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RAPORT AL COMISIEI CATRE PARLAMENTUL EUROPEAN, CONSILIU,
COMITETUL ECONOMIC SI SOCIAL EUROPEAN SI COMITETUL
REGIUNILOR

Raport privind aplicarea de catre statele membre a Recomandarii 2009/385/CE a
Comisiei de completare a Recomandarilor 2004/913/CE si 2005/162/CE in ceea ce
priveste regimul de remunerare a directorilor societatilor cotate (Recomandarea din
2009 privind remunerarea directorilor)

(Text cu relevanta pentru SEE)

1. OBIECTIVUL RAPORTULUI

Criza financiara a scos la lumina deficiente grave in ceea ce priveste modul de reglementare si
supraveghere a pietelor financiare. Existad un consens general cu privire la faptul ca schemele
de compensare bazate pe castiguri pe termen scurt, fard a se lua in considerare riscurile
aferente, au contribuit la acordarea de stimulente care au dus la implicarea institutiilor
financiare in afaceri cu grad mare de risc. Au fost de asemenea exprimate preocupari serioase
cu privire la cresterile substantiale din ultima vreme ale remuneratiilor directorilor executivi,
la importanta crescanda a componentei variabile din remuneratia directorilor si la practicile de
remunerare cu accent pe termen scurt in toate sectoarele economiei.

Recomandarile Comisiei privind remunerarea directorilor in cadrul societatilor cotate
(2004/913/CE) si rolul directorilor fara functie executivd/cu functii de supraveghere si al
comitetului consiliului de supraveghere (2005/162/CE) nu acopera toate aspectele importante
evidentiate Tn timpul crizei financiare. Mai exact, aceste recomandari nu prevad necesitatea
adaptdrii remunerarii directorilor executivi in functie de interesele pe termen lung ale
societatilor. Tinand cont de aceste aspecte, in concluziile din 2 decembrie 2008, Consiliul
ECOFIN a invitat Comisia ,,sd isi actualizeze recomandarea astfel incdt sa promoveze un
control mai eficient de catre actionari §i sa incurajeze o legatura mai stransa intre
remuneratii §i performanta, inclusiv la nivelul pachetului de plati compensatorii la plecare
(parasutele de aur)”. Prin urmare, Comisia a adoptat in aprilie 2009 o noud recomandare
(2009/385/CE) privind structura remunerdrii directorilor si procesul de elaborare si
functionare a politicii de remunerare a directorilor din cadrul societatilor cotate, care stabileste
o serie de noi principii care completeaza recomandarile existente.

O strategie de remunerare adecvata trebuie sa asigure remunerarea conform unor criterii de
performanta si sd constituie un stimulent pentru directori in vederea asigurdrii dezvoltarii
durabile a societdtilor pe termen mediu si lung. Recomandarea din 2009 a Comisiei ofera
orientdri suplimentare in vederea atingerii acestui obiectiv. Ea are la baza cele mai bune
practici de elaborare a unei politici de remunerare adecvate si insistd asupra anumitor aspecte
ale structurii si guvernantei remunerarii directorilor, referindu-se inclusiv la supravegherea
acestora de catre actionari.

Obiectivul prezentului raport este acela de a evalua daca statele membre au actionat in
vederea aplicarii principiilor de bazd ale recomandarii din 2009 privind remunerarea
directorilor. In paralel, Comisia publica un raport care analizeazi adoptarea Recomandarii
(2009/384/CE) privind politicile de remunerare in sectorul serviciilor financiare. Prezentul
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raport analizeaza, de asemenea, masurile luate de statele membre pentru a aplica unele dintre
principiile de baza ale recomandarii din 2004 privind remunerarea directorilor, si anume
principiile referitoare la publicarea informatiilor legate de politica de remunerare si de
remunerarea individuald a directorilor, precum si la votul actionarilor cu privire la declaratia
referitoare la remunerare, pentru a analiza daca s-au luat masuri n acest domeniu in urma
crizei financiare.

Statele membre au fost invitate sd ia masurile necesare pentru promovarea aplicarii
recomandarii din 2009 pana la 31 decembrie 2009, de exemplu prin adoptarea de masuri
legislative sau de reguli de bund practica bazate pe principiul ,,conformarii sau furnizarii de
explicatii”.

Principiul ,,conformarii sau furnizérii de explicatii” confera flexibilitate societdtilor. Este
posibil ca unele dintre acestea sd considere cd o anumitd recomandare este inadecvatad
caracteristicilor proprii si/sau cd respectarea unui anumit standard este excesiv de
impovdaratoare sau de dificila. Aceste societati nu sunt obligate sd se conformeze standardului
cu conditia sa facd publice aceste abateri si s furnizeze o explicatie pentru participantii la
piata.

Prezentul raport se bazeaza pe raspunsurile furnizate de statele membre la un chestionar al
serviciilor Comisiei, precum si pe examinarea codurilor si a legislatiei nationale a statelor
membre in domeniul guvernantei corporative. Prezentul raport este insotit si completat de un
document de lucru al serviciilor Comisiei care contine tabelele care indicd in ce masurd au
fost respectate cerintele din recomandarea Comisiei de catre statele membre.

2. CONSTATARILE PRINCIPALE ALE EVALUARII

Un numir mic de state membre' au implementat cel putin jumitate dintre recomandari. in
prezent, o serie de state membre” lucreazi incd la implementarea recomandarilor (a unora
dintre ele) in legislatia nationald sau in Codul de guvernanta corporativi. Multe state membre’
impun sau recomanda ca remunerarea variabila sa fie legata de performante si sd promoveze
sustenabilitatea pe termen lung a societatii. Un numar mic de state membre impun sau
recomandd reportarea remuneratiei variabile' §i recuperarea’, in timp ce majoritatea
recomandd sau impun limitarea platilor compensatorii acordate la incetarea contractului.
Remunerarea pe bazd de actiuni trebuie sa depindd de criterii de performanta in multe state
membre, insd numai cateva dintre acestea’ impun sau recomandi perioade de dobéandire a
drepturilor definitive si perioade de neexercitare a drepturilor care sunt supuse unor criterii de
performanti. Un numdr restrins de state membre® au luat misuri de promovare a votului

AT, BE, DE, DK, LT, IT, NL, PT, SI si UK.

CY, CZ, EE, ES, FI, IT, PL si UK.

AT, BE, BU, DE, DK, FR, HU, IT, LV, LT, LU, NL, PT, SE, SI, SK si UK.

AT, BE, DE, DK, LT, IT, PT, SE si SI.

AT, DE, DK, FI, FR, LT, NL, SE si SI. Totusi, CY, CZ, EE, ES, IT si UK au planificat

recomandari/legislatie in acest domeniu.

6 AT, BE, DE, DK, EE, FR, IE, IT, LT, LU, NL, PT, SE, SI si UK. Totusi, AT, BE, DE si FR limiteaza
platile compensatorii oferite la incetarea contractului la un numér maxim de remuneratii anuale totale,
in loc de o remuneratie fixa conform recomandarii.

7 BE, DK, IE, IT, LT, PT si UK.

§ BE, DE, DK, IE, LT, NL, SI, SK si UK.
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actionarilor cu privire la aspecte legate de remunerare. Un numir mic de state membre’ au
adoptat recomandarile cu privire la comitetele de remunerare.

In ultimii ani a crescut numarul de dispozitii adoptate referitoare la publicarea de informatii si
la votul actionarilor conform recomandarii din 2004. In randul statelor membre existd, de
asemenea, o tendinta de reglementare a acestor aspecte in sensul obligativitatii lor.

3. EVALUAREA APLICARII RECOMANDARII

Adoptarea recomandarilor se evalueazd pe domenii. Statele membre care au implementat
recomandarile (unele dintre recomandari), le-au inclus in general in codurile nationale de
guvernantd corporativd. Un numar de state membre'® lucreazi inci la propuneri legislative
si/sau la modificarea codului national de guvernantd corporativd pentru a include
recomandarile (unele dintre recomandari). Informatiile furnizate de statele membre sugereaza
ca unele dintre ele nu au considerat necesar sa introduca (toate) recomandarile in legislatia
nationala sau in codul de guvernantd corporativa, deoarece in cazul respectivelor state
membre'' nu s-au identificat probleme semnificative legate de remunerare.

3.1.  Structura politicii de remunerare

Majoritatea statelor membre fie recomanda fie impun ca remunerarea variabila sa depinda de
anumite criterii de performantd. Totusi, nu toate recomandarile si/sau legile nationale
stipuleazd Tn mod explicit faptul cd respectivele criterii de performanta trebuie sd fie
prestabilite si masurabile'>. In plus, majoritatea statelor membre recomandi sau impun
promovarea sustenabilitatii pe termen lung a societatii prin alegerea criteriilor de performanta,
insd numai cateva state membre recomanda sau impun includerea unor criterii de performanta
nefinanciare pentru stabilirea remuneratiei variabile.

Aproximativ jumatate dintre statele membre recomanda sau impun societatilor sa stabileasca
limite pentru partea variabild a remuneratiei. Totusi, numai cateva state membre incurajeaza
explicit societatile sd retind remuneratia variabila in cazul unor performante reduse.

Un numadr mic de state membre recomanda sau impun reportarea unei parti substantiale din
remuneratia variabila, n sensul ca o parte substantiald din remuneratia variabild se acorda pe
baza unor criterii de performantd multianuale sau cad acordarea definitivd a unei parti
substantiale din remuneratia variabila se amana pentru cativa ani, pentru realizarea criteriilor
de performantd in timp. Informatiile furnizate de statele membre sugereazd ca unul dintre
motivele ratei reduse de adoptare a recomandarilor este acela ca nu toate statele membre
cunosc conceptul de reportare’” si este posibil s il fi inteles in moduri diferite.

Un numar mic de state membre au adoptat recomandarea cu privire la clauzele de recuperare,
ceea ce Inseamnd prevederea unor clauze contractuale pentru directori, care sd permita

? AT, BE, DE, DK, IT, LT, NL, PT si SI au adoptat o parte din recomandarile mentionate.

10 CY, CZ, EE, ES, FI, IT, PL si UK.

1 Printre altele EE si SK.

Unele state membre sustin 1nsa ca recomanda implicit acest lucru.

Reportarea remuneratiei variabile inseamna ca aceasta se acorda pe baza unor criterii de performanta
multianuale sau ca acordarea definitivd se amana cativa ani pana la realizarea criteriilor de performanta
in timp, i ar trebui sé se aplice cel putin remuneratiilor acordate in numerar. (Remuneratia variabila sub
forma de actiuni face obiectul recomandarilor referitoare la remunerarea bazata pe actiuni.)
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societdtii sd recupereze remuneratiile variabile platite pe baza unor date care s-au dovedit a fi
false sau prevederea unei dispozitii legale care sa permita societatilor sa facd acest lucru. In
comparatie cu alte aspecte care fac obiectul recomandarii, acest aspect este adesea
reglementat prin dispozitii legale. Un numar de state membre au publicat propuneri legislative
de modificare a legislatiei in acest sens'*. Alaturi de revizuirile planificate ale codurilor de
guvernantd corporativa, acest lucru va duce la adoptarea recomandarii de catre majoritatea
statelor membre.

In ceea ce priveste plitile compensatorii oferite la incetarea contractului, un numar mic de
state membre recomanda sau impun limitarea lor la 2 ani de remuneratie fixa. Totusi, unele
state membre permit ca platile compensatorii oferite la Incetarea contractului sa se bazeze, de
asemenea, pe remuneratia variabild (medie)””. Alte state membre aplicd reguli mai stricte,
recomandand ca aceste plati si fie limitate la un an de remuneratie fixa'®. Majoritatea statelor
membre care recomandd sau impun limitarea platilor compensatorii oferite la incetarea
contractului recomanda sau impun, de asemenea, ca aceste plati sd nu fie efectuate daca
incetarea contractului are la bazi performante nesatisficitoare'’.

3.2. Remunerarea bazata pe actiuni

Multe state membre considera remunerarea bazatd pe actiuni drept o forma de remunerare
variabild. In consecintd, acordarea de actiuni sau de optiuni pe actiuni depinde adesea de
anumite criterii de performanta. Totusi, numai cateva state membre recomanda sau impun ca
drepturile depline sa nu fie acordate decdt dupa trei ani de la atribuirea actiunilor, iar
drepturile conferite de optiunile pe actiuni sa nu fie exercitate decat dupa o perioada similara.
Unele state membre recomanda sau impun o perioadda de dobandire a drepturilor depline
numai in cazul acgiunilorlg. Altele recomanda sau impun o restrictie numai 1n ceea ce priveste
dreptul de exercitare a optiunilor pe ac‘giuni19.

De asemenea, Comisia recomandad ca intrarea in posesia drepturilor depline conferite de
actiuni si a dreptului de exercitare a optiunilor pe actiuni sa faca obiectul unor criterii de
performanta prestabilite si masurabile. Acest lucru inseamna ca dupa atribuirea actiunilor sau
a optiunilor pe actiuni (atribuite sau nu pe baza performantelor) drepturile conferite de actiuni
devin depline sau se acorda dreptul de exercitare a optiunilor numai dacad criteriile de
performanta au fost indeplinite. Aceasta recomandare a fost implementatd de un numar mic de
state membre. Informatiile furnizate de statele membre sugereaza ca in unele dintre ele
recomandarea a fost interpretatd de o manierd diferitd, in sensul cd acordarea de remuneratii
bazate pe actiuni trebuie sa fie supusa criteriilor de performantd, si nu intrarea in drepturile
depline si dreptul de exercitare a optiunilor pe actiuni dupa atribuirea initiala. Acesta ar putea
fi motivul pentru care recomandarea in discutie a fost adoptata numai de cateva state membre.

3.3. Aducerea la cunostintd a informatiilor privind politica de remunerare si votul
actionarilor

De asemenea, unele state membre pregatesc o revizuire a Codului national de guvernantd corporativa,
care va recomanda posibilitatea recuperarii remuneratiei variabile.

13 AT, BE, DE si FR.

e IE, NL, SI si UK.

Totusi, DK si SE nu recomanda acest lucru, deoarece considera ca este incompatibil cu rolul de masura
de siguranta pe care il detin platile compensatorii in cazul incetarii imediate a contractului.

8 FR, LU si SE.

19 CY, DK, NL si PT.
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Multe state membre recomandd sau impun standarde minime cu privire la aducerea la
cunostintd a informatiilor. In general, acestea constau intr-o listi de elemente care trebuie
incluse in politica de remunerare publicati. In recomandarea sa din 2004, Comisia prevedea,
de asemenea, standarde minime cu privire la publicarea de informatii. Multe state membre au
luat in considerare standardele mentionate. In recomandarea sa din 2009 Comisia a
recomandat ca anumite elemente suplimentare sa figureze in cadrul politicii de remunerare
publicate si, in general, ca aceasta din urma sa fie clara si usor de inteles. Un numar mic de
state membre recomanda sau impun in mod explicit ca politica de remunerare publicata sa fie
clard si usor de inteles. Unele state membre au aplicat o metoda diferitd pentru atingerea
acestui obiectiv si au elaborat un model standard pentru publicarea politicii de remunerare. De
asemenea, un numdr mic de state membre recomanda sau impun includerea in cadrul politicii
de remunerare publicate a tuturor elementelor recomandate de Comisie in recomandarea sa
din 2009. Mai mult, in statele membre exista o tendintd de introducere a unor noi recomandari
sau obligatii referitoare la publicarea 1n cadrul politicii de remunerare a unor elemente privind
remunerarea variabild, includerea unor criterii de performanta pe termen lung sau evaluarea
performantelor si conditiile remunerarii bazate pe actiuni.

Intr-un numar mic de state membre existi o recomandare sau o prevedere legislativd care
promoveaza votul actionarilor iIn domeniul politicii de remunerare. Aceste recomandari si
prevederi iau diferite forme. Unele recomandd sau impun societdtilor s faciliteze votul
actionarilor. Alte state membre recomanda actionarilor sau investitorilor individuali (uneori
cu obligativitatea de a se conforma sau a furniza explicatii) sa-si utilizeze in cunostinta de
cauza voturile. Trebuie mentionat ca, in opinia Comisiei, simplul fapt ca actionarii dispun de
dreptul de a vota politica de remunerare nu poate fi considerat drept o incurajare a votului
actionarilor in domeniul politicii de remunerare.

