia, polityka wynagrodzen
musi okresla¢ jasne, kompleksowe i zroznicowane kryteria przyznawania zmiennych
sktadnikéw wynagrodzenia. Musi ona wskazywac¢ stosowane kryteria w zakresie
wynikow finansowych i niefinansowych, w tym, w stosownych przypadkach,
kryteria dotyczace spolecznej odpowiedzialnosci przedsigbiorstw, a takze wyjasniac
sposob, w jaki przyczyniaja si¢ one do realizacji celow okreslonych w akapicie
pierwszym, oraz metody stosowane w celu okreslenia stopnia, w jakim zakresie
kryteria odnoszace si¢ do wynikow zostaty spetnione. Polityka wynagrodzen musi
okresla¢ informacje dotyczace wszelkich okresow odroczenia wyptaty oraz

mozliwos$ci zadania przez spotke zwrotu zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia.

W przypadku gdy spotka przyznaje wynagrodzenie w formie akcji, polityka musi
okresla¢ okresy nabycia uprawnien, a w stosownych przypadkach zachowanie akcji
po ich nabyciu, a takze wyjasnia¢, w jaki sposob wynagrodzenie w formie akcji

przyczynia si¢ do realizacji celow okreslonych w akapicie pierwszym.

Polityka wynagrodzen musi wskazywac czas trwania umow lub porozumien
zawartych z dyrektorami, majace zastosowanie okresy wypowiedzenia, gtowne
cechy charakterystyczne dodatkowych programoéw emerytalno-rentowych

1 programdéw wczesniejszych emerytur oraz warunki rozwigzania i ptatnosci

wynikajace z rozwigzania.

Polityka wynagrodzen musi wyjasnia¢ proces decyzyjny przeprowadzony do jej
ustalenia, przegladu oraz wdrozenia, w tym $rodki na rzecz unikania konfliktow
interesOw lub zarzadzania nimi, a w stosownych przypadkach rol¢ komisji

ds. wynagrodzen lub innych wlasciwych komisji. W przypadku zmiany polityka
musi opisywac i wyjasnia¢ wszystkie istotne zmiany oraz sposob, w jaki zostaty
w niej uwzglednione gtosy i opinie akcjonariuszy na temat polityki oraz
sprawozdania od ostatniego glosowania w sprawie polityki wynagrodzen podczas

walnego zgromadzenia akcjonariuszy.
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7.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by po przeprowadzeniu gtosowania w sprawie
polityki wynagrodzen podczas walnego zgromadzenia polityka wraz z datg
1 wynikami glosowania byta bezzwlocznie podawana do publicznej wiadomosci na
stronie internetowej spotki oraz by pozostawata dostepna publicznie 1 bezptatnie co

najmniej tak dtugo, jak dtugo ma zastosowanie.

Artykut 9b
Informacje, ktore nalezy przedstawiac w sprawozdaniu o wynagrodzeniach, oraz prawo

glosu w sprawie sprawozdania o wynagrodzeniach

1.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotka sporzadzala jasne i zrozumiate
sprawozdanie o wynagrodzeniach, przedstawiajace kompleksowy przeglad
wynagrodzen, w tym wszystkich §wiadczef niezaleznie od ich formy, otrzymanych
przez poszczegdlnych dyrektorow lub naleznych poszczegdlnym dyrektorom
w ostatnim roku obrotowym, w tym nowo powotanym i bytym dyrektorom, zgodnie

z polityka wynagrodzen, o ktérej mowa w art. 9a.

Sprawozdanie o wynagrodzeniach musi zawiera¢, w stosownych przypadkach,

nastgpujace informacje dotyczace wynagrodzenia kazdego dyrektora:

a)  catkowite wynagrodzenie w podziale na sktadniki, wzajemne proporcje miedzy
statymi i zmiennymi sktadnikami wynagrodzenia, wyjasnienie sposobu, w jaki
catkowite wynagrodzenie jest zgodne z przyjeta polityka wynagrodzen, w tym,
w jaki sposob przyczynia si¢ do osiggnigcia dlugoterminowych wynikow
spotki, oraz informacje na temat sposobu, w jaki zostaty zastosowane kryteria

dotyczace wynikows;

b)  zmian¢ w ujeciu rocznym wynagrodzenia, wynikow spotki oraz $redniego
wynagrodzenia pracownikéw spoltki zatrudnionych w formie odpowiadajacej
pelnemu wymiarowi pracy niebedacych dyrektorami, w okresie co najmnie;j
pigciu ostatnich lat obrotowych, w ujeciu Iacznym w sposob umozliwiajacy

porownanie;
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d)

wynagrodzenie od przedsigbiorstw nalezacych do tej samej grupy
w rozumieniu art. 2 ust. 11 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/34/UE*;

liczbe przyznanych lub zaoferowanych akcji 1 opcji na akcje oraz gtdéwne
warunki wykonywania praw, w tym ceng¢ i dat¢ wykonania oraz wszelkie ich

zmiany;

informacje na temat korzystania z mozliwosci zagdania zwrotu zmiennych

sktadnikow wynagrodzenia;

informacje dotyczace wszelkich odstgpstw od procedury wdrazania polityki
wynagrodzen, o ktorej mowa w art. 9a ust. 6, oraz wszelkich odstgpstw
zastosowanych zgodnie z art. 9a ust. 4, w tym wyjasnienia charakteru
wyjatkowych okolicznosci oraz wskazanie konkretnych elementéow, od ktorych

zastosowano odstepstwa.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotki nie zamieszczaty w sprawozdaniu

o wynagrodzeniach szczego6lnych kategorii danych osobowych poszczegolnych

dyrektor6w w rozumieniu art. 9 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) 2016/679** ani danych osobowych, ktore dotycza sytuacji rodzinne;j

poszczegolnych dyrektorow.

3. Spoiki przetwarzaja, zgodnie z niniejszym artykutem, dane osobowe dyrektorow

zawarte w sprawozdaniu o wynagrodzeniach do celow zwigkszenia przejrzystosci

korporacyjnej w odniesieniu do wynagrodzen dyrektoréw, w celu zwigkszenia

mozliwosci rozliczania dyrektoréw i nadzoru akcjonariuszy nad wynagrodzeniem

dyrektorow.
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Z zastrzezeniem dhuzszych okreséw okreslonych przez sektorowe akty
ustawodawcze Unii, panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotki po uptywie 10 lat
od opublikowania sprawozdania o wynagrodzeniach nie podawaty do publicznej
wiadomosci, zgodnie z ust. 5 niniejszego artykutu, danych osobowych dyrektorow
zamieszczonych w sprawozdaniu o wynagrodzeniach zgodnie z niniejszym

artykutem.

Panstwa cztonkowskie moga ustanowi¢ przepisy dotyczace przetwarzania danych

osobowych dyrektoréw do innych celow.

4.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by doroczne walne zgromadzenie posiadato
prawo do przeprowadzenia gtosowania o charakterze doradczym w sprawie
sprawozdania o wynagrodzeniach za ostatni rok obrotowy. W kolejnym
sprawozdaniu o wynagrodzeniach spétka wyjasnia, w jaki sposéb uwzgledniono

glosowanie walnego zgromadzenia.

W przypadku matych i §rednich spotek w rozumieniu art. 3 ust. 2 1 3 dyrektywy
2013/34/UE panstwa cztonkowskie moga jednak postanowic, ze alternatywe¢ wobec
glosowania stanowi poddanie sprawozdania o wynagrodzeniach za ostatni rok
obrotowy pod dyskusj¢ na dorocznym walnym zgromadzeniu jako odrebny punkt
porzadku obrad. W kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spotka wyjasnia,

w jaki sposob uwzgledniono dyskusj¢ przeprowadzong na walnym zgromadzeniu.

5. Z zastrzezeniem art. 5 ust. 4, po zakonczeniu obrad walnego zgromadzenia, spotki
przez okres 10 lat bezptatnie udostepniaja publicznie na swoich stronach
internetowych sprawozdanie o wynagrodzeniach i mogg postanowi¢ o udost¢pnianiu
takiego sprawozdania przez okres dtuzszy, pod warunkiem ze nie bedzie ono po tym
terminie zawierato danych osobowych dyrektorow. Biegly rewident lub firma
audytorska weryfikuja, czy informacje wymagane na mocy niniejszego artykutu

zostaty zamieszczone.
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Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by dyrektorzy spoiki, dziatajacy w ramach
kompetencji przyznanych im na mocy przepisoOw prawa krajowego, odpowiadali
wspolnie za zapewnienie, by sprawozdanie o wynagrodzeniach byto sporzadzane

1 publikowane zgodnie z wymogami niniejszej dyrektywy. Panstwa czlonkowskie
zapewniaja, by ich przepisy ustawowe, wykonawcze 1 administracyjne dotyczace
odpowiedzialnosci, przynajmniej wobec spotki, mialy zastosowanie do dyrektorow

spotki w przypadku uchybienia obowigzkom, o ktérych mowa w niniejszym ustepie.

6. W celu zapewnienia harmonizacji w odniesieniu do niniejszego artykutu, Komisja
przyjmuje wytyczne w celu sprecyzowania standardowego sposobu przedstawiania

informacji, o ktorych mowa w ust. 1.

Artykut 9c

Przejrzystos¢ i zatwierdzanie transakcji z podmiotami powigzanymi

1.  Panstwa czlonkowskie definiujg istotne transakcje na potrzeby niniejszego artykutu,

z uwzglednieniem:

a)  wptywu, jaki informacje dotyczace transakcji mogg miec¢ na decyzje

gospodarcze podejmowane przez akcjonariuszy spotki;

b)  ryzyka, jakie transakcja stwarza dla spotki i jej akcjonariuszy niebgdacych

podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

Definiujac istotne transakcje, panstwa cztonkowskie okreslajg jeden lub wigksza
liczbe wskaznikow ilo$ciowych opartych na wplywie transakcji na sytuacje
finansowa, przychody, aktywa, kapitalizacje, w tym kapitat, lub obroty spotki lub

uwzgledniajg charakter transakcji i pozycje podmiotu powigzanego.
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Panstwa cztonkowskie moga przyjac¢ inne definicje istotno$ci na potrzeby stosowania
ust. 4 niz definicje przyjete na potrzeby stosowania ust. 2 1 3 oraz mogg zré6znicowac

definicje w zalezno$ci od wielkosci spotki.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by spotki oglaszaty publicznie istotne transakcje
z podmiotami powigzanymi najpdzniej w momencie zawarcia transakcji. Ogloszenie
takie zawiera co najmniej informacje dotyczace charakteru relacji z podmiotem
powigzanym, nazwe podmiotu powigzanego, date i warto$¢ transakcji oraz inne
informacje niezbe¢dne do oceny, czy transakcja jest uczciwa i uzasadniona z punktu
widzenia spoiki 1 akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi, w tym

akcjonariuszy mniejszosciowych.

3. Panstwa czlonkowskie moga postanowi¢, ze do ogloszenia publicznego, o ktorym
mowa w ust. 2, nalezy dolaczy¢ sprawozdanie oceniajace, czy transakcja jest
uczciwa i uzasadniona z punktu widzenia spotki i akcjonariuszy niebedacych
podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych, oraz

wyjasniajace zalozenia, na ktorych sie ono opiera, a takze zastosowane metody.
Sprawozdanie to sporzadza:

a)  niezalezna osoba trzecia; albo

b)  organ administracyjny lub nadzorczy spotki; albo

c¢)  komitet audytu lub inny komitet, w ktorym wiekszo$¢ stanowig niezalezni

dyrektorzy.
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Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by podmioty powigzane nie uczestniczyty

w sporzadzaniu sprawozdania.

4.  Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by istotne transakcje z podmiotami powigzanymi
byly zatwierdzane przez walne zgromadzenie lub organ administracyjny lub
nadzorczy spotki, zgodnie z procedurami majacymi na celu zapobiezenie
wykorzystaniu przez podmiot powigzany swojej pozycji oraz zapewnienie
odpowiedniej ochrony intereséw spotki i akcjonariuszy niebedacych podmiotami

powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

Panstwa cztonkowskie moga postanowi¢, ze akcjonariusze maja prawo glosowac na
walnym zgromadzeniu w sprawie istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi,

zatwierdzonych przez organ administracyjny lub nadzorczy spoiki.

Jezeli w transakcji z podmiotem powigzanym uczestniczy dyrektor lub akcjonariusz,

ten dyrektor lub akcjonariusz nie bierze udziatu w zatwierdzeniu ani glosowaniu.

Panstwa cztonkowskie mogg zezwoli¢ akcjonariuszowi bedagcemu podmiotem
powigzanym na udziat w glosowaniu, pod warunkiem ze prawo krajowe zapewnia
odpowiednie gwarancje obowigzujace przed glosowaniem lub w jego trakcie stuzace
ochronie interesoOw spotki oraz akcjonariuszy niebedacych podmiotami
powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych, poprzez uniemozliwienie
podmiotowi powigzanemu zatwierdzenia transakcji mimo przeciwnej opinii
wiekszosci akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi lub mimo

przeciwnej opinii wickszosci niezaleznych dyrektorow.
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5. Ust. 2, 3 14 nie majg zastosowania do transakcji zawartych w ramach normalne;j
dziatalnosci 1 zawartych na normalnych warunkach rynkowych. Dla takich transakcji
organ administracyjny lub nadzorczy spotki ustanawia wewnetrzng procedurg
okresowej oceny, czy warunki te zostaty spetnione. Podmioty powigzane nie

uczestnicza w tej ocenie.

Panstwa cztonkowskie moga jednak postanowi¢ o stosowaniu przez spotki
wymogow, o ktérych mowa w ust. 2, 3 lub 4, w odniesieniu do transakcji zawartych

w ramach normalnej dziatalnosci 1 zawartych na normalnych warunkach rynkowych.

6.  Panstwa cztonkowskie moga wylaczy¢ stosowanie lub zezwoli¢ spotkom na

wylaczenie stosowania wymogoéw okreslonych w ust. 2, 3 1 4 w odniesieniu do:

a) transakcji zawieranych przez spotke z jej spotkami zaleznymi, pod warunkiem
ze sg one calkowitg wtasnoscig tej spotki lub zaden inny podmiot powigzany
spotki nie ma udziatu w tej spotce zaleznej lub przepisy prawa krajowego
przewiduja, w ramach takich transakcji, odpowiednig ochrone intereséw
spotki, spotki zaleznej oraz ich akcjonariuszy niebedacych podmiotami

powiazanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych;

b)  jasno zdefiniowanych rodzajow transakcji, w odniesieniu do ktorych prawo
krajowe wymaga zatwierdzenia przez walne zgromadzenie, pod warunkiem ze
takie przepisy prawne w sposob szczegodlny odnoszg si¢ do sprawiedliwego
traktowania wszystkich akcjonariuszy oraz intereséw spoiki i akcjonariuszy
niebedacych podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy

mniejszosciowych, a takze zapewniajg ich odpowiednig ochrong;
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c) transakcji dotyczacych wynagrodzen dyrektoréw lub niektorych elementéw

wynagrodzen dyrektorow, otrzymanych lub naleznych zgodnie z art. 9a;

d) transakcji zawieranych przez instytucje kredytowe na podstawie srodkow
majacych na celu zagwarantowanie stabilnosci tych instytucji oraz przyjetych
przez wlasciwy organ odpowiedzialny za nadzor ostrozno$ciowy w rozumieniu

prawa Unii;

e) transakcji oferowanych wszystkim akcjonariuszom na tych samych warunkach,
przy zapewnieniu rownego traktowania wszystkich akcjonariuszy oraz ochrony

interesow spoiki.

7.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spotki oglaszaty publicznie istotne transakcje
zawarte mi¢dzy podmiotem powigzanym spoiki a jej spotka zalezng. Panstwa
cztonkowskie moga takze postanowié, ze do ogloszenia nalezy dotaczy¢
sprawozdanie oceniajace, czy transakcja jest uczciwa i uzasadniona z punktu
widzenia spotki oraz akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi,

w szczegblnosci akcjonariuszy mniejszosciowych, oraz wyjasniajace zalozenia, na
ktoérych si¢ ona opiera, a takze zastosowane metody. Wylaczenia okre§lone w ust. 5

1 6 maja takze zastosowanie do transakcji, o ktérych mowa w niniejszym ustepie.

8.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by transakcje, ktore zostaly zawarte z tym
samym podmiotem powigzanym w dowolnym okresie 12 miesigcy lub w tym samym
roku obrotowym i ktore nie podlegaly obowigzkom wymienionym w ust. 2, 3 lub 4,

byly taczone do celow tych ustepow.
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Niniejszy artykut nie narusza przepisow dotyczacych publicznego ujawniania
informacji poufnych, o ktérych mowa w art. 17 rozporzadzenia Parlamentu

Europejskiego 1 Rady (UE) nr 596/2014***,

kK

kksk

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan
finansowych i powigzanych sprawozdan niektorych rodzajow jednostek, zmieniajaca
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajaca
dyrektywy Rady 78/660/EWG 1 83/349/EWG (Dz.U. L 182 7 29.6.2013, s. 19).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia
2016 r. w sprawie ochrony o0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych
osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia
dyrektywy 95/46/WE (og6lne rozporzadzenie o ochronie danych) (Dz.U. L 119
z4.5.2016,s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢
na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady

1 dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE 1 2004/72/WE (Dz.U. L 173
z12.6.2014,s. 1).”;
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S)

dodaje si¢ nastepujacy rozdziat:

»ROZDZIAL Ila
AKTY WYKONAWCZE I SANKCJE

Artykut 14a

Procedura komitetowa

1.  Komisj¢ wspomaga Europejski Komitet Papieréw Wartosciowych ustanowiony na
mocy decyzji Komisji 2001/528/WE*. Komitet ten jest komitetem w rozumieniu

rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 182/2011%%*,

2. W przypadku odestania do niniejszego ustgpu stosuje si¢ art. 5 rozporzadzenia (UE)
nr 182/2011.

Artykut 14b
Srodki i sankcje

Panstwa cztonkowskie ustanawiajg przepisy dotyczace srodkow 1 sankcji majacych
zastosowanie w przypadku naruszen przepisoOw krajowych przyjetych na podstawie
niniejszej dyrektywy i podejmujg wszelkie niezbedne $rodki w celu zapewnienia ich

wykonania.

Przewidziane $rodki i sankcje muszg by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace.
Panstwa cztonkowskie powiadamiaja Komisj¢ o tych przepisach i §rodkach
wykonawczych do dnia ... [24 miesigce po dacie wejscia w zycie dyrektywy
zmieniajacej], a takze powiadamiajg ja niezwlocznie o wszelkich p6zniejszych zmianach,

ktore ich dotycza.
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* Decyzja Komisji 2001/528/WE z dnia 6 czerwca 2001 r. ustanawiajgca Europejski
Komitet Papierow Wartosciowych (Dz.U. L 191 z 13.7.2001, s. 45).

**  Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego
2011 r. ustanawiajace przepisy i zasady ogdlne dotyczace trybu kontroli przez
panstwa czlonkowskie wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komisje
(Dz.U.L 552z28.2.2011,s. 13).”.

Artykut 2

Transpozycja

1. Panstwa cztonkowskie wprowadzajg w zycie przepisy ustawowe, wykonawcze
1 administracyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy w terminie do dnia ...
[24 miesigce po dniu wejscia w zycie niniejszej dyrektywy]. Niezwlocznie powiadamiajg

o tym Komisjg.

Przepisy przyje¢te przez panstwa cztonkowskie zawieraja odniesienie do niniejszej
dyrektywy lub odniesienie takie towarzyszy ich urzedowej publikacji. Sposéb

dokonywania takiego odniesienia okreslany jest przez panstwa cztonkowskie.

Niezaleznie od akapitu pierwszego panstwa czlonkowskie, nie pézniej niz w terminie

24 miesigcy po przyjeciu aktow wykonawczych, o ktérych mowa w art. 3a ust. 8, art. 3b
ust. 6 oraz art. 3¢ ust. 3 dyrektywy 2007/36/WE, wprowadzaja w Zycie przepisy ustawowe,
wykonawcze i administracyjne niezbedne do zapewnienia zgodnosci z art. 3a, art. 3b

1 art. 3¢ tej dyrektywy.

2. Panstwa cztonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawowych przepisow prawa

krajowego, przyjetych w dziedzinie objetej niniejsza dyrektywa.
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Artykut 3

Wejscie w Zycie
Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku
Urzedowym Unii Europejskiej.
Artykut 4
Adresaci
Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.

Sporzadzono w ...

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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