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ZALECENIE KOMISJI
z dnia 30 kwietnia 2009 r.

uzupelniajace zalecenia 2004/913/WE i 2005/162/WE w sprawie systemu wynagrodzefi dyrektoréw
spotek notowanych na rynku regulowanym

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2009/385|WE)

KOMISJA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajac  Traktat ustanawiajacy Wspdlnote Europejska,
w szczegdlnosci jego art. 211 tiret drugie,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)

Komisja przyjeta kolejno: zalecenie 2004/913/WE z dnia
14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego
systemu wynagrodzen dyrektoréw spotek notowanych na
rynku  regulowanym ('), a  nastgpnie  zalecenie
2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczace roli
dyrektor6w niewykonawczych lub bedacych czlonkami
rady nadzorczej spolek gieldowych i komisji rady
(nadzorczej) (2). Gléowne cele wspomnianych zaleceri to
zapewnienie przejrzystoéci praktyk w sferze wynagro-
dzen, zapewnienie kontroli akcjonariuszy nad polityka
wynagrodzen oraz wynagrodzeniami indywidualnymi
poprzez ich ujawnienie oraz wprowadzenie obowigzku
wiazacego lub doradczego glosowania nad uchwalg
zatwierdzajaca  deklaracje  dotyczacg  wynagrodzen,
a takze wymogu zgody akcjonariuszy na wprowadzenie
systeméw wynagrodzen opartych na akcjach, oraz
zapewnienie efektywnego i niezaleznego nadzoru spra-
wowanego przez instancje niewykonawcze, przy udzie-
leniu komisji ds. wynagrodzen co najmniej glosu dorad-
czego w kwestiach wynagrodzen.

Z zalecen wynika, iz Komisja powinna monitorowaé
rozwéj  sytuacji, z  uwzglednieniem  wdrazania
i stosowania okre$lonych w zaleceniach zasad, oceniajac
ewentualng potrzebe podjecia dalszych $rodkéw. Co
wiecej, jak wynika z do$wiadczen ostatnich lat,
w szczegdlnosci w  Swietle obserwowanego ostatnio
kryzysu finansowego, struktury wynagrodzen ulegaly
coraz dalej idacej komplikacji i nadmiernemu powigzaniu
z wynikami krétkoterminowymi, w niektorych przypad-
kach prowadzac do zbyt wysokich wynagrodzen, nie
znajdujacych uzasadnienia w wynikach pracy wynagra-
dzanych oséb.

Jakkolwiek forma, struktura i poziom wynagrodzef
dyrektor6w w dalszym ciagu pozostaje zasadniczo
w kompetencji przedsigbiorstw, ich akcjonariuszy, a w
stosownych  przypadkach  réwniez  przedstawicieli
pracownikéw, zdaniem Komisji zachodzi konieczno$é
wprowadzenia dodatkowych regul dotyczacych struktury

() Dz.U. L 385 z 29.12.2004, s. 55.
() Dz.U. L 52 z 25.2.2005, s. 51.

wynagrodzen dyrektoréw przyjetej przez dane przedsie-
biorstwo w ramach polityki wynagrodzeni oraz procedury
ustalania wynagrodzen i nadzoru nad tg procedurs.

W stosownych przypadkach niniejsze zalecenie pozostaje
bez uszczerbku dla praw partneréw spolecznych w toku
rokowan zbiorowych.

Obowiazujacy system wynagrodzen dyrektoréw spélek
notowanych na rynku regulowanym nalezy wzmocnié
za pomocg zasad uzupelniajgcych reguly zawarte
w zaleceniach 2004/913/WE i 2005/162/WE.

Struktura wynagrodzenn dyrektoréw powinna sprzyjaé
dlugoterminowej stabilnosci przedsigbiorstwa
i gwarantowal wynagrodzenie oparte na wynikach
pracy. Zmienne skladniki wynagrodzenia powinny
zatem by¢ powigzane z okreSlonymi z géry, wymiernymi
kryteriami wynikowymi, w tym takze o charakterze
innym niz finansowy. Poszczegblne zmienne skladowe
wynagrodzenia powinny by¢ poddane ograniczeniom.
Wyplate  zmiennych  skladnikéw  wynagrodzenia
o znacznej wartoSci powinno si¢ odraczaé na pewien
czas — na przyklad na trzy do pieciu lat — przy jedno-
czesnym obwarowaniu jej warunkami zwigzanymi
z wynikami przedsi¢biorstwa. Ponadto przedsigbiorstwo
powinno mie¢ mozliwo$¢ odzyskiwania zmiennych
skladnikéw wynagrodzenia wyplaconych na podstawie
danych, ktére okazaly si¢c w oczywisty sposéb niepraw-
dziwe.

Konieczne jest zagwarantowanie, zeby odprawy z tytulu
rozwigzania umowy nazywane ,zlotymi spadochronami”
nie stanowily nagrody za niepowodzenie, ale by
faktycznie pelnily podstawowa funkcje zabezpieczenia
na wypadek wczesniejszego ustania stosunku umownego.
W tym celu wyplaty odprawy z tytulu rozwigzania
umowy nalezy z goéry ograniczy¢ do okreslonej kwoty
i okresu wypowiedzenia, tak by nie przekraczaly zasad-
niczo dwuletniego wynagrodzenia stalego (wliczajac
wylacznie stala skladowa wynagrodzenia w skali roku),
zakazujac wyplacania odprawy z tytulu rozwigzania
umowy ze wzgledu na niezadowalajgce wyniki lub na
wlasna prosbe pracownika. Nie wyklucza to wyplaty
odpraw z tytulu wczesniejszego rozwigzania umowy
w zwigzku ze zmiang strategii przedsigbiorstwa lub tez
z jego polaczeniem badz przejeciem przedsigbiorstwa.
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(8)  Systemy wynagradzania dyrektoréw akcjami, opcjami na tez wzajemnej oceny przez panstwa czlonkowskie.

(10)

(11)

(12)

(13)

akcje lub innymi prawami nabycia akcji badz otrzymania
wynagrodzenia w oparciu o zmiany cen akcji powinny
by¢ SciSlej powigzane z wynikami i z wytwarzaniem
dlugoterminowej wartosci przedsigbiorstwa. Dlatego tez
akcje takie powinny by¢ objete stosownym okresem
nabywania uprawnief, z zastrzezeniem, ze nabycie
uprawnien obwarowane jest warunkami dotyczgcymi
wynikéw przedsigbiorstwa. Co do egzekwowania opcji
na akcje lub innych uprawnien do nabycia akcji badz
do wynagrodzenia na podstawie zmian cen akcji,
powinno ono by¢ zastrzezone przez odpowiednio dlugi
czas, a prawo do ich egzekwowania powinno by¢ uzalez-
nione od warunkéw okreslonych wynikami przedsigbior-
stwa. W celu dalszego zapobiegania konfliktom inte-
reséw w przypadku dyrektoréw posiadajacych akcje
zarzgdzanego przedsigbiorstwa, dyrektoréw tych nalezy
zobowigza¢ do zachowania pewnej czeici swoich akcji
az do zakonczenia pelnienia przez nich funkcji.

Dla usprawnienia dokonywanej przez akcjonariuszy
oceny polityki wynagrodzen przedsigbiorstwa i dla pogle-
bienia odpowiedzialnosci spétki wobec akcjonariuszy,
deklaracja  dotyczgca wynagrodzenn powinna  byé
mozliwie jasno i przystepnie sformulowana. Co wigcej,
konieczne bedzie dalsze ujawnianie informacji dotycza-
cych struktury wynagrodzen.

W trosce o poglebienie odpowiedzialnosci przedsie-
biorstw, nalezy zachgca¢ akcjonariuszy do uczestnictwa
w walnych zgromadzeniach i rozwaznego postugiwania
si¢ przystugujacymi im glosami. Zwlaszcza akcjonariusze
instytucjonalni powinni wykaza¢ inicjatywe w kontekscie
gwarantowania  poglebionej odpowiedzialno$ci  rad
nadzorczych w sferze wynagrodzen.

Komisja ds. wynagrodzeni, o ktérej mowa w zaleceniu
2005/162/WE, pelni istotng role w opracowywaniu poli-
tyki przedsi¢biorstwa w sferze wynagrodzen, zapobie-
ganiu konfliktom intereséw oraz nadzorowaniu postawy
rad (nadzorczych) w kontekscie wynagrodzeri. Majac na
uwadze zwigkszenie wplywu tych komisji wskazanym
byloby powolywanie do kazdej komisji przynajmniej
po jednym cztonku dysponujgcym specjalistyczna wiedzg
w dziedzinie wynagrodzen.

Konsultanci ds. wynagrodzefi s3 narazeni na konflikt
interesow, kiedy przykladowo doradzaja komisji ds.
wynagrodzen w sprawie praktyk i ustaled w sferze wyna-
grodzen, bedac jednoczesnie doradcami przedsigbiorstwa
i dyrektoréw wykonawczych lub zarzadzajacych. Komi-
sjom ds. wynagrodzen nalezy zalecié ostrozno$é
w zatrudnianiu konsultantéw ds. wynagrodzen dla unik-
nigcia sytuacji, w ktorej ci sami konsultanci doradzaja
jednoczesnie dzialowi kadr i dyrektorowi wykona-
wezemu lub zarzadzajacemu jednego przedsigbiorstwa.

Zwazywszy na istotne znaczenie kwestii wynagrodzen
dyrektoréw i majac na celu usprawnienie rzeczywistego
wykonania wspélnotowych ram prawnych w dziedzinie
wynagrodzen dyrektor6w, Komisja nosi si¢ z zamiarem
intensywnego postugiwania si¢ réznymi mechanizmami
monitorowania w rodzaju corocznych tabel wynikow czy

(14)

Ponadto Komisja zamierza wybadaé mozliwosci standa-
ryzacji wymogéw w zakresie ujawniania polityki wyna-
grodzen dyrektoréw.

Zgloszenie $rodkéw podejmowanych przez panstwa
czlonkowskie zgodnie z niniejszym zaleceniem powinno
obejmowaé  przejrzysty harmonogram  przyjmowania
przez przedsigbiorstwa zalozen polityki wynagrodzen
zgodnej z zasadami okre$lonymi w niniejszym zaleceniu,

NINIEJSZYM ZALECA:

1.2.

2.1.

2.2.

3.1.

SEKCJA 1

Zakres i definicje

Zakres

. Zakres sekcji II niniejszego zalecenia pokrywa sig
z  zakresem okreSlonym na  potrzeby  zalecenia
2004/913/WE.

Zakres sekcji I niniejszego zalecenia pokrywa sie
z  zakresem okreSlonym na  potrzeby  zalecenia
2005/162/WE.

Panistwa czlonkowskie powinny podja¢ odpowiednie

srodki w celu zagwarantowania, aby spétki notowane na
rynku regulowanym, do ktérych odnoszg si¢ zalecenia
2004/913/WE i 2005/162/WE, uwzglednialy rowniez
niniejsze zalecenie.

Definice  uzupelniajgce  definice  zawarte w  zaleceniach

2004/913/WE i 2005/162/WE

,Zmienne skladniki wynagrodzenia” oznaczaja elementy
dyrektorskich uprawnien do wynagrodzenia przyznawane
na podstawie kryteriéw wynikowych, w tym premie.

,Odprawa z tytulu rozwigzania umowy” oznacza dowolng
wyplate przystugujaca dyrektorowi wykonawczemu lub
zarzadzajacemu zwigzang z weczeSniejszym rozwigzaniem
umowy, wlacznie z platnoSciami uzaleznionymi od
dlugosci  okresu  wypowiedzenia oraz z  zawartg
w umowie klauzulg o zakazie konkurencji.

SEKCJA II
Polityka wynagrodzen
(zalecenie Komisji 2004/913/WE, sekgja II)
Struktura polityki wynagrodzei w odniesieniu do dyrektordw

W przypadku polityki wynagrodzen obejmujacej zmienne
skfadniki ~ wynagrodzenia  przedsigbiorstwo  powinno
podda¢ poszczegdlne zmienne skladniki ograniczeniom.
Wynagrodzenie stale powinno by¢ wystarczajace, by
przedsigbiorstwo moglo wstrzymaé wyplate zmiennych
skladnikéw wynagrodzenia w przypadku niespelnienia
kryteriow wynikowych.
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3.2. Wyplata zmiennych skladnikéw wynagrodzenia powinna dwukrotno$¢ wartosci lacznego wynagrodzenia w skali

3.3.

3.4.

3.5.

4.2.

4.3.

zatem by¢ w  kazdym  przypadku  powigzana
z okre$lonymi z géry, wymiernymi kryteriami wyniko-
wymi.

Kryteria wynikowe powinny sprzyjaé dlugoterminowej
stabilnosci przedsigbiorstwa, a w ich skfad powinny wcho-
dzi¢ kryteria o charakterze innym niz finansowy, zwigzane
z wytwarzaniem dlugoterminowej wartoSci przedsigbior-
stwa, takie jak przestrzeganie obowigzujacych przepiséw
i procedur.

W przypadku przyznania prawa do zmiennego skladnika
wynagrodzenia, jego wigksza cz¢$¢ powinna by¢ odraczana
na okreSlony minimalny okres nabywania uprawnien.
Odroczong czes¢ zmiennego skladnika wynagrodzenia
nalezy ustali¢ w stosunku do wielkosci zmiennego sklad-
nika wynagrodzenia w poréwnaniu do stalych sktadnikéw
wynagrodzenia.

Uzgodnienia zawarte w umowie w przypadku dyrektorow
wykonawczych lub zarzadzajacych powinny uwzgledniaé
postanowienia umozliwiajgce przedsigbiorstwu zadanie
zwrotu zmiennych skladnikéw wynagrodzenia wyplaco-
nych na podstawie danych, ktére okazaly sig
W oczywisty sposob nieprawdziwe.

Wyplata odprawy z tytulu rozwigzania umowy nie moze
przekraczaé okreslonej kwoty lub liczby lat wynagrodzenia
stalego, tak by zasadniczo nie przekraczala dwuletniego
stalego wynagrodzenia lub réwnowaznej kwoty.

Nie nalezy dopuszczaé wyplacania odprawy z tytutu
rozwigzania umowy ze wzgledu na niezadowalajace

wyniki.

Wynagrodzenie oparte na akcjach

. Prawa wlasnosci akcji nie powinny nabieraé mocy wczes-

niej niz po uplywie co najmniej trzech lat od czasu ich
przyznania w formie wynagrodzenia.

Prawo egzekwowania opcji na akcje lub innych uprawnien
do nabycia akcji badz do wynagrodzenia na podstawie
zmian cen akcji powinno by¢ zastrzezone przez okres
przynajmniej trzech lat od chwili ich przyznania
w formie wynagrodzenia.

Nabywanie praw wiasnosci akeji lub uprawnien do egzek-
wowania opcji na akcje oraz wszelkich innych uprawnien
do nabycia akcji badZz do wynagrodzenia na podstawie
zmian cen akcji powinno by¢ powiazane z okreSlonymi

z géry, wymiernymi kryteriami wynikowymi.

Po ich ostatecznym nabyciu, dyrektorzy powinni zachowaé
pewna liczbe akeji az do zakorczenia pelnienia przez nich
funkcji, w zaleznosci od potrzeby pokrycia ewentualnych
kosztéw zwigzanych z nabyciem udziatéw. Nalezy okresli¢
liczbe akeji, ktére nalezy zatrzymaé, przykladowo jako

4.4.

5.1.

5.2.

6.1.

roku (z uwzglednieniem zaréwno jego stalych, jak
i zmiennych skladnik6w).

Akcje nie powinny stanowi¢ formy wynagrodzenia dyrek-
toréw niewykonawczych lub bedacych czlonkami organu
nadzorczego.

Jawnos¢ polityki wynagrodzer dyrektoréw

Deklaracja dotyczaca wynagrodzen, o ktérej mowa w pkt
3.1 zalecenia 2004/913/WE, powinna by¢ mozliwie prze-
jrzysta i zrozumiata.

Niezaleznie od informacji okre$lonych w pkt 3.3 zalecenia
2004/913/WE w deklaracji dotyczacej wynagrodzen nalezy
zawrzel, co nastgpuje:

a) objasnienie sposobu, w jaki wybér kryteriéw wyniko-
wych przyczynia si¢ do dlugofalowych intereséw przed-
sigbiorstwa zgodnie z pkt 3.2 niniejszego zalecenia;

b) objasnienie metod stosowanych do rozstrzygniecia, czy
spelnione zostaly kryteria wynikowe;

) wystarczajagce informacje na temat okresu odroczenia
w odniesieniu do zmiennych skladnikéw wynagro-
dzenia, o ktérych mowa w pkt 3.3 niniejszego zale-
cenia;

d) wystarczajace informacje dotyczace polityki
w odniesieniu do odprawy z tytulu rozwiazania
umowy, o ktorej mowa w pkt 3.4 niniejszego zalecenia;

) wystarczajgce informacje na temat okresu odroczenia
w odniesieniu do wynagrodzenia opartego na akcjach,
o ktérym mowa w pkt 4.1 niniejszego zalecenia;

f) wystarczajgce  informacje  dotyczace polityki
w odniesieniu do zachowania akcji po ich nabyciu,
o ktérym mowa w pkt 4.3 niniejszego zalecenia;

g) wystarczajace informacje dotyczace skladu grup analo-
gicznych przedsigbiorstw, ktorych polityka w sferze
wynagrodzen podlegala zbadaniu w trakcie okreSlania
polityki wynagrodzen danego przedsigbiorstwa.

Glosowanie akcjonariuszy

W stosownych przypadkach nalezy zachecaé akcjona-
riuszy, a w szczegdlnosci instytucjonalnych, do uczest-
nictwa w walnych zgromadzeniach i rozwaznego postugi-
wania si¢ przystugujacymi im glosami przy podejmowaniu
decyzji w  sprawach  wynagrodzen  dyrektoréw,
z zachowaniem zasad okre$lonych w niniejszym zaleceniu
oraz w zaleceniach 2004/913/WE i 2005/162/WE.
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7.1.

8.1.

9.1.

9.2

9.3.

SEKCJA III
Komisja ds. Wynagrodzen
(zalecenie Komisji 2005/162/WE, zalacznik I pkt 3)
Utworzenie i sklad

Przynajmniej jeden z czlonkéw komisji ds. wynagrodzen
powinien  dysponowaé wiedzg i do$wiadczeniem
w dziedzinie polityki wynagrodzen.

Rola

Zadaniem komisji ds. wynagrodzen jest dokonywanie regu-
larnych przegladéw polityki wynagrodzen przedsigbiorstwa
w odniesieniu do dyrektoréw wykonawczych lub zarzadza-
jacych i jej wykonania.

Tryb funkcjonowania

Komisja ds. wynagrodzen powinna  wykonywal
powierzone jej funkcje w sposéb catkowicie niezalezny
i rzetelny.

Korzystajac z uslug doradcy w celu uzyskania informacji
na temat standardow w dziedzinie systeméw wynagrodzen
wystepujacych  na  rynku, komisja ds. wynagrodzen
powinna zadbal, aby doradca taki nie $wiadczyl jedno-
cze$nie ustug w dziedzinie doradztwa dzialowi kadr ani
dyrektorom wykonawczym lub  zarzadzajacym  tego
samego przedsigbiorstwa.

Pelnigc swoje funkcje, komisja ds. wynagrodzen powinna
dopilnowaé, aby wynagrodzenie kazdego z dyrektoréw
wykonawczych lub zarzadzajacych pozostawalo proporcjo-

9.4.

10.

11.

nalne do wynagrodzenia innych dyrektoréw wykonaw-
czych lub zarzadzajacych i pozostalych pracownikéw
przedsigbiorstwa.

Komisja ds. wynagrodzeni powinna sklada¢ akcjonariuszom
sprawozdania z pelnienia swoich funkcji i by¢ w tym celu
reprezentowana na walnych zebraniach.

SEKCJA IV
Przepisy koficowe

Zachgca si¢ panstwa czlonkowskie do podjecia w terminie
do dnia 31 grudnia 2009 r. niezbednych Srodkéw na rzecz
stosowanie niniejszego zalecenia.

Pafistwa czlonkowskie zachgca si¢ do przeprowadzenia
konsultacji w tej kwestii na szczeblu krajowym, obejmu-
jacch zainteresowane strony, oraz do powiadomienia
Komisji o $rodkach podjetych zgodnie z niniejszym zale-
ceniem, w celu umozliwienia Komisji Scistego monitoro-
wania rozwoju sytuacji oraz dokonania na tej podstawie
oceny potrzeby podjecia dalszych Srodkow.

Niniejsze zalecenie skierowane jest do panstw cztonkow-

skich.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 30 kwietnia 2009 r.

W imieniu Komisji
Siim KALLAS
Wiceprzewodniczgcy




