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DYREKTYWY

DYREKTYWA 2007/36/WE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY
z dnia 11 lipca 2007 r.

w sprawie wykonywania niektérych praw akcjonariuszy spélek notowanych na rynku

regulowanym

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPE]JSKIE],

uwzgledniajac  Traktat ustanawiajacy Wspodlnote Europejska, 3)
w szczegblnosci jego art. 44 i art. 95,

uwzgledniajac wniosek Komisji,

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

stanowigc zgodnie z procedurg okreSlong w art. 251 Trak-
tatu (%),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1) W komunikacie z dnia 21 maja 2003 r. zatytulowanym
,2unowoczesnienie prawa spélek oraz umacnianie ladu
korporacyjnego w Unii Europejskiej — plan przyszlych
dzialan” Komisja wskazala, Ze nalezy podja¢ nowe inicja-
tywy odpowiadajgce istniejacym potrzebom w  celu
wzmocnienia praw akcjonariuszy spélek notowanych
na rynku regulowanym oraz ze istnieje pilna potrzeba
rozwigzania probleméw zwiazanych z glosowaniem
transgranicznym.

(2) W swojej rezolucji z dnia 21 kwietnia 2004 r. (3) Parla-
ment Europejski wyrazil poparcie dla zgloszonego przez
Komisje zamiaru wzmocnienia praw akcjonariuszy,
w szczeg6lnosci poprzez rozszerzenie zasad dotyczacych
przejrzystosci, prawa do glosowania przez pelnomoc-
nikéw, mozliwosci udzialu w walnym zgromadzeniu za
posrednictwem $rodkéw  elektronicznych oraz zapew-

() Dz.U. C 318 z 23.12.2006, str. 42.
(%) Opinia Parlamentu Europejskiego z dnia 15 lutego 2007 r. (dotych-

nienia mozliwosci transgranicznego wykonywania prawa
glosu.

Posiadacze akcji dajacych prawa glosu powinni moéc
wykonywaé te prawa, poniewaz sg one odzwierciedlone
w cenie nabycia akcji. Ponadto skuteczna kontrola spra-
wowana przez akcjonariuszy jest nieodzownym wymo-
giem dobrego fadu korporacyjnego i w zwigzku z tym
powinno si¢ ja ulatwiaé i promowal. Konieczne jest
zatem przyjecie Srodkéw w celu zblizenia prawodawstwa
panstw czlonkowskich w tym zakresie. Przeszkody
utrudniajgce akcjonariuszom glosowanie, do ktérych
nalezy uzaleznianie wykonywania prawa glosu od zablo-
kowania akcji przez pewien okres przed terminem
walnego  zgromadzenia, powinny zosta¢ usunicte.
Niemniej jednak niniejsza dyrektywa nie ma wplywu na
istniejace prawodawstwo Wspodlnoty dotyczace jednostek
emitowanych przez przedsigbiorstwa zbiorowego inwes-
towania ani jednostek nabywanych lub zbywanych przez
tego rodzaju przedsigbiorstwa.

Istniejagce prawodawstwo Wspélnoty nie jest wystarcza-
jace do osiagniecia tego celu. Dyrektywa 2001/34/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 28 maja
2001 r. w sprawie dopuszczania papieréw wartoscio-
wych do publicznego obrotu gieldowego oraz informacji
dotyczacych tych papieréw wartosciowych, ktére podle-
gaja publikacji () koncentruje si¢ na informacjach, ktore
emitenci musza ujawnial uczestnikom rynku i tym
samym nie dotyczy samego procesu glosowania akcjona-
riuszy. Ponadto dyrektywa Parlamentu Europejskiego
i Rady 2004/109/WE z dnia 15 grudnia 2004 r.
w sprawie harmonizacji wymogéw dotyczacych prze-
jrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery
warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regu-
lowanym (°), naklada na emitentéw obowiazek udostep-
niania pewnych informacji i dokumentéw dotyczacych
walnych zgromadzen w rodzimym panstwie cztonkow-
skim emitenta. Dlatego tez powinny zostaé wprowa-
dzone pewne minimalne standardy w celu ochrony
inwestoréw oraz wspierania fatwego i skutecznego wyko-
nywania praw akcjonariuszy wynikajacych z posiadania
akcji z prawem glosu. W odniesieniu do innych praw niz
prawo glosu, panstwa czlonkowskie moga rozszerzy¢
stosowanie tych minimalnych standardow takze na
akcje nieme, o ile akcje te nie zostaly nimi objete juz
wczesniej.

czas nieopublikowana w Dzienniku Urzedowym) oraz decyzja Rady () Dz.U. L 184 z 6.7.2001, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona
z dnia 12 czerwca 2007 r. dyrektywa 2005/1/WE (Dz.U. L 79 z 24.3.2005, str. 9).
() Dz.U. C 104 E z 30.4.2004, str. 714. () Dz.U. L 390 z 31.12.2004, str. 38.
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Znaczna czg$¢ akeji notowanych spélek znajduje sig
w posiadaniu akcjonariuszy, ktérzy nie sa rezydentami
panstwa czlonkowskiego, w ktérym spdlka ma swoja
statutowg siedzibe. Akcjonariusze nierezydenci powinni
moéc wykonywal prawa glosu na walnych zgromadze-
niach z taka samg latwoscig jak akcjonariusze bedacy
rezydentami panstwa czlonkowskiego, w ktérym miesci
si¢ statutowa siedziba spdlki. Wymaga to usunigcia
istniejacych przeszkéd utrudniajacych akcjonariuszom
nierezydentom dostep do istotnych informacji dotycza-
cych walnego zgromadzenia oraz wykonywanie prawa
glosu bez koniecznosci fizycznej obecnosci na walnym
zgromadzeniu. Z usunigcia tych przeszkdd powinni
skorzysta¢ réwniez akcjonariusze rezydenci, ktorzy sg
nieobecni lub nie moga by¢ obecni na walnym zgroma-
dzeniu.

Akcjonariusze powinni mie¢ mozliwo$¢ oddawania
glosé6w w sposéb $wiadomy podczas walnego zgroma-
dzenia lub przed nim, niezaleznie od rezydencji. Wszyscy
akcjonariusze powinni dysponowal wystarczajacym
czasem na analiz¢ dokumentacji, ktéra ma zostal przed-
stawiona walnemu zgromadzeniu oraz na przemyslenie
decyzji o sposobie wykonania prawa glosu ze swoich
akcii. W tym celu akcjonariusze powinni by¢
z  odpowiednim  wyprzedzeniem  zawiadamiani
o walnych zgromadzeniach i uzyskalpelne informacje,
ktére maja zosta¢ przedstawione walnemu zgroma-
dzeniu. Nalezy wykorzysta¢ nowoczesne mozliwosci
techniczne w zakresie natychmiastowego udostgpniania
informacji. Niniejsza dyrektywa zaklada, ze wszystkie
notowane spotki majg juz swoje strony internetowe.

Akcjonariusze powinni co do zasady mie¢ mozliwosé
wprowadzania spraw do porzadku obrad walnego zgro-
madzenia i przedstawiania projektow uchwat w sprawach
znajdujacych si¢ w porzadku obrad. Bez uszczerbku dla
réznych ram czasowych i tryboéw stosowanych obecnie
we Wspdlnocie, korzystanie z tych uprawnien powinno
podlega¢ dwoém podstawowym zasadom, tzn. prég
wymagany dla korzystania z tych praw nie powinien
przekraczal 5%  kapitalu  zakladowego  spolki,
a wszyscy akcjonariusze powinni w kazdym przypadku
otrzymywa¢ z odpowiednim wyprzedzeniem ostateczng
wersje porzadku obrad, aby mogli przygotowal si¢ do
debaty i glosowania nad kazdg z umieszczonych w nim
spraw.

Kazdy akcjonariusz powinien co do zasady mie¢ mozli-
wos$¢ zadawania pytan dotyczacych spraw umieszczo-
nych w porzadku obrad walnego zgromadzenia
i uzyskania na nie odpowiedzi, przy czym okreslenie
zasad dotyczacych sposobu i czasu zadawania pytan
nalezy pozostawi¢ panistwom czlonkowskim.

Spolki nie powinny napotykal przeszkéd prawnych,
umozliwiajgc swoim akcjonariuszom udzial w walnym
zgromadzeniu za posrednictwem Srodkéw elektronicz-
nych. Glosowanie bez koniecznosci osobistej obecnosci
na walnym zgromadzeniu, droga korespondencyjng lub
elektroniczng, nie powinno podlegal ograniczeniom
innym niz ograniczenia konieczne w celu identyfikacji
akcjonariuszy i zapewnienia bezpieczenistwa komunikacji.
Jednakze nie powinno to uniemozliwial pafstwom
czlonkowskim przyjecia przepiséw majacych zapewnic,

(10)

(11)

(12)

ze wyniki glosowania we wszystkich przypadkach beda
odzwierciedla¢ intencje akcjonariuszy, w tym przepisow
dotyczacych sytuacji, w ktérych po oddaniu glosu przez
akcjonariusza drogg korespondencyjna lub elektroniczna
zaistnialy lub zostaly ujawnione nowe okolicznosci.

Dobry lad korporacyjny wymaga sprawnej i skutecznej
procedury glosowania przez pelnomocnika. Wszystkie
istniejace ograniczenia i niedogodnosci, ktérych efektem
jest zbytnie komplikowanie lub podrazanie glosowania
przez pelnomocnika powinny zatem zosta¢ usunigte.
Dobry fad korporacyjny wymaga réwniez odpowiednich
mechanizméw zabezpieczajacych przed ewentualnymi
naduzyciami w zakresie glosowania przez pelnomocnika.
Pelnomocnik powinien zatem by¢ zobowigzany do
stosowania si¢ do wszystkich instrukgcji, ktére moze
otrzyma¢ od akcjonariusza, a pafistwa czlonkowskie
powinny mie¢ mozliwo$¢ wprowadzenia odpowiednich
srodkéw gwarantujacych, ze pelnomocnik nie dziala
w innym interesie niz interes akcjonariusza, niezaleznie
od tego, jaki moglby by¢ powdd zaistnienia konfliktu
intereséw. Srodki przeciwko ewentualnym naduzyciom
moga w szczegblnosci przybieral forme przyjmowanych
przez pafistwa czlonkowskie uregulowan, stuzacych
w szczegblnosci zapewnieniu odpowiedniego poziomu
wiarygodnosci i przejrzystosci, dotyczacych dzialalnosci
osdb, ktére aktywnie zajmuja sie zbieraniem pelnomoc-
nictw lub ktére zgromadzily juz znaczna liczbg pelno-
mocnictw. Na mocy niniejszej dyrektywy akcjonariusze
dysponuja bezwarunkowym prawem udzielenia takim
osobom pelnomocnictwa do uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu oraz do glosowania w ich imieniu.
Niniejsza dyrektywa nie ma wplywu na przepisy lub
kary, ktére moga by¢ stosowane przez panstwa czlon-
kowskie wobec tych oséb w przypadku naduzycia udzie-
lonych im pelnomocnictw. Ponadto niniejsza dyrektywa
nie naklada na spdlki obowigzku kontrolowania, czy
pelnomocnicy  wykonujag  prawo  glosu  zgodnie
z instrukcjami, ktére otrzymali od swoich mocodawcoéw
bedacych akcjonariuszami.

W przypadku udzialu posrednikéw finansowych skutecz-
no$¢ glosowania zgodnie z instrukcjami zalezy
w znacznym stopniu od skuteczno$ci laicucha posred-
nikéw, zwazywszy, ze inwestorzy czgsto nie sa w stanie
wykonywal prawa glosu wynikajgcego z posiadanych
akcji bez wspélpracy kazdego z  posrednikow
w laficuchu, ktérzy moga nie mie¢ interesu ekonomicz-
nego w odniesieniu do tych akcji. W celu umozliwienia
inwestorowi wykonywania prawa glosu w przypadku
glosowania transgranicznego istotne jest zatem, aby
posrednicy ulatwiali wykonywanie prawa glosu. Komisja
powinna uwzgledni¢ t¢ kwestic w formie zalecenia,
ktérego celem bedzie zapewnienie inwestorom dostepu
do skutecznych ustug zwigzanych z glosowaniem oraz
wykonywanie prawa glosu zgodnie z instrukcjami udzie-
lonymi przez tych inwestoréw.

