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(Acte legislative)

DIRECTIVE

DIRECTIVA (UE) 2017/828 A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI
din 17 mai 2017

de modificare a Directivei 2007/36/CE in ceea ce priveste incurajarea implicirii pe termen lung a
actionarilor

(Text cu relevantd pentru SEE)
PARLAMENTUL EUROPEAN $I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolele 50 si 114,
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,
dupd transmiterea proiectului de act legislativ citre parlamentele nationale,
avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European (1),
hotdrand in conformitate cu procedura legislativd ordinard (%),
intrucat:

(1)  Directiva 2007/36/CE a Parlamentului European si a Consiliului (%) stabileste ceringe privind exercitarea anumitor
drepturi ale actionarilor aferente actiunilor cu drept de vot in cadrul adundrilor generale ale societdtilor comerciale
care isi au sediul social intr-un stat membru si ale ciror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd situatd sau care functioneazd intr-un stat membru.

(2)  Criza financiard a scos in evidentd faptul cd actionarii au sustinut in multe cazuri riscurile excesive pe termen scurt
pe care si le-au asumat administratorii. In plus, existd dovezi clare ci nivelul actual de ,monitorizare” a societitilor
comerciale in care s-a investit si de implicare din partea investitorilor institutionali si a administratorilor de active
este in multe cazuri necorespunzitor si se axeazd in prea mare mdsurd pe profiturile pe termen scurt, fapt care
poate conduce la o guvernantd si performantd corporativd sub nivelul optim.

(3)  In Comunicarea sa din 12 decembrie 2012 intitulat ,Planul de actiune: Dreptul european al societitilor comerciale
si guvernanta corporativd — un cadru juridic modern pentru actionari mai angajati si societiti durabile”, Comisia a
anuntat mai multe actiuni in domeniul guvernantei corporative, in special pentru a incuraja implicarea pe termen
lung a actionarilor si pentru a creste transparenta dintre societdtile comerciale si investitori.

(4)  Actiunile societdtilor comerciale cotate la bursi sunt adesea detinute prin intermediul unor lanturi complexe de
intermediari, ceea ce face ca exercitarea drepturilor actionarilor si fie mai dificild si ar putea reprezenta un obstacol
in calea implicdrii actionarilor. De multe ori, societdtile comerciale nu isi pot identifica actionarii. Identificarea
actionarilor este o conditie pentru comunicarea directd intre actionari i societatea comerciald si, prin urmare,

() JO C451, 16.12.2014, p. 87.

(%) Pozitia Parlamentului European din 14 martie 2017 (nepublicatd incd in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 3 aprilie 2017.

(*) Directiva 2007/36/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 11 iulie 2007 privind exercitarea anumitor drepturi ale
actionarilor in cadrul societdtilor comerciale cotate la bursd (JO L 184, 14.7.2007, p. 17).



L 132)2 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 20.5.2017

esentiald pentru a facilita exercitarea drepturilor actionarilor si implicarea acestora. Acest lucru este deosebit de
relevant in situatiile transfrontaliere si atunci cand se folosesc metodele electronice. Societitile comerciale cotate la
bursd ar trebui, in consecintd, si aibd dreptul de a afla identitatea actionarilor lor pentru a putea comunica cu
acestia in mod direct. Intermediarii ar trebui si aibd obligatia de a-i comunica societdtii comerciale, la cererea
acesteia, informatiile privind identitatea actionarilor. Cu toate acestea, statele membre ar trebui s aibi posibilitatea
de a exclude de la cerinta privind identificarea pe actionarii care detin doar un numdr mic de actiuni.

(5)  Pentru a atinge acest obiectiv, este necesar ca anumite informatii privind identitatea actionarilor si fie transmise
societdtii comerciale. Informatiile in cauzd ar trebui s includi cel putin numele si datele de contact ale actionarului
si, atunci cind actionarul este o persoand juridicd, numdrul siu de inregistrare sau, dacd nu este disponibil, un
numdr de identificare unic, cum ar fi identificatorul entitatii juridice (codul LEI) si numdrul de actiuni detinute de
actionar, precum si, dacd societatea comerciald o solicitd, categoriile sau clasele actiunilor si data achizitiei lor.
Transmiterea de mai putine informatii nu ar permite societitii comerciale si isi identifice actionarii pentru a
comunica cu acestia.

(6)  In temeiul prezentei directive, datele cu caracter personal ale actionarilor ar trebui prelucrate astfel incat societatea
comerciald si poatd identifica actionarii sdi actuali, pentru a comunica cu acestia in mod direct, cu scopul de a
facilita exercitarea drepturilor actionarilor si implicarea acestora in societatea comerciald. Acest lucru nu aduce
atingere dreptului statelor membre privind prelucrarea datelor cu caracter personal ale actionarilor in alte scopuri,
de exemplu, de a permite actionarilor sd coopereze intre ei.

(7)  Pentru ca societatea comerciald si poatd comunica in mod direct cu actionarii sdi actuali cu scopul de a facilita
exercitarea drepturilor actionarilor si implicarea acestora, societatea comerciald i intermediarii ar trebui sd aiba
posibilitatea de a stoca datele cu caracter personal referitoare la actionari atat timp cat acestia riman actionari. Cu
toate acestea, societdtile comerciale si intermediarii nu sunt intotdeauna la curent cu faptul ¢ o persoand nu mai
este actionar, cu exceptia cazului in care au fost informati de citre persoana in cauzd sau in care au obtinut aceste
informatii prin intermediul unui nou exercitiu de identificare a actionarilor, care adesea are loc doar o datd pe an,
in legdturd cu adunarea generald anuald sau cu alte evenimente importante, cum ar fi ofertele publice de cumpdrare
sau fuziunile. Societdtile comerciale si intermediarii ar trebui, prin urmare, si aibi posibilitatea de a stoca datele cu
caracter personal pand la data la care acestia iau la cunostintd faptul cd o persoand a incetat si mai fie actionar si
pentru o perioadd de cel mult 12 luni de la data ludrii la cunostintd a acestui fapt. Acest lucru nu aduce atingere
faptului ci societatea comerciald sau intermediarul ar putea avea nevoie s stocheze datele cu caracter personal ale
persoanelor care au incetat sd mai fie actionari in alte scopuri, cum ar fi asigurarea unei evidente adecvate pentru a
monitoriza succesiunea titlurilor actiunilor unei societdti comerciale, mentinerea evidentelor necesare in ceea ce
priveste adundrile generale, inclusiv in ceea ce priveste validitatea rezolutiile sale, indeplinirea de citre societatea
comerciald a obligatiilor care ii revin in ceea ce priveste plata dividendelor sau a dobanzilor legate de actiuni sau
orice alte sume care trebuie platite fostilor actionari.

(8)  Exercitarea efectivd a drepturilor actionarilor depinde, in mare masurd, de eficienta lantului de intermediari care
administreazd conturile de titluri de valoare in numele actionarilor sau al altor persoane, in special intr-un context
transfrontalier. In lantul de intermediari, in special atunci cand acesta implicd mai multi intermediari, informatiile
nu sunt transferate intotdeauna de la societatea comerciald la actionarii sdi si voturile actionarilor nu sunt
intotdeauna transmise in mod corect societdtii comerciale. Prezenta directivd urmireste s amelioreze transmiterea
de informatii de-a lungul lantului de intermediari, pentru a facilita exercitarea drepturilor actionarilor.

(99  Avand in vedere rolul lor important, intermediarii ar trebui si fie obligati sd faciliteze exercitarea drepturilor de
citre actionari, atat in cazul in care acestia ar dori sd isi exercite ei insisi respectivele drepturi, cat si atunci cind
doresc si desemneze un tert si faci acest lucru. in cazul in care actionarii nu doresc si isi exercite ei insisi
drepturile si au desemnat intermediarul s facd acest lucru, acesta din urmd ar trebui sd exercite aceste drepturi in
temeiul unei autorizdri §i a unor instructiuni exprese ale actionarilor si in avantajul acestora din urma.

(10)  Este important si se asigure ¢ actionarii care se implicd prin vot in societdtile comerciale in care s-a investit afld
daci voturile lor au fost luate in considerare in mod corespunzitor. In cazul votului electronic, ar trebui s3 fie
furnizatd o confirmare de primire a voturilor. In plus, toti actionarii care voteazd in adunarea generald ar trebui si
aibd cel putin posibilitatea de a verifica, dupd adunarea generald, dacd votul lor a fost inregistrat si luat in
considerare in mod corespunzitor de citre societatea comerciald.
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(11)  Pentru a promova investitiile de capital in intreaga Uniune si pentru a facilita exercitarea drepturilor care decurg
din actiuni, prezenta directivd ar trebui si prevadd un nivel ridicat de transparentd in ceea ce priveste taxele,
inclusiv preturile si comisioanele, pentru serviciile furnizate de intermediari. Discriminarea intre taxele percepute
pentru exercitarea drepturilor actionarilor la nivel national si la nivel transfrontalier descurajeazd investitiile trans-
frontaliere si functionarea eficientd a pietei interne si ar trebui interzisd. Eventualele diferente intre taxele percepute
pentru exercitarea drepturilor actionarilor la nivel national si la nivel transfrontalier ar trebui si fie permise numai
in cazul in care sunt justificate in mod corespunzitor si reflectd variatia costurilor efective de prestare a serviciilor
suportate de intermediari.

(12)  Lantul de intermediari poate include intermediari care nu au nici sediul social, nici sediul principal in Uniune. Cu
toate acestea, activititile desfdsurate de intermediarii din tiri terte ar putea avea efecte asupra sustenabilititii pe
termen lung a societdtilor comerciale din Uniune si asupra guvernantei corporative in Uniune. In plus, pentru a
atinge obiectivele urmdrite de prezenta directivd, este necesar si se garanteze ci informatiile sunt transmise de-a
lungul lantului de intermediari. Dacd intermediarii din {ari terte nu fac obiectul prezentei directive si nu au aceleasi
obligatii privind transmiterea de informatii ca intermediarii din Uniune, fluxul de informatii ar risca si fie intrerupt.
Prin urmare, intermediarii din tdri terte care furnizeazd servicii in legdturd cu actiuni ale societdtilor comerciale care
au sediul social intr-un stat membru si ale cdror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd
situatd sau care functioneaza intr-un stat membru ar trebui si respecte normele privind identificarea actionarilor,
transmiterea de informatii, facilitarea drepturilor actionarilor si transparenta si nediscriminarea in ceea ce priveste
costurile, pentru a asigura aplicarea eficientd a dispozitiilor privind actiunile detinute prin intermediul acestor
intermediari.

(13)  Prezenta directivdi nu aduce atingere dreptului intern care reglementeazd detinerea de titluri de valoare si
proprietatea asupra acestora si nici aranjamentelor privind mentinerea integrititii titlurilor de valoare si nu
afecteazd beneficiarii efectivi sau alte persoane care nu sunt actionari in temeiul dreptului intern aplicabil.

(14)  Implicarea actionarilor in mod eficient si durabil reprezintd una dintre pietrele de temelie ale modelului de
guvernantd corporativd a societdtilor comerciale cotate la bursd, care se bazeazd pe existenta unui sistem de
control si echilibrare intre diversele organe si par{i interesate. O mai mare implicare a actionarilor in guvernanta
corporativd constituie una dintre parghiile care pot contribui la imbunititirea performantelor financiare si nefi-
nanciare ale societdtilor comerciale, inclusiv in ceea ce priveste factorii de mediu, sociali si legati de guvernantd, in
special astfel cum se mentioneazd in principiile pentru investitii responsabile, sustinute de Organizatia Natiunilor
Unite. In plus, 0 mai mare implicare a tuturor partilor interesate, in special a angajatilor, in guvernanta corporativd
reprezintd un factor important pentru a garanta cd societdtile comerciale cotate la bursi stabilesc o abordare pe
termen mai lung, care trebuie incurajatd si luatd in considerare.

(15)  Investitorii institutionali §i administratorii de active sunt de multe ori actionari importanti ai societdtilor comerciale
cotate la bursd in Uniune §i, prin urmare, pot si aibd un rol important in guvernanta corporativd a acestor societdti
comerciale, dar si, in sens mai general, in ceea ce priveste strategia si performanta pe termen lung. Cu toate acestea,
experienta din ultimii ani a aritat de multe ori ¢i investitorii institutionali i administratorii de active nu se implicd
in activitatea societdtilor comerciale in care detin actiuni, si existd dovezi care aratd cd pietele de capital exercitd
adesea presiune asupra societdtilor comerciale pentru a avea performante pe termen scurt, ceea ce pericliteazd
performanta financiard §i nefinanciard pe termen lung a societdtilor comerciale si poate determina o serie de
consecinte negative, printre care se numdrd un nivel insuficient de investitii, de exemplu in domeniul cercetarii i
dezvoltdrii, in detrimentul performantei pe termen lung, atit a societitilor comerciale, cat si a investitorilor.

