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(Akty ustawodawcze)

DYREKTYWY

DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2017/828
z dnia 17 maja 2017 r.

zmieniajaca dyrektywe 2007/36/WE w zakresie zachecania akcjonariuszy do dlugoterminowego
zZaangazowania

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPE]JSKIE],

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

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (1),

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawczg (2),

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) W dyrektywie 2007/36/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (}) ustanawia si¢ wymogi dotyczace wykonywania
niektérych praw akcjonariuszy wynikajacych z posiadania akcji z prawem glosu w zwiazku z walnymi zgroma-
dzeniami spolek, ktdre posiadaja siedzibe statutowa w paristwie czlonkowskim i ktérych akcje zostaly dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub funkcjonujacym w panstwie czlonkowskim.

(2)  Kryzys finansowy uwidocznil fakt, Ze w wielu przypadkach akcjonariusze popierali podejmowanie nadmiernego
ryzyka krotkoterminowego przez podmioty zarzadzajace. Istnieja ponadto wyrazne dowody na to, ze obecny
poziom ,monitorowania” spotek, w ktére dokonano inwestycji, oraz zaangazowania inwestoréw instytucjonalnych
i podmiotéw zarzadzajacych aktywami jest czesto niewystarczajacy i charakteryzuje si¢ zbytnig koncentracja na
zwrocie krétkoterminowym, co moze prowadzi¢ do nieoptymalnego fadu korporacyjnego i nieoptymalnych wyni-
kow.

(3) W komunikacie z dnia 12 grudnia 2012 r. pt. ,Plan dzialania: Europejskie prawo spétek itad korporacyjny —
nowoczesne ramy prawne na rzecz bardziej zaangazowanych udzialowcow i zréwnowazonych przedsiebiorstw”
Komisja zapowiedziata szereg dziatan w obszarze tadu korporacyjnego, w szczegdlnosci zachgcanie akcjonariuszy
do dlugoterminowego zaangazowania oraz zwigkszenie przejrzystosci w stosunkach miedzy spétkami a inwesto-
rami.

(4 W posiadaniu akcji spotek notowanych na rynku regulowanym czesto posredniczg skomplikowane lafcuchy
posrednikow, ktére utrudniajg wykonywanie praw akcjonariuszy i moga stanowié¢ przeszkode w zaangazowaniu
akcjonariuszy. Spolki czesto nie sa wstanie zidentyfikowaé swoich akcjonariuszy. Identyfikacja akcjonariuszy
stanowi warunek konieczny bezposredniej komunikacji migdzy akcjonariuszem a spdtka ijako taka ma podsta-
wowe znaczenie dla ulatwienia wykonywania praw akcjonariuszy idla ich zaangazowania. Jest to szczegdlnie

() Dz.U.C 451 216.12.2014, s. 87.

(?) Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 14 marca 2017 r. (dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urzedowym) oraz decyzja
Rady z dnia 3 kwietnia 2017 r.

(}) Dyrektywa 2007/36/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 11 lipca 2007 r. w sprawie wykonywania niektorych praw akcjo-
nariuszy spélek notowanych na rynku regulowanym (Dz.U. L 184 z 14.7.2007, s. 17).
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istotne w sytuacjach transgranicznych i w przypadku stosowania Srodkéw elektronicznych. Spotki notowane na
rynku regulowanym powinny mie zatem prawo do identyfikacji swoich akcjonariuszy, aby méc komunikowac sig
z nimi bezposrednio. Posrednicy powinni by¢ obowigzani przekazywac spélce, na jej wniosek, informacje doty-
czace tozsamosci akcjonariuszy. Panstwa czlonkowskie powinny mie¢ jednak mozliwo$¢, by z wymogu identyfi-
kacji zwolni¢ akcjonariuszy posiadajacych tylko niewielka liczbe akdji.

(5)  Aby osiggnac ten cel, spdlce nalezy przekazywaé pewien zakres informacji dotyczacych tozsamosci akcjonariuszy.
Informacje te powinny obejmowaé co najmniej imi¢ i nazwisko lub nazwe oraz dane kontaktowe akcjonariusza,
a takze, jezeli akcjonariusz jest osobg prawna, jego numer rejestracji lub, jezeli brak takiego numeru, niepowta-
rzalny identyfikator, taki jak identyfikator podmiotu prawnego (kod LEI), jak réwniez liczbe akcji posiadanych
przez akcjonariusza oraz, na wniosek spolki, kategorie lub rodzaj posiadanych akeji i date ich nabycia. Przekazanie
wezszego zakresu informacji nie pozwolitoby spolce na identyfikacje akcjonariuszy na potrzeby komunikowania
si¢ z nimi.

(6)  Na mocy niniejszej dyrektywy dane osobowe akcjonariuszy powinny by¢ przetwarzane w celu umozliwienia spélce
identyfikacji aktualnych akcjonariuszy, aby komunikowac si¢ z nimi bezposrednio z mysla o utatwieniu wykony-
wania praw akcjonariuszy iich zaangazowania w sprawy spolki. Nie narusza to obowigzujacych w panstwach
czlonkowskich przepiséw dotyczacych przetwarzania danych osobowych akcjonariuszy do innych celéw, takich
jak umozliwienie akcjonariuszom wzajemnej wspotpracy.

(7)  Aby umozliwi¢ spélce bezposrednia komunikacje z aktualnymi akcjonariuszami z mysla o ulatwieniu wykony-
wania praw akcjonariuszy iich zaangazowania, spélce i posrednikom nalezy zezwoli¢ na przechowywanie danych
osobowych dotyczacych akcjonariuszy tak dtugo, jak pozostaja oni akcjonariuszami. Spétki i posrednicy czgsto
jednak nie wiedza, Ze dana osoba nie jest juz akcjonariuszem, chyba ze osoba ta przekazala odnosne informacje
lub informacje te zostaly uzyskane w ramach nowej procedury identyfikacji akcjonariuszy, co czgsto ma miejsce
tylko raz w roku w zwigzku z dorocznym walnym zgromadzeniem lub w zwigzku z innymi waznymi wydarze-
niami, takimi jak oferty przeje¢ lub fuzje. Spétkom 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 miesiecy od powzigecia wiadomosci o tym fakcie. Pozostaje to bez wplywu na fakt, ze spétka lub
posrednik moga mie¢ potrzebe przechowywania danych osobowych oséb, ktore nie sg juz akcjonariuszami, do
innych celéw, takich jak zapewnianie odpowiednich rejestréw do celéw ustalania nastgpstwa prawnego w odnie-
sieniu do akeji spoltki, utrzymywanie niezbednych rejestréw w zwiazku z walnymi zgromadzeniami, w tym
w zwigzku z waznoscig uchwal, wypelianie przez spétke obowigzkéw w zakresie wyplaty dywidend lub odsetek
zwigzanych z akcjami, lub wszelkich innych kwot naleznych bylym akcjonariuszom.

(8)  Skuteczne wykonywanie praw akcjonariuszy w duzym stopniu zalezy od wydajnosci faficucha posrednikéw prowa-
dzacych rachunki papieréw wartosciowych w imieniu akcjonariuszy lub innych osob, szczegdlnie w kontekscie
transgranicznym. W laficuchu podrednikéw, zwlaszcza gdy do faicucha nalezy wielu posrednikéw, spétki nie
zawsze podaja informacje akcjonariuszom, a glosy akcjonariuszy nie zawsze sa prawidlowo przekazywane spol-
kom. Celem niniejszej dyrektywy jest udoskonalenie przekazywania informacji w lancuchu posrednikéw, tak aby
ulatwi¢ wykonywanie praw akcjonariuszy.

(9)  Biorac pod uwage istotng role posrednikéw, nalezy ich zobowigza¢ do ulatwiania wykonywania praw akcjonariu-
szy, niezaleznie od tego, czy akcjonariusze wykonujg te prawa samodzielnie, czy tez wyznaczaja do tego celu
osobe trzecig. Jezeli akcjonariusze nie chcg samodzielnie wykonywaé praw ido tego celu wyznaczyli posrednika,
posrednik powinien wykonywad te prawa na podstawie wyraznego upowaznienia i polecenia ze strony akcjona-
riuszy ina ich rzecz.

(100  Wazne jest, aby zapewnic¢ akcjonariuszom angazujgcym si¢ poprzez glosowanie w sprawy spotek, w ktére dokonali
inwestycji, mozliwo$¢ uzyskania informacji o tym, czy ich glosy zostaly prawidlowo uwzglednione. W przypadku
glosowania elektronicznego nalezy przedstawial potwierdzenie otrzymania gloséw. Ponadto kazdy akcjonariusz,
ktory oddaje glos podczas walnego zgromadzenia, powinien mie¢ co najmniej mozliwos¢ sprawdzenia po walnym
zgromadzeniu, czy jego glos zostal prawidtowo zarejestrowany i policzony przez spétke.
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(11) W celu promowania inwestycji kapitalowych w calej Unii i w celu ulatwienia wykonywania praw wynikajacych
z akji niniejsza dyrektywa powinna wprowadzi¢ wysoki poziom przejrzystosci w odniesieniu do naleznosci,
w tym cen ioplat, za ustugi $wiadczone przez posrednikéw. Dyskryminacja miedzy nalezno$ciami pobieranymi
z tytutu krajowego i transgranicznego wykonywania praw akcjonariuszy zniecheca do inwestycji transgranicznych
i utrudnia wydajne funkcjonowanie rynku wewnetrznego i powinna by¢ zabroniona. Wszelkie réznice miedzy
wysokoscig naleznosci pobieranych z tytulu krajowego i transgranicznego wykonywania praw powinny by¢
dozwolone tylko wtedy, gdy sa nalezycie uzasadnione iodzwierciedlajg zrdéznicowanie faktycznych kosztéw
poniesionych przez posrednikéw w zwigzku ze $wiadczeniem ustug.

(12) Do faficucha posrednikéw moga naleze¢ posrednicy, ktorzy nie posiadajg w Unii ani siedziby statutowej, ani
siedziby zarzadu. Jednakze dzialania prowadzone przez posrednikéw z paistw trzecich moglyby mieé¢ wplyw
na dlugoterminows stabilno$¢ unijnych spélek ina fad korporacyjny w Unii. Ponadto aby osiagna¢ cele niniejszej
dyrektywy, nalezy zapewni¢ przekazywanie informacji wcalym lafdcuchu posrednikéw. Gdyby posrednicy
z panstw trzecich nie podlegali niniejszej dyrektywie i nie mieli takich samych obowiazkéow dotyczacych przeka-
zywania informacji jak po$rednicy unijni, istnialoby ryzyko przerwania przeplywu informacji. Dlatego posrednicy
z panstw trzecich $wiadczacy ustugi dotyczace akeji spolek, ktore majg siedzibe statutowa w Unii i ktdrych akcje
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym si¢ lub funkcjonujacym w Unii, powinni
podlegaé przepisom dotyczacym identyfikacji akcjonariuszy, przekazywania informacji, ulatwiania wykonywania
praw akcjonariuszy oraz przejrzystosci i niedyskryminujacego charakteru kosztéw, tak aby zapewni¢ skuteczne
stosowanie przepiséw dotyczacych akeji posiadanych za posrednictwem tego rodzaju posrednikéw.

(13)  Niniejsza dyrektywa nie narusza przepiséw krajowych regulujacych posiadanie i wlasnos¢ papieréw wartosciowych
oraz rozwigzai zapewniajgcych integralno$¢ papieréw wartoSciowych, atakze nie wplywa na beneficjentow
rzeczywistych lub inne osoby, ktére nie sg akcjonariuszami na mocy obowigzujacego prawa krajowego.

(14)  Skuteczne i trwale zaangazowanie akcjonariuszy jest jednym z filaréw modelu fadu korporacyjnego spétek noto-
wanych na rynku regulowanym, ktéry to model opiera si¢ na kontroli iréwnowadze wstosunkach miedzy
poszczegblnymi organami irdznymi zainteresowanymi stronami. Wigksze zaangazowanie akcjonariuszy wlad
korporacyjny jest jedna z dzwigni, ktére moga pomdc w poprawie finansowych i niefinansowych wynikéw spotek,
wtym pod wzgledem czynnikéw Srodowiskowych ispolecznych oraz czynnikéw dotyczacych tadu, o ktérych
w szczeglnosci mowa w zasadach odpowiedzialnego inwestowania propagowanych przez ONZ. Ponadto wigksze
zaangazowanie wszystkich zainteresowanych stron, w szczeg6lnosci pracownikéw, w tad korporacyjny jest czyn-
nikiem istotnym dla bardziej dlugofalowego podejicia spdlek notowanych na rynku regulowanym, ktére nalezy
wspiera¢ i uwzgledniad.

(15) Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami czesto sa istotnymi akcjonariuszami spélek noto-
wanych na rynku regulowanym w Unii, dzigki czemu moga mie¢ istotne znaczenie dla fadu korporacyjnego tych
spolek, a w bardziej ogblnym wymiarze réwniez dla ich strategii i dlugoterminowych wynikéw. Do$wiadczenie
ostatnich lat pokazuje jednak, Ze inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami czg¢sto nie angazuja
si¢ w sprawy spolek, ktorych akcje posiadajg, iistnieja dowody na to, ze rynki kapitalowe czesto wywieraja na
spolki presje, aby te uzyskiwaly dobre wyniki krétkoterminowe, co moze zagraza¢ dtugoterminowym wynikom
finansowym i niefinansowym spélek i moze prowadzi¢ — oprécz szeregu innych negatywnych konsekwencji — do
nieoptymalnego poziomu inwestycji, na przyktad w badania i rozwdj, ze szkoda dla dlugoterminowych wynikéw
zaréwno spolek, jak i inwestorow.

(16)  Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami czg¢sto nie zapewniaja przejrzystosci swoich strategii
inwestycyjnych i swojej polityki zaangazowania oraz przejrzysto$ci w zakresie ich realizacji. Publiczne ujawnianie
informacji mogloby mie¢ pozytywny wplyw na zakres wiedzy inwestoréw, umozliwi¢ beneficjentom ostatecznym,
takim jak przyszli emeryci, optymalizacje decyzji inwestycyjnych, utatwi¢ dialog miedzy spétkami a ich akcjonariu-
szami, zacheci¢ akcjonariuszy do zaangazowania si¢ w sprawy spolki oraz zwigkszy¢ mozliwos¢ ich rozliczania
wobec zainteresowanych stron i spoleczefistwa obywatelskiego.

(17)  Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami powinni zatem zapewni¢ wigksza przejrzystos¢ co
do swojego podejscia do zaangazowania akcjonariuszy. Powinni albo opracowad i publicznie ujawni¢ polityke
dotyczacy zaangazowania akcjonariuszy, albo wyjasni¢, dlaczego postanowili tego nie czyni¢. Polityka dotyczaca
zaangazowania akcjonariuszy powinna opisywal, w jaki sposob inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace
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(18)

(19)

(20)

(21)

aktywami uwzgledniaja zaangazowanie akcjonariuszy w swojej strategii inwestycyjnej, jakie réznorodne dzialania
zwigzane z zaangazowaniem akcjonariuszy postanawiaja prowadzi¢ iw jaki sposob to robig. Polityka dotyczaca
zaangazowania powinna réwniez obejmowac strategie na rzecz zarzadzania faktycznymi lub potencjalnymi
konfliktami intereséw, zwlaszcza sytuacjami, gdy inwestorzy instytucjonalni lub podmioty zarzadzajace aktywami
lub powigzane z nimi przedsigbiorstwa majg istotne relacje biznesowe ze spdtkg, w ktora dokonano inwestycji.
Polityka dotyczaca zaangazowania lub wyjasnienia powinny by¢ publicznie dostgpne w internecie.

Inwestorzy instytucjonalni i podmioty zarzadzajace aktywami powinni publicznie ujawnia¢ informacje o wdrazaniu
ich polityki dotyczacej zaangazowania, a w szczegdlnosci o sposobie wykonywania prawa glosu. W celu ograni-
czenia ewentualnego obcigzenia administracyjnego inwestorzy powinni jednak moc postanowié, ze nie beda
publikowa¢ informacji o kazdym oddanym glosie, jezeli dane glosowanie zostanie uznane za malo znaczace ze
wzgledu na jego przedmiot lub wielko§¢ udziatu w spélce. Do takich mato znaczacych glosowan mozna zaliczy¢
glosowania w sprawach czysto proceduralnych lub glosowania w spétkach, w ktérych udzial danego inwestora jest
bardzo maly w poréwnaniu z udzialami tego inwestora w innych spétkach, w ktére dokonal on inwestycji. Inwes-
torzy powinni ustala¢ wlasne kryteria dotyczgce tego, ktére glosowania sa mato znaczace ze wzgledu na przedmiot
glosowania lub wielko$¢ udzialu w spélce, i konsekwentnie je stosowac.

Podejscie Srednio- i dlugoterminowe jest kluczowym czynnikiem umozliwiajgcym odpowiedzialne sprawowanie
pieczy nad aktywami. Dlatego inwestorzy instytucjonalni powinni co roku publicznie ujawnia¢ informacje o tym,
w jaki spos6b gtéwne elementy ich strategii inwestycji kapitalowych sa spéjne z profilem i terminem zapadalnosci
ich zobowigzan oraz w jaki sposob elementy te przyczyniaja si¢ do Srednio- i dlugoterminowych wynikéw uzys-
kanych z ich aktywow. Jezeli inwestorzy instytucjonalni korzystaja z ustug podmiotu zarzadzajacego aktywami, czy
to na zasadzie indywidualnego upowaznienia do uznaniowego zarzgdzania aktywami klienta, czy tez w ramach
funduszy wspdlnego inwestowania, powinni oni publicznie ujawniaé¢ pewne kluczowe elementy ustalen z pod-
miotem zarzadzajacym aktywami, w szczegblnosci w jaki sposéb ustalenia te zachecaja podmiot zarzadzajacy
aktywami do dostosowania strategii inwestycyjnej idecyzji inwestycyjnych do profilu iterminu zapadalnosci
zobowigzan danego inwestora instytucjonalnego, w szczeg6lnoéci zobowigzan diugoterminowych, oraz wjaki
sposob zgodnie z tymi ustaleniami ocenia si¢ wyniki podmiotu zarzadzajacego aktywami, w tym jego wynagro-
dzenie, monitoruje si¢ koszty obrotu portfelem ponoszone przez podmiot zarzadzajacy aktywami i zacheca sig
podmiot zarzadzajacy aktywami do zaangazowania w najlepszym Srednio- i dlugoterminowym interesie inwestora
instytucjonalnego. Przyczyniloby si¢ to do prawidlowego dostosowania intereséw beneficjentow ostatecznych
inwestoréw instytucjonalnych, podmiotéw zarzadzajacych aktywami i spotek, w ktére dokonano inwestycji, oraz
potencjalnie do rozwoju dlugoterminowych strategii inwestycyjnych i dlugoterminowych stosunkéw ze spétkami,
w ktére dokonano inwestycji, obejmujacych zaangazowanie akcjonariuszy.

Podmioty zarzadzajace aktywami powinny udzielal inwestorowi instytucjonalnemu informacji wystarczajacych do
umozliwienia mu oceny, czy iwjaki sposéb podmiot zarzadzajacy aktywami dziala w najlepszym dlugotermi-
nowym interesie inwestora i czy podmiot ten realizuje strategie umozliwiajaca skuteczne zaangazowanie akcjona-
riuszy. Co do zasady stosunek migedzy podmiotem zarzadzajacym aktywami a inwestorem indywidualnym jest
kwestig dwustronnych ustalen umownych. O ile jednak wielcy inwestorzy instytucjonalni moga mie¢ mozliwosé
zwrbcenia si¢ do podmiotu zarzadzajacego aktywami o szczegélowe sprawozdanie, zwlaszcza jezeli aktywami
zarzadza si¢ na podstawie upowaznienia do uznaniowego zarzadzania aktywami, to w przypadku mniejszych
i mniej rozwinietych inwestoréw instytucjonalnych kluczowe znaczenie ma okreslenie minimalnego zestawu
wymog6w prawnych, tak by mogli oni wlasciwie ocenia¢ irozlicza¢ podmiot zarzadzajacy aktywami. Dlatego
podmioty zarzadzajace aktywami powinny mieé¢ obowiazek ujawniaé inwestorom instytucjonalnym sposéb, w jaki
ich strategia inwestycyjna i jej realizacja przyczyniaja si¢ do $rednio- i dlugoterminowych wynikéw uzyskiwanych
z aktyw6w inwestora instytucjonalnego lub funduszu. Ujawnione informacje powinny obejmowaé sprawozdania
dotyczace gtéwnych istotnych czynnikéw ryzyka Srednio- i dlugoterminowego zwigzanego z inwestycjami port-
felowymi, w tym kwestie zwiazane z fadem korporacyjnym, a takze inne czynniki ryzyka Srednio- i dtugotermi-
nowego. Informacje te maja podstawowe znaczenie dla umozliwienia inwestorowi instytucjonalnemu oceny, czy
podmiot zarzadzajacy aktywami prowadzi $rednio- i dlugoterminowa analiz¢ kapitatu i portfela, ktéra stanowi
podstawowy element umozliwiajacy efektywne zaangazowanie akcjonariuszy. Poniewaz te czynniki ryzyka $rednio-
i dlugoterminowego wplyng na zwroty uzyskiwane przez inwestoréw, skuteczniejsze wlaczenie tych kwestii
w procesy inwestycyjne moze mie¢ zasadnicze znaczenie dla inwestoréw instytucjonalnych.

Ponadto podmioty zarzadzajace aktywami powinny ujawnia¢ inwestorom instytucjonalnym informacje o struk-
turze portfela, obrocie portfelem, kosztach obrotu portfelem oraz polityce udzielania pozyczek papieréw warto-
Sciowych. Poziom obrotu portfelem jest znaczacym wskaznikiem tego, czy procesy zachodzace wramach
podmiotu zarzadzajacego aktywami sa w pelni zgodne z okreSlona strategig i interesem inwestora instytucjonal-
nego, oraz wskazuje, czy podmiot zarzadzajacy aktywami posiada kapital przez okres pozwalajacy mu na
skuteczne zaangazowanie w sprawy spotki. Duzy obrét portfelem moze wskazywaé na brak przekonania co
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do decyzji inwestycyjnych i na nieprzemyslane zachowanie, za$ malo prawdopodobne jest, aby ktérekolwiek z tych
zjawisk lezalo w najlepszym dlugoterminowym interesie inwestoréw, zwlaszcza ze wzrost obrotu zwigksza koszty
dla inwestora i moze wplywaé na ryzyko systemowe. Z drugiej strony, nicoczekiwanie niski obrét moze sygnali-
zowaé brak dbaloci o zarzadzanie ryzykiem lub tendencj¢ do bardziej pasywnego podejscia inwestycyjnego.
W obszarze zaangazowania akcjonariuszy kontrowersje moze budzié pozyczanie papieréw warto$ciowych,
w ramach ktérego akcje inwestoréw sa faktycznie sprzedawane z zastrzezeniem prawa odkupu. Sprzedane akcje
nalezy odzyska¢ do celéw zaangazowania akcjonariuszy, w tym glosowania na walnym zgromadzeniu. Dlatego
wazne jest, aby podmiot zarzadzajacy aktywami informowal o swojej polityce pozyczania papieréw wartosciowych
io tym, wjaki sposéb stosuje ja, aby wywiazywacl si¢ z dziatan dotyczacych zaangazowania akcjonariuszy, szcze-
g6lnie podczas walnych zgromadzen spétek, w ktére dokonano inwestycji.

(22) Podmiot zarzadzajacy aktywami powinien réwniez informowaé inwestora instytucjonalnego, czy iewentualnie
w jaki sposéb podejmuje decyzje inwestycyjne na podstawie oceny Srednio- i dlugoterminowych wynikéw spéiki,
w ktérg dokonano inwestycji, w tym jej wynikéw niefinansowych. Informacje takie sa szczegélnie uzyteczne ze
wzgledu na to, iz pokazuja, czy podmiot zarzadzajacy aktywami przyjmuje zorientowane dlugoterminowo
i aktywne podejécie do zarzadzania aktywami oraz czy uwzglednia kwestie spoleczne, Srodowiskowe i zwigzane
z fadem.

(23) Podmiot zarzadzajacy aktywami powinien udzielaé inwestorowi instytucjonalnemu wiasciwych informacji o tym,
czy iewentualnie jakie konflikty interesow zachodza w zwigzku z dzialalnoscig w zakresie zaangazowania akcjo-
nariuszy oraz w jaki spos6b podmiot zarzadzajacy aktywami je rozwigzuje. Konflikty intereséw moga na przyktad
uniemozliwia¢ podmiotowi zarzadzajagcemu aktywami glosowanie, a nawet catkowicie uniemozliwia¢ mu zaanga-
zowanie. Wszystkie takie sytuacje nalezy ujawniaé inwestorom instytucjonalnym.

(24)  Jezeli aktywami inwestora instytucjonalnego nie zarzadza si¢ indywidualnie, lecz inwestuje si¢ je wspdlnie z akty-
wami innych inwestoréw i zarzadza si¢ nimi za poSrednictwem funduszu, pafstwa cztonkowskie powinny mieé
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.

(25)  Wielu inwestoréw instytucjonalnych iwiele podmiotéw zarzadzajacych aktywami korzysta z ustug doradcow
inwestoréw w zwiazku z glosowaniem, ktdrzy przedstawiaja badania, porady irekomendacje na temat tego, jak
glosowal na walnych zgromadzeniach spélek notowanych na rynku regulowanym. Jakkolwiek doradcy inwes-
toréw w zwigzku z glosowaniem odgrywaja wazna role w stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, gdyz pomagaja
redukowa¢ koszty analiz dotyczacych informacji na temat spétki, to moga oni rowniez wywieraé duzy wplyw na
sposéb glosowania inwestoré6w. W szczegdlnosci inwestorzy o bardzo zréznicowanych portfelach i wielu zagra-
nicznych pakietach akcji bardziej polegaja na rekomendacjach doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem.

(26) Ze wzgledu na swe znaczenie doradcy inwestorow w zwigzku z glosowaniem powinni podlega¢ wymogom
przejrzystosci. Panstwa czlonkowskie powinny zapewnié, aby doradcy inwestoréw w zwiazku z glosowaniem
podlegajacy kodeksowi postepowania faktycznie przedkladali sprawozdania dotyczgce stosowania przez nich
tego kodeksu. Doradcy inwestor6w w zwiazku z glosowaniem powinni réwniez ujawnial okreslone kluczowe
informacje zwigzane z przygotowywaniem przez nich badan, porad i rekomendacji dotyczacych glosowania oraz
wszelkie faktyczne lub potencjalne konflikty intereséw lub relacje biznesowe, ktére moga mie¢ wplyw na przy-
gotowanie badan, porad irekomendacji dotyczacych glosowania. Informacje te nalezy udostgpniaé publicznie
przez okres co najmniej trzech lat, aby umozliwi¢ inwestorom instytucjonalnym wybér ustug doradcéw inwes-
toréw w zwiazku z glosowaniem uwzgledniajacy ich wyniki osiagnigte w przeszlosci.

(27)  Doradcy inwestoréw w zwigzku z glosowaniem z panistw trzecich, ktérzy nie majg siedziby statutowej ani siedziby
zarzagdu w Unii, mogg przedstawia¢ analizy dotyczace spélek unijnych. Aby zapewni¢ réwne warunki dzialania
doradcow inwestoréw w zwiazku z glosowaniem z Unii idoradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem
z panstw trzecich, niniejsza dyrektywa powinna mie¢ zastosowanie rowniez do doradcéw inwestoréw w zwigzku
z glosowaniem z panstw trzecich, ktérzy prowadza dzialalno$¢ za posrednictwem jednostki organizacyjnej w Unii,
niezaleznie od formy tej jednostki organizacyjne;.

(28)  Dyrektorzy przyczyniajg si¢ do dlugoterminowego sukcesu sp6tki. Forma i struktura wynagrodzen dyrektoréw to
kwestie podlegajace przede wszystkim kompetencji spotek, ich odpowiednich organéw, akcjonariuszy oraz, w sto-
sownych przypadkach, przedstawicieli pracownikéw. Dlatego wazne jest poszanowanie réznorodnosci systeméw
fadu korporacyjnego w obrgbie Unii, odzwierciedlajgcych rézne poglady panstw cztonkowskich na rolg spétek
i organéw odpowiedzialnych za okreslanie polityki wynagrodzeni oraz wynagrodzen poszczegélnych dyrektoréw.
Poniewaz wynagrodzenie jest dla spotek jednym z kluczowych instrumentéw pozwalajacych dostosowaé interesy
spoitki i interesy dyrektorow oraz w $wietle zasadniczej roli, jaka w spotkach odgrywaja dyrektorzy, istotne jest, aby
polityka wynagrodzen spéltek byla ustalana w odpowiedni sposdb przez wlaiciwe organy spétki i aby akcjonariusze
mieli mozliwo$¢ wyrazania opinii co do polityki wynagrodzen spotki.