O terminie, w jakim organowi administrujgcemu, zarza-
dzajacemu lub nadzorczemu oraz opinii publicznej ujaw-
niane s3 glosy oddane przed walnym zgromadzeniem
korespondencyjnie lub drogg elektroniczna, stanowigcym
wazny element ladu korporacyjnego, moga decydowaéd
panstwa czlonkowskie.



14.7.2007

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

L 18419

(13)  Wyniki glosowania powinny by¢ ustalane za pomoca
metod, ktére odzwierciedlajg intencje akcjonariuszy
wyrazone w glosowaniu i powinny zostaé opublikowane
w przejrzysty sposéb po walnym zgromadzeniu przy-
najmniej na stronie internetowej spotki.

(14)  Poniewaz cel niniejszej dyrektywy, polegajacy na umoz-
liwieniu  akcjonariuszom  skutecznego wykonywania
swoich praw na calym terytorium Wspdlnoty, nie
moze zostal osiggnigty w sposdb wystarczajacy przez
panstwa czlonkowskie na podstawie istniejacych prze-
piséw wspdlnotowych, natomiast z uwagi na rozmiary
i skutki dziataii cele te mogg zostaé lepiej osiagniete na
poziomie Wspdlnoty, Wspdlnota moze podjaé dzialania,
zgodnie z zasadg pomocniczosci okre$long w art. 5 Trak-
tatu. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci okreslong
w tym artykule niniejsza dyrektywa nie wykracza poza
to, co jest konieczne do osiggniecia tego celu.

(15)  Zgodnie z ust. 34 porozumienia miedzyinstytucjonal-
nego w sprawie lepszego stanowienia prawa (1) zacheca
si¢ panstwa cztonkowskie do sporzadzania, dla wlasnych
potrzeb oraz w interesie Wspdlnoty, wlasnych tabel
ilustrujgcych  w  miare mozliwosci korelacje migdzy
niniejsza dyrektywa i $rodkami transpozycji oraz do ich
udostepnienia publicznego,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1
Przedmiot i zakres zastosowania

1. Niniejsza dyrektywa ustanawia wymogi dotyczace wyko-
nywania  niektorych  praw  akcjonariuszy = wynikajacych
z posiadania akcji z prawem glosu w zwigzku z walnymi zgro-
madzeniami spélek, ktére posiadajg statutowa siedzibe
w panstwie cztonkowskim i ktorych akcje zostaly dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym znajdujacym sie¢ lub funkcjo-
nujagcym w panstwie cztonkowskim.

2. W sprawach uregulowania kwestii objetych zakresem
niniejszej dyrektywy wlasciwe jest panstwo czlonkowskie,
w  ktorym spétka posiada swoja  statutowg  siedzibe,
a odniesienia do ,wlasciwego prawa” dotycza prawa tego
panstwa cztonkowskiego.

3. Panstwa czlonkowskie moga wylaczyé z zakresu stoso-
wania niniejszej dyrektywy nastepujace rodzaje spotek:

a) przedsi¢biorstwa zbiorowego inwestowania w rozumieniu
art. 1 ust. 2 dyrektywy Rady 85/611/EWG z dnia 20 grudnia
1985 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,

() Dz.U. C 321 z 31.12.2003, str. 1.

wykonawczych 1 administracyjnych odnoszacych si¢ do
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) (%);

b) przedsi¢biorstwa, ktérych jedynym celem jest zbiorowe
inwestowanie w papiery warto$ciowe kapitalu pochodzacego
od obywateli i ktore dzialaja na zasadzie dywersyfikacji
ryzyka oraz ktore nie staraja si¢ przeja¢ kontroli prawnej
ani w zakresie zarzadzania nad zadnym z emitentéw inwes-
tycji bazowych, pod warunkiem Ze omawiane przedsiebior-
stwa zbiorowego inwestowania posiadaja zezwolenie i objete
sa kontrolg wlasciwych organéw i ze pelnig funkcje depo-
zytowe odpowiadajace funkcjom opisanym w dyrektywie
85/611/EWG;

¢) spoldzielnie.

Artykut 2
Definicje

Na uzytek niniejszej dyrektywy zastosowanie majg nastgpujace
definicje:

a) ,rynek regulowany” oznacza rynek, o ktérym mowa w art. 4
ust. 1 pkt 14) dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych (%);

b) ,akcjonariusz” oznacza osobe fizyczng lub prawna, ktérg
zgodnie z wilaciwym prawem uznaje si¢ za akcjonariusza;

¢) ,pelnomocnictwo” oznacza umocowanie przez akcjonariusza
osoby fizycznej lub prawnej do wykonywania w jego
imieniu niektérych lub wszystkich praw przystugujacych
mu na walnym zgromadzeniu.

Artyku} 3
Dodatkowe $rodki krajowe

Niniejsza dyrektywa nie uniemozliwia pafistwom czltonkowskim
nakladania dodatkowych wymogéw na spélki ani podejmo-
wania innych dzialan w celu ulatwienia wykonywania przez
akcjonariuszy praw, o ktérych mowa w niniejszej dyrektywie.

ROZDZIAL 1I
WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

Artykut 4
Réwne traktowanie akcjonariuszy

Spoétka zapewnia w odniesieniu do udzialu w walnym zgroma-
dzeniu i wykonywania prawa glosu w jego toku réwne trakto-
wanie wszystkich akcjonariuszy bedacych w  takiej samej
sytuacji.

