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1.1.

UZASADNIENIE

WPROWADZENIE
Kontekst

Zaangazowanie akcjonariuszy jest koniecznym warunkiem skutecznego tadu
korporacyjnego. Jednak obywatele UE posiadajacy akcje w spotkach notowanych na
gieldzie majacych siedzib¢ w innym Panstwie Czlonkowskim czgsto doswiadczaja
powaznych trudno$ci, chcac wykona¢ prawa glosu wynikajace z tych akcji, a
czasami moga nawet napotka¢ przeszkody praktycznie uniemozliwiajace im
glosowanie. Obecnie inwestorzy zazwyczaj przechowuja akcje na rachunkach
otwartych u podmiotéw posredniczacych w obrocie papierami warto$ciowymi,
ktorzy z kolei posiadaja rachunki u innych podmiotéw posredniczacych w obrocie
papierami warto§ciowymi 1 w centralnych depozytach papierow warto§ciowych w
innych panstwach. Twory prawne, w ktorych umocowane sa prawa akcjonariuszy w
Panstwach Czlonkowskich nie zawsze sa do konca dostosowane do tej nowoczesne;j
formy posredniego posiadania. Tak wigc transgraniczne sieci posrednikow utrudniaja
nie tylko komunikacj¢ migdzy emitentami i akcjonariuszami ale rdwniez proces
glosowania.

Zakres tego problemu poszerzyt si¢ znacznie w ostatnich latach i nadal si¢ zwigksza
wraz ze wzrostem transgranicznego charakteru inwestycji kapitatowych, ktory jest
napgdzany dazeniem do tworzenia zintegrowanych rynkow finansowych w Europie i
poza jej granicami. Rosnacy odsetek akcji posiadanych przez zagranicznych
inwestorow juz teraz niesie ze soba zagrozenie, iz gieldowe spotki UE znajda si¢ w
posiadaniu bazy akcjonariuszy pasywnych. Ponadto istniejace przeszkody prawne do
glosowania transgranicznego uniemozliwiaja indywidualnym akcjonariuszom
zagranicznym posiadajacym niewiele akcji, ktérzy chca wykona¢ prawa glosu,
korzystanie ze §rodkow, ktore pozwolityby im na wykonanie tego prawa w sposdb
tani 1 prosty.

W opracowanym przez siebie ,,Planie dziatania w sprawie unowocze$nienia prawa
spotek oraz umocnienia tadu korporacyjnego w Unii Europejskiej” Komisja uznata
wigc, ze istnieje potrzeba ulatwienia transgranicznego wykonywania praw
akcjonariuszy. Uznano migdzy innymi, ze akcjonariusze, niezaleznie od kraju
zamieszkania w UE powinni mie¢ dostgp do walnych zgromadzen i1 innych praw
zwigzanych z walnymi zgromadzeniami oraz ze nalezy rozwiazaé szereg
konkretnych probleméw zwiazanych z glosowaniem transgranicznym.

Istniejace zasady na szczeblu UE nie wystarczaja do osiagnigcia tego celu. Artykut
17 dyrektywy w_ sprawie przejrzystosci' naklada na emitentow obowiazek
udostepniania okreslonych informacji i dokumentéw majacych znaczenie dla
walnych zgromadzen. Jednak tego rodzaju informacje i dokumenty musza by¢

Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie
harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktéorych papiery
warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajaca dyrektywe
2001/34/WE, Dz. U. L390 z 31.12.2004, str. 38.
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1.2

udostepnione w rodzimym Panstwie Cztonkowskim emitenta, a art. 17 nie wspomina
o terminie ani sposobie ich udostgpniania. W wyniku tego ogoélny przepis zawarty w
art. 17 dyrektywy w sprawie przejrzystosci nie rozwiazuje konkretnych trudnosci,
ktore napotykaja akcjonariusze nierezydenci przy uzyskiwaniu dostepu do informacji
przed walnym zgromadzeniem. Ponadto dyrektywa w sprawie przejrzystosci
koncentruje si¢ na informacjach, ktére emitenci musza ujawnia¢ uczestnikom rynku i
tym samym nie dotyczy samego procesu glosowania akcjonariuszy.

Od wrze$nia do grudnia 2004 r. oraz od maja do lipca 2005 r. Dyrekcja Generalna
ds. Rynku Wewnetrznego 1 Ustug przeprowadzita dwie publiczne konsultacje w
sprawie umocnienia praw akcjonariuszy, zwlaszcza w konteks$cie transgranicznym.
Celem konsultacji byto uzyskanie opinii zainteresowanych stron na temat gtownych
przeszkod do glosowania transgranicznego i ewentualnych minimalnych standardow,
ktore Komisja moglaby zaproponowa¢ w tym zakresie. W wyniku obydwu
konsultacji naptyngto wiele odpowiedzi od uczestnikow rynku reprezentujacych
wszystkie grupy interesu, ktdrzy w znacznym stopniu poparli srodki poddane pod
dyskusje.

Cele biezacej inicjatywy

Prace empiryczne i odpowiedzi uzyskane w toku publicznych konsultacji dowodza,
ze do gtownych przeszkdd do glosowania transgranicznego przez inwestoroOw naleza
(w porzadku odpowiadajacym ich znaczeniu): wymdg blokowania akcji przed
walnym zgromadzeniem (nawet jezeli nie wplywa to na obrét akcjami w tym
okresie), utrudniony i zbyt pdzny dostep do informacji istotnych w odniesieniu do
danego walnego zgromadzenia oraz zlozono$¢ glosowania transgranicznego,
zwlaszcza glosowania przez petnomocnika (proxy voting). Blokowanie akcji i
ztozono$¢ glosowania przez pelnomocnika ma réwniez znaczny wpltyw na koszty
glosowania transgranicznego.

Likwidacja istniejacych ograniczen, ktore utrudniaja proces glosowania wymaga
wprowadzenia zmian do odpowiednich krajowych instrumentéw prawnych.
Dyrektywa, ktorej celem begdzie usunigcie podstawowych w przeszkéd do
glosowania transgranicznego 1 koncentrujaca si¢ na wybranych prawach
akcjonariuszy podczas walnych zgromadzen, wydaje si¢ by¢ najbardziej
odpowiednim rodzajem instrumentu, pozwalajacym na osiagnigcie skutecznego
uproszczenia procesu glosowania transgranicznego oraz ograniczenia rozbieznosci
migdzy Panstwami Cztonkowskimi. W zakres zalecenia Komisji mogtyby wejs$¢ inne
tematy objete publicznymi konsultacjami, posrednio zwigzane z wykonywaniem
praw glosu, takie jak wypozyczanie akcji, kwity depozytowe lub zasady dotyczace
wersji jezykowych.