(29) W celu zapewnienia akcjonariuszom skutecznego wplywu na polityke wynagrodzen nalezy przyzna im prawo do
przeprowadzania glosowania o charakterze wigzacym lub doradczym w sprawie polityki wynagrodzen na
podstawie jasnego, zrozumiatego i kompleksowego przegladu polityki wynagrodzen spétki. Polityka wynagrodzen
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powinna przyczyniaé si¢ do realizacji strategii biznesowej, dlugoterminowych intereséw oraz stabilnosci spélki
oraz nie powinna wiaza¢ si¢ w calosci lub w duzej mierze z celami krétkoterminowymi. Wyniki osiagane przez
dyrektoréw nalezy ocenia¢ w oparciu o zaréwno finansowe, jak i niefinansowe kryteria dotyczace wynikéw, w tym,
w stosownych przypadkach, czynniki Srodowiskowe, spoleczne i dotyczace tadu. Polityka wynagrodzen powinna
opisywa¢ rézne skladniki placy dyrektoréw oraz zakres ich wzajemnych proporcji. Moze by¢ ona pomyslana jako
ramowe zasady regulujace place dyrektoréw. Polityke wynagrodzen nalezy bezzwlocznie publicznie ujawniaé, gdy
tylko akcjonariusze przeglosuja ja podczas walnego zgromadzenia.

(30) W wyjatkowych okolicznosciach spétki moga potrzebowaé stosowania odstepstw od niektorych zasad polityki
wynagrodzen, np. zasad takich jak kryteria dotyczace wynagrodzenia stalego lub zmiennego. Dlatego parstwa
czlonkowskie powinny méc umozliwi¢ spotkom stosowanie takich czasowych odstepstw od obowiazujacej poli-
tyki wynagrodzen, jezeli spotki wskaza w swej polityce wynagrodzen, w jaki sposéb takie odstepstwa beda stoso-
wane w niektérych wyjatkowych okoliczno$ciach. Do wyjatkowych okolicznosci powinno si¢ zaliczaé jedynie
sytuacje, gdy odstepstwo od polityki wynagrodzen jest niezbedne ze wzgledu na dtugoterminowy interes i stabil-
no$¢ calej spolki lub dla zapewnienia jej rentownos$ci. Sprawozdanie o wynagrodzeniach powinno obejmowac
informacje dotyczace wynagrodzen przyznanych w takich wyjatkowych okolicznosciach.

(31) W celu zapewnienia zgodnosci realizacji polityki wynagrodzen zta polityka akcjonariuszom nalezy przyznaé
prawo glosu w sprawie przedkladanego przez spélke sprawozdania o wynagrodzeniach. Aby zapewnié przejrzys-
to$¢ korporacyjng imozliwo$¢ rozliczania dyrektoréw, sprawozdanie o wynagrodzeniach powinno by¢ jasne
i zrozumiale oraz powinno zawiera¢ kompleksowy przeglad wynagrodzen przyznanych poszczegélnym dyrek-
torom w ostatnim roku obrotowym. Jezeli akcjonariusze zaglosuja za odrzuceniem sprawozdania o wynagrodze-
niach, w kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spétka powinna wyjasni¢ sposéb, w jaki uwzgledniono gloso-
wanie akcjonariuszy. W przypadku malych i $rednich spélek panstwa czlonkowskie powinny moéc jednak posta-
nowi¢ — co stanowitoby alternatywe wobec glosowania w sprawie sprawozdania o wynagrodzeniach — ze sprawo-
zdanie o wynagrodzeniach nalezy tylko poddaé pod dyskusje akcjonariuszy na dorocznym walnym zgromadzeniu
jako odrebny punkt porzadku obrad. Jezeli panstwo czlonkowskie skorzysta z tej mozliwosci, w kolejnym spra-
wozdaniu o wynagrodzeniach spétka powinna wyjasni¢, w jaki sposob uwzgledniono dyskusje przeprowadzona
podczas walnego zgromadzenia.

(32)  Aby zapewni¢ akcjonariuszom latwy dostep do sprawozdania o wynagrodzeniach oraz umozliwi¢ potencjalnym
inwestorom i zainteresowanym stronom uzyskiwanie informacji o wynagrodzeniach dyrektoréw, sprawozdanie
o wynagrodzeniach nalezy opublikowal na stronie internetowej spélki. Nie powinno to naruszaé mozliwosci
wprowadzenia przez panistwa czlonkowskie wymogu opublikowania sprawozdania réwniez za pomocg innych
srodkéw, np. jako element o$wiadczenia o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego lub sprawozdania zarzadu.

(33)  Ujawnianie wynagrodzefi poszczegélnych dyrektoréw oraz publikowanie sprawozdania o wynagrodzeniach maja
na celu zapewnienie wigkszej przejrzystoSci korporacyjnej i mozliwosci rozliczania dyrektoréw, a takze lepszy
nadzor akcjonariuszy nad wynagrodzeniami dyrektoréw. Stanowi to niezbedny warunek wykonywania praw
akcjonariuszy oraz ich zaangazowania w zwigzku z wynagrodzeniami. W szczegdlnosci ujawnianie takich infor-
magji akcjonariuszom jest niezbedne, by umozliwi¢ im ocen¢ wynagrodzen dyrektoréw oraz wyrazanie pogladow
na temat warunk6éw i poziomu plac dyrektoréw, a takze na temat powigzania miedzy placg a wynikami poszcze-
gblnych dyrektoréw, tak aby zapobiec potencjalnym sytuacjom, w ktérych wysoko$¢ 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 poten-
cjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom oceng wynagrodzefi dyrektoréw oraz oceng, wjakim stopniu
wynagrodzenia te s3 powigzane z wynikami spolki ijak spotka w praktyce realizuje swoja polityke wynagrodzen.
Ujawnianie i publikacja zanonimizowanych sprawozdan o wynagrodzeniach nie pozwalalaby na realizacje tych
celow.

(34)  Aby zwickszy¢ przejrzysto$¢ korporacyjng i mozliwo$¢ rozliczania dyrektoréw oraz umozliwi¢ akcjonariuszom,
potencjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom uzyskanie pelnego irzetelnego obrazu wynagrodzen
poszczegdlnych dyrektordéw, szczegélne istotne jest, by ujawniaé kazdy element oraz catkowita kwote wynagro-
dzenia.
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(35) W szczegdlnosci aby zapobiec obchodzeniu przez spoétke wymogdédw okreslonych w niniejszej dyrektywie oraz
unikaé wszelkich konfliktéw intereséw i zapewnic¢ lojalno$¢ dyrektoréw wobec spotki, konieczne jest zapewnienie
ujawniania i publikowania wynagrodzen otrzymanych przez poszczegdlnych dyrektoréw lub im naleznych nie
tylko ze strony samej spolki, lecz takze ze strony wszelkich przedsigbiorstw nalezacych do tej samej grupy. Gdyby
wynagrodzenia otrzymane przez poszczegdlnych dyrektoréw lub im nalezne ze strony przedsigbiorstw nalezacych
do tej samej grupy co spotka byly wykluczone ze sprawozdania o wynagrodzeniach, istnialoby ryzyko, ze spélki
beda probowaly obchodzi¢ wymogi okreslone w niniejszej dyrektywie, przekazujac dyrektorom ukryte wynagro-
dzenia za posrednictwem przedsigbiorstw kontrolowanych. W takim przypadku akcjonariusze nie mieliby pelnego
i rzetelnego obrazu wynagrodzen przyznawanych dyrektorom przez spotke, a cele niniejszej dyrektywy nie zosta-
yby osiagniete.

(36)  Aby zapewni¢ pelny oglad wynagrodzen dyrektoréw, w sprawozdaniu o wynagrodzeniach nalezy ujawniaé takze,
w stosownych przypadkach, kwote wynagrodzenia przyznanego na podstawie sytuacji rodzinnej poszczeg6lnych
dyrektoréw. Dlatego sprawozdanie o wynagrodzeniach powinno obejmowal takze, w stosownych przypadkach,
skfadniki wynagrodzenia takie jak Swiadczenia rodzinne lub $wiadczenia na dzieci. Poniewaz jednak dane osobowe
dotyczace sytuacji rodzinnej poszczegblnych dyrektoréw lub szczegdlne kategorie danych osobowych w rozu-
mieniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 (!) sa szczegdlnie wrazliwe i wymagaja
szczeg6lnej ochrony, w sprawozdaniu nalezy ujawnia¢ tylko kwote wynagrodzenia a nie podstawe jego przyznania.

(37)  Na mocy niniejszej dyrektywy dane osobowe zawarte w sprawozdaniu o wynagrodzeniach nalezy przetwarzaé do
celow wigkszej przejrzystosci korporacyjnej pod wzgledem wynagrodzen dyrektorow, aby poprawi¢ mozliwosé
rozliczania dyrektoréw i zwigkszy¢ nadzor akcjonariuszy nad wynagrodzeniami dyrektoréw. Nie narusza to prawa
panstwa czlonkowskiego dotyczacego przetwarzania danych osobowych dyrektoréw do innych celéw.

(38) Istotne znaczenie ma ocena wynagrodzenl i wynikéw dyrektoréw, przeprowadzana nie tylko corocznie, lecz takze
przez odpowiedni okres, aby umozliwi¢ akcjonariuszom, potencjalnym inwestorom i zainteresowanym stronom
wla$ciwg ocene tego, czy wynagrodzenie odpowiada wynikom dlugoterminowym, oraz uzyskanie mierzalnych
danych dotyczacych $rednio- i dlugoterminowej ewolucji wynikoéw i wynagrodzen dyrektoréw, w szczegdlnosci
w zwiazku z wynikami spétki. W wielu przypadkach dopiero po kilku latach mozna oceni¢, czy przyznane
wynagrodzenia s3 zgodne z dlugoterminowym interesem spotki. W szczeg6lnosci przyznawanie zachet dlugoter-
minowych moze obejmowal okresy do 7-10 lat imoze by¢ polaczone z kilkuletnimi okresami odroczenia

wyplaty.

(39) Wazne jest takze, aby istniala mozliwo$¢ oceny wynagrodzenia dyrektora przez caly okres, w ktérym sprawuje on
funkcje dyrektora w organie danej sp6tki. W Unii dyrektorzy sprawuja swoje funkcje w organie spétki Srednio
przez 6 lat, chociaz w niektérych panstwach cztonkowskich okres ten przekracza 8 lat.

(40)  Aby ograniczy¢ ingerencje w prawa dyrektoré6w do prywatnosci i do ochrony ich danych osobowych, publiczne
ujawnianie przez sp6tki danych osobowych dyrektoréw w sprawozdaniu o wynagrodzeniach powinno by¢ ograni-
czone do 10 lat. Okres ten jest spdjny z innymi okresami przewidzianymi w prawie Unii dotyczacym publicznego
ujawniania dokumentéw dotyczgcych tadu korporacyjnego. Na przyklad na mocy art. 4 dyrektywy 2004/109/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady (?) sprawozdanie zarzadu i o§wiadczenia o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego
muszg pozostawac publicznie dostgpne w ramach rocznego sprawozdania finansowego przez co najmniej 10 lat.
Dostep, przez okres 10 lat, do réznych rodzajéw sprawozdan dotyczacych tadu korporacyjnego, w tym do spra-
wozdania o wynagrodzeniach, jest wsposob oczywisty uzasadniony wzgledami zapewnienia akcjonariuszom
i zainteresowanym stronom informacji na temat ogélnego stanu spoiki.

(41) Po uplywie 10-letniego okresu spotki powinny usunaé ze sprawozdania o wynagrodzeniach wszelkie dane
osobowe lub przesta¢ publicznie ujawnial cale sprawozdanie o wynagrodzeniach. Po tym okresie dostep do takich
danych osobowych moze by¢ niezbedny do innych celéw, takich jak podjecie odpowiednich Srodkéw prawnych.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob fizycznych
w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych iw sprawie swobodnego przeplywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy
95/46/WE (og6lne rozporzadzenie o ochronie danych) (Dz.U.L 119 z 4.5.2016, s. 1).

(%) Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogéw dotycza-
cych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartosciowe 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)

(44)

(45)

(47)

Przepisy dotyczace wynagrodzefi nie powinny naruszaé pelnego wykonywania praw podstawowych gwarantowa-
nych przez traktaty, w szczegblnosci art. 153 ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, og6lnych zasad
krajowego prawa umoéw i prawa pracy, prawa Unii i prawa krajowego dotyczacego zaangazowania oraz og6lnych
obowiazkéw organéw administracyjnych, zarzadczych i nadzorczych danej spotki, a takze, w stosownych przypad-
kach, praw partneréw spolecznych do zawierania i egzekwowania ukladéw zbiorowych zgodnie z przepisami
i zwyczajami krajowymi. Przepisy dotyczace wynagrodzen, w stosownych przypadkach, nie powinny réwniez
naruszaé prawa krajowego dotyczgcego reprezentacji pracownikéw w organie administracyjnym, zarzadczym lub
nadzorczym.

Transakcje z podmiotami powigzanymi mogg powodowaé szkode dla spotek iich akcjonariuszy, poniewaz trans-
akcje takie moga dawaé podmiotowi powigzanemu okazje do zawlaszczenia wartosci nalezacych do spolki.
Dlatego tez wazne jest istnienie odpowiednich zabezpieczeri stuzacych ochronie intereséw spélek i akcjonariuszy.
Z tego wzgledu panstwa czlonkowskie powinny zapewnié, aby istotne transakcje z podmiotami powigzanymi
podlegaly zatwierdzeniu przez akcjonariuszy lub organ administracyjny lub nadzorczy zgodnie z procedurami
uniemozliwiajgcymi podmiotowi powigzanemu czerpanie korzysci ze swojej pozycji izapewniajagcymi odpo-
wiednig ochrong interesu spolki i akcjonariuszy, ktérzy nie sa podmiotami powiazanymi, w tym akcjonariuszy
mniejszo$ciowych.