(16)  Se intdmpld frecvent ca investitorii institutionali si administratorii de active sd nu aibd o abordare transparentd in
ceea ce priveste strategiile lor de investitii, politica lor de implicare §i punerea in aplicare a acesteia. Publicarea
acestor informatii poate avea un impact pozitiv asupra gradului de constientizare al investitorului, poate permite
beneficiarilor finali, cum ar fi viitorii pensionari, s isi optimizeze deciziile de investitii, poate facilita dialogul dintre
societdtile comerciale si actionarii acestora, poate incuraja implicarea actionarilor si poate consolida rdspunderea lor
fatd de partile interesate si societatea civila.

rin urmare, investitorii institutionali si administratorii de active ar trebui sd dea dovada de mai multa transparenta
17) P stito stitutionali si administratorii de act trebui sd dea dovadi d 1td trans t
in ceea ce priveste abordarea lor fatd de implicarea actionarilor. Ar trebui fie si elaboreze si sd publice o politicd
privind implicarea actionarilor, fie si explice de ce au ales si nu facd acest lucru. Politica privind implicarea
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actionarilor ar trebui sd descrie modul in care investitorii institutionali si administratorii de active integreazd
implicarea actionarilor in strategia lor de investitii, ce activitdti de implicare diferite decid sd realizeze si cum le
duc la bun sfarsit. Politica de implicare ar trebui sd includd, de asemenea, politici privind gestionarea conflictelor de
interese reale sau potentiale, in special conditiile in care investitorii institutionali sau administratorii de active sau
intreprinderile lor afiliate au relatii comerciale semnificative cu societatea comerciald in care s-a investit. Politica de
implicare in cauzd sau explicatia privind aceasta ar trebui sd fie ficute publice online.

(18)  Investitorii institutionali si administratorii de active ar trebui sd publice informatii cu privire la punerea in aplicare a
politicii lor de implicare si, in special, la modul in care si-au exercitat drepturile de vot. Cu toate acestea, pentru a
reduce la minimum eventuala sarcind administrativa, investitorii ar putea s fie in masurd sa decidd sd nu publice
toate voturile exprimate, in cazul in care votul este considerat nesemnificativ, avind in vedere chestiunea supusa
votului sau mdrimea participatiei pe care actionarul o are in cadrul societdtii comerciale. Aceste voturi nesemni-
ficative pot include voturile exprimate cu privire la aspecte exclusiv procedurale sau voturi exprimate in societati
comerciale in care investitorul are o participatie foarte micd in comparatie cu participatia investitorului in alte
societdti comerciale in care a investit. Investitorii ar trebui sd isi stabileascd propriile criterii in ceea ce priveste
voturile care sunt nesemnificative avand in vedere chestiunea supusd votului sau participatia pe care actionarul o
are in cadrul societdtii comerciale si sd le aplice in mod consecvent.

(19) O abordare pe termen mediu si lung este esentiald pentru a putea gestiona in mod responsabil activele. Investitorii
institutionali ar trebui, in consecintd, sd publice anual informatii referitoare la modul in care se asigurd consecventa
elementelor principale ale strategiei lor de investitii de capital cu profilul si durata datoriilor lor §i cum contribuie
respectivele elemente la performanta pe termen mediu si lung a activelor lor. In cazul in care se utilizeazd
administratori de active, fie prin mandate discretionare care implici administrarea de active in mod individual,
fie prin fonduri in comun, investitorii institutionali ar trebui sd publice anumite elemente principale ale acordului
cu administratorul de active, in special modul in care stimuleazd administratorul de active si alinieze strategia si
deciziile de investitii cu profilul si durata datoriilor investitorului institutional, in special datoriile pe termen lung,
modul in care evalueazd performanta administratorilor de active, inclusiv remuneratia acestora, modul in care
monitorizeaza costurile asociate rotatiei portofoliului suportate de citre administratorul de active si cum stimuleaza
administratorul de active sd isi desfisoare activitatea in interesul pe termen mediu si lung al investitorului
institutional. Acest fapt ar contribui la o bund aliniere a intereselor intre beneficiarii finali ai investitorilor
institutionali, administratorii de active si societatea comerciald in care s-a investit si poate duce la dezvoltarea
de strategii de investitii pe termen lung si la relatii pe termen mai lung cu societatile comerciale in care s-a investit,
presupunind implicarea actionarului.

(20)  Administratorii de active ar trebui s furnizeze suficiente informatii investitorilor institutionali pentru a le permite
acestora si evalueze dacd si in ce mod administratorul de active actioneazd in interesul pe termen lung al
investitorului si dacd administratorul de active aplicd o strategie care si permitd implicarea eficientd a actionarilor.
In principiu, relatia dintre administratorul de active si investitorul institutional face obiectul unor dispozitii
contractuale bilaterale. Cu toate acestea, desi marii investitori institutionali pot sd solicite o raportare detaliatd
din partea administratorului de active, in special in cazul in care activele sunt gestionate pe baza unui mandat
discretionar, pentru investitorii institutionali mai mici si mai putin complecsi, este esential sd se stabileascd un set
minim de cerinte juridice, pentru ca acestia din urmd si poatd evalua corect si trage la rispundere administratorul
de active. Prin urmare, administratorilor de active ar trebui sd li se impund sd dezvaluie investitorilor institutionali
modul in care strategia lor de investitii si aplicarea acesteia contribuie la performanta pe termen mediu si lung a
activelor investitorului institutional sau a fondului. Aceastd dezviluire ar trebui si cuprindd informatii legate de
riscurile materiale esentiale pe termen mediu si lung asociate cu investitiile de portofoliu, inclusiv aspecte legate de
guvernanta corporativd si alte riscuri pe termen mediu si lung. Respectivele informatii sunt esentiale pentru a
permite investitorului institutional sd evalueze dacd administratorul de active efectueazi o analizd pe termen mediu
si lung a capitalului propriu si a portofoliului, factori esentiali pentru implicarea eficientd a actionarilor. Intrucat
aceste riscuri pe termen mediu si lung vor afecta profiturile investitorilor, integrarea mai eficace a acestor aspecte in
procesele de investitii poate fi esentiald pentru investitorii institutionali.

(21)  De asemenea, administratorii de active ar trebui si dezviluie investitorilor institutionali structura, rotatia si costurile
rotatiei portofoliului lor, precum si politica lor privind imprumutul titlurilor de valoare. Nivelul rotatiei portofo-
liului reflectd intr-o mare masurd dacd procesele unui administrator de active sunt pe deplin aliniate cu strategia si
interesele identificate ale investitorului institutional si indicd dacd administratorul activelor detine titluri de capital
pentru o perioadd de timp care ii permite sd se implice in mod eficient. Rotatia ridicatd a portofoliului poate
reflecta luarea deciziilor de investitii fard convingere si in mod impulsiv, ceea ce nu poate fi in interesul pe termen
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lung al investitorilor institutionali, in special deoarece cresterea rotatiei determind cresterea costurilor suportate de
investitori si poate influenta riscurile sistemice. Pe de altd parte, o rotatie neasteptat de micd ar putea indica
neatentie fatd de gestionarea riscurilor sau trecerea la o abordare de investitii mai pasivi. Imprumutul titlurilor de
valoare poate cauza controverse in ceea ce priveste implicarea actionarilor, intrucat actiunile investitorilor sunt de
fapt vandute, sub rezerva unui drept de recumpdrare. Actiunile vindute trebuie recuperate in scopul implicdrii,
inclusiv al exercitdrii dreptului de vot in cadrul adundrii generale. Prin urmare, este important ca administratorul de
active sd transmitd informatii cu privire la politica sa privind imprumutul de titluri de valoare si modul in care
aceasta este aplicatd pentru a-si indeplini activititile de implicare, in special atunci cand are loc adunarea generald a
societdtii comerciale in care s-a investit.

(22) De asemenea, administratorul de active ar trebui si informeze investitorul institutional dacd si, in caz afirmativ,
cum administratorul de active ia deciziile de investitie pe baza unei evaludri privind performantele pe termen
mediu si lung, inclusiv performantele nefinanciare ale societdtii comerciale in care s-a investit. Astfel de informatii
sunt utile in special pentru a demonstra dacd administratorul de active adoptd o abordare activa si orientatd citre
obiective pe termen lung fatd de gestionarea activelor si dacd tine seama de aspectele sociale, de mediu si legate de
guvernantd.

(23)  Administratorul de active ar trebui si informeze in mod corespunzitor investitorul institutional dacd au apirut
conflicte de interese in legdturd cu activititile de implicare, care sunt acestea si modul in care administratorul de
active le-a solutionat. De exemplu, conflictele de interese pot impiedica administratorul de active si voteze sau si
se implice. Toate aceste situatii ar trebui dezviluite investitorilor institutionali.

(24)  Statele membre ar trebui si poatd prevedea ca, in cazul in care activele unui investitor institutional nu sunt
gestionate pe o bazd individuald, ci impreund cu alte active ale altor investitori si sunt gestionate prin intermediul
unui fond, ar trebui sd fie furnizate informatii si celorlalti investitori, cel putin la cerere, pentru a permite ca toti
ceilalti investitori ai aceluiasi fond si poatd primi informatiile respective, in cazul in care doresc acest lucru.

(25)  Multi investitori institutionali si administratori de active recurg la serviciile unor consilieri de vot care efectueazd
cercetdri, furnizdnd consiliere si recomandari in legdturd cu modul de a vota in adundrile generale ale societitilor
comerciale cotate la bursi. In timp ce consilierii de vot joaci un rol important in guvernanta corporativi,
contribuind la reducerea costurilor analizelor privind informatiile referitoare la societitile comerciale, acestia pot
avea, de asemenea, o influentd substantiald asupra comportamentului de vot al investitorilor. In special, investitorii
cu portofolii extrem de diversificate si cu numeroase actiuni in societdti striine se bazeazd intr-o mai mare masurd
pe recomanddrile consilierilor de vot.

(26)  Avand in vedere importanta lor, consilierii de vot ar trebui sd facd obiectul cerintelor privind transparenta. Statele
membre ar trebui sd se asigure cd consilierii de vot care fac obiectul unui cod de conduitd transmit informatii reale
cu privire la aplicarea codului de conduitd in cauzd. De asemenea, acestia ar trebui sd dezviluie anumite informatii
cheie cu privire la pregdtirea cercetdrilor, consilierii §i recomandarilor de vot, precum si orice conflict de interese
sau relatie de afaceri existente sau potentiale care pot influenta pregitirea cercetdrii, consilierii si a recomandarilor
de vot. Respectivele informatii ar trebui si fie in continuare disponibile public pentru o perioadd de cel putin trei
ani, pentru ca investitorii institutionali sd isi poatd alege serviciile consilierilor de vot tindnd seama de rezultatele
obtinute in trecut.

(27)  Consilierii de vot din tari terte care nu au nici sediul social, nici sediul principal in Uniune pot prezenta analize
privind societdtile comerciale din Uniune. Pentru a se asigura conditii de concurentd echitabile intre consilierii de
vot din Uniune si consilierii de vot din tdri terte, prezenta directivd ar trebui s se aplice si consilierilor de vot din
tdri terte care isi desfisoard activititile prin intermediul unui sediu in Uniune, indiferent de forma acestuia.

(28)  Conducdtorii contribuie la reusita pe termen lung a societdtii comerciale. Forma si structura remunerdrii conduca-
torilor reprezintd chestiuni care sunt in primul rdnd de competenta societdtii comerciale, a organului relevant de
conducere, a actionarilor si, dacd este cazul, a reprezentangilor angaja;ilor. Prin urmare, este important sd se
respecte diversitatea sistemelor de guvernantd corporativd din Uniune, care reflectd punctele de vedere diferite
ale statelor membre cu privire la rolurile societdtilor comerciale si ale organismelor responsabile de stabilire a
politicii de remunerare si remuneratia fiecirui conducdtor. Avand in vedere faptul cd remuneratia este unul dintre
instrumentele cheie de care dispun societitile comerciale pentru a-si alinia interesele cu cele ale conducitorilor,
precum si rolul esential al acestora in cadrul societdtilor comerciale, este important ca politica de remunerare a
societdtilor comerciale si fie stabiliti in mod corespunzitor de citre organismele competente ale societitii
comerciale si ca actionarii sd aibd posibilitatea de a-si exprima punctul de vedere privind politica de remunerare
a societdtii comerciale.

