16.4.2024 A9-0300/001-001

MODOSITASOK 001-001
eldterjesztette: Gazdasagi €s Monetaris Bizottsag

Jelentés

Alfred Sant A9-0300/2023
A részvényeiket a kkv-t6kefinanszirozasi piacokon torténd kereskedésre bevezetni kivano
vallalatok szavazatels6bbségi részvénystrukturai

Iranyelvi javaslat (COM(2022)0761 — C9-0416/2022 — 2022/0406(COD))
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AZ EUROPAI PARLAMENT MODOSITASATI*

a Bizottsag javaslatahoz

2022/0406 (COD)
Javaslat

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE

a részvényeiket a kkv-tokefinanszirozasi piacokon torténo kereskedésre bevezetni

kivané vallalatok szavazatelsobbségi részvénystruktiarairol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

Modositasok: az 1) vagy médositott szoveget félkovér dolt betiitipus, a torléseket pedig
a I jel mutatja.
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AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Unid miikodésérdl szolo szerzddésre €s kiillondsen annak 50. cikke (1)

bekezdésére, 50. cikke (2) bekezdésének g) pontjara és 114. cikkére,

tekintettel az Europai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdé megkiildését kovetden,

tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsag véleményére!,

rendes jogalkotasi eljaras keretében,

mivel;

(1

)

A tokepiaci unio vonzerejének novelése €s az egységes piacon torténd kereskedésre
bevezetést kérd vallalatok kozotti egyenldtlenségek csokkentése érdekében fel kell
szamolni az ilyen piacokhoz val6 hozzaférés szabalyozasi akadalyokbol eredd korlatait.
Az unios és a nemzeti jogban meghatdrozott biztositékok mellett a vallalkozasok
szdmara lehetdveé kell tenni, hogy a fejlédési szakaszuknak legjobban megfeleld
iranyitasi strukturakat valasszanak, tobbek kozott azaltal, hogy a szabdlyozott piacokra,
a kkv-t6kefinanszirozasi piacokra vagy bdrmilyen mds multilaterdlis kereskedési
rendszerre (MTF) valo belépést kovetéen e vallalatok tobbségi részvényesei szdmara
biztosithatd legyen a vallalkozas feletti ellendrzés megtartasa, mikozben élvezik az
emlitett piacokon folytatott kereskedéshez kapcsolodd eldnydket, feltéve, hogy a

kisebbségi részvényesek jogai folyamatosan biztositva vannak.

A tobbségi részvényeseket a nyilvanos piacokon valo kereskedéstol visszatartd egyik
tényez6 a vallalat feletti ellendrzés elvesztésétol valo félelem. A szabélyozott piacra
torténd bevezetés altalaban a tobbségi részvényesek tulajdonlasanak felhigulasaval jar,
ami csOkkenti a vallalatot érintd fontos befektetési, stratégiai ¢s miikodési dontésekre
gyakorolt befolyasukat. A vallalat feletti ellendrzés fenntartasa kiilondsen fontos lehet
az induld vallalkozasok és a hosszu tavi, jelentds kezdeti koltségigényli projektekkel
rendelkez0 vallalkozasok szdmara, mivel lehetséges, hogy a piaci ingadozasoknak valo
tulzott kitettség nélkiil kivannak a jovoképiikre Osszpontositani. A kkv-k és a csaladi
tulajdonban lévo vallalatok részvényesei adott esetben azért nem akarnak tézsdére

lépni, mert félnek a vallalat feletti ellendrzés elvesztésétol.

1

HLCI[..],[..1.[..] o.
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3)

“4)

)

(6)

A szavazatelsObbségi részvénystruktaradk olyan hatékony mechanizmust biztositanak,
amelyek lehetdvé teszik, hogy a tobbségi részvényesek megtartsak dontéshozatali
jogkdriiket a vallalatban, mikozben forrasokat vonnak be a nyilvanos tékepiacokon. A
szavazatelsébbségi részvénystrukturdk az ellendrzést erdsité mechanizmus olyan
form4jat jelentik, amelyben legalabb két, eltérd szamu szavazatra jogosito
részvényosztaly talalhat6. Az ilyen rendszerek keretében legalabb az egyik
részvényosztaly alacsonyabb szamu szavazattal rendelkezik részvényenként, mint a
szavazati joggal bir6 masik (vagy tobbi) részvényosztaly. A magasabb szavazati értékii

részvény a szavazatelsObbségi részvény.

A szavazatelsobbségi részvénystruktarakon kiviil 1éteznek mas, az ellenérzést erdsitd, a
szavazati jog kihasznalasat lehet6vé tevd mechanizmusok is. Ilyen lehetséges
mechanizmus a szavazati joggal nem rendelkezd részvény, a szavazati joggal nem
rendelkezd elsébbségi részvény €s a szavazati jogok felsd hatara. Ezek az alternativ
ellendrzés-erdsitd mechanizmusok azonban — mivel merevebb struktarajuak — I
korlatozhatjdk azt a tOkedsszeget, amelyet a vallalkozas a I kereskedésre torténd

bevezetéskor bevonhat.

A hiiségrészvények, a szavazatelsObbségi részvényekhez hasonloan, tobblet szavazati
jogot biztositanak a részvényes szamdra. A részvényes a hiiségrészvényekhez
kapcsolodoan tobblet szavazati jogokat szerezhet, ha a részvényt meghatarozott ideig
birtokolja, és megfelel bizonyos feltételeknek. A hliségrészvények olyan ellendrzést
erdsitdé mechanizmust jelentenek, amelynek célja a részvényesek stabilabb, hosszl tavra
sz0lo tulajdonlasanak elémozditasa ahelyett, hogy a nyilvanos tékepiacokrol torténd
forrasbevonast tennék vonzobba. Nem indokolt tehat a hiiségrészvényeket ezen iranyelv

hatélya ald vonni.

A szavazatelsObbségi részvényekre vonatkozd nemzeti rendelkezések tagallamonként
jelentésen eltéréek. Egyes tagallamok engedélyezik, maésok pedig tiltjadk a
szavazatelsébbségi részvénystruktirdkat. A szavazatelsObbségi részvények tilalma
egyes tagallamokban az allami vallalatokra korlatozodik, mig mas tagallamokban
minden vallalatra vonatkozik. A nemzeti rendszerek kozotti kiilonbségek akadalyozzak
a belsO piacon a toke szabad mozgasat. Ezenkiviil az egységes szabalyozas hianya
egyenldtlen versenyfeltételeket teremt a kiilonbozd tagdllamokban miikodd

véllalkozasok szdmara. A szavazatelsdbbségi részvénystruktirakat tiltd tagallamokban
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(7

@®)

mukodé vallalatoknak — ha szavazatelsObbségi részvényeket kivannak kereskedésre
bevezetni — masik tagallamba vagy akér az Unidn kiviilre kell telepiilniiik, és igy
magasabb koltségekkel kell szamolniuk. Egyes esetekben a magasabb koltségek miatt a
vallalatok donthetnek ugy, hogy nem vonnak be forrasokat a nyilvanos tékepiacokon,
ami korlatozhatja finanszirozasi lehetdségeiket. Ezek a megfontolasok kiilondsen
fontosak a kkv-k és az indulé vallalkozasok szdmara, amelyek nem rendelkeznek az

emlitett koltségek fedezéséhez sziikséges pénziigyi forrasokkal.

A tagallamoknak lehetévé kell tenniik a vallalatok szdmara, hogy olyan
szavazatelsdbbségi részveénystruktirdkat vezessenek be, amelyek lehetdveé teszik a
szabalyozott piacokra, a kkv-tOkefinanszirozasi piacokra vagy bdarmilyen mas MTF-re
vald bevezetésiiket anélkiil, hogy a tobbségi részvényeseiknek le kellene mondaniuk az
iranyitasrol. Mig a szabdlyozott piacra torténd bevezetés dsszességében alkalmasabb a
nagyobb ¢s érettebb vallalatok szamara, a kkv-t6kefinanszirozasi piacok altaldban
megfelelobbek a kkv-k szamdara. A kkv-tdkefinanszirozési piacokat eredetileg a kkv-k
szamara fenntartott, és szabalyozasi szempontbodl a kkv-k sajatossdgaihoz igazodo
kereskedési helyszinekként alakitottak ki. A 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
iranyelv! eldirja, hogy a kkv-t6kefinanszirozasi piacokon valo kereskedésre bevezetett
pénziigyi eszkdzok kibocsatoinak legaldbb 50 %-a kkv legyen. A nem kkv forméban
miikodd vallalatok altalaban likvidebb értékpapirokkal rendelkeznek, ezért a kkv-
tokefinanszirozasi piacokra vald bevezetésiik lehetové teszi, hogy az ilyen piacok az
iizleti modelljik jovedelmezdségének fenntartdsa érdekében magasabb kereskedési
dijakat generaljanak. Mindazonaltal annak érdekében, hogy a befektetok szamara az
egyértelmiiség biztositott legyen, a kkv-tékefinanszirozasi piacokon jelenleg minden

kibocsatora — méretétdl fliggetleniil — ugyanazok a szabalyok vonatkoznak. I

Lehet6vé kell tenni, hogy a tagallamok olyan nemzeti rendelkezéseket vezessenek be
vagy tartsanak hatalyban, amelyek biztositjak a vallalatok szdmara, hogy az emlitett
rendszereket a részvények szabdlyozott piacon, kkv-tokefinanszirozasi piacon vagy
barmilyen mdas MTF-en valo kereskedésre torténd elsé bevezetésén kiviili célokbol is

alkalmazzak. Idetartozhatnak azok az esetek is, amikor a vallalatok — a

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi
eszk6zok piacairdl, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv
modositasarol (HL L 173.,2014.6.12., 349. o0.).
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an

szavazatelsdbbségi részvénystruktirdk fenntartdsa mellett — a részvénykereskedésiik

helyszinét kkv-tokefinanszirozasi piacrdl szabalyozott piacra helyezik at.