Jezeli w transakcji z podmiotem powigzanym uczestniczy dyrektor lub akcjonariusz, ten dyrektor lub akcjonariusz
nie powinien uczestniczy¢ w zatwierdzaniu ani glosowaniu. Pafistwa czlonkowskie powinny jednak mie¢ mozli-
wo$¢ zezwolenia akcjonariuszowi bedacemu podmiotem powigzanym na udzial w glosowaniu, pod warunkiem ze
prawo krajowe przewiduje wlasciwe zabezpieczenia w zwiazku z procesem glosowania, takie jak np. wyzszy prog
wickszosci dla zatwierdzania transakcji, w celu ochrony intereséw spélek i akcjonariuszy, ktérzy nie sa podmio-
tami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

Spotki powinny oglaszaé publicznie istotne transakcje najpdéZniej w momencie zawarcia transakcji, wskazujac
podmiot powigzany, date iwarto$¢ transakcji oraz udzielajac wszelkich innych informacji niezbednych do
oceny uczciwosci transakcji. Publiczne ujawnienie takiej transakcji, np. na stronie internetowej spétki lub za
pomoca innych latwo dostgpnych $rodkéw, jest potrzebne, aby umozliwi¢ akcjonariuszom, wierzycielom, pracow-
nikom iinnym zainteresowanym stronom uzyskiwanie informacji o potencjalnym wplywie takich transakcji na
warto§¢ spolki. Precyzyjna identyfikacja podmiotu powigzanego jest niezbedna do lepszej oceny ryzyka zwigza-
nego z transakcjg oraz do umozliwienia wzruszenia tej transakcji, w tym poprzez podjecie odpowiednich $rodkéw
prawnych.

Niniejsza dyrektywa ustanawia wymogi przejrzystoSci w odniesieniu do spélek, inwestoréw instytucjonalnych,
podmiotoéw zarzadzajacych aktywami i doradcéw inwestoréw w zwiazku z glosowaniem. Celem wymogoéw prze-
jrzystosci nie jest wymaganie od spolek, inwestoréw instytucjonalnych, podmiotéw zarzadzajacych aktywami lub
doradcéw inwestoré6w w zwigzku z glosowaniem publicznego ujawniania niektérych konkretnych informadji,
ktérych ujawnienie powaznie szkodziloby ich pozycji biznesowej lub — w przypadku przedsigbiorstw nienastawio-
nych na osiagnigcie zysku — interesowi ich czlonkéw lub beneficjentéw. Takie przypadki nieujawnienia informacji
nie powinny utrudnia¢ realizacji celu wymogéw dotyczacych ujawniania ustanowionych na mocy niniejszej
dyrektywy.

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania przepiséw dotyczacych identyfikacji akcjonariuszy, prze-
kazywania informacji oraz ulatwienia wykonywania praw akcjonariuszy nalezy powierzy¢ Komisji uprawnienia
wykonawcze. Uprawnienia te powinny by¢ wykonywane zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego
iRady (UE) nr 182/2011 (V).

W szczegblnosci akty wykonawcze Komisji powinny okresla¢ minimalne wymogi standaryzacyjne dotyczace
formatéw, z ktérych nalezy korzystaé, i termindw, ktérych nalezy przestrzegal. Powierzenie Komisji uprawnief
do przyjmowania aktéw wykonawczych umozliwia aktualizacje tych wymogdw stosownie do rozwoju sytuacji

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego 2011 r. ustanawiajace przepisy i zasady ogdlne
dotyczace trybu kontroli przez pafstwa czlonkowskie wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komisj¢ (Dz.U.L 55
2 28.2.2011, s. 13).
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w zakresie rynku inadzoru oraz pozwala zapobiec rozbieznosciom we wdrazaniu tych przepisow w panstwach
czlonkowskich. Takie rozbiezne wdrazanie mogloby prowadzi¢ do przyjmowania niespdjnych standardéw krajo-
wych, co mogloby zwickszy¢ ryzyko ikoszty operacji transgranicznych, atym samym zagrozié¢ efektywnosci
i wydajnosci oraz spowodowa¢ dodatkowe obcigzenia dla posrednikow.

(48)  Przy wykonywaniu uprawnien wykonawczych zgodnie z niniejsza dyrektywa Komisja powinna uwzgledniaé
stosowne zmiany na rynku, a wszczegélnosci istniejace inicjatywy samoregulacyjne, takie jak np. standardy
rynkowe dotyczace obstugi zdarzeni korporacyjnych istandardy rynkowe dotyczace walnych zgromadzen, oraz
powinna zachegca¢ do korzystania z nowoczesnych technologii w komunikacji migedzy spétkami iich akcjonariu-
szami, w tym poprzez poSrednikéw oraz, w stosownych przypadkach, innymi uczestnikami rynku.

(49) W celu zapewnienia bardziej poréwnywalnego ispdjnego sposobu przedstawienia sprawozdania o wynagrodze-
niach, Komisja powinna przyja¢ wytyczne w celu okreslenia standardowego sposobu przedstawienia. Praktyki
stosowane obecnie przez panstwa czlonkowskie w zakresie prezentacji informacji zawartych w sprawozdaniu
o wynagrodzeniach sa bardzo zréznicowane, co prowadzi do nierdwnego poziomu przejrzystosci oraz ochrony
akcjonariuszy i inwestoréw. W wyniku rozbieznosci praktyk akcjonariusze i inwestorzy sg, w szczegdlnosci w przy-
padku inwestycji transgranicznych, narazeni na trudnosci i koszty, gdy chcg zrozumieé i monitorowaé wdrazanie
polityki wynagrodzen oraz angazowa¢ si¢ w dzialania spotki w zwiazku z ta konkretna kwestig. Przed przyjeciem
wytycznych Komisja powinna przeprowadzié, w stosownych przypadkach, konsultacje z panstwami czlonkow-
skimi.

(50) W celu zapewnienia zastosowania w praktyce wymogéw okreslonych w niniejszej dyrektywie lub $rodkach przy-
jetych w celu jej wdrozenia kazde naruszenie tych wymogéw powinno podlegaé sankcjom. Sankcje stosowane
w tym celu powinny by¢ wystarczajaco odstraszajace i proporcjonalne.

(51)  Poniewaz cele niniejszej dyrektywy nie moga zostaé osiagniete w sposob wystarczajacy przez panstwa czlonkow-
skie ze wzgledu na miedzynarodowy charakter rynku akcji w Unii, a dzialania podejmowane przez same pafstwa
czlonkowskie moga spowodowaé powstanie réznych zbioréw przepiséw, co moze utrudni¢ funkcjonowanie rynku
wewnetrznego lub stworzy¢ nowe przeszkody w jego funkcjonowaniu, natomiast ze wzgledu na ich skale i skutki,
mozliwe jest ich lepsze osiggnigcie na poziomie Unii, moze ona podjaé dzialania zgodnie z zasada pomocniczosci
okre$long wart. 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.

(52)  Niniejsza dyrektywe nalezy stosowaé zgodnie z prawem Unii dotyczacym ochrony danych oraz z zasada ochrony
prywatnosci zapisang w Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej. Wszelkie przetwarzanie danych osobowych
osob fizycznych na podstawie niniejszej dyrektywy powinno odbywaé si¢ zgodnie z rozporzadzeniem (UE)
2016/679. W szczegblnosci nalezy zapewni¢ prawidlowo$¢ iaktualno$é danych, a osoba, ktérej dane dotycza,
powinna by¢ nalezycie informowana o przetwarzaniu danych osobowych zgodnie z niniejsza dyrektywa oraz
powinna mie¢ prawo do sprostowania niekompletnych lub nieprawidlowych danych, jak réwniez prawo do
usuniecia danych osobowych. Ponadto wszelkie przekazywanie informacji dotyczacych tozsamosci akcjonariuszy
posrednikom z panstw trzecich powinno by¢ zgodne z wymogami okre$lonymi w rozporzadzeniu (UE) 2016/679.

(53) Na podstawie niniejszej dyrektywy dane osobowe powinny by¢ przetwarzane do szczegélnych celéw w niej
okreslonych. Przetwarzanie tych danych osobowych do celéw innych niz cele, do ktérych dane te pierwotnie
zebrano, powinno odbywa¢ si¢ zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2016/679.

(54)  Niniejsza dyrektywa nie narusza przepiséw okreslonych w sektorowych aktach ustawodawczych Unii regulujacych
szczeg6lne rodzaje spotek lub szczegdlne rodzaje podmiotdw, takie jak instytucje kredytowe, firmy inwestycyjne,
podmioty zarzadzajace aktywami, zaklady ubezpieczen ifundusze emerytalne. Przepisy sektorowych aktéw usta-
wodawczych Unii powinny by¢ uznawane za przepisy szczegdlne w stosunku do niniejszej dyrektywy i powinny
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by¢ nadrzedne w stosunku do niej w zakresie, w jakim wymogi przewidziane w niniejszej dyrektywie sa sprzeczne
z wymogami okre$lonymi w sektorowym akcie ustawodawczym Unii. Jednakze szczegdlne przepisy sektorowego
aktu ustawodawczego Unii nie powinny by¢ interpretowane w sposéb utrudniajacy skuteczne stosowanie niniejszej
dyrektywy lub realizacje jej ogdlnego celu. Samo istnienie szczegdlowych przepiséw unijnych w danym sektorze
nie powinno wyklucza¢ stosowania niniejszej dyrektywy. Jezeli niniejsza dyrektywa przewiduje przepisy bardziej
szczegotowe lub wymogi dodatkowe w stosunku do przepisow okreslonych w sektorowych aktach ustawodaw-
czych Unii, przepisy okreSlone w tych sektorowych aktach ustawodawczych Unii nalezy stosowaé w zwigzku
z przepisami niniejszej dyrektywy.

(55)  Niniejsza dyrektywa nie uniemozliwia panstwom czlonkowskim przyjmowania lub utrzymywania w mocy bardziej
rygorystycznych przepiséw w dziedzinie objetej zakresem stosowania niniejszej dyrektywy, majacych za zadanie
jeszcze bardziej ulatwi¢ wykonywanie praw akcjonariuszy, zachecaé akcjonariuszy do zaangazowania oraz chronié
interesow akcjonariuszy mniejszoSciowych, atakze spelniaé inne cele, takie jak zwigzane z bezpieczefistwem
i dobra kondycjg instytucji kredytowych i finansowych. Takie przepisy nie powinny jednak utrudniaé skutecznego
stosowania niniejszej dyrektywy lub realizacji jej celow oraz w kazdym przypadku powinny by¢ zgodne z zasadami
okreslonymi w traktatach.

(56)  Zgodnie ze wspdlng deklaracja polityczna z dnia 28 wrzesnia 2011 r. panstw czlonkowskich i Komisji dotyczaca
dokumentéw wyjasniajacych (1), pafistwa czlonkowskie zobowiazaly si¢ do zlozenia, w uzasadnionych przypad-
kach, wraz z powiadomieniem o transpozycji, jednego lub wigkszej liczby dokumentéw wyjasniajacych zwigzki
miedzy elementami dyrektywy a odpowiadajgcymi im czeSciami krajowych instrumentéw  transpozycyjnych.
W odniesieniu do niniejszej dyrektywy, prawodawca uznaje, ze przekazanie takich dokumentéw 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, ktéry wydal opini¢ w dniu 28 pazdziernika 2014 r. (3),

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1
Zmiany w dyrektywie 2007/36/WE
W dyrektywie 2007/36/WE wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) wart. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) ust. 1 12 otrzymujg brzmienie:

,1.  Niniejsza dyrektywa ustanawia wymogi dotyczace wykonywania niektérych praw akcjonariuszy wynikaja-
cych z posiadania akcji z prawem glosu w zwigzku z walnymi zgromadzeniami spdlek, ktére posiadaja siedzibe
statutowg w panstwie czlonkowskim iktdérych akcje zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
znajdujacym si¢ lub funkcjonujacym w panstwie czlonkowskim. Ponadto niniejsza dyrektywa ustanawia szczegé-
fowe wymogi w celu zachgcenia akcjonariuszy do zaangazowania, w szczegdlnosci w perspektywie dlugotermino-
wej. Te szczegblowe wymogi maja zastosowanie w zwiazku z identyfikacja akcjonariuszy, przekazywaniem infor-
magji, ulatwianiem wykonywania praw akcjonariuszy, przejrzystoscia inwestoréw instytucjonalnych, podmiotéw
zarzadzajacych aktywami i doradc6w inwestoréw w zwigzku z glosowaniem, do wynagrodzen dyrektoréw oraz do
transakcji z podmiotami powigzanymi.

2. W sprawach uregulowania kwestii objetych zakresem niniejszej dyrektywy wlasciwe jest paistwo czlonkow-
skie, w ktérym spotka posiada swojg siedzibe statutows, a odniesienia do »wlasciwego prawac« dotycza prawa tego
panstwa czlonkowskiego.

Na potrzeby stosowania rozdziatu Ib wlasciwe paistwo czlonkowskie okresla sig, jak nastepuje:

a) w przypadku inwestoréw instytucjonalnych i podmiotéw zarzadzajacych aktywami — pafstwo czlonkowskie
pochodzenia okreslone w majagcym zastosowanie sektorowym akcie ustawodawczym Unii;

b) w przypadku doradcéw inwestorow w zwigzku z glosowaniem — panstwo czlonkowskie, w ktérym doradca
inwestora w zwigzku z glosowaniem ma siedzib¢ statutows, lub, jezeli doradca inwestora w zwigzku z gloso-
waniem nie ma siedziby statutowej w panstwie czlonkowskim, pafstwo czlonkowskie, w ktérym doradca
inwestora w zwiazku z glosowaniem ma siedzibe zarzadu, lub, jezeli doradca inwestora w zwiazku z glosowa-
niem nie ma ani siedziby statutowej, ani siedziby zarzadu w panstwie cztonkowskim, paristwo czlonkowskie,
w ktérym doradca inwestora w zwiazku z glosowaniem ma jednostke organizacyjng.”;

() Dz.U.C 369 2 17.12.2011, s. 14.

() Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie 0séb fizycznych w zwigzku
z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy wspélnotowe io swobodnym przeplywie takich danych (Dz.U.L 8
212.1.2001, s. 1).

() Dz.U.C 417 7 21.11.2014, s. 8.



20.5.2017 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 132/11

b) wust. 3 lit. a) i b) otrzymujg brzmienie:

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

b) przedsi¢biorstwa zbiorowego inwestowania w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. a) dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2011/61/UE (%);

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji
przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (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 i zmiany dyrektyw 2003/41/WE 12009/65/WE oraz rozporza-
dzed (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U.L 174 2 1.7.2011, s. 1)

¢) dodaje si¢ nastepujacy ustep:
,3a.  Spolki, o ktérych mowa w ust. 3, nie moga by¢ wylaczone z zakresu stosowania przepiséw rozdziatu Ib.”;
d) dodaje si¢ nastgpujace ustepy:

,5.  Rozdzial Ta ma zastosowanie do posrednikéw, o ile $wiadcza oni ustugi na rzecz akcjonariuszy lub innych
posrednikow dotyczace akcji spolek, ktore maja siedzibe statutowa w panstwie cztonkowskim iktérych akcje
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujagcym si¢ lub funkcjonujgcym w panstwie czlon-
kowskim.

6. Rozdziatl Ib ma zastosowanie do:

a) inwestoréw instytucjonalnych w zakresie, w jakim dokonujg oni inwestycji, bezposrednio lub za posrednictwem
podmiotu zarzadzajacego aktywami, w akcje bedace przedmiotem obrotu na rynku regulowanym;

b) podmiotéw zarzadzajacych aktywami w zakresie, w jakim dokonujg one inwestycji w takie akcje w imieniu
inwestor6w; oraz

¢) doradcéw inwestoréw w zwiazku z glosowaniem w zakresie, wjakim $wiadcza oni uslugi na rzecz akcjona-
riuszy dotyczace akcji spolek, ktore posiadaja siedzibe statutowa w panstwie czlonkowskim iktérych akeje
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym znajdujagcym sie lub funkcjonujacym w panstwie
cztonkowskim.

7. Przepisy niniejszej dyrektywy nie naruszajg przepisow okreslonych w sektorowych aktach ustawodawczych
Unii regulujacych szczegélne rodzaje spdtek lub podmiotéw. W przypadkach, w ktérych niniejsza dyrektywa
przewiduje przepisy bardziej szczegdlowe lub wymogi dodatkowe w stosunku do przepiséw okreslonych w sek-
torowych aktach ustawodawczych Unii, przepisy okreSlone wtych aktach stosuje si¢ w zwiazku z przepisami
niniejszej dyrektywy.”;

2) wart. 2 wprowadza si¢ nast¢pujgce zmiany:
a) lit. a) otrzymuje brzmienie:

,a) »rynek regulowany« oznacza rynek regulowany wrozumieniu 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 rynkow instru-
mentoéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE idyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173
2 12.6.2014, s. 349).;
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b) dodaje si¢ nastepujace litery:

,d) »posrednik« oznacza osobe, taka jak firma inwestycyjna wrozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy
2014/65(UE, instytucja kredytowa w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
iRady (UE) nr 575/2013 (*) icentralny depozyt papieréw warto$ciowych w rozumieniu art. 2 ust. 1 pkt 1
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 (**), ktéra to osoba $wiadczy ustugi pole-
gajace na przechowywaniu akgji, administrowaniu akcjami lub prowadzeniu rachunkéw papieréw wartoscio-
wych w imieniu akcjonariuszy lub innych oséb;

e) »inwestor instytucjonalny« oznacza:

(i) przedsigbiorstwo, ktére prowadzi dzialalno$¢ w zakresie ubezpieczefi na zycie w rozumieniu art. 2 ust. 3
lit. a), b) ic) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE (***) oraz w zakresie reasekuracji
w rozumieniu art. 13 pkt 7 tej dyrektywy, pod warunkiem ze dzialalno$¢ ta obejmuje zobowiazania
dotyczace ubezpieczen na zycie, a przedsigbiorstwo to nie jest wykluczone na podstawie tej dyrektywy;

(ii) instytucje pracowniczych programéw emerytalnych objeta zakresem stosowania dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/2341 (****) zgodnie z jej art. 2, chyba Ze pafistwo czlonkowskie podjeto
decyzje o niestosowaniu tej dyrektywy wcalosci lub wczgsci do takiej instytucji zgodnie zart. 5 tej
dyrektywy;

f) »podmiot zarzadzajacy aktywami« oznacza firme inwestycyjna w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy
2014/65/UE, ktéra $wiadczy ustugi w zakresie zarzadzania portfelem na rzecz inwestorow, ZAFI (zarzadzaja-
cego alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi) w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2011/61/UE,
ktéry nie spetnia warunkéw zwolnienia zgodnie z art. 3 tej dyrektywy, spdlke zarzadzajaca w rozumieniu art. 2
ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE lub spétke inwestycyjna, ktéra uzyskala zezwolenie zgodnie z dyrektywa
2009/65/WE, pod warunkiem ze nie wyznaczyla ona spolki zarzadzajacej, ktéra uzyskata zezwolenie na
podstawie tej dyrektywy, do zarzadzania jej sprawami;

g) »doradca inwestora w zwiazku z glosowaniem« oznacza osobg¢ prawna, ktéra zawodowo i na zasadach komer-
cyjnych zajmuje si¢ analizowaniem informacji ujawnianych przez spétki oraz, w stosownych przypadkach,
innych informacji spétek notowanych na rynku regulowanym wcelu ulatwienia inwestorom $wiadomego
podejmowania decyzji dotyczacych glosowania przez przedstawianie badan, porad lub rekomendacji dotyczg-
cych glosowania zwigzanych z wykonywaniem prawa glosu;

h) »podmiot powigzany« ma znaczenie okreSlone w miedzynarodowych standardach rachunkowosci przyjetych
zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady (****¥);

i) »dyrektor« oznacza:
(i) kazdego czlonka organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych spotki;

(i) w przypadku oséb niebedacych czlonkami organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych
spotki - dyrektora generalnego oraz, jezeli takie stanowisko istnieje w spdlce - zastgpce dyrektora gene-
ralnego;

(iti) jezeli panstwo czlonkowskie tak postanowi — inne osoby, ktére pelnia funkcje podobne do tych, o ktérych
mowa w ppkt (i) lub (ii);

j) informacje dotyczace tozsamos$ci akcjonariusza« oznaczaja informacje umozliwiajace ustalenie tozsamosci
akcjonariusza, w tym co najmniej nastepujace informacje:

(i) nazwe lub imi¢ i nazwisko akcjonariusza oraz jego dane kontaktowe (w tym dokladny adres i, o ile jest on
dostepny, adres poczty elektronicznej), a w przypadku gdy akcjonariusz jest osobg prawng, numer rejest-
racji lub, jezeli brak takiego numeru, niepowtarzalny identyfikator, taki jak identyfikator podmiotu praw-
nego;

(i) liczbe akcji bedacych w posiadaniu akcjonariusza; oraz
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(ili) co najmniej jeden z nastepujacych elementéw, tylko jesli sa one wymagane przez spétke: kategorie lub
rodzaj posiadanych akeji lub date objecia akcji w posiadanie.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
wymogéw ostroznociowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013. s. 1).

(**) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie
usprawnienia rozrachunku papieréw warto$ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw
papieréw warto$ciowych, zmieniajace dyrektywy 98/26/WE i2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr
2362012 (Dz.U.L 257 z28.8.2014, s. 1).

(*** Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podej-
mowania iprowadzenia dzialalnosci ubezpieczeniowej ireasekuracyjnej (Wyplacalnos¢ II) (Dz.U.L 335
2 17.12.2009, s. 1).

(****) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 20162341 z dnia 14 grudnia 2016 r. w sprawie dzialal-
nosci instytucji pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (IORP)
(Dz.U. L 354 z 23.12.2016, s. 37).

(****) Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie
stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz.U. L 243 2 11.9.2002, s. 1).;

3) dodaje si¢ nastgpujace rozdzialy:

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

Artykut 3a
Identyfikacja akcjonariuszy

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by spétki mialy prawo do identyfikacji swoich akcjonariuszy. Pafistwa czton-
kowskie moga postanowic, ze spétki posiadajace siedzibe statutowa na ich terytorium maja prawo zada¢ identyfikacji
jedynie akcjonariuszy posiadajacych wiecej niz okreSlony odsetek akgji lub praw glosu. Odsetek ten nie moze by¢
wyzszy niz 0,5 %.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by na wniosek spolki lub osoby trzeciej wyznaczonej przez spotke posred-
nicy bezzwlocznie przekazywali spdlce informacje dotyczace tozsamosci akcjonariuszy.

3. Jezeli fancuch posrednikéw obejmuje wigcej niz jednego posrednika, pafistwa czlonkowskie zapewniaja, by
wniosek spotki lub osoby trzeciej wyznaczonej przez spélke byl bezzwlocznie przekazywany miedzy posrednikami
oraz by informacje dotyczace tozsamosci akcjonariuszy byly bezzwlocznie przekazywane przez posrednika posiada-
jacego wymagane informacje bezposrednio spélce lub osobie trzeciej wyznaczonej przez spélke. Pafstwa czlonkow-
skie zapewniaja, by spéltka mogla uzyskaé informacje dotyczace tozsamosci akcjonariuszy od dowolnego posrednika
w laricuchu, ktéry posiada takie informacje.

Panstwa czlonkowskie moga postanowi¢, ze spétka ma prawo wystapi¢ do centralnego depozytu papieréw warto-
$ciowych lub innego posrednika, lub dostawcy ustug z wnioskiem o gromadzenie informacji dotyczacych tozsamosci
akcjonariuszy, w tym informacji pochodzacych od posrednikéw wlaficuchu posrednikéw, oraz o przekazanie tych
informacji spotce.

Pafistwa czlonkowskie moga ponadto postanowi¢, ze posrednik, na wniosek spotki lub osoby trzeciej wyznaczonej
przez spétke, ma obowigzek bezzwlocznie przekazal spélce dane dotyczace kolejnego posrednika w taficuchu posred-
nikow.

4. Dane osobowe akcjonariuszy przetwarzane s na mocy niniejszego artykutlu w celu umozliwienia spélce iden-
tyfikacji swoich aktualnych akcjonariuszy, aby zapewni¢ z nimi bezposrednia komunikacje, z mysla o ulatwieniu
wykonywania praw akcjonariuszy oraz zaangazowania w sprawy spolki.

Z zastrzezeniem jakiegokolwiek dluzszego okresu przechowywania okreslonego na mocy sektorowego aktu ustawo-
dawczego Unii, pafistwa czlonkowskie zapewniaja, by spélki oraz posrednicy nie przechowywali danych osobowych
akcjonariuszy przekazanych im zgodnie z niniejszym artykulem do celéw okreslonych w niniejszym artykule przez
okres przekraczajacy 12 miesiccy od momentu powzigcia przez nich wiadomosci, ze dana osoba przestala by¢
akcjonariuszem.
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Panistwa czlonkowskie moga ustanowi¢ przepisy dotyczace przetwarzania danych osobowych akcjonariuszy do innych
celow.

5. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by osoby prawne mialy prawo do sprostowania niekompletnych lub niepra-
widlowych informacji dotyczacych tozsamosci swoich akcjonariuszy.

6.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by ujawnianie przez posrednika informacji dotyczacych tozsamosci akcjona-
riuszy na zasadach okre$lonych w niniejszym artykule nie bylo uznawane za naruszenie jakiegokolwiek ograniczenia
dotyczacego ujawniania informacji nalozonego na mocy umowy lub jakichkolwiek przepiséw ustawowych, wykonaw-
czych lub administracyjnych.

7. Do dnia 10 czerwca 2019 r. panstwa czlonkowskie przekazuja Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gield
i Papieréw Warto$ciowych (ESMA), ustanowionemu na mocy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1095/2010 (*), informacje o tym, czy ograniczyly identyfikacje akcjonariuszy do akcjonariuszy posiadajacych wiecej
niz okre$lony odsetek akcji lub praw glosu zgodnie z ust. 1, a jedli taka sytuacja ma miejsce, 0 majacym zastosowanie
odsetku. ESMA publikuje te informacje na swojej stronie internetowej.

8. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw wykonawczych w celu sprecyzowania minimalnych wymogéw
dotyczgcych przekazywania informagji, o ktérych mowa w ust. 2, w odniesieniu do formatu informacji, ktére nalezy
przekazywad, formatu wniosku, w tym ich bezpieczefistwa i interoperacyjnosci, oraz terminéw, ktorych nalezy prze-
strzegal. Te akty wykonawcze przyjmuje si¢ do dnia 10 wrze$nia 2018 r. zgodnie z procedura sprawdzajaca, o ktdrej
mowa w art. 14a ust. 2.

Artykut 3b
Przekazywanie informacji

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by posrednicy byli zobowiazani do bezzwlocznego przekazywania akcjona-
riuszowi lub osobie trzeciej wyznaczonej przez akcjonariusza nastepujacych informacji pochodzacych od spétki:

a) informacje, ktére spélka jest zobowigzana przekazywal akcjonariuszom, w celu umozliwienia im wykonywania
praw wynikajacych z posiadanych przez nich akeji, a ktére sg skierowane do wszystkich akcjonariuszy posiadaja-
cych akcje danego rodzaju; lub

b) w przypadku gdy informacje, o ktérych mowa w lit. a), sa udostgpniane akcjonariuszom na stronie internetowej
spotki, komunikat okreslajacy, w ktérym miejscu na stronie internetowej informacje te moga zostaé znalezione.

2. Panstwa czlonkowskie nakladaja na spélki obowigzek przekazywania posrednikom wsposéb standardowy
i terminowy informacji, o ktérych mowa wust. 1 lit. a), lub komunikatu, o ktérym mowa w ust. 1 lit. b).

3. Jednakze panstwa czlonkowskie nie nakladaja obowiazku przekazywania, zgodnie zust. 1 i2, informacji,
o ktérych mowa wust. 1 lit. a), lub komunikatu, o ktérym mowa wust. 1 lit. b), jezeli spotki wysla te informacje
lub ten komunikat bezposrednio do wszystkich swoich akcjonariuszy lub do osoby trzeciej wyznaczonej przez
akcjonariusza.

4.  Panstwa czlonkowskie zobowigzuja posrednikéw do bezzwlocznego przekazywania spélce, zgodnie z instruk-
cjami otrzymanymi od akcjonariuszy, otrzymanych od akcjonariuszy informacji zwigzanych z wykonywaniem praw
wynikajacych z ich akgji.

5. Jezeli fancuch posrednikéw obejmuje wiecej niz jednego posrednika, posrednicy bezzwlocznie przekazujg sobie
informacje, o ktérych mowa wust. 1 i4, chyba ze informacje moga by¢ bezposrednio przekazane przez posrednika
spotce lub akcjonariuszowi, lub osobie trzeciej wyznaczonej przez akcjonariusza.

6.  Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw wykonawczych w celu sprecyzowania minimalnych wymogdéw
dotyczacych przekazywania informacji okreslonych w ust. 1-5 niniejszego artykulu w odniesieniu do rodzajéw i for-
matu przekazywanych informacji, w tym ich bezpieczefistwa iinteroperacyjnosci, oraz terminéw, ktérych nalezy
przestrzegal. Te akty wykonawcze przyjmuje si¢ do dnia 10 wrzesnia 2018 r. zgodnie z procedura sprawdzajaca,
o ktérej mowa w art. 14a ust. 2.
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Artykut 3¢
Ulatwienie wykonywania praw akcjonariuszy

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by posrednicy ulatwiali wykonywanie praw przez akcjonariuszy, w tym
prawa do uczestnictwa w walnych zgromadzeniach i prawa glosu podczas takich zgromadzen poprzez przynajmniej
jedno z nastepujacych dziatan:

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

b) posrednik wykonuje prawa wynikajace z akcji na podstawie wyraZnego upowaznienia izgodnie z instrukcjami
akcjonariusza oraz na jego rzecz.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by w przypadku glosowania elektronicznego osoba oddajaca glos uzyskala
elektroniczne potwierdzenie otrzymania glosu.

Pafistwa czlonkowskie zapewniaja, by po walnym zgromadzeniu akcjonariusz lub osoba trzecia wyznaczona przez
akcjonariusza mogli uzyskaé, przynajmniej na wniosek, potwierdzenie, ze ich glosy zostaly prawidlowo zarejestrowane
i policzone przez spélke, chyba ze takie informacje zostaly im juz udostepnione. Pafistwa czlonkowskie moga okresli¢
termin na zlozenie wniosku o takie potwierdzenie. Termin ten nie moze by¢ dluzszy niz trzy miesigce od daty
glosowania.

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 posrednikéw
obejmuje wigcej niz jednego posrednika, posrednicy bezzwlocznie przekazuja sobie potwierdzenie, chyba ze potwier-
dzenie to moze zosta¢ bezposrednio przekazane akcjonariuszowi lub osobie trzeciej wyznaczonej przez akcjonariusza.

3. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw wykonawczych w celu sprecyzowania minimalnych wymogéw
dotyczacych ulatwienia wykonywania praw akcjonariuszy, o ktérych mowa w ust. 1 i 2 niniejszego artykutu w odnie-
sieniu do rodzajow ulatwienia, formatu elektronicznego potwierdzenia otrzymania gloséw, formatu przekazania
w ramach faficucha posrednikéw potwierdzenia, ze glosy zostaly prawidlowo zarejestrowane i policzone, w tym ich
bezpieczefistwa i interoperacyjnosci, i terminéw, ktérych nalezy przestrzegal. Te akty wykonawcze przyjmuje si¢ do
dnia 10 wrze$nia 2018 r. zgodnie z procedura sprawdzajacg, o ktérej mowa w art. 14a ust. 2.

Artykut 3d
Niedyskryminacja, proporcjonalnos¢ i przejrzystoé¢ kosztow

1. Panstwa czlonkowskie nakladaja na posrednikéw obowiazek publicznego ujawniania wszelkich majacych zasto-
sowanie naleznodci za ustugi $wiadczone na podstawie niniejszego rozdziatu, oddzielnie dla kazdej ustugi.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by wszelkie naleznosci pobierane przez posrednika od akcjonariuszy, spolek
iinnych posrednikéw byly niedyskryminujace iproporcjonalne w stosunku do faktycznych kosztéw poniesionych
w zwiazku ze $wiadczeniem ustug. Wszelkie roznice w wysokosci pobieranych naleznosci migdzy krajowym a trans-
granicznym wykonywaniem praw s3 dozwolone jedynie, gdy s nalezycie uzasadnione i odzwierciedlajg zréznicowanie
faktycznych kosztéw poniesionych w zwiazku ze $wiadczeniem uslug.

3. Panstwa cztonkowskie mogg zabroni¢ po$rednikom pobierania oplat za ustugi $wiadczone na podstawie niniej-
szego rozdziatu.

Artykut 3e
Posrednicy z pafistw trzecich

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

Artykut 3f
Informacje dotyczace wykonania

1. Wlasciwe organy informujg Komisj¢ o istotnych trudnosciach praktycznych w egzekwowaniu przepiséw niniej-
szego rozdziatu przez posrednikow z Unii lub z panistw trzecich lub o nieprzestrzeganiu przez nich przepiséw niniej-
szego rozdziatu.
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2. Komisja, w $cistej wspétpracy z ESMA oraz z Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego, ustanowionym na
mocy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1093/2010 (**), przedklada Parlamentowi Europej-
skiemu i Radzie sprawozdanie w sprawie wykonania niniejszego rozdziatu, w tym jego skutecznosci, trudnosci w jego
stosowaniu w praktyce oraz egzekwowaniu, uwzgledniajac jednoczesnie stosowne zmiany zachodzgce na rynku
unijnym oraz rynkach miedzynarodowych. Sprawozdanie odnosi si¢ takze do adekwatnosci zakresu stosowania
niniejszego rozdzialu w odniesieniu do posrednikéw panstw trzecich. Komisja publikuje sprawozdanie do dnia
10 czerwca 2023 r.

ROZDZIAL b

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

Artykut 3g
Polityka dotyczjgca zaangazowania

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by inwestorzy instytucjonalni oraz podmioty zarzadzajace aktywami spelniali
wymogi okre$lone wlit. a) ib) lub publicznie ujawniali jasne iuzasadnione wyjasnienie, dlaczego postanowili nie
spetniaé co najmniej jednego z tych wymogéw.

a) Inwestorzy instytucjonalni oraz podmioty zarzadzajace aktywami opracowuja i publicznie ujawniaja polityke doty-
czaca zaangazowania, ktora opisuje, wjaki sposob zaangazowanie akcjonariuszy jest przez nich uwzgledniane
w ich strategii inwestycyjnej. Polityka ta musi opisywac sposob, w jaki monitorujg oni spétki, w ktére dokonano
inwestycji, pod wzgledem istotnych kwestii, wtym strategii, wynikow iryzyk finansowych i niefinansowych,
struktury kapitalowej, wplywu spolecznego isrodowiskowego oraz ladu korporacyjnego, prowadza dialog ze
spotkami, w ktére dokonano inwestycji, wykonuja prawo glosu oraz inne prawa zwiazane z akcjami, wspolpracuja
z innymi akcjonariuszami, komunikuja si¢ z wlasciwymi zainteresowanymi stronami w spétkach, w ktére doko-
nano inwestycji, oraz zarzadzaja faktycznymi i potencjalnymi konfliktami intereséw w odniesieniu do ich zaanga-
zowania.

b) Inwestorzy instytucjonalni oraz podmioty zarzadzajace aktywami co roku publicznie ujawniajg sposéb, w jaki ich
polityka dotyczaca zaangazowania zostala wdrozona, w tym ogdlny opis sposobu glosowania, objasnienie najwaz-
niejszych glosowan oraz sposobu korzystania z ustug doradcéw inwestoréw w zwiazku z glosowaniem. Inwestorzy
instytucjonalni oraz podmioty zarzadzajace aktywami publicznie ujawniaja sposéb ich glosowania podczas
walnych zgromadzen spélek, w ktorych posiadajg akcje. Takie ujawnione informacje moga nie obejmowa¢é gloso-
wan, ktére sa malo znaczace ze wzgledu na przedmiot glosowania lub wielko$¢ udzialu w spétce.

2. Informagje, o ktérych mowa w ust. 1, sa udostgpniane bezplatnie na stronie internetowej inwestora instytucjo-
nalnego lub podmiotu zarzadzajacego aktywami. Pafistwa czlonkowskie moga postanowié, ze informacje te s3
publikowane bezplatnie za posrednictwem innych $rodkéw, ktére sg fatwo dostgpne w internecie.

W przypadku gdy podmiot zarzadzajacy aktywami wdraza, w imieniu inwestora instytucjonalnego, polityke dotyczaca
zaangazowania, w tym dotyczaca glosowania, dany inwestor instytucjonalny wskazuje, gdzie takie informacje doty-
czgce glosowania zostaly opublikowane przez podmiot zarzadzajacy aktywami.

3. Przepisy dotyczace konfliktéw intereséw majace zastosowanie do inwestoréw instytucjonalnych oraz
podmiotéw zarzadzajacych aktywami, w tym art. 14 dyrektywy 2011/61/UE, art. 12 ust. 1 lit. b) iart. 14 ust. 1
lit. d) dyrektywy 2009/65/WE oraz odpowiednie przepisy wykonawcze, a takze art. 23 dyrektywy 2014/6 5/UE, maja
takze zastosowanie do dzialan w zakresie zaangazowania.

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

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by inwestorzy instytucjonalni publicznie ujawniali informacje o tym, w jaki
sposob gléwne elementy ich strategii inwestycji kapitalowych sa spdjne z profilem i terminami zapadalnosci ich
zobowigzan, a zwlaszcza ich zobowigzan dlugoterminowych, oraz wjaki sposéb przyczyniaja si¢ one do $rednio-
i dlugoterminowych wynikéw uzyskiwanych z ich aktywow.

2. Panstwa czlonkowskie 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 wramach przedsicbiorstwa zbiorowego inwestowania, dany inwestor instytucjonalny
publicznie ujawnial nastepujace informacje dotyczace jego ustalent z podmiotem zarzadzajacym aktywami:



20.5.2017 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 132/17

a) wjaki sposob ustalenia z podmiotem zarzadzajacym aktywami zachecaja podmiot zarzadzajacy aktywami do
dostosowania jego strategii inwestycyjnej i decyzji inwestycyjnych do profilu i terminéw zapadalnosci zobowigzan
inwestora instytucjonalnego, zwlaszcza zobowigzan dlugoterminowych;

b) wjaki sposob ustalenia te zachecajg podmiot zarzadzajacy aktywami do podejmowania decyzji inwestycyjnych na
podstawie oceny $rednio- i dlugoterminowych finansowych i niefinansowych wynikéw spétki, w ktéra dokonano
inwestycji, oraz do angazowania si¢ w sprawy spolek, w ktére dokonano inwestycji, w celu poprawy ich wynikow
w perspektywie $rednio- i dlugoterminowe;j;

¢) wjaki sposéb metoda ihoryzont czasowy oceny wynikéw podmiotu zarzadzajacego aktywami oraz wynagro-
dzenie za ustugi zarzadzania aktywami sg zgodne z profilem iterminem zapadalnoci zobowigzan inwestora
instytucjonalnego, zwlaszcza zobowigzan dlugoterminowych, atakze uwzgledniaja dlugoterminowe wyniki
bezwzgledne;

d) wjaki sposéb inwestor instytucjonalny monitoruje koszty obrotu portfelem poniesione przez podmiot zarzadza-
jacy aktywami oraz wjaki sposéb okresla i monitoruje docelowy obrét portfelem lub zakres obrotu portfelem;

e) okres obowigzywania ustalen z podmiotem zarzadzajacym aktywami.

Jezeli ustalenia z podmiotem zarzadzajacym aktywami nie obejmuja co najmniej jednego z takich elementéw, inwestor
instytucjonalny wyraZnie wyjasnia i uzasadnia przyczyny takiego stanu rzeczy.

3. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1 i 2 niniejszego artykulu, s3 udostepniane bezplatnie na stronie internetowej
inwestora instytucjonalnego isg aktualizowane co roku, chyba Ze nie zostana dokonane znaczgce zmiany. Paistwa
czlonkowskie mogg postanowi¢, ze informacje te s3 udostgpnianie bezplatnie za posrednictwem innych Srodkéw,
ktére s3 tatwo dostepne w internecie.

Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by inwestorzy instytucjonalni objeci przepisami dyrektywy 2009/138/WE mogli
zamieszczaé te informacje w swoim sprawozdaniu na temat wyplacalnosci i kondycji finansowej, o ktérym mowa
wart. 51 tej dyrektywy.

Artykut 3i
Przejrzystos¢ w odniesieniu do podmiotéw zarzadzajacych aktywami

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by podmioty zarzadzajace aktywami co roku publicznie ujawnialy inwesto-
rowi instytucjonalnemu, z ktérym dokonaly ustaleri, o ktérych mowa w art. 3h, informacje dotyczace zgodnosci ich
strategii inwestycyjnej i jej realizacji z takimi ustaleniami oraz sposobu, w jaki strategia ta ijej realizacja przyczyniaja
si¢ do $rednio- i dlugoterminowych wynikéw uzyskiwanych z aktywow inwestora instytucjonalnego lub funduszu. Te
ujawnione informacje obejmujg sprawozdania na temat gtéwnych istotnych czynnikéw ryzyka $rednio- i dtugotermi-
nowego zwigzanego z inwestycjami, struktury portfela, obrotu portfelem ikosztéw tego obrotu, korzystania
z doradcow inwestoré6w w zwigzku z glosowaniem do celéw dzialan w zakresie zaangazowania iich polityki doty-
czacej udzielania pozyczek papieréw warto$ciowych oraz sposobéw jej wdrazania w celu realizacji, w stosownych
przypadkach, dzialain w zakresie zaangazowania, zwlaszcza w trakcie walnego zgromadzenia spélek, w ktére doko-
nano inwestycji. W informacjach tych podaje si¢ réwniez, czy, ajesli tak, to wjaki spos6b, podmioty zarzadzajace
aktywami podejmuja decyzje inwestycyjne oparte na ocenie $rednio- i dlugoterminowych wynikow spotki, w ktorg
dokonano inwestycji, w tym wynikéw niefinansowych, oraz czy w zwigzku z dzialaniami w zakresie zaangazowania
doszlo do konfliktow interesow, ajesli tak, to do jakich, oraz wjaki sposéb podmioty zarzadzajace aktywami
rozwigzaly te konflikty.

2. Panstwa czlonkowskie moga postanowi¢, ze informacje zgodnie z ust. 1 s3 ujawniane wspdlnie ze sprawozda-
niem rocznym, o ktérym mowa w art. 68 dyrektywy 2009/65/WE lub w art. 22 dyrektywy 2011/61/UE, lub w okre-
sowych informacjach, o ktérych mowa wart. 25 ust. 6 dyrektywy 2014/65/UE.

Jezeli informacje ujawniane na podstawie ust. 1 sg juz publicznie dostgpne, podmiot zarzadzajacy aktywami nie musi
przekazywaé informacji bezposrednio inwestorowi instytucjonalnemu.

3. Panstwa czlonkowskie moga, jezeli podmiot zarzadzajacy aktywami nie zarzadza aktywami na zasadzie indy-
widualnego upowaznienia do uznaniowego zarzadzania aktywami klienta, nalozy¢ obowigzek przekazywania infor-
macji ujawnionych na podstawie ust. 1 réwniez innym inwestorom tego samego funduszu przynajmniej na ich
whniosek.
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Artykut 3j
Przejrzysto$¢ w odniesieniu do doradcéw inwestorow w zwigzku z glosowaniem

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by doradcy inwestoréw w zwigzku z glosowaniem publicznie ujawniali
odniesienie do stosowanego przez nich kodeksu postepowania i przedkladali sprawozdania dotyczace stosowania
tego kodeksu postgpowania.

W przypadku gdy doradcy inwestoréw w zwiazku z glosowaniem nie stosujg kodeksu postepowania, wyraZnie wyjas-
niaja iuzasadniaja przyczyny taki stanu rzeczy. W przypadku gdy doradcy inwestoréw w zwiazku z glosowaniem
stosujacy kodeks postepowania odstepuja od zastosowania ktéregokolwiek z jego zalecen, informuja oni o czg$ciach
kodeksu, od zastosowania ktorych odstapili, przedstawiajac wyjasnienie takiego postgpowania oraz, w stosownych
przypadkach, wskazujg wszelkie przyjete $rodki alternatywne.

Informagje, o ktérych mowa w niniejszym ustepie, s3 bezplatnie udostgpniane publicznie na stronach internetowych
doradcow inwestoréw w zwiazku z glosowaniem isa aktualizowane co roku.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by w celu odpowiedniego informowania klientow o dokladnosci i wiarygod-
nosci dziatan, doradcy inwestoréw w zwiazku z glosowaniem co roku publicznie ujawniali co najmniej wszystkie
nastepujace informacje zwigzane z przygotowywaniem przez nich badan, porad i rekomendacji dotyczacych glosowa-
nia:

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

) procedury stosowane wcelu zagwarantowania jakosci badafl, porad irekomendacji dotyczacych glosowania,
a takze kwalifikacji zaangazowanych pracownikéw;

d) informacje o tym, czy i — ewentualnie — w jaki sposéb uwzgledniaja oni krajowe uwarunkowania rynkowe, prawne,
regulacyjne oraz uwarunkowania dotyczace konkretnej spotki;

e) kluczowe cechy strategii dotyczacych glosowania stosowanych w odniesieniu do kazdego rynku;

f) informacje o tym, czy prowadza oni dialog ze sp6tkami bedgcymi przedmiotem ich badan, porad lub rekomendacji
dotyczacych glosowania oraz z zainteresowanymi stronami w spdlce, ajesli tak — informacje na temat zakresu
i charakteru takiego dialogu;

g) polityke dotyczaca zapobiegania ewentualnym konfliktom intereséw i zarzadzania nimi.

Informacje, o ktérych mowa w niniejszym ustepie, sa udostgpniane publicznie na stronach internetowych doradcoéw
inwestoréw w zwiazku z glosowaniem i pozostaja dostepne bezplatnie przez co najmniej trzy lata od dnia publikacji.
Informacje te nie musza by¢ ujawniane oddzielnie, w przypadku gdy sa one publicznie ujawniane zgodnie z ust. 1.

3. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by doradcy inwestoréw w zwigzku z glosowaniem identyfikowali i bezzw-
tocznie publicznie ujawniali swoim klientom wszelkie faktyczne lub potencjalne konflikty intereséw lub relacje
biznesowe, ktére mogg mie¢ wplyw na przygotowanie ich badaf, porad lub rekomendacji dotyczacych glosowania,
jak réwniez dzialania, ktére podjeli wcelu wyeliminowania lub ograniczenia faktycznych lub potencjalnych
konfliktéw intereséw lub zarzadzania nimi.

4. Niniejszy artykul ma takze zastosowanie do doradcéw inwestoréw w zwiazku z glosowaniem, ktérzy nie majg
siedziby statutowej lub siedziby zarzadu w Unii, a ktérzy prowadza swoje dzialania za posrednictwem jednostki
organizacyjnej usytuowanej na terenie Unii.

Artykut 3k
Przeglad

1.  Komisja przedklada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie w sprawie wykonania art. 3g, 3h i 3i,
wtym ocen¢ konieczno$ci wymagania od podmiotéw zarzadzajacych aktywami publicznego ujawniania pewnych
informacji na mocy art. 3i, z uwzglednieniem stosownych zmian zachodzacych na rynku unijnym i rynkach miedzy-
narodowych. Sprawozdanie publikuje si¢ do dnia 10 czerwca 2022 r., a w stosownych przypadkach dolacza si¢ do
niego wnioski ustawodawcze.
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2. Komisja, wicistej wspolpracy z ESMA, przedklada Parlamentowi Europejskiemu iRadzie sprawozdanie
w sprawie wykonania art. 3j, wtym adekwatnosci jego zakresu stosowania ijego skutecznosci oraz oceny koniecz-
noéci ustanowienia wymogéw regulacyjnych dla doradcéw inwestoréw w zwigzku z glosowaniem, z uwzglednieniem
stosownych zmian zachodzacych na rynku unijnym oraz rynkach mi¢dzynarodowych. Sprawozdanie publikuje si¢ do
dnia 10 czerwca 2023 r., a w stosownych przypadkach dofacza si¢ do niego wnioski ustawodawcze.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U.L 331 z15.12.2010, s. 84).

(**) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (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:

JArtykut 9a
Prawo glosu w sprawie polityki wynagrodzen

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spotki ustanowily polityke wynagrodzeii w odniesieniu do dyrektoréw
oraz by akcjonariusze posiadali prawo glosu w sprawie polityki wynagrodzen podczas walnego zgromadzenia.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by glosowanie akcjonariuszy wsprawie polityki wynagrodzen podczas
walnego zgromadzenia bylo wigzace. Spotki wyplacaja wynagrodzenie swoim dyrektorom wylacznie zgodnie z poli-
tyka wynagrodzen zatwierdzong przez walne zgromadzenie.

W przypadku gdy polityka wynagrodzefi nie zostala zatwierdzona, a walne zgromadzenie nie zgadza si¢ na zapro-
ponowang polityke, spétka moze kontynuowaé wyplacanie wynagrodzen dyrektorom zgodnie z jej dotychczasowymi
praktykami i przedklada zmieniona polityke do zatwierdzenia na kolejnym walnym zgromadzeniu.

W przypadku gdy polityka wynagrodzen zostala zatwierdzona, a walne zgromadzenie nie zgadza si¢ na zapropono-
wana nowa polityke, spétka kontynuuje wyplate wynagrodzen dyrektorom zgodnie z jej dotychczasows zatwierdzona
polityka i przedklada zmieniona polityke do zatwierdzenia na kolejnym walnym zgromadzeniu.

3. Jednakze panstwa czlonkowskie moga postanowié, ze glosowanie w sprawie polityki wynagrodzen podczas
walnego zgromadzenia ma charakter doradczy. W takim wypadku spotki wyplacaja wynagrodzenie swoim dyrektorom
wylacznie zgodnie z polityka wynagrodzenn poddana pod takie glosowanie podczas walnego zgromadzenia. Jezeli
walne zgromadzenie odrzuci zaproponowang polityke wynagrodzen, spotka poddaje zmieniona polityke pod gloso-
wanie na kolejnym walnym zgromadzeniu.

4. Panstwa czlonkowskie moga, w wyjatkowych okoliczno$ciach, zezwoli¢ spétkom na czasowe odstgpstwo od
polityki wynagrodzefi, pod warunkiem ze polityka ta zawiera warunki proceduralne, zgodnie z ktérymi odstepstwo
moze by¢ stosowane, i okresla te elementy polityki, od ktérych mozna zastosowal odstepstwo.

Wyjatkowe okolicznosci, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, obejmuja wylacznie sytuacje, w ktdérych odstepstwo
od polityki wynagrodzen jest niezbedne do realizacji dlugoterminowych intereséw i stabilnosci spétki jako catosci lub
do zagwarantowania jej rentownosci.

5. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spétki poddawaly polityke wynagrodzen pod glosowanie na walnym
zgromadzeniu w przypadku kazdej istotnej zmiany, oraz zawsze co najmniej co cztery lata.
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6.  Polityka wynagrodzen musi przyczynia¢ si¢ do realizacji strategii biznesowej, dlugoterminowych intereséw oraz
stabilnosci spotki, a takze wyjasniaé, w jaki sposdb tego dokonuje. Polityka wynagrodzen musi by¢ jasna i zrozumiala
i opisywac rozne stale i zmienne skfadniki wynagrodzenia, w tym wszystkie premie i inne $wiadczenia niezaleznie od
ich formy, ktére moga zostaé przyznane dyrektorom, oraz wskazuje ich wzajemne proporgje.

Polityka wynagrodzefi musi wyjasnial, wjaki sposéb warunki placy izatrudnienia pracownikéw spétki zostaly
uwzglednione przy ustanawianiu polityki wynagrodzen.

Jezeli spolka przyznaje zmienne skladniki wynagrodzenia, polityka wynagrodzen musi okresla jasne, kompleksowe
i zréznicowane kryteria przyznawania zmiennych skladnikéw wynagrodzenia. Musi ona wskazywal stosowane
kryteria w zakresie wynik6w finansowych i niefinansowych, w tym, w stosownych przypadkach, kryteria dotyczgce
spolecznej odpowiedzialno$ci przedsigbiorstw, a takze wyjasniaé sposob, wjaki przyczyniaja si¢ one do realizacji
celéw okreslonych w akapicie pierwszym, oraz metody stosowane w celu okreSlenia stopnia, w jakim zakresie kryteria
odnoszace si¢ do wynikow zostaly spelnione. Polityka wynagrodzenn musi okresla¢ informacje dotyczace wszelkich
okreséw odroczenia wyplaty oraz mozliwosci zadania przez spétke zwrotu zmiennych skladnikéw wynagrodzenia.

W przypadku gdy spotka przyznaje wynagrodzenie w formie akeji, polityka musi okresla¢ okresy nabycia uprawnief,
aw stosownych przypadkach zachowanie akcji po ich nabyciu, atakze wyjasniaé, wjaki sposoéb wynagrodzenie
w formie akgji przyczynia si¢ do realizacji celow okreslonych w akapicie pierwszym.

Polityka wynagrodzent musi wskazywa¢ czas trwania uméw lub porozumien zawartych z dyrektorami, majace zasto-
sowanie okresy wypowiedzenia, gléwne cechy charakterystyczne dodatkowych programéw emerytalno-rentowych
i programéw wczesniejszych emerytur oraz warunki rozwigzania i platnosci wynikajace z rozwiazania.

Polityka wynagrodzen musi wyjasnia¢ proces decyzyjny przeprowadzony do jej ustalenia, przegladu oraz wdrozenia,
w tym $rodki na rzecz unikania konfliktow intereséw lub zarzadzania nimi, a w stosownych przypadkach role komisji
ds. wynagrodzen lub innych wlasciwych komisji. W przypadku zmiany polityka musi opisywad i wyjasnia¢ wszystkie
istotne zmiany oraz sposob, wjaki zostaly w niej uwzglednione glosy i opinie akcjonariuszy na temat polityki oraz
sprawozdania od ostatniego glosowania w sprawie polityki wynagrodzefi podczas walnego zgromadzenia akcjonariu-
szy.

7. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by po przeprowadzeniu glosowania w sprawie polityki wynagrodzen podczas
walnego zgromadzenia polityka wraz z datg iwynikami glosowania byla bezzwlocznie podawana do publicznej
wiadomosci na stronie internetowej spétki oraz by pozostawala dostepna publicznie ibezplatnie co najmniej tak
dlugo, jak dlugo ma zastosowanie.

Artykut 9b

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

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by spétka sporzadzala jasne i zrozumiale sprawozdanie o wynagrodzeniach,
przedstawiajace kompleksowy przeglad wynagrodzen, w tym wszystkich $§wiadczen niezaleznie od ich formy, otrzy-
manych przez poszczegélnych dyrektoréw lub naleznych poszczegélnym dyrektorom w ostatnim roku obrotowym,
w tym nowo powotanym ibylym dyrektorom, zgodnie z polityka wynagrodzen, o ktérej mowa w art. 9a.

Sprawozdanie o wynagrodzeniach musi zawieraé, w stosownych przypadkach, nast¢pujace informacje dotyczace wyna-
grodzenia kazdego dyrektora:

a) calkowite wynagrodzenie w podziale na skladniki, wzajemne proporcje migdzy stalymi i zmiennymi skladnikami
wynagrodzenia, wyjasnienie sposobu, w jaki catkowite wynagrodzenie jest zgodne z przyjeta polityka wynagrodzen,
w tym, w jaki sposob przyczynia si¢ do osiggnigcia dlugoterminowych wynikéw spélki, oraz informacje na temat
sposobu, w jaki zostaly zastosowane kryteria dotyczace wynikéw;

b) zmiang w ujeciu rocznym wynagrodzenia, wynikéw spolki oraz Sredniego wynagrodzenia pracownikéw spotki
zatrudnionych w formie odpowiadajacej pelnemu wymiarowi pracy niebedacych dyrektorami, w okresie co
najmniej pigciu ostatnich lat obrotowych, w ujeciu tacznym w sposéb umozliwiajacy poréwnanie;

¢) wynagrodzenie od przedsi¢biorstw nalezacych do tej samej grupy w rozumieniu art. 2 ust. 11 dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE (*);
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d) liczbe przyznanych lub zaoferowanych akcji i opcji na akcje oraz gléwne warunki wykonywania praw, w tym ceng
i dat¢ wykonania oraz wszelkie ich zmiany;

e) informacje na temat korzystania z mozliwoéci zadania zwrotu zmiennych skladnikéw wynagrodzenia;

informacje dotyczace wszelkich odstepstw od procedury wdrazania polityki wynagrodzen, o ktérej mowa w art. 9a
) yeza ¢p p ry polityki wynag )
ust. 6, oraz wszelkich odstepstw zastosowanych zgodnie z art. 9a ust. 4, w tym wyjasnienia charakteru wyjatko-
wych okolicznosci oraz wskazanie konkretnych elementéw, od ktérych zastosowano odstepstwa.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by sp6lki nie zamieszczaly w sprawozdaniu o wynagrodzeniach szczegdlnych
kategorii danych osobowych poszczegdlnych dyrektoréw w rozumieniu art. 9 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego iRady (UE) 2016/679 (**) ani danych osobowych, ktére dotycza sytuacji rodzinnej poszczegdlnych
dyrektor6w.

3. Spolki przetwarzaja, zgodnie z niniejszym artykulem, dane osobowe dyrektoréw zawarte w sprawozdaniu
o wynagrodzeniach do celow zwigkszenia przejrzystoici korporacyjnej w odniesieniu do wynagrodzeni dyrektoréw,
w celu zwigkszenia mozliwosci rozliczania dyrektoréw i nadzoru akcjonariuszy nad wynagrodzeniem dyrektoréw.

Z zastrzezeniem dtuzszych okreséw okreSlonych przez sektorowe akty ustawodawcze Unii, panstwa czlonkowskie
zapewniaja, by spétki po uplywie 10 lat od opublikowania sprawozdania o wynagrodzeniach nie podawaly do
publicznej wiadomosci, zgodnie z ust. 5 niniejszego artykulu, danych osobowych dyrektoréw zamieszczonych w spra-
wozdaniu o wynagrodzeniach zgodnie z niniejszym artykulem.

Pafistwa czlonkowskie mogg ustanowi¢ przepisy dotyczace przetwarzania danych osobowych dyrektoréw do innych
celow.

4. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by doroczne walne zgromadzenie posiadalo prawo do przeprowadzenia
glosowania o charakterze doradczym w sprawie sprawozdania o wynagrodzeniach za ostatni rok obrotowy.
W kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spélka wyjasnia, wjaki sposéb uwzgledniono glosowanie walnego
zgromadzenia.

W przypadku matych i$rednich spélek w rozumieniu — odpowiednio — art. 3 ust. 2 i3 dyrektywy 2013/34/UE
panstwa czlonkowskie moga jednak postanowic, ze alternatywe wobec glosowania stanowi poddanie sprawozdania
o wynagrodzeniach za ostatni rok obrotowy pod dyskusje na dorocznym walnym zgromadzeniu jako odrebny punkt
porzadku obrad. W kolejnym sprawozdaniu o wynagrodzeniach spétka wyjasnia, wjaki sposéb uwzgledniono
dyskusje przeprowadzong na walnym zgromadzeniu.

5. Zzastrzezeniem art. 5 ust. 4, po zakonczeniu obrad walnego zgromadzenia, spotki przez okres 10 lat bezplatnie
udostepniaja publicznie na swoich stronach internetowych sprawozdanie o wynagrodzeniach imoga postanowié
o udostepnianiu takiego sprawozdania przez okres dluzszy, pod warunkiem ze nie bedzie ono po tym terminie
zawieralo danych osobowych dyrektoréw. Biegly rewident lub firma audytorska weryfikuja, czy informacje wymagane
na mocy niniejszego artykutu zostaly zamieszczone.

Pafistwa czlonkowskie zapewniajg, by dyrektorzy spélki, dziatajacy w ramach kompetencji przyznanych im na mocy
przepiséw prawa krajowego, odpowiadali wspélnie za zapewnienie, by sprawozdanie o wynagrodzeniach bylo sporz-
dzane i publikowane zgodnie z wymogami niniejszej dyrektywy. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by ich przepisy
ustawowe, wykonawcze iadministracyjne dotyczace odpowiedzialnosci, przynajmniej wobec spélki, mialy zastoso-
wanie do dyrektoréw spétki w przypadku uchybienia obowiazkom, o ktérych mowa w niniejszym ustepie.

6. W celu zapewnienia harmonizacji w odniesieniu do niniejszego artykulu, Komisja przyjmuje wytyczne w celu
sprecyzowania standardowego sposobu przedstawiania informacji, o ktérych mowa w ust. 1.
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Artykut 9¢
Przejrzysto$¢ i zatwierdzanie transakcji z podmiotami powigzanymi

1. Panstwa czlonkowskie definiujg istotne transakcje na potrzeby niniejszego artykulu, z uwzglednieniem:

a) wplywu, jaki informacje dotyczace transakcji mogg mie¢ na decyzje gospodarcze podejmowane przez akcjona-
riuszy spotki;

b) ryzyka, jakie transakcja stwarza dla spélki ijej akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi, w tym akcjo-
nariuszy mniejszosciowych.

Definiujgc istotne transakcje, paistwa czlonkowskie okreslajg jeden lub wicksza liczbe wskaznikéw ilosciowych
opartych na wplywie transakcji na sytuacje finansowa, przychody, aktywa, kapitalizacje, w tym kapital, lub obroty
spolki lub uwzgledniajg charakter transakgji i pozycje podmiotu powigzanego.

Pafistwa czlonkowskie moga przyja¢ inne definicje istotnosci na potrzeby stosowania ust. 4 niz definicje przyjete na
potrzeby stosowania ust. 2 i 3 oraz mogg zréznicowal definicje w zaleznosci od wielkosci spotki.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by spétki oglaszaly publicznie istotne transakcje z podmiotami powigzanymi
najpézniej w momencie zawarcia transakcji. Ogloszenie takie zawiera co najmniej informacje dotyczace charakteru
relagji z podmiotem powiazanym, nazwe podmiotu powigzanego, date¢ iwarto$¢ transakcji oraz inne informacje
niezbedne do oceny, czy transakcja jest uczciwa i uzasadniona z punktu widzenia sp6tki i akcjonariuszy niebedacych
podmiotami powiazanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

3. Pafstwa czlonkowskie mogg postanowié, ze do ogloszenia publicznego, o ktérym mowa wust. 2, nalezy
dolaczy¢ sprawozdanie oceniajace, czy transakcja jest uczciwa i uzasadniona z punktu widzenia spélki i akcjonariuszy
niebedacych podmiotami powigzanymi, wtym akcjonariuszy mniejszoSciowych, oraz wyjasniajace zalozenia, na
ktérych si¢ ono opiera, a takze zastosowane metody.

Sprawozdanie to sporzadza:

a) niezalezna osoba trzecia; albo

b) organ administracyjny lub nadzorczy spélki; albo

¢) komitet audytu lub inny komitet, w ktérym wigkszo$¢ stanowig niezalezni dyrektorzy.

Pafistwa czlonkowskie zapewniaja, by podmioty powiazane nie uczestniczyly w sporzadzaniu sprawozdania.

4. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by istotne transakcje z podmiotami powiazanymi byly zatwierdzane przez
walne zgromadzenie lub organ administracyjny lub nadzorczy spétki, zgodnie z procedurami majacymi na celu
zapobiezenie wykorzystaniu przez podmiot powigzany swojej pozycji oraz zapewnienie odpowiedniej ochrony inte-
reséw spotki i akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszo$ciowych.

Pafistwa cztonkowskie moga postanowié, ze akcjonariusze majg prawo glosowaé na walnym zgromadzeniu w sprawie
istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi, zatwierdzonych przez organ administracyjny lub nadzorczy spélki.

Jezeli w transakecji z podmiotem powigzanym uczestniczy dyrektor lub akcjonariusz, ten dyrektor lub akcjonariusz nie
bierze udzialu w zatwierdzeniu ani glosowaniu.
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Panistwa czlonkowskie moga zezwoli¢ akcjonariuszowi bedacemu podmiotem powiazanym na udzial w glosowaniu,
pod warunkiem ze prawo krajowe zapewnia odpowiednie gwarancje obowiazujace przed glosowaniem lub wjego
trakcie stuzgce ochronie intereséw spétki oraz akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi, w tym akcjona-
riuszy mniejszo$ciowych, poprzez uniemozliwienie podmiotowi powigzanemu zatwierdzenia transakcji mimo prze-
ciwnej opinii wigkszosci akcjonariuszy niebedacych podmiotami powigzanymi lub mimo przeciwnej opinii wigkszosci
niezaleznych dyrektoréw.

5. Ust. 2, 3 i4 nie majg zastosowania do transakcji zawartych w ramach normalnej dzialalnosci i zawartych na
normalnych warunkach rynkowych. Dla takich transakcji organ administracyjny lub nadzorczy spétki ustanawia
wewnetrzng procedurg okresowej oceny, czy warunki te zostaly spelnione. Podmioty powigzane nie uczestnicza
W tej ocenie.

Pafistwa czlonkowskie moga jednak postanowi¢ o stosowaniu przez spotki wymogdw, o ktérych mowa w ust. 2, 3
lub 4, w odniesieniu do transakcji zawartych w ramach normalnej dzialalnosci i zawartych na normalnych warunkach

rynkowych.

6.  Panstwa czlonkowskie mogg wylaczy¢ stosowanie lub zezwoli¢ spétkom na wylgczenie stosowania wymogéw
okreslonych w ust. 2, 3 i 4 w odniesieniu do:

a) transakcji zawieranych przez spélke z jej spétkami zaleznymi, pod warunkiem ze sa one catkowita wlasnoscig tej
spotki lub zaden inny podmiot powigzany spotki nie ma udzialu wtej spdlce zaleznej lub przepisy prawa
krajowego przewiduja, w ramach takich transakcji, odpowiednia ochrong intereséw spotki, spétki zaleznej oraz
ich akcjonariuszy niebedacych podmiotami powiazanymi, w tym akcjonariuszy mniejszo$ciowych;

b) jasno zdefiniowanych rodzajow transakeji, w odniesieniu do ktérych prawo krajowe wymaga zatwierdzenia przez
walne zgromadzenie, pod warunkiem ze takie przepisy prawne w sposéb szczegdlny odnosza si¢ do sprawiedli-
wego traktowania wszystkich akcjonariuszy oraz intereséw spolki i akcjonariuszy niebedacych podmiotami powia-
zanymi, w tym akcjonariuszy mniejszo$ciowych, a takze zapewniajg ich odpowiednia ochrong;

¢) transakcji dotyczacych wynagrodzen dyrektoréw lub niektérych elementéw wynagrodzen dyrektoréw, otrzyma-
nych lub naleznych zgodnie z art. 9a;

d) transakcji zawieranych przez instytucje kredytowe na podstawie Srodkéw majacych na celu zagwarantowanie
stabilnoci tych instytucji oraz przyjetych przez wlasciwy organ odpowiedzialny za nadzér ostroznosciowy w rozu-
mieniu prawa Unii;

e) transakcji oferowanych wszystkim akcjonariuszom na tych samych warunkach, przy zapewnieniu réwnego trak-
towania wszystkich akcjonariuszy oraz ochrony intereséw spotki.

7. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by spélki oglaszaly publicznie istotne transakcje zawarte miedzy podmiotem
powiazanym spotki ajej spotka zalezna. Pafistwa czlonkowskie moga takze postanowi¢, ze do ogloszenia nalezy
dolaczy¢ sprawozdanie oceniajgce, czy transakcja jest uczciwa i uzasadniona z punktu widzenia spétki oraz akcjona-
riuszy niebedgcych podmiotami powiazanymi, w szczeg6lnosci akcjonariuszy mniejszosciowych, oraz wyjasniajace
zalozenia, na ktérych si¢ ona opiera, a takze zastosowane metody. Wylaczenia okreSlone wust. 5 i 6 maja takze
zastosowanie do transakeji, o ktorych mowa w niniejszym ustepie.

8.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by transakcje, ktére zostaly zawarte z tym samym podmiotem powigzanym
w dowolnym okresie 12 miesiecy lub w tym samym roku obrotowym i ktére nie podlegaly obowiazkom wymie-
nionym w ust. 2, 3 lub 4, byly faczone do celéw tych ustgpow.
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9.  Niniejszy artykul nie narusza przepiséw dotyczacych publicznego ujawniania informacji poufnych, o ktérych
mowa w art. 17 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (***).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych spra-
wozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych ipowigzanych sprawozdan niekt6rych
rodzajéw jednostek, zmieniajgca dyrektywe Parlamentu Europejskiego iRady 2006/43/WE oraz uchylajaca
dyrektywy Rady 78/660/EWG i83/349/EWG (Dz.U.L 182 z29.6.2013, s. 19).

(**) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony
osob fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeplywu takich
danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych) (Dz.U.L 119
2 4.5.2016, s. 1).

(*** Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (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 Parla-
mentu Europejskiego iRady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i2004/72/WE (Dz.U.L 173
2 12.6.2014, s. 1).”;

5) dodaje si¢ nastepujacy rozdziak:

LROZDZIAL Ila
AKTY WYKONAWCZE I SANKCJE

Artykut 14a
Procedura komitetowa

1. Komisje wspomaga Europejski Komitet Papieréw Wartosciowych ustanowiony na mocy decyzji Komisji
2001/528/WE (*). Komitet ten jest komitetem w rozumieniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 182/2011 (*¥).

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

Artykut 14b
Srodki i sankcje

Pafistwa czlonkowskie ustanawiajg przepisy dotyczace $rodkéw i sankcji majacych zastosowanie w przypadku naru-
szef przepisow krajowych przyjetych na podstawie niniejszej dyrektywy i podejmuja wszelkie niezbedne Srodki w celu
zapewnienia ich wykonania.

Przewidziane $rodki i sankcje musza by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajgce. Pafistwa cztonkowskie powiada-
miajg Komisje o tych przepisach isrodkach wykonawczych do dnia 10 czerwca 2019 r., atakze powiadamiajg ja
niezwlocznie o wszelkich pdzniejszych zmianach, ktére ich dotycza.

(*) Decyzja Komisji 2001/528/WE z dnia 6 czerwca 2001 r. ustanawiajaca Europejski Komitet Papieréw Warto-
Sciowych (Dz.U.L 191 z 13.7.2001, s. 45).

(**) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego 2011 r. ustanawiajace
przepisy i zasady ogdlne dotyczace trybu kontroli przez panstwa czlonkowskie wykonywania uprawniei wyko-
nawczych przez Komisje (Dz.U.L 55 z 28.2.2011, s.13).”.

Artykut 2
Transpozycja

1. Pafstwa czlonkowskie wprowadzajg w Zycie przepisy ustawowe, wykonawcze iadministracyjne niezbedne do
wykonania niniejszej dyrektywy w terminie do dnia 10 czerwca 2019 r. Niezwlocznie powiadamiajg o tym Komisje.

Przepisy przyjete przez panstwa czlonkowskie zawieraja odniesienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie towa-
rzyszy ich urzedowej publikacji. Sposéb dokonywania takiego odniesienia okreslany jest przez panstwa czlonkowskie.
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Niezaleznie od akapitu pierwszego panstwa czlonkowskie, nie péZniej niz w terminie 24 miesiecy po przyjeciu aktéw
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 iadministracyjne niezbedne do zapewnienia zgodnosci z art. 3a, 3b i 3c tej

dyrektywy.
2. Pafstwa czlonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawowych przepisow prawa krajowego, przyjetych w dzie-
dzinie objetej niniejsza dyrektywa.

Artykut 3
Wejscie w zycie
Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.
Artykut 4
Adresaci
Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw czlonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 17 maja 2017 r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
A. TAJANI C. ABELA

Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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