() Dz.U. L 375 z 31.12.1985, str. 3.
() Dz.U. L 145 z 30.4.2004, str. 1.
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Artykut 5
Informacje przed walnym zgromadzeniem

1. Nie naruszajac art. 9 ust. 4 i art. 11 ust. 4 dyrektywy
Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2004/25/WE z dnia
21 kwietnia 2004 r. w sprawie ofert przejecia (1), panistwa
czlonkowskie zapewniajg, by spotki zwolywaly walne zgroma-
dzenie w jeden ze sposobéw okreslonych w ust. 2 niniejszego
artykutu, nie pézniej niz na 21 dni przed dniem zgromadzenia.

Pafistwa czlonkowskie moga postanowi¢, ze jezeli spolka zaofe-
ruje  akcjonariuszom mozliwo$¢ glosowania za pomocy
srodkéw elektronicznych dostepnych dla wszystkich akcjona-
riuszy, walne zgromadzenie akcjonariuszy moze zdecydowal
o zwolywaniu walnych zgromadzen innych niz doroczne
walne zgromadzenie, w jeden ze sposobéw okreslonych
w ust. 2 niniejszego artykulu, nie pdZniej niz na 14 dni
przed dat3 zgromadzenia. Decyzja ta jest podejmowana
wickszoscia ~ przynajmniej  dwoch  trzecich  glosow
z reprezentowanych akgji lub reprezentowanego kapitatu zakla-
dowego i obowigzuje przynajmniej do nastgpnego dorocznego
walnego zgromadzenia akcjonariuszy.

Pafistwa czlonkowskie nie musza stosowal minimalnych
okreséw, o ktérych mowa w akapitach pierwszym i drugim,
w przypadku zwolywania walnego zgromadzenia po raz drugi
lub kolejny z powodu braku kworum wymaganego przy pierw-
szym zgromadzeniu, pod warunkiem Zze wymogi niniejszego
artykutu zostaly zachowane przy zwolaniu zgromadzenia po
raz pierwszy i nie wprowadzono Zadnej nowej sprawy do
porzadku obrad oraz pod warunkiem ze uplynelo przynajmniej
dziesig¢ dni pomiedzy ostatecznym zwolaniem walnego zgro-
madzenia a jego data.

2. Nie naruszajac dalszych wymogdéw dotyczacych zawiado-
mienia lub publikacji okreSlonych przez wlaiciwe panstwo
czlonkowskie, w rozumieniu art. 1 ust. 2, spétka ma obowigzek
dokonania zwolania, o ktérym mowa w ust. 1 tego artykuly,
w sposob gwarantujacy szybki i niedyskryminujacy dostep do
ogloszenia o zwolaniu walnego zgromadzenia. Pafistwo czlon-
kowskie wymaga od spétki wykorzystania takich srodkéw prze-
kazu, z jakich mozna racjonalnie korzystaé w celu skutecznego
przekazania informacji spoleczefistwu w calej Wspdlnocie.
Pafistwo czlonkowskie nie moze nalozy¢ obowiazku korzys-
tania tylko z tych $rodkéw przekazu, ktérych operatorzy maja
siedzib¢ na jego terytorium.

Pafistwo czlonkowskie nie jest zobowigzane do stosowania
przepisow akapitu pierwszego do spélek, ktére moga ustalic
nazwiska i adresy swoich akcjonariuszy na podstawie aktual-
nego spisu akcjonariuszy, pod warunkiem ze spétka jest zobo-
wigzana do przestania ogloszenia o zwolaniu zgromadzenia do
kazdego ze swoich zarejestrowanych akcjonariuszy.

W zadnym z powyzszych przypadkéw spétka nie moze
pobiera jakichkolwiek szczegélnych oplat za dokonanie
zwolania zgromadzenia w sposéb przewidziany przepisami.

3. Ogloszenie o zwolaniu zgromadzenia, o ktérym mowa
w ust. 1, co najmniej:

() Dz.U. L 142 z 30.4.2004, str. 12.

a) dokladnie wskazuje, gdzie i kiedy ma si¢ odby¢ walne zgro-
madzenie oraz proponowany porzadek obrad walnego zgro-
madzenia;

b) zawiera jasny i precyzyjny opis procedur, ktérych prze-
strzega¢ musza akcjonariusze, aby méc uczestniczyé
w walnym zgromadzeniu i oddaé glos w jego trakcie. Obej-
muje to informacje dotyczace:

i) praw akcjonariuszy na mocy art. 6, w takim zakresie,
w jakim prawa te moga by¢ wykonywane po dokonaniu
zwolania zgromadzenia, oraz na mocy art. 9, a takze
terminéw, w jakich prawa te mozna wykonywaé; oglo-
szenie o zwolaniu zgromadzenia moze ogranicza¢ si¢ do
podania tylko terminéw, w jakich prawa te mozna
wykonywaé, pod warunkiem ze zawiera ono odestanie
do bardziej szczegbtowych informacji na temat tych
praw, dostgpnych na stronie internetowej spotki;

ii) procedury glosowania przez pelnomocnika,
w szczeg6lnosci formularzy stosowanych podczas gloso-
wania przez pelnomocnika oraz sposobu, w jaki
mozliwe jest zawiadomienie spétki droga elektroniczng
o ustanowieniu pelnomocnikéw; oraz

ii) w odpowiednich przypadkach, procedury oddawania
gloséw droga korespondencyjng lub elektroniczng;

c) okresla, w odpowiednich przypadkach, dzien rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu zdefiniowany w
art. 7 ust. 2 oraz zawiera wyjasnienie, ze tylko osoby bedace
akcjonariuszami w tym dniu majg prawo do udziatu
w walnym zgromadzeniu i glosowania w jego trakcie;

d) wskazuje, gdzie i w jaki spos6b uzyskaé mozna pelny, nieza-
wierajacy skrotow tekst dokumentacji i projektéw uchwal,
o ktérych mowa w ust. 4 lit. ¢) i d);

e) wskazuje adres strony internetowej, na ktorej udostepnione
zostang informacje okreslone w ust. 4.

4. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by przez nieprzerwany
okres rozpoczynajacy si¢ nie pézniej niz 21 dni przed dniem
walnego zgromadzenia i obejmujacy takze ten dzien, spotka
udostepniala akcjonariuszom na swojej stronie internetowej co
najmniej:

a) ogloszenie o zwolaniu zgromadzenia okreslone w ust. 1;

b) informacj¢ o catkowitej liczbie akgji i gloséw w dniu oglo-
szenia (z podzialem na kategorie akgji, jezeli kapital spotki
obejmuje co najmniej dwie kategorie akcji);

¢) dokumentacje, ktéra ma zostal przedstawiona walnemu
zgromadzeniu;
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d) projekt uchwaly lub, jezeli nie proponuje si¢ przyjecia
uchwaly, uwagi wlasciwego organu spoétki, wskazanego
przez wlasciwe prawo, dotyczace kazdej ze spraw ujetych
w proponowanym porzadku obrad walnego zgromadzenia;
ponadto na stronie internetowej zamieszczane sg projekty
uchwal zlozone przez akcjonariuszy, tak szybko, jak to
mozliwe po ich otrzymaniu przez spétke;

e) w odpowiednich przypadkach formularze stosowane do
glosowania przez pelnomocnikéw i do glosowania kores-
pondencyjnego, o ile formularze te nie s3 wysylane bezpo-
Srednio do wszystkich akcjonariuszy.

Jezeli formularze, o ktérych mowa w lit. e), nie moga
z przyczyn technicznych zosta¢ udostgpnione w Internecie,
spotka moze wskaza¢ na stronie internetowej sposéb
i miejsce uzyskania formularzy w wersji papierowej. W takim
przypadku spétka ma obowigzek wyslania formularzy poczts,
nieodplatnie, kazdemu akcjonariuszowi, ktéry tego zazada.

Jezeli zgodnie z art. 9 ust. 4 i art. 11 ust. 4 dyrektywy
2004/25/WE lub z ust. 1 akapit drugi niniejszego artykulu
zwolanie walnego zgromadzenia nastgpuje p6Zniej niz na 21
dni przed zgromadzeniem, termin okreSlony w niniejszym
ustepie zostaje odpowiednio skrdcony.

Artykut 6

Prawo do wprowadzania spraw do porzadku obrad
walnego zgromadzenia i przedstawiania projektéw uchwat

1.  Panstwa czlonkowskie czuwaja nad tym, by akcjonariusze,
dzialajac indywidualnie lub zbiorowo,

a) mieli prawo do wprowadzania spraw do porzadku obrad
walnego zgromadzenia, pod warunkiem ze kazdej takiej
sprawie towarzyszy uzasadnienie lub projekt uchwaly,
ktéra ma zostaé przyjeta przez walne zgromadzenie; oraz

b) mieli prawo przedstawiania projektéw uchwal dotyczacych
spraw wprowadzonych do porzadku walnego zgromadzenia
lub spraw, ktére maja zosta¢ do niego wprowadzone.

Pafistwa czlonkowskie moga postanowié, ze prawo, o ktérym
mowa w lit. a), mozna wykonywa¢ tylko w odniesieniu do
dorocznego walnego zgromadzenia, pod warunkiem ze akcjo-
nariusze, dzialajac indywidualnie lub zbiorowo, maja prawo
zwolywaé lub zazada¢ od spotki zwolania walnego zgroma-
dzenia, ktére nie jest dorocznym walnym zgromadzeniem i w
ktérego porzadku obrad ujete s3 co najmniej wszystkie sprawy
zgloszone przez tych akcjonariuszy.

Panstwa czlonkowskie moga wprowadzi¢ wymég, by prawa te
byly wykonywane w formie pisemnej (przestanie poczta lub
drogg elektroniczng).

2. Jezeli ktérekolwiek z praw okreSlonych w ust. 1 uzalez-
nione jest od warunku posiadania przez akcjonariusza lub

akcjonariuszy minimalnego udzialu w spélce, wysokos¢ tego
minimalnego udzialu nie moze przekraczal 5 % kapitatu zakla-
dowego.

3. Kazde panstwo czlonkowskie wyznacza jednolity termin,
podajac okreslong liczbe dni przed data walnego zgromadzenia
lub jego zwolania, do ktérego akcjonariusze moga wykonal
prawo, o ktérym mowa w ust. 1 lit. a). W ten sam sposéb
kazde panstwo czlonkowskie moze wyznaczy¢ termin na wyko-
nanie prawa, o ktérym mowa w ust. 1 lit. b).

4. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by w przypadku gdy
wykonanie praw, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), pocigga za
soba zmiang¢ porzadku obrad walnego zgromadzenia, o ktérym
akcjonariusze zostali juz zawiadomieni, spétka udostepniala
zmieniony porzadek obrad w ten sam sposéb co poprzedni
porzadek obrad przed dniem rejestracji  uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu, zdefiniowanym w art. 7 ust. 2 lub,
w przypadku gdy dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgro-
madzeniu nie jest ustalony z odpowiednim wyprzedzeniem
przed dniem walnego zgromadzenia, tak, aby umozliwi¢ pozos-
talym  akcjonariuszom  ustanowienie  pelnomocnika  lub,
w odpowiednich przypadkach, aby umozliwi¢ glosowanie
korespondencyjne.

Artykut 7

Wymogi dotyczace udzialu w walnym zgromadzeniu
i glosowania podczas walnego zgromadzenia

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by:

a) prawo akcjonariusza do udzialu w walnym zgromadzeniu
oraz prawo do glosowania w zwigzku z posiadanymi
akcjami nie byly uzaleznione od wymogu zlozenia lub
wydania jego akcji przed walnym zgromadzeniem innej
osobie fizycznej lub prawnej lub tez zarejestrowania ich
W jej imieniu; oraz by

b) prawa akcjonariusza do sprzedazy jego akcji lub przenie-
sienia ich wlasnosci w inny sposéb w okresie migdzy
dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu
zdefiniowanym w ust. 2 a walnym zgromadzeniem, kt6rego
dotyczy ten dzien rejestracji, nie podlegaly zadnym ograni-
czeniom, ktérym nie podlegaja w innym okresie.

2. Pafstwa czlonkowskie stanowia, Ze prawo akcjonariusza
do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu oraz do glosowania
w zwiazku z posiadanymi akcjami jest okreslane w odniesieniu
do akgji posiadanych przez tego akcjonariusza w okreslonym
dniu przed walnym zgromadzeniem (,dzien rejestracji uczest-
nictwa w walnym zgromadzeniu”).

Pafistwa czlonkowskie nie musza stosowal przepisow akapitu
pierwszego do spolek, ktére mogg ustali¢ nazwiska lub nazwy
i adresy swoich akcjonariuszy na podstawie aktualnego spisu
akcjonariuszy w dniu walnego zgromadzenia.
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3. Kazde panstwo czlonkowskie zapewnia, by wobec wszyst-
kich spélek mial zastosowanie jednolity dzief rejestracji uczest-
nictwa w walnym zgromadzeniu. Pafistwo czlonkowskie moze
jednak ustali¢ rozne dni rejestracji uczestnictwa w walnym zgro-
madzeniu, dla spélek, ktére wyemitowaly akcje na okaziciela,
oraz dla spotek, ktére wyemitowaly akcje imienne, pod warun-
kiem ze w odniesieniu do spotek, ktére wyemitowaly oba
rodzaje akcji, obowiazuje jednolity dzien rejestracji uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu. Dzied rejestracji uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu nie moze przypadaé wczesniej niz
trzydzieSci dni przed data walnego zgromadzenia, ktérego
dotyczy. Wykonujac niniejszy przepis oraz art. 5 ust. 1, kazde
panstwo czlonkowskie zapewnia, by minimalny dozwolony
okres miedzy najpdzZniejsza dopuszczalng data zwolania zgro-
madzenia i dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgroma-
dzeniu wynosil osiem dni. Przy obliczaniu tego okresu nie
uwzglednia si¢ obu wymienionych dni. Jesli zachodza okolicz-
nosci okreSlone w art. 5 ust. 1 akapit trzeci, panstwo czlon-
kowskie moze wprowadzi¢ wymdg, by minimalny dozwolony
okres miedzy najpdzniejsza dopuszczalng data zwolania
drugiego lub kolejnego zgromadzenia a dniem rejestracji uczest-
nictwa w walnym zgromadzeniu wynosit sze$¢ dni. Przy obli-
czaniu tego okresu nie uwzglednia si¢ obu wymienionych dni.

4. Wykazanie faktu bycia akcjonariuszem moze by¢ uzalez-
nione jedynie od wymogéw, ktore sg konieczne do zapewnienia
identyfikacji akcjonariuszy i tylko w zakresie, w jakim sg one
proporcjonalne do osiggniecia tego celu.

Artykut 8

Udzial w walnym zgromadzeniu za posrednictwem
$rodkéw elektronicznych

1. Panstwa czlonkowskie zezwalaja spétkom na oferowanie
swoim akcjonariuszom wszelkich form udzialu w walnym zgro-
madzeniu za poSrednictwem S$rodkéw elektronicznych, a w
szczegblnosci nastepujacych form udziatu:

a) transmisja obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczy-

wistym;

b) dwustronna komunikacja w czasie rzeczywistym, w ktorej
ramach akcjonariusze moga wypowiadaé si¢ na walnym
zgromadzeniu, przebywajac w innym miejscu;

¢) mechanizm oddawania gloséw przed lub w trakcie walnego
zgromadzenia, bez koniecznosci ustanowienia pelnomocnika
fizycznie obecnego na zgromadzeniu.

2. Korzystanie ze $rodkéw elektronicznych w celu umozli-
wienia akcjonariuszom udzialu w walnym zgromadzeniu moze
podlega¢ jedynie wymogom i ograniczeniom, ktére sg
niezbedne do identyfikacji akcjonariuszy i zapewnienia bezpie-
czefistwa komunikacji elektronicznej i tylko w zakresie, w jakim
sa one proporcjonalne do osiggniecia tych celéw.

Powyzsze przepisy nie naruszaja obecnych i przyszlych prze-
piséw panstw cztonkowskich dotyczacych procedury podejmo-

wania przez spétke decyzji dotyczacych wprowadzenia lub
realizacji wszelkich form udzialu za posrednictwem $rodkéw
elektronicznych.

Artykut 9
Prawo do zadawania pytaf

1.  Kazdy akcjonariusz ma prawo zadawania pytan dotyczg-
cych spraw umieszczonych w porzadku obrad walnego zgro-
madzenia. Spétka odpowiada na pytania zadane jej przez akcjo-
nariuszy.

2. Prawo do zadawania pytai i obowigzek udzielenia odpo-
wiedzi podlegaja Srodkom, ktére moze podja¢ panstwo czlon-
kowskie lub na ktérych podjecie zezwala spétkom, w celu iden-
tyfikacji akcjonariuszy, sprawnego przebiegu walnego zgroma-
dzenia i jego przygotowania oraz zachowania poufnosci
i ochrony intereséw gospodarczych spélek. Panstwa czlonkow-
skie mogg zezwoli¢ spétkom na udzielanie jednej tacznej odpo-
wiedzi na pytania tej samej tresci.

Pafistwa czlonkowskie mogg postanowi¢, ze odpowiedz uznaje
si¢ za udzielong, jezeli odpowiednie informacje dostgpne sa na
stronie internetowej spotki w formie pytan i odpowiedzi.

Artykut 10
Glosowanie przez pelnomocnika

1. Kazdy akcjonariusz ma prawo do udzielenia osobie
fizycznej lub prawnej pelnomocnictwa do uczestniczenia
i glosowania w walnym zgromadzeniu w jego imieniu. Pelno-
mocnik ma takie same prawo do wypowiadania si¢ i zadawania
pytan na walnym zgromadzeniu, jakie mialby w tej sytuacji
akcjonariusz, ktérego pelnomocnik reprezentuje.

