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l. BEVEZETES

A felel6s tarsasagiranyitasi ajanlasok alkalmazasanak altalanos célja, hogy elésegitse az attekinthet6
és hatékony piaci mikodeést, tamogassa a jogszabalyok érvényesitését - kildndsen a részvényesi jogok
és tulajdonosi funkciok megfogalmazasat, valamint gyakorlasat illetéen -, tovabba dsszehangolja a
kibocsatok, a befektetdk, valamint a kibocsatd tarsasag kérnyezetének érdekeit. A hatékony felelés
tarsasagiranyitas a kibocsaté vallalat értékének ndvekedését, illetve a részvényesek érdekeinek és
egyeb érdekelt felek jogainak eredményes képviseletét segiti eld.

A Budapesti Ertéktézsde (BET) 2004-ben tette kdzzé Felelds Vallalatiranyitasi Ajanlasait, amelyet
kés6bb a Felelds Tarsasagiranyitasi Ajanlasok valtottak fel. A Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok
legutébbi mdédositasara 2012-ben kerlt sor. Az Ajanlasok médosulasa mellett a kulsé — kdzdsségi és
hazai — jogszabalyi kérnyezet is megvaltozott: 2014. marcius 15-én hatalyba lépett a 2013. évi V.
torvény a Polgari Torvénykonyvrdl (Ptk.) és a kibocsatok fokozatosan elkezdték alkalmazni az U Ptk.
rendelkezéseit.

A Bizottsag 2014/208/EU ajanlasa ® szerint a vallalkozasoknak az adott vallalatiranyitasi kddex
betartasara, illetve az attdl valé eltérés jobb indokolasara 6szténzése érdekében a meglevd
nyomonkodvetési rendszer keretében hatékony nemzeti szintli nyomon kdvetés sziikséges.

A BET szakmai bizottsagaként a Felel6s Tarsasagiranyitasi Bizottsag (a Bizottsag) altalanos feladata,
hogy iranyitsa a Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok tovabbfejlesztését a hazai szakmai igények, a
készil6 EU jogszabalyok és az altalanos nemzetkdzi tendenciak figyelembe vételével, valamint
képviselje a szakmai szempontokat a tarsasagi jog tovabbfejlesztése terén. A 2014/208/EU ajanlas
rendelkezéseinek megfelelve a Bizottsag, a Forrai Ugyvédi Iroda kdzremiikddésével idén eldszor
Osszegzi jelen Monitoring Jelentésében a kibocsatok felelés tarsasagiranyitasi jelentéseinek
megfelelési szintjét az ajanlasokban és a javaslatokban foglaltakhoz képest.

A jelen Monitoring Jelentés modszertani sajatossaga alapjan a felelés tarsasagiranyitasi jelentések
megfelelési szintre, azok statisztikai adataira fokuszal, kiemelve a jelentésebb illetve tipizalhato
eltérések indokait (egyes esetekben kibocsatoi kategérianként), ugyanakkor részletes tartalmi
Osszevetések még nem készulhettek. Ezért az 6sszesitések a kibocsatok felels jelentéseinek teljes
mértékl elfogadasan alapultak, ugyanakkor ra kellett vilagitanunk tobb helyen is ezek
ellentmondasossagara, egyes esetekben a koherencia hidnyara.

A Bizottsdg reményei szerint a jov8beni Monitoring Jelentésekben mar az ajanlasoknak valé
megfelelések trendjérdl, korabbi évekkel valé 6sszehasonlitasat is be fogja tudni mutatni az érdekléddk
és a nyilvanossag szamara.

1 A Bizottsag ajanlasa (2014. aprilis 9.) a vallalatiranyitasi jelentés minéségérdl (a ,betart vagy indokol” elv)
(2014/208/EU)
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Il. BESZAMOLO

A BET Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasainak 1. sz. melléklete eldirja, hogy a kibocsatok felelds
tarsasagiranyitasi jelentéseikben attekintd modon szédmoljanak be tarsasagiranyitasi gyakorlatukrol,
térijenek ki arra, ha a Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasokban megfogalmazott ajanlasoktdl eltér a
gyakorlatuk, és indokoljak az eltérés okait. A Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok szempontokat is
tartalmaznak ezen beszamold elkészitéséhez, amelyek hozzaférhetéségét és fébb tartalmi
hianyossagait a Bizottsag a monitoring tevékenysége soran attekintette.

Osszességében megallapithatd, hogy tobb - féleg az standard és a technikai kategériakban jegyzett -
kibocsatd egyaltalan nem, vagy csak nagyon hianyos beszamolét készitett. Altalanossagban
megallapithaté az is, hogy egyes kibocsatok esetében a Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasok 1. sz.
melléklete szerinti beszamolé nem kelléen részletezett, illetve nem fedi le teljeskériien a BET altal
ajanlott szempontokat, illetve egyes szempontokat illetéen jellemzé hianyossagok is beazonositasra
kerultek:

- Az igazgatésag / igazgatétanacs mikodésének rovid ismertetése, az igazgatosag /
igazgatotanacs és a menedzsment kozti felelésség és feladatmegosztas bemutatasa hat
kibocsatd (13,9%) jelentésében nem szerepelt, tovabbi kilenc kibocsaté esetében pedig
hianyosan kertlt ismertetésre (ezekben az esetekben jellemzéen az igazgatésag /
igazgatotanacs és a menedzsment kozti felelésség és feladatmegosztas bemutatasa nem volt
teljeskor().

- Az igazgatosag / igazgatotanacs, a felligyelé bizottsdg és a menedzsment tagjainak
bemutatdsa kilenc kibocsatd (20,9%) jelentésébdl hianyzott, tovabbi néhany esetben pedig
hianyos volt (ezekben az esetekben jellemzéen a fiiggetlenségre vonatkozé megjeldlés, a
szakmai életut, illetve a menedzsment bemutatasa hianyzott).

- Az igazgatésag / igazgatétanacs, felligyeld bizottsag és bizottsagok adott idészakban
megtartott Ulései szamanak ismertetése a kibocsaték kb. negyedének (25,5%) jelentésébdl
hianyzott, tovabbi néhany esetben hianyos volt (ezekben az esetekben féként a részvételi
aranyok megadasa nem szerepelt a beszamoldban).

- Az igazgatésag / igazgatétanacs, felugyeld bizottsag, menedzsment munkdjanak valamint az
egyes tagok értékelésekor figyelembe vett szempontok bemutatédsa 28 - féként standard és
technikai kategdriakban jegyzett - kibocsato (65,1%) jelentésébdl hianyzott, és néhany tovabbi
esetben hianyos volt a beszamolé tartalmi oldalrél (ezekben az esetekben jellemz6en az
értékelési szempontokat nem tartalmazta a beszamolé).

- Az egyes bizottsagok miikddésérdl szolé beszamold tdbb esetben hidnyos volt: 15 - f6ként

standard és technikai kategdriakban jegyzett - kibocséto (34,8%) egyaltalan nem, 20 tovabbi
kibocsatoé (46,5%) pedig hianyosan irt e szempontrél (lasd lentebb a Ill. 3.1-5- pontokat).
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Jellemzéen a bizottsagi tagok szakmai bemutatasa, és a targyalt fontosabb témak bemutatasa
hianyzott.

- Akibocsatok tobb, mint fele, - féként standard és technikai kategériakban jegyzett - 25 tarsasag
(58,1%) nem mutatta be a belsé kontrollok rendszerét és az adott idészaki tevékenység
értékelését, valamint a kockazatkezelési eljarasok hatékonysagardl és eredményességérdl
sz06l6 beszamolojat. Ezen tul négy tovabbi kibocsato (9,3%) nem teljeskorien irt e szempontrol
(tipikusan a kockazatkezelési eljarasok hatékonysagardl és eredményességérdl szolo
beszamold hianyzott).

- Tiz kibocsato (23,2%) nem adott informaciot arrdl, hogy a kdnyvvizsgald végzett-e olyan
tevékenységet, mely nem az auditalassal kapcsolatos.

- A tarsasag kozzétételi politikajanak, bennfentes személyek kereskedésével kapcsolatos
politikajanak attekintd ismertetése 11 kibocsaté (25,5%) esetében hianyzott.

- A részvényesi jogok gyakorlasa maédjanak attekintd ismertetése szintén 11 kibocsato (25,5%)
esetében hianyzott.

- A kozgyllés lebonyolitasaval 6sszefliggé szabalyokat kilenc kibocsatod (20,9%) elmulasztotta
ismertetni.

- A kibocsatok kb. fele (51,1%-a) nem készitett javadalmazasi nyilatkozatot a felelés
tarsasagiranyitasi jelentésének részeként és ezen tul még néhany esetben a javadalmazasi
nyilatkozat nem tartalmazott teljeskor(i informaciokat.

1. A FELELOS TARSASAGIRANYITASI AJANLASOKNAK VALO MEGFELELES

A BET Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasainak 2. és 3. sz. mellékletei el6irjak, hogy a kibocsatok felelés
tarsasagiranyitasi jelentéseik részeként tablazatok kitdltésével nyilatkozzanak arrél, hogy a BET altal
kiadott Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok meghatarozott pontjaiban megfogalmazott ajanlasokat,
javaslatokat sajat tarsasagiranyitasi gyakorlata soran milyen mértékben alkalmaztdk. A Monitoring
Jelentés az alabbiakban ezen kibocsatoi nyilatkozatokat tekinti at dsszesitd jelleggel.

1.1. Altalanos elvek: Informéaciok biztositasa, szavazati jogok

1.1.1. Azon BET ajanlasban foglaltaknak, miszerint az igazgatésag vagy az igazgatétanacs
gondoskodott arrdl, hogy a részvényesek a megfelelé idében hozzajussanak azon informéacidkhoz,
melyek a jogaik gyakorldsahoz elengedhetetlenek, mindegyik kibocsaté eleget tett. Harom kibocsