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Strasburg, 5 kwietnia 2011 r.

Ramy ladu korporacyjnego dla spoétek: co wymaga
poprawy?

Jak wskazuja doswiadczenia wyniesione z kryzysu finansowego, fad
korporacyjny, dotychczas opierany na samoregulacji, nie gwarantowaf
optymalnej skutecznosci. Sprawa wielkiej wagi jest poprawa zarzadzania
spétkami. Lepsze zarzadzanie nie tylko pomoze zazegnaé grozbe kolejnego
kryzysu, ale powinno rowniez zapewni¢ wieksza konkurencyjnosé. Komisja
Europejska rozpoczyna dzis spofeczna konsultacje poswiecona sposobom
ulepszenia fadu korporacyjnego spotek europejskich. tad korporacyjny
definiuje sie zwykle jako system zarzadzania spétkami i sprawowania
nadzoru nad nimi. Przedmiotem konsultacji jest szereg zagadnien takich jak:
mozliwosci zwiekszenia réznorodnosci skiadu rad dyrektoréw i poprawy ich
dziatania, monitorowanie i egzekwowanie przestrzegania obowiazujacych
krajowych kodeksow {adu korporacyjnego, oraz sposoby zwiekszenia
zaangazowania akcjonariuszy. Termin udzielania odpowiedzi na pytania
Komisji uptywa 22 lipca br.

Odpowiedzialny za rynek wewnetrzny i ustugi komisarz Michel Barnier pokresla:
W obecnej sytuacji gospodarczeji tym bardziej palaca staje sie potrzeba
zapewnienia dobrze zarzadzanych, a tym samym solidnych i respektujgcych zasade
zrownowazonego rozwoju spotek. Skutki zbytniej krotkowzrocznosci w zarzadzaniu
okazatly sie fatalne. Potrzebna jest pogtebiona analiza funkcjonowania i mozliwych
brakéw systemu nadzoru korporacyjnego, aby lepiej przygotowac sie na przyszto$c¢.
Dlatego otwieramy dzi§ debate nad skutecznosciag obecnych ram tadu
korporacyjnego oraz nad mozliwosciami przysztych dziatan w tej dziedzinie. Przede
wszystkim zarzady spoétek powinny dziata¢ skuteczniej, a akcjonariusze — poczuwaé
sie do spoczywajacej na nich odpowiedzialnosci.”



Czego dotycza konsultacje spoteczne?

Whnioski z niedawnego kryzysu przyczynig sie do udoskonalenia nadzoru nad
instytucjami  finansowymi, wzmocnienia bankéw oraz skutecznych metod
reorganizacji kryzysowej upadajgcych instytucji. W ramach zaplanowanego na
dtuzszy okres przegladu ram nadzoru korporacyjnego nad wszystkimi spétkami,
niniejsza konsultacja spoteczna skupia sie na dziataniu spétek, a nie tylko instytucji
finansowych. Wiele dowodéw wskazuje, Zze tad korporacyjny mozna udoskonali¢ w
wielu obszarach’takich jak: réznorodno$é sktadu rad, zaangazowanie akcjonariuszy
oraz jako$¢ oswiadczen o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego.

Dlatego tez opublikowana witasnie zielona ksiega ma zacheci¢ do powszechnej
debaty nad takimi kwestiami jak:

- 1. rady dyrektorow: przedstawione pytania dotyczg ich sprawnego dziatania i
zapewnienia roznorodnosci sktadu cztonkowskiego poprzez dbatos¢ o wieksza
rownowage pici oraz zréznicowanie doswiadczen zawodowych i umiejetnosci, a
takze narodowosci cztonkdéw. Funkcjonowanie rad, w szczegolnosci pod katem
zapewnienia obecnosci i poswiecania odpowiedniego czasu na obowigzki
dyrektorow, byto przedmiotem bacznej uwagi autorow zielonej ksiegi,
postawiono réwniez istotne pytania dotyczace zarzadzania ryzykiem oraz ptac
dyrektorskich;

- 2. sposoby zwiekszenia zaangazowania akcjonariuszy w sprawy tadu
korporacyjnego i zainteresowania ich ,zréwnowazonymi” stopami zwrotu oraz
wynikami osigganymi w dluzszej perspektywie czasowej, ale takze
mozliwosciom zapewnienia lepszej ochrony akcjonariuszom mniejszosciowym.
Celem konsultacji jest réwniez rozwazenie potrzeby wprowadzenia srodkéw
pozwalajacych zidentyfikowaC akcjonariuszy, dzieki ktorym emitent bytby w
stanie poznaé¢ swoich akcjonariuszy, a takze udoskonalenia ramowych zasad
wspotpracy akcjonariuszy;

- 3. mozliwosci poprawy monitorowania i egzekwowania obowigzujacych
krajowych kodekséw tadu korporacyjnego’ w celu zapewnienia inwestorom i
szerokim kregom spotecznym wartosciowych informacji. Spofki, ktére nie
stosujg sie do krajowych wytycznych w zakresie tadu korporacyjnego, muszg
podaé¢ powody odstgpienia od tych zasad. Nazbyt czesto zaniedbujg one ten
obowigzek. W zielonej ksiedze postawiono pytanie, czy potrzebne sg bardziej
szczegotowe przepisy dotyczace tych wyjadnien, oraz czy krajowe organy
monitorujgce powinny mie¢ wiekszy wptyw na oswiadczenia spotek o
stosowaniu zasad tadu korporacyjnego.

' Zob. na przyktad badanie dotyczace praktyk w zakresie monitorowania i egzekwowania
zasad tadu korporacyjnego w panstwach cztonkowskich
http://ec.europa.eu/internal _market/company/ecgforum/studies _en.htm albo artykut Paula
Woolley'a o przyczynach nieefektywnosci i wyzysku na rynkach finansowych i sposobach
na te stabosci: ,Why are financial markets so inefficient and exploitative — and a
suggested remedy” w The Future of Finance: The LSE Report, 2010 r., oswiadczenie
Europejskiego Forum tadu Korporacyjnego z 23 marca 2009 r., lub raport firmy Heidrick
& Struggles Corporate Governance Report 2009 — Boards in turbulent times.

% Kodeks tadu korporacyjnego zawiera najistotniejsze zalecenia dotyczace zarzadzania
spoétkami akcyjnymi i ich nadzorowania oraz standardy prawidtowego i odpowiedzialnego
zarzadzania. Wyczerpujacay liste obowigzujacych kodeksow tadu korporacyjnego mozna
znalez¢ w internecie: http://www.ecgi.org/codes/all_codes.php



http://ec.europa.eu/internal_market/company/ecgforum/studies_en.htm
http://www.ecgi.org/codes/all_codes.php

Jakie beda kolejne kroki?

Konsultacje potrwajg do dnia 22 lipca 2011 r. Komisja uwaznie przeanalizuje
wszystkie otrzymane w ramach konsultacji odpowiedzi, a jesienia wystosuje
oswiadczenie z ich omoéwieniem, podsumowujac wyniki konsultacji. Na tej podstawie
podjeta zostanie decyzja o ewentualnej koniecznosci przygotowania wnioskéw
ustawodawczych. Wnioski te zostang jednak przedstawione dopiero po uprzedniej
gruntownej ocenie skutkéw.

Kontekst:

Na szczeblu UE istnieje juz pewien korpus zasad i przepisow dotyczacych tadu
korporacyjnego. Sktadajg sie na niego wytyczne o niezaleznosci dyrektorow
niewykonawczych, o komisjach rady oraz o wynagrodzeniach. Ponadto naktada on
na spoétki notowane na rynku regulowanym zobowigzanie do skfadania oswiadczen o
stosowaniu zasad tadu korporacyjnego. Sfere tadu korporacyjnego w Unii regulujg
dyrektywy w sprawie: przejecia (2004/25/WE), przejrzystosci w przypadku spotek
notowanych na rynku regulowanym (2004/109/WE), praw akcjonariuszy
(2007/36/WE), naduzy¢ na rynku (2003/6/WE) oraz badan sprawozdan finansowych
(2006/43/WE).

W celu uzyskania bardziej szczegotowych informaciji zob. rowniez MEMO/11/218

http://ec.europa.eu/internal _market/company/modern/corporate-governance-framework en.htm

Tres¢ zielonej ksiegi jest publicznie dostepna na stronie internetowej:

http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/2011/corporate-governance-framework en.htm
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