(29)  Pentru a garanta cd actionarii se pot exprima in mod efectiv cu privire la politica de remunerare, acestora ar trebui
sd li se acorde dreptul de a vota, votul lor avind fie caracter consultativ, fie obligatoriu, politica de remunerare, pe
baza unei prezentdri generale clare, complete si inteligibile a politicii de remunerare a societdtii comerciale. Politica
de remunerare ar trebui sd contribuie la strategia de afaceri, la interesele si sustenabilitatea pe termen lung ale
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societdtii comerciale si si nu fie corelatd in totalitate sau in principal cu obiectivele pe termen scurt. Performantele
conducitorilor ar trebui evaluate utilizand atat criterii de performantd financiard, ct si criterii de performanti
nefinanciard, printre care sd se numere, dupd caz, factori de mediu, sociali si legati de guvernantd. Politica de
remunerare ar trebui sd descrie diferitele componente ale remuneratiei conducitorilor, gama de remuneratii si
proportiile relative ale acestora. Aceasta poate fi conceputd ca un cadru in limitele ciruia trebuie mentinuti
remuneratia conducitorilor. Politica de remunerare ar trebui sd fie publicatd fird intirziere dupd votul actionarilor
in cadrul adundrii generale.

(30) In circumstante exceptionale, societitile comerciale pot avea nevoie si prevadd derogari de la anumite norme
privind politica de remunerare, cum ar fi criteriile pentru remunerarea fixd sau variabild. Prin urmare, statele
membre ar trebui si poatd permite societdtilor comerciale si prevadd derogiri temporare de la politica de
remunerare aplicabild dacd precizeazd in politica lor de remunerare cum vor fi aplicate acestea in anumite
circumstante exceptionale. Circumstantele exceptionale ar trebui si acopere numai situatiile in care derogarea de
la politica de remunerare este necesard pentru a servi interesele pe termen lung si sustenabilitatea societdtii
comerciale ca intreg sau pentru a-i asigura viabilitatea. Raportul de remunerare ar trebui sd includd informatii
cu privire la remuneratiile acordate in astfel de circumstante exceptionale.

(31)  Pentru a garanta cd politica efectivd de remunerare este conforma cu politica respectivd, actionarilor ar trebui sa li
se acorde drept de vot in cadrul raportului de remunerare al societdtii comerciale. Pentru a asigura transparenta
corporativd si rdspunderea conducdtorilor, raportul de remunerare ar trebui si fie clar si usor de inteles §i sd
includd o prezentare cuprinzdtoare a remuneratiei acordate fiecirui conducitor in cursul celui mai recent exercitiu
financiar. Atunci cand actionarii voteazd impotriva raportului de remunerare, societatea comerciald ar trebui si
explice in urmdtorul raport de remunerare modul in care votul actionarilor a fost luat in considerare. Totusi, in
cazul intreprinderilor mici si mijlocii, statele membre ar trebui si poati prevedea, ca alternativd la votarea
raportului de remunerare, ca raportul de remunerare si fie prezentat doar spre discutie actionarilor ca subiect
separat pe ordinea din zi in cadrul adundrii generale anuale. Dacd un stat membru recurge la aceastd solutie,
societatea comerciald ar trebui sd explice, in urmdtorul raport de remunerare, cum s-a tinut seama de discutia din
adunarea generald.

(32)  Pentru a permite accesul facil al actionarilor la raportul de remunerare si pentru ca potentialii investitori si parti
interesate sa fie informati cu privire la remuneratia conducitorilor, raportul de remunerare ar trebui si fie publicat
pe site-ul internet al societitii comerciale. Aceasta nu ar trebui si aducd atingere posibilitdtii statelor membre de a
impune, de asemenea, publicarea raportului in cauzd prin orice alte mijloace, de exemplu, in declaratia de
guvernantd corporativd sau in raportul de gestiune.

(33) Dezvdluirea remuneratiei fiecirui conducdtor si publicarea raportului de remunerare sunt destinate si asigure
cresterea transparentei si rdspunderii in ceea ce priveste conducitorii, precum si imbundtitirea supravegherii
remuneratiei conducdtorilor de cdtre actionari. Acest lucru reprezintd o conditie necesard pentru exercitarea
drepturilor actionarilor si implicarea in legdturd cu remuneratia. In special, dezviluirea unor astfel de informatii
actionarilor este necesard pentru ca acestia si poatd si evalueze remuneratia conducdtorilor si si isi exprime
punctul de vedere cu privire la modalititile si nivelul de remunerare al conducitorilor, precum si cu privire la
legdtura dintre remuneratie si performantd a fiecirui conducitor in parte, pentru a elimina situatiile potentiale in
care cuantumul remuneratiei unui conducitor nu este justificat avand in vedere rezultatele sale individuale si
performanta societdtii comerciale. Publicarea raportului de remunerare este necesard pentru ca nu doar actionarii,
ci si potentialii investitori si parti interesate si poatd evalua remuneratia conducitorilor, in ce misuri aceasta este
legatd de performantele societdtii comerciale §i cum pune in practicd societatea comerciald politica sa de remu-
nerare. Dezviluirea §i publicarea unor rapoarte anonimizate de remunerare nu ar permite realizarea acestor
obiective.

(34)  Pentru a creste transparenta corporativa si rispunderea conducitorilor i pentru a permite actionarilor, potentialilor
investitori si partilor interesate sd obtind o imagine completd si fiabild a remuneratiei fiecirui conducitor, este
deosebit de important ca fiecare componentd a remuneratiei i cuantumul total al acesteia sd fie dezvaluite.
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(35)  In special, pentru a se evita eludarea de citre societitile comerciale a cerintelor previzute de prezenta directiva,
pentru a evita orice conflict de interese §i pentru a asigura loialitatea conducitorilor societdtii comerciale, este
necesar si se prevadd dezviluirea si publicarea remuneratiilor acordate sau datorate fiecdrui conducitor in parte, nu
doar de societatea comerciald, ci si de orice altd intreprindere care apartine aceluiasi grup. In cazul in care
remuneratia acordatd sau datoratd fiecirui conducitor de citre intreprinderile care apartin aceluiasi grup ca
societatea comerciald in cauzd ar fi exclusd din raportul de remunerare, ar exista riscul ca societdtile comerciale
sd incerce sd eludeze cerintele previzute de prezenta directivd prin acordarea unei remuneratii ascunse conduci-
torilor prin intermediul unei intreprinderi controlate. In acest caz, actionarii nu ar avea o imagine completd si
fiabild in legiturd cu remuneratia acordatd conducitorilor de citre societatea comerciald, iar obiectivele urmdrite de
directivd nu ar fi realizate.

(36)  Pentru a oferi o imagine completd a remuneratiei conducitorilor, raportul de remunerare ar trebui, de asemenea, sd
dezviluie, dacd este cazul, cuantumul remuneratiei acordate pe baza situatiei familiale a fiecdrui conducitor. Prin
urmare, raportul de remunerare ar trebui sd cuprindd, dupd caz, si componente ale remuneratiei cum ar fi alocatiile
familiale sau alocatiile pentru copii. Cu toate acestea, intruct datele cu caracter personal care se referd la situatia
familiald a fiecdrui conducitor sau anumite categorii speciale de date cu caracter personal in intelesul Regula-
mentului (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului (') sunt deosebit de sensibile si necesitd o
protectie specificd, raportul ar trebui sd dezviluie doar cuantumul remuneratiei, fird a divulga motivul pentru care
aceasta a fost acordatd.

(37)  In temeiul prezentei directive, datele cu caracter personal incluse in raportul de remunerare ar trebui prelucrate cu
scopul de a creste transparenta in ceea ce priveste remuneratia conducdtorilor, de a spori responsabilitatea acestora
si supravegherea de citre actionari a remuneratiilor conducatorilor. Acest lucru nu aduce atingere dreptului statelor
membre privind prelucrarea datelor cu caracter personal ale conducitorilor in alte scopuri.

(38)  Este esential si se evalueze remuneratia si performanta conducdtorilor nu numai anual, ci si intr-o perioadd de
timp adecvatd, pentru ca actionarii §i potentialii investitori si parti interesate si poatd evalua corect dacd remu-
neratia recompenseazd rezultatele pe termen lung ale conducitorilor si si masoare evolutia pe termen mediu si
lung a rezultatelor si a remuneratiei directorilor, in special in raport cu performanta societitii comerciale. In
numeroase cazuri, doar dupd mai multi ani se poate aprecia dacd remuneratia acordatd a fost in concordantd
cu interesele pe termen lung ale societdtii comerciale. In special, acordarea unor stimulente pe termen lung poate
acoperi perioade de la sapte pand la zece ani i poate fi combinatd cu perioade de aménare de mai multi ani.

(39) De asemenea, este important sd se poatd evalua remuneratia unui conducdtor pe parcursul intregii perioade in care
detine calitatea de conducitor in cadrul unui organ de conducere al societitii comerciale. In medie, in Uniune,
conducdtorii rimén in cadrul unui organ de conducere al unei societdti comerciale timp de sase ani, insd, in unele
state membre, perioada depiseste opt ani.

(40)  Pentru a limita interferentele cu drepturile la viata privat si la protectia datelor cu caracter personal ale conduci-
torilor, publicarea de citre societitile comerciale a datelor cu caracter personal ale conducitorilor incluse in
raportul de remunerare ar trebui sd fie limitatd la o perioadd de 10 ani. Aceastd perioadd este in concordanti
cu alte perioade previzute in dreptul Uniunii in ceea ce priveste publicarea documentelor privind guvernanta
corporativd. De exemplu, in temeiul articolului 4 din Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a
Consiliului (%), raportul de gestiune si declaratiile de guvernantd corporativd trebuie si riméand la dispozitia
publicului ca parte a raportului financiar anual pentru o perioadd de cel putin 10 ani. Interesul ca diversele
tipuri de rapoarte privind guvernanta corporativd, inclusiv raportul de remunerare, si rimand disponibile timp
de 10 ani este evident, acestea ardtand situatia globald a unei societiti comerciale actionarilor si partilor interesate.

(41)  La sfarsitul acestei perioade de 10 ani, societdtile comerciale ar trebui s elimine orice date cu caracter personal din
raportul de remunerare sau sd nu mai publice intregul raport de remunerare. Dupd aceastd perioadd, accesul la
astfel de date cu caracter personal ar putea fi necesar in alte scopuri, cum ar fi in cazul actiunilor in justitie.
Dispozitiile referitoare la remunerare nu ar trebui si aducd atingere exercitdrii pe deplin a drepturilor fundamentale

(") Regulamentul (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 aprilie 2016 privind protectia persoanelor fizice in
ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal si privind libera circulatie a acestor date si de abrogare a Directivei 95/46/CE
(Regulamentul general privind protectia datelor) (JOL 119, 4.5.2016, p. 1).

(%) Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind armonizarea obligatiilor de trans-
parentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale cdror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementati i de modificare a Directivei 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).
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garantate de tratate, in special articolului 153 alineatul (5) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene
(TFUE), principiilor generale de drept intern in domeniul contractelor si al muncii, dreptului Uniunii si cel intern
privind participarea si responsabilititile generale ale organismelor administrative, de conducere si de supraveghere
din cadrul societdtii comerciale vizate, precum si drepturilor, acolo unde este cazul, ale partenerilor sociali de a
incheia si aplica acorduri colective in conformitate cu dreptul intern si cutumele nationale. Dispozitiile privind
remunerarea ar trebui, de asemenea, unde este cazul, sd nu aduci atingere dreptului intern referitor la reprezentarea
angajatilor in cadrul organismelor administrative, de conducere sau de supraveghere.

(42)  Tranzactiile dintre parti afiliate pot prejudicia societdtile comerciale si pe actionarii acestora, deoarece pot oferi
partii afiliate posibilitatea de a-si insusi valori care apartin societdtii comerciale. Prin urmare, sunt importante
garantiile adecvate pentru protejarea intereselor societdtilor comerciale si actionarilor. Din acest motiv, statele
membre ar trebui sd se asigure cd tranzactiile semnificative cu parti afiliate sunt supuse aprobdrii actionarilor
sau a organismului administrativ sau de supraveghere, in conformitate cu procedurile menite si impiedice partea
afiliatd si profite de pozitia sa, precum si s ofere o protectie adecvatd a intereselor societitii comerciale si ale
actionarilor care nu sunt prti afiliate, printre care actionarii minoritari.

(43)  In cazul in care tranzactiile cu parti afiliate implici un conducitor sau un actionar, acel conducitor sau actionar nu
ar trebui si participe la aprobare sau la vot. Totusi, statele membre ar trebui sd aibi posibilitatea de a permite unui
actionar care este parte afiliatd si ia parte la vot, cu conditia ca dreptul intern si prevadid garantii adecvate in
legdturd cu procesul de votare pentru a proteja interesele societdtilor comerciale si actionarilor care nu sunt parti
afiliate, inclusiv ale actionarilor minoritari, cum ar fi un prag mai ridicat al majoritdtii pentru aprobarea tran-
zactiilor.