Oprécz wymogu posiadania przez pelnomocnika zdolnosci
prawnej, panstwa czlonkowskie uchylajg wszelkie przepisy
prawne, ktore ograniczaja lub umozliwiajg spotkom ograni-
czanie uprawniel os6b do wystepowania w roli pelnomocnika.

2. Pafstwa czlonkowskie moga wprowadzi¢ ograniczenie
przewidujace mozliwo$¢ ustanowienia pelnomocnika wylacznie
na jedno zgromadzenie lub na zgromadzenia odbywajace si¢
w wyznaczonym okresie.

Bez uszczerbku dla art. 13 ust. 5 pafistwa czlonkowskie moga
natozy¢ ograniczenia co do liczby oséb, ktérym akcjonariusz
moze udzieli¢ pelnomocnictwa w odniesieniu do dowolnego
walnego zgromadzenia. Jezeli jednak akcjonariusz posiada
akcje spotki zapisane na wigcej niz jednym rachunku papieréw
warto$ciowych, ograniczenie to nie stanowi przeszkody do usta-
nowienia przez akcjonariusza na kazde walne zgromadzenie
oddzielnego pelnomocnika w odniesieniu do akcji zapisanych
na kazdym z rachunkéw. Powyzsze nie wplywa na przepisy
wlaSciwego prawa zabraniajgce zréznicowanego oddawania
gloséw z akcji tego samego akcjonariusza.
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3. Oprécz ograniczen wyraznie dozwolonych w ust. 1 i 2,
panstwa czlonkowskie nie ograniczaja ani nie zezwalajg
spotkom na ograniczanie wykonywania praw akcjonariusza
poprzez pelnomocnika w zadnym innym celu oprécz przeciw-
dzialania konfliktom intereséw miedzy pelnomocnikiem
i akcjonariuszem, w ktérego interesie pelnomocnik ma
obowigzek dzialaé, a w takiej sytuacji panstwa czlonkowskie
nie nakladajg zadnych innych ograniczen poza nastgpujacymi:

a) pafistwa czlonkowskie moga przewidzie¢ ujawnienie przez
pelnomocnika okre$lonych informacji, ktére moga by¢
istotne dla akcjonariuszy podczas oceny, czy istnieje ryzyko,
ze pelnomocnik bedzie realizowal interesy inne niz interesy
akcjonariusza;

b) pafistwa czlonkowskie moga ograniczy¢ lub wykluczyé
wykonywanie praw akcjonariusza poprzez pelnomocnika
nieposiadajacego szczegdlnych instrukcji dotyczacych gloso-
wania w odniesieniu do kazdej z uchwal, nad ktéra pelno-
mocnik ma glosowal w imieniu akcjonariusza;

) panstwa czlonkowskie moga ograniczy¢ lub wykluczyé
udzielenie dalszego pelnomocnictwa innej osobie, co nie
uniemozliwia pelnomocnikowi bedagcemu osobg prawng
wykonywania przekazanych mu uprawnien za posrednic-
twem czlonkéw swojego organu administrujgcego lub zarzg-
dzajacego, lub swoich pracownikéw.

Konflikt intereséw w rozumieniu niniejszego ustgpu moze
wystapi¢ w szczegdlnosci w przypadkach, gdy pelnomocnik:

i) jest akcjonariuszem sprawujacym kontrole nad spétka lub
jest inng jednostka, nad ktérg taki akcjonariusz sprawuje
kontrole;

ii) jest czlonkiem organu administrujacego, zarzadzajacego lub
nadzorczego spotki albo akcjonariuszem  sprawujgcym
kontrole, albo podmiotem kontrolowanym, o ktérych
mowa w pkt i);

iii) jest pracownikiem lub audytorem spélki, lub akcjonariusza
sprawujacego  kontrole albo podmiotu kontrolowanego,
o ktérych mowa w pkt i);

iv) jest powigzany relacja rodzinng z osobag fizyczng wymie-
niong w pkt i)—iii).

4. Pelnomocnik glosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi
mu przez akcjonariusza, ktérego reprezentuje.

Pafistwa czlonkowskie moga zazadaé od pelnomocnikéw prze-
chowywania przez okre$lony minimalny okres instrukcji doty-
czacych glosowania i potwierdzania na Zadanie, ze instrukcje
dotyczace glosowania zostaly wypelnione.

5. Osoba wystepujaca w charakterze pelnomocnika moze
posiada¢ pelnomocnictwa wigcej niz jednego akcjonariusza,
bez ograniczen w stosunku do liczby akcjonariuszy, ktérych
w taki sposéb reprezentuje. Jezeli pelnomocnik posiada petno-

mocnictwa kilku akcjonariuszy, wlasciwe prawo umozliwia mu
oddawanie gloséw w imieniu jednego akcjonariusza w inny
sposéb niz w imieniu innego akcjonariusza.

Artykut 11

Formalno$ci zwigzane z ustanowieniem pelnomocnika
i zawiadamianiem o tym

1. Panstwa czlonkowskie zezwalajg akcjonariuszom na usta-
nowienie pelnomocnikéw droga elektroniczna. Ponadto
panistwa czlonkowskie zezwalajg, by sp6tki akceptowaly zawia-
domienie o ustanowieniu pelnomocnika droga elektroniczng
oraz zapewniaja, by kazda spdtka oferowala swoim akcjonariu-
szom co najmniej jedng skuteczng metode zawiadamiania drogg
elektroniczng.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by ustanowienie pelno-
mocnika oraz zawiadamianie o tym spétki bylo mozliwe
wylacznie w formie pisemnej. Poza tym podstawowym wymo-
giem formalnym ustanowienia pelnomocnika, zawiadamianie
spotki o ustanowieniu pelnomocnika oraz wydawanie przezna-
czonych dla pelnomocnika instrukcji w zakresie glosowania,
jezeli takowe ma miejsce, moze podlegaé jedynie takim
wymogom formalnym, ktére s3 konieczne w celu identyfikacji
akcjonariusza i pelnomocnika lub w celu zapewnienia mozli-
wosci sprawdzenia tresci instrukcji dotyczacych glosowania,
i jedynie w zakresie, w jakim wymogi te sa proporcjonalne
do osiagnigcia tych celow.

3. Przepisy niniejszego artykutu stosuje si¢ odpowiednio do
odwolania pelnomocnictwa.

Artyku} 12
Glosowanie korespondencyjne

Pafistwa czlonkowskie zezwalaja spétkom na oferowanie swoim
akcjonariuszom mozliwosci glosowania korespondencyjnego
przed walnym zgromadzeniem. Glosowanie korespondencyjne
moze podlega¢ tylko wymogom i ograniczeniom, ktére sg
konieczne do identyfikacji akcjonariusza i tylko w zakresie,
w jakim sa one proporcjonalne do osiagnigcia tego celu.

Artykut 13

Usuwanie niektérych przeszkéd dla skutecznego
wykonywania praw glosu

1.  Niniejszy artykul ma zastosowanie do przypadkéw,
w ktérych osoba fizyczna lub prawna, na mocy wlasciwego
prawa uznawana za akcjonariusza, dziala w ramach swojej dzia-
falnosci zawodowej w imieniu innej osoby fizycznej lub
prawnej (zwanej dalej ,klientem”).

2. Jezeli wlasciwe prawo naklada jako formalny warunek
wykonywania prawa glosu przez akcjonariusza, o ktérym
mowa w ust. 1, konieczno$¢ ujawnienia tozsamosci klienta,
wymogi takie nie mogg wykraczal poza wykaz ujawniajacy
spolce tozsamos¢ kazdego klienta i liczbe akcji, w zwigzku
z ktérymi prawo glosu w jego imieniu jest wykonywane.
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3. W przypadku gdy wlasciwe prawo naklada wymogi
formalne w zakresie upowaznienia akcjonariusza, o ktérym
mowa w ust. 1, do wykonania prawa glosu lub w zakresie
instrukgji dotyczacych glosowania, wymogi te nie mogg wykra-
czal poza zakres konieczny do zapewnienia identyfikacji klienta
lub weryfikacji tresci instrukcji dotyczacych glosowania i muszg
by¢ proporcjonalne do osiagniecia tych celéw.

4. Akcjonariusz, o ktérym mowa w ust. 1, moze oddawal
glosy z niektorych akeji odmienne od gloséw z innych akeiji.

5. W przypadku gdy wlasciwe prawo ogranicza liczbe oséb,
ktére akcjonariusz moze ustanowi¢ pelnomocnikami zgodnie
z art. 10 ust. 2, takie ograniczenie nie uniemozliwia akcjonariu-
szowi, o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, udzielenia
pelnomocnictwa kazdemu z jego klientéw lub osobie trzeciej
wskazanej przez klienta.

Artykut 14
Wyniki glosowania

1. Spétka ustala w odniesieniu do kazdej uchwaly co
najmniej liczbe akcji, w ktérych przypadku oddano wazne
glosy, procentowy udzial takich akcji w kapitale zakladowym,
faczng liczbe waznych gloséw, jak réwniez liczbe gloséw za
i przeciw kazdej z uchwal oraz, w odpowiednich przypadkach,
liczbe gloséw wstrzymujacych sie.

Pafistwa czlonkowskie mogg jednak postanowi lub umozliwié
spélkom postanowienie, ze jezeli Zaden akcjonariusz nie zazada
pelnego sprawozdania z glosowania, wystarczajace jest ustalenie
wynikéw glosowania jedynie w zakresie koniecznym dla zapew-
nienia, Ze w odniesieniu do kazdej uchwaly uzyskano wyma-
gang wiekszos¢.

2. W terminie, ktéry zostanie okreSlony przez wiasciwe
prawo i nie moze przekraczaé pigtnastu dni po walnym zgro-
madzeniu, spétka opublikuje na swojej stronie internetowej
wyniki glosowan ustalone zgodnie z ust. 1.

3. Niniejszy artykul pozostaje bez uszczerbku dla wszelkich
przepiséw, jakie pafstwa czlonkowskie przyjely lub mogg
przyja¢ w odniesieniu do wymogéw formalnych dotyczacych
waznodci uchwaly lub mozliwosci pdZniejszego zaskarzenia
wynikéw glosowania.

ROZDZIAL 11T
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Artykut 15
Transpozycja

Pafistwa czlonkowskie wprowadzajg w Zycie przepisy usta-
wowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do wykonania
niniejszej dyrektywy w terminie do dnia 3 sierpnia 2009 r.
Pafistwa czlonkowskie niezwlocznie przekazuja Komisji teksty
tych przepisow.

Niezaleznie od akapitu pierwszego panstwa czlonkowskie,
w ktorych w dniu 1 lipca 2006 r. obowigzywaly przepisy
krajowe ograniczajgce mozliwo$¢ ustanowienia pelnomocnika
lub zakazujace ustanawiania pelnomocnika w przypadkach
okreslonych w art. 10 ust. 3 akapit drugi ppkt ii), wprowadzaja
w zycie przepisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne
niezbedne do zapewnienia zgodnosci z art. 10 ust. 3
w odniesieniu do tych ograniczen i zakazéw w terminie do
dnia 3 sierpnia 2012 r.

Panstwa czlonkowskie niezwlocznie informujg Komisje o liczbie
dni okreslonej zgodnie z art. 6 ust. 3 i art. 7 ust. 3 oraz
o wszelkich zmianach w tym zakresie, a Komisja publikuje te
informacje w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Przepisy, o ktérych mowa w ust. 1, przyjete przez panstwa
czlonkowskie, zawieraja odniesienie do niniejszej dyrektywy
lub odniesienie takie towarzyszy ich urzedowej publikacji.
Sposoby dokonywania takich odniesiefi okre$lane s3 przez
panstwa czlonkowskie.

Artykut 16

Wejscie w Zycie

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej
opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Artykut 17

Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 11 lipca 2007 r.

W imieniu Parlamentu W imieniu Rady

Europejskiego M. LOBO ANTUNES
H.-G. POTTERING PrZBWOdniCZQQ’
Przewodniczgcy