3.4. Comitetul de remunerare

In ceea ce priveste experienta si integritatea comitetului de remunerare, un numar mic de state
membre recomanda sau impun ca unul dintre membrii comitetului sa aibad competente in
domeniul politicii de remunerare®’. Céteva state membre recomandi sau impun in schimb ca
toti membrii consiliului de administratie, ai consiliului de supraveghere, ai consiliului director
sau ai comitetului de remunerare sa aiba suficiente calificari, cunostinte si/sau experientd in
functiile pe care le indeplinesc. Un stat membru®' recomandi accesul comitetului de
remunerare la competentele necesare pentru indeplinirea rolului pe care il detine, Totusi, acest
lucru permite Consiliului de remunerare si faca apel la consiliere externa. In ceea ce priveste
consultantii externi, un numar mic de state membre recomandd sau impun comitetului de
remunerare sd se asigure cd orice consultant angajat nu ofera in acelasi timp consiliere si
societatii. In schimb, doud state membre® recomandi sau impun societatii si faci publice
toate celelalte servicii furnizate de consultant acesteia. Un stat membru® recomandi
Consiliului de remunerare, atunci cand angajeaza un consultant, s se asigure cd nu exista
niciun conflict de interese in ceea ce priveste alte contracte pe care le poate detine respectivul

20 Unele state membre au indicat faptul cd notiunea de ,,competente” (‘expertise” ) li s-a parut greu de

definit.
21 LU
2 IE si UK. UK a mentionat ca introducerea unor prevederi obligatorii din punct de vedere juridic pentru
a preveni conflictele de interese ale consultantilor pe probleme de remunerare ar fi inconsecvente cu
» prevederile aplicabile altor furnizori de servicii.
SE
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consultant. In ceea ce priveste independenta deciziilor membrilor comitetului de remunerare,
numai citeva state membre au recomandat sau impus in mod explicit comitetului de
remunerare sd dea dovada de independenta si integritate la exercitarea functiilor sale. Se pare
ca majoritatea statelor membre sunt de parere cd acest lucru deriva implicit din recomandarea
sau obligatia ca majoritatea (sau toti) membrii comitetului de remunerare sa fie independenti.
Recomandarea Comisiei a fost totusi formulatd cu intentia de a consolida independenta
membrilor comitetului de remunerare, dupa ce acestia au fost selectati conform criteriilor
aplicabile (precum criteriul independentei).

In ceea ce priveste rolul comitetului de remunerare, numai citeva state membre recomandi
sau impun revizuirea periodicd de catre comitet a politicii de remunerare a directorilor
executivi, in timp ce un stat membru®* aloci aceastd sarcind consiliului de supraveghere. Un
numar de state membre par sa Tmpartaseasca opinia cd aceastd sarcind este deja inclusd in
sarcina comitetului de remunerare de a propune o politici de remunerare. In cazul in care
cadrul legislativ national recomanda sau impune comitetului de remunerare sa elaboreze anul
o politicd de remunerare, pare firesc ca respectivul comitet sa se foloseasca de acest prilej
pentru a evalua politica de remunerare anterioara inainte de a propune o politicd de
remunerare (eventual identicd) pentru anul urmator. Totusi, recomandarea Comisiei a fost
formulatd cu intentia de a consolida functia existentd a comitetului de remunerare prin
incurajarea monitorizdrii active si a evaludrii politicii de remunerare, in scopul propunerii de
modificari, atat in cazul sistemelor in care politica de remunerare trebuie propusa anual, cat si
in cazul celor unde nu se practica acest lucru.

Un numadr mic de state membre recomanda sau impun comitetului de remunerare sa garanteze
proportionalitatea dintre remuneratiile directorilor executivi, precum si dintre remuneratiile
persoanelor cu functii executive si ale celorlalti angajati ai unei societati. Totusi, unele state
membre recomandd sau impun ca remuneratiile acordate in societatile din cadrul aceluiasi
grup sa fie proportionale, ceea ce nu este exact acelasi lucru. Cateva state membre recomanda
sau impun comitetului de remunerare sa prezinte un raport si sa participe la adunarea generala
anuald. Unele state membre impun totusi prezenta unuia sau a mai multor membri ai
comitetului de remunerare.

