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IVADAS

Komisijos komunikate ,,Europa 2020“' raginama gerinti verslo aplinka Europoje.
Europos jmonéms, investuotojams ir darbuotojams taikoma moderni ir veiksminga
bendroviy teisés ir jmoniy valdymo sistema turi deréti su Siandienos visuomeneés
poreikiais ir kintan¢ia ekonomine aplinka. Si politikos sritis paskutinj karta
visapusiSkai persvarstyta priémus 2003 m. Bendroviy teisés modernizavimo ir
jmoniy valdymo tobulinimo Europos Sajungoje veiksmy plana® ir véliau 2005 ir
2006 m. vykdant konsultacijas dél §io veiksmy plano ateities prioritety’. Daugelis
2003 m. veiksmy plane paskelbty iniciatyvy jgyvendintos. Konkreciai, jmoniy
valdymo pareiskimy taisyklés jtrauktos j Apskaitos direktyva®, priimta Direktyva dél
naudojimosi akcininky teisémis’ ir De§imtoji bendroviy teisés direktyva dél
bendroviy jungimysi, perZengianéiy vienos valstybés ribas’. Komisija taip pat priemé
dvi rekomendacijas dél nepriklausomy direktoriy konsultanty vaidmens ir
atlyginimy’. Be to, supaprastinta Antroji bendroviy teisés direktyva dél akciniy
bendroviy steigimo ir jy kapitalo palaikymo ir keitimo® ir Tregioji bei Sestoji
bendroviy teisés direktyvos dél jungimo ir skaidymo’. Tagiau nuo to laiko atsirado
naujy aplinkybiy, dél kuriy, Komisijos nuomone, reikia imtis papildomy veiksmy.

Imoniy valdymo principai salygoja bendrovés vadovybés, valdybos, akcininky ir kity
suinteresuotyjy $aliy santykius'®. Tie principai lemia, kaip bendrovés valdomos ir

Komisijos komunikatas ,,2020 m. Europa. PaZangaus, tvaraus ir integracinio augimo strategija“,
COM(2010) 2020 galutinis, p. 16—17.

Komisijos komunikatas Tarybai ir Europos Parlamentui ,,.Bendroviy teisés modernizavimas ir
bendroviy valdymo tobulinimas Europos Sajungoje — pazangos veiksmy planas“, COM(2003) 284
galutinis.

Dokumentas pateikiamas

http://ec.europa.eu/internal _market/company/docs/consultation/consultation_en.pdf.

Direktyva 78/660/EEB.

Direktyva 2007/36/EB.

Direktyva 2005/56/EB.

Komisijos rekomendacijos 2005/162/EB ir 2004/913/EB.

Zr. Direktyva 2006/68/EB, kuria kei¢iama Direktyva 77/91/EEB.

Zr. direktyvas 2007/63/EB ir 2009/109/EB, kuriomis kei¢iamos direktyvos 78/855/EEB ir 82/891/EEB.

7r. EBPO jmoniy valdymo principus, 2004 m., p. 11, kurie paskelbti
http://www.oecd.org/dataoecd/32/18/31557724.pdf. ES imoniy valdymo sistema apima teisés aktus
tokiose srityse, kaip imoniy valdymo pareiskimai, birziniy bendroviy skaidrumas, akcininky teisés ir
imoniy perémimo pasitlymy, taip pat privalomos teisinés galios neturinius teisés aktus, konkreciai —
rekomendacijas dél bendroviy direktoriy vaidmens ir atlyginimy.
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kontroliuojamos. Veiksminga jmoniy valdymo sistema labai svarbi, nes tinkamai
valdomos bendroveés ilguoju laikotarpiu paprastai yra konkurencingesnés ir
tvaresnés. Uz tinkamg jmoniy valdymg pirmiausia atsakinga pati bendrové, o
Europos ir nacionalinio lygmens taisyklés taikomos tam, kad biity laikomasi tam
tikry standarty. ES jmoniy valdymo sistemoje derinami teisés aktai ir privalomos
teisinés galios neturintys teisés aktai, konkreciai — nacionaliniai jmoniy valdymo
kodeksai, taikomi pagal principa ,laikykis taisykliy arba pasiaiskink“''; taip
bendrovéms ir akcininkams suteikiama nemazai lankstumo. Akcininkai atlieka
esminj vaidmenj skatindami geresnj bendroviy valdyma. Taip jie siekia tiek
bendrovés, tiek savo paciy interesy.

Taciau per pastaruosius keleta mety iSrySkéjo silpnosios §ios srities vietos. Finansy
krizé parodé¢, kad tam tikrg vaidmenj kylant krizei atliko rimti bendrojo finansy
jstaigy valdymo trilkumai. Siekdama greitai reaguoti j per didelés rizikos prisiémimo
kredito jstaigose ir galiausiai per didelés rizikos susikaupimo finansy sistemoje
problemg, Komisija 2010 m. paskelbé Zaligja knyga dél bendrojo finansy jstaigy
valdymo'?, 0 2011 m. pasiiilé grieztinti bendrojo finansy jstaigy valdymo taisykles
priimdama Ketvirtajj dokumenty rinkinj dél direktyvy dél kapitalo poreikio'”. Ne
finansy sektoriaus birziniy bendroviy valdymas tiek susirtipinimo nekélé, taciau ir
jame pastebéta tam tikry trikumy. Pavyzdziui, jauciama, kad akcininkai
nepakankamai suinteresuoti reikalauti vadovybés atskaitomybés uz jos sprendimus ir
veiksmus, be to, daugelis akcininky akcijas laiko tik trumpa laikg. Yra ir fakty,
rodanciy, kad jmoniy valdymo kodeksai taikomi ne visai tinkamai, kai reikalaujama
pranesti apie jy nesilaikyma. Todé¢l Komisija priemé Zaligja knyga dél ES jmoniy
valdymo sistemos (toliau — 2011 m. Zalioji knyga)'®, kuria pradéta diskusija, kaip
gerinti dabartiniy taisykliy veiksminguma. Nors respondenty nuomonés dél
papildomy ES lygmens taisykliy butinybés i$siskyre, tvirtai palaikyta mintis imtis ES
priemoniy tam tikrose konkregiose srityse'>. Europos Parlamentas savo nuomong
2011 m. zaliojoje knygoje iSkeltais klausimais taip pat iSreiSké¢ 2012 m. kovo 29 d.
priimtoje rezoliucijoje'® ir pabrézé jmoniy valdymo svarbg pla¢iajai visuomenei.

Europos bendroviy teisé yra pamatinis vidaus rinkos akmuo'’. Ji sudaro geresnes
salygas uztikrinti bendroviy steigimosi laisve ir kartu didina jy veiklos skaidruma,
teisinj tikruma ir kontrole. Taciau pastaruoju metu tapo sunku ES lygmeniu susitarti
del bendroviy teisés iniciatyvy priémimo. Tuos sunkumus rodo, pvz., sustojusi
pazanga tvirtinant kai kurias paprastinimo iniciatyvas'® ir siiloma Europos

Zr. 2.2 punkta.

COM(2010) 284 galutinis.

COM(2011) 453 galutinis ir COM(2011) 452 galutinis.

COM (2011) 164 galutinis, paskelbta

http://ec.europa.eu/internal _market/company/docs/modern/com2011-164_en.pdf#page=2.

2011 m. lapkri¢io 15 d. atsiliepimy suvestiné ir  gauti atsakymai paskelbti
http://ec.europa.eu/internal_market/company/modern/corporate-governance-framework en.htm, toliau
—2011 m. zaliosios knygos atsiliepimy suvestiné.

2012 m. kovo 29 d. Europos Parlamento rezoliucija dél Europos jmoniy valdymo sistemos, zr. 41
punkta, P7 TA(2012)0118, http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-
//EP//TEXT+TA+P7-TA-2012-0118+0+DOC+XML+VO/LT.

ES bendroviy teis¢ apima akcininky ir kity asmeny interesy apsauga, akciniy bendroviy steigima ir
kapitalo palaikyma, informacijos apie filialus atskleidima, bendroviy susijungima ir skaidyma,
vienanaréms privacioms ribotos atsakomybés bendrovéms ir akcininky teiséms taikomas butiniausias
taisykles, taip pat tokias juridines formas, kaip Europos bendrové (SE), Europos ekonominiy interesy
grupé (EEIQG) ir Europos kooperatiné bendroveé (SCE).

Zr., pvz., 2008 m. balandzio 17 d. dokumenta COM(2008) 194.
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privaciosios bendrovés (SPE) statuta. Vis délto tuo paciu metu tarpvalstybiniai verslo
mastai nejtikétinai iSsiplété tiek 1§ bendroviy, tiek i§ vartotojy perspektyvos. Todél
Komisijos tarnybos pradéjo Europos bendroviy teisés ateities svarstymo procesg:
paskelbé ad hoc svarstymy grupés ataskaita'® ir 2011 m. geguzés 16 ir 17 d. surengé
viesa konferencija Briuselyje’®. Siekiant surinkti jvairiy suinteresuotyjy Saliy
nuomones, 2012 m. vasario 20 d. pradétos konsultacijos internetu (toliau — 2012 m.
vie$os konsultacijos)*'. Europos Parlamentas savo nuomone dél Europos bendroviy
teisés ateities taip pat iSreiké 2012 m. birzelio 14 d. priimtoje rezoliucijoje®.
Dauguma 2012 m. vieSy konsultacijy respondenty pritaré naujoms galiojancios
bendroviy teisés sistemos modernizavimo priemonéms™.

Siame veiksmy plane apibréziamos iniciatyvos, kuriy Komisija ketina imtis
bendroviy teisés ir jmoniy valdymo sistemai modernizuoti. Nustatytos trys
pagrindinés veiksmy kryptys:

. Skaidrumo didinimas — bendrovés turi geriau informuoti savo investuotojus ir
placiaja visuomeng apie savo bendrgji valdyma. Kartu bendrovés turéty Zinoti,
kas yra jy akcininkai, o instituciniai investuotojai turéty teikti daugiau
informacijos apie taikoma balsavimo politika, kad jmoniy valdymo klausimais
galéty vykti vaisingesnis dialogas.

. Akcininky aktyvinimas — akcininkai turéty biiti skatinami aktyviau dalyvauti
valdant jmones. Jiems turéty biiti suteikiama daugiau galimybiy prizitréti
atlyginimy politikg ir susijusiy Saliy sandorius ir Siais tikslais turéty biti
pagerintos akcininky bendradarbiavimo salygos. Be to, instituciniams
investuotojams, turto valdytojams ir jgaliotiesiems konsultantams reikés
nustatyti tam tikrus jpareigojimus, kad biity wuztikrintas veiksmingas
dalyvavimas.

. Bendroviy augimo ir konkurencingumo rémimas — reikia paprastinti
tarpvalstybing Europos jmoniy, visy pirma mazyjy ir vidutiniy jmoniy, veikla.

Komisija ne tik rems $iy trijy tiksly jgyvendinima, bet ir pradés bendrg kodifikavima,
kad reglamentavimo sistemg biity paprasciau taikyti.

Sis veiksmy planas — 2012 m. viesy konsultacijy, jvairiy diskusijy su daugeliu
suinteresuotyjy Saliy ir pacios Komisijos atliktos analizés rezultatas. Jame
pateikiamos iniciatyvos, kuriy Komisija ketina imtis bendroviy teisés ir jmoniy
valdymo srityse. [vairiy veiksmy plano priemoniy mastas bus skirtingas. ES imoniy
valdymo taisyklés taikomos tik toms bendrovéms, kuriy akcijos jtrauktos i birzos
sarasus. Kita vertus, ES bendroviy teis¢ i§ principo taikoma visoms vieSosioms ES
ribotos atsakomybés bendrovéms. Komisija uztikrins, kad iniciatyvos bendrovéms
netapty nebiitina nasta, ir visy pirma atsizvelgs i specifing M VI situacijg.
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Paskelbta http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/modern/reflectiongroup_report_en.pdf.

Zr. http://ec.europa.eu/internal _market/company/modern/index_en.htm#conference.

Konsultacijy tekstas paskelbtas
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2012/company_law_en.htm.

2012 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento rezoliucija dél Europos bendroviy teisés ateities,
P7 _TA(2012)0259: http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P7-TA-
2012-0259+0+DOC+XML+VO//LT.

2012 m. liepos 17 d. atsiliepimy suvestiné ir gauti atsakymai paskelbti

http://ec.europa.eu/internal_market/company/modern/index_en.htm#consultation2012.
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2.1.

Visy iniciatyvy poveikis bus jvertintas ex ante. Veiksmy plane nejmanoma nuspéti
Sio poveikio vertinimo rezultaty. Todél Komisija prireikus gali koreguoti savo plany
turinj ar jgyvendinimo laikg. Be Siame veiksmy plane pateikty iniciatyvy, véliau gali
i8kilti naujy problemy, kurias gali tekti spresti. Naujy elementy gali atsirasti
iSnagrinéjus atsakymus, gautus per planuojamas konsultacijas dél ilgalaikio Europos
ekonomikos finansavimo. Siuo metu rengiama $iai problematikai skirta zaliaja knyga
bus pradétos placios diskusijos, kaip stiprinti ES finansy sektoriaus geb¢jima teikti
ilgalaikj finansavimg naSioms investicijoms, reikalingoms tvariam augimui skatinti.
Joje bus keliami klausimai dél butinybés uztikrinti prieigg prie jvairiy finansavimo
Saltiniy, vengti per daug démesio skirti tik trumpalaikiams tikslams, didinti
pajégumus ir kurti naujus produktus, skatinanc¢ius ilgalaikj finansavimg. Todél
zaliojoje knygoje bus aptarti daugiau nei jmoniy valdymo klausimai; ji taip pat gali
padéti surinkti daugiau duomeny dél to, kaip biity galima skatinti ilgalaikj akcininky
dalyvavimg ir kaip tinkami jmoniy valdymo susitarimai galéty prisidéti prie
ilgalaikio finansavimo.

SKAIDRUMO DIDINIMAS

Informacijos apie valdybos nariy jvairovés politika ir nefinansinés rizikos
valdymg atskleidimas

Europoje valdyba gali bati jvairios struktiiros. Atsizvelgiant j Salj, birzinés bendrovés
gali taikyti vienos pakopos valdybos sistemg (vadinamgja monisting sistema), dviejy
pakopy (dualisting) sistemg arba kokig nors misrig sistema. Komisija pripazjsta, kad
imanoma jvairiy $iy strukttiry valdyba ir tai daznai artimai susij¢ su bendra Salies
ekonomikos valdymo sistema, ir neketina to kvestionuoti ar keisti.

Kad ir kokia bty valdybos struktiira, valdybos sudétis atlieka esminj vaidmenj
uztikrinant bendrovés sékme. Nuo to, ar direktoriai konsultantai arba stebétojy taryba
sékmingas bendrovés valdymas. Siuo atzvilgiu labai svarbi valdybos nariy
kompetencijos ir nuomoniy jvairové. Ji leidzia geriau suprasti verslo struktiirg bei
reikalus ir taip sudaro salygas valdybai objektyviai ir konstruktyviai kvestionuoti
vadovybés sprendimus. Taciau nepakankama jvairové gali lemti vadinamajj grupinj
mastyma, dél to valdyboje maziau diskutuojama, keliama maziau idéjy ir uzdaviniy,
o kartu galimai nukencia direktoriy valdybos arba vykdomuyjy direktoriy priezitiros
veiksmingumas. Paskatinta 2011 m. Zaliosios knygos konsultacijy rezultaty®,
Komisija mano, kad didesnis informacijos apie valdybos nariy jvairovés politika
skaidrumas galéty priversti bendroves nuodugniau apsvarstyti §j klausimg ir geriau
atsizvelgti j poreikj uztikrinti didesne savo valdybos nariy jvairove. Si iniciatyva taip
pat papildys konkrety pasitilyma gerinti ly¢iy pusiausvyrg tarp birziniy bendroviy
direktoriy konsultanty®®.

Be to, Komisija jsitikinusi, kad (stebétojy tarybos) valdybos turéty placiau svarstyti
visg jy bendrovei kylancig rizikg. Jei biity iSplésti reikalavimai teikti nefinansiniy
parametry ataskaitas, tai padéty nustatyti visapusiSkesnj bendroveés rizikos profilj ir
buty sudarytos salygos parengti veiksmingesnes tos rizikos valdymo strategijas.

24
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Ziiirint, kokios struktiiros yra valdyba (monistiné, misri ar dualisting).
Zr. 2011 m. zaliosios knygos atsiliepimy suvesting.
Zr. XXXX
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2.2.

2.3.

Daugiau démesio nefinansiniams aspektams skatinty bendroves rengti tvarias ir
ilgalaikes verslo strategijas.

Kad paskatinty bendroves uztikrinti didesn¢ valdybos nariy jvairove ir atidziau
svarstyti nefinansing rizikg, 2013 m. Komisija pateiks pasitilyma grieztinti
informacijos apie jy valdybos nariy jvairovés politikg ir rizikos valdyma atskleidimo
reikalavimus i3 dalies kei¢iant Apskaitos direktyva®’.

Imoniy valdymo ataskaity tobulinimas

Birziniy bendroviy rengiamy jmoniy valdymo ataskaity kokybé¢ kritikuojama. Jmoniy
valdymo kodeksai Europos Sajungoje taikomi remiantis principu ,,laikykis taisykliy
arba pasiaiskink®. Remiantis Siuo principu bendrovéms leidziama nukrypti nuo
konkreciy taikomo kodekso rekomendacijy, jei jos paaiskina to priezastis. Taciau
bendroviy teikiami paaiSkinimai daznai yra nepakankami. Jos tiesiog be papildomo
paaiSkinimo pareiskia, kad nesilaiko rekomendacijos, arba pateikia tik bendrg ar
neissamy paaiskinima®®. Kadangi $iais paaiskinimais investuotojai remiasi priimdami
investicinius sprendimus ir nustatydami bendrovés verte, tokie triikumai riboja
sistemos naudinguma ir gyvybinguma. Didelé 2011 m. Zaliosios knygos respondenty
dalis pritaré, kad i§ bendroviy bty reikalaujama geriau paaiSkinti nukrypima nuo
kodeksy rekomendacijy.

Atsizvelgdamos 1 2011 m. Zzaligja knyga, kai kurios valstybés narés pradéjo
diskusijas arba paskelbé gaires dél bendroviy teikiamy paaiskinimy kokybés.
PavyzdZiui Suomijos vertybiniy popieriy rinky asociacija 2012 m. sausio 20 d.
paskelbé gaires dél bendroviy teiktiny paaiskinimy. Belgijos jmoniy valdymo
komitetas uzsaké nepriklausomg paaiSkinimy kokybés tyrimg ir remdamasis Sio
tyrimo iS§vadomis 2012 m. paskelbé tam tikras praktines rekomendacijas. Jungtinés
Karalystés finansinés atskaitomybés taryba 2011 m. gruodzio mén. pradéjo
bendroviy ir investuotojy diskusijas, kokie yra tinkami paaiskinimai, ir véliau j
jmoniy valdymo kodeksg jtrauké gaires dé¢l principo ,laikykis taisykliy arba
pasiaiSkink“. Komisija pritaria Sioms iniciatyvoms. Be to, ji ketina skatinti tolesnj
nacionaliniy jstaigy, atsakingy uz jmoniy valdymo kodeksy taikymo stebésena,
bendradarbiavima, visy pirma kei€iantis skirtingy valstybiy nariy geriausia patirtimi.

2013 m. Komisija imsis iniciatyvos (galbtt rekomendacijos forma) gerinti jmoniy
valdymo ataskaity kokybe ir visy pirma paaisSkinimy, kuriuos turi teikti nuo jmoniy
valdymo kodeksy nukrypstancios bendrovés, kokybe.

Akcininky tapatybés nustatymas

2011 m. zaliojoje knygoje klausta, ar, suinteresuotyjy Saliy nuomone, reikalingas
Europos mechanizmas, kuris padéty emitentams nustatyti savo akcininky tapatybe,
kad buty lengviau palaikyti dialoga imoniy valdymo klausimais. Be to, zaliojoje
knygoje nagrinéta, ar $i informacija turéty buti teikiama kitiems investuotojams.

28

Direktyva 78/660/EEB.
Valstybiy nariy imoniy valdymo stebésenos ir taikymo uZztikrinimo praktikos tyrimas, Zzr.
http://ec.europa.eu/internal _market/company/ecgforum/studies_en.htm.
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24.

Aiski respondenty dauguma pasisaké uz tokj mechanizma®’. Ypa¢ stipriai ji palaiké
ir jmongs, ir investuotojai.

Taciau nuomonés dél geriausio metodo gerokai iSsiskyré. Kai kuriy respondenty
nuomone, pakakty reikalauti, kad emitentai savo jmoniy svetainése akcininkams
sukurty forumg. Taciau kiti pasisaké uz visavertj ES akcininky tapatybés nustatymo
mechanizma. Daug respondenty vietoj to sitilé sumazinti Skaidrumo direktyvoje
nustatytas praneSimo apie kontrolinius paketus ribas. Galiausiai, nemazai
respondenty teige, kad valstybés narés turéty biiti jpareigotos tarpusavyje pripazinti
galiojancius nacionalinius tapatybés nustatymo mechanizmus ir prireikus nustatyti
nacionalines skaidrumo priemones, atitinkancias kokius nors biitiniausius
reikalavimus.

Europos Parlamentas palaiko nuomone, kad vardines akcijas leidZian¢ios bendroveés
turéty turéti teis¢ zinoti jy savininky tapatybe, bet pareikstiniy akcijy savininkai
turéty turéti teis¢ neatskleisti savo tapatybés. Tai susije su anksCiau iSsakytu
susiriipinimu dél mazmeniniy investuotojy privatumo.

Komisijos nuomone, teikiant papildoma informacija apie birzinés bendroveés akcijy
savininkus galéty pageréti bendrovés ir jos akcininky dialogas bendrojo valdymo
klausimais. Galiojan¢ios priemonés arba yra nepakankamai iSsamios, arba neturi
biitino tarpvalstybinio matmens.

2013 m. Komisija pagal vertybiniy popieriy teisékiiros darbine programa pasiiilys
iniciatyva gerinti akcijy pakety nuosavybes skaidruma Europoje.

Skaidrumo taisykliy instituciniams investuotojams grieZtinimas

Rengiant 2010 ir 2011 m. Komisijos Zaligsias knygas atlikti tyrimai ir atsiliepimai |
tuos dokumentus atskleidé, kad reikia didinti instituciniy investuotojy, jskaitant turto
valdymo 1m0nes balsavimo politikos skaidrumg ir uztikrinti geresnj tos politikos
jigyvendinima®. Siuo metu pagal Jungtinés Karalystés priezitiros kodeksa’' ir
Nyderlandy ,,Eumedion® geriausig dalyvaujamojo akcijy nuosavybés valdymo
patirtj>?, taip pat Europos 1&%y ir turto valdymo asociacijos iorés valdymo kodeksa™
ir Tarptautinio jmoniy valdymo tinklo bendruosius jmoniy valdymo principus™
instituciniams investuotojams jau dabar rekomenduojama atskleisti informacijg apie
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Zr. 2011 m. zaliosios knygos atsiliepimy suvesting.

Dabartinémis ataskaity teikimo taisyklémis, taikomomis kolektyvinio investavimo j perleidziamuosius
vertybinius popierius subjektams (KIPVPS) ir alternatyvaus investavimo fondy valdytojams (AIFV),
reikalaujama investuotojams teikti informacija tik apie investavimo tikslus ir politika, jskaitant visy
pirma rizikos pobiidj, praeities bei numatomus veiklos rezultatus ir jvairias sanaudas, zr. direktyvas
2009/65/EB ir 2011/61/ES.

Zr.  http://www.frc.org.uk/getattachment/e2db042e-120b-4ede-bdc7-d540923533a6/UK -Stewardship-
Code-September-2012.aspx, ypac 1 ir 6 principus.

Zr. http://www.eumedion.nl/en/public/knowledgenetwork/best-practices/best_practices-engaged-share-
ownership.pdf, ypac 6 geriausios patirties atveji.

7r. http://www.efama.org/Publications/Public/Corporate_Governance/11-
4035%20EFAMA%20ECG_final 6%20April%202011%20v2.pdf, ypac¢ 1, 5 ir 6 principus.
7r. https://www.icgn. Org/lmages/ICGN/Best%ZOPractlce%ZOGu1dance%2OPDFS/ short_version_-

_icgn global corporate_governance_principles-_revised 2009.pdf, ypa¢ 9.5 punkta. Taip pat zr.

https://www.icgn.org/files/icgn_main/pdfs/best_practice/inst_share responsibilities/2007_principles_on
_institutional shareholder responsibilities.pdf, ypa¢ 12 psl.
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tai, kaip jie atliecka savo nuosavybés prieziliros pareigas, jskaitant visy pirma
informacijg apie balsavima ir dalyvavima.

Tokios informacijos atskleidimas galéty turéti teigiama poveikj investuotojy
samoningumui, sudaryti saglygas galutiniams investuotojams optimizuoti investicinius
sprendimus, lengvinti investuotojy ir bendroviy dialoga, skatinti akcininky
dalyvavimg ir didinti bendroviy atskaitomybe pilietinei visuomenei. Be to, $i
informacija galéty buti naudinga investuotojams prie§ sudarant portfelio valdymo
sutartis arba instituciniy investuotojy naudos gavéjams, veikiantiems kity asmeny
vardu ar jy naudai. Turint omenyje §j bendrg tiksla aktyvinti akcininky dalyvavima,
Komisijos nuomone, tai biity teisingas zingsnis j priek].

2013 m. Komisija pasitlys iniciatyva (galbut i§ dalies kei¢iant Akcininky teisiy
direktyva®) dél instituciniy investuotojy balsavimo bei dalyvavimo politikos ir
balsavimo protokoly atskleidimo.

AKCININKU AKTYVINIMAS

Vienas i§ pamatiniy birziniy bendroviy valdymo modelio akmeny — veiksmingas ir
tvarus akcininky dalyvavimas, kuris priklauso, inter alia, nuo skirtingy organy ir
skirtingy suinteresuotyjy Saliy kontrolés ir pusiausvyros uztikrinimo priemoniy.
Pavyzdziui, jei dauguma akcininky lieka pasyviis, nesiekia sagveikos su bendrove ir
nebalsuoja, nukencia dabartinés jmoniy valdymo sistemos veiksmingumas. Tokiomis
aplinkybémis 1§ akcininky negalima tikétis taisomyjy veiksmy, o vadovybés
prieziiira tenka vien (stebétojy tarybai) valdybai.

Geresné akcininky vykdoma atlyginimy politikos prieZiiira

Keleta pastaryjy mety pladiai diskutuojama apie vadovy atlyginimus®®. Komisijos
nuomone, bendrovéms galéty buti naudinga atlyginimy politika, kuria skatinama
kurti ilgalaike verte ir atlyginimas i$ tikryjy susiejamas su veiklos rezultatais. Taikant
netinkamg atlyginimy politikg ir (arba) paskaty sistema, nauda bendroviy ir jy
akcininky bei kity suinteresuotyjy Saliy sagskaita nepagrjstai suteikiama vadovams.
D¢l Sios priezasties ir atsizvelgiant | esamas prieziiiros galimybes, visy pirma dviejy
pakopy valdyba turin€iy bendroviy atzvilgiu, akcininkai turéty turéti galimybiy
geriau priziuréti birziniy bendroviy direktoriy atlyginimy politika ir jos
jgyvendinima.

Be to (ta patvirtino ir 2011 m. Zaliosios knygos konsultacijy rezultatai’’),
akcininkams reikia aiskios, visapusiskos ir palyginamos informacijos apie atlyginimy
politikg ir atskirus direktoriy atlyginimus. Tai buty galima uztikrinti minimaliai
suderinus informacijos atskleidimo reikalavimus. Be to, akcininkai turéty turéti
galimybiy iSsakyti savo nuomones tuo klausimu per privaloma akcininky balsavimag
dél bendrovés atlyginimy politikos ir atlyginimy ataskaitos, kurioje apzvelgiamas
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Direktyva 2007/36/EB.

Konkrecios taisyklés dél atlyginimy finansy jstaigose jau priimtos pagal trecigji dokumenty rinkinj dél
direktyvy dél kapitalo poreikio ir galioja nuo 2011 m. sausio mén. Kadangi netinkamas rizikos
valdymas ir per daug paplitgs trumparegiskumas finansy jstaigose gali sukelti rizika sistemai ir paveikti
visa ekonomika, svarbu nustatyti patikimg atlyginimy politika, kuria nebuty skatinamas arba
atlyginamas per didelés rizikos prisiémimas.

Zr.2011 m. zaliosios knygos atsiliepimy suvestine.
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atlyginimy politikos jgyvendinimas. Siuo metu ne visose valstybése narése
akcininkams suteikta teis¢ balsuoti dél atlyginimy politikos ir (arba) ataskaitos, o
palyginti skirtingy valstybiy nariy bendroviy atskleidziamg informacija néra
lengva’.

2013 m. Komisija pasiiilys iniciatyva (galbiit i§ dalies keiCiant Akcininky teisiy
direktyva) didinti atlyginimy politikos ir atskiry direktoriy atlyginimy skaidrumg ir
akcininkams suteikti teise balsuoti dél atlyginimy politikos ir jos jgyvendinimo
ataskaitos.

Geresné akcininky vykdoma susijusiy Saliy sandoriy prieZitra

Susijusiy $aliy sandoriai, t. y. bendrovés sudaromos sutartys su savo direktoriais arba
kontrolinj akcijy paketa turinCiais akcininkais, gali kenkti bendrovei ir jos
smulkiesiems akcininkams, nes jais tiems asmenims suteikiama galimybé perimti
bendrovei priklausancig vertg. Taigi labai svarbu turéti tinkamas akcininky interesy
apsaugos priemones.

Dabartinemis ES taisyklémis 1§ bendroviy reikalaujama ] metines finansines
ataskaitas jtraukti aiSkinamajj rasta dél sandoriy su susijusiais asmenimis, nurodant
sandorio sumg bei pobiidj ir kitg biiting informacij a>’. Tadiau §is reikalavimas daZnai
laikomas nepakankamu, todél Europos jmoniy valdymo forumas paskelbé pareiskima
deél susijusiy Saliy sandoriy, kuriame rekomenduojama visoje Europoje jvesti bendrus
principus®. Konkre¢iai, Forumas pasiilé, kad tam tikrg ribg vir§ijan¢ius sandorius
turéty jvertinti nepriklausomas konsultantas ir kad didziausius sandorius turéty
patvirtinti akcininkai. 2011 m. Zzaliojoje knygoje iSkeltas klausimas dél geresnés
apsaugos susijusiy Saliy sandoriy atveju. Didelé respondenty dalis ragino nustatyti
geresnes apsaugos priemones. Atsizvelgdama j Siuos atsiliepimus ir Europos jmoniy
valdymo forumo pareiskime pateiktas gaires, Komisija mano, kad reikéty stiprinti
akcininky vykdoma susijusiy Saliy sandoriy kontrolg.

2013 m. Komisija pasiiilys iniciatyva (galbiit i§ dalies keiCiant Akcininky teisiy
direktyva), kuria buty gerinama akcininky vykdoma susijusiy $aliy sandoriy kontrolé.

Igaliotyjuy konsultanty veiklos reglamentavimas

Instituciniams investuotojams, kuriy akcijy portfeliai labai diversifikuoti, kyla
praktiniy sunkumy tinkamai jvertinant, kaip balsuoti bendroviy, | kurias
investuojama, visuotiniy susirinkimy darbotvarkés klausimais. Todé¢l jie daznai
naudojasi jgaliotyjy konsultanty paslaugomis, kaip antai konsultacijomis dél
balsavimo, balsavimu pagal jgaliojimg ir jmoniy valdymo reitingais. Todé¢l jgaliotyjy
konsultanty jtaka balsavimui yra didele. Be to, teigiama, kad instituciniai
investuotojai konsultacijomis dé¢l balsavimo labiau, palyginti su investicijomis savo
Salies rinkose, remiasi tuo atveju, kai investuojama j uzsienio bendroves. Taigi,
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Zr. Komisijos  ataskaity ~COM(2010) 285  galutinis, p. 5 ir 8.  Paskelbta
http://ec.europa.eu/internal market/company/docs/directors-remun/com-2010-285-2_en.pdf.

Zr. Direktyvos 78/660/EEB 43 straipsnio 1 dalies 7b punkta ir Direktyvos 83/349/EEB 34 straipsnio 7b
punkta.

Europos jmoniy valdymo forumo 2011 m. kovo 10 d. pareiskimas dél Birziniy jmoniy susijusiy Saliy
sandoriy, paskelbtas

http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/ecgforum/ecgf related party transactions_en.pdf.
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igaliotyjy konsultanty jtaka buty didesné rinkose, kuriose yra daug tarptautiniy
investuotojy. Taciau Siuo metu jgaliotyjy konsultanty veikla ES lygmeniu
nereglamentuojama.

Igaliotyjy konsultanty jtaka kelia tam tikra susiripinimg. Rengiant 2011 m. Zaligja
knyga investuotojai ir bendrovés, j kurias investuojama, iSsaké susirlpinimg dél to,
kad jgaliotyjy konsultanty metodai, taikomi rengiant konsultacijas, néra pakankamai
skaidriis. Konkreciai teigiama, kad jgaliotiesiems konsultantams taikant analiting
metodika neatsizvelgiama | jmonés ypatybes ir (arba) nacionaliniy teisés akty
ypatybes, taip pat | jmoniy valdymo geriausig patirtj. Dar vienas susiripinimg
keliantis aspektas tas, kad jgaliotiesiems konsultantams kyla interesy konflikty, pvz.,
kai jie taip pat veikia kaip bendroviy, | kurias investuojama, valdymo konsultantai.
Interesy konflikty kyla ir tada, kai jgaliotasis konsultantas investuotojus konsultuoja
del akcininky sprendimy, kuriuos sitilo vienas i$ jo klienty. Galiausiai susirGipinimg
kelia nepakankama konkurencija Siame sektoriuje, i§ dalies d¢l konsultacijy kokybés
ir jy atitikties investuotojy poreikiams.

2012 m. EVPRI paskelb¢ diskusijoms skirta dokumentg dél jgaliotyjy konsultanty,
praSydama pasisakyti dél galimy jgaliotyjy konsultanty veiklos reglamentavimo
varianty pradedant nuo galimybés nesiimti veiksmy ir taikyti savanoriskas priemones
ir baigiant beveik privalomomis arba privalomomis ES priemonémis*'. Komisija gali
remtis diskusijy rezultatais, kad uztikrinty nuosekliag ir veiksmingg jgaliotyjy
konsultanty veiklos sistema.

2013 m. Komisija svarstys iniciatyva (galbiit persvarstydama Akcininky teisiy
direktyva), kuria biity didinamas skaidrumas ir tobulinamos jgaliotyjy konsultanty
interesy konflikty valdymo sistemos.

Santykio tarp investuotojy bendradarbiavimo jmoniy valdymo klausimais ir
suderinty veiksmy savokos iSaiSkinimas

Daugelis 2011 m. zaliosios knygos respondenty ragino isaiskinti suderinty veiksmy
savoka. I§ tikryjy nepakankamas teisinis tikrumas, uztikrinamas dabartinémis
taisyklémis, nustatytomis Jmoniy perémimo pasitlymy direktyvoje, Skaidrumo
direktyvoje ir jy perkélimo j nacionaling teis¢ aktuose, yra laikomas veiksmingo
akcininky bendradarbiavimo kliGitimi. Akcininkams reikia Zinoti, kada jie gali keistis
informacija ir tarpusavyje bendradarbiauti nerizikuodami, kad jy veiksmai gali
sukelti netikétas teisines pasekmes.

Jei taisyklés nebus iSaiskintos, akcininkai gali vengti bendradarbiauti, o dél to savo
ruoztu galéty mazéti ilgalaikio dalyvaujamojo akcijy nuosavybés valdymo, kai
akcininkai veiksmingai reikalauja valdybos atskaitomybés uz savo veiksmus,
potencialas. Komisija pripazjsta, kad reikia gairiy, kuriomis bty iSaiskintos sgvokos
ribos ir suteikta daugiau teisinio tikrumo S$iuo klausimu, kad akcininkai galéty
lengviau bendradarbiauti.
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7r. http://www.esma.europa.eu/content/Discussion-Paper-Overview-Proxy-Advisory-Industry-
Considerations-Possible-Policy-Options. Netrukus bus paskelbta atsakymy suvestiné ir EVPRI
nuomoneé.
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2013 m. Komisija glaudziai bendradarbiaus su nacionalinémis kompetentingomis
institucijomis ir EVPRI, kad parengty gaires, kuriomis biity padidintas teisinis
tikrumas, susijes su santykiu tarp investuotojy bendradarbiavimo jmoniy valdymo
klausimais ir suderinty veiksmy taisykliy.

Akcijy nuosavybés suteikimas darbuotojams

Komisija mano, kad rengiant bet kurig tinkamai veikiancig valdymo sistema reikéty
atsizvelgti 1 darbuotojy suinteresuotumg bendrovés, kurioje jie dirba, veiklos
tvarumu. Siekiant uztikrinti darbuotojy dalyvavima sprendziant bendrovés reikalus,
darbuotojai gali biiti informuojami, kvieciami dalyvauti valdybos veikloje ir su jais
konsultuojamasi. Taciau tai gali biiti susij¢ ir su finansiniu dalyvavimu, visy pirma
darbuotojy tapimu akcininkais.

Daugelyje valstybiy nariy akcijy nuosavybés suteikimo darbuotojams sistemos yra
sena ir pasiteisinusi tradicija. Rengiant 2011 m. zaligja knyga atlikti tyrimai ir
atsiliepimai j ja rodo, kad akcijy nuosavybés suteikimo darbuotojams sistemoms
galéty tekti svarbus vaidmuo siekiant didinti toliaregiSky akcininky dalj. Kadangi Sis
klausimas turi daug aspekty (pvz., apmokestinimo, socialinés apsaugos ir darbo
teisés), Komisijos nuomone, svarbu ji iSnagrinéti iSsamiau, visy pirma su vidaus
rinka susijusj aspekty. Atsizvelgdama j $ig analizg, ji nustatys, kokios iniciatyvos bus
tinkamos siekiant skatinti Europoje kurti tarpvalstybines akcijy nuosavybés
suteikimo darbuotojams sistemas.

Komisija nustatys ir iSnagrinés galimas tarpvalstybiniy akcijy nuosavybés suteikimo
darbuotojams sistemy kliiitis ir véliau imsis tinkamy veiksmy, kuriais skatins suteikti
akcijy nuosavybe darbuotojams visoje Europoje.

TARPVALSTYBINES ES BENDROVIU VEIKLOS SISTEMOS TOBULINIMAS

Europos bendroviy teis¢ — neatskiriama vidaus rinkos dalis. Ji sudaro geresnes
salygas uztikrinti bendroviy steigimosi laisve ir kartu didina jy veiklos teisinj
tikrumg. Todél ji gali remti bendroviy augima ir konkurencinguma.

Biistinés perkélimas

ISskyrus taisykles, nustatytas Europos bendroves (SE), Europos kooperatinés
bendrovés (SCE) ir Europos ekonominiy interesy grupés (EEIG) statutuose, ES
taisykliy, kuriomis bendrovéms biity leidziama perkelti savo registruotajg busting i
vienos $alies j kita neprarandant bendrovés teisinio subjektiskumo, néra. Siuo metu
tik keletas valstybiy nariy leidzia biisting perkelti nereikalaudamos bendrove
likviduoti ir i§ naujo jsteigti. Be to, norédamos pakeisti buveinés valstybe narg
bendrovés gali naudotis Direktyva dél bendroviy jungimysi, perZengianciy vienos
valstybés ribas, arba tapti SE. 2012 m. vieSyjy konsultacijy atsakymai atskleide, kad
gana daug kam ES taisyklés dél tarpvalstybinio bistinés perkélimo atrodo
reikalingos**. Komisija pripaZjsta, kad §is klausimas svarbus. Ta¢iau ji mano, kad bet
kuriag busimg Sios srities iniciatyva reikia pagristi patikimais ekonominiais
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373 18 496 respondenty (337 pasisako uz direktyva, 36 — uz kitas priemones), 2012 m. liepos 17 d.
atsiliepimy suvesting ir gautus atsakymus Zr.
http://ec.europa.eu/internal_market/company/modern/index_en.htm#consultation2012.
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duomenimis ir jos imtis nuodugniai jvertinus, ar praktiskai ir tikrai reikia Europos
taisykliy deél biistinés perkélimo ir ar jomis biity naudojamasi. Tai pasakytina ir
atsizvelgiant | pastaraja Europos Teisingumo Teismo praktika®, taip pat j valstybiy
nariy teisiniy sistemy raidg. Tod¢l Komisija rengs vieSas ir tikslines konsultacijas ir
pranes apie jy rezultatus.

Visus 2013 m. Komisija rengs vieSas ir tikslines konsultacijas, kad atnaujinty
galimos tarpvalstybinio registruotosios biistinés perkélimo iniciatyvos poveikio
vertinimg. Véliau Komisija svarstys, ar tikslinga imtis teiséktiros iniciatyvos.

Tarpvalstybinio bendroviuy susijungimo mechanizmo tobulinimas

Direktyva 2005/56/EB dél ribotos atsakomybés bendroviy jungimysi, perZzengianciy
vienos valstybés ribas, buvo didelis Zingsnis uztikrinant tarpvalstybinio bendroviy
judumo Europos Sajungoje salygas. Taip sukurtg sistema dabar reikia koreguoti, kad
biity atsizvelgta | kintancius bendrosios rinkos poreikius. Komisija iSanalizuos
biisimo tyrimo dél direktyvos taikymo iSvadas, kurios bus pateiktos 2013 m. antroje
puséje, atsizvelgdama tiek j sukaupty patirt, tiek j biisimus poreikius Sioje srityje.
Atrodo, ypac reikéty tobulinti procediirines taisykles, turint omenyje, kad kaip
galimos netikrumo ir sudétingumo priezastys buvo nustatyta keletas problemuy,
konkreciai: nepakankamas turto vertinimo metody suderinimas, kreditoriy teisiy
apsaugos laikotarpio trukmé ir pasekmés kreditoriy teiséms uzbaigus susijungimg.
2012 m. vieSos konsultacijos rodo, kad tvirtai palaikoma mintis tobulinti
tarpvalstybiniy susijungimy sistema**. Siuo metu atlickamas tyrimas padés Komisijai
parengti biitinus tolesnius veiksmus.

2013 m. Komisija ketina pranesti tyrimo iSvadas ir véliau svarstys, ar tikslinga i
dalies keisti Direktyva dél bendroviy jungimysi, perZzengianiy vienos valstybés
ribas.

Tarpvalstybinio bendroviy skaidymo salygy sudarymas

Jau kurj laikg nacionalinio lygmens bendroviy skaidymas yra suderintas Direktyva
82/891/EEB. Taciau tai dar neatsispindi ES teisés aktuose dél tarpvalstybiniy
sandoriy, kuriais aiSkiai leidziama vykdyti tik tarpvalstybinius susijungimus. Siuo
metu bendrovés, norinios jgyvendinti tarpvalstybinj skaidyma, turi atlikti keleta
operacijy, pvz., sukurti patronuojamaja bendrove ir véliau perkelti turtg arba savo
Salyje suskaidyti bendrove, o po to perkelti biisting. Be to, aiSki teisiné sistema,
kurioje bty nustatytos tiesioginio tarpvalstybinio skaidymo salygos, padéty gerokai
sumazinti sgnaudas. I§ tikryjy, kaip parodé 2012 m. vieSy konsultacijy rezultatai,
aiskios teisinés tarpvalstybinio skaidymo sistemos poreikis gana didelis®.

2013 m., gavusi Direktyvos dél bendroviy jungimysi, perzengianciy vienos valstybeés
ribas, taikymo tyrimo rezultatus, Komisija svarstys iniciatyva nustatyti
tarpvalstybinio skaidymo sistema, galbiit i§ dalies keiCiant minétg direktyva, nes ji
gerai Zinoma suinteresuotosioms Salims ir joje yra nustatyta iSbandyta tarpvalstybinio
bendroviy restruktiirizavimo sistema.

43
44
45

Byla C-378/10, VALE, 34 punktas.
331 18 496 atsakymy.
318 18 496 atsakymy.
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4.4.

4.5.

Pazangios Europos MV] teisinés formos

Europos MV] (mazosios ir vidutinés jmonés) atlieka esminj vaidmenj stiprinant ES
ekonomika, ypac turint omenyje ekonomikos kriz¢. Jau jdéta daug pastangy
lengvinant MVI veiklos salygas jvairiose srityse, kuriose joms kyla problemy,
jskaitant veiksmus 2011 m. persvarséius Smulkiojo verslo akta™. Kiek tai susije
konkreciai su bendroviy teise, Komisija jsitikinusi, kad MV] reikalingos paprastesnés
ir lengvesnés veiklos vykdymo visoje Europos Sajungoje salygos, ir Siuo atzvilgiu
aiskiu prioritetu laiko konkreciy priemoniy taikymga.

Atsizvelgiant | sustojusig pazangg derantis dél Europos privaciosios bendrovés (SPE)
statuto pasitlymo, 2012 m. vieSos konsultacijos parodé¢ suinteresuotyjy Saliy
abejones, susijusias su tolesnémis derybomis dél S§io pasiilymo. Kartu
suinteresuotosios §alys mnori, kad buty apsvarstytos alternatyvios priemonés® .
Komisija toliau nagrinés administracinés ir reglamentavimo sistemos, kurioje veikia
MVI, tobulinimo biidus, kad maZosioms ir vidutinéms jmonéms bity sudarytos
geresnés tarpvalstybinés veiklos salygos, nustatytos paprastesnés, lankstesnés ir gerai
Zinomos taisyklés visoje Europos Sajungoje ir sumazintos dabartinés jy sagnaudos.

Siekdama gerinti tarpvalstybines MV] galimybes Komisija toliau dirbs prie tolesniy
veiksmy, susijusiy su SPE pasitlymu.

Europos bendrovés (SE) ir Europos kooperatinés bendrovés (SCE) statuty
vieSinimas ir geresnis informavimas apie juos

SE statutas suteiké jvairiy pranaSumy Europos masto bendrovéms. 2012 m. spalio
mén. buvo uZregistruota 1426 SE*®, o susidoméjimas $ia teisine forma toliau auga.
Remiantis 2010 m. statuto taikymo ataskaita®, bendrovés §ia teisine forma rinkosi
dél jos europinio jvaizdzio ir galimybés veiksmingiau perkelti registruotgja busting j
kita valstybe nar¢ ir tarpvalstybiniu mastu restruktiirizuoti jmone¢. Kartu
suinteresuotosios Salys skundziasi dél dideliy steigimo sgnaudy, sudétingy procediiry
ir teisinio netikrumo; $iy problemy daznai kyla dél gausiy nuorody ] nacionaling
teisg, nepakankamo informuotumo apie statuta ir praktinés jo taikymo patirties
trikumo, taip pat, kaip teigiama, griezty statuto reikalavimy, kuriuos reikia jvykdyti
norint jsteigti SE. Be to, kiek tai susij¢ su SCE, Komisija atkreipia démesj, kad per
visapusiSkas konsultacijas®® paaiskéjo, jog reglamento sudétingumas laikomas vienu
1§ veiksniy, paaiSkinan¢iy vangy naudojimasi $ia priemone (iki 2012 m. liepos mén.
jsteigta tik 25 SCE), o kitas veiksnys — nepakankamas informuotumas apie $ig
priemon¢ ir nepakankamas jos naudos mazosioms ir vidutinéms jmonéms
supratimas.

2012 m. konsultacijy respondentai pritar¢ bendram ES teisiniy formy
persvarstymui’'. Ta&iau artimiausiu metu Komisija neplanuoja ju persvarstyti, nes
numatoma persvarstymo nauda supaprastinus ir patobulinus abu statutus neatsverty
galimy sunkumy, kurie kilty, jei diskusijos biity pradétos i§ naujo. Taciau Komisija,

46
47
48
49
50
51

COM(2011) 78,2011 2 23.

251 i8 496 atsakymy.

Zr. http://ecdb.worker-participation.eu/.

Paskelbta http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2010:0676:FIN:EN:PDF.
Zr. http://ec.europa.eu/enterprise/policies/sme/public-consultation/past-consultations/index_en.htm.
Uz pasisaké 61 % (307 i§ 496).
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4.6.

norédama paskatinti bendroves ir jy teisés konsultantus dazniau rinktis Sias teisines
formas, daugiau pastangy skirs tam, kad jie buty geriau informuoti apie SE ir SCE
statutus (jskaitant informavima apie aspektus, susijusius su darbuotojy dalyvavimu).

2013 m. Komisija pradés informacing kampanija, kad geriau informuoty apie
Europos bendrovés (SE) statuta, sukiirusi visapusiska interneto svetaing, kurioje biity
teikiami su statutu susij¢ praktiniai patarimai ir svarbiis dokumentai, ir iSnagrings,
kaip imtis panaSiy veiksmy Europos kooperatinés bendroves (SCE) statutui vieSinti.

Imoniy grupés

2012 m, vieSos konsultacijos parodé¢, kad visuomené pritaria tikslinems ES
iniciatyvoms dél jmoniy grupiy’’. Remiantis svarstymy grupés ataskaita® ir kita
prie§ konsultacijas arba per jas Komisijai pateikta medziaga, anks¢iau padarytos dvi
iSvados. Suinteresuotosioms $alims biity priimtinas praneSimo investuotojams apie
grupés struktlirg supaprastinimas ir grupés intereso savokos pripazinimas visos ES
mastu. Kita vertus, mintis kurti visapusiskag ES jmoniy grupéms taikyting teising
sistemg vertinama atsargiai.

2014 m. Komisija pasitlys iniciatyva gerinti tiek informacijg apie grupes, tiek apie
grupés intereso sgvokos pripazinima.

ES BENDROVIU TEISES KODIFIKAVIMAS

Europos bendroviy teisés nuostatos paskirstytos po jvairius teisés aktus. D¢l to
naudotojams sunku aiSkiai matyti Sioje politikos srityje taikoma teis¢. Didelis su
bendroviy teise susijusiy direktyvy skaiCius taip pat kelia rizika, kad atsiras
nenumatyty spragy arba prieStaringy nuostaty. 2012 m. vieSos konsultacijos rodo,
kad tvirtai palaikoma mintis sujungti galiojantias bendroviy teisés direktyvas™*.
Daugiau kaip 75 % respondenty’® pras¢ arba sukurti vieng ES bendroviy teisés
priemong, apimancia galiojancias direktyvas, arba j kelias grupes sujungti panasios
taikymo srities direktyvas. Sj poziiirj palaiko ir Europos Parlamentas™.

Komisijos nuomone, svarbu, kad ES bendroviy teisé¢ tapty lengviau suprantama ir
kad ateityje sumazéty nenuoseklumo rizika. Todél ji imsis pagrindiniy bendroviy
teisés direktyvy kodifikavimo ir sujungimo j vieng priemong. Tai bus direktyvos,
taikomos bendroviy susijungimui ir skaidymui, akciniy bendroviy steigimui ir jy
kapitalo palaikymui ir keitimui, vienanaréms privaioms ribotos atsakomybés
bendrovéms, uzsienio bendroviy filialams ir tam tikroms taisykléms dél informacijos

52

53

54

55
56

2012 m. liepos 17 d. atsiliepimy suvestiné ir gauti atsakymai paskelbti
http://ec.europa.eu/internal market/company/modern/index en.htm#consultation2012.

Daugiau informacijos Zr. svarstymy grupés ataskaitoje, p. 59-75,
http://ec.europa.eu/internal market/company/docs/modern/reflectiongroup_report_en.pdf.

2012 m. liepos 17 d. atsiliepimy suvestiné ir gauti atsakymai paskelbti
http://ec.europa.eu/internal_market/company/modern/index_en.htm#consultation2012.

376 18 496 atsakymy.

2012 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento rezoliucija dél Europos bendroviy teisés ateities, zr. 10
punkta, P7_TA(2012)0259: http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-

[/EP//TEXT+TA+P7-TA-2012-0259+0+DOC+XML+VO//LT.
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atskleidimo, galiojimo ir negaliojimo’’. Be to, bus jtraukti pakeitimai, padaryti
naujausia Direktyva dél bendroviy registry saveikos™. Sio darbo pazanga tam tikru
mastu priklausys nuo lygiagreciy iniciatyvy, pvz., kriziy valdymo sistemos, pagal
kurig Siek tiek i§ dalies keiiamos galiojancios bendroviy teisés direktyvos,
uzbaigimo.

Komisija planuoja 2013 m. priimti pagrindiniy bendroviy teisés direktyvy
kodifikavimo ir sujungimo pasiiilyma.

ISVADA

Siame veiksmy plane Komisija nustaté keleta konkre¢iy bendroviy teisés ir jmoniy
valdymo veiksmy krypciy, kad padétis Siose srityse toliau geréty. Tos kryptys
pirmiausia apima iniciatyvas, kuriomis didinamas bendroviy ir jy akcininky
tarpusavio informacijos skaidrumas, skatinamas ilgalaikis akcininky dalyvavimas ir
jam sudaromos geresnés salygos, taip pat bendroviy teisés srities iniciatyvas,
kuriomis remiamos Europos bendrovés, jy augimas ir konkurencingumas. Imoniy
valdymo srities iniciatyvomis siekiama ne keisti esama modelj, bet skatinant tikra
bendroviy, jy akcininky ir kity suinteresuotyjy Saliy saveikg uztikrinti, kad S$is
modelis buty veiksmingesnis. Sitilomomis bendroviy teisés iniciatyvomis labiausiai
siekiama bendrovéms uztikrinti didesnj teisinj tikruma, visy pirma vykdant
tarpvalstybing veikla. Komisija su suinteresuotosiomis Salimis toliau nagrinés
galimus tolesnius veiksmus, kad ES bendroviy teisés ir jmoniy valdymo sistema
padéty siekti tikslo uztikrinti pazangy, tvary ir integracinj augima.

Minétos iniciatyvos apzvelgiamos priede. Suinteresuotosios Salys, norincios
pokycius sekti atidziau, raginamos reguliariai lankytis Komisijos interneto svetaingje

http://ec.europa.eu/internal _market/company/index_en.htm.

57

58

Direktyvos 1977/91/EEB, 1982/891/EEB, 1989/666/EEB, 2005/56/EB, 2009/101/EB, 2009/102/EB ir
2011/35/ES.
Direktyva 2012/17/ES.
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PRIEDAS. Pagrindiniu Sio veiksmu plano iniciatyvu apZvalga

Iniciatyva Priemoné ir numatomas
laikas
Informacijos apie valdybos nariy jvairovés politikg ir rizikos Apskaitos direktyvos

valdyma atskleidimas

pakeitimai 2013 m.

Birziniy bendroviy akcijy pakety nuosavybés skaidrumo

Europoje gerinimas

Vertybiniy popieriy teisés
aktai 2013 m.

Imoniy valdymo ataskaity kokybés ir visy pirma paaiskinimy,
kurivos turéty teikti nuo jmoniy valdymo kodekso nuostaty
nukrypstancios birzinés bendrovés, kokybés gerinimas

Galima su teisékiira
nesusijusi iniciatyva

2013 m.
Instituciniy investuotojy balsavimo bei dalyvavimo politikos ir
balsavimo protokoly atskleidimas
Atlyginimy politikos ir atskiry direktoriy atlyginimy skaidrumo
didinimas ir teisés balsuoti del atlyginimy politikos suteikimas
akcininkams Galimi Akcininky teisiy

direktyvos pakeitimai

Akcininky vykdomos susijusiy Saliy sandoriy kontrolés didinimas 2013 m.

Skaidrumo didinimas ir jgaliotyjy konsultanty interesy konflikty
valdymo sistemy gerinimas

Gairiy, kuriomis biity padidintas teisinis tikrumas dél santykio
tarp investuotojy bendradarbiavimo jmoniy valdymo klausimais
ir suderinty veiksmy taisykliy, parengimas glaudziai
bendradarbiaujant  su  nacionalinémis  kompetentingomis
institucijomis ir EVPRI

Gairés 2013 m.

Geresnis informavimas apie Europos bendrovés (SE) statuta
(iskaitant darbuotojy dalyvavimg) ir galbut Europos kooperatinés
bendrovés (SCE) statuta

Informaciné kampanija
2013 m.

Komisija toliau dirbs prie tolesniy veiksmy, susijusiy su SPE
pasiiilymu, kad biity gerinamos tarpvalstybinés MV] galimybés.

Papildomas nagriné¢jimas

Akcijy nuosavybés suteikimo darbuotojams kliGi¢iy visose

valstybése narése nustatymas

Vyksta analizé

Registruotosios biistines perkélimo j kitg valstybe nare taisyklés

Papildomas tyrimas
2013 m. ir galima
iniciatyva

Tarpvalstybinio bendroviy susijungimo taisykliy persvarstymas

Tyrimas 2013 m. ir
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Tarpvalstybinio bendroviy skaidymo taisyklés

galimi Direktyvos dél
bendroviy jungimysi,
perzengianciy vienos
valstybés ribas,
pakeitimai

Pagrindiniy bendroviy teisés direktyvy kodifikavimas

Kodifikuotos bendroviy
teisés direktyvos
pasitlymas 2013 m.

Geresnis informavimas apie grupes ir grupés intereso sgvokos

pripazinima

Dar neapibrézta
iniciatyva 2014 m.
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