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Dnia 2 czerwca 2010 r. Komisja Europejska, dzialajac na podstawie art. 304 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej, postanowila zasiegnaé opinii Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego

W sprawie

zielonej ksiggi ,Ead korporacyjny w instytugjach finansowych oraz polityka wynagrodzen”

COM(2010) 284 wersja ostateczna.

Sekcja Jednolitego Rynku, Produkeji i Konsumpcji, ktérej powierzono przygotowanie prac Komitetu w tej

sprawie, przyjela swoja opini¢ 6 stycznia 2011 r.

Na 468. sesji plenarnej w dniach 19-20 stycznia r. (posiedzenie z 20 stycznia) Europejski Komitet Ekono-
miczno-Spoleczny przyjal 173 glosami — 4 osoby wstrzymaly si¢ od glosu — nastepujaca opinie:

1. Wnioski i zalecenia

1.1 W niniejszej opinii EKES prezentuje przemyslane odpo-
wiedzi na dluga list¢ pytan postawionych w zielonej ksigdze
Komisji. Pytania dotycza o$miu kluczowych aspektéw zarzg-
dzania instytucjami finansowymi, poczynajac od dzialania
zarzadow i organéw nadzorczych, poprzez zarzadzanie ryzy-
kiem, konflikty interesow, role akcjonariuszy, az po klopotliwe
pytanie dotyczace wynagradzania kierownictwa.

1.2 EKES z zadowoleniem przyjmuje intencje wyrazone za
pomoca zielonej ksiegi Komisji, ale zauwaza pewne niedociag-
nigcia definicyjne, szczeg6lnie jezeli chodzi o dokladna definicje
fadu korporacyjnego, ktéra zdaniem Komitetu powinna by¢
bardziej rozbudowana, oraz o rozrdznienie struktury zarzadoéw
w systemie brytyjskim i kontynentalnym. Uwaza ponadto, ze
korzystne byloby doprecyzowanie pojecia ,instytucji finan-
sowej”, tak by zalecenia skupily si¢ zwlaszcza na instytucjach

kredytowych.

1.3 Analizujac zielong ksigge, EKES zauwazyl, ze rdznice
miedzy brytyjskim a kontynentalnym modelem fadu korpora-
cyjnego s3 nie do pogodzenia na poziomie strukturalnym,
poniewaz koncepcje organizacyjne sg tak bardzo odmienne.
W zwiazku z tym EKES zaleca Komisji, zeby zastanowila si¢
nad zasadami, ktére powinny leze¢ u podstaw fadu korporacyj-
nego stosowanego w UE. Na przyklad model brytyjski opiera si¢
na zasadzie ,kompetentnej niezaleznosci” (ang. principle of
competent independence), co ulatwia niezalezne funkcjonowanie
glownych komitetéw zarzadu. Czy niezalezno$¢ powinna byé
jedng z gléwnych zasad obowigzujacych w odniesieniu do fadu
korporacyjnego w UE? Jedli tak, to jak mozna to osiggnaé
w modelu kontynentalnym?

1.4 W zielonej ksiedze stosunkowo pobieznie potraktowano
takze kwesti¢ potrzeb konsumentéw. Konsumenci korzystajacy

z ushug finansowych takze odczuli dotkliwie skutki stabego
zarzadzania w sektorze finansowym.

1.5 W odniesieniu do polityki wynagrodzen EKES wyrazit
juz swoje ogélne stanowisko w licznych wydanych ostatnio
opiniach. Krétko méwigc, Komitet uwaza, ze polityka wynagro-
dzen powinna dotyczy¢ nie tylko oséb zatrudnionych na
najwyzszych szczeblach instytucji finansowych, lecz takze
pracownikéw wszystkich szczebli.

1.6 Mysl przewodnia opinii jest taka, ze mozna wprawdzie
wprowadzi¢ obostrzenia dotyczace niektérych aspektow zarza-
dzania instytucjami finansowymi, tym niemniej stosowanie
kodeksé6w  tadu  korporacyjnego  pozostaje  dobrowolne,
a odpowiedzialno§¢ za zapewnienie jak najszerszego stosowania
tych kodekséw w Unii Europejskiej spoczywa na organach
nadzorczych.

2. Wprowadzenie i kontekst opinii

2.1  Celem zielonej ksiggi jest zaradzenie nieprawidtowo-
$ciom w systemie tadu korporacyjnego w odniesieniu do kwestii
merytorycznych i wykonawczych. W kontekscie kryzysu finan-
sowego i gospodarczego udoskonalenie ladu korporacyjnego
stanowi centralny punkt programu reform Komisji. Propozycje
przedstawione w zielonej ksiedze nalezy postrzegal w szerszej
perspektywie reformy europejskiego systemu nadzoru, dyrektyw
w sprawie wymog6w kapitatowych, dyrektywy Wyplacalno$é II,
reformy przepiséw dotyczacych przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) oraz
regulacji odnoszgcych si¢ do zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi. Nalezy je réwniez rozwazal
w szerszym kontekscie przeprowadzanego przez Komisje prze-
gladu fadu korporacyjnego w spétkach notowanych na gieldzie,
jezeli chodzi o rolg akcjonariuszy, odpowiednig kontrole ekip
kierowniczych, sklad zarzadow oraz odpowiedzialnosé
spofeczng spolek.



C 84[14

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

17.3.2011

2.2 Komisja definiuje fad korporacyjny jako stosunki miedzy
kierownictwem przedsigbiorstwa, jego zarzadem, udzialowcami
i innymi zainteresowanymi stronami, takimi jak pracownicy
i ich przedstawiciele. Dotyczy to réwniez wyznaczenia celow
spotki, Srodkéw ich realizacji i monitorowania efektéw pracy
spolki. Zarzadzanie w sektorze finansowym nabiera jeszcze
wigkszego znaczenia, poniewaz z bankructwem (duzej) insty-
tucji finansowej wigze si¢ ryzyko systemowe dla catego sektora
finansowego, o czym $wiadczy ostatni kryzys finansowy,
podczas ktérego rzady musialy zasili¢ system bankowy $rod-
kami publicznymi.

2.3 EKES ze zdumieniem stwierdza, ze w zielonej ksiedze nie
uwzgledniono réznic miedzy struktura zarzadu w gospodarce
brytyjskiej i kontynentalnej. W gospodarce brytyjskiej spotka ma
tylko jeden zarzad, w sklad ktérego wchodzg dyrektorzy wyko-
nawczy oraz dyrektorzy niewykonawczy, przy czym zwycza-
jowo na czele zarzadu stoi dyrektor generalny. W modelu
kontynentalnym wystepuja dwa organy: zarzad i rada
nadzorcza. W dalszej czesci niniejszej opinii, aby uniknaé
niejasnosci, ilekro¢ jest mowa o ,zarzadzie”, chodzi o model
brytyjski, chyba ze wyraZnie stwierdzono inaczej.

2.4 Zielona ksigga nie zawiera formalnej wzmianki o tym, ze
kazde panstwo czltonkowskie ma wlasny system ladu korpora-
cyjnego i ze nie wprowadzono rozréznienia, jezeli chodzi o lad
korporacyjny instytucji finansowych. Sformulowana przez
Komisje definicja fadu korporacyjnego jest réwniez w pewien
sposob niepelna i powinna zostaé uszczegdtowiona. EKES suge-
ruje przyjecie bardziej precyzyjnej i wszechstronnej definicji
fadu korporacyjnego. Gléwnym celem ladu korporacyjnego
jest zapewnienie przetrwania i rozwoju spétki. W tym celu
zarzgd musi spelnia¢ uzasadnione oczekiwania akcjonariuszy,
przy jednoczesnym zapewnieniu uzasadnionej satysfakcji zain-
teresowanych stron — konsumentéw, partneréw, wykonawcow,
dostawcow i pracownikéw. Jezeli zarzad nie moze zapewnié
przetrwania spotki powinien zby¢ aktywa za odpowiednig
wartos¢.

2.5 W zielonej ksiedze wskazano szereg nieprawidlowosci
i niedociggnig¢ w zakresie tadu korporacyjnego w instytucjach
finansowych, a jej celem jest znalezienie odpowiedzi na osiem
ogblnych pytan w nastgpujacych dziedzinach:

1) kwestie zwigzane z zarzgdem;

2) nieprawidlowosci pod wzgledem problemu konfliktéw inte-
reséw w zakresie zarzadzania ryzykiem;

3) rola audytoréw;

4) nieprawidlowosci w funkcjonowaniu organéw nadzorczych;
5) problemy zwiazane z rolg akcjonariuszy;

6) brak skutecznego wdrozenia zasad tadu korporacyjnego;

7) wynagradzanie kierownictwa instytucji finansowych;

8) konflikty interesow.

3. Odpowiedzi na pytania zawarte w zielonej ksiedze

3.1  EKES pragnie przedstawi¢ nastepujace odpowiedzi na
szczegblowe pytania postawione w zielonej ksiedze:

3.2 Kwestie zwigzane z zarzgdem

3.2.1  Pytanie szczegbélowe nr 1: Czy nalezy ograniczyé liczbe
zarzgddéw, w ktérych mogg zasiadaé dyrektorzy (np. maksymalnie do
trzech)?

Przyjecie konkretnej liczby ma charakter arbitralny. Lepsze
byloby takie rozwigzanie, ktére zapewniloby, iz od chwili
mianowania dyrektor bylby w stanie zaangazowal sie,
a nastgpnie poswigcal spolce taka ilos¢ czasu, jakiej wymaga
powierzona mu rola. Nalezaloby okresli¢ wymagany czas pracy
i podzielié go miedzy oficjalne posiedzenia zarzadu
i komitetéw, a takze mniej oficjalne wizyty i kontrolg
w dziatach, oddziatach i regionach. W niektérych przypadkach
zasiadanie w  zarzadzie wymagaloby pracy praktycznie
w pelnym wymiarze godzin. Korzy$¢ wynikajaca z zasiadania
w co najmniej dwoch zarzadach polega na mozliwosci porow-
nania sposobu dzialania réznych spoétek.

3.2.2  Pytanie szczegblowe nr 2: Czy nalezy zakazal
w instytugjach finansowych kumulowania stanowisk przewodniczgcego
zarzgdu i dyrektora generalnego?

Taka dobra praktyka wystepuje juz teraz w niekt6rych
panstwach. Podzial rél w instytucjach finansowych powinien
by¢ obowiazkowy ze wzgledu na napiecia migdzy funkcja
operacyjng kierownictwa a rola zarzadu polegajacg na przewod-
nictwie.

3.2.3  Pytanie szczegblowe nr 3: Czy polityka zatrudnienia
powinna szczegétowo okreslac zadania i profil dyrektoréw, w tym
przewodniczgcego, zapewnial posiadanie odpowiednich kompetencji
zawodowych przez dyrektoréw oraz réznorodnos¢ w sktadzie zarzgdu?
Jesli tak, to w jaki sposcb?

W niektérych panstwach rozpowszechnione jest przeprowa-
dzanie rekrutacji na podstawie analizy kompetencji zawodo-
wych i doswiadczenia niezbednych do zasiadania w zarzadzie.
Na przyklad w przypadku duzej instytucji finansowej mozna si¢
spodziewaé obsadzenia na stanowisku przewodniczacego
do$wiadczonego emerytowanego pracownika szczebla kierow-
niczego, ktéry zrobil wspanialg kariere w bankowosci, starszych
partneréw kancelarii prawnych czy biur rachunkowych majs-
cych do$wiadczenie w dziedzinie finanséw, dyrektora general-
nego z do$wiadczeniem zdobytym w duzym przedsi¢biorstwie
handlowym, stanowiacego przeciwwage wobec dyrektora gene-
ralnego oraz reprezentujacego perspektywe klienta, a takze
kogos z doswiadczeniem konsumenckim, jako kluczowej grupy,
wokot ktérej mozna by zbudowaé wigkszy zesp6l. Moze to by¢
do$wiadczenie na najwyzszym szczeblu w dziedzinie kredy-
towej, aktuarialnej, ekonomii, przemysle lub handlu. Idealne
proporcje wynosilyby nie mniej niz 60 % dyrektoréw niewyko-
nawczych w stosunku do 40 % dyrektoréw wykonawczych.
Zaréwno dyrektorzy wykonawczy, jak i niewykonawczy
powinni mie¢ ogélna orientacje w obszarze dzialania firmy.
Obecnie w niektérych panstwach organ nadzorczy przepro-
wadza wnikliwy przeglad kompetencji zawodowych, doswiad-
czenia i dokumentéw kandydata przed udzieleniem zezwolenia
na jego powolanie do zarzadu. Jest to praktyka godna
pochwaly.
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3.2.4  Pytanie szczegdlowe nr 4: Czy sg Paristwo zdania, Ze
zwigkszenie w zarzgdzie liczby kobiet i dyrektoréw o réznym pocho-
dzeniu spotecznym i przynaleznosci kulturowej mogloby poprawic jego
funkcjonowanie i efektywnosé?

W kontekscie pytania nr 3 réwnowaga pod wzgledem plci
i przynaleznosci etnicznej jest pozadana, pod warunkiem ze
nie ma negatywnego wplywu na wiedze spegjalistyczng
i doswiadczenie zawodowe. Moze zréznicowal i poszerzyé
perspektywy. Wielko$¢ zarzadu jest ograniczona ze wzgledow
praktycznych.

3.2.5 Pytanie szczegblowe nr 5: Czy nalezy wprowadzié
obowigzkowg oceng funkcjonowania zarzgdu prowadzong przez
zewngtrzny podmiot oceniajgcy? Czy wynik tej oceny powinien byc
przekazywany organom nadzorczym i akcjonariuszom?

Organy nadzorcze powinny upowazni¢ wszystkich przewodni-
czacych do przeprowadzania audytu rozwiazan w zakresie
zarzadzania w kontek$cie wspomnianych wyzej czterech czyn-
nikéw. Jednoczesnie organy nadzorcze powinny przeprowadzic
audyt w celu zatwierdzenia kazdego dyrektora, ktéry nie zostal
zatwierdzony przy mianowaniu. Biezaca odpowiedzialno$¢ za
wyniki dzialania zarzadu spoczywa na przewodniczacym.
Warto, aby przewodniczacy zlecal na wilasny uzytek przepro-
wadzanie okresowej zewnegtrznej oceny skutecznosci zarzadu.
W modelu kontynentalnym do obowigzkéw rady nadzorczej
nalezy podjecie odpowiednich krokéw, jezeli dzialalnos$¢ nie
uklada si¢ pomyslnie lub jezeli sprawozdanie z audytu zawiera
informacje alarmujace dla rady w istotnych kwestiach.

3.2.6  Pytanie szczegblowe nr 6: Czy nalezy wprowadzié
obowigzek powolywania w ramach zarzgdu komitetu ds. ryzyka oraz
przewidzie¢ zasady dotyczgce jego sktadu i funkcjonowania?

Istniejg trzy kwestie: audyt, zgodno$¢ z przepisami i ryzyko.
Skfad i zadania komitetu powinny odzwierciedla¢ konkretny
rodzaj dzialalno$ci. W ujeciu makro ryzyko jest nieodlgcznym
elementem strategicznych planéw zarzadu. To tutaj nalezy
stwierdzi¢, jaka jest gotowo$¢ podejmowania ryzyka, jaki jest
profil ryzyka, i tutaj nalezy przeprowadzaé pomiar ryzyka.
W bankach to wlasnie ten komitet powinien tworzy¢ strategie
ryzyka dopuszczalnego w kazdym sektorze dziatalnosci: kredyty
hipoteczne, karty kredytowe, nieruchomosci komercyjne,
kredyty przemyslowe, zarzadzanie funduszami, kwestie walu-
towe i towary, jak rowniez struktura rezerw, limity wobec
kontrahentéw itp. Utworzenie komitetu ds. ryzyka w ramach
zarzadu funkcjonujacego wedlug modelu  kontynentalnego,
w sklad ktérego wchodzi kilka oséb (zazwyczaj nie wigcej niz
5-7), ktére najczesciej sa specjalistami w réznych dziedzinach,
nie jest mozliwe.

3.2.7  Pytanie szczegblowe nr 7: Czy nalezy wprowadzié
obowigzkowe uczestnictwo jednego lub kilku czlonkéw komitetu audy-
towego w komitecie ds. ryzyka i odwrotnie?

Ryzyko na poziomie mikro, w przeciwienstwie do poziomu
makro, o ktérym mowa w punkcie 3.2.6, mogloby faktycznie
zostal uwzglednione w informacji komitetu audytowego.

3.2.8  Pytanie szczegblowe nr 8: Czy przewodniczgcy komitetu
ds. ryzyka powinien odpowiadaé przed walnym zgromadzeniem?

Ryzyko jest kluczowym elementem kazdej strategii dziatalnosci.
Gotowos¢ do podejmowania ryzyka oraz profil ryzyka okreslaja
prawdopodobienistwo powodzenia dzialalnosci i stabilno$¢ jej
wynikéw. Do obowiazkéw przewodniczacego i dyrektora gene-
ralnego nalezy wyjasnienie tych kwestii, a ich o$wiadczenia
pozwalaja akcjonariuszom zwigkszy¢ lub zmniejszy¢ wysokosé
Srodkéw inwestowanych w dana spotke w zaleznosci od
wlasnej gotowosci do podejmowania ryzyka.

3.2.9  Pytanie szczegblowe nr 9: Jakg rolg powinien odgrywaé
zarzgd w strategii i profilu ryzyka w instytucji finansowej?

Gléwnym zadaniem zarzadu jest ustalanie strategii. Poniewaz
finanse z definicji wiaza si¢ z ryzykiem, strategi¢ nalezy opra-
cowywaé z uwzglednieniem zakresu ryzyka, ktory okresla skale
potencjalnych wynikéw. Obrana strategia powinna spelniaé
uzasadnione oczekiwania akcjonariuszy i satysfakcjonowad zain-
teresowane strony. O ile nie nalezy bagatelizowaé odpowiedzial-
nosci statych dyrektoré6w wykonawczych za kontrole ryzyka, to
nie bedzie przesada stwierdzenie, ze zarzad odgrywa w tej
kwestii fundamentalng role. W modelu kontynentalnym stra-
tegie przyjeta przez zarzad zatwierdza rada nadzorcza.

3.2.10  Pytanie szczegblowe nr 10: Czy nalezy wprowadzic
i publikowac oswiadczenie dotyczgce kontrolowania ryzyka?

OdpowiedZ na to pytanie jest twierdzaca, jednak tylko
w kontekscie komunikacji z akcjonariuszami
i zainteresowanymi stronami. Nalezy unika¢ ujawniania infor-
magji handlowych i poufnych.

3.2.11  Pytanie szczegblowe nr 11: Czy nalezy wprowadzié
procedurg zatwierdzania przez zarzgd nowych produktéw finansowych?

Tak, jezeli majg one istotne znaczenie. Wprowadzenie produktu
jest zazwyczaj funkcja stosowanej strategii i jako takie stanowi
kwesti¢ o duzym znaczeniu dla zarzadu.

3.2.12  Pytanie szczegblowe nr 12: Czy nalezy wprowadzié
obowigzek  powiadamiania przez zarzgd organdw  nadzorczych
o istnieniu znanego mu istotnego ryzyka?

Nalezy si¢ spodziewal, ze bedzie to stanowié regularny element
dialogu toczgcego si¢ miedzy instytucjg a organami nadzor-
czymi.

3.2.13  Pytanie szczegélowe nr 13: Czy w odniesieniu do
zarzgdu nalezy wprowadzi¢ wyrazny obowigzek uwzgledniania interesu
deponentéw i innych zainteresowanych stron przy podejmowaniu
decyzji (,duty of care”)?
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W niektorych panstwach istnieje juz obowigzek uwzgledniania
interesu zainteresowanych stron. Taki obowigzek powinien
mie¢ rutynowy charakter. Jezeli zainteresowane strony nie sg
zadowolone, dziatalno$¢ nie bedzie si¢ dobrze rozwijal. Nalezy
unika¢ dominacji intereséw jednej ze stron. W ramach dzialania
zarzad powinien stwierdzi¢, czy przy okreSlaniu strategii
uwzgledniono interesy wszystkich stron.

3.3 Nieprawidtowosci pod wzgledem problemu konfliktow interesow
w zakresie zarzgdzania ryzykiem

3.3.1 Pytanie szczegblowe nr 14: W jaki sposéb mozina
umocnic¢ status dyrektora ds. ryzyka? Czy dyrektor ds. ryzyka powinien
mieC status co najmniej poréwnywalny ze statusem dyrektora ds. finan-

sowych?

Pytanie to sugeruje, ze wiemy, jaki powinien by¢ zakres
obowiazkéw dyrektora ds. ryzyka. Jezeli ryzyko stanowi inte-
gralny element strategii biznesowej, to dyrektor ds. finansowych
jest dyrektorem ds. ryzyka. Ryzyko na poziomie mikro nadaje
dyrektorowi ds. ryzyka status rowny statusowi kierownika
audytu wewnetrznego. Obydwaj majg obowiazek sprawozdaw-
czodci wobec komitetu, jak réwniez nieograniczony dostep do
przewodniczgcego tego komitetu. Obydwaj maja obowigzek
okresowej sprawozdawczosci wobec zarzagdu w pelnym skla-
dzie.

3.3.2  Pytanie szczegblowe nr 15: W jaki sposéb mozina
udoskonali¢ system komunikacji pomigdzy funkcjg zarzgdzania ryzy-
kiem a zarzgdem? Czy nalezy wprowadzi¢ procedurg kierowania do
zwierzchnikow informacji o napotykanych konfliktach i problemach
w celu ich rozwigzania?

OdpowiedZ na to pytanie zawiera si¢ w punkcie 3.3.1. Juz
obecnie taka procedura powinna stanowi¢ element dzialania
komitetu i zarzadu.

3.3.3  Pytanie szczegblowe nr 16: Czy dyrektor ds. ryzyka powi-
nien mie¢ mozliwo$¢ bezposredniego informowania zarzgdu, w tym
komitetu ds. ryzyka?

OdpowiedZ na to pytanie réwniez zawiera si¢ w punkcie 3.3.1.

3.3.4  Pytanie szczegblowe nr 17: Czy nalezy usprawni¢ narze-
dzia informatyczne w celu poprawy jakosci i szybkosci przekazywania
do zarzgdu informagji dotyczgcych powaznego ryzyka?

To zalezy od biezacej sytuacji w kazdej instytucji. Nie wszystkie
rodzaje ryzyka mogg by¢ rutynowo monitorowane za pomocg
narzedzi informatycznych. W wielu przypadkach powiado-
mienie za pomocg poczty elektronicznej moze by¢ wystarcza-
jace. Im wigkszy podmiot o bardziej skomplikowanej strukturze
pod wzgledem oddzialéw, zasiegu geograficznego i produktéw,
tym bardziej uzasadnione jest zainstalowanie narzedzia informa-
tycznego do aktywnego zarzadzania ryzykiem.

3.3.5  Pytanie szczegblowe nr 18: Czy w odniesieniu do dyrek-
toréw wykonawczych nalezy wprowadzic obowigzek zatwierdzania
sprawozdari w sprawie adekwatnosci wewngtrznych systeméw kontro-
Inych?

Tak. W niektérych panstwach istnieje juz taki obowigzek.
Zazwyczaj obowiazek ten pelni komitet audytowy.

3.4 Rola audytorow zewngtrznych

3.4.1  Pytanie szczegélowe nr 19: Czy nalezy wzmocni¢ wspdi-
pracg pomigdzy audytorami zewnetrznymi a organami nadzorczymi?
Jesli tak, to w jaki sposdb?

Biura audytorskie musza pracowaé na rzecz czlonkéw spélki.
W przypadku stwierdzenia znacznego ryzyka lub niezgodnosci
z przepisami o implikacjach systemowych, powiadomi¢ nalezy
jednak organy nadzorcze. Kwestie, ktére moze skorygowal
sama spotka i ktore nie powodujg skutkéw poza samg spotka,
nalezy pozostawi¢ w jej gestii. W kontynentalnym systemie
zarzgdzania rada nadzorcza powoluje audytoréw i odbywa
z nimi doroczne spotkania, bez obecnosci zarzadu i dyrektora
generalnego.

3.42  Pytanie szczegblowe nr 20: Czy nalezy zwigkszy(
obowigzki audytoréw zewngtrznych co do informowania zarzgdu
iflub organéw nadzorczych o ewentualnych powaznych problemach
wykrytych podczas wykonywania przez nich funkcji audytorskich?

To zalezy od istniejacego stanu rzeczy. W niektorych panstwach
obowigzuja juz odpowiednie przepisy. W europejskim systemie
kontynentalnym decyzja taka powinna mie¢ charakter umowny
i powinni ja podejmowaé rada nadzorcza z audytorem.

3.4.3  Pytanie szczegdlowe nr 21: Czy nalezy rozszerzal
kontrole sprawowang przez audytora zewngtrznego o informacje finan-
sowe zwigzane z ryzykiem?

Obowigzkiem audytoréw jest stwierdzenie, ze ksiggi rachun-
kowe daja rzetelny obraz sytuacji spétki przy zalozeniu konty-
nuacji dzialalnosci. W zwigzku z tym jakiekolwiek istotne
ryzyko powinno zosta¢ wykazane w postaci rezerwy lub infor-
macji zalaczonej do sprawozdania finansowego. Rozszerzenie
nie wydaje si¢ zatem potrzebne.

3.5 Nieprawidtowosci w funkcjonowaniu organéw nadzorczych

3.5.1  Pytanie szczegblowe nr 22: Czy nalezy okreslié na nowo
i wzmocni¢ rolg organdw nadzorczych w wewnetrznym zarzgdzaniu
instytugji finansowych?

Tak, w panstwach, w ktérych nie zostalo to jeszcze dokonane.

3.5.2  Pytanie szczegdlowe nr 23: Czy nalezy przyznaé organom
nadzorczym uprawnienia i nalozy( na nie obowigzki w zakresie
kontroli prawidtowego funkcjonowania zarzgdu oraz funkeji zarzg-
dzania ryzykiem? W jaki sposéb mozna to wdrozy¢ w praktyce?

Tak, jak to stwierdzono w punkcie 3.5.1.

3.5.3  Pytanie szczegblowe nr 24: Czy kiyteria kwalifikowal-
nosci  przyszlych  dyrektoréw  (badanie  dotyczgce  kompetencji
i reputagii, tzw. fit and proper test”) nalezy rozszerzyl
o kompetengje techniczne i zawodowe oraz o okreslone cechy osobowo-
Sciowe? W jaki sposéb mozna to wdrozyé w praktyce?
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W systemie kontynentalnym jest taki zwyczaj i taka praktyka.
Brytyjski Urzad Regulacji Rynkéw Finansowych wprowadzil
nowe procedury majgce zapewni¢ stosowanie takich kryteriéw
w praktyce.

3.6 Problemy zwigzane z rolg akcjonariuszy

3.6.1 Pytanie szczegélowe nr 25: Czy ujawnianie polityki
i praktyk dotyczgcych  glosowania  inwestoréw  instytucjonalnych
powinno byé obowigzkowe? Jak czgsto?

Tak, w odniesieniu do przebiegu walnych zgromadzen.

3.6.2  Pytanie szczegélowe nr 26: Czy nalezy zobowigzal
inwestoréw instytucjonalnych do przyjecia kodeksu dobrych praktyk
(krajowego lub migdzynarodowego), takiego jak np. kodeks opracowany
przez International Corporate Governance Network (ICGN)? Kodeks
ten zobowigzuje sygnatariuszy do opracowania i publikowania swojej
polityki w zakresie inwestycji i glosowania, do podejmowania srodkow
majgcych na celu zapobieganie konfliktom interesow oraz do wykorzy-
stywania swojego prawa glosu w sposéb odpowiedzialny.

Tak, poczatkowo na zasadzie dobrowolnosci.

3.6.3  Pytanie szczegblowe nr 27: Czy powinno si¢ ulatwial
identyfikacje akcjonariuszy w celu tatwiejszego dialogu pomigdzy spét-
kami a ich akcjonariuszami oraz w celu ograniczenia ryzyka naduzycia
zwigzanego z egzekwowaniem prawa glosu na walnym zgromadzeniu
przez osoby niezainteresowane dtugoterminowg sytuacjg spotki (tzw.
Lempty voting”)? ,Empty voting” odnosi sig do sytuacji, w ktérej glosuje
osoba, ktora posiada akcje, ale nie posiada odpowiadajgcego im
udzialu finansowego w spdlce, w stosunku do ktdrej wykonuje swoje
prawo glosu, co ma potencjalnie negatywne skutki dla rzetelnosci tadu
korporacyjnego w spdtkach notowanych na gietdzie oraz rynkéw, na
ktdrych obraca sig akcjami.

Komisja powinna zbadaé kwestie akcjonariuszy, poniewaz
obecni akcjonariusze sg inni niz w przeszlosci. Dzisiaj akcjona-
riuszami moga by¢ spétki globalne, globalni gracze, fundusze
hedgingowe itp. — podmioty, ktdre tylko dokonuja obrotu
akcjami. Nie odgrywaja oni roli tradycyjnie kojarzonej
z terminem ,akcjonariusz”.

3.6.4  Pytanie szczegélowe nr 28: Jakie inne Srodki moglyby
stymulowaé  zaangazowanie  akcjonariuszy w  tad  korporacyjny
w instytugjach finansowych?

Jednym z mozliwych $rodkéw mogloby by¢ utworzenie orga-
nizacji upowaznionej do reprezentowania prywatnych akcjona-
riuszy w kazdej spolce. Alternatywe stanowi nacisk na wigksza
aktywnos¢ inwestoréw instytucjonalnych ze strony organéw
nadzorczych, politykéw i mediow.

3.7 Bardziej skuteczne wdrazanie zasad tadu korporacyjnego

3.7.1  Pytanie szczegbtowe nr 29: Czy konieczne byloby zwigk-
szenie odpowiedzialnosci cztonkéw zarzgdu?

Nie, jezeli chcemy, aby pojawili si¢ dobrzy kandydaci. Dla wielu
instytucji pomocne byloby lepsze okreslenie oczekiwarn wobec
cztonkéw zarzadu.

3.7.2  Pytanie szczegétowe nr 30: Czy nalezaloby zwigkszyé
odpowiedzialnos$¢ cywilng i karng dyrektoréw, biorgc pod uwage to,
Ze przepisy prawa karnego nie sq jednolite na szczeblu europejskim?

W niektérych parnistwach obowiazuja juz odpowiednie przepisy.
Najwigksze ryzyko dla dyrektora to zwykle ryzyko utraty repu-
tacji wskutek skojarzenia z nieudanym przedsigwzigciem.
Ostatnio stychal glosy, aby dyrektorzy, ktérzy nie ostrzegli
przedsi¢biorstwa przed nadmiernym ryzykiem, otrzymywali
automatycznie zakaz obejmowania podobnych stanowisk
dyrektorskich. Jest to zapewne bardziej precyzyjne i obiecujgce
narzedzie strategiczne.

3.8 Wynagradzanie kierownictwa instytucji finansowych

3.8.1 Pytanie szczegblowe nr 31: Jaka moglaby by tres¢
i forma, wigzgca lub niewigzgca, ewentualnych dodatkowych srodkéw
przyjmowanych na szczeblu UE w zakresie wynagrodzenia kierow-
nictwa spétek notowanych na gietdzie?

Przepisy zmienionych dyrektyw w sprawie wymogdéw kapitato-
wych (CRD3) wydaja si¢ odpowiednie. Spowoduje to zaangazo-
wanie organéw nadzorczych. Dobrym posunieciem bedzie
réwniez podawanie do wiadomosci publicznej instytucjonalnej
strategii wynagradzania — zob. punkt 3.8.4.

3.8.2  Pytanie szczegblowe nr 32: Czy nalezy uwzgledniaé
problematyke zwigzang z opcjami na akce przyznawanymi kierow-
nictwu? Jesli tak, to w jaki sposéb? Czy na szczeblu unijnym nalezy
regulowaé przyznawanie tych opcji lub ewentualnie zakazaé takich
praktyk?

Problem wydaje si¢ rozwigzany dzigki CRD3. Zakres dyrektywy
obejmuje kwestie iloSciowe oraz kwestie zwigzane z czasem
i przeszkodami.

3.8.3  Pytanie szczegblowe nr 33: Z zastrzezeniem pelnego
poszanowania kompetencji  paristw  czlonkowskich, czy Parstwa
zdaniem korzystne zasady opodatkowania opcji na akcje i innych
podobnych  skladnikéw  wynagrodzenia, istniejgce w  niektorych
paristwach  czbonkowskich, przyczyniajg si¢ do nadmiernego podej-
mowania ryzyka? Jesli tak, to czy nalezy te kwestig przedyskutowaé
na szczeblu unijnym?

Komisje nalezy zacheci¢ do rozwazenia tej kwestii, ale wedtug
obecnego stanu rzeczy opodatkowanie lezy w gestii pafstw
cztonkowskich.

3.8.4  Pytanie szczegblowe nr 34: Czy Paristwa zdaniem nalezy
wzmocnic rolg akcjonariuszy oraz pracownikow i ich przedstawicieli

przy opracowywaniu polityki wynagrodzeri?

W niektérych panstwach sprawozdanie dotyczace wynagrodzen
podlega zatwierdzeniu przez akcjonariuszy. Upublicznienie
sposobu glosowania akcjonariuszy instytucjonalnych sprawi,
ze system bedzie bardziej przejrzysty. Komisja powinna zajaé
si¢ problemem mechanizmu dzwigniftzw. efektu zapadki
w odniesieniu do konsultantéw ds. wynagrodzen. Za podstawe
rozwazan Komisji postuzy¢ moze system organizacji reprezen-
tujacych akcjonariuszy w Holandii.

3.8.5  Pytanie szczegblowe nr 35: Co sgdzg Pafistwo o bardzo
wysokich odprawach (nazywanych ,zlotymi spadochronami”)? Czy na
szczeblu unijnym nalezy regulowal ich przyznawanie, ewentualnie
zakazaé go? Jesli tak, to w jaki sposéb? Czy powinny byé one przy-
znawane wylgcznie jako nagroda za faktyczne osiggniecia kierow-
nictwa?
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Odprawy nie stanowia premii. Premi¢ uzyskuje si¢ w nagrode
za dobra pracg. Odprawy stanowia zobowigzanie umowne,
ktére ma zastosowanie w przypadku zwolnienia dyrektora
wykonawczego spotki. Odprawe przyznaje si¢ jako wsparcie
zapewniajgce nowemu dyrektorowi poczucie bezpieczenstwa
na wypadek, gdyby jego mianowanie zakonczylo si¢ niepowo-
dzeniem. Zwolnienie nie zawsze spowodowane jest nieudolno-
$cig dzialan. Zmiana strategii moze spowodowal, ze dobry
pracownik staje si¢ zbedny. To dlatego odprawy sa potrzebne.
W niektérych przypadkach moga one by¢ zbyt wysokie, szcze-
g6lnie jezeli chodzi o $wiadczenia emerytalne. Na mocy posta-
nowienn umownych powinno si¢ przewidywa¢ ich stopniowe
zmniejszanie wraz z uplywem czasu, a takze obnizenie
w przypadku wyraznie nieudolnych dzialaf. Nalezy réwniez
odchodzi¢ od zwigkszania odpraw dla dyrektoréw generalnych
podczas pelnienia obowigzkéw. Nagrody nalezy zdobywal
dzigki osiggnieciom. W systemie kontynentalnym pracownicy
sa reprezentowani w radzie nadzorczej i moga wywieral
wplyw na takie praktyki wynagradzania.

3.8.6  Pytanie szczegblowe nr 36: Czy Pafistwa zdaniem stoso-
wanie zmiennych skladnikéw wynagrodzenia w instytucjach finanso-
wych, ktore otrzymaly srodki publiczne, powinno zostaé ograniczone
lub zawieszone?

Pytanie to odnosi si¢ zasadniczo do wynagrodzenia na stano-
wiskach wysokiego szczebla w instytucjach finansowych. Jest
mniej istotne w przypadku szeregowych pracownikéw. Istnialy
przypadki przyznawania nadzwyczajnych pakietéw wynagro-
dzen i takich nienormalnych sytuacji nalezy unikaé. To od
rzadéw bedacych wlascicielem instytugji, ktére otrzymujg Srodki
publiczne, zalezy sposéb postgpowania uznawany przez nich za
stosowny.

Bruksela, 20 stycznia 2011 r.

3.9 Konflikty intereséw

3.9.1  Pytanie szczegdlowe nr 37: Jakie moglyby by¢ dodatkowe
Srodki na szczeblu UE majgce na celu zwalczanie konfliktow interesow
w sektorze ustug finansowych oraz zapobieganie im?

Koncepgja ,Muru Chifiskiego” oznacza procedury stosowane
w ramach przedsigbiorstwa inwestycyjnego lub biura makler-
skiego, aby zapobiec wymianie informacji poufnych miedzy
dzialami firmy w celu przeciwdzialania nieuprawnionemu
wykorzystywaniu informacji wewnetrznych. Koncepcja jest
stosowana w sektorze finansowym i w innych sektorach, aby
zapobiec wystgpowaniu szkodliwych konfliktéw intereséw.
W praktyce jednakze koncepcja ,Muru Chifskiego” nie jest
niezawodna, poniewaz opiera si¢ na systemie honorowym.
Dostep do informacji jest ograniczany wylgcznie przez
dyskrecje 1 skrupulatno$¢ zaangazowanych stron. By¢é moze
wprowadzenie regulacji okreslajacych wymogi prawne bezpie-
czefistwa informacji mialoby korzystny wplyw na te kwestie.

3.9.2  Pytanie szczegdlowe nr 38: Czy, uwzgledniajgc réznorod-
nos¢ istniejgcych modeli prawnych i gospodarczych, podzielajg Patistwo
opinig co do koniecznosci ujednolicenia tresci ogdlnej i szczegotowej
unijnych przepisow dotyczgcych konfliktéw interesow, tak aby rdine
instytucje finansowe podlegaly podobnym zasadom, niezaleznie od
tego, czy powinny stosowal przepisy dyrektywy MIFID, dyrektyw
w sprawie wymogow kapitatowych, dyrektywy UCITS czy tez dyrektywy
Wyplacalnos¢ 11?7

Tak.

Przewodniczgcy

Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego

Staffan NILSSON