(44)  Societdtile comerciale ar trebui sd facd publice tranzactiile semnificative nu mai tirziu de momentul incheierii lor,
identificand partea afiliati, data si valoarea tranzactiei, precum si orice alte informatii necesare pentru a evalua
corectitudinea tranzactiei. Publicarea acestor tranzactii, de exemplu pe site-ul internet al societdtii comerciale sau
prin mijloace usor accesibile, este necesard pentru a permite actionarilor, creditorilor, angajatilor si altor parti
interesate si fie informate cu privire la impactul potential pe care astfel de tranzactii il poate avea asupra valorii
societdtii comerciale. Identificarea exactd a partii afiliate este necesard pentru o mai bund evaluare a riscurilor
implicate de operatiune si pentru a ataca aceastd tranzactie, inclusiv prin actiuni in justitie.

(45)  Prezenta directivi stabileste cerinte in materie de transparentd pentru societdti comerciale, investitori institutionali,
administratori de active si consilieri de vot. Cerintele in materie de transparentd nu urmdresc s solicite societdtilor
comerciale, investitorilor institutionali, administratorilor de active si consilierilor de vot si publice anumite
informatii specifice, a ciror dezviluire ar aduce prejudicii grave pozitiei lor comerciale sau, in cazul in care nu
sunt intreprinderi cu scop comercial, intereselor membrilor sau beneficiarilor acestora. Astfel de informatii nedez-
viluite nu ar trebui sd submineze obiectivele cerintelor de dezviluire previzute in prezenta directiva.

(46) In vederea asigurdrii unor conditii uniforme pentru punerea in aplicare a prevederilor privind identificarea
actionarilor, transmiterea de informatii si facilitarea exercitdrii drepturilor actionarilor, ar trebui conferite
competente de executare Comisiei. Respectivele competente ar trebui exercitate in conformitate cu Regulamentul
(UE) nr. 182/2011 al Parlamentului European si al Consiliului ().

(47)  In special, actele de punere in aplicare ale Comisiei ar trebui si specifice cerintele minime de standardizare in ceea
ce priveste formatele care urmeazd a fi utilizate, precum si termenele care urmeazd a fi respectate. Imputernicirea
Comisiei de a adopta acte de punere in aplicare permite ca respectivele cerinte si fie actualizate in functie de

egulamentu nr. al Parlamentului European si al Consiliului din ebruarie e stabilire a normelor si

1) Regul 1 (UE 1822011 al Parl lui Europ si al Consiliului din 16 feb 2011 d bil lor s
principiilor generale privind mecanismele de control de citre statele membre al exercitdrii competentelor de executare de citre
Comisie (JOL 55, 28.2.2011, p. 13).
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evolutia pietei si cea privind supravegherea, si evitarea diferentelor de punere in aplicare a acestor dispozitii in
statele membre. Astfel de diferente de punere in aplicare pot duce la adoptarea de standarde nationale incompa-
tibile, care ar putea creste riscurile si costurile operatiunilor transfrontaliere si, astfel, ar putea pune in pericol
eficacitatea si eficienta acestora si care ar crea si sarcini suplimentare pentru intermediari.

(48) In exercitarea competentelor de executare in conformitate cu prezenta directivi, Comisia ar trebui si ia in
considerare evolutiile relevante ale pietei si, in special, initiativele de autoreglementare existente, cum ar fi, de
exemplu, standardele de piatd pentru procesarea actiunilor societitilor comerciale si standardele de piatd pentru
adundrile generale, si ar trebui sd incurajeze utilizarea tehnologiilor moderne in comunicarea dintre societitile
comerciale si actionarii lor, inclusiv prin intermediari si, dupd caz, alti participanti pe piatd.

(49)  Pentru a asigura o prezentare mai usor comparabild si mai coerentd a raportului de remunerare, Comisia ar trebui
sd adopte orientdri pentru a preciza prezentarea sa standardizati. Practicile existente in statele membre in ceea ce
priveste prezentarea informatiilor incluse in raportul de remunerare sunt foarte diferite si, drept urmare, previd un
nivel neuniform de transparentd si de protectie a actionarilor si a investitorilor. Rezultatul practicilor diferite este cd
actionarii §i investitorii se confruntd, in special in cazul investitiilor transfrontaliere, cu dificultiti §i costuri atunci
cand doresc sd inteleagd si sd monitorizeze punerea in aplicare a politicii de remunerare si sd intre in dialog cu
societatea comerciald cu privire la acest aspect specific. Comisia ar trebui si consulte statele membre, daci este
cazul, inainte de adoptarea orientirilor sale.

(50)  Pentru a garanta cd cerintele stabilite prin prezenta directivd sau mdsurile de punere in aplicare a prezentei directive
sunt puse in practicd, orice incdlcare a acestor cerinte ar trebui sa fie sanctionatd. In acest scop, sanctiunile ar trebui
sd fie suficient de disuasive si de proportionale.

(51) Intrucat obiectivele prezentei directive nu pot fi realizate in mod satisficitor de statele membre, avand in vedere
caracterul international al pietei titlurilor de capital a Uniunii si datoritd faptului ¢ masurile luate numai de citre
statele membre ar genera probabil diferite seturi de reglementdri, care pot submina sau pot crea noi obstacole in
functionarea pietei interne, dar, avind in vedere amploarea si efectele acestora, obiectivele pot fi mai bine realizate
la nivelul Uniunii, aceasta poate adopta mdsuri, in conformitate cu principiul subsidiarititii, astfel cum este
previzut la articolul 5 din Tratatul privind Uniunea Europeand. In conformitate cu principiul proportionalititii,
astfel cum este enuntat la articolul respectiv, prezenta directivd nu depdseste ceea ce este necesar pentru a atingerea
acestor obiective.

(52)  Prezenta directivd ar trebui si fie aplicatd in conformitate cu legislatia Uniunii privind protectia datelor si protectia
vietii private, astfel cum sunt consacrate in Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene. Orice prelucrare a
datelor cu caracter personal ale persoanelor fizice in temeiul prezentei directive ar trebui si fie efectuati in
conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/679. In special, datele ar trebui si fie mentinute exacte si actualizate,
persoanele vizate ar trebui sd fie informate in mod corespunzitor cu privire la prelucrarea datelor cu caracter
personal in conformitate cu prezenta directivd, iar persoanele vizate ar trebui si aibd dreptul de a rectifica datele
incomplete sau inexacte, precum si dreptul de a solicita stergerea datelor cu caracter personal. In plus, orice
transmitere de informatii privind identitatea actionarilor citre intermediari din tdri terte ar trebui si respecte
cerintele previzute in Regulamentul (UE) 2016/679.

(53) Datele cu caracter personal previzute de prezenta directivd ar trebui prelucrate in scopurile specifice stabilite in
prezenta directiva. Prelucrarea acestor date cu caracter personal in alte scopuri decat scopurile initiale pentru care
au fost colectate ar trebui sd fie realizatd in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/679.

(54) Prezenta directivdi nu aduce atingere dispozitiilor stabilite in acte legislative sectoriale ale Uniunii care regle-
menteazd tipuri specifice de societdti comerciale sau anumite tipuri de entitdti, cum ar fi institutiile de credit,
firmele de investitii, gestionarii de active, intreprinderile de asigurdri si fondurile de pensii. Dispozitiile din actele
legislative sectoriale ale Uniunii ar trebui considerate lex specialis in raport cu prezenta directivd si ar trebui sd
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prevaleze asupra prezentei directive in mdsura in care cerintele prevdzute de prezenta directivi intrd in contradictie
cu cerintele prevazute in orice act legislativ sectorial al Uniunii. Cu toate acestea, dispozitiile specifice ale unui act
legislativ sectorial al Uniunii nu ar trebui sd fie interpretate intr-un mod care submineazd aplicarea efectivd a
prezentei directive sau atingerea scopului sdu general. Simpla existentd a unor norme specifice ale Uniunii intr-un
anumit sector nu ar trebui si excludd aplicarea prezentei directive. In cazul in care prezenta directivd prevede
dispozitii mai specifice sau adaugd cerinte la dispozitiile previzute de actele legislative sectoriale ale Uniunii,
dispozitiile actelor legislative sectoriale ale Uniunii se aplicd in coroborare cu dispozitiile prezentei directive.

(55) Prezenta directivi nu impiedicd statele membre si adopte sau sd mentind in vigoare dispozitii mai stricte in
domeniul reglementat de prezenta directivd pentru a facilita $i mai mult exercitarea drepturilor actionarilor, a
incuraja implicarea actionarilor §i a proteja interesele actionarilor minoritari, precum si pentru a indeplini alte
obiective, cum ar fi siguranta si soliditatea institutiilor de credit si financiare. Astfel de dispozitii nu ar trebui, totusi,
sd impiedice aplicarea efectivd a prezentei directive sau indeplinirea obiectivelor sale si, in orice caz, ar trebui sd
respecte normele stabilite in tratate.

(56) In conformitate cu Declaratia politici comuni din 28 septembrie 2011 a statelor membre si a Comisiei privind
documentele explicative (1), statele membre s-au angajat sd anexeze, in cazuri justificate, la notificarea mésurilor lor
de transpunere, unul sau mai multe documente care explicd relatia dintre componentele unei directive si partile
corespondente din instrumentele nationale de transpunere. In ceea ce priveste prezenta directivd, legiuitorul
considerd cd este justificatd transmiterea unor astfel de documente.

(57)  Autoritatea Europeand pentru Protectia Datelor a fost consultatd in conformitate cu articolul 28 alineatul (2) din
Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului () si a emis un aviz la 28 octombrie
2014 (3),

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1
Modificiri ale Directivei 2007/36/CE

Directiva 2007/36/CE se modifici dupd cum urmeazi:
1. Articolul 1 se modificd dupd cum urmeazi:
(a) alineatele (1) si (2) se inlocuiesc cu urmatorul text:

o(1)  Prezenta directivd stabileste conditiile pentru exercitarea anumitor drepturi ale actionarilor aferente
actiunilor cu drept de vot in cadrul adundrilor generale ale societdtilor comerciale care au sediul social intr-un
stat membru si ale cdror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd situatd sau care functioneaza
intr-un stat membru. Directiva stabileste, de asemenea, cerinte specifice pentru a incuraja implicarea actionarilor, in
special pe termen lung. Respectivele cerinte specifice se aplicd in ceea ce priveste identificarea actionarilor, trans-
miterea de informatii, facilitarea exercitdrii drepturilor actionarilor, transparenta investitorilor institutionali, admi-
nistratorii de active si consilierii de vot, remuneratia conducdtorilor si tranzactiile cu parti afiliate.

(2)  Statul membru competent si reglementeze aspectele care intrd sub incidenta prezentei directive este statul
membru in care societatea comerciald isi are sediul social, iar trimiterile la «egea aplicabild» se interpreteazd ca
trimiteri la legea statului membru respectiv.

In scopul aplicarii capitolului Ib, statul membru competent este definit dupi cum urmeazi:

(a) pentru investitorii institutionali si administratorii de active, statul membru de origine, astfel cum este definit in
orice act legislativ sectorial aplicabil al Uniunii;

(b) pentru consilierii de vot, statul membru in care consilierul de vot isi are sediul social sau, in cazul in care
consilierul de vot nu isi are sediul social intr-un stat membru, statul membru in care consilierul de vot isi are
sediul principal sau, in cazul in care consilierul de vot nu are nici sediul social, nici sediul principal intr-un stat
membru, statul membru in care consilierul de vot are un sediu.”;

() JO C 369, 17.12.2011, p. 14.

(3 Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului din 18 decembrie 2000 privind protectia persoanelor
fizice cu privire la prelucrarea datelor cu caracter personal de citre institutiile si organele comunitare si privind libera circulatie a
acestor date (JOL 8, 12.1.2001, p. 1).

() JO C417, 21.11.2014, p. 8.
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(b) la alineatul (3), literele (a) si (b) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,(@) organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) in intelesul articolului 1 alineatul (2) din
Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului (*);

(b) organisme de plasament colectiv in intelesul articolului 4 alineatul (1) litera (a) din Directiva 2011/61/UE a
Parlamentului European si a Consiliului (**);

(*) Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu
putere de lege si a actelor administrative privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare
(OPCVM) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).

(**) Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii
fondurilor de investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regula-
mentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010 (JOL 174, 1.7.2011, p. 1).;

(c) se introduce urmitorul alineat:

,(3a)  Societdtile comerciale mentionate la alineatul (3) nu sunt exceptate de la aplicarea dispozitiilor stabilite la
capitolul 1b.”;

(d) se adaugd urmdtoarele alineate:

,(5)  Capitolul Ia se aplicd intermediarilor in masura in care acestia presteazd servicii pentru actionari sau alti
intermediari in ceea ce priveste actiunile societdtilor comerciale care isi au sediul social intr-un stat membru si ale
cdror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd situatd sau care functioneazd intr-un stat
membru.