I A tagallamok nem akadélyozhatjdk meg, hogy a vallalatok a részvények kereskedésre
torténd bevezetését megelézden hozzanak 1étre szavazatelsobbségi
részveénystruktirdkat. Biztositani kell azonban azt a lehetdséget, hogy a tagallamok a
szavazatelsdbbségi részvényekhez kapcsolddo, a mas osztalyba tartozé részvényekhez
képest tobblet szavazati jogok gyakorlasat ahhoz a feltételhez kossék, hogy a
részvényeket egy vagy tobb tagallamban szabdlyozott piacon, kkv-tdkefinanszirozasi
piacon vagy bdrmilyen mdas MTF-en valo kereskedésre kell bevezetni. Ebben az
esetben ¢és a kereskedésre torténd bevezetésig a szavazatelsdbbségi részvényekhez a
véllalat mas részvényosztalyaival azonos szavazati jogoknak kell kapcsolodniuk. Ez
biztositana, hogy a tobb szavazatra jogositd részvények kifejezetten a szabdlyozott
piacokon, a kkv-tOkefinanszirozadsi piacokon vagy bdrmilyen mas MTF-en valo

kereskedésre torténo elso bevezetést mozditsak elo.

Mivel a vallalatban a nem tobbségi részvényesek a befektetéseikhez képest csokkent
mértékli szavazati joggal rendelkeznek, a szavazatelsébbségi részvények rendszere
alland6 ellendrzést biztosithat a vallalat tobbségi részvényesei szamara, €s ezaltal a
tobbségi részvényesek ,,bedgyazddasdhoz” vezethet. Ez novelheti annak kockézatat,
hogy a tobbségi részvényesek az iranyitasbol maganhasznot huznak. E kockazatok
kezelése ¢érdekében szavazatelsébbségi részvénystrukturdkat csak a kisebbségi

részvényesek védelmét szolgalo biztositékokkal egylitt szabad bevezetni.

A szavazatelsobbségi részvényeket engedélyezd tagallamok biztositékokat irnak eld a
kisebbségi részvényesek és a vallalat érdekeinek védelmére. A meglévd biztositékok
azonban a nemzeti sajatossdgok és a tarsasagi jogi eldirdsok kiilonbozdségei miatt
tagallamonként eltéréek. Tekintettel a belsé piac — kiilondsen az Eurdpai Unid
mukodeésérol szolo szerzddés 50. cikke (2) bekezdésének g) pontjdban meghatarozott —
célkitlizéseire, a tagallamoknak biztositaniuk kell, hogy a kisebbségi részvényesek és a
véllalat érdekeinek védelme tekintetében a szavazatelsébbségi részvénystrukturadkra
vonatkozoan a nemzeti jogukban 6sszehangolt megkozelitést alkalmaznak. Ez magéban
foglalja az olyan dontésekkel szembeni védelmet is, amelyek az emberi jogokra, az
¢ghajlatvaltozdsra ¢és a kornyezetre nézve kockazatot jelentenek vagy kéros

kovetkezményekkel jarnak. Az Osszehangolt megkozelités értelmében valamennyi

PE760.667/ 5

HU



tagallamnak garantéalnia kell, hogy a szavazatelsbbségi részvénystrukturakat elfogado,
illetve a szavazati jogokra gyakorolt hatas esetén annak modositasara vonatkozé dontést
a részvényesek kozgyiilése mindsitett tobbséggel hozza meg. Azokban a vdllalatokban,
ahol tobb részvényosztily van, a mindsitett tobbséget a leadott szavazatok teljes szama
és a hatdarozat altal érintett egyes részvényosztalyokon beliili szavazatok szama alapjan
kell kiszamitani. Tovabba, a tagallamoknak korlatozniuk kell a szavazatelsdbbségi
részvények szavazati sulyat azéltal, hogy korlatozadsokat irnak el6 I a
szavazatelsdbbségi részvénystruktira kialakitasara vonatkozoan, valamint — bizonyos
hatarozatok elfogadasa esetére — a szavazatelsObbségi részvényekhez kapcsolddo
szavazati jogok gyakorlasa tekintetében. A szavazati jogok gyakorlasanak korlatozasa
ugy hajthatdo végre, hogy a mindsitett tobbséggel torténd jovdhagyashoz mind a
részvényesek kozgytilésén leadott szavazatok, mind pedig a részvényesek kozgytilésén

képviselt részvénytdke mindsitett tobbségének meglétét kell eldirni.

(11a) Azaltal, hogy az alapitoknak és a hosszu tavu részvényeseknek erésebb hangot adnak,

(12)

(13)

a szavazatelsobbségi részvények megvédhetik a vallalatokat a rovid tava érdekekre
valo tulzott oOsszpontositistol. A hosszu tavi fenntarthato névekedés osztonzése
érdekében a szavazatelsobbségi részvényeket kibocsato vallalatok jelentést tehetnének
kozzé, amelyben részletesen ismertetik, hogy részvénystrukturdjuk hogyan segiti elo

valamennyi érdekelt fél érdekeinek elomozditasat.

A tagéllamok szdmara lehet6vé kell tenni, hogy a kisebbségi részvényesek ¢és a véllalat
érdekeinek megfeleld védelme érdekében sziikség esetén tovabbi biztositékokat
vezessenek be. A tagallamoknak értékelnitik kell a tovabbi biztositékok megfeleldségét
annak fényében, hogy azok mennyire hatékonyan védik a kisebbségi részvényesek ¢és a
vallalat érdekeit, ugyanakkor biztositaniuk kell, hogy ezek a biztositékok ne hitsitsak
meg a szavazatelsObbségi részvénystruktirak céljat, vagyis azt, hogy a vallalat tobbségi
részvényesei képesek legyenek befolyasolni a fontos dontéseket, beleértve az igazgatok

kinevezését is.

A kibocsatokra vonatkozo pontos, atfogd és iddszerli informaciok kozzététele erdsiti a
befektetdi bizalmat, és lehetdvé teszi a megalapozott befektetési dontéshozatalt. Az
ilyen megalapozott befektetési dontéshozatal a befektetdvédelmet és a piac
haté¢konysdgat egyarant fokozza. A tagdllamoknak ezért elé kell irniuk a

szavazatelsobbségi részvénystrukturdaval rendelkezo viallalatok szamdara, hogy a
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(14)

részvények nevének végen tiintessék fel a , WVR” (Weighted Voting Rights — sulyozott
szavazati jogok) jelolést, annak érdekében, hogy egyértelmiien tdajékoztassik a
nyilvanossdgot arrdl, hogy részvényesi szerkezetiik és likviditasi profiljuk eltér a
hagyomadanyos vdllalatokétol. A tagallamoknak egzenkiviil el6 kell irniuk a
szavazatelsobbségi részvénystruktaraval rendelkezd vallalatok szamara, hogy a
szabalyozott piacra torténd bevezetés idopontjaban, valamint rendszeres idokozonként
az ¢éves pénzligyi beszamoldban részletes informéciokat tegyenek kozzé a
részvényszerkezetlikrél és vallalatirdnyitasi rendszeriikrdl. Az ilyen informacioknak
tartalmazniuk kell, hogy vannak-e korlatozdsok az értékpapirok birtoklasara
vonatkozdan, beleértve azt is, hogy az értékpapirok atruhdzasahoz sziikség van-e vagy
a vallalat vagy mas értékpapir-birtokosok jovahagyasara. K6zolni kell tovabba azt is,
hogy barmely modon korlatozzédk-e a szavazati jogokat, ideértve a meghatarozott
részesedéshez vagy szavazatszdmhoz kapcsolddo korlatozast, a szavazati jogok
gyakorlasara vonatkoz6 hataridoket, vagy olyan rendszereket, amelyek altal az
értékpapirokhoz fiiz6d6 pénziigyi elonyok elkiiloniilnek az értékpapirok birtoklasatol.
Az ilyen informdciokat rendszeresen, valamint minden olyan esetben frissiteni kell,
amikor a kiilonleges szavazati jogot biztosito részvények feletti tulajdonjogban vagy
ellenorzésben jelentos valtozds kovetkezik be. Ezen tuilmenden ezeknek a tarsasagoknak
a hatdlyos dtlathatosdagi jogszabdlyokkal ésszhangban nyilvanossagra kell hozniuk a
szavazatelsébbségi részvények tulajdonosainak, a neviikben szavazati jogok
gyakorlasara jogosult természetes személyeknek, valamint a kiilonleges ellendrzési
jogokat gyakorld személyeknek a kilétét annak érdekében, hogy a befekteték, mint a
nyilvanossag részét képezd személyek, szamdra atlathatova tegyck a tarsasdg végsod
tulajdonosi szerkezetét, és azt, hogy kik gyakorolnak tényleges befolyast a tarsasagra.
Ez lehetové tenné a befektetok szdmara, hogy megalapozott dontéseket hozzanak, és

ezaltal megerdsitené a jol miikodo tokepiacokba vetett bizalmukat.

Mivel ezen iranyelv céljait — vagyis a vallalkozasok finanszirozasi lehetdségeinek
bovitését, valamint a kkv-tékefinanszirozési piacok vonzobba tételét — a tagallamok
nem tudjék kielégitéen és megfeleld iddben megvalodsitani, az Unio szintjén azonban az
intézkedések hatokére ¢€s hatdsai miatt e célok hatékonyabban ¢és gyorsan
megvalosithatok, az Uni6 intézkedéseket hozhat az Eurdpai Unidrol szolo szerzddés

5. cikkében foglalt szubszidiaritas elvének megfelelden. Az emlitett cikkben foglalt
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(16)

7

aranyossag elvének megfelelden ez az iranyelv nem Iépi tal az e célkitlizések eléréséhez

sziikséges mértéket.

Ezen iranyelv végrehajtasanak és hatasanak — kiilonosen az érdekelt felekre gyakorolt
esetleges negativ hatdsok — értékelése, valamint a piaci fejlemények és az unios jog mas
teriiletein bekdvetkezett valtozasok, illetve az ezen iranyelv végrehajtasaval kapcsolatos
tagallami tapasztalatok figyelembevétele érdekében a Bizottsagnak az atiiltetés
idépontjat kovetd hdrom év elteltével, majd azt kovetéen hdromévente feliil kell

vizsgalnia ezt az iranyelvet.

A tagéllamoknak és a Bizottsdgnak a magyarazdé dokumentumokrol szélo, 2011.
szeptember 28-i egylittes politikai nyilatkozataval' dsszhangban a tagallamok vallaltak,
hogy az atiiltetd intézkedéseikrdl szo6l6 értesitéshez indokolt esetben egy vagy tobb
olyan dokumentumot mellékelnek, amely megmagyarazza az irdnyelv elemei és az azt
atiiltetd nemzeti jogi eszk6zok megfeleld részei kozotti kapcsolatot. Ezen iranyelv

tekintetében a jogalkoto gy itéli meg, hogy ilyen dokumentumok atadasa indokolt.

Az (EU) 2018/1725 eur6pai parlamenti és tanacsi rendelet’> 42. cikkének (1)
bekezdésével 6sszhangban a Bizottsag egyeztetett az eurdpai adatvédelmi biztossal, aki

[2022/2023. XX XX-an/-én] véleményt® nyilvanitott,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

1. cikk

Targy

Ez az iranyelv k6z0s szabalyokat allapit meg az olyan tarsasagok szavazatelsobbségi

részvénystrukturaira vonatkozoan, amelyek a részvényeiket egy vagy tobb tagallamban

szabdlyozott piacokon, kkv-tOkefinanszirozasi piacokon vagy bdarmilyen mds multilaterdlis

kereskedési rendszerben valo kereskedésre kivanjak bevezetni, és nem rendelkeznek

valamely kereskedési helyszinen kereskedésre mar bevezetett részvényekkel.

HL C 369.,2011.12.17., 14. o.

Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2018/1725 rendelete (2018. oktober 23.) a
természetes személyeknek a személyes adatok unios intézmények, szervek, hivatalok és
ligynokségek altali kezelése tekintetében vald védelmérdl és az ilyen adatok szabad
aramlasarol, valamint a 45/2001/EK rendelet és az 1247/2002/EK hatarozat hatalyon
kiviil helyezésérdl (EGT-vonatkozasu szoveg.) (HL L 295.,2018.11.21., 39. 0.).
[KIADOHIVATAL: labjegyzet, amint az rendelkezésre all].
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2. cikk

Fogalommeghatarozasok

Ezen iranyelv alkalmazéasaban:

(1

a) tarsasag”: az (EU) 2017/1132 iranyelv II. mellékletében felsorolt tarsasagi
formak egyikeként bejegyzett jogalany;

b) ,szavazatelsObbségi részvények”: kiilon osztalyba tartozd és részvényenként
tobb szavazattal rendelkezd olyan részvények, amelyek a részvényesek
kozgytlésén eldontendd kérdésekben a szavazati jogot biztositd tobbi

részvényosztalyhoz képest tobblet szavazati jogokat biztositanak;

c) ,szavazatelsobbségi részvénystruktira”: olyan tarsasagi részvényszerkezet,
amely legalabb egy, szavazatelsdbbségi részvényekbdl allo részvényosztalyt

tartalmaz;

d) ,kereskedési helyszin”: a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 24.

pontja szerinti kereskedési helyszin;

e) ,kkv-tékefinanszirozasi piac”: a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének

12. pontjaban meghatarozott kkv-tékefinanszirozasi piac;

f)  ,szabdlyozott piac”: a 2014/65/EU iranyely 4. cikke (1) bekezdésének 21.

pontjaban meghatdarozott szabdlyozott piac;

fa) ,,multilaterdlis kereskedési rendszer” vagy ,, MTF”: a 2014/65/EU irdnyely 4.

cikke (1) bekezdésének 22. pontja szerinti multilaterdlis kereskedési rendszer.

4. cikk
Szavazatels6bbségi részvénystrukturak elfogadasa

A tagallamok biztositjdk, hogy azok a tarsasdgok, amelyek nem rendelkeznek
kereskedési helyszineken kereskedésre bevezetett részvényekkel, jogosultak legyenek
a részvények egy vagy tobb tagallam szabdlyozott piacain, kkv-tokefinanszirozasi
piacain vagy bdrmilyen mas MTF-en val6 kereskedésre torténd bevezetése céljabol

szavazatelsébbségi  részvénystrukturakat  bevezetni. A tagdllamok nem
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2

3)

akadalyozhatjdk meg egy tarsasag részvényeinek szabdlyozott piacon, Kkv-
tOkefinanszirozasi piacon vagy bdrmilyen mas MTF-en valo kereskedésre torténd
bevezetését azon az alapon, hogy a tarsasdg szavazatelsébbségi részvénystruktirat

fogadott el.

Az (1) bekezdésben emlitett jog magaban foglalja annak a jogat, hogy
szavazatelsobbségi részvénystruktira a részvények szabdlyozott piacon, Kkv-
tokefinanszirozasi piacon vagy bdrmilyen mds MTF-en valo kereskedésre torténd

bevezetését megeldzden is elfogadhato.

A tagallamok a szavazatelsdbbségi részvényekhez kapcsolodo tobblet szavazati jogok
gyakorlasat ahhoz a feltételhez kothetik, hogy a részvényeket egy vagy tobb tagallam
szabalyozott piacain, kkv-t6kefinanszirozasi piacain vagy bdrmilyen mas MTF-en

valo kereskedésre bevezessék.

(Ba) A tagdllamok biztositjak, hogy a tdirsasig — a nemzeti jog értelmében — a

(1

szavazatelsobbségi részvénystruktura elfogadasarol vagy modositasarol szolo
hatdrozatot a részvényesek kozgyiilésén legalabb a leadott szavazatok mindsitett
tobbségével hozza meg. A tagallamok nem tehetik egy ilyen struktura elfogadasat attol
fiiggové, hogy a tobblet szavazati jogot nem nyujto részvények szamdra biztositanak-
e tobblet gazdasagi jogokat.

Tobb részvényosztily esetén a szavazatelsobbségi részvénystruktura elfogadasarol
52010  hatdarozatot ezenkiviil kiilon szavazdssal kell meghozni minden olyan

részvényosztalyon beliil, amelynek jogait a dontés érinti.

5. cikk
Biztositékok a szavazatelsobbségi részvénystrukturat alkalmazo tarsasdagoknal

A tagallamok biztositjdk, hogy azok a tdrsasdgok, amelyek ezen irdanyelvvel
osszhangban  szavazatelsobbségi részvénystrukturdat vezettek be, megfelelo
biztositékokkal rendelkezzenek a szavazatelsébbségi részvényekkel nem rendelkezd

részvényesekl érdekeinek megfeleld védelme érdekébenl . E célbol a tagéllamokl :

a)  bevezetik az egy a kettohoz és az egy a tizenkettohoz kozotti maximdlis szavazati

ardnyt, valamint a forgalomban lévé részvények dltal megtestesitett toke azon
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b)

ba)

maximadlis  szazalékos ardnydra vonatkozo  korldatot, amelyet a

szavazatelsobbségi részvények teljes osszege képviselhet;

korlatozzak a szavazatelsobbségi részvényeknek a részvényesek kozgyiilének
dontéshozatali folyamatdra gyakorolt hatdisat annak eloirasaval, hogy a
részvényesek kozgyiilésein mindsitett tobbségi szavazdassal elfogadando
hatdrozatokat — az igazgatok kinevezése és felmentése kivételével —, valamint
az igazgatok dltal meghozando és jovahagydsra a részvényesek kiozgyiilése elé

terjesztendo miikodési hatarozatokat a kovetkezoképpen kell elfogadni:

1. a leadott szavazatoknak és vagy a kozgyiilésen képviselt részvénytokének,
vagy a kozgyiilésen képviselt részvények szamdnak a nemzeti jogbhan

meghatdarozottak szerinti mindsitett tobbségével; vagy

1.  a leadott szavazatok nemzeti joghan meghatarozottak szerinti mindsitett
tobbségével, valamint kiilon szavazdast tartva minden olyan

részvényosztialyon beliil, amelynek jogait a hatdarozat érinti;

kizarjak, hogy a részvényesek kozgyiilésén a részvényesek dltal a 2007/36/EK
eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv! 6. cikkének (1) bekezdésével
osszhangban  eloterjesztett  hatarozatokrol tartott  szavazdsok  sordn
alkalmazzak a szavazatelsobbségi részvényekhez kapcsolodo tobblet szavazati
jogokat, kiilonosen a vallalat miikodésének az emberi jogokra és a kornyezetre

gyakorolt hatasaval kapcsolatos kérdésekben.

A tagéllamok tovabbi biztositékokat irhatnak eld a szavazatelsobbségi részvényekkel

nem rendelkezd részvényesek ¢és a tarsasag érdekeinek megfeleld védelme érdekében.

E biztositékokat kozlik a Bizottsdaggal és az ESMA-val. llyen biztositékok lehetnek

kilonosen az alabbiak:

a)

olyan rendelkezés, amely megakadalyozza, hogy a szavazatelsobbségi
részvényekhez kapcsoldodo tobblet szavazati jogokat harmadik felekre ruhdzzak

at, vagy azok a szavazatelsObbségi részvények eredeti birtokosanak haléla,

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2007/36/EK iranyelve (2007. julius 11.) az egyes
részvényesi jogok gyakorlasardl a tozsdén jegyzett tarsasagokban (HL L 184.,
2007.7.14., 17. o.).
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cselekvoképtelensége vagy nyugdijazasa esetén is fennmaradjanak (atruhédzason

alapul6 hatalyvesztésre vonatkoz6 rendelkezés);

b) olyan rendelkezés, amely megakaddlyozza, hogy a szavazatelsébbségi
részvényekhez kapcsoldodd tobblet szavazati jogok egy meghatarozott idészak

utdn is fennmaradjanak (idéalapt hatalyvesztésre vonatkoz6 rendelkezés);

c¢) olyan rendelkezés, amely megakadalyozza, hogy a szavazatelsébbségi
részvényekhez kapcsolodo tobblet szavazati jogok egy meghatarozott esemény
bekovetkezésekor is fennmaradjanak (eseményalapu hatalyvesztésre vonatkozd

rendelkezés);

d) aza kovetelmény, hogy a szavazatelsobbségi részvényekhez kapcsolodo tébblet
szavazati jogok nem alkalmazandok a vezetdoi javadalmazdssal és az
osztalékpolitikaval kapcsolatos iigyekben, illetve a kapcsolt felek kozotti
iigyletek jovahagydsakor.

6. cikk
Atlathatosag
A tagéllamok biztositjdk, hogy azok a szavazatelsObbségi részvénystruktaraval
rendelkezd tarsasagok, amelyek részvényeivel szabdlyozott piacokon, kkv-
tokefinanszirozasi piacokon vagy bdarmilyen mdas MTF-en kereskednek vagy fognak
kereskedni, az (EU) 2017/1129 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet’ 6. cikkében
emlitett tajékoztatoban [vagy az emlitett rendelet 15a. cikkében emlitett, a névekvo
vallalatok unios tdajékoztatojaban] vagy a 2014/65/EU iranyelv 33. cikke (3)

bekezdésének c¢) pontjdban emlitett bevezetési dokumentumban, valamint a

tarsasagnak az (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet> 78. cikke

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. junius 14.) az
értékpapirokra vonatkozo nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a
szabdlyozott piacra torténo bevezetésekor kozzéteendo tajékoztatorol és a 2003/71/EK
iranyely hatdlyon kiviil helyezésérol (HL L 168., 2017.6.30., 12. o.).

A Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete (2016. aprilis 25.) a
2014/65/EU eurodpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a befektetési vallalkozasok
szervezeti kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az iranyelv alkalmazaséban
meghatarozott kifejezések tekintetében torténo kiegészitésérdl (HL L 87.,2017.3.31.,
1.0.).

PE760.667/ 12

HU



)

(2a)

(2b)

(2) bekezdésének g) pontjaban emlitett éves pénziigyi beszdmoldjaban részletes

informéciokat tegyenek k6zz¢ az aladbbiak mindegyikérdl:

a) tokeszerkezetiik — beleértve azokat az értékpapirokat is, amelyeket nem vezettek
be valamely tagallam vomnatkozo piacan vald kereskedésre —, feltiintetve a
kiilonb6z6 részvényosztalyokat és — minden részvényosztaly vonatkozasaban —
a hozzdjuk kapcsolodd jogokat ¢és kotelezettségeket, valamint a teljes
részvénytékének és az Osszes szavazati jognak az adott részvényosztaly altal

képviselt szazalé¢kos aranyat;

b) az értékpapirok atruhdzasara vonatkozo korlatozasok, beleértve a részvényesek
kozotti, a tarsasag altal ismert olyan megallapodasokat is, amelyek az

értékpapirok atruhazasara vonatkozo korlatozasokat eredményezhetnek;

c) a Kkilonleges ellendrzési jogokat biztositdé értékpapirok birtokosainak

személyazonossaga, ¢€s e jogok leirasa;

d) aszavazati jogokra vonatkozo korlatozasok, beleértve a részvényesek kozotti, a
tarsasag altal ismert olyan megallapodasokat is, amelyek a szavazati jogokra

vonatkozo korlatozasokat eredményezhetnek;

e) a szavazatelsébbségi részvényekkel rendelkez6 részvényesek €s adott esetben a
szavazati jogoknak az ilyen részvényesek nevében torténd gyakorlasara jogosult

természetes vagy jogi személyek személyazonossaga.

Amennyiben a szavazatelsdbbségi részvények tulajdonosai vagy a neviikben szavazati
jog gyakorlasara jogosult személyek, illetve a kiilonleges ellendrzési jogokat biztosito
értékpapirok  tulajdonosai  természetes  személyek,  személyazonossaguk

nyilvanossagra hozatala csak a neviik kozlését teszi sziikségessé.

A szavazatelsobbségi részvénystrukturdval rendelkezé azon tdrsasdagok esetében,
amelyek részvényeivel szabadlyozott piacokon, kkv-tokefinanszirozasi piacokon, vagy
barmilyen mdas MTF-en kereskednek vagy fognak kereskedni, a részvények nevének
vegen fel kell tiintetni a ,, WVR” (Weighted Voting Rights — sulyozott szavazati jogok)
jelolést, hogy a nyilvanossagot egyértelmiien tdjékoztassak arrdl, hogy részvényesi
szerkezetiik eltér a hagyomdnyos tarsasdagokétol.

Az illetékes nemzeti hatosdagok, a szabdlyozott piacok, a kkv-tokefinanszirozasi

piacok és az MTF-ek elosegitik, hogy a befektetok megértsék és ismerjék a WVR-
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jelolést és a szavazatelsobbségi részvénystrukturaval rendelkezd tarsasagokba

torténo befektetéshez kapcsolodo szavazati jogokra gyakorolt hatdsokat.

7. cikk
Feliilvizsgalat

A Bizottsag [az ezen iranyelv hatdalybalépésének napjdatol szamitott harom évvell-ig és azt
kovetoen haromévente jelentést nyujt be az Europai Parlamentnek €s a Tanacsnak ezen iranyelv
végrehajtasarol és hatasarol. E célbol a tagallamok [az ezem irdnyelv hatdalybalépésének
napjatol szamitott két évvel]-ig és azt kdvetden minden évben tajékoztatjdk a Bizottsagot

minden vonatkozo informaciorol, kiilénosen a kovetkezokrol:

a) a kereskedésre bevezetett, szavazatelsobbségi részvényekkel rendelkezo

tarsasagok szama;
b) az az dgazat, amelyben az a) pontban emlitett tdrsasdgok miikddnek, valamint a
kibocsatas idOpontjaban fennalld kapitalizaciojuk;

c) az a) pontban emlitett tdrsasagok altal a szavazatelsObbségi részvénystruktarak

tekintetében alkalmazott befektetdvédelmi biztositék.

8. cikk
Atiiltetés

(D) A tagéllamok hatalyba Iéptetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatasi
rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy [az ezen iranyelv
hatalybalépésének napjatol szamitott 12 honappall-ig megfeleljenek ennek az
iranyelvnek. Errél haladéktalanul tajékoztatjak a Bizottsdgot. Amikor a tagallamok
elfogadjak ezeket a rendelkezéseket, azokban hivatkozni kell erre az irdnyelvre, vagy
azokhoz hivatalos kihirdetésiik alkalmaval ilyen hivatkozast kell fiizni. A hivatkozés

modjat a tagallamok hatdrozzak meg.

(2) A tagéallamok kozlik a Bizottsdggal nemzeti joguk azon fobb rendelkezéseinek

szovegét, amelyeket az ezen iranyelv altal szabalyozott teriileten fogadnak el.

9. cikk

Hatalybalépés
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Ez az iranyelv az Europai Unio Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését kovetd huszadik napon

1ép hatalyba.

10. cikk
Cimzettek

Ennek az iranyelvnek a tagallamok a cimzettjei.

Kelt ...,
az Europai Parlament részérol a Tandcs részérol
az elnék az elnok
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