4. Evolutii ale aplicarii recomandarilor din 2004/2005

De la publicarea Raportului din 2007 al serviciilor Comisiei privind aplicarea recomandarii
din 2004, aproximativ jumitate dintre statele membre® au masuri legislative®® cu privire la
remunerarea directorilor. Unele dintre aceste initiative au abordat numai unul dintre aspectele
sale specifice, de exemplu platile compensatorii oferite la incetarea contractului, Insa
majoritatea masurilor au vizat publicarea politicii de remunerare, remunerarea individuala
si/sau votul actionarilor in ceea ce priveste remunerarea directorilor. Majoritatea acestor state
membre dispuneau deja de prevederi referitoare la aceste aspecte in cadrul codurilor de
guvernantd corporativa si au ales sa consolideze respectivele prevederi prin transformarea lor
in dispozitii obligatorii, In timp ce alte state membre au introdus prevederile respective in
cadrul legislativ national prin intermediul unor noi legi. In unele state membre procesul
legislativ este inca in curs®’. Pe langa initiativele legislative, un numir de state membre care

24
EE
» AT, BE, CZ, DE, DK, EE, ES, FR, HU, IE, IT, LV, PT, SI, SK.
26 Sau alte masuri obligatorii, precum normele aplicabile societatilor cotate.
= CZ,EE, ESsiIT.
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nu dispuneau de recomandari privind publicarea politicii de remunerare, remunerarea
individuala a directorilor si/sau votul actionarilor in codul de guvernantd corporativa in 2007,
atunci cand s-a publicat Raportul serviciilor Comisiei privind aplicarea recomandarii din
2004, au introdus pand acum astfel de recomandari. Totusi, existd inca cateva state membre
care nu recomanda sau nu impun acest lucru. Trebuie, de asemenea, mentionat cad in ceea ce
priveste publicarea politicii de remunerare sau raportul pe aceasta tema exista diferente intre
statele membre 1n privinta continutului recomandat sau obligatoriu. Mai mult, efectele votului
consultativ al actionarilor difera intre statele membre.

In ceea ce priveste recomandarea din 2005 referitoare la directorii independenti, care include
recomandari privind crearea si rolul comitetului de remunerare, existd citeva state membre
care nu recomanda sau nu impun infiintarea unui astfel de comitet, iar intre statele membre in
care crearea unui astfel de comitet este recomandatd sau impusa existd diferente la nivelul
sarcinilor si al functionarii recomandate sau impuse comitetului.
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5. CONCLUZIE

Recomandarea din 2009 a fost luata in considerare de catre un numar de state membre. Zece
state membre au adoptat cel putin jumitate dintre recomandari*®. Totusi, un numar mic de
state membre au implementat majoritatea recomandarilor. In prezent, un numir de state
membre” lucreazi inca la implementarea recomandarilor (a unora dintre ele) in legislatia
nationald sau in Codul de guvernanti corporativi. In ceea ce priveste continutul,
recomandarile referitoare la remunerarea variabila au fost, in general, implementate in masura
mai mare decat recomandarile referitoare la comitetul de remunerare.

Totusi, in ultimii ani a crescut numarul de dispozitii adoptate referitoare la publicarea de
informatii si la votul actionarilor conform recomandarii din 2004. In randul statelor membre
existd, de asemenea, o tendintd de reglementare a acestor aspecte in sensul obligativitatii lor.
Cu toate acestea, existd incd diferente semnificative Intre statele membre in ceea ce priveste
publicarea unei declaratii referitoare la politica de remunerare sau a unei politici de
remunerare, continutul declaratiei mentionate si nivelul de detaliere si publicarea
remuneratiilor individuale. In privinta votului actionarilor existi diferente referitoare la
obiectul votului si la obligativitatea sau neobligativitatea sa; in acelasi timp, par sd existe
diferente si in ceea ce priveste consecintele unui vot consultativ negativ.

Prin urmare, Comisia intentioneazd sd analizeze necesitatea adoptdrii unor masuri
suplimentare pentru imbunititirea coerentei si eficientei actiunii UE in acest domeniu. In
acest scop s-au introdus o serie de intrebari in cadrul Cartii verzi a Comisiei pe tema
guvernantei corporative in institutiile financiare.

28 AT, BE, DE, DK, IT, LT, NL, PT, SI si UK.
2 CY, CZ, EE, ES, FI, IT, PL si UK.
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