(6)  Capitolul Ib se aplici:

(a) investitorilor institutionali, in masura in care acestia investesc direct sau printr-un administrator de active in
actiuni tranzactionate pe o piatd reglementatd;

(b) administratorilor de active, in misura in care acestia investesc in astfel de actiuni in numele investitorilor; si

(c) consilierilor de vot, in masura in care acestia presteazd servicii pentru actionari in ceea ce priveste actiunile
societdtilor comerciale care au sediul social intr-un stat membru si ale cdror actiuni sunt admise la tran-
zactionare pe o piatd reglementatd situatd sau care functioneazd intr-un stat membru.

(7)  Dispozitiile prezentei directive nu aduc atingere dispozitiilor prevdzute de actele legislative sectoriale ale
Uniunii care reglementeazi tipuri specifice de societdti comerciale sau tipuri specifice de entitati. In cazul in care
prezenta directivd prevede norme mai specifice sau adaugd cerinte in comparatie cu dispozitiile previzute de actele
legislative sectoriale ale Uniunii, dispozitiile respective se aplici in coroborare cu dispozitiile prezentei directive.”

2. Articolul 2 se modificd dupd cum urmeazi:
(a) litera (a) se inlocuieste cu urmdatorul text:

,(@) «piatd reglementatd» inseamnd o piatd reglementatd, astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul
21 din Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*);

(*) Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instru-
mentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173, 12.6.2014,
p. 349).;
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(b) se adaugd urmdtoarele litere:

,(d) «ntermediar» inseamnd o persoand, cum ar fi o firmd de investitii astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 1 din Directiva 2014/65/UE, o institutie de credit, astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului (*) si
un depozitar central de titluri de valoare, astfel cum este definit la articolul 2 alineatul (1) punctul 1 din
Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului (**), care furnizeazd servicii de
piastrare a actiunilor, de administrare de actiuni sau de conturi de titluri de valoare in numele actionarilor sau
al altor persoane;

(e) «investitor institutional» inseamna:

(i) o intreprindere care desfisoard activitdti de asiguriri de viatd in intelesul articolului 2 alineatul (3) literele
(a), (b) si (c) din Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului (***) si de reasigurare
astfel cum este definitd la articolul 13 punctul 7 din respectiva directivd, cu conditia ca activitdtile
respective sa includd obligatii de asigurare de viatd, si care nu este exclusd in temeiul respectivei directive;

(i) o institutie pentru furnizarea de pensii ocupationale cireia i se aplicd Directiva (UE) 2016/2341 a
Parlamentului European si a Consiliului (****) in conformitate cu articolul 2 din directiva respectivd, cu
exceptia cazului in care un stat membru a optat si nu aplice directiva respectivd, integral sau partial, acelei
institutii in conformitate cu articolul 5 din directiva respectivd;

() «administrator de active» inseamnd o firmd de investitii, astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1)
punctul 1 din Directiva 2014/65/UE, care furnizeazd servicii de administrare de portofoliu pentru investitori,
un AFIA (administrator de fonduri de investitii alternative) astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1)
litera (b) din Directiva 2011/61/UE care nu indeplineste conditiile pentru o derogare conform articolului 3 din
respectiva directivd sau o societate de administrare astfel cum este definitd la articolul 2 alineatul (1) litera (b)
din Directiva 2009/65/CE, sau o societate de investitii care este autorizati in conformitate cu Directiva
2009/65/CE, cu conditia ca aceasta si nu fi desemnat pentru administrarea sa o societate de administrare
autorizatd in temeiul directivei respective;

(@) «consilier de vot» inseamnd o persoand juridicd ce analizeazd, cu titlu profesional si comercial, comunicarile
publice ale societdtilor comerciale si, dacd sunt relevante, alte informatii privind societitile comerciale cotate la
bursd pentru a informa investitorii in legdturd cu deciziile lor de vot, furnizand cercetdri, consiliere sau
recomanddri de vot legate de exercitarea drepturilor de vot;

(h) «parte afiliatd» are acelasi inteles cu cel din standardele internationale de contabilitate adoptate in conformitate
cu Regulamentul (CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului European si al Consiliului (*****);

(i) «conducdtor» inseamnd:

(i) orice membru al organismelor administrative, de conducere sau de supraveghere ale unei societdti
comerciale;

(ii) in cazul in care nu sunt membri ai organismelor administrative, de conducere sau de supraveghere ale
unei societdti comerciale, directorul general i, dacd existd aceastd functie, directorul general adjunct;

(iii) dacd un stat membru decide astfel, alte persoane care indeplinesc functii similare celor indeplinite in
temeiul punctului (i) sau (ii);

() «informatii privind identitatea actionarului» inseamna informatii care permit stabilirea identititii unui actionar,
incluzand cel putin urmdtoarele informatii:

(i) numele si datele de contact ale actionarului (inclusiv adresa completd si, daci este disponibild, adresa de e-
mail), precum si, in cazul in care actionarul este persoand juridicd, numdrul sdu de inregistrare sau, dacd
nu este disponibil, numirul sdu unic de identificare, cum ar fi identificatorul entitdtii juridice;

(i) numdrul de actiuni detinute; si
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(iii) numai in mdsura in care sunt solicitate de societatea comerciald, unul sau mai multe dintre urmitoarele
detalii: categoriile sau clasele respectivelor actiuni sau data de la care sunt detinute actiunile.

(*) Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind

cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societatile de investitii si de modificare a Regulamentului
(UE) nr. 648/2012 (JOL 176, 27.6.2013, p. 1).

(**) Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014 privind
imbunitdtirea decontdrii titlurilor de valoare in Uniunea Europeand si privind depozitarii centrali de titluri
de valoare si de modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE) nr. 236/2012
(JOL 257, 28.8.2014, p. 1).

(***) Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la
activitate si desfasurarea activitdtii de asigurare si de reasigurare (JO L 335, 17.12.2009, p. 1).

(***) Directiva (UE) 2016/2341 a Parlamentului European si a Consiliului din 14 decembrie 2016 privind
activititile si supravegherea institugiilor pentru furnizarea de pensii ocupationale (IORP) (JOL 354,
23.12.2016, p. 37).

(****) Regulamentul (CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului European si al Consiliului din 19 julie 2002 privind
aplicarea standardelor internationale de contabilitate (JO L 243, 11.9.2002, p. 1).”

3. Se introduc urmdtoarele capitole:

,CAPITOLUL Ia

IDENTIFICAREA ACTIONARILOR, TRANSMITEREA DE INFORMATII SI FACILITAREA EXERCITARII DREPTURILOR
ACTIONARILOR

Articolul 3a
Identificarea actionarilor

(1)  Statele membre se asigurd cd societitile comerciale au dreptul de a identifica actionarii. Statele membre pot
prevedea ca societitile comerciale care au un sediu social pe teritoriul lor si poatd solicita numai identificarea
actionarilor care detin peste un anumit procent din actiunile sau din drepturile de vot. Un astfel de procent nu
depidseste 0,5 %.

(2)  Statele membre se asigurd cd, la cererea societdtii comerciale sau a unui tert desemnat de societatea comerciald,
intermediarii comunici societdtii comerciale, fird intirziere, informatiile privind identitatea actionarului.

(3)  In cazul in care existd mai multi intermediari intr-un lant de intermediari, statele membre se asigurd c3 cererea
societdtii comerciale sau a unui tert desemnat de societatea comerciald este transmisi intre intermediari, fird intarziere,
si cd informatiile cu privire la identitatea actionarului sunt transmise direct societdtii comerciale sau tertului desemnat
de societatea comerciald, fird intarziere, de cdtre intermediarul care detine informatiile solicitate. Statele membre se
asigurd cd societatea comerciald este in masurd sd obtind informatii privind identitatea actionarilor din partea oricrui
intermediar din lant care detine informatiile.

Statele membre pot prevedea ca societatea comerciald si poatd solicita depozitarului central de titluri de valoare sau
unui alt intermediar sau unui furnizor de servicii si colecteze informatiile referitoare la identitatea actionarilor, inclusiv
de la intermediarii din lantul de intermediari i si transmitd informatiile societdtii comerciale.

De asemenea, statele membre pot prevedea ci, la cererea societitii comerciale sau a unui tert desemnat de societatea
comerciald, intermediarul comunicd societdtii comerciale, fard intarziere, informatiile privind urmatorul intermediar din
lantul de intermediari.

(4) Datele cu caracter personal ale actionarilor se prelucreazd in temeiul prezentului articol pentru a permite
societdtii comerciale sd identifice actionarii sdi existenti, pentru a comunica cu acestia in mod direct cu scopul de a
facilita exercitarea drepturilor actionarilor §i implicarea acestora in societatea comerciald.

Fard a aduce atingere niciunei perioade de stocare mai lungi previzute de orice act legislativ sectorial al Uniunii, statele
membre se asigurd ci societdtile comerciale si intermediarii nu stocheazd datele cu caracter personal ale actionarilor
care le-au fost transmise in conformitate cu prezentul articol in scopurile precizate in prezentul articol, pentru o
perioadd mai lungd de 12 luni dupd ce au luat la cunostingd cd persoana in cauzd a incetat si mai fie actionar.
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Statele membre pot prevedea prin lege prelucrarea datelor cu caracter personal ale actionarilor in alte scopuri.

(5)  Statele membre se asigurd ci persoanele juridice au dreptul de a rectifica informatiile incomplete sau inexacte cu
privire la identitatea actionarilor lor.

(6)  Statele membre se asigurd cd, atunci cand un intermediar divulgd informatii referitoare la identitatea actionarilor
in conformitate cu normele prevdzute in prezentul articol, nu se considerd ci acesta incalcd restrictii cu privire la
divulgarea informatiilor impuse prin contract sau prin orice alt act cu putere de lege sau act administrativ.

(7) Pand la 10 iunie 2019, statele membre furnizeazd autorititii europene de supraveghere (Autoritdtii europene
pentru valori mobiliare si piete) (ESMA), instituitd prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si
al Consiliului (*), informatii referitoare la limitarea identificdrii actionarilor la actionarii care detin mai mult de un
anumit procent din actiuni sau din drepturile de vot, in conformitate cu alineatul (1) si, dacd acest lucru este valabil,
procentul aplicabil. ESMA publici aceste informatii pe site-ul sdu internet.

(8)  Comisia este imputernicitd sd adopte acte de punere in aplicare pentru a specifica cerintele minime de trans-
mitere a informatiilor previzute la alineatul (2) in ceea ce priveste formatul informatiilor care urmeaza sa fie transmise,
formatul cererii, inclusiv securitatea si interoperabilitatea acestora, precum si termenele care trebuie sd fie respectate.
Respectivele acte de punere in aplicare se adoptd pand la 10 septembrie 2018 in conformitate cu procedura de
examinare mentionatd la articolul 14a alineatul (2).

Articolul 3b
Transmiterea de informatii

(1)  Statele membre se asigurd cd intermediarii sunt obligati sd transmitd urmatoarele informatii, fird intarziere, de la
societatea comerciald citre actionar sau citre un tert desemnat de actionar:

(a) informatiile pe care societatea comerciald este obligatd sd le furnizeze actionarului pentru a-i permite actionarului
sd 1si exercite drepturile care decurg din actiunile sale si care sunt destinate tuturor actionarilor cu actiuni din acea
categorie; sau

(b) in cazul in care informatiile mentionate la litera (a) sunt puse la dispozitia actionarilor pe site-ul internet al
societdtii comerciale, o notd care sd indice unde pe site-ul internet al societdtii comerciale pot fi gdsite aceste
informatii.

(2)  Statele membre impun societdtilor comerciale si furnizeze intermediarilor informatiile mentionate la alineatul
(1) litera (a) sau nota mentionatd la alineatul (1) litera (b), intr-un format standardizat si la timp.

(3)  Cu toate acestea, statele membre nu impun ca informatiile mentionate la alineatul (1) litera (a) sau nota
mentionatd la alineatul (1) litera (b), si fie transmise sau furnizate in conformitate cu alineatele (1) si (2) atunci
cand societdtile comerciale trimit informatiile respective sau nota respectivd direct citre toti actionarii sau citre un tert
desemnat de actionar.

(4)  Statele membre obligd intermediarii sd transmitd societdtii comerciale, fird intarziere, conform instructiunilor
primite de la actionari, informatiile primite de la actionari legate de exercitarea drepturilor care decurg din actiunile
acestora.

(5)  In cazul in care existdi mai multi intermediari intr-un lant de intermediari, informatiile mentionate la alineatele
(1) si (4) se transmit intre intermediari, fard intarziere, cu exceptia cazului in care informatiile pot fi transmise direct de
citre intermediari societdtii comerciale sau actionarului sau unui tert desemnat de actionar.

(6)  Comisia este imputernicitd s adopte acte de punere in aplicare pentru a preciza cerintele minime de transmitere
a informatiilor previdzute la alineatele (1)-(5) din prezentul articol in ceea ce priveste tipurile si formatul informatiilor
care urmeazd si fie transmise, inclusiv securitatea si interoperabilitatea acestora, precum si termenele care trebuie sd fie
respectate. Respectivele acte de punere in aplicare se adoptd pand la 10 septembrie 2018 in conformitate cu procedura
de examinare mentionatd la articolul 14a alineatul (2).
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Articolul 3¢
Facilitarea exercitirii drepturilor actionarului

(1)  Statele membre se asigurd cd intermediarii faciliteazd exercitarea drepturilor de citre actionar, inclusiv dreptul de
a participa la in adundrile generale si de a vota in cadrul acestora, care cuprinde cel putin unul dintre elementele
urmadtoare:

(a) intermediarul ia masurile necesare pentru ca actionarul sau un tert desemnat de actionar sd poatd si i exercite
drepturile;

(b) intermediarul exercitd drepturile care decurg din actiuni in baza autorizdrii si instructiunilor explicite ale
actionarului si in beneficiul acestuia din urma.

(2)  Statele membre se asigurd cd, atunci cand voturile sunt exprimate electronic, o confirmare electronica de primire
a voturilor este transmisd persoanei care si-a exprimat votul.

Statele membre se asigurd cd, dupd adunarea generald, actionarul sau un tert desemnat de actionar poate obtine, cel
putin la cerere, o confirmare a faptului ¢ voturile au fost numdrate si inregistrate in mod valabil de citre societatea
comerciald, cu exceptia cazului in care aceste informatii sunt deja la dispozitia acestora. Statele membre pot stabili un
termen pand la care se poate solicita o astfel de confirmare. Un astfel de termen nu trebuie si depaseasci trei luni de la
data votului.

In cazul in care intermediarul primeste confirmarea astfel cum este mentionat la primul sau al doilea paragraf, acesta o
transmite, fird intarziere, actionarului sau unui tert desemnat de actionar. in cazul in care existi mai multi intermediari
in lantul de intermediari, confirmarea este transmisd intre intermediari, fird intrziere, cu exceptia cazului in care
confirmarea poate fi transmisi direct actionarului sau tertului desemnat de actionar.

(3)  Comisia este imputernicitd si adopte acte de punere in aplicare pentru a specifica cerintele minime de facilitare a
exercitdrii drepturilor actionarilor prevdzute la alineatele (1) si (2) din prezentul articol in ceea ce priveste tipurile
facilitarii, formatul confirmdrii electronice de primire a voturilor, formatul pentru transmiterea confirmarii ¢ voturile
au fost inregistrate si numdrate in mod valabil prin lantul intermediarilor, inclusiv securitatea si interoperabilitatea
acestora, precum si termenele care trebuie respectate. Respectivele acte de punere in aplicare se adoptd pand la
10 septembrie 2018 in conformitate cu procedura de examinare mentionatd la articolul 14a alineatul (2).

Atrticolul 3d
Nediscriminarea, proportionalitatea si transparenta in ceea ce priveste costurile

(1)  Statele membre obligd intermediarii sd publice taxele aplicabile pentru serviciile furnizate in temeiul prezentului
capitol, separat pentru fiecare serviciu.

(2)  Statele membre se asigurd cd orice costuri care pot fi percepute de citre un intermediar actionarilor, societatilor
comerciale si altor intermediari sunt nediscriminatorii si proportionale cu costurile reale suportate pentru furnizarea
serviciilor. Diferentele dintre taxele percepute pentru exercitarea drepturilor la nivel national si cele percepute pentru
exercitarea transfrontalierd a drepturilor sunt permise numai dacd sunt justificate in mod corespunzitor si daci reflectd
variatia costurilor efective suportate pentru prestarea serviciilor.

(3)  Statele membre pot s interzicd intermediarilor sd perceapd comisioane pentru serviciile previzute in prezentul
capitol.

Articolul 3e

Intermediari din ¢iri terte

Prezentul capitol se aplicd, de asemenea, intermediarilor care nu isi au sediul social sau sediul principal in Uniune, in
cazul in care furnizeazi serviciile mentionate la articolul 1 alineatul (5).

Atrticolul 3f
Informatii privind punerea in aplicare

(1)  Autorititile competente informeazd Comisia cu privire la dificultitile practice substantiale in aplicarea
dispozitiilor din prezentul capitol sau cu privire la nerespectarea dispozitiilor prezentului capitol de cidtre intermediarii
din Uniune sau dintr-o tard tertd.
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(2)  Comisia, in strdnsd cooperare cu ESMA si cu Autoritatea europeand de supraveghere (Autoritatea bancard
europeand) instituitd prin Regulamentul (UE) nr.1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (**),
prezintd un raport Parlamentului European si Consiliului cu privire la punerea in aplicare a prezentului capitol,
inclusiv cu privire la eficacitatea sa, dificultitile in ceea ce priveste aplicarea practicd si respectarea, ludnd in acelasi
timp in considerare evolutiile relevante ale pietei la nivelul Uniunii si la nivel international. Raportul abordeazi, de
asemenea, caracterul adecvat al domeniului de aplicare a prezentului capitol in ceea ce priveste intermediarii din tari
terte. Comisia publicd raportul pani la 10 iunie 2023.

CAPITOLUL Ib

TRANSPARENTA INVESTITORILOR INSTITUTIONALI, A ADMINISTRATORILOR DE ACTIVE $I A CONSILIERILOR DE VOT

Articolul 3g
Politica de implicare

(1)  Statele membre se asigurd ci investitorii institutionali si administratorii de active fie respectd cerintele stabilite la
literele (a) si (b), fie publicd o justificare clard si argumentatd a deciziei de a nu respecta una sau mai multe dintre
aceste cerinte:

(a) investitorii institutionali si administratorii de active elaboreazi si publicd o politicd de implicare care descrie modul
in care acestia integreazd implicarea actionarilor in strategiile lor de investitii. Politica descrie modul in care acestia
monitorizeazd aspectele relevante legate de societdtile comerciale in care s-a investit, inclusiv strategia, perfor-
mantele si riscurile financiare si nefinanciare, structura capitalului, impactul social si asupra mediului si guvernanta
corporativd, poartd dialoguri cu societdtile comerciale in care s-a investit, exercitd drepturi de vot si alte drepturi
aferente actiunilor, coopereazd cu alti actionari, comunicd cu partile interesate relevante din societdtile comerciale
in care s-a investit si gestioneazd conflictele de interese reale si potentiale legate de implicarea lor;

(b) investitorii institutionali si administratorii de active publicd anual informatii privind modul in care a fost pusd in
aplicare politica lor de implicare, inclusiv o prezentare generald a comportamentului de vot, o explicatie a celor
mai semnificative voturi si a utilizdrii serviciilor consilierilor de vot. Acestia publicd informatii privind modul in
care si-au exprimat voturile in adundrile generale ale societatilor comerciale in care detin actiuni. Aceste informatii
pot exclude voturile care sunt nesemnificative avand in vedere chestiunea supusd votului sau participatia pe care
actionarul o are in societatea comerciald.

(2)  Informatiile mentionate la alineatul (1) sunt disponibile in mod gratuit pe site-ul internet al investitorului
institutional sau al administratorului de active. Statele membre pot prevedea ca informatiile si fie publicate, in
mod gratuit, prin alte mijloace care sunt usor accesibile online.

In cazul in care un administrator de active pune in aplicare politica de implicare, inclusiv votarea, in numele unui
investitor institutional, investitorul institutional mentioneazd locul in care administratorul de active a publicat infor-
matiile despre acel vot.

(3)  Normele privind conflictele de interese aplicabile investitorilor institutionali si administratorilor de active,
inclusiv articolul 14 din Directiva 2011/61/UE, articolul 12 alineatul (1) litera (b) si articolul 14 alineatul (1) litera
(d) din Directiva 2009/65/CE si normele relevante de punere in aplicare a acestora, precum si articolul 23 din Directiva
2014/65/UE se aplica si cu privire la activititile de implicare.

Articolul 3h
Strategia de investitii a investitorilor institutionali si acordurile cu administratorii de active

(1)  Statele membre se asigurd cd investitorii institutionali publicd modul in care elementele esentiale ale strategiei
lor de investitii de capital sunt in concordantd cu profilul si durata datoriilor lor, in special a datoriilor pe termen lung,
si modul in care acestea contribuie la performanta pe termen mediu si lung a activelor lor.

(2)  Statele membre se asigurd cd, in cazul in care un administrator de active investeste in numele unui investitor
institutional, fie in mod discretionar si personalizat pentru fiecare client, fie prin intermediul unui organism de
plasament colectiv, investitorul institutional publicd urmdtoarele informatii cu privire la acordul siu cu administratorul
de active:
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(a) modul in care acordul cu administratorul de active stimuleazd administratorul de active sa isi alinieze strategia de
investitii si deciziile cu profilul si durata datoriilor investitorului institutional, in special ale datoriilor pe termen
lung;

(b) modul in care acordul respectiv stimuleazd administratorul de active sa ia decizii de investitii bazate pe evaludri ale
performantei financiare si nefinanciare pe termen mediu si lung a societdtii comerciale in care s-a investit si sd se
implice in activitatea societdtilor comerciale in care s-a investit pentru a le imbundtdti performanta pe termen
mediu si lung;

(c) modul in care metoda si perioada de evaluare a performantei administratorului de active si remuneratia pentru
serviciile de administrare a activelor sunt in concordantd cu profilul si durata datoriilor investitorului institutional,
in special ale datoriilor pe termen lung, si tin seama de performanta absolutd pe termen lung;

(d) modul in care investitorul institutional monitorizeaza costurile asociate rotatiei portofoliului suportate de adminis-
tratorul de active si modul in care defineste si monitorizeaza rotatia sau plaja de rotatii ale portofoliului vizate;

(¢) durata acordului cu administratorul de active.

In cazul in care acordul cu administratorul de active nu contine unul sau mai multe dintre aceste elemente, investitorul
institutional furnizeaza o justificare clard §i argumentatd a acestui fapt.

(3)  Informatiile mentionate la alineatele (1) si (2) din prezentul articol sunt disponibile, in mod gratuit, pe site-ul
internet al investitorului institutional si se actualizeazd anual, cu exceptia cazului in care nu existd modificiri semni-
ficative. Statele membre pot prevedea ca aceste informatii si fie disponibile, in mod gratuit, prin alte mijloace care sunt
usor accesibile online.

Statele membre se asigurd cd investitorii institutionali reglementati de Directiva 2009/138/CE sunt autorizati sd includd
aceste informatii in raportul lor privind solvabilitatea si situatia financiard mentionat la articolul 51 din respectiva
directiva.

Articolul 3i
Transparenta administratorilor de active

(1)  Statele membre se asigurd cd administratorii de active dezvdluie anual investitorului institutional cu care au
incheiat acordurile mentionate la articolul 3h informatii privind modul in care strategia de investitii si punerea in
aplicare a acesteia respectd acordul si contribuie la performanta pe termen lung a activelor investitorului institutional
sau a fondului. Aceste dezvaluiri includ informarea cu privire la riscurile materiale esentiale pe termen mediu si lung
asociate cu investitiile, structura portofoliului, rotatia si costurile rotatiei, utilizarea consilierilor de vot in cadrul
activitdtilor de implicare si politica lor privind imprumutul de titluri de valoare si punerea in aplicare a acesteia
pentru realizarea activititilor sale de implicare, dacd este cazul, in special cu ocazia adundrii generale a societitilor
comerciale in care s-a investit. Aceste dezviluiri includ, de asemenea, urmitoarele informatii: daci si, in caz afirmativ,
modul in care iau decizii de investitii pe baza unor evaludri a performantei pe termen mediu si lung a societitii
comerciale in care s-a investit, inclusiv a performantei nefinanciare, si daci si, in caz afirmativ, ce conflicte de interese
au apdrut in legdturd cu activitdtile de implicare si cum au fost solutionate de citre administratorii de active.

(2)  Statele membre pot prevedea ca informatiile mentionate la alineatul (1) si fie dezviluite impreund cu raportul
anual mentionat la articolul 68 din Directiva 2009/65/CE sau la articolul 22 din Directive 2011/61/UE sau in
comunicdrile periodice mentionate la articolul 25 alineatul (6) din Directiva 2014/65/UE.

In cazul in care informatiile dezvaluite in temeiul alineatului (1) sunt deja la dispozitia publicului, administratorul de
active nu trebuie si le furnizeze direct investitorului institutional.

(3) In cazul in care administratorul de active nu administreazd activele discrefionar, in mod personalizat pentru
fiecare client, statele membre pot impune ca informatiile dezviluite in temeiul alineatului (1) sd fie furnizate, de
asemenea, la cerere si altor investitori ai aceluiasi fond.
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Articolul 3j
Transparenta consilierilor de vot

(1)  Statele membre se asigurd cd consilierii de vot publicd datele privind codul de conduitd pe care il aplicd si
raporteazd cu privire la aplicarea acestui cod de conduitd.

In cazul in care consilierii de vot nu aplici un cod de conduitd, acestia furnizeazi o justificare clard si argumentatd a
acestei decizii. In cazul in care se abat de la oricare dintre recomandirile codului de conduitd in cauzi, consilierii de
vot declard de la ce parti s-au abdtut, oferd explicatii pentru decizia lor si indicd, dacid este cazul, misurile alternative
adoptate.

Informatiile mentionate in prezentul alineat se pun la dispozitia publicului, in mod gratuit, pe site-urile internet ale
consilierilor de vot si sunt actualizate anual.

(2)  Statele membre se asigurd cd, pentru a-si informa adecvat clientii cu privire la acuratetea si fiabilitatea activi-
tdtilor pe care le desfdsoard, consilierii de vot publicd anual cel putin toate informatiile urmditoare in legiturd cu
cercetdrile, consilierea si recomandarile lor de vot:

(a) caracteristicile esentiale ale metodologiilor si modelelor pe care le aplici;
(b) principalele surse de informatii pe care le utilizeazd;

(c) procedurile instituite pentru a se asigura calitatea cercetdrilor, a consilierii §i a recomandarilor de vot, precum si
calificirile personalului implicat;

(d) dacd si, in caz afirmativ, modul in care iau in considerare conditiile de pe piata nationald, cadrul national legislativ
si de reglementare, precum si conditiile specifice societdtii comerciale;

(e) caracteristicile esentiale ale politicilor de vot aplicate pentru fiecare piat;

(f) dacd mentin dialogul cu societdtile comerciale care fac obiectul cercetdrilor, consilierii sau recomandarilor lor de
vot si cu partile interesate ale societdtii comerciale si, in caz afirmativ, amploarea si natura acestuia;

(g) politica privind prevenirea si gestionarea potentialelor conflicte de interese.

Informatiile mentionate in prezentul alineat se pun la dispozitia publicului pe site-urile internet ale consilierilor de vot
si riman disponibile gratuit pentru cel putin trei ani de la data publicirii. Informatiile nu trebuie si fie dezviluite
separat dacd sunt disponibile in cadrul informatiilor publicate in temeiul alineatului (1).

(3)  Statele membre se asigurd cd consilierii de vot identificd si dezvaluie fird intarziere clientilor lor orice conflict de
interese existent sau potential sau orice relatie de afaceri existentd sau potentiald care le poate influenta realizarea
cercetdrilor, consilierea sau recomanddrile de vot si mdsurile pe care le-au luat pentru a elimina, reduce sau gestiona
conflictul de interese existent sau potential.

(4)  Prezentul articol se aplicd si consilierilor de vot care nu au nici sediul social, nici sediul principal in Uniune, care
isi desfdsoard activitdtile prin intermediul unui sediu situat in Uniune.

Articolul 3k
Revizuire

(1)  Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport cu privire la punerea in aplicare a articolelor
3g, 3h si 3i, inclusiv evaluarea necesititii de a se solicita administratorilor de active publicarea unor informatii in
conformitate cu articolul 3i, tinind seama de principalele evolutii ale pietei Uniunii si internationale. Raportul se
publicd pand la 10 iunie 2022 si este insotit, dupd caz, de propuneri legislative.
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(2)  Comisia, in colaborare cu ESMA, prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport cu privire la punerea
in aplicare a articolului 3j, inclusiv caracterul adecvat al domeniului sdu de aplicare si eficacitatea acestuia, precum si
evaluarea necesititii instituirii unor cerinte reglementare pentru consilierii de vot, tindnd seama de principalele evolutii
ale pietei Uniunii si internationale. Raportul se publicd pand la 10 iunie 2023 si este insotit, dupd caz, de propuneri
legislative.

(*) Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire
a Autorititii europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a
Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).

(** Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire
a Autoritdtii europene de supraveghere (Autoritatea bancard europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE
si de abrogare a Deciziei 2009/78/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 12).”

4. Se introduc urmdtoarele articole:

LJArticolul 9a
Dreptul de vot privind politica de remunerare

(1)  Statele membre se asigurd cd societdtile comerciale elaboreazd o politici de remunerare in ceea ce priveste
conducitorii, iar actionarii au dreptul de a vota cu privire la politica de remunerare in cadrul adunirii generale.

(2)  Statele membre se asigurd ca votul actionarilor din cadrul adundrii generale cu privire la politica de remunerare
este obligatoriu. Societdtile comerciale plitesc o remuneratie conducitorilor lor numai in conformitate cu o politici de
remunerare care a fost aprobatd in cadrul adundrii generale.

In cazul in care nu a fost aprobati o politici de remunerare, iar adunarea generali nu aprobi politica propusa,
societatea comerciald poate continua si pliteascd remuneratia conducitorilor sdi in conformitate cu practicile existente
si prezintd o politicd revizuitd pentru aprobare in cadrul urmdtoarei adundri generale.

In cazul in care existi o politici de remunerare, iar adunarea generali nu aprobd noua politici propusd, societatea
comerciald poate continua sd pliteascd remuneratia conducdtorilor sii in conformitate cu politica aprobata existentd si
prezintd o politicd revizuitd pentru aprobare in cadrul urmdtoarei aduniri generale.

(3)  Totusi, statele membre pot prevedea ca votul in cadrul adundrii generale cu privire la politica de remunerare s3
fie consultativ. In acest caz, societitile comerciale plitesc o remuneratie conducitorilor lor numai in conformitate cu o
politici de remunerare care a fost supusi unui astfel de vot in cadrul adunarii generale. in cazul in care adunarea
generald respinge politica de remunerare propusi, societatea comerciald prezintd o politicd revizuitd pentru votare in
cadrul urmatoarei adundri generale.

(4)  Statele membre pot permite societdtilor comerciale, in circumstante exceptionale, sd deroge temporar de la
politica de remunerare, cu conditia ca aceastd politicd si includi clauze de proceduri in temeiul cirora poate fi aplicatd
derogarea si sd precizeze de la ce elemente ale politicii se poate deroga.

Circumstantele exceptionale mentionate la primul paragraf acoperd numai situatiile in care derogarea de la politica de
remunerare este necesard pentru a servi interesele si sustenabilitatea pe termen lung ale societdtii comerciale in
intregime sau pentru a-i asigura viabilitatea.

(5)  Statele membre se asigurd cd societdtile comerciale supun votului politica de remunerare in cadrul adundrii
generale cu ocazia fiecdrei modificdri semnificative si, in orice caz, cel putin o datd la patru ani.
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(6)  Politica de remunerare contribuie la strategia de afaceri a societdtii comerciale, precum si la sustenabilitatea si
interesele pe termen lung ale acesteia si include o explicatie in acest sens. Politica este clard si usor de ingeles si descrie
diferitele elemente ale remuneratiei fixe si ale celei variabile, inclusiv toate bonusurile si alte beneficii in orice forma,
care pot fi acordate conducitorilor si indicd proportia relativd a acestor elemente.

Politica de remunerare explici modul in care s-a tinut cont de remuneratiile si conditiile de angajare ale angajatilor
societdtii comerciale cu ocazia stabilirii politicii de remunerare.

in cazul in care o societate comerciald acordi remuneratii variabile, politica de remunerare stabileste criterii clare,
complete si variate pentru acordarea de remuneratii variabile. Politica indici criteriile privind performanta financiard si
nefinanciard inclusiv, daci este cazul, criterii privind responsabilitatea sociald a intreprinderilor si explicd modul in care
acestea contribuie la obiectivele stabilite la primul paragraf, precum si metodele care trebuie aplicate pentru a stabili in
ce masurd au fost indeplinite criteriile de performantd. Politica oferd informatii cu privire la orice perioade de amanare
si la posibilitatea societdtii comerciale de a recupera remuneratiile variabile.

In cazul in care societatea comerciald acordd o remuneratie bazati pe actiuni, politica precizeazd perioadele de
calificare si, dupd caz, retinerea actiunilor dupd atribuirea definitivd si explicd modul in care remuneratia bazatd pe
actiuni contribuie la obiectivele stabilite in primul paragraf.

Politica de remunerare indicd durata contractelor sau acordurilor cu conducitorii si perioadele de preaviz aplicabile,
principalele caracteristici ale sistemelor de pensii suplimentare sau de pensionare anticipatd si conditiile de reziliere a
contractelor si platile aferente rezilierii acestora.

Politica de remunerare explicd procesul de luare a deciziilor care conduce la stabilirea, revizuirea si punerea in aplicare
a acesteia, inclusiv mdsuri pentru evitarea conflictelor de interese si, dupd caz, rolul comitetului de remunerare sau al
altor comitete implicate. In cazul revizuirii politicii, se include o descriere si o explicatie a tuturor schimbdrilor
semnificative ale politicii §i a modului in care se tine cont in cadrul acesteia de voturile si de punctele de vedere
ale actionarilor cu privire la politicd si include un raport de la ultimul vot al adundrii generale a actionarilor privind
politica de remunerare.

(7)  Statele membre se asigurd cd, dupd votarea politicii de remunerare in cadrul adundrii generale, politica si
informatiile privind rezultatele votului sunt ficute publice fird intirziere pe site-ul internet al societdtii comerciale
si rdiman la dispozitia publicului, in mod gratuit, cel putin atita timp cat sunt aplicabile.

Articolul 9b
Informatii care trebuie sd fie furnizate in raportul de remunerare si dreptul de vot asupra acestuia

(1)  Statele membre se asigurd cd societatea comerciald intocmeste un raport de remunerare clar si usor de inteles,
care si ofere o imagine de ansamblu cuprinzdtoare a remuneratiilor, inclusiv a tuturor beneficiilor, indiferent de forma,
acordate sau datorate pe parcursul ultimului exercitiu financiar, in conformitate cu politica de remunerare mentionati
la articolul 9a, conducitorilor in mod individual, inclusiv celor nou recrutati si fostilor conducitori.

Dupi caz, raportul de remunerare contine urmitoarele informatii privind remuneratia fiecirui conducitor:

(a) remuneratia totald defalcati pe componente, proportiile relative ale remuneratiei fixe si ale celei variabile, o
explicatie a modului in care remuneratia totald respectd politica de remunerare adoptatd, inclusiv modul in care
contribuie la performanta pe termen lung a societitii comerciale, si informatii privind modul in care au fost
aplicate criteriile de performant;

(b) modificarea anuali a remuneratiei, a performantei societitii comerciale si a remuneratiei medii pe baza echiva-
lentului norma intreagd a angajatilor societdtii comerciale care nu sunt conducitori cel putin pe parcursul ultimelor
cinci exercitii financiare, prezentate impreund intr-o manierd care permite compararea;

(c) orice remuneratie primitd de la orice intreprindere care apartine aceluiasi grup astfel cum este definit la articolul 2
punctul 11 din Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*);
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(d) numdrul de actiuni si optiuni pe actiuni acordate sau oferite, precum si principalele conditii pentru exercitarea
drepturilor aferente, inclusiv pretul de exercitare si data, impreund cu orice modificdri ale acestora;

(e) informatii privind utilizarea posibilititii de a pretinde remuneratii variabile;

(f) informatii privind orice abatere de la procedura pentru punerea in aplicare a politicii de remunerare previzutd la
articolul 9a alineatul (6) si privind orice derogiri aplicate in conformitate cu articolul 9a alineatul (4), inclusiv
explicatii privind natura circumstantelor exceptionale si indicarea elementelor specifice de la care s-a ficut dero-
garea.

(2)  Statele membre se asigurd cd societdtile comerciale nu includ in raportul de remunerare categorii speciale de
date cu caracter personal ale conducitorilor in intelesul articolului 9 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2016/679 al
Parlamentului European si al Consiliului (**) sau date cu caracter personal care se referd la situagia familiald a fiecirui
conducitor.

(3)  Societitile comerciale prelucreazd datele cu caracter personal ale conducitorilor incluse in raportul de remu-
nerare in temeiul prezentului articol in scopul cresterii transparentei in privinta remunerdrii conducitorilor, pentru a
spori responsabilitatea conducatorilor si supravegherea de cdtre actionari a remuneratiilor acestora.

Fard a aduce atingere perioadelor mai lungi prevdzute de acte legislative sectoriale ale Uniunii, statele membre se
asigurd cd, dupd 10 ani de la publicarea raportului de remunerare, societitile comerciale nu mai lasd la dispozitia
publicului, in temeiul alineatului (5) din prezentul articol, datele cu caracter personal ale conducitorilor incluse in
raportul de remunerare in conformitate cu prezentul articol.

Statele membre pot prevedea prin lege prelucrarea datelor cu caracter personal ale conducitorilor in alte scopuri.

(4)  Statele membre se asigurd cd adunarea generald anuald are dreptul sd organizeze un vot consultativ cu privire la
raportul de remunerare din ultimul exercitiu financiar. Societatea comerciald explicd in urmdtorul raport de remunerare
modul in care votul adunirii generale a fost luat in considerare.

Totusi, pentru intreprinderile mici si mijlocii, astfel cum sunt definite la articolul 3 alineatele (2) si, respectiv, (3) din
Directiva 2013/34/UE, statele membre pot prevedea, ca alternativd la vot, ca raportul de remunerare din ultimul
exercitiu financiar sd fie prezentat spre discutie in adunarea generald anuald ca subiect separat pe ordinea din zi.
Societatea comerciald explicd in urmdtorul raport de remunerare modul in care discutia din adunarea generald a fost
luatd in considerare.

(5)  Fard a aduce atingere articolului 5 alineatul (4), dupd adunarea generald, societitile comerciale pun raportul de
remunerare la dispozitia publicului pe site-ul lor internet, in mod gratuit, pentru o perioadd de 10 ani, si pot alege sa il
pastreze disponibil pentru o perioadd mai lungd, cu conditia s nu mai contind datele cu caracter personal ale
conducdtorilor. Auditorul statutar sau societatea de audit verifici dacd au fost furnizate informatiile previzute de
acest articol.

Statele membre se asigurd cd conducitorii societdtii comerciale, care actioneazd in limitele domeniului lor de
competente conferite de dreptul intern, au responsabilitatea colectivdi de a se asigura ci raportul de remunerare
este intocmit §i publicat in conformitate cu cerintele prezentei directive. Statele membre se asigurd ci dispozitiile
actelor cu putere de lege si ale actelor administrative in materie de raspundere, cel putin fatd de societatea comerciald,
se aplicd conducitorilor societdtii comerciale pentru incilcarea responsabilititilor mentionate la prezentul alineat.

(6)  Pentru a asigura armonizare in legdturd cu acest articol, Comisia adoptd orientdri pentru a specifica prezentarea
standard a informatiilor previzute la alineatul (1).
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Articolul 9¢
Transparenta si aprobarea tranzactiilor cu pirti afiliate

(1)  In sensul prezentului articol, statele membre definesc tranzactiile semnificative luand in considerare:

(@) influenta pe care informatiile cu privire la tranzactie o poate avea asupra deciziilor economice ale actionarilor
societdtii comerciale;

(b) riscul pe care tranzactia il genereazd pentru societatea comerciald si pentru actionarii care nu sunt parte afiliatd,
inclusiv actionarii minoritari.

Atunci cand definesc tranzactiile semnificative, statele membre stabilesc unul sau mai multe raporturi cantitative pe
baza impactului tranzactiei asupra pozitiei financiare, veniturilor, activelor, capitalizdrii, inclusiv capitalul social, sau
cifrei de afaceri ale societdtii comerciale sau iau in considerare natura tranzactiei si pozitia partii afiliate.

Statele membre pot adopta definitii ale caracterului semnificativ in vederea aplicirii alineatului (4) care sunt diferite de
cele utilizate pentru aplicarea alineatelor (2) si (3) si pot diferentia definitiile in functie de dimensiunea societitilor
comerciale.

(2)  Statele membre se asigurd cd societdtile comerciale anuntd public tranzactiile semnificative cu parti afiliate cel
tarziu la momentul incheierii lor. Anuntul cuprinde cel putin informatii privind natura relatiei cu partea afiliatd,
denumirea partii afiliate, data si valoarea tranzactiei, precum si orice alte informatii esentiale necesare pentru a
evalua corectitudinea economicd a tranzactiei din perspectiva societdtii comerciale §i a actionarilor care nu sunt
parte afiliatd, inclusiv a actionarilor minoritari.

(3)  Statele membre pot prevedea ca anuntul public mentionat la alineatul (2) si fie insotit de un raport care
evalueazd dacd tranzactia este corectd si justificatd din punctul de vedere al societitii comerciale si al actionarilor
care nu sunt parte afiliatd, inclusiv al actionarilor minoritari, si care explicd ipotezele pe care se bazeazd si metodele
utilizate.

Raportul este intocmit de unul dintre urmdtorii:

(a) un tert independent;

(b) organul administrativ sau de supraveghere al societitii comerciale;

(c) comitetul de audit sau oricare alt comitet alcituit in majoritate din conducitori independenti.

Statele membre se asigurd cd partile afiliate nu participd la intocmirea raportului.

(4)  Statele membre se asigurd cd tranzactiile semnificative cu pérti afiliate sunt aprobate de adunarea generald sau de
organismul administrativ sau de supraveghere al societdtii comerciale in conformitate cu proceduri care impiedicd o
parte afiliatd sd profite de porzitia sa si care oferd o protectie adecvatd a intereselor societdtii comerciale si ale
actionarilor care nu sunt parti afiliate, inclusiv ale actionarilor minoritari.

Statele membre pot prevedea ca actionarii si aibd dreptul si voteze in adunarea generald cu privire la tranzactiile
semnificative cu parti afiliate care au fost aprobate de organismul administrativ sau de supraveghere al societdtii
comerciale.

In cazul in care o tranzactie cu pirti afiliate implici un conducitor sau un actionar, conducitorul sau actionarul nu
participa la aprobare sau la vot.
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Statele membre pot permite unui actionar care este parte afiliatd si ia parte la vot, cu conditia ca dreptul intern sd
asigure masuri adecvate de protectie care sd se aplice inainte sau pe durata procesului de votare pentru a proteja
interesele societdtii comerciale si ale actionarilor care nu sunt parti afiliate, inclusiv ale actionarilor minoritari, impie-
dicand partea afiliatd s3 aprobe tranzactia in pofida opiniei contrare a majoritatii actionarilor care nu sunt pari afiliate
sau in pofida opiniei contrare a majoritdtii conducitorilor independenti.

(5)  Alineatele (2), (3) si (4) nu se aplicd tranzactiilor incheiate pe parcursul desfdsurdrii normale a activitatii in
conditii normale ale pietei. Pentru astfel de tranzactii, organismul administrativ sau de supraveghere al societatii
comerciale stabileste o procedurd internd de evaluare periodici a mdsurii in care sunt indeplinite aceste conditii.
Pirtile afiliate nu participa la aceastd evaluare.

Totusi, statele membre pot sd prevadd ca societdtile comerciale si aplice cerintele de la alineatele (2), (3) sau (4)
tranzactiilor efectuate pe parcursul desfisurdrii normale a activitdtii si incheiate in conditii normale ale pietei.

(6)  Statele membre pot exclude sau pot permite societitilor comerciale si excludd de la obligatia respectarii
cerintelor prevdzute la alineatele (2), (3) si (4) urmdtoarele tranzactii:

(a) tranzactiile efectuate intre o societatea comerciald si filialele sale, cu conditia ca acestea sd fie detinute in totalitate
sau ca nicio altd parte afiliatd sd nu aibd un interes in filiald sau ca, in astfel de tranzactii, dreptul intern si ofere o
protectie adecvatd a intereselor societdtii comerciale, ale filialei si ale actionarilor care nu sunt parte afiliatd, inclusiv
ale actionarilor minoritari;

(b) tipurile de tranzactii clar definite, pentru care dreptul intern impune aprobarea de citre adunarea generald, cu
conditia ca tratamentul echitabil al tuturor actionarilor si interesele societitii comerciale si ale actionarilor lor care
nu sunt parte afiliatd, inclusiv actionarii minoritari, s fie abordat in mod expres si protejat adecvat in respectivele
dispozitii legale;

(c) tranzactii privind remuneratia conducdtorilor sau anumite elemente ale remuneratiei acestora, acordate sau datorate
in conformitate cu articolul 9a;

(d) tranzactiile efectuate de institutiile de credit pe baza unor mdsuri care urmdiresc si le garanteze stabilitatea,
adoptate de autoritatea competentd responsabild cu supravegherea prudentiald in intelesul dreptului Uniunii;

(e) tranzactiile oferite tuturor actionarilor in aceleasi conditii, in cazul cirora se asigurd tratamentul egal al tuturor
actionarilor si protectia intereselor societdtii comerciale.

(7)  Statele membre se asigurd cd societdtile comerciale anuntd public tranzactiile semnificative incheiate intre partea
afiliatd a societdtii comerciale si filiala respectivei societdti comerciale. Statele membre pot, de asemenea, si prevada cd
anuntul este insotit de un raport care evalueazd dacd tranzactia este corectd si justificatd din punctul de vedere al
societdtii comerciale si al actionarilor care nu sunt parte afiliatd, inclusiv al actionarilor minoritari, si care explicd
ipotezele pe care se bazeazd si metodele utilizate. Exonerdrile previzute la alineatele (5) si (6) se aplicd si tranzactiilor
mentionate in prezentul alineat.

(8)  Statele membre se asigurd cd tranzactiile cu aceeasi parte afiliatd care au fost incheiate in orice perioadd de 12
luni sau in cadrul aceluiasi exercitiu financiar si care nu au ficut obiectul obligatiilor previzute la alineatul (2), (3) sau
(4) sunt cumulate in sensul alineatelor respective.
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(9)  Prezentul articol nu aduce atingere normelor privind publicarea informatiilor privilegiate mentionate la arti-
colul 17 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului (***).

(*) Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile financiare
anuale, situatiile financiare consolidate si rapoartele conexe ale anumitor tipuri de intreprinderi, de modificare a
Directivei 2006/43/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivelor 78/660/CEE si
83/349/CEE ale Consiliului (JOL 182, 29.6.2013, p. 19).

(**) Regulamentul (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 aprilie 2016 privind protectia
persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal si privind libera circulatie a acestor
date si de abrogare a Directivei 95/46/CE (Regulamentul general privind protectia datelor) (JOL 119, 4.5.2016,
p-1).

(***) Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind abuzul
de piatd (Regulamentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European
si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei (O L 173, 12.6.2014,

p- 1)

5. Se introduce urmitorul capitol:

LCAPITOLUL Ila
ACTE DE PUNERE IN APLICARE $I SANCTIUNI

Articolul 14a
Procedura comitetului

(1)  Comisia este asistatd de Comitetul european pentru valori mobiliare instituit prin Decizia 2001/528/CE a
Comisiei (*). Respectivul comitet este un comitet in intelesul Regulamentului (UE) nr.182/2011 al Parlamentului
European si al Consiliului (**).

(2)  Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplicd articolul 5 din Regulamentul (UE) nr. 182/2011.

Articolul 14b
Misuri si sanctiuni

Statele membre stabilesc normele privind masurile si sanctiunile aplicabile in cazul incilcarii dispozitiilor nationale
adoptate in temeiul prezentei directive si iau toate misurile necesare pentru a se asigura ci acestea sunt puse in
aplicare.

Masurile si sanctiunile previzute trebuie si fie eficace, proportionale si cu efect de descurajare. Statele membre notificd
aceste dispozitii si masuri de punere in aplicare Comisiei pand la 10 iunie 2019 si informeazd Comisia fird intdrziere
cu privire la orice modificari ulterioare ale acestora.

(*) Decizia 2001/528/CE a Comisiei din 6 iunie 2001 de instituire a Comitetului european pentru valori mobiliare
(JOL 191, 13.7.2001, p. 45).

(**) Regulamentul (UE) nr. 182/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 februarie 2011 de stabilire a
normelor si principiilor generale privind mecanismele de control de citre statele membre al exercitdrii compe-
tentelor de executare de citre Comisie (JO L 55, 28.2.2011, p. 13).”

Articolul 2
Transpunere

(1)  Statele membre pun in aplicare actele cu putere de lege si actele administrative necesare pentru a se conforma
prezentei directive pand la 10 iunie 2029. Statele membre comunicd de indatd Comisiei textele acestor dispozitii.

Atunci cind statele membre adoptd aceste mdsuri, ele contin o trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o astfel
de trimitere la data publicdrii lor oficiale. Statele membre stabilesc modul in care fac aceastd trimitere.
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In pofida primului paragraf, statele membre adoptd, cel tarziu la 24 de luni dupd adoptarea actelor de punere in aplicare
mentionate la articolul 3a alineatul (8), la articolul 3b alineatul (6) si la articolul 3¢ alineatul (3) din Directiva 2007/36/CE,
actele cu putere de lege si actele administrative necesare pentru respectarea articolelor 3a, 3b si 3¢ din respectiva directiva.

(2)  Statele membre comunicd Comisiei textele principalelor mdsuri din legislatia nationald pe care le adoptd in
domeniul reglementat de prezenta directiva.

Articolul 3
Intrarea in vigoare

Prezenta directivd intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Articolul 4
Destinatari
Prezenta directivd se adreseazd statelor membre.
Adoptatd la Strasbourg, 17 mai 2017.
Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele Presedintele

A. TAJANI C. ABELA
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