Tym samym cele biezacego wniosku dotyczacego dyrektywy sa nastgpujace:

(1)  Zapewnienie, ze wszystkie walne zgromadzenia zwolywane sa z
wystarczajacym wyprzedzeniem i ze cata dokumentacja, ktéra ma zostaé
dostarczona na walne zgromadzenie, dostgpna jest w odpowiednim terminie
pozwalajacym  wszystkim akcjonariuszom, niezaleznie od miejsca
zamieszkania, na podjgcie przemyslanej decyzji i terminowe oddanie glosu.
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(2) Likwidacja wszelkich form blokowania akcji. Powinno si¢ zastapi¢ je
systemem pozwalajacym na ustalenie, czy w okre§lonym terminie
akcjonariusz ma prawo do udziatu w walnym zgromadzeniu 1 do gtosowaniu
w jego toku.

3) Usunigcie wszystkich przeszkdd prawnych do udzialu w  walnych
zgromadzeniach za posrednictwem $Srodkéw elektronicznych. Jezeli emitent
decyduje si¢ na udostepnienie akcjonariuszom srodkéw elektronicznych, tym
samym ufatwia on aktywnym akcjonariuszom w znacznym stopniu czynny
udziat w zgromadzeniu. Jednak rozwoj techniczny nie pozwala jeszcze na
czynny udzial za posrednictwem $rodkow elektronicznych we wszystkich
przypadkach, gwarantujac przy tym wystarczajacy stopien bezpieczenstwa, a
wdrozenie tego rodzaju systemow jest kosztowne. Tym samym na emitentow
nie nalezy naktada¢ obowiazku zapewnienia takiej mozliwosci swoim
akcjonariuszom.

4) Zapewnienie akcjonariuszom nierezydentom prostych sposobow glosowania
bez konieczno$ci obecno$ci  na zgromadzeniu (glosowanie przez
pelnomocnika, glosowanie in absentia oraz glosowania poprzez wydawanie
instrukcji).

2. UWAGI NA TEMAT POSZCZEGOLNYCH ARTYKULOW
2.1. Rozdzial I: Przepisy ogélne
2.1.1.  Artykut [ — Przedmiot i zakres

Zakres ogranicza si¢ do emitentow akcji, uwzgledniajac cel dyrektywy polegajacy na
utatwieniu wykonywania praw glosu przez akcjonariuszy na walnych zgromadzeniach.
Definicja obejmuje spotki europejskie (SE) ktore, zgodnie z art. 10 Statutu spoiki
europejskiej” traktowane sa jak spotki akcyjne utworzone zgodnie z prawem Panstwa
Czlonkowskiego, w ktérym maja ona swoje statutowe siedziby.

Ustep 2 zawiera przystugujaca Panstwom Czlonkowskim mozliwo$¢ wylaczenia z zakresu
obowiazywania dyrektywy przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
warto$ciowe, przy uwzglednieniu faktu, ze gdzie indziej okreslono konkretne wymogi’. W
przypadku korzystania z tej mozliwosci, proponowane sformutowanie wyklucza mozliwo$¢
traktowania UCITS jako emitentow do celéw niniejszej dyrektywy, ale nie uniemozliwia im
korzystania z przepisow, gdy petnia one rolg akcjonariusza w innych spotkach.

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2157/2001 z 8 pazdziernika 2001 w sprawie statutu spotki europejskie;j,
Dz.U.L 294 z10.11.2001, str. 1.

zwlaszcza w dyrektywie Rady 85/611/EWG z 20.12.1985 w sprawie koordynacji przepiséw
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto§ciowe (UCITS), ostatnio zmienionej dyrektywami Parlamentu
Europejskiego i Rady 2001/107/WE 1 2001/108/EWG z 21 stycznia 2002 (Dz. U. L 41 z 13.2.2002,
odpowiednio str. 20 i 34).
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2.1.2.  Artykut 2 — Definicje

Definicja akcjonariuszy zawarta w lit. ¢) przejmuje jedynie sformutowania zawarte w pkt (i) i
(i1) art. 2 ust. 1 lit. e) dyrektywy w sprawie przejrzystosci i tym samym wyklucza ze swojego
zakresu stosowania posiadaczy kwitow depozytowych. Chociaz inwestorzy w kwity
depozytowe powinni z zasady rowniez posiada¢ prawo do okres$lania sposobu gtosowania w
odniesieniu do akcji bazowych, objecie posiadaczy kwitow definicja samo w sobie nie
doprowadziloby to tego, poniewaz kwity w praktyce znajduja si¢ czesto w posiadaniu
powiernikdw, a nie samych inwestoréw. Ponadto tre§¢ umow emisji kwitdéw depozytowych
rozni si¢ w zakresie praw glosu, a réznice te maja zazwyczaj wptyw na ceng kwitéw. Dlatego
za wlasciwsze uwaza si¢ zajecie si¢ ta kwestia w kontekScie odrgbnego zalecenia, ktore
bedzie mogto uwzgledni¢ wszystkie cechy charakterystyczne omawianego instrumentu.

Litera e) zawiera definicj¢ terminu ,,pelnomocnik” ktéry obecnie nie ma jednakowego
znaczenia we wszystkich Panstwach Cztonkowskich. W niektorych Panstwach
Cztonkowskich rola pelnomocnika ogranicza si¢ do wykonywania prawa glosu, tak wigc w
przypadku bardziej kompleksowych upowaznien stosuje si¢ szersze petnomocnictwo (power
of attorney). W innych panstwach pelnomocnik moze potencjalnie dysponowa¢ wszystkimi
prawami akcjonariusza podczas walnego zgromadzenia. Wniosek przychyla si¢ do drugiej z
przedstawionych mozliwosci. Osobe posiadajaca pelnomocnictwo (ktéra w praktyce jest
czesto nazywana rowniez ,,posiadaczem petnomocnictwa';) w tekscie dyrektywy okresla si¢
,»pelnomocnikiem"; (patrz proponowany art. 10).

2.1.3.  Artykut 3 — Bardziej rygorystyczne wymogi krajowe

Dyrektywa wprowadza minimalny stopien harmonizacji. Wprowadza ona minimalne
standardy, ktore gwarantuja akcjonariuszom dost¢p do pelnych informacji zwiazanych z
walnym zgromadzeniem w odpowiednim czasie oraz mozliwo$¢ skorzystania z
uproszczonych sposobow glosowania bez koniecznosci obecnosci na walnym zgromadzeniu.
Panstwom  Cztonkowskim pozostawia si¢ mozliwo$¢ wprowadzania przepisow
korzystniejszych dla akcjonariuszy.

2.1.4.  Artykut 4 — Rowne traktowanie akcjonariuszy

Niniejszy artykul korzysta z ogdlnej zasady zawartej w art. 17 ust. 1 dyrektywy w sprawie
przejrzystosci 1 przenosi ja na prawa akcjonariuszy objete niniejszym wnioskiem w sprawie
dyrektywy.

2.2, Rozdzial I1: Walne zgromadzenia akcjonariuszy
2.2.1.  Artykutl 5 — Zawiadomienie o walnym zgromadzeniu

Artykut 5 naklada na emitenta obowiazek wystania adresatom zawiadomienia o
zgromadzeniu, oglaszajacego ze odbegdzie si¢ zgromadzenia i zawierajacego podstawowe
informacje na temat zgromadzenia. Zgodnie z obecnie stosowanymi metodami w przypadku
akcji na okaziciela adresatem bylyby normalnie centralne depozyty, a w przypadku akcji
imiennych poszczegdlni akcjonariusze imienni. Umozliwi to adresatom oraz inwestorom
znajdujacy si¢ w dalszej czesci tancucha posrednikéw uzyskanie dodatkowych informacji
okreslonych w ust. 3 ze zrodet wskazanych na zawiadomieniu o zgromadzeniu.
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2.2.2. Artykut 6 — Prawo do wprowadzania pozycji do porzqdku obrad walnych
zgromadzen i przedstawiania projektow uchwat

Prawo do wprowadzania pozycji do porzadku obrad i przedstawiania projektoéw uchwat
umozliwia akcjonariuszom wywieranie decydujacego wplywu na przebieg walnych
zgromadzen. Prawo to jest zazwyczaj zarezerwowane dla akcjonariuszy posiadajacych
minimalny udziat lub minimalna liczbe akcji. Niektére z istniejacych progdéw sa nadmiernie
wysokie. Tym samym niniejszy artykul potwierdza co do zasady prawo do wprowadzania
pozycji do porzadku obrad i1 przedstawiania projektow uchwat (ust. 1) 1 wprowadza
maksymalne progi na szczeblu UE. Progi te ustalono w celu obnizenia progdw obecnie
obowiazujacych w niektoérych Panstwach Cztonkowskich. Jednak jezeli progi w innych
krajowych aktach prawnych juz sa nizsze niz progi objete niniejszym wnioskiem, artykutu 6 —
bedacego przepisem o minimalnej harmonizacji — nie nalezy oczywiscie rozumie¢ jako
przepisu zachgcajacego Panstwa Czlonkowskie do podniesienia swoich progéw. Ponadto
artykut ten stanowi, ze zmieniony porzadek obrad oraz nowe uchwaly powinny zostaé
rozprowadzone wsrod akcjonariuszy. Wiaze si¢ to z wymogiem, aby pozycje dodawane byly
do porzadku obrad, a projekty uchwat przedstawiane z odpowiednim wyprzedzeniem przed
walnym zgromadzeniem. W gestii Panstw Czlonkowskich pozostawia si¢ jednak okreslenie
odpowiednich terminow.

2.2.3.  Artykut 7 —Dostep do walnego zgromadzenia

Ustgp 1 przewiduje zakaz wszelkich rodzajow blokowania akcji. Blokowanie akcji
powstrzymuje inwestorow od glosowania, poniewaz uniemozliwia im sprzedaz akcji przez
kilka dni przed kazdym walnym zgromadzeniem. Ryzyko finansowe zwigzane z okresem
blokowania akcji jest bardzo wysokie z powodu potencjalnych wahan rynku w okresie
blokady. Istnieja dowody na to, Ze ustalenia dotyczace blokowania akcji pozwalajace na
zbycie akcji w okresie blokady, pod warunkiem nastgpujacego po nim uzgodnienia liczby
akcji 1 gloséw, nie jest zadowalajacym rozwiazaniem. Jednym 2z powodow jest
niezrozumiato$¢ systemu dla inwestorow, ktorzy czesto nie wiedza o przystugujacej im
mozliwos$ci zbycia akcji podczas okresu blokady. Ponadto ktopotliwa procedura uzgadniania
niesie ze soba ryzyko btedow, w wyniku ktorych gltosy moga nie zosta¢ wzigte pod uwage.

Ustgp 2 zezwala Panstwom Czlonkowskim na wprowadzenie systemu terminowego
odnotowywania praw, od ktérego uzalezni¢ mozna dostgp do walnego zgromadzenia. Migdzy
Panstwami Cztonkowskimi istnieja znaczne roznice migdzy procesami przygotowywania
walnych zgromadzen oraz wynikajacymi z nich potrzebami w zakresie ustalen czasowych, tak
wigc wprowadzanie jednolitej daty odnotowywania praw na szczeblu UE nie jest
odpowiednim rozwiazaniem. Ustgp 3 wniosku pozostawia wigc mozliwos¢ okreslenia
omawianej daty w prawie krajowym, ktora przypada¢ ma w okresie maksymalnie 30 dnia
kalendarzowych poprzedzajacych walne zgromadzenie, oraz ustanowienia szczegolow
procedury. Jednak aby unikna¢ uniemozliwiania pewnym akcjonariuszom praktycznego
udzialu w zgromadzeniach i w glosowaniu, jasne jest, ze prawo krajowe ani statut nie moga
naktada¢ nadmiernych wymogéw formalnych w zakresie dowodu wiasnosci.

2.24. Artykut 8 — Udzial w walnym zgromadzeniu za posrednictwem Srodkow
elektronicznych

Na mocy niniejszego artykutu usuna¢ nalezy wszystkie przeszkody w uczestnictwie w
zgromadzeniu za posrednictwem Srodkéw elektronicznych. Jednak wymogoéw dotyczacych
identyfikacji akcjonariuszy i bezpieczenstwa komunikacji elektronicznej nie mozna uzna¢ za

PL



PL

bariery w udziale w zgromadzeniu za posrednictwem $rodkow elektronicznych, jezeli sa one
proporcjonalne do zaktadanego celu.

2.2.5.  Artykut 9 — Prawo do zadawania pytan

Akcjonariusze powinni mie¢ mozliwo$¢ zadawania zarzadowi pytan podczas walnych
zgromadzen, stanowiacych gtowne forum, na ktorym akcjonariusze moga wykonywac swoje
prawa i zabiera¢ glos. Ponadto prawo do zadawania pytan byloby pozbawione tresci, gdyby
nie towarzyszyt mu natozony na emitenta obowiazek odpowiedzi na pytania, z zastrzezeniem
srodkow koniecznych do zapewnienia sprawnego przebiegu zgromadzenia, poufnosci lub
ochrony intereséw przedsigbiorstwa. Odpowiedz nie jest konieczna, jezeli akcjonariusz moze
z tatwos$cia zdoby¢ odpowiednie informacje, poniewaz emitent udost¢pnit je w postaci
odpowiedzi w dziale ,,Cz¢sto zadawane pytania” np. na swojej stronie internetowej. W
konteks$cie transgranicznym powinna istnie¢ mozliwo$¢ zdalnego zadawania pytan, np. co
najmniej za posrednictwem poczty i1 nie powinno by¢ przeszkod w uzywaniu $rodkow
elektronicznych. Wszystkie odpowiedzi na pytania powinny by¢ fatwo dostgpne dla
akcjonariuszy, niezaleznie od ich miejsca zamieszkania; dost¢gpnos¢ odpowiedzi zapewnic
mozna zwlaszcza poprzez ich publikacjg na stronie internetowej emitenta.

2.2.6. Artykut 10— Glosowanie przez pelnomocnikow

Ustep 1 ma na celu usunigcie wszelkich istniejacych ograniczen odnoszacych si¢ do osob,
ktore moga otrzyma¢ petlnomocnictwo, innych niz wymog, aby osoba posiadajaca
petnomocnictwo posiadala zdolno$¢ prawna. Panstwa Cztonkowskie nienakladajace tego
rodzaju ograniczen nie do§wiadczyly w rezultacie zadnych niekorzystnych skutkow podczas
walnych zgromadzen. Jednak niektére ograniczenia moga by¢ usprawiedliwione, jezeli
pelnomocnik znajduje si¢ w sytuacji, z ktorej wynikna¢ moze konflikt interesow. W takich
przypadkach Panstwa Cztonkowskie moga zdecydowaé o uzaleznieniu wyznaczania tego
rodzaju petnomocnikow od wydania formalnych instrukcji dotyczacych glosowania.

Aby zapewni¢ sprawny przebieg walnych zgromadzen, ust. 2 przewiduje, ze jeden
akcjonariusz moze udzieli¢ jedynie jednego pelmomocnictwa w zakresie wszystkich
przystugujacych mu praw glosu. Jednak jedna osoba wystepujaca w charakterze
pelnomocnika powinna mie¢ prawo posiadania pelnomocnictw wigcej niz jednego
akcjonariusza. W konsekwencji petnomocnik, wystgpujacy w imieniu kilku akcjonariuszy
powinien moc oddawac¢ odrgbne glosy w odniesieniu do kazdej z uchwal, zgodnie z
instrukcjami, ktérymi moze zachodzi¢ sprzeczno$¢, w zakresie glosowania udzielonymi przez
akcjonariuszy.

Ustgp 3 wyjasnia, Zze pelnomocnicy powinni z zasady posiada¢ te same prawa, ktore
posiadaliby akcjonariusze w zwiazku z walnym zgromadzeniem. Zasada ta powinna jednak
by¢ ograniczona do pelnomocnikéw wystgpujacych w imieniu jednego akcjonariusza lub
kilku akcjonariuszy, ktorzy udzielili identycznych instrukcji w zakresie glosowania. Rola
pelnomocnika reprezentujacego kilku akcjonariuszy, ktoérzy wydali sprzeczne ze soba
instrukcje w zakresie gtosowania, powinna zosta¢ ograniczona jedynie do glosowania.

2.2.7.  Artykut 11 — Wyznaczanie petnomocnikow

Artykut 11 zakazuje nadmiernie skomplikowanych wymogoéw formalnych w zakresie
udzielania petnomocnictw 1 wydawania instrukcji dla pelnomocnikéw. Jednak emitenci
musza posiada¢ odpowiedni stopien pewnosci co do tozsamo$ci akcjonariusza i
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pelnomocnika. Tym samym Panstwom Cztonkowskim daje si¢ mozliwo$¢ natozenia
wymogéw lub zezwolenia emitentom na natozenie wymogoéw dotyczacych tozsamosci
akcjonariuszy 1 pelnomocnikéw, nie naruszajac zasady proporcjonalnosci.

2.2.8. Artykut 12 — Glosowanie in absentia

Jezeli akcjonariusze posiadaja imienne akcje 1 sa znani spotce, najprostsza i najtansza metoda
oddawania gloséw jest glosowanie korespondencyjne. Tacy akcjonariusze powinni wigc miec
tego rodzaju mozliwos¢. Emitentom przystugiwa¢ powinno prawo zaoferowania
dodatkowych mozliwos$ci glosowania elektronicznego, np. za posrednictwem internetu lub w
inny sposob.

2.2.9.  Artykut 13 — Glosowanie zgodnie z instrukcjami

Ustep 1 ustanawia prawo oséb lub podmiotow, ktdrzy posiadaja w ramach swojej dziatalnosci
gospodarczej akcje w imieniu inwestorow, do posiadania takich akcji na rachunkach
indywidualnych lub wspolnych (omnibus accounts). Indywidualne rachunki charakteryzuja
si¢ wigksza przejrzystoscia i umozliwiaja $ledzenie gltosow, sa jednak drozsze w utrzymaniu
niz rachunki wspolne, na ktérych przechowuje si¢ lacznie akcje kilku klientow. Powinna
istnie¢ mozliwo$¢ wyboru rachunku indywidualnego lub wspdlnego, poniewaz z
wymienionych powodow rachunki indywidualne 1 wspdlne ciesza si¢ popularnoscia réznych
grup inwestoréw. Z przyczyn zwiazanych z kosztami wspolne rachunki moga by¢ bardziej
atrakcyjne dla inwestoréw indywidualnych.

Ustep 2 wyjasnia, ze w przypadku rachunkéw wspdlnych glosowania nie mozna uzalezni¢ od
tzw. wymogow ponownej rejestracji, tj. wymogu nakltadajacego na posrednika obowiazek
tymczasowego wydzielenia kazdego z inwestorow na uzytek centralnego depozytu przed
walnym zgromadzeniem, aby moc wykona¢ prawo gltosu wynikajace z odpowiednich akcji.
Procedura ta istnieje w niektérych Panstwach Czlonkowskich i1 jest kosztowna oraz
czasochtonna.

Ustgp 3 zapewnia osobom lub podmiotom opisanym w ust. 1 mozliwos¢ wykonywania praw
glosu wynikajacych z odpowiednich akcji, jezeli inwestorzy udzielili im instrukcji w zakresie
glosowania. Obecnie nie wszystkie systemy prawne przewiduja taka mozliwos¢. Posrednicy
finansowi musza przechowywa¢ dokumentacj¢ potwierdzajaca omawiane instrukcje przez
minimalny okres na wypadek sporow dotyczacych glosowan.

Ustep 4 nadaje osobom i1 podmiotom, ktére posiadaja akcje tego samego inwestora na
rachunku wspdlnym w imieniu szeregu inwestorow, prawo oddawania odrgbnych gloséw
zgodnie z instrukcjami w zakresie glosowania przekazanymi im przez inwestorow.

Ustegp 5 przewiduje, ze jezeli osoba fizyczna lub prawna jest zarejestrowana jako akcjonariusz
na rachunku innych inwestoréw, powinna mie¢ mozliwo$¢ udzielania petnomocnictw
kazdemu z tych inwestorow lub osobom przez nich wyznaczonym. Stanowi to odstgpstwo od
ogolnej zasady ustanowionej w art. 10 ust. 1.

2.2.10. Artykut 14 — Liczenie gltosow

Niniejszy artykutl przewiduje ze wszystkie oddane glosy w ramach glosowania nad
jakakolwiek uchwata musza zosta¢ uwzglednione przy liczeniu glosow. Ma to znaczenie,
poniewaz umozliwia zagwarantowanie, ze wyniki glosowania odzwierciedlaja zyczenia
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akcjonariuszy. Uwzglednienie wszystkich glosow jest rowniez wazne dla inwestorow
wymagajacych zapewnienia, ze spotka rzeczywiscie uwzglednita ich glosy.

2.2.11. Artykut 15 —Informacje po walnym zgromadzeniu

Wyniki glosowan sa czgsto oglaszane podczas walnego zgromadzenia. Jednak ci
akcjonariusze, ktorzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, zwlaszcza akcjonariusze
nierezydenci powinni rowniez mie¢ dost¢p do omawianych wynikdw. Dostgp ten umozliwié
mozna, bez dodatkowych kosztéw dla emitenta, jezeli wyniki glosowan zamieszczane sa na
stronach internetowych emitenta.

2.3. Rozdzial I11: Przepisy koncowe
2.3.1.  Artykut 17 — Poprawki

Artykul 17 przewiduje dostosowanie art. 17 dyrektywy w sprawie przejrzystosci w celu
uniknigcia powielania przepisow dotyczacych tego samego zagadnienia. Tak wigc te czgsci
artykutu, ktorych dotyczy réwniez biezacy wniosek (poprzednio ust. 2 lit. a) 1 b)), zostaty
usunigte w nowej wersji art. 17. Artykul jednak nie powinien zosta¢ uchylony w catosci,
poniewaz dotyczy on nie tylko informacji, ktére nalezy zapewni¢ w kontekscie walnego
zgromadzenia, ale rdéwniez w szerszym ujgciu wszelkich informacji udostgpnianych
akcjonariuszom i osobom wymienionym w art. 10 dyrektywy w sprawie przejrzystosci.
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2005/0265 (COD)
Whiosek dotyczacy
DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

w sprawie wykonywania praw glosu przez akcjonariuszy spélek posiadajacych siedzibe
statutowa w Panstwie Czlonkowskim i ktorych akcje zostaly dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym i zmieniajgca dyrektywe 2004/109/WE

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat ustanawiajacy Wspolnote Europejska, w szczegdlnosci jego art. 95,
uwzgledniajac wniosek Komisji*,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego’,
uwzgledniajac opini¢ Komitetu Regiondow®,

stanowiac zgodnie z procedura okre§long w art. 251 Traktatu’,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Komisja w komunikacie do Rady i Parlamentu Europejskiego ,,Unowocze$nienie
prawa spotek oraz umocnienia tadu korporacyjnego — plan przysztych dziatan"; z dnia
21 maja 2003 r.*, wskazata, ze nalezy pilnie podjaé nowe odpowiadajace istniejacym
potrzebom inicjatywy w celu umocnienia praw akcjonariuszy spotek notowanych na
gietdzie i rozwiazania probleméw zwiazanych z gtosowaniem transgranicznym.

2) Parlament Europejski w rezolucji z dnia 21 kwietnia 2004’ wyrazit poparcie dla
zamiaru Komisji w zakresie umocnienia praw akcjonariuszy, zwlaszcza poprzez
rozszerzenie zasad dotyczacych przejrzystosci, praw do glosowania przez
pelnomocnikow, mozliwosci udzialu w walnym zgromadzeniu za posrednictwem
srodkow elektronicznych i zapewnieniu mozliwosci wykonywania transgranicznego
prawa glosu.

3) Posiadacze akcji, z ktorych wynikaja prawa glosu, powinni méc wykonywac te prawa,
poniewaz sa one odzwierciedlone w cenie nabycia akcji. Ponadto skuteczna kontrola
sprawowana przez akcjonariuszy jest nieodzownym wymogiem poprawnego tadu
korporacyjnego i tym samym powinno si¢ ja utatwia¢ i1 promowac. Zatem konieczne

Dz.U.Cz, str. .

Dz.U.C z, str..

Dz.U.C z, str..

Dz.U.C z, str..

COM(2003)284 wersja ostateczna.
Dz.U. C 104 z 30.4.2004, str. 67.
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4)

)

(6)

(7

jest podjecie srodkéw w celu zblizenia prawodawstwa Panstw Czlonkowskim w tym
zakresie. Nalezy usuna¢ przeszkody utrudniajace akcjonariuszom glosowanie, do
ktérych nalezy uzaleznianie wykonania prawa glosu od zablokowania akcji przez
akcjonariusza. Niemniej jednak niniejsza dyrektywa nie ma wplywu na istniejace
prawodawstwo Wspolnoty dotyczace jednostek emitowanych przez przedsigbiorstwa
zbiorowego inwestowania ani jednostek nabywanych lub zbywanych przez tego
rodzaju przedsigbiorstwa.

Istniejace prawodawstwo wspoOlnoty nie jest wystarczajace do osiagnigcia tego celu.
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/WE z dnia 15 grudnia 2004 r.
w sprawie harmonizacji wymogdéw dotyczacych przejrzystosci informacji o
emitentach, ktérych papiery wartoSciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku
regulowanym oraz zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE'®, naklada na emitentow
obowiazek udostgpniania pewnych informacji i dokumentow w rodzimym Panstwie
Czlonkowskim emitenta. Ponadto dyrektywa 2001/34/WE koncentruje si¢ na
informacjach, ktére emitenci musza ujawnia¢ uczestnikom rynku i tym samym nie
dotyczy samego procesu gltosowania akcjonariuszy.

Znaczna cz¢$¢ akcji w notowanych spotkach europejskich znajduje si¢ w posiadaniu
akcjonariuszy niemieszkajacych w Panstwach Cztonkowskich, w ktérych mieszcza si¢
statutowe siedziby spolek, ktorych sa akcjonariuszami. Akcjonariusze nierezydenci
powinni moc wykonywac prawa glosu na walnych zgromadzeniach z taka sama
tatwoscia jak akcjonariusze mieszkajacy w Panstwie Czlonkowskim, w ktérym miesci
si¢ statutowa siedziba spotki. Wymaga to usunigcia istniejacych przeszkod
utrudniajacych akcjonariuszom nierezydentom dostgp do informacji istotnych w
odniesieniu do walnego zgromadzenia oraz wykonywanie praw glosu bez
konieczno$ci obecno$ci na walnym zgromadzeniu. Z usunigcia tych przeszkod
powinni skorzysta¢ rowniez akcjonariusze rezydenci, ktorzy nie moga by¢ obecni na
walnym zgromadzeniu.

Akcjonariusze powinni moc oddawacé przemyslane glosy podczas walnego
zgromadzenia lub przed nim, niezaleznie od miejsca zamieszkania. Wszyscy
akcjonariusze powinni dysponowa¢ wystarczajacym czasem na analiz¢ dokumentacji,
ktéra ma zosta¢ przedstawiona na walnym zgromadzeniu oraz na przemyslenie decyzji
0 sposobie wykonania glosu ze swoich akcji. W tym celu nalezy zawiadamiad
akcjonariuszy o walnych zgromadzeniach z odpowiednim wyprzedzeniem i
terminowo dostarcza¢ im do wgladu pelne informacje, ktére maja zostaé
przedstawione na walnym zgromadzeniu. Akcjonariusze powinni co do zasady mie¢
mozliwos¢ wprowadzania pozycji do porzadku obrad zgromadzenia, przedstawiania
projektow uchwat i zadawania pytan dotyczacych pozycji porzadku obrad. Nalezy
wykorzysta¢ nowoczesne mozliwosci techniczne w zakresie natychmiastowego
udostgpniania informacji, rowniez w celu udostgpniania po walnym zgromadzeniu
informacji dotyczacych wynikéw gltosowania.

Akcjonariuszom powinni mie¢ mozliwos¢ wyboru prostego sposobu oddania gltosu
bez koniecznosci obecnosci na zgromadzeniu akcjonariuszy. Glosowanie bez
konieczno$ci obecno$ci na walnym zgromadzeniu nie powinno podlegad
ograniczeniom innym niz ograniczenia konieczne w celu weryfikacji tozsamosci i

Dz.U. L 390, 31.12.2004, str. 38.
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zapewnienia bezpieczenstwa komunikacji. Nalezy usuna¢ istniejace ograniczenia i
bariery administracyjne utrudniajace lub przedrazajace glosowanie na odleglo$¢ lub
glosowanie przez petnomocnikow.

Ze wzgledu na fakt, iz Panstwa Czlonkowskie nie moga na terenie Wspodlnoty w
stopniu zadowalajacym zrealizowaé celow dziatan, ktore maja zosta¢ podjgte na bazie
istniejacego we Wspdlnocie prawodawstwa, za§ cele te moga by¢ skuteczniej
osiagnigte na poziomie Wspolnoty z racji ich skali 1 skutkow, Wspdlnota moze przyjac
odpowiednie $rodki, zgodnie z zasada pomocniczosci okreslona w art. 5 Traktatu.
Wedlug zasady proporcjonalnosci okreslonej w tym artykule, niniejsza dyrektywa nie
wychodzi poza to, co jest konieczne do osiagnigcia tych celow.

Aby unikna¢ powielania przepisow dotyczacych tego samego zagadnienia nalezy
zmieni¢ dyrektyweg 2004/109/WE,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

ROzZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1
Przedmiot i zakres

Niniejsza dyrektywa ustanawia wymogi w sprawie wykonywania praw glosu na
walnych zgromadzeniach emitentow posiadajacych statutowa siedzibg w Panstwie
Czlonkowskim 1 ktorych akcje =zostaly dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym.

Panstwa Czlonkowskie moga wylaczy¢ z zakresu obowiazywania niniejszej
dyrektywy emitentéw bedacych:

(i) przedsigbiorstwami zbiorowego inwestowania typu korporacyjnego w
rozumieniu art. 1 ust. 2 dyrektywy 85/611/EWG"" oraz.

(i) ktorych jedynym celem jest zbiorowe inwestowanie w papiery wartosciowe
kapitalu pochodzacego od obywateli i ktore dziataja na zasadzie dywersyfikacji
ryzyka oraz ktére nie staraja si¢ przeja¢ kontroli prawnej ani zarzadczej nad
zadnym z emitentow inwestycji bazowych, pod warunkiem ze omawiane
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania posiadaja upowaznienie i obj¢te sa
kontrola wlasciwych wladz 1 ze pelnia funkcje depozytowe odpowiadajace
funkcjom opisanym w dyrektywie 85/611/EWG.

Artykut 2
Definicje

Do celow niniejszej dyrektywy stosuje si¢ nastgpujace definicje:

11

Dz.U. L 375z31.12.1985, str. 3.
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(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

®

»~emitent”; oznacza podmiot prawny prawa publicznego lub prywatnego, w tym
rowniez skarb panstwa, ktorego akcje dopuszczone sa do obrotu na rynku
regulowanym;

»fynek regulowany”; oznacza rynek, o ktorym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 14
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE'?;

»akcjonariusz” oznacza kazda osobg fizyczna lub prawna prawa prywatnego
lub publicznego, ktora posiada:

(i)  akcje emitenta we wlasnym imieniu i na wlasny rachunek;

(1)) akcje emitenta we wlasnym imieniu, lecz na rzecz innej osoby fizycznej
lub prawnej;

»instytucja kredytowa” oznacza instytucje, o ktorej mowa w art. 1 ust. 1 lit. a)
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2000/12/WE13;

»petnomocnictwo” oznacza umocowanie przez akcjonariusza osoby fizycznej
lub prawnej do wykonywania niektorych lub wszystkich praw przystugujacych
mu na walnym zgromadzeniu w jego imieniu 1 w jego interesie;

,rachunek wspolny” (omnibus account) oznacza rachunek papieréw
wartosciowych na ktorym przechowywaé¢ mozna papiery wartosciowe w
imieniu r6znych oséb fizycznych lub podmiotéw prawnych.

Artykut 3
Bardziej rygorystyczne wymogi krajowe

Panstwa Czlonkowskie moga zastosowa¢ wobec emitentow posiadajacych siedziby na ich
terytorium wymagania bardziej rygorystyczne niz te okre§lone w niniejszej dyrektywie.

ROZDZIAL I1I: WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

Artykut 4

Rowne traktowanie akcjonariuszy

Emitent zapewnia roéwne traktowanie wszystkich akcjonariuszy, posiadajacych réwna pozycje
w zakresie udziatu w walnych zgromadzeniach i glosowania w ich toku.

12 Dz.U. L 145 2 30.4.2004, str. 1.
13 Dz.U. L 126 7 26.5.2000, str. 1.
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Artykut 5
Zawiadomienie o walnym zgromadzeniu

Nie naruszajac art. 9 ust. 4 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i1 Rady
2004/25/WE'* emitent wysyla pierwsze zawiadomienie o zwolaniu walnego
zgromadzenia nie mniej niz 30 dni kalendarzowych przed zgromadzeniem.

Zawiadomienie o ktéorym mowa w ust. 1 zawiera co najmniej nastgpujace
informacje:

a)  doktadne wskazanie miejsca, czasu i projektu porzadku obrad zgromadzenia;

b)  jasny 1 precyzyjny opis procedur, ktorych przestrzega¢ musza akcjonariusze
aby moc uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu i odda¢ glos w jego trakcie,
facznie ze stosowna data ustalania akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu;

c) jasny i precyzyjny opis dostepnych srodkéw, za pomoca ktérych akcjonariusze
moga uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu 1 odda¢ gltos. Ewentualnie, moze
zawiera¢ wskazowki gdzie mozna uzyskac tego rodzaju informacje.

d)  wskazanie gdzie i w jaki sposob uzyska¢ mozna pelny, nieskrdcony tekst
uchwat 1 dokumentacji, ktéra ma zosta¢ przedstawiona na walnym

zgromadzeniu;

e) adres strony internetowej, na ktorej opublikowane zostana informacje opisane
w ust. 3.

W terminie okreslonym w ust. 1 emitenci na swoich stronach internetowych
opublikuja co najmniej nastgpujace informacje:

a) zawiadomienie o zgromadzeniu, okreslone w ust. 1;
b)  catkowita liczbg akcji i praw glosu;
c) teksty uchwat i dokumentacji okreslonej w ust. 2. lit. d);

d) formularze stosowane do glosowanie korespondencyjnego 1 przez
petnomocnikow.

Ewentualnie zamiast formularzy okreslonych w lit. d) na stronie internetowej nalezy
wskazac sposob 1 miejsce uzyskania formularzy.

Artykut 6
Prawo do wprowadzania pozycji do porzqdku obrad walnych zgromadzen
i przedstawiania projektow uchwat

Akcjonariusze, dziatajac indywidualnie lub zbiorowo maja prawo do wprowadzania
pozycji do porzadku obrad walnych zgromadzen i przedstawiania projektow uchwatl.

14

Dz.U. L 142 230.4.2004, str. 12.
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Jezeli prawo wprowadzania pozycji do porzadku dziennego walnych zgromadzen 1
przedstawiania projektow uchwat podejmowanych przez walne zgromadzenie
uzaleznione jest od warunku, przewidujacego ze odpowiedni akcjonariusz lub
akcjonariusze maja posiada¢ minimalny udzial w kapitale akcyjnym emitenta, ten
minimalny udziat nie przekracza 5 % kapitalu akcyjnego emitenta lub nominalne;j
warto$ci 10 miliondow EUR, w zalezno$ci od tego ktora z tych wartosci jest nizsza.

Prawa opisane w ust. 1 wykonywane sa z wystarczajacym wyprzedzeniem przed
terminem walnego zgromadzenia, aby umozliwi¢ innym akcjonariuszem otrzymanie
lub dostep do zmienionego porzadku obrad lub proponowanych uchwat przed
walnym zgromadzeniem.

Artykut 7
Dostep do walnego zgromadzenia

Prawo udzialu w walnym zgromadzeniu oraz do glosowania w jego trakcie nie jest
uzaleznione od warunkoéw nakladajacych na akcjonariuszy wymog blokowania
odpowiednich akcji poprzez ich deponowanie w instytucji kredytowej lub innym
podmiocie, lub zastosowanie innych $rodkoéw przed walnym zgromadzeniem, nawet
jezeli blokowanie nie wptywa na mozliwos¢ obracania udziatami.

Prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu emitenta oraz do gtosowania w jego
trakcie mozna uzalezni¢ od warunku przewidujacego, ze osoba fizyczna lub podmiot
prawny musza w stosownym terminie przed danym walnym zgromadzeniem spetniaé
wymogi kwalifikujace do miana akcjonariusza stosownego emitenta.

Dowadd spelniania wymogdw uprawniajacych do miana akcjonariusza moze zaleze¢
jedynie od wymogdéw koniecznych do zapewnienia identyfikacji akcjonariusza 1 w
zakresie w jakim s one proporcjonalne aby zapewni¢ identyfikacje.

Termin okreslony w pierwszym podpunkcie ust. 2 ustala kazde Panstwo
Czlonkowskie w odniesieniu do walnych zgromadzen emitentow posiadajacych
siedzib¢ w danym Panstwie Cztonkowskim.

Jednak termin ten nie moze przypada¢ wczesniej niz 30 dni kalendarzowych przed
walnym zgromadzeniem.

Kazde Panstwo Cztonkowskie poinformuje Komisj¢ o terminie ustalonym w tym

trybie, a Komisja opublikuje terminy w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Artykut 8
Udziat w walnym zgromadzeniu za posrednictwem srodkow elektronicznych

Panstwa Czlonkowskie nie zabraniaja udzialu akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu za
posrednictwem $rodkow elektronicznych.

Zakazuje si¢ wymogow 1 ograniczen ktore dziataja lub moga dziata¢ jako bariera w
uczestnictwie akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu za posrednictwem Srodkéw
elektronicznych, z wyjatkiem stopnia w jakim sa one konieczne aby zapewni¢ identyfikacje

15

PL



akcjonariuszy 1 bezpieczenstwo komunikacji elektronicznej 1 ktére sa proporcjonalne dla
zapewnienia identyfikacji.

Artykut 9
Prawo do zadawania pytan

1. Akcjonariusze maja prawo zadawania pytan ustnie podczas walnego zgromadzenia,
lub w formie pisemnej lub elektronicznej przed walnym zgromadzeniem.

2. Emitenci odpowiadaja na pytania zadane im przez akcjonariuszy, z zastrzezeniem
srodkow, ktore podja¢ moga Panstwa Czlonkowskie, lub na ktorych podjecie moga
zezwoli¢ emitentom, aby zapewni¢ sprawny przebieg walnego zgromadzenia 1 jego
przygotowanie oraz zachowanie poufnosci i ochrong interesow handlowych
emitentow. Uznaje sig, ze udzielono odpowiedzi, jezeli odpowiednie informacje
dostgpne sa na stronie internetowej emitenta w formie ,,najczgsciej zadawanych
pytan”.

3. Odpowiedzi udzielone na pytania akcjonariuszy opisane w ust. 1 udostgpnia si¢
wszystkim akcjonariuszom za posrednictwem strony internetowej emitenta.

Artykul 10

Glosowanie przez petnomocnika

1. Kazdy akcjonariusz ma prawo do wyznaczenia osoby fizycznej lub prawnej jako
pelnomocnika do uczestniczenia i glosowania w walnym zgromadzeniu w jego
imieniu. Nie istnieja ograniczenia dotyczace osoby, ktorej mozna udzieli¢
pelnomocnictwa, oprocz wymogu, ze osoba ta musi posiada¢ zdolno$¢ prawna.

Panstwa Cztonkowskie moga jednak ograniczy¢ przystugujace pelnomocnikom
prawa do wykonywania praw glosu, gdy pelnomocnicy:

a)  sa zwiazani z emitentem relacja zawodowa, rodzinna lub inna,
b)  sa akcjonariuszem sprawujacym kontrolg nad emitentem,

c¢) naleza do kadry zarzadczej emitenta lub jednego z akcjonariuszy sprawujacych
nad nim kontrole.

Akcjonariusz moze wyznaczy¢ tylko jedna osobg ktéra ma dziata¢ jako jego
petnomocnik podczas jednego walnego zgromadzenia.

2. Osoba wystgpujaca w charakterze pelnomocnika moze posiada¢ petnomocnictwa
wigcej niz jednego akcjonariusza, bez ograniczen w stosunku do liczby
akcjonariuszy, ktorych w taki sposob reprezentuje. Jezeli pelnomocnik posiada
pelnomocnictwa szeregu akcjonariuszy moze on oddawaé jednoczesne glosy za i
przeciw uchwalom, lub wstrzymywac¢ si¢ od gltosu w sprawie uchwat, zgodnie z
instrukcjami w zakresie glosowania udzielonymi przez akcjonariuszy, ktérych
pelnomocnik reprezentuje.
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Pelnomocnik posiada te same prawa do zabierania glosu i zadawania pytan podczas
walnego zgromadzenia, do ktorych prawo miatby akcjonariusz ktérego pelnomocnik
reprezentuje, chyba ze otrzymat od akcjonariusza inne instrukcje.

Artykut 11

Wyznaczanie petnomocnikow

Wyznaczanie petlnomocnika oraz wydawanie przez akcjonariusza instrukcji w
zakresie glosowania nie podlega zadnym wymogom formalnym, poza wymogami
koniecznymi w celu identyfikacji akcjonariusza i petnomocnika.

Pelnomocnicy moga by¢ wyznaczani za pomoca $rodkéw elektronicznych z
wyjatkiem wymogéw, innych niz podpis elektroniczny, koniecznych do
uwierzytelnienia podmiotu udzielajacego pelnomocnictwa 1 identyfikacji
petnomocnika.

Wymogi nalozone na Panstwa Cztonkowskie na mocy ust. 1 1 2 sg proporcjonalne do
zakladanych w ich zakresie celow.

Artykut 12
Glosowanie in absentia

Kazdy  akcjonariusz  notowanej  spotki ma  mozliwo$s¢  glosowania
korespondencyjnego przed walnym zgromadzeniem, z wyjatkiem wymogow
koniecznych do identyfikacji akcjonariusza i proporcjonalnych do tego celu.

Panstwa Czlonkowskie zakazuja wymogow i ograniczen, ktore utrudniaja wykonanie
praw glosu wynikajacych z akcji za pomoca $rodkow elektronicznych przez
akcjonariuszy, ktorzy nie sa obecni na walnym zgromadzeniu, z wyjatkiem
wymogow jakie moga by¢ konieczne do zapewnienia identyfikacji akcjonariuszy i
bezpieczenstwa komunikacji elektronicznej i1 ktdre sa proporcjonalne do tego celu.

Artykut 13
Glosowanie zgodnie z instrukcjami

Panstwa Cztonkowskie zapewniaja, aby kazdej osobie fizycznej lub prawnej, ktora
na mocy ich prawa moze posiada¢ papiery wartosciowe w ramach prowadzonej
przez siebie dzialalnosci gospodarczej na rzecz innej osoby fizycznej lub prawnej,
moze przechowywaé tego rodzaju papiery wartosciowe na rachunkach
indywidualnych lub wspolnych.

Jezeli akcje przechowywane sa na rachunkach wspdlnych, nie zezwala si¢ na wymog
ich tymczasowej rejestracji na rachunkach indywidualnych, aby mozna bylo
wykonywa¢ prawa glosu wynikajace z tych akcji na walnym zgromadzeniu.

Osoby opisane w ust. 1 moga oddawac glosy wynikajace z posiadanych przez nie

akcji w imieniu innej osoby fizycznej lub prawnej, pod warunkiem, ze otrzymaty
stosowne instrukcje od innych oséb lub podmiotow. Osoba lub podmiot wymienione
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w ust. 1 przechowuja dokumentacj¢ otrzymanych instrukcji przez okres co najmniej
roku.

Jezeli osoba fizyczna lub prawna opisana w ust. 1 posiada akcje tego samego
emitenta na rachunku wspdlnym, moze ona oddawa¢ glosy wynikajace z niektorych
akcji odmienne od gtosow wynikajacych z innych akcji.

W ramach odstgpstwa od art. 10 ust. 1, ppkt trzeci osoba fizyczna lub prawna
opisana w ust. 1 posiadajaca papiery warto§ciowe na rachunku wspolnym ma prawo
udzieli¢ petnomocnictwa kazdej osobie, w imieniu ktérej przechowuje akcje na
takim rachunku lub kazdej stronie trzeciej wyznaczonej przez t¢ osobe.

Artykul 14

Liczenie glosow

Do celu liczenia glosow uwzglednia si¢ wszystkie gltosy oddane w zwiazku z uchwatami
przedtozonymi do zatwierdzenia przez walne zgromadzenie.
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Artykul 15

Informacje po walnym zgromadzeniu

W okresie nieprzekraczajacym 15 dni kalendarzowych po walnym zgromadzeniu
emitent publikuje na swojej stronie internetowej wyniki glosowan nad kazda z
uchwat przedstawiona podczas walnego zgromadzenia.

Wyniki glosowan obejmuja w odniesieniu do kazdej uchwaly co najmniej liczbe
akcji, w stosunku do ktorych odbylo si¢ gtosowanie oraz procent glosow za i przeciw
kazdej z uchwat.

ROZDZIAL III: PRZEPISY KONCOWE

Artykut 16
Transpozycja

Panstwa Cztonkowskie wprowadza w zycie przepisy ustawowe, wykonawcze i
administracyjne niezbg¢dne do wykonania niniejszej dyrektywy najp6zniej do dnia
[31 grudnia 2007 r.]. Panstwa Czlonkowskie niezwtocznie przekaza Komisji teksty
wymienionych przepisoOw 1 tabelg korelacji pomigdzy wymienionymi przepisami i
niniejsza dyrektywa.

Przepisy przyj¢te przez Panstwa Cztonkowskie zawieraja odniesienie do niniejszej
dyrektywy lub odniesienie takie towarzyszy ich urzedowej publikacji. Metody
dokonywania takiego odniesienia okreslane sg przez Panstwa Cztonkowskie.

Panstwa Cztonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawowych przepisow prawa
krajowego, ktore przyjmuja w dziedzinie obj¢tej niniejsza dyrektywa.
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Artykut 17
Poprawki

Z moca od dnia okreslonego w art. 16 ust. 1 do art. 17 dyrektywy 2004/109/WE wprowadza
si¢ nastgpujace zmiany:

1.

Ustep 2 otrzymuje brzmienie:

,~Emitent zapewnia, aby wszystkie urzadzenia 1 informacje niezbgdne do
umozliwienia akcjonariuszom wykonania ich praw byly dostgpne w macierzystym
Panstwie Cztonkowskim i przestrzegana byla zasada nienaruszalnos$ci danych. W
szczegoOlnosci,

(i) emitent wyznacza, instytucj¢ finansowa, poprzez ktora akcjonariusze moga
wykonywac¢ swoje prawa finansowe; oraz

(i1) publikuje powiadomienia lub rozsyla okolniki dotyczace podziatu i wyplaty
dywidend oraz emisji nowych akcji, zawierajace rowniez informacje dotyczace
wszelkich dzialan podjgtych w zwiazku z przydzialem akcji, zapisami na akcje,
anulowaniem lub konwersja akcji.”

W ust. 4 stowa ,,ust. 2 lit. ¢ zastgpuje sig ,,ust. 2 ppkt (i)”.

Artykut 18

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie [dwudziestego] dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku

Urzedowym Unii Europejskiej.

Artykul 19

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Panstw Cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli, dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczqcy Przewodniczqcy
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