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Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE

a 2007/36/EK iranyelvnek a hosszu tavi részvényesi szerepvallalas 0sztonzése, valamint
a 2013/34/EU iranyelvnek a vallalatiranyitasi nyilatkozat egyes elemei tekintetében
torténd modositasarol

(EGT-vonatkozast széveg)
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INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE

Az europai vallalkozasok, befektetok és munkavallalok szdmara kialakitott modern, hatékony,
a mai tarsadalom igényeihez ¢és a valtozd gazdasagi kornyezethez alkalmazkodo
vallalatiranyitasi keret létrehozasanak sziikségességére a Bizottsag ,.Europa 2020” stratégiaja’
mutat rd, amely felszolit az eurdpai tizleti kdrnyezet javitasara.

Az elmult évek soran eldtérbe keriiltek az eurdpai tézsdén jegyzett tarsasagok bizonyos
vallalatiranyitasi hidnyossdgai. E hianyossagok kiilonb6zd szereplékhoz: a vallalkozasokhoz
és igazgatosdgukhoz, részvényesekhez (intézményi befektetokhoz és eszkozkezelokhoz),
valamint a részvényesi képviseleti tandcsadokhoz kapcsolédnak. A feltart hidnyossagok
leginkabb két problémahoz kapcsolddnak: a részvényesek nem megfeleld szerepvallalasahoz
a véllalatirdnyitasban, valamint a megfelelé mértékii atlathatésag hianyahoz.

Két zold konyvvel kapcsolatban (,,A pénziigyi intézmények vallalatirdnyitasarol és a
javadalmazasi politikakrol™ és ,,A felelds vallalatiranyitas unids keretei™) konzultaciora
keriilt sor az érdekeltekkel a szamukra legfontosabb, eurdpai szinten kezelendd problémakrol.

A konzultacion és tovabbi elemzésen alapuld, ,,Cselekvési terv: Eurdpai tarsasagi jog és
vallalatiranyitds — a részvényesek nagyobb szerepvallalasat és a fenntarthato vallalatokat
szolgalo modern jogi keret” cimii kézlemény’ meghatarozza a Bizottsag e teriiletre vonatkozo
litemtervét, amely a nagyobb atlathatosag €s a részvényesi szerepvallalas célkitiizésére épiil.
A cselekvési terv szamos kezdeményezést jelent be, tobbek kozott a részvényesek jogairdl
sz6106 iranyelv eseteleges modositasat.

A fentiek alapjan a részvényesek jogair6l sz616 iranyelv modositasara iranyulo e javaslatnak a
legfobb célkitiizése, hogy hozzéjaruljon az Unidoban miikodd vallalkozasok hosszii tava
fenntarthatosagdhoz, vonzd kornyezetet teremtsen a részvényesek szamara, tovabbd a
tokebefektetési lanc hatékonysaganak javitasaval bovitse a hatarokon atnyuld szavazasi
tevékenységet  annak  érdekében, hogy  hozzdjaruljon a  novekedéshez, a
munkahelyteremtéshez és az Unid versenyképességéhez. Emellett eleget tesz az eurdpai
gazdasag hosszii tava finanszirozadsara vonatkozd megujitott stratégidval kapcsolatos
bizottsagi kotelezettségvallalasnak’: hozzajarul a részvényesek hosszabb tavi szemléletéhez,
amely a tézsdén jegyzett tarsasagok szamara kedvezObb miikodési feltételeket teremt.

Ehhez a kovetkezd konkrét célkitlizések megvalositasa sziikséges: 1. az eszkoztulajdonosok
¢és eszkodzkezelOk nagyobb mértékii €s jobb mindségii szerepvallalasa a befektetést fogado
vallalkozésok iranyitasaban; 2. a vallalkozéasok igazgatdinak javadalmazasa és teljesitménye
kozotti szorosabb kapcsolat megteremtése; 3. a kapcsolt felekkel folytatott itigyletek
atlathatosaganak ¢és részvényesi feliigyeletének javitdsa; 4. a részvényesi képviseleti
tandcsadoktol szarmazo tandcsok megbizhatésaganak ¢és mindségének biztositdsa; 5. a
befektetési lancon beliil a hatdrokon atnyuld informacidatadds (ideértve a szavazast is)
megkonnyitése, kiilondsen a részvényesek azonositasa ttjan.

! A Bizottsag kozleménye: Eurdpa 2020 — Az intelligens, fenntarthato és inkluziv ndvekedés stratégiaja,

COM(2010) 2020 végleges.
2 COM(2010) 284 végleges.

3 COM(2011) 164 végleges.

N COM(2012) 740 final.

> Ko6zlemény a hossza tava finanszirozasrol, COM(2014)...
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E javaslat Gsszhangban all a meglévé szabalyozasi kerettel is. Igy kiilonosen az uj
tékekovetelmény-iranyelv és -rendelet (a CRD IV-csomag)’ a tulzott kockazatvallalas
megakadalyozasa érdekében tovabb erdsitette a keretet a javadalmazas valtozo (teljesitmény-
javadalmazas) és rogzitett (bér) Osszetevdje kozotti viszonyra vonatkozd kovetelmények
tekintetében. Az ott megallapitott szabalyok egyarant vonatkoznak a t6zsdén jegyzett és a
tdzsdén nem jegyzett hitelintézetekre és befektetési vallalkozdsokra. E javaslat szabalyai
azonban kizéarolag a tézsdén jegyzett tarsasdgokra alkalmazandok; céljuk az atlathatdsag
novelése, tovabba a részvényesek szavazati joganak biztositasa a javadalmazasi politikéval és
jelentéssel kapcsolatban. Az intézményi befektetokre és az eszkozkezelOkre vonatkozd
jelenlegi szabalyok, példaul az AEKBV-iranyelv’, az ABAK-iranyelv®, valamint a MiFID-
iranyelv’ 6sszhangban allnak ezzel az iranyelvvel.

E javaslat elfogadéasaval egy id6ben a Bizottsdg elfogadott egy ajanlést is a vallalatiranyitasi
jelentéstétel mindségérdl (a ,,betart vagy indokol” elv). Az uniés vallalatiranyitasi keret
elsddlegesen a ,betart vagy indokol” elven alapul, amely lehetévé teszi a tagallamok és a
tarsasagok szamara, hogy kulturdjukkal, hagyomanyaikkal és sziikségleteikkel 6sszhangban
1év0 keretet alakitsanak ki. A Bizottsag e megkozelités tdimogatdsara fogadta el az ajanlast. A
vallalatiranyitds szamos elemét azonban (ide tartozik pl. a részvényesek azonositasa, az
intézményi befektetOk atlathatdosaga és részvétele, valamint az igazgatok javadalmazasa) —
tekintettel a hatarokon atnyulo kontextusban betoltott szerepiik fontossagara és relevanciajara
— unids szinten, kotelezObb érvényll formaban kell kezelni, biztositando, hogy szerte az EU-
ban harmonizalt megkdzelités legyen érvényben.

A javasolt unids fellépés jelentds hozzaadott értéket képvisel. A jegyzett unids tarsasagok
részvényeinek mintegy 44 %-a kiilfoldi részvényesek kezében van. E befektetok tobbsége
intézményi befektetd vagy eszkozkezeld. Csak uniods fellépéssel biztosithatd, hogy a mas
tagallambeli intézményi befektetokre és eszkozkezelokre, valamint kozvetitokre &s
részvényesi képviseleti tanidcsadokra megfeleld atlathatosadgi és részvételi szabalyok
vonatkozzanak. Emellett jelentds szamu jegyzett tarsasdg folytat tobb tagallamban
tevékenységet. Ezért az, hogy megfeleld standardok biztositsdk e tarsasagok esetében a jol
miikddd, hosszii tavll fenntarthatdsdgukat biztositd vallalatiranyitdst, nem csupan azon
tagallamok érdeke, ahol e tarsasagok székhelye taldlhatd, hanem azoké is, amelyekben
miikddnek. Ilyen egységes standardok csak k6zds, unios fellépéssel biztosithatok.

2. AZ ERDEKELT FELEKKEL FOLYTATOTT KONZULTACIOK ES A
HATASVIZSGALATOK EREDMENYEI

Az érdekelt felekkel folytatott konzultacio

A Bizottsag tobb nyilvanos konzultaciot folytatott az e javaslat targyat képez6 kérdésekrol.
Eloszor is konzultaciora keriilt sor ,,A pénziligyi intézmények vallalatiranyitdsarol és a
javadalmazasi politikakrol” cimii 2010. évi, valamint ,,A felelds vallalatirdnyitds unios
kerete1” cimii 2011. évi zold konyvrdl. Ezenkiviil két konzultaciéra keriilt sor az értékpapirok
birtoklasaval ¢és elidegenitésével kapcsolatos jogbiztonsdgra vonatkozo jogszabalyokrol,
amelyek a részvényesek azonositasdval, valamint a befektetési lancon beliili, hatarokon
atnyulo eredményes informacidcserével, és ezen beliil a szavazéssal kapcsolatos kérdéseket

A 2013/36/EU iranyelv és az 575/2013/EU rendelet.
A 2009/65/EK iranyelv.
A 2011/61/EU iranyelv.
A 2004/39/EK iranyelv.
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tartalmaztak. Emellett a bizottsagi szolgalatok rendszeresen ¢€s széles korben konzultaltak az
érdekelt felekkel az e modosito javaslat megalkotasahoz vezetd eljaras soran.

Az eurdpai vallalatirdnyitdsi keret mitkodésével kapcsolatos eszmecsere sordn a Bizottsag
hasznositotta az eurdpai vallalatiranyitasi forum'® tanacsait. Ezenkiviil a Bizottsag kérdSivet
kiildtt a tagallami képvisel6kbél all6 tarsasagi jogi szakértdi csoportnak' .

Végiil egyes vallalatiranyitasi problémakkal foglalkozott az eurdpai gazdasdg hossza tava
finanszirozasarol szol6 zold konyv'? is, amely széles korti vitat kezdeményezett arrél, milyen
moédon mozdithaté eld a hossza tavu finanszirozas kindlata, tovabba hogyan javithato és
diverzifikalhat6 a hosszu tava beruhdzasok eurdpai pénziigyi kozvetitési rendszere.

Az érdekeltek és a valaszadok A4ltaldban tdmogatasukat fejezték ki az igazgatdsagi
javadalmazassal kapcsolatos atlathatdosag novelését, valamint a javadalmazasba vald
részvényesi beleszolast illetden. Ezenkiviil tdmogattak az eszkdzkezeldk eszkoztulajdonosok
altali nyomon kovetésére, a részvényesi képviseleti tanacsadok nagyobb atlathatosagara,
valamint a kapcsolt felekkel folytatott ligyletek jelenlegi szabalyainak megerdsitésére irdnyuld
intézkedéseket. Tamogattak a szavazasi politikak €és jegyzOokonyvek intézményi befektetok
altali kozzétételét. Ezenkiviil az érdekeltek hatarozottan szorgalmaztik, hogy a befektetések a
kozvetitok egymas kozotti és a részvényesekkel vald eredményes kapcsolattartasa révén
valjanak hatékonyabbd az informéciok ataddsaban és a hatdrokon atnyuld szavazas
megkonnyitésében. Végiil egyértelmiien tdmogattak a részvényesek azonositasat.

Hatasvizsgalat

A Bizottsag altal elvégzett hatasvizsgalat 6t f6 problémat hatarozott meg: 1. az intézményi
befektetdk és az eszkdzkezelok nem megfeleld szerepvallaldsa; 2. az igazgatok javadalmazasa
¢és teljesitménye kozotti elégtelen kapcsolat; 3. a kapcsolt felekkel folytatott {igyletek
részvényesi felligyeletének hidnya; 4. a részvényesi képviseleti tandcsadok nem megfeleld
mértékll atlathatdsaga; 5. a részvényesi jogok gyakorldsanak koriilményessége ¢s
koltségessége a befektetok szamara.

Az intézményi befektetok és az eszkozkezelok nem megfeleld szerepvallalasa

A pénziigyi valsag ravilagitott arra, hogy a részvényesek sok esetben tamogattdk az
eszkozkezelok talzott rovid tdva kockazatvallalasat. Réadasul egyértelmiien bizonyithatd,
hogy mind a befektetést fogadd vallalkozasok ,,nyomon kovetésének”, mind az intézményi
befektetok ¢és az eszkozkezelok szerepvallalasanak mértéke elmarad az optimalistol. Az
intézményi befektetok és eszkozkezeldik nem forditanak elegendd figyelmet a vallalkozasok
valds (hosszu tava) teljesitményére, ehelyett gyakran a részvényarfolyamok valtozésaira és a
tokepiaci indexek szerkezetére Osszpontositanak, ami az optimalistol elmaradé6 hozamot
eredményez az intézményi befektet6k végsé kedvezményezettjei szdmara, és rovid tava
nyomast gyakorol a vallalkozasokra.

A jelek szerint a rovid tavli szemlélet az eszkoztulajdonosok ¢és az eszkdzkezeldk érdekei
kozotti 6sszehangoltsdg hianyabol ered. Annak ellenére, hogy a nagy eszkoztulajdonosok
hosszll tavu kotelezettségeikbdl adddoan jellemzden hossza tava érdekeket tartanak szem
elétt, az eszkozkezelok kivalasztasa ¢€s értékelése soran gyakran tdmaszkodnak
referenciaértékekre, példaul piaci indexekre. Emellett az eszkozkezeld teljesitményének

A 2004-ben 1étrejott forum a tagallamok bevalt gyakorlatait vizsgalja annak érdekében, hogy erdsitse a
nemzeti vallalatiranyitasi kodexek konvergenciajat, és tanacsot adjon a Bizottsagnak.

A tarsasagi jogi szakértéi csoport a Bizottsig szakértdi csoportja, amely a tarsasagi jogi és
vallalatiranyitasi intézkedésekkel kapcsolatos tanacsokat ad Bizottsagnak.

12 COM(2013) 150 final.
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értékelése sok esetben negyedévente torténik. Emiatt sok eszkdzkezeld szamara a valamely
referenciaértékhez vagy maés eszkozkezelokhdz viszonyitott rovidtava teljesitmény valt
elsddlegessé. A rovid tava Osztonzok elterelik a figyelmet és az erdforrasokat a
fundamentumokra (stratégiara, teljesitményre, irdnyitasra) és hosszabb tdvi szempontokra
alapozott befektetésektdl, a vallalkozasok valos értékének és hosszabb tavu értékteremtd
képességének értekelésétdl, valamint a tokebefektetés értékének részvényesi szerepvallalas
utjan torténd novelésétol.

Az igazgatok javadalmazasa és teljesitménye kozotti elégtelen kapcsolat

Az igazgatok javadalmazasa alapvet0 szerepet jatszik az igazgatok ¢€s a részvényesek
érdekeinek 0sszehangolasaban, valamint annak biztositdsdban, hogy az igazgatok mindenben
a vallalkozas érdekeit szem el6tt tartva jarjanak el. A részvényesi feliigyelet megakadalyozza,
hogy az igazgatok olyan javadalmazasi stratégiat kovessenek, amely szdmukra személyes
haszonnal jar, a vallalkozas hosszi tavu teljesitményéhez azonban nem jarul hozza. A
jelenlegi keretben tobb hianyossag is megallapithat6. El6szor is a vallalkozasok altal kozzétett
informaciok nem atfogoak, nem egyértelmiek, és nem Osszehasonlithatoak. Masodszor a
részvényesek gyakran nem rendelkeznek megfeleld eszkozokkel az igazgatok
javadalmazasaval kapcsolatos véleménynyilvanitasra. Emiatt jelenleg a t0zsdén jegyzett
tarsasagok igazgatoinak javadalmazasa ¢€s teljesitménye kdzott nincs megfeleld kapcesolat.

A kapcsolt felekkel folytatott tigyletek részvényesi feliigveletének hianya

A kapcsolt felekkel folytatott ligyletek, azaz a véllalkozas és annak iigyvezetése, igazgatoi,
ellendrzo szervei vagy részvényesei kozotti igyletek lehetové teszik a véllalkozas tulajdonat
képezo érték megszerzEését a részvényesek — kiilondsen a kisebbségi részvényesek — kérara. A
részvényesek jelenleg nem férnek hozza elegendé informacidhoz a tervezett tigylet elott, és
nincsenek megfeleld eszkozeik a jogellenes iigyletek megakadalyozasara. Mivel az
intézményi befektetok és az eszkozkezeldk a legtobbszor kisebbségi részvényesek, a kapcsolt
felekkel folytatott tligyletek ellendrzésével kapcsolatos jogosultsagaik bdvitése javitand a
befektetéseik védelmére valo képességiiket.

A részvényesi képviseleti tandcsadok nem megfeleld mértékii atlathatosaga

Mivel a jelenlegi részvénypiacot nagy szamu (hatarokon atnyuld) részvényallomany jellemzi,
¢s a mérlegelendd szempontok Osszetettek, sok esetben elkeriilhetetlen a részvényesi
képviseleti tanacsadok igénybevétele, igy azok szamottevd befolyassal rendelkeznek az ilyen
befektetok szavazasi tevékenységére. Két hianyossag allapithatdo meg: 1. a részvényesi
képviseleti tanacsadok altal az ajanlasok elkészitésekor alkalmazott mdodszerek nem minden
esetben veszik figyelembe kelld mértékben a helyi piaci és szabalyozasi feltételeket; 2. a
részvényesi képviseleti tanidcsadok olyan kibocsatok részére nyljtanak szolgaltatasokat,
amelyek befolyasolhatjak fliggetlenségiiket, valamint azon képességiiket, hogy targyilagos és
megbizhat6 tandcsot adjanak.

A részvényesi jogok gyakorlasanak koriilmenyesséege és koltségessége a befektetok szamara

A befektetk szamara nehézséget okoz az értékpapirjaikhoz fiz6dé jogok gyakorlasa,
kiilonosen akkor, ha az értékpapirokat hatarokon atnyulo jelleggel birtokoljak. A kozvetitett
birtoklasi lancok esetében — kiilondsen akkor, ha azokban tobb kozvetitd vesz részt — az
informacié nem jut el a vallalkozasoktol a részvényesekig, vagy a részvényesi szavazatok
elvesznek. Nagyobb a valdszinlisége annak is, hogy a kozvetitdk visszaélnek a szavazati
jogokkal. A rendszereket harom f6 tényezd befolyasolja: a befektetok nem azonosithatok, az
informaciok és jogok befektetési lancon beliili dtadasa nem torténik meg idében, tovabba a
hatarokon atnyulé birtoklas ardiszkriminacioval jar.
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Altaldban az ismertetett hianyossagok eredményeképpen a vallalatiranyitas elmarad az
optimalistol, tovabba fenndll az optimdlistél elmaradd és/vagy talzottan rovid tavra
Osszpontositd vezetdi dontések kockazata, amelyek kovetkeztében meghiusulnak a t6zsdén
jegyzett tarsasdgok jobb pénziigyi teljesitményére, valamint a hatdrokon atnytlod befektetésre
nyilo lehetdségek.

A Bizottsag tobb lehetdséget vizsgalt a bemutatott problémak kezelésére, e lehetdségek kozott
szerepelt a szakpolitikai valtozasok mellézése is. E szakpolitikai lehetdségek koriiltekintd
értékelésének fényében ugy tlint, hogy a célkitiizéseket az aldbbi eldnyben részesitendd
lehetéség valdsitand meg a legjobban anélkiil, hogy aranytalan teherrel jarna:

1. az intézményi befektetok ¢és az eszkozkezelok kotelezd atlathatosdga szavazasi
tevékenységiiket, szerepvallalasukat, valamint eszkozkezelési rendszeriik egyes szempontjait
illetéen;

2. a javadalmazasi politika €és az egyedi javadalmazasok kozzététele, részvényesi szavazassal
kombinaltan;

3. nagyobb atlathatosag ¢és fiiggetlen véleménynyilvanitas a kapcsolt felekkel folytatott
fontosabb iigyletekkel kapcsolatban, a jelentdsebb {ligyletek részvényesi hozzdjarulashoz
kotése;

4. kotelez6 erejli kozzétételi kovetelmények a részvényesi képviseleti tandcsadok mddszereire
¢s Osszeférhetetlenségére vonatkozdan;

5. olyan keret létrehozasa, amely lehetdvé teszi a tézsdén jegyzett tarsasdgok szdmara a
részvényeseik azonositasat, tovabba eldirja a kozvetitok szamara a részvényesekkel
kapcsolatos informéaciok gyors ataddsat ¢és a részvényesi jogok gyakorldsdnak
megkonnyitését.

A kezdeti negativ véleményt kovetden az atdolgozott hatasvizsgalat 2013. november 22-én
kedvezé véleményt kapott a Hatasvizsgalati Testiilettdl. Megjegyzendd, hogy a
hatasvizsgéalatnak a részvényesek azonositasdval, az informéciok tovabbitdsaval, valamint a
részvényesi jogok gyakorldsanak megkonnyitésével foglalkozd részei eredetileg egy
kiilonallo, a Hatasvizsgalati Testiilet altal jovahagyott hatdsvizsgalatban szerepeltek, és a
végleges hatasvizsgalatba csak késébb keriiltek be.

3. A JAVASLAT JOGI ELEMEI
Jogalap, szubszidiaritas és aranyossag

A javaslat az Eurépai Unid miikddésérdl szold szerzédés (EUMSZ) 50. cikke (2)
bekezdésének g) pontjan és 114. cikkén alapul, ami a 2007/36/EK iranyelv jogalapja. Az 50.
cikk (2) bekezdésének g) pontja hataskorrel ruhdzza fel az EU-t, hogy a vallalatiranyitas terén
eljarjon. Igy kiilondsen a tarsasagok tagjainak és egyéb érdekeltjeinek, ezen beliil a hitelez6k
érdekeinek védelmével kapcsolatos Osszehangolasi intézkedésekrdl rendelkezik annak
érdekében, hogy e védelmet az Unidn beliil egyenértékiivé tegye. A 114. cikk a jogalapja a
tagallamok torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezéseinek kozelitésére vonatkozo azon
intézkedéseknek, amelyek targya a belsd piac megteremtése és miikddése.

A szubszidiaritas elvének megfeleléen az Europai Unid csak akkor jarhat el, ha ez a tagallami
szintll beavatkozéasnal jobb eredményekre vezet, és az intézkedéseknek a megvalodsitani kivant
politika céljainak eléréséhez sziikséges €s a célok elérése szempontjabol aranyos mértékre kell
korlatozodniuk. E tekintetben meg kell jegyezni, hogy meggy6zd bizonyitékok vannak arra,
hogy az Uni6 részvénypiaca igen nagy mértékben eurodpai, illetve nemzetkozi piacca valt.
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Az intézményi Dbefektetok, eszkozkezelok és részvényesi képviseleti tanacsadok
tevékenységének nemzetkozi jellegére tekintettel az e befektetdk szerepvallalasaval, valamint
a részvényesi képviseleti tanacsadok altal adott tanacsok megbizhatosagaval kapcsolatos
célkitlizéseket a tagallamok nem tudjak kielégitden megvaldsitani. A tagallami intézkedések
az érintett intézményeknek csak egy részére terjednének ki, és nagy valoszintiséggel eltérd
kovetelményeket eredményeznének, ami egyenlétlen feltételeket teremthet a belsd piacon.

Az igazgatok javadalmazasa és a kapcsolt felekkel folytatott tiigyletek megfeleld
atlathatosagara és részvényesi feliigyeletére vonatkozd célkitiizéseket illetben a meglévd
tagallami szabalyok igen kiilonbozéek, ennek kovetkeztében pedig eltéré mértéki
atlathatosagot és védelmet biztositanak a befektetok szdmara. Az eltérd szabalyok mindkét
esetben azt eredményezik, hogy a befektetdk — kiilondsen a hatarokon atnyulo befektetéseknél
— nehézségekkel ¢és koltségekkel szembesiilnek akkor, ha nyomon kivanjdk kdvetni a
vallalkozésokat ¢és szerepet kivannak vallalni azok irdnyitasaban, emellett pedig nem
rendelkeznek megfeleld eszkozokkel az érdekeik védelméhez.

Unids normak nélkiil a szabalyrendszer és annak alkalmazasa tagallamonként eltérd lenne,
ami hatranyosan érintheti az Union beliili egyenld feltételeket. Unids szintli fellépés nélkiil a
problémak valosziniileg fennmaradnak, és az egyes tagallamokban varhatdéan csak részleges,
széttagolt megoldési javaslatok sziiletnek. Kovetkezésképpen e moddositas célkitlizései nem
valosithatok meg a tagallamok egyoldalu intézkedései révén.

A véllalatirdnyitasra vonatkozd unids jogi keret célzott tovabbfejlesztése megfelelobb keretet
biztositana a részvényesi szerepvallalashoz. Az unids szabalyok biztositjak, hogy az Unid
egészében azonos atlathatdsagi kotelezettségek legyenek érvényben, ami biztositja az Union
beliili egyenld feltételeket, és megkonnyiti a hatarokon atnyald befektetést. Mivel az egyik
alapvetd mogottes probléma az informdcids aszimmetria, annak kezelése csak egységes
atlathat6sagi intézkedések utjan lehetséges.

A kozzétételi kovetelmények unids szintli harmonizacidja orvosolna a részvényesek szdmara
hatranyos informécidos aszimmetridt, ezért kulcsfontossagh az iigynoki koltségek
csokkentéséhez. Elonyos lenne a hatarokon atnyuld befektetés szempontjabol, mivel
megkonnyitené az informaciok osszehasonlitdsat, valamint egyszeriisitené és ezaltal olcsobba
tenné a szerepvallalast. Ezenfeliil javulna a véllalkozdsok mas érdekeltekkel, példaul a
munkavallalokkal szembeni elszamoltathatésaga. A megfeleléen miikodé belsé piac
eldsegitéséhez, valamint a tagallamonként eltérd szabalyok és gyakorlatok kialakuldsanak
elkeriiléséhez k6z0s uniods standardokra van sziikség.

Mindazonaltal a tagallamok szaméra bizonyos mértékli rugalmassagot kell biztositani az e
javaslatban eldirt atlathatosag és informaciok tekintetében, kiilonosen annak érdekében, hogy
a normak megfelelden illeszkedhessenek az egyes vallalatiranyitasi keretekbe. E rugalmassag
érdekében célszerii csupan bizonyos alapelveket rogziteni a részvényesek azonositasaval, az
informaciok kozvetitok altali ataddsaval, valamint a joggyakorlas megkdnnyitésével
kapcsolatban. Ezenfelil az intézményi befektetoknek és az eszkozkezeldknek bizonyos
kovetelményeket csak a ,,betart vagy indokol” elv alapjan kell teljesiteniiik: az igazgatok
javadalmazasara vonatkoz6 rendelkezések csak a sziikséges atlathatdsagot és részvényesi
szavazast biztositjak, a javadalmazas struktirajat és mértékét a vallalkozasokra bizzak, mig a
részvényesi képviseleti tanacsadoknak csak bizonyos alapelveket kell alkalmazniuk, amelyek
biztositjak ajanlasaik pontossagat ¢s megbizhatosagat.

E célbdl a részvényesek jogairdl szo6ld iranyelv moédositdsa a legmegfelelobb jogi eszkoz,
mivel az bizonyos fokl rugalmassagot biztosit a tagallamok szadmara, ugyanakkor
megvalositja a sziikséges mértékli harmonizacidt. Az iranyelv moddositasa azt is biztositja,
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hogy a javasolt unids intézkedés tartalma és formaja ne Iépje til a szabalyozasi cél eléréséhez
sziikséges ¢€s a cél elérése szempontjabol aranyos mértéket.

A részvényesek azonositasa hatassal van a kiilonosen az Eurdpai Unid miikddésérdl szolo
szerzOdésben (EUMSZ) és az Eurdpai Unid Alapjogi Chartdjaban (Charta) elismert alapvetd
jogokra, nevezetesen a személyes adatoknak az EUMSZ 16. cikkében és a Charta 8. cikkében
emlitett védelmére. Erre, valamint az 1995. oktober 24-1 95/46/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvre" tekintettel egyensulyt kell teremteni a részvényesi jogok gyakorlasanak
megkonnyitése, valamint a magéanélet tiszteletben tartdsdhoz ¢és a személyes adatok
védelméhez vald jog kozott. A részvényesek azonositdsaval kapcsolatos informdaciok az
érintett részvényesek nevére és elérhetdségére korlatozodnak, és kizarolag a részvényesi
jogok gyakorladsanak megkonnyitése érdekében hasznalhatok fel.

A javaslat részletes magyarazata

Az intézményi befektetok és az eszkozkezelok szerepvallalasanak javitasa

A 3f=3h. cikk noveli az intézményi befektetok és az eszkozkezeldk atlathatosagat. E cikkek
eldirjak az emlitett szereplok szamara, hogy dolgozzanak ki a részvényesi szerepvallaldsra
vonatkoz6 politikat, amely hozzajarul a részvényesi szerepvallalds kapcsan el6fordulo
tényleges vagy potencialis 0sszeférhetetlenség kezeléséhez. Foszabalyként nyilvanosan kozzé
kell tenniiik szerepvallalasi politik4jukat, valamint annak végrehajtasi modjat és eredményeit.
Ha az intézményi befektetok vagy eszkdzkezelok tigy dontenek, hogy nem dolgoznak ki
szerepvallalasi politikat, és/vagy annak végrehajtasat és eredményeit nem teszik kozzeé, ezt
egyértelmiien és ésszertien indokolniuk kell.

Az intézményi befektetok kotelesek nyilvdnosan kozzétenni azt, hogy tokebefektetési
stratégiajuk hogyan illeszkedik kotelezettségeik profiljahoz és iddtartamahoz, tovabba hogyan
jarul hozza eszkdzeik kdzép- €s hossza tavu teljesitményéhez. Eszkozkezeld kozremiikodése
esetén az intézményi befektetonek nyilvanosan kozz¢é kell tennie az eszkdzkezeldvel kotott
megallapodasa {0 elemeit a 3g. cikkben felsorolt 1ényeges elemekre vonatkozdan. Ha az
eszkozkezeldvel kotott megallapodas nem tartalmaz ilyen elemeket, akkor az intézményi
befektetonek ezt egyértelmiien €s ésszertien indokolnia kell.

Az eszkozkezeloknek félévente tdjékoztatniuk kell az intézményi befektetket arrdl, hogy
befektetési stratégidjuk €s annak végrehajtasa milyen modon felel meg a megallapodasnak,
tovabba befektetési stratégidjuk és dontéseik hogyan jarulnak hozza az intézményi befektetd
eszkozeinek kozép- €s hosszu tavu teljesitményéhez. Ezenkiviil félévente tajékoztatniuk kell
az intézményi befektetét az intézményi befektetével kotott megéallapodas végrehajtasanak
Iényeges elemeirdl is.

Az igazgatok javadalmazasa és teljesitménye kozotti kapcsolat szorosabba tétele

A javaslat célja, hogy fokozza a javadalmazasi politika, valamint az igazgatdk tényleges
javadalmazasanak atlathatosagat, és az igazgatok javadalmazéasanak részvényesi feliigyeletét
javitva szorosabba tegye az igazgatok fizetése €s teljesitménye kozotti kapcsolatot. A javaslat
nem szabalyozza a javadalmazas mértékét, az ezzel kapcsolatos dontéseket a vallalkozasokra
¢és részvényeseikre bizza.

A 9a. és 9b. cikk elbirja a tézsdén jegyzett tarsasagok szamara, hogy részletes ¢és
felhasznalobarat informaciokat tegyenek kozzé a javadalmazasi politikarol és az igazgatdk

Az Europai Parlament és a Tanacs 1995. oktober 24-i 95/46/EK iranyelve a személyes adatok
feldolgozasa vonatkozasaban az egyének védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramlasarol (HL L 281.,
1995.11.23., 31. 0.).
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egyedi javadalmazasarol; a 9b. cikk felhatalmazza tovabba a Bizottsagot, hogy végrehajtasi
aktusban rendelkezzen az ilyen informéciok egy részének egységes megjelenitésérdl. Amint
azt a 9a. cikk (3) bekezdése és a 9b. cikk (1) bekezdése vilagossa teszi, a javadalmazasi
politikdnak és a javadalmazasi jelentésnek a juttatds valamennyi formajara ki kell terjednie.
Az emlitett cikkek feljogositjak a részvényeseket a javadalmazasi politika jovahagyasara,
valamint arra, hogy szavazzanak a javadalmazasi politika el6z6 évi alkalmazaséat ismertetd
javadalmazasi jelentésrdl. A jelentés ennélfogva megkonnyiti a részvényesi jogok
gyakorlasat, és biztositja az igazgatok elszdmoltathatosagat.

Az igazgatdsagi struktirak tagallamonként igen eltéréek. Azokban a tagallamokban, ahol
kétpilléres rendszer mitkddik, a feliigyeldbizottsag nagyon fontos szerepet jatszik, és tobbek
kozott felelés az igazgatosdg tagjainak javadalmazasaért. E javaslat nem érinti a
feliigyeldbizottsag 4altal a kétpilléres rendszerekben betoltdtt kulcsfontossagu szerepet.
Tovabbra is a feliigyelobizottsdg dolgozna ki a javadalmazasi politikat, amelyet jovahagyasra
a részvényeseknek kell benyujtani. Ami pedig a legfontosabb: tovabbra is a
feliigyeldbizottsag dontene (a politika alapjan) a ténylegesen kifizetendd javadalmazasrol. A
részvényesi szavazdsra vonatkozo kovetelmény a javaslat altalanos célkitlizéseivel
Osszhangban javitja a részvényesek feliigyelobizottsag altali bevonasat.

A kapcesolt felekkel folytatott iigyletek részvényesi feltigyeletének javitasa

Az 1j 9c. cikk eldirja a tézsdén jegyzett tarsasdgok szamara, hogy ha a kapcsolt felekkel
folytatott ligylet értéke meghaladja eszkozeik értékének 5 %-at, vagy egy ligylet jelentds
hatast gyakorolhat az eredményiikre vagy forgalmukra, akkor az ilyen tigyletre vonatkozoan a
részvényesek jovahagyasat kell kérniiik, és azt jovahagyas nélkiil egyoldaltian nem hajthatjak
végre. Ha a kapcsolt felekkel folytatott ligylet értéke kisebb, de meghaladja eszkozeik
értekének 1 %-at, akkor a tézsdén jegyzett tarsasagoknak az iigyletet annak végrehajtasakor
nyilvanosan be kell jelenteniiik, fliggetlen harmadik fél altal készitett jelentést csatolva, amely
értékeli, hogy az iligyletre piaci feltételek mellett keriil-e sor, valamint megerdsiti, hogy az
tigylet a részvényesek szempontjabol méltanyos és indokolt. Annak érdekében, hogy csak a
kisebbségi részvényesek szamara leginkabb hatranyos tigyleteket célozzdk meg €s korlatozzak
az adminisztrativ terheket, a tagallamok szamadra lehet6vé kell tenni, hogy kizarhassék azokat
az lgyleteket, amelyekre a tarsasag és csoportjdnak azon tagjai kozott keriilt sor, amelyek a
jegyzett tarsasag kizardlagos tulajdonaban allnak. Ugyanezen okbol a tagallamoknak lehetévé
kell tenniiik a tarsasagok szamara, hogy egyes pontosan meghatarozott, az eszk6zok értékének
5 %-at meghalado, ismétlddo tligyletek esetében a részvényesek elézetes jovahagyasat kérjék,
valamint hogy bizonyos feltételek mellett elozetes mentesitést kérjenek a részvényesektdl az
eszkozok értékének 1 %-at meghalado, ismétlédé tigyletekrdl szo6ld, harmadik fél altal
készitett fliggetlen jelentés benyujtasara vonatkozo kotelezettség aldl. A hatasvizsgalat szerint
a legjelentdsebb koltségek a fliggetlen tandcsadoé altal készitett méltanyossagi allasfoglalashoz
kapcsolodnanak. Az tigylet Osszetettségétdl fiiggden azonban egy gyakorlott tanadcsado képes
az adott ligylet méltanyossagat megkozelitéleg 5-10 oran beliil értékelni. Ennek alapjan a
konyvvizsgal6 altal készitett allasfoglalas legfeljebb 25005000 EUR koltséggel jar.

A részvenyesi képviseleti tandcsadok atlathatosaganak javitasa

A 3i. cikk értelmében a részvényesi képviseleti tandcsadoknak megfeleld intézkedések
elfogadasaval és végrehajtasaval kell biztositaniuk azt, hogy a rendelkezésiikre allo
valamennyi informécié behat6 elemzése alapjan szavazasi ajanlasaik pontosak és
megbizhatdak legyenek, és azokat meglévd vagy potencidlis dsszeférhetetlenség vagy tizleti
kapcsolat ne befolyasolja. A cikk eldirja a részvényesi képviseleti tandcsadok szamara, hogy
szavazasi ajanlasaik elkészitésével kapcsolatban nyilvanosan tegyenek kozzé bizonyos
alapvetd informaciokat, tovabba az érintett ligyfeleket €s a tézsdén jegyzett tarsasagokat
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tajékoztassak az olyan tényleges vagy potencialis Osszeférhetetlenségrél vagy iizleti
kapcsolatrol, amely a szavazési ajanlas elkészitését befolyasolhatja.

A részvenvyesi jogok gyakorlasanak megkonnyitése a befektetok szamara

A javaslat 3a. cikke eldirja a tagillamok szdmara annak biztositdsat, hogy a kozvetiték
lehetéséget kinaljanak a jegyzett tarsasagoknak részvényeseik azonositasara. A kdzvetitoknek
az ilyen tarsasag kérésére haladéktalanul kozolnitik kell a részvényesek nevét és
elérhetdségeit. Tobb kozvetitobol allo birtoklasi lanc esetén a tarsasadg kérését, valamint a
részvényesek nevét és elérhetdségét haladéktalanul at kell adni a kozvetitok kozott. Jogi
személy esetén annak egyedi azonositojat is at kell adni, ha rendelkezésre all. Az ilyen
azonositd lehetdvé teszi a jogi személyek unids szinten egyedi szam Utjan torténd
azonositasat. Nemzetkozi szinten az adatok egységessége és Osszehasonlithatosaga érdekében
a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs (FSB) jogalany-azonositd alkalmazésat javasolta, amelyet a
G20-ak is elfogadtak. A jogalany-azonositdé a jelen projekt sziikséges eleme, amely
elektronikus rendszerek kozpontositott lekérdezésével megkonnyiti a vallalkozasok
azonositasat hatarokon atnytld helyzetekben. Az Eurdpai Union beliili értékpapir-elszamolas
javitasarol és a kozponti értéktarakrdl, valamint a 98/26/EK irdnyelv modositasarol szo6lod
rendelet biztositja a tézsdén jegyzett tarsasagok részvényeinek konyvelési tétel formajaban
torténd megjelenitését. A részvényesek személyes adatainak lehetd legteljesebb védelme
érdekében a kozvetitoknek értesiteniiik kell Oket arrdl, hogy neviik és elérhetdségiik
azonositas céljabol atadasra keriilhet, ugyanakkor ezek az informéciok kizarolag a részvényesi
jogok gyakorldsanak megkonnyitése érdekében hasznalhatok fel. Ezenfeliil a részvényeseknek
lehetdségiik van a hianyos vagy pontatlan adatok helyesbitésére ¢és torlésére, az informacidok
pedig legfeljebb 24 hénapig érizhetok meg.

A 3b. cikk szerint, ha egy t6zsdén jegyzett tarsasdg ugy dont, hogy a részvényesekkel nem tart
kozvetlen kapcsolatot, akkor az érintett informaciokat kozvetitonek kell atadnia a részére. A
tdzsdén jegyzett tarsasdgoknak a részvényesi jogok gyakorlasdval kapcsolatos informéciokat
szabvanyos formaban, idében kell atadniuk a kozvetitd részére. Tobb kozvetitdobdl allo
birtoklasi lanc esetén az (1)—~(3) bekezdésben emlitett informaciokat haladéktalanul at kell
adni a kozvetitdk kozott.

A 3c. cikk eldirja a kozvetitok szamara a részvényesi jogok — ideértve a kozgyiilésen vald
részvétel ¢és szavazas jogat is — gyakorldsanak megkonnyitését, tovabba kotelezi
vallalkozasokat a részvényesek altal vagy azok megbizdsabol a kozgylilésen leadott
szavazatok visszaigazolasara. Ha a szavazatot a kozvetitd adja le, akkor az arrdl szold
visszaigazolast at kell adnia a részvényesnek. A 3a—3c. cikk felhatalmazza a Bizottsagot arra,
hogy fogadjon el végrehajtdsi aktusokat, amelyek hatékony és eredményes rendszert
biztositanak a részvényesek azonositasdhoz, az informaciok atadasdhoz, valamint a
részvényesi jogok gyakorlasanak megkonnyitéséhez.

4. KOLTSEGVETESI HATAS

A javaslat nincs hatassal az Uni6 koltségvetésére.

5. MAGYARAZO DOKUMENTUMOK

A 2011. szeptember 28-i egylittes politikai nyilatkozatnak megfeleléen a Bizottsadg csak akkor
kérhet magyardz6 dokumentumokat, ha ,eseti alapon indokolni [tudja] az ilyen
dokumentumok atadasanak sziikségességét és aranyossagat, figyelembe véve kiilondsen az
iranyelv, illetve annak atiiltetésének Osszetettségét, valamint az esetlegesen felmeriild [...]
adminisztrativ terheket”.
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A Bizottsag ugy itéli meg, hogy az e javaslattal Osszefiiggésben felmeriild6 végrehajtasi
kihivasokra tekintettel a jelen esetben indokoltan kérheti a tagdllamoktél magyarazé
dokumentumok atadasat. A javaslat célja, hogy szabalyozza a vallalatiranyitas egyes
szempontjait, és a terlilet szamos szerepldjét, tobbek kozott a tézsdén jegyzett tarsasagokat, az
intézményi befektetOket és az eszkozkezelOket, a részvényesi képviseleti tanacsadokat,
valamint a kozvetitOket érinti. Ezért valdszinli, hogy ezen irdnyelv rendelkezései a nemzeti
jog szintjén szamos aktussal keriilnek atiiltetésre.

Ezzel Osszefiiggésben az atiiltetd intézkedésekrdl szolo értesités alapvetd fontossdgli ezen
iranyelv rendelkezései és a nemzeti atiiltetd intézkedések viszonyanak egyértelmi
meghatarozasdhoz, ezaltal pedig annak értékeléséhez, hogy a nemzeti szabdlyozds megfelel-e
az iranyelvnek.

Az egyes atiiltetd intézkedésekrdl szolo egyszerli értesités alapjan a Bizottsag nem tudja
egyértelmilen megallapitani, hogy az unids jogszabalyi rendelkezéseket maradéktalanul és
hitelt érdemléen végrehajtottdk. A magyardazé dokumentumok sziikségesek ahhoz, hogy az
atiltetésrol vilagos és atfogd képet lehessen alkotni. A tagallamok szamara javasolt, hogy a
magyarazo dokumentumokat attekinthetd megfeleldségi tablazatok formajaban k6zoljék.

A fentiekre tekintettel az iranyelv az aldbbi preambulumbekezdést tartalmazza: ,,4
tagallamoknak és a Bizottsagnak a magyarazo dokumentumokrol szolo, 201 1. szeptember 28-i
egytittes politikai nyilatkozataval osszhangban a tagallamok vallaltak, hogy az atiilteté
intézkedeseikrol szolo értesitéshez indokolt esetben mellékelnek egy vagy tobb olyan
dokumentumot, amely részletesen ismerteti az iranyelv elemei és az azt atiilteto nemzeti jogi
eszkoz megfelelo részei kozotti kapcsolatot. Ezen iranyelv tekintetében a jogalkoto ugy iteli
meg, hogy ilyen dokumentumok atadasa indokolt.”
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2014/0121 (COD)
Javaslat

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE

a 2007/36/EK iranyelvnek a hosszi tava részvényesi szerepvallalas 6sztonzése, valamint
a 2013/34/EU iranyelvnek a vallalatiranyitasi nyilatkozat egyes elemei tekintetében

torténo modositasarol

(EGT-vonatkozasu széveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Unid mikodésérdl szold szerzédésre és kiilondsen annak 50. és
114. cikkére,

tekintettel az Europai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezetének a nemzeti parlamentek szaméara valdo megkiildését kovetden,

tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére',

az eurdpai adatvédelmi biztossal folytatott egyeztetést kovetden,

rendes jogalkotasi eljaras keretében,

mivel:

(1)

)

3)

4)

A 2007/36/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv’ kovetelményeket allapit meg a
szavazati jogot megtestesitd részvényekhez kapcsolddd egyes részvényesi jogok
gyakorldsara azon tarsasdgok kozgytlésével kapcsolatban, amelyek valamely
tagallamban rendelkeznek Iétesitd okirat szerinti székhellyel, ¢és amelyeknek
részvényeit bevezették a valamely tagallamban 1évé vagy miik6do szabalyozott piacra.

A pénziigyi valsag ravilagitott arra, hogy a részvényesek sok esetben tdmogattak az
eszkozkezelok talzott rovid tava kockdzatvallalasat. Raéadasul egyértelmiien
bizonyithatd, hogy sem a befektetést fogad6 vallalkozasok ,,nyomon kovetésének”,
sem az intézményi befektetok és az eszkdzkezeldk szerepvallalasanak mértéke nem
megfeleld, ami a tézsdén jegyzett tarsasagok  optimalistél elmaradd
vallalatiranyitasahoz és teljesitményéhez vezethet.

Az eurdpai tarsasagi jogrol és vallalatiranyitasrol szolo cselekvési tervben® a Bizottsag
szamos intézkedést jelentett be a vallalatirdnyitas teriiletén, nevezetesen a hosszu tava
részvényesi szerepvallalas 0sztonzését, valamint a tarsasagok €s a befektetok kozotti
atlathatosag novelését.

A részvényesi jogok gyakorlasanak, valamint a tézsdén jegyzett tarsasagok
iranyitasaban valo részvényesi szerepvallaldsnak a tovabbi megkonnyitése érdekében a

HLC. . o.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2007. jalius 11-i 2007/36/EK iranyelve az egyes részvényesi jogok
gyakorlasardl a tézsdén jegyzett tarsasagokban (HL L 184., 2007.7.14., 17. 0.).

COM(2012) 0740 final.
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®)

©)

(10)

(In

tozsdén jegyzett tarsasagok szamara lehetévé kell tenni részvényeseik azonositasat és
a veliik valo kozvetlen kapcsolattartast. Ezért ezen irdnyelvnek olyan keretet kell
biztositania, amely lehetdvé teszi a részvényesek azonositasat.

Az eredményes részvényesi joggyakorlds nagymértékben fiigg a részvényesek részére
értékpapirszamlat vezetd kozvetitok lancanak hatékonysagatol, kiillondsen hatdrokon
atnyulo helyzetben. Ez az iranyelv a részvényesi jogok gyakorldsanak megkonnyitése
érdekében javitani kivanja a részvénybirtokldsi lancban a kozvetitok altali
informacioatadast.

A kozvetitok fontos szerepére tekintettel kotelezni kell ket arra, hogy konnyitsék meg
a részvényesek szamadra jogaik gyakorlasat attol fiiggetleniil, hogy azok a jogaikat
személyesen kivanjak gyakorolni, vagy erre harmadik felet kivannak kijeldlni. Ha a
részvényes a jogokat nem kivanja személyesen gyakorolni és arra harmadik félként a
kozvetitot jelolte ki, akkor az utobbit kotelezni kell arra, hogy e jogokat a részvényes
kifejezett felhatalmazaséaval és utasitasara, a részvényes javara gyakorolja.

Az Union beliili tokebefektetések, valamint a részvényekhez kapcsolodd jogok
gyakorlasdnak eldsegitése érdekében ezen iranyelvnek a kozvetitok altal nyujtott
szolgaltatasokkal kapcsolatban alkalmazott arak, dijak és koltségek jobb
kozzétételének eldirasaval meg kell akaddlyoznia a hatdrokon atnyuld birtokldsnak a
kizarolag belfoldi birtoklassal szembeni ardiszkriminacidjat. Az Unidban fidkteleppel
rendelkezd harmadik orszagbeli kozvetitOkre az ilyen kozvetiték utjan birtokolt
részvényekre vonatkozé rendelkezések eredményes alkalmazasa érdekében alkalmazni
kell a részvényesek azonositasdra, az informéciok &ataddsdra, a részvényesi jogok
megkonnyitésére, valamint az arak, dijak és koltségek atlathatésagara vonatkozd
szabalyokat.

A részvényesek eredményes ¢€s fenntarthatdo szerepvallalasa a tézsdén jegyzett
tarsasagok vallalatiranyitasi modelljének egyik sarokkdve, amely a kiilonbozd szervek
¢s érdekeltek kozotti fekektol és ellensulyoktol fiigg.

Az intézményi befektetok €s az eszkozkezeldk az Unidban tézsdén jegyzett tdrsasagok
fontos részvényesei, igy jelentds szerepet jatszanak e tarsasagok vallalatiranyitasaban,
valamint altalanosabban azok stratégidjaval és hosszi tav teljesitményével
kapcsolatban. Az elmult évek tapasztalatai alapjan azonban az intézményi befektetok
¢s az eszkozkezelok sok esetben nem vallalnak szerepet azon vallalkozasok
iranyitasdban, amelyeknek a részvényeit birtokoljak, emellett a tdkepiacok
bizonyithatéan nyomast gyakorolnak a vallalkozasok rovid tavu teljesitményére, ami
az optimalistol elmaraddo mértékii befektetésekhez vezethet, és példaul a kutatas és
fejlesztés tertiletén a vallalkozasok és befektetok hosszl tavu teljesitményét egyarant
kedvezotlentil befolyasolhatja.

Az intézményi befektetok és az eszkozkezelok gyakran nem teszik atlathatova
befektetési stratégiajukat, szerepvallalasi politikdjukat, valamint ezek végrehajtasat.
Az ilyen informaciok nyilvanos kozzététele kedvezd hatdssal jarhatna a befektetok
tudatossagara, lehetdvé tehetné a végsd kedvezményezettek, példaul a leendd
nyugdijasok szamara a befektetési dontések optimalizalasat, megkonnyithetné a
tarsasagok ¢és részvényeseik kozotti parbeszédet, 0Osztondzné a részvényesek
szerepvallalasat és megerdsitené a tarsasagok elszamoltathatosagat a civil tarsadalom
felé.

Ezért az intézményi befektetoknek ¢és az eszkozkezeloknek a részvényesi
szerepvallalasra vonatkozo politikat kell kidolgozniuk, amely tobbek kozott
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(13)

(14)

meghatarozza, hogy e szereplok milyen modon épitik be a részvényesi szerepvallaldst
a befektetési stratégidjukba, kovetik nyomon a befektetést fogadd vallalkozasokat,
folytatnak parbeszédet a befektetést fogadod vallalkozasokkal, és gyakoroljak a
szavazati jogokat. A szerepvallalési politikdnak magaban kell foglalnia a tényleges és
potencialis Osszeférhetetlenségek (példaul az intézményi befektetd vagy eszkozkezeld
vagy ezekhez kapcsolodo tarsasdgok altal a befektetést fogado vallalkozasnak nytjtott
pénziigyi szolgaltatasok) kezelésére szolgalo politikékat is. A politikat, valamint annak
végrehajtasat és eredményeit évente nyilvanosan k6zz¢é kell tenni. Ha az intézményi
befektetok vagy eszkozkezeldk ugy dontenek, hogy nem dolgoznak ki szerepvallalasi
politikat, és/vagy annak végrehajtasat és eredményeit nem teszik kozzé, ezt
egyértelmiien és ésszertien indokolniuk kell.

Az intézményi befektetOk kotelesek évente nyilvdnosan kozzétenni azt, hogy
tokebefektetési stratégiajuk hogyan illeszkedik kotelezettségeik profiljahoz és
id6tartamdhoz, tovabba hogyan jarul hozzd eszkozeik kozép- és hosszil tavu
teljesitményéhez. Eszkozkezeld kozremiikddése esetén — fiiggetleniil attdl, hogy az
megbizas alapjan egyedi eszkozkezelés keretében, vagy 0Osszevont alapok utjan
torténik — az intézményi befektetonek nyilvanosan kozz¢é kell tennie az
eszkozkezeldvel kotott megéllapodésa f6 elemeit tobb kérdésre vonatkozdan, példaul
intézményi befektetd kotelezettségeinek profiljahoz ¢és iddtartamahoz igazitsa,
Osztonzi-e az eszkozkezelot arra, hogy befektetési dontéseit a vallalkozasok kozép- és
hosszl tavu teljesitménye alapjdn hozza és vegyen részt azok irdnyitdsaban, hogyan
értékeli az eszkozkezeldk teljesitményét, tovabba az eszkozkezeldi szolgaltatasok
ellenértékének strukturajara, valamint az elvart portfolioforgalomra vonatkozoan. Ez
hozzéjarulna az intézményi befektetok végso kedvezményezettjei, az eszkozkezeldk és
a befektetést fogadod vallalkozasok érdekeinek megfeleld dsszehangoldséhoz, tovabba
esetlegesen a hosszabb tavll befektetési stratégidk ¢s a befektetést fogadd
vallalkozasokkal vald hosszabb tavu, részvényesi szerepvallalassal jaro kapcsolatok
kialakitasahoz.

Az eszkozkezeloknek tajékoztatniuk kell az intézményi befektetoket arrél, hogy
befektetési stratégidjuk ¢és annak végrehajtasa milyen moédon felel meg az
eszkozkezelési megallapoddsnak, tovabba befektetési stratégidjuk és dontéseik hogyan
jérulnak hozzd az intézményi befektetd eszkozeinek kozép- és hosszu tava
teljesitményéhez. A tdjékoztatdsnak ki kell terjednie arra, hogy a befektetési
dontéseket a befektetést fogadd vallalkozasok kozép- és hosszu tavu teljesitményének
megitélése alapjan hozzédk-e, a portfolio Osszeallitasinak modjara és a portfolio
forgalmara, a tényleges és potencidlis Osszeférhetetlenségre, valamint arra, hogy az
eszkozkezeld részvényesi képviseleti tandcsaddkat vesz-e igénybe a szerepvallalashoz
kapcsolodo tevékenységéhez. Ezek az informdéciok lehetévé tennék az intézményi
befektetd szamara az eszkozkezeld jobb nyomon kovetését, tovabba 6sztondznék az
érdekek megfeleld dsszehangolasat és a részvényesi szerepvallalést.

A tokebefektetési lancban atadott informaciok javitasa érdekében a tagallamoknak
biztositaniuk kell azt, hogy a részvényesi képviseleti tanidcsadok megfeleld
intézkedések elfogadasaval és végrehajtasaval garantaljak, hogy a rendelkezésiikre allo
valamennyi informdci6 behatdé elemzése alapjan készitett szavazasi ajanlasaik
pontosak és megbizhatoak, és azokat meglévd vagy potencidlis Osszeférhetetlenség
vagy tlizleti kapcsolat nem befolyéasolja. Nyilvanosan kozzé kell tenniiik bizonyos
alapvetd informacidkat szavazasi ajanlasaik elkészitésérdl, tovabba az olyan tényleges
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(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

vagy potencialis 0sszeférhetetlenségrol vagy lizleti kapcsolatrél, amely a szavazasi
ajanlas elkészitését befolyasolhatja.

Mivel a vallalkozasok szdmara a javadalmazas alapvetd eszkoz abban, hogy a sajat
érdekeiket ¢s igazgatoik érdekeit 6sszehangoljak, tekintettel tovabba az igazgatoknak a
vallalkozasokban betoltott dontd szerepére, fontos a vallalkozésok javadalmazasi
politikajanak megfeleld meghatarozasa. A 2013/36/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelv’ javadalmazasra vonatkozo rendelkezéseinek sérelme nélkiill a tézsdén
jegyzett tarsasagok ¢és részvényeseik szamara lehetdvé kell tenni, hogy meghatarozzak
a vallalkozasuk igazgatdira vonatkozé javadalmazasi politikat.

Annak érdekében, hogy a részvényeseknek tényleges beleszolasuk legyen a
javadalmazasi politikdba, biztositani kell szdmukra a jogot arra, hogy a vallalkozas
javadalmazasi politikdjat annak vilagos, érthetd ¢és atfogd attekintése alapjan
jovahagyjak — a javadalmazasi politikdnak igazodnia kell a vallalkozas {izleti
Osszeférhetetlenség elkeriilését célzo intézkedéseket kell tartalmaznia. A vallalkozasok
az igazgatok részére csak a részvényesek altal jovahagyott javadalmazasi politika
alapjan fizethetnek ki javadalmazast. A jovahagyott javadalmazasi politikat
haladéktalanul nyilvanosan k6zz¢ kell tenni.

Annak érdekében, hogy a javadalmazasi politika végrehajtdsa O6sszhangban alljon a
jovahagyott politikaval, a részvényeseknek szavazati jogot kell biztositani a
vallalkozas javadalmazasi jelentésére vonatkozoan. Az igazgatok elszamoltathatosaga
érdekében a javadalmazasi jelentésnek vildgosnak és érthetének kell lennie, atfogd
attekintést kell adnia az egyes igazgatok részére az el6z0 pénziigyi évben megallapitott
javadalmazasrél. Ha a részvényesek a javadalmazasi jelentés ellen szavaznak, akkor
vallalkozasnak a kdvetkezd javadalmazasi jelentésben ismertetnie kell, milyen mdédon
vette figyelembe a részvényesek szavazatat.

Annak érdekében, hogy a részvényesek valamennyi lényeges vallalatiranyitasi
informacidhoz konnyen hozzaférjenek, a javadalmazasi jelentést a vallalatiranyitasi
nyilatkozatba kell foglalni, amelyet a t6zsdén jegyzett tarsasdgoknak a 2013. junius
26-1 2013/34/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv’ 20. cikkének megfeleléen
kozz¢ kell tennitik.

A kapcsolt felekkel folytatott iigyletek hatranyosak lehetnek a tarsasagokra és azok
részvényeseire nézve, mivel lehetdséget biztosithatnak a kapcsolt félnek arra, hogy a
tarsasagtol értéket szerezzen meg. Igy a részvényesek érdekeit védd megfeleld
biztositékok jelentdséggel birnak. Ezért a tagallamoknak biztositaniuk kell, hogy ha a
kapcsolt felekkel folytatott ligylet értéke meghaladja eszkozeik értékének 5 %-at, vagy
egy lgylet jelentds hatast gyakorolhat az eredményiikre vagy forgalmukra, akkor az
ilyen tigyletet kozgylilés keretében részvényesi szavazasra kell bocsatani. Abban az
esetben, ha a kapcsolt felekkel folytatott ligylet részvényest érint, az érintett
részvényes nem szavazhat. A vallalkozas az tigyletet csak akkor hajthatja végre, ha azt

Az Europai Parlament és a Tanacs 2013. junius 26-i 2013/36/EU iranyelve a hitelintézetek
tevékenységéhez vald hozzaférésrdl és a hitelintézetek ¢és befektetési vallalkozasok prudencidlis
feliigyeletérdl (HL L 176.,2013.6.27., 338. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2013. junius 26-i 2013/34/EU iranyelve a meghatarozott tipusu
vallalkozasok éves pénziigyi kimutatasairdl, dsszevont (konszolidalt) éves pénziigyi kimutatasairdl és a
kapcsolddo beszamolokrol, a 2006/43/EK eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv modositasardl,
valamint a 78/660/EGK és a 83/349/EGK tanacsi iranyelv hatalyon kiviil helyezésér6l (HL L 182.,
2013.6.29.,19. 0.).
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a részvényesek jovahagytak. Ha a kapcsolt felekkel folytatott tigylet értéke kisebb, de
meghaladja eszkozeik értékének 1 %-at, akkor a tarsasdgoknak az tligyletet annak
végrehajtasakor nyilvanosan be kell jelentenilik, fliggetlen harmadik fél altal készitett
jelentést csatolva, amely értékeli, hogy az tligyletre piaci feltételek mellett keriilt-e sor,
valamint megerdsiti, hogy az iigylet a részvényesek — ideértve kisebbségi
részvényeseket is — szempontjabol méltanyos és indokolt. A tagdllamok szdmara
lehetévé kell tenni, hogy kizarhassdk a tarsasagok és azok 100 %-ban tulajdonolt
lednyvallalatai kozotti ligyleteket. A tagallamoknak azt is lehetdvé kell tenniiik a
tarsasagok szamara, hogy egyes pontosan meghatarozott, az eszkozok értékének 5 %-
at meghalado, ismétlodd tigyletek esetében a részvényesek eldzetes jovahagyasat
kérjék, valamint hogy bizonyos feltételek mellett eldzetes mentesitést kérjenek a
részvényesektdl az eszkozok értékének 1 %-at meghalado, ismétlodd iigyletekrol
sz0l6, harmadik fél altal készitett fliggetlen jelentés benyujtdsara vonatkozéd
kotelezettség alol — ennek célja az ilyen jellegli ligyletek tarsasagok altali
végrehajtasanak megkonnyitése.

Az 1995. oktober 24-i 95/46/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvre® tekintettel
egyensulyt kell teremteni a részvényesi jogok gyakorlasanak megkdnnyitése, valamint
a maganélet tiszteletben tartdsdhoz és a személyes adatok védelméhez vald jog kozott.
A részvényesek azonositdsaval kapcsolatos informacidkat az érintett részvényesek
nevére ¢&s elérhetdségére kell korldtozni. Az informacidknak pontosaknak és
naprakészeknek kell lenniiik, tovabba a kdzvetitoknek és a vallalkozasoknak lehetdvé
kell tenniiik a hidnyos vagy pontatlan adatok helyesbitését és torlését. A részvényesek
azonositasaval kapcsolatos informaciok kizarélag a részvényesi jogok gyakorlasanak
megkonnyitése érdekében hasznalhatok fel.

A részvényesek azonositdsara, az informacidk atadasara, a részvényesi jogok
gyakorldsdnak megkonnyitésére, valamint a javadalmazasi jelentésre vonatkozo
rendelkezések egységes feltételek mellett torténd végrehajtdsdnak biztositasa
érdekében a Bizottsagot végrehajtasi hataskorokkel kell felruhdzni. Az emlitett
hataskoroket a 182/2011/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek’ megfeleléen
kell gyakorolni.

Az ebben az irdnyelvben meghatirozott kdvetelmények vagy az ezen irdnyelvet
végrehajté intézkedések gyakorlati alkalmazasanak biztositdsa érdekében a
kovetelmények megsértését szankciondlni kell. Ehhez a szankcidknak kelld mértékben
visszatarto erejiinek és aranyosnak kell lenniiik.

Mivel — az unios részvénypiac nemzetkdzi jellegére, tovabba arra tekintettel, hogy a
tagallamok o©nallo fellépése valdsziniileg eltérd szabalyozast eredményezne, ami
veszélyeztethetné a belsd piac milkddését, vagy uj akadalyokat tdmasztana azzal
szemben — ezen irdnyelv célkitlizéseit a tagallamok nem tudjdk kielégitéen
megvalositani, igy azok Iéptékiik ¢és hatdsaik miatt unids szinten jobban
megvalodsithatok, az Uni6 intézkedéseket hozhat az Eurdpai Uniordl szol6 szerzodés S.
cikkében meghatarozott szubszidiaritds elvének megfeleléen. Az emlitett cikkben

Az Europai Parlament és a Tanacs 1995. oktdber 24-i 95/46/EK irdnyelve a személyes adatok
feldolgozésa vonatkozasaban az egyének védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramlasarol (HL L 281.,
1995.11.23.,31. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2011. februar 16-i 182/2011/EU rendelete a Bizottsag végrehajtasi
hataskoreinek gyakorlasara vonatkozo tagallami ellendrzési mechanizmusok szabalyainak és altalanos
elveinek megallapitasarol (HL L 55.,2011.2.28., 13. 0.).
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foglalt aranyossag elvével Osszhangban ezen irdnyelv nem Iépi tul az emlitett
célkitlizések eléréséhez sziikséges mértéket.

(24) A tagéllamoknak és a Bizottsagnak a magyarazé dokumentumokrél szolo, 2011.
szeptember 28-i egyiittes politikai nyilatkozataval® Gsszhangban a tagallamok
vallaltak, hogy az atiilteté intézkedéseikrol szo6ld értesitéshez indokolt esetben
mellékelnek egy vagy tobb olyan dokumentumot, amely részletesen ismerteti az
iranyelv elemei és az azt atiiltetdé nemzeti jogi eszkoz megfeleld részei kozotti
kapcsolatot. Ezen irdnyelv tekintet¢ben a jogalkotdé ugy itéli meg, hogy ilyen
dokumentumok atadéasa indokolt.

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

1. cikk
A 2007/36/EK iranyelv modositasai

A 2007/36/EK iranyelv a kdvetkezoképpen modosul:
1. Az 1. cikk a kovetkezdképpen moddosul:

a) Az (1) bekezdés a kdvetkezé mondattal egésziil ki:

»Ezenkiviil kovetelményeket allapit meg a részvényesek altal igénybe vett kozvetitokkel
szemben a részvényesek azonosithatésaga érdekében, biztositja bizonyos tipusu befektetok
szerepvallalasi politikajanak atlathatosagat, és kibdviti a részvényeseknek a vallalkozasok
felligyeletével kapcsolatos jogositvanyait.”

b) A cikk a kovetkez6 (4) bekezdéssel egésziil ki:

»(4) Az Ib. fejezet alkalmazandd az intézményi befektetOkre, tovabba a kozvetlenil vagy
kollektiv befektetési formakon keresztill intézményi befektetok megbizasabol befektetd
eszkozkezelokre, amennyiben azok részvényekbe fektetnek be.”

2. A 2. cikk a kovetkez6 d)—j) ponttal egésziil ki:

»d) ,,kozvetitd”: olyan jogi személy, amelynek székhelye, kdzponti ligyvezetése vagy iizleti
tevékenységének f0 helye az Eurdpai Unidban taldlhatd, és amely az iigyfelek részére
értékpapirszamlat vezet;

e) ,harmadik orszagbeli kozvetité”: olyan jogi személy, amelynek székhelye, kdzponti
ligyvezetése vagy lizleti tevékenységének f6 helye az Union kiviil talalhatd, és amely az
igyfelek részére értékpapirszdmlat vezet;

f) ,.intézményi befekteté™: a 2002/83/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv’ 2. cikke (1)
bekezdésének a) pontja értelmében életbiztositasi tevékenységet végzo, az emlitett iranyelv 3.
cikke alapjan ki nem zart vallalkozas, valamint a 2003/41/EK europai parlamenti és tanacsi
iranyelv'’ 2. cikkével Ssszhangban az emlitett irAnyelv hatalya ald tartozé foglalkoztatoi
nyugellatast szolgaltatd intézmény, kivéve akkor, ha valamely tagallam az iranyelv 5.
cikkével Osszhangban ugy dontott, hogy az iranyelvet az adott intézményre részben vagy
egészben nem alkalmazza;,

§ HL C 369.,2011.12.17., 14. o.

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2002. november 5-i 2002/83/EK iranyelve az életbiztositasrol (HL L
345.,2002.12.19., 1. 0.).

Az Europai Parlament és a Tanacs 2003. junius 3-1 2003/41/EK iranyelve a foglalkoztatéi nyugellatast
szolgaltatd intézmények tevékenységérol és feliigyeletérdl (HL L 235., 2003.9.23., 10. 0.).
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g) ,.eszkozkezel6”: a 2004/39/EK eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv'' 4. cikke (1)
bekezdésének 1. pontjdban meghatarozott, intézményi befektetdk részére portfolidkezelési
szolgéaltatasokat nyujté befektetési vallalkozas; a 2011/61/EU europai parlamenti és tanacsi
iranyelv'? 4. cikke (1) bekezdése b) pontjaban meghatarozott, a kivételekre vonatkozoan az
emlitett irdnyelv 3. cikkében foglalt feltételeket nem teljesitd alternativbefektetésialap-kezeld
(ABAK); a 2009/65/EK eurdpai parlamenti €s tanacsi irétnyelv13 2. cikke (1) bekezdésének b)
pontjaban meghatarozott alapkezeld tarsasag; vagy a 2009/65/EK iranyelvvel &sszhangban
meghatalmazott befektetési vallalkozas, amely a kezelési tevékenység céljara nem jeldlt ki az
emlitett iranyelv szerint meghatalmazott alapkezel6 tarsasagot;

h) ,részvényesi szerepvallalds”: a tarsasagoknak egy részvényes altal onalldban vagy mas
részvényesekkel egyiittesen végzett nyomon kovetése példaul a stratégia, a teljesitmény, a
kockazat, a tokeszerkezet és a vallalatiranyitas teriiletén, a tarsasagokkal e kérdésekkel
kapcsolatban folytatott parbeszéd, valamint szavazas a kozgyiilésben;

1) ,részvényesi képviseleti tanacsadd”: olyan jogi személy, amely szakmai jelleggel
ajanlasokat fogalmaz meg a részvényesek szamara szavazati jogaik gyakorlasara
vonatkozodan,;

1) ,,igazgatd”: egy vallalkozas ligyviteli, vezetd vagy feliigyeleti testiiletének tagja;

J) »kapcsolt fél”: jelentése megegyezik az 1606/2002/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
rendeletnek'* megfeleléen elfogadott nemzetkozi szamviteli standardokban foglaltakkal.”

3. Az iranyelv 3. cikk utan a kovetkezd, Ia. és Ib. fejezettel egésziil ki:

»IA. FEJEZET
A RESZVENYESEK AZONOSITASA, AZ INFORMACIOK ATADASA, A RESZVENYESI
JOGOK GYAKORLASANAK MEGKONNYITESE

3a. cikk
A részvényesek azonositdisa

(1) A tagallamok biztositjak, hogy a kozvetitok lehetdséget kindljanak a tarsasdgoknak
részvényeseik azonositasara.

2) A tagallamok biztositjak, hogy a kozvetitok a tarsasag kérésére haladéktalanul
kozoljék a tarsasdggal a részvényesek nevét és elérhetdségeit, valamint ha a
részvényesek jogi személyek, akkor azok egyedi azonositdjat (amennyiben
rendelkezésre all). Tobb kozvetitdbdl allo birtoklasi lanc esetén a tarsasag kérését,
valamint a részvényesek nevét és elérhetoségét haladéktalanul 4t kell adni a
kozvetiték kozott.

Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2004. aprilis 21-1 2004/39/EK iranyelve a pénziigyi eszkozok
piacairol, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK tanacsi iranyelv, és a 2000/12/EK eurodpai parlamenti és tanacsi
iranyelv modositasarol, valamint a 93/22/EGK tanacsi iranyelv hatalyon kiviil helyezésér6l (HL L 145.,
2004.4.30., 1. 0.).

Az Eurodpai Parlament és a Tanacs 2011. junius 8-1 2011/61/EU iranyelve az alternativbefektetésialap-
kezeldkrdl, valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK ¢és az
1095/2010/EU rendelet modositasarol (HL L 174.,2011.7.1., 1. 0.).

Az Europai Parlament és a Tanacs 2009. julius 13-i 2009/65/EK iranyelve az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozdsokra (AEKBV) vonatkozé torvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések 6sszehangolasarol (HL L 302., 2009.11.17., 32. o.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2002. julius 19-i 1606/2002/EK rendelete a nemzetkézi szamviteli
standardok alkalmazasarol (HL L 243.,2002.9.11., 1. 0.).”
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“4)
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(1

)

3)

“

)

A kozvetitd haladéktalanul tajékoztatja a részvényeseket arrol, hogy neviiket és
elérhetdségiiket azonositasi célbol e cikknek megfelelden 4atadhatja. Ezek az
informaciok kizardlag a részvényesi jogok gyakorlasanak megkdnnyitése céljabol
hasznalhatok fel. A tarsasag €s a kozvetitd lehetdvé teszi a természetes személyek
szamara a hidnyos vagy pontatlan adatok helyesbitését és torlését, a részvényesre
vonatkoz6 informdciokat pedig azok beszerzését kovetden legfeljebb 24 honapig
Orizheti meg.

A tagallamok biztositjak, hogy ha egy kozvetitd kozli egy részvényes nevét és
elérhetdségét, akkor az nem tekinthetd az informacidok kozlésére vonatkozdan
szerz6dés vagy torvényi, rendeleti vagy kozigazgatasi rendelkezés altal megallapitott
korlatozas megsértésének.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy végrehajtasi aktusokat fogadjon el,
amelyek meghatarozzak a (2) és (3) bekezdésben emlitett informacidok atadasara,
ezen beliil az atadandd informaciok korére, az informacid kérésének és atadasanak
formdjara, valamint a betartandé hataridokre vonatkozo kovetelményeket. A
végrehajtasi aktusokat a 14a. cikk (2) bekezdésében emlitett vizsgdlobizottsagi
eljarasnak megfelelden kell elfogadni.

3b. cikk
Az informdciok dataddsa

A tagéllamok biztositjdk, hogy ha egy tarsasdg ugy dont, hogy a részvényesekkel
nem tart kozvetlen kapcsolatot, akkor a részvényeikkel kapcsolatos informaciokat a
kozvetitbnek az aldbbi esetek mindegyikében haladéktalanul 4t kell adnia a
részvényeseknek vagy a részvényesek rendelkezése szerinti harmadik félnek:

a)  azinformdciok a részvényesi jogok gyakorlasahoz sziikségesek;

b) az informaciok az adott osztdlyba tartoz6 részvényeket birtokld
valamennyi részvényest érintik.

A tagallamok eldirjak, hogy a tarsasagoknak a részvényesi jogok gyakorlasaval
kapcsolatos informécidkat az (1) bekezdéssel 6sszhangban szabvanyos formaban,
idében kell atadniuk a kdzvetitd részére.

A tagallamok kotelezik a kozvetitoket arra, hogy a részvényesektdl kapott
utasitasoknak megfelelden haladéktalanul adjak at a tarsasdgnak a részvényesektdl a
részvényesi jogok gyakorlasaval kapcsolatban kapott informaciokat.

Tobb kozvetitobol alld birtoklasi lanc esetén az (1)—~(3) bekezdésben emlitett
informaciokat haladéktalanul at kell adni a kozvetitdk kozott.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy végrehajtasi aktusokat fogadjon el,
amelyek meghatarozzak az (1)—(4) bekezdésben emlitett informacidk atadasara, ezen
beliil az atadandd informaciok tartalmara, a betartandd hataridokre, valamint az
atadando informécidk tipusara ¢és formatumdara vonatkoz6 kovetelményeket. A
végrehajtasi aktusokat a 14a. cikk (2) bekezdésében emlitett vizsgéalobizottsagi
eljarasnak megfelelden kell elfogadni.
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2

3c. cikk
A részvényesi jogok gyakorldasanak megkonnyitése

A tagéllamok biztositjak, hogy a kozvetitok megkonnyitsék a részvényesi jogok
gyakorlasat, ideértve a kozgytilésen vald részvétel és szavazas jogat is. A jogok
gyakorlasat legalabb az alabbiak egyikének formajaban kell megkonnyiteni:

a) a kozvetitd megteszi az ahhoz sziikséges intézkedéseket, hogy a
részvényes vagy a részvényes altal kijelolt harmadik fél a jogokat
onalloan gyakorolhassa;

b) a kozvetitd a részvényes kifejezett felhatalmazasaval és utasitasara, a
részvényes javara gyakorolja a részvényesi jogokat.

A tagéllamok biztositjak, hogy a vallalkozasok visszaigazoljak a részvényesek altal
vagy azok megbizdsdbol a kozgylilésen leadott szavazatokat. Ha a szavazatot a
kozvetitd adja le, akkor az arrol sz6lo visszaigazolast at kell adnia a részvényesnek.
Tobb kozvetitobdl allo birtoklasi lanc esetén a visszaigazolast haladéktalanul 4t kell
adni a kozvetitok kozott.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy végrehajtasi aktusokat fogadjon el,
amelyek meghatarozzak az (1) és (2) bekezdésben emlitett részvényesi jogok
megkonnyitésére, ezen beliil a megkOnnyités tipusara és tartalmara, a szavazatok
visszaigazolasanak formajara, valamint a betartandd hatariddkre vonatkozo
kovetelményeket. A végrehajtasi aktusokat a 14a. cikk (2) bekezdésében emlitett
vizsgalobizottsagi eljarasnak megfeleléen kell elfogadni.

3d. cikk
A koltségek atlathatosdaga

A tagallamok lehetévé teszik a kdzvetitok szdmara, hogy az e fejezet szerint nyujtott
szolgaltatasért arat vagy dijat szamitsanak fel. A kozvetitdk az e fejezetben emlitett
minden egyes szolgéltats arat, dijait és egyéb koltségeit kiilon-kiilon nyilvanosan
kozzéteszik.

A tagédllamok biztositjdk, hogy a kozvetité 4altal a részvényeseknek, a
vallalkozasoknak ¢és mas kozvetitOknek esetlegesen felszamitott koltségek
megkiilonboztetéstol mentesek és aranyosak legyenek. A jogok belf6ldi és hatarokon
atnyuld gyakorldsa utan felszdmitott koltségek kozotti eltéréseket megfeleléen
indokolni kell.

3e. cikk
Harmadik orszagbeli kozvetitok

Az Unidban fiokteleppel rendelkezé harmadik orszagbeli kozvetitOkre alkalmazni kell e
fejezet rendelkezéseit.
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3)

IB. FEJEZET

AZ INTEZMENYI BEFEKTETOK, AZ ESZKOZKEZELOK ES A RESZVENYESI

KEPVISELETI TANACSADOK ATLATHATOSAGA

3f. cikk
Szerepvdllalasi politika

A tagallamok biztositjak, hogy az intézményi befektetOk és az eszkozkezeldk a
részvényesi szerepvallaldsra vonatkozd politikdt (szerepvallalasi  politikat)
dolgozzanak ki. A szerepvallalasi politika meghatarozza, hogy az intézményi
befektetok ¢és az eszkozkezel6k milyen modon hajtsdk végre az alabbi
intézkedéseket:

a) arészvényesi szerepvallalds beépitése befektetési stratégidjukba;

b) a befektetést fogadd vallalkozasok nyomon kdvetése azok nem pénziigyi
teljesitményére is kiterjedden;

c) parbeszéd folytatasa a befektetést fogado vallalkozasokkal;

d)  aszavazati jogok gyakorlasa;

e) arészvényesi képviseleti tandcsadok szolgaltatasainak igénybevétele;
f)  egyiittmikddés mas részvényesekkel.

A tagallamok biztositjak, hogy a szerepvallalasi politika szabalyozza a részvényesi
szerepvallalassal kapcsolatos tényleges vagy potencialis Osszeférhetetlenség
kezelését is. Ilyen politikat kell kidolgozni kiilonosen az aldbbi helyzetek
mindegyikére:

a) az intézményi befektetd vagy az eszkozkezeld vagy azok kapcsolat
vallalkozésa pénziigyi terméket nyujt a befektetést fogado vallalkozasnak, vagy
azzal egyéb gazdasagi kapcsolatban all;

b) az intézményi befektetd vagy az eszkozkezeld igazgatdja a befektetést fogadd
vallalkozasban is igazgato;

c) egy foglalkoztatoi nyugellatast szolgéltatd intézmény eszkozeit kezeld
eszkozkezeld olyan vallalkozéasba fektet be, amely az adott intézmény részére
hozzdjarulast fizet;

d) az intézményi befektetd vagy az eszkozkezelé olyan vallalkozashoz
kapcsolodik, amelynek részvényeire vételi ajanlatot tettek.

A tagallamok biztositjak, hogy az intézményi befektetok és az eszkdzkezeldk évente
nyilvanosan kozzétegyék szerepvallalasi politikajukat, valamint annak végrehajtasi
modjat és eredményeit. Az els6 mondatban emlitett informaciokat legalabb a
vallalkozds honlapjan elérhetévé kell tenni. Az intézményi befektetoknek és az
eszkozkezeloknek minden olyan vallalkozasra vonatkozoan, amelyeknek részvényeit
birtokoljdk, egyenként kozzé kell tenniiik, hogy az érintett vallalkozasok
kozgytilésében szavaznak-e, és ha igen, hogyan, tovabba indokolniuk kell szavazasi
tevékenységiiket. Ha az eszkdzkezeld valamely intézményi befektetdé nevében
szavaz, akkor az intézményi befektetének hivatkoznia kell arra, hogy a szavazasra
vonatkoz6 informacidkat az eszkdzkezeld hol tette kozz¢E.
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4)

Ha az intézményi befektetok vagy eszkozkezelok ugy dontenek, hogy nem
dolgoznak ki szerepvallalasi politikat, vagy annak végrehajtasat és eredményeit nem
teszik kozz¢, ezt egyértelmiien és ésszeriien indokolniuk kell.

3g. cikk

Az intézményi befektetok befektetési stratégidja és az eszkozkezelokkel kotott megallapoddasa

(1

2

A tagallamok biztositjak, hogy az intézményi befektetdk nyilvadnosan tegyék kozze,
hogy tdkebefektetési stratégidjuk (a befektetési stratégia) hogyan illeszkedik
kotelezettségeik profiljahoz és iddtartaméahoz, tovabba hogyan jarul hozza eszkozeik
kozép- és hossza tavu teljesitményéhez. Az els6 mondatban emlitett informacidkat
legalabb a vallalkozas honlapjan elérhetévé kell tenni azok érvényességének teljes
idOtartamara.

Ha az eszkozkezeld valamely intézményi befektetd nevében fektet be — akar egyedi
igyfelenként, akar kollektiv befektetési forma tutjan —, akkor az intézményi
befektetdnek évente nyilvanosan kozzé kell tennie az eszkozkezeldvel kotott
megallapodasa f6 elemeit az alabbi kérdésekre vonatkozoan:

a) amegallapodas 6sztonzi-e, és ha igen, milyen mértékben az eszkdzkezelot arra,

hogy befektetési stratégiajat ¢és dontéseit az intézményi befektetd
kotelezettségeinek profiljahoz és iddtartaméhoz igazitsa;

b)  amegallapodés 0sztonzi-e, €s ha igen, milyen mértékben az eszkdzkezelot arra,
hogy befektetési dontéseit a vallalkozasok kdzép- és hosszl tavu teljesitménye,
tobbek kozott azok nem pénziigyi teljesitménye alapjan hozza, tovabba részt
vegyen a vallalkozdsok irdnyitdsdban azok teljesitményének javitdsa és a
befektetés megtériilése érdekében;

c) az eszkodzkezeld teljesitményének értékelésére alkalmazott moddszer és az
értékelés idotavja, és kiilondsen az, hogy az értékelés figyelembe veszi-e, és ha
igen, hogyan, a hosszu tavu abszolut teljesitményt, szemben a valamely
referenciaindexhez vagy mads, hasonld befektetési stratégiat kovetd
eszkozkezelokhoz viszonyitott teljesitménnyel;

d) az eszkdzkezeldi szolgaltatasok ellenértékének struktiraja hogyan jarul hozza
az eszkozkezeld befektetési dontéseinek, valamint az intézményi befektetd
kotelezettségei profiljanak és idétartamanak 6sszehangolasdhoz;

e) az elvart portfolidforgalom vagy annak nagysagrendje, a forgalom
kiszamitasara alkalmazott modszer, valamint az, hogy van-e kialakitott eljaras
arra az esetre, ha az eszkozkezeld a szamitott forgalmat tallépi;

f)  azeszkdzkezeldvel kotott megallapodas iddtartama.

Ha az eszkozkezeldvel kotott megallapodas nem tartalmaz egyet vagy tobbet az a)—f) pontban
emlitett elemek koziil, akkor az intézményi befektetOnek ezt egyértelmiien és ésszerlien
indokolnia kell.

(M

3h. cikk
Az eszkozkezelok atlathatosdga

A tagédllamok biztositjak, hogy az eszkozkezeldk azon intézményi befektetdket,
amelyekkel a 3g. cikk (2) bekezdésében emlitett megallapodast kotottek, félévente
tajékoztassak arrol, hogy befektetési stratégidjuk és annak végrehajtdsa milyen
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3)

(1

2

3)

moddon felel meg a megallapodasnak, tovabba hogyan jarul hozza az intézményi
befektetd eszkdzeinek kozép- €és hosszu tavu teljesitményéhez.

A tagallamok biztositjdk, hogy az eszkozkezelok félévente tajékoztassak az
intézményi befektetdket az alabbiakrol:

a)  befektetési dontéseiket a befektetést fogadd vallalkozasok kozép- és hosszu
tava  teljesitményének, tobbek kozott nem pénziigyi teljesitményének
megitélése alapjan hozzak-e, és ha igen, hogyan;

b)  aportfolié osszedllitdisanak modja, valamint az el6z6 idészakban a portfolioban
tortént 1ényeges valtozasok indokolasa;

c) aportfolio forgalmanak mértéke, az annak kiszdmitasara alkalmazott modszer,
az elvart mértéket meghaladé forgalom indokolasa;

d) aportfolioforgalom koltségei;
e) azeszkdzkezeld értékpapir-kolcsonzési politikdja €s annak végrehajtasa;

f)  meriilt-e fel, és ha igen, milyen tényleges és potencidlis dsszeférhetetlenség a
szerepvallalashoz  kapcsolodd  tevékenységgel Osszefiiggésben, ¢és az
eszkozkezeld hogyan kezelte azt;

g) az eszkozkezeld igénybe vesz-e, és ha igen, hogyan részvényesi képviseleti
tanacsadokat a szerepvallaldshoz kapcsolodo tevékenységéhez.

A (2) bekezdés szerinti informéciokat dijmentesen kell atadni, tovabba ha az
eszkozkezeld az eszkozoket nem egyedi ligyfelenként kezeli, akkor azokat kérésre
mas befektetoknek is at kell adni.

3i. cikk
A részvényesi képviseleti tandcsadok dtlathatosdaga

A tagédllamok biztositjak, hogy a részvényesi képviseleti tandcsadok megfeleld
intézkedések elfogadasaval és végrehajtasaval garantaljak, hogy a rendelkezésiikre
allo valamennyi informécio behatd elemzése alapjan szavazasi ajanlasaik pontosak és
megbizhatdak.

A részvényesi képviseleti tanacsadok szavazasi ajanlasaik  elkészitésével
kapcsolatban évente nyilvanosan kozzéteszik az aldbbi informéciok mindegyikét:

a)  az alkalmazott modszerek és modellek alapvetd jellemzoit;
b) a felhasznalt f6bb informacidforrasokat;

c) figyelembe veszik-e, és ha igen, hogyan a nemzeti piaci, jogi és szabalyozasi
feltételeket;

d) folytatnak-e parbeszédet a szavazasi ajanldsaik  targyat képezo
vallalkozédsokkal, és ha igen, annak mértékét és jellegét;

e)  aszavazasi ajanlasok elkészitésében részt vevé munkavallalok teljes 1étszamat;
f)  azel6zd évben készitett szavazasi ajanlasok teljes szamat.

A felsorolt informaciokat honlapjukon kell kozzétenniiik, és a kozzététel napjat
kovetden legalabb harom évig elérhetdvé kell tenniiik.

A tagéllamok biztositjak, hogy a részvényesi képviseleti tanacsaddk azonositsék az
olyan tényleges vagy potencialis Osszeférhetetlenséget vagy tizleti kapcsolatot, amely
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(1

2

3)

a szavazasi ajanlasok elkészitését befolyasolhatja, tovabba tligyfeleiket és az érintett
vallalkozast haladéktalanul tajékoztassék az ilyen 0sszeférhetetlenségrdl vagy iizleti
kapcsolatrol, valamint az Osszeférhetetlenség mérséklése érdekében  tett
intézkedésekrol.”

A fejezet a kdvetkezd 9a., 9b. és 9c. cikkel egésziil ki:

., 9a. cikk
A javadalmazasi politikaval kapcsolatos szavazati jog

A tagallamok biztositjdk, hogy a részvényesek a javadalmazasi politikéval
kapcsolatos szavazati joggal rendelkezzenek az igazgatok tekintetében. A
vallalkozdsok az igazgatok részére csak a részvényesek 4ltal jovahagyott
javadalmazasi politika alapjan fizethetnek ki javadalmazast. E politikat legalabb
haromévente a részvényesek elé kell terjeszteni jovahagyés céljabol.

A vallalkozasok 1uj igazgatosagi tag felvételekor akkor donthetnek ugy, hogy az adott
igazgatonak a jovahagyott politika keretein kiviil fizetnek javadalmazést, ha az adott
igazgato javadalmazasi csomagjat a részvényesek a (3) bekezdésben emlitett témakra
vonatkoz6 informdaciok alapjan eldzetesen jovahagytdk. A javadalmazis a
részvényesek jovahagyasanak fliggvényében ideiglenesen kifizethetd.

A tagéllamok biztositjdk, hogy a javadalmazasi politika vildgos és érthetd legyen,
hosszii tava érdekeivel, tovabba az 0Osszeférhetetlenség elkeriilését célzo
intézkedéseket tartalmazzon.

A javadalmazasi politika ismerteti, hogyan jarul hozz4 a vallalkozés hosszu tava
érdekeihez és fenntarthatdésagahoz. Egyértelmli kritériumokat kell tartalmaznia a
javadalmazas rogzitett ¢és valtozd Osszetevdinek megéllapitdsara vonatkozoan,
beleértve a juttatas valamennyi formajat.

A politika feltiinteti a teljes javadalmazas adhatd legmagasabb Osszegét, valamint a
javadalmazas kiilonbozé rogzitett és valtozd Osszetevdinek megfeleld, relativ
aranyat. Az igazgatok atlagos javadalmazasa és a vallalkozds nem igazgatd teljes
munkaidds munkavallaldinak atlagos javadalmazéasa kozotti arany, valamint annak
indokolasa révén, hogy ez az arany miért tekintheté megfelelonek, a javadalmazasi
politikanak be kell mutatnia, hogy az igazgatdk javadalmazasanak kialakitasa soran
hogyan keriilt figyelembevételre a vallalkozas munkavallaloinak fizetése ¢és
foglalkoztatasi feltételeik. Kivételes esetekben el lehet tekinteni az emlitett arany
megadasatol. Ez esetben a politikdnak magyarazatot kell szolgaltatnia arra, miért
nincs feltiintetve az ardny, valamint be kell mutatnia, milyen azonos hatasu
intézkedésekre keriilt sor.

A valtoz6 javadalmazas tekintetében a politikanak tartalmaznia kell az alkalmazando
pénziigyi €s nem pénziigyi teljesitménykritériumokat, és be kell mutatnia, hogyan
jérulnak ezek hozzd a vallalkozas hosszt tavu érdekeihez és fenntarthatdsdgahoz,
tovabba be kell mutatnia az annak meghatarozasara alkalmazand6 modszereket, hogy
a teljesitménykritériumok milyen mértékben valdsultak meg; részletesen meg kell
hatdroznia a halasztasi idészakokat, a részvényalapti javadalmazas esetében a
megszolgalasi idészakokat, a megszolgalttd valt részvények megtartasat, valamint
informaciokat kell nytjtania a vallalkozas azon lehetdségérdl, hogy visszakovetelje a
valtoz6 javadalmazast.
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A javadalmazasi politika jelzi az igazgatok szerzédésének fobb feltételeit, tobbek
kozott idotartamat, az alkalmazando felmondasi iddszakokat és a szerzodés
felbontasahoz kapcsolodo fizetéseket.

Bemutatja a javadalmazasi politika meghatarozasahoz vezetd dontéshozatali eljarast.
A javadalmazasi politika modositdsa esetén tartalmazza valamennyi lényeges
modositds magyardzatat, valamint annak bemutatisat, hogy milyen modon veszi
figyelembe a részvényeseknek a javadalmazasi politikarol és jelentésrél az el6zd
években alkotott véleményét.

A tagallamok biztositjak, hogy a vallalkozasok a részvényesek altali jovahagyast
kovetden haladéktalanul kozzétegyék a javadalmazasi politikat, és az a véllalkozas
honlapjan legalédbb érvényessége teljes idotartama alatt elérhetd legyen.

9b. cikk

A javadalmazasi jelentés kotelezd tartalmi elemei és a javadalmazasi jelentéssel kapcsolatos

(D)

2

3)

szavazati jog

A tagallamok biztositjak, hogy a vallalkozas vilagos és érthetdé javadalmazasi
jelentést készitsen, amely atfogd attekintést ad az egyes igazgatok részére (ideértve
az ujonnan toborzott és a korabbi igazgatokat is) az el6zd pénziigyi évben
megallapitott javadalmazasrol, beleértve a juttatds valamennyi formdjat. Adott
esetben tartalmaznia kell a kdvetkezo elemek mindegyikét:

a) a megitélt vagy kifizetett javadalmazas teljes Osszegét 0sszetevOkre bontva, a
javadalmazas rogzitett és valtozd Osszetevdinek relativ ardnyat, valamint annak
ismertetését, hogy a teljes javadalmazds hogyan kapcsolddik a hossza tavi
teljesitményhez, és  informaciot arrdl, hogyan  alkalmaztdk a
teljesitménykritériumokat;

b) az igazgatok javadalmazéisanak relativ valtozasat az el6z6 harom pénziigyi
évben, annak a vallalkozas értékének alakulasahoz, valamint ahhoz vald
viszonyat, ahogyan a vallalkozds nem igazgatd teljes munkaidds
munkavallaloinak atlagos javadalmazasa valtozott;

c)  a tarsasdg igazgatdi altal az azonos csoporthoz tartozo vallalkozasoktdl kapott
minden javadalmazast;

d) ajuttatott vagy felkinalt részvények és részvényopcidk szamat, a joggyakorlas
fo feltételeit, beleértve a lehivas arfolyamat ¢és napjat, valamint ezek
valtozasait;

e) tajékoztatast a valtozd javadalmazas visszakovetelésére vonatkozo lehetdség
alkalmazasarol;

f)  tajékoztatast az igazgatok javadalmazasanak kialakitasi modjardl, ezen beliil a
javadalmazasi bizottsag szerepérol.

A tagallamok biztositjdk, hogy a természetes személyeknek a maganélet tiszteletben
tartasahoz valo joga az igazgatok személyes adatainak kezelése sordn a 95/46/EK
iranyelv szerinti védelemben részesiil.

A tagallamok biztositjak, hogy a részvényesek az el6z0 pénziigyi évrdl szo6lo
javadalmazasi jelentéssel kapcsolatos szavazati joggal rendelkezzenek az éves
kozgytilésen. Ha a részvényesek a javadalmazasi jelentés ellen szavaznak, akkor
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(D

2)

3)

vallalkozasnak a kovetkezd javadalmazasi jelentésben ismertetnie kell, hogy a
részvényesek szavazatat figyelembe vették-e, és ha igen, hogyan.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy végrehajtasi aktusokat fogadjon el,
amelyek meghatdrozzék az e cikk (1) bekezdésében emlitett informéciok szabvanyos
megjelenitését. A végrehajtasi aktusokat a 14a. cikk (2) bekezdésében emlitett
vizsgaldbizottsagi eljarasnak megfeleléen kell elfogadni.

9c. cikk
A kapcsolt felekkel folytatott iigyletekkel kapcsolatos szavazati jog

A tagallamok biztositjak, hogy ha a kapcsolt felekkel folytatott tigylet értéke
meghaladja a tarsasagok eszkozértékének 1 %-at, akkor a tarsasdgok az ligyletet
annak végrehajtasakor nyilvanosan jelentsék be, fliggetlen harmadik fél altal készitett
jelentést csatolva, amely értékeli, hogy az ligyletre piaci feltételek mellett keriilt-e
sor, valamint megerdsiti, hogy az iigylet a részvényesek — ideértve kisebbségi
részvényeseket is — szempontjadbdl méltdnyos ¢és indokolt. A bejelentésnek
tartalmaznia kell a kapcsolt féllel fennalld viszony jellegére vonatkozd
informdciokat, a kapcsolt fél nevét, az {ligylet Osszegét, valamint az {ligylet
értékeléséhez sziikséges egyéb informaciokat.

A tagallamok rendelkezhetnek ugy, hogy azonositott kapcsolt féllel a mentesités
megadasatol szamitott legfeljebb 12 honapos iddszakban folytatott, pontosan
meghatarozott ismétlodd iigylettipusok esetében a vallalkozdsok kérhetik
részvényeseiktdl az els6 albekezdés szerinti, fiiggetlen harmadik fél altal készitett
jelentés csatolasara irdnyuld kotelezettség aldli mentesitésiiket. Abban az esetben, ha
a kapcsolt felekkel folytatott iigylet részvényest érint, az érintett részvényes nem
szavazhat az elézetes mentesitésrol.

A tagallamok biztositjdk, hogy ha a kapcsolt felekkel folytatott tigylet értéke
meghaladja a tarsasag eszkozértékének 5 %-at, vagy egy ligylet jelentés hatast
gyakorolhat az eredményiikre vagy forgalmukra, akkor az ilyen iigyletet kozgytilés
keretében részvényesi szavazasra bocsassak. Abban az esetben, ha a kapcsolt
felekkel folytatott {igylet részvényest érint, az érintett részvényes nem szavazhat. A
vallalkozas az Ttgyletet csak akkor hajthatja végre, ha azt a részvényesek
jovahagytdk. A vallalkozds azonban a részvényesi jovahagyas feltételével
végrehajthatja az ligyletet.

A tagéllamok rendelkezhetnek ugy, hogy azonositott kapcsolt féllel az elézetes
jovahagyastol szamitott legfeljebb 12 honapos iddszakban folytatott, pontosan
meghatarozott ismétlodd iigylettipusok esetében a vallalkozdsok kérhetik
részvényeseiktdl az elsd albekezdés szerinti {ligyletek eldzetes jovahagyasat. Abban
az esetben, ha a kapcsolt felekkel folytatott tigylet részvényest érint, az érintett
részvényes nem szavazhat az eldzetes jovahagyasrol.

A (2) bekezdés alkalmazasaban az el6z6 12 hénap sordn az azonos kapcsolt felekkel
folytatott, a részvényesek altal jova nem hagyott tligyleteket 0sszesiteni kell. Ha az
ilyen Osszesitett ligyletek értéke meghaladja az eszkozérték 5 %-at, akkor azt az
igyletet, amellyel a hatarértéket atlépték, valamint az azonos kapcsolt féllel ezt
kovetden folytatott valamennyi tligyletet részvényesi szavazasra kell bocsatani, és
azok feltétel nélkiil kizarolag a részvényesek jovahagyasat kovetden hajthatok végre.
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4) A tagallamok mentesithetik az (1), (2) és (3) bekezdésben foglalt kovetelmények alol
a vallalkozéas és annak csoportjdhoz tartozo egy vagy tobb tag kozotti ligyleteket,
amennyiben a csoport tagjai a vallalkozas 100 %-os tulajdonaban vannak.”

5. Az iranyelv a 14. cikk utan a kovetkezd Ila. fejezettel egésziil ki:

»IIA. FEJEZET
VEGREHAJTASI AKTUSOK ES SZANKCIOK

14 a. cikk
A bizottsagi eljaras
(D) A Bizottsag munkajat a 2001/528/EK bizottsagi hatarozattal® létrehozott eurdpai
értékpapir-bizottsag segiti. Ez a bizottsag a 182/2011/EU rendelet szerinti bizottsag.

(2) Az e bekezdésre torténd hivatkozaskor a 182/2011/EU rendelet 5. cikkét kell
alkalmazni.

14b. cikk
Szankciok

A tagallamok meghatarozzdk az ezen iranyelv alapjan elfogadott nemzeti rendelkezések
megsértése esetén alkalmazandd szankcidkra vonatkozo szabalyokat, és meghoznak minden
szlikséges intézkedést e szabalyok végrehajtasanak biztositasa érdekében. A szankcidoknak
hatékonyaknak, aranyosaknak ¢és visszatart6 erejlicknek kell lenniiik. A tagallamok legkésébb
[a nemzeti jogba valo atiiltetés idopontjaig] értesitik ezekrdl a rendelkezésekrdl a
Bizottsagot, és haladéktalanul bejelentenek valamennyi késdbbi, ezeket érintd modositast.”

2. cikk
A 2013/34/EU iranyelv modositasai

A 2013/34/EU iranyelv 20. cikke a kovetkezéképpen modosul:

a) Az (1) bekezdés a kovetkezd h) ponttal egésziil ki:

,»h) a 2007/36/EK iranyelv 9b. cikkében emlitett javadalmazasi jelentés.”
b) a (3) bekezdés helyébe a kovetkezd szoveg 1¢€p:

»(3) A jog szerinti konyvvizsgalé vagy konyvvizsgaldocég a 34. cikk (1) bekezdésének
masodik albekezdésével 6sszhangban véleményt nyilvanit az e cikk (1) bekezdésének c) és d)
pontja alapjan Osszeallitott informaciokrol, és ellendrzi, hogy rendelkezésre bocsatottak-e az e
cikk (1) bekezdésének a), b), e), 1), g) és h) pontjdban emlitett informaciokat.”

c) a (3) bekezdés helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

»(4) A tagéllamok az (1) bekezdésben emlitett azon vallalkozdsokat, amelyek csak a
2004/39/EK iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 14. pontja értelmében vett szabalyozott piaci
kereskedésbe bevezetett részvényektdl eltérd értékpapirokat bocsatottak ki, mentesithetik e
cikk (1) bekezdése a), b), e), f) g) és h) pontjanak az alkalmazédsa aldl, kivéve, ha e
vallalkozasok a 2004/39/EK iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 15. pontja szerinti
multilateralis kereskedési rendszerben forgalmazott részvényeket bocsatottak ki.”

13 A Bizottsag 2001. junius 6-i 2001/528/EK hatarozata az eurdpai értékpapir-bizottsag 1étrehozasarol

(HL L 191.,2001.7.13., 45. 0.).
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’ 3. cikk
Atiiltetés a nemzeti jogba

(1) A tagallamok hatdlyba Iéptetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatasi
rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az iranyelvnek legkésdbb
[18 honappal a hatdlybalépést kovetden] megfeleljenek. E rendelkezések szovegét
haladéktalanul megkiildik a Bizottsdg szamara.

Amikor a tagallamok elfogadjak az emlitett rendelkezéseket, azokban hivatkozni kell
erre az iranyelvre, vagy azokhoz hivatalos kihirdetésiik alkalmaval ilyen hivatkozést
kell flizni. A hivatkozas modjat a tagallamok hatdrozzak meg.

(2) A tagallamok kozlik a Bizottsaggal nemzeti joguknak azokat a f6bb rendelkezéseit,
amelyeket az ezen irdnyelv altal szabalyozott teriileten fogadnak el.

4. cikk
Hatalybalépés

Ez az iranyelv az Eurdpai Kozosségek Hivatalos Lapjaban val6 kihirdetését kovetd huszadik
napon 1ép hatalyba.

5. cikk
Cimzettek

Ennek az irdnyelvnek a tagallamok a cimzettjei.

Kelt Briisszelben,
az Eurdpai Parlament részérdl a Tandcs részérol
az elnok az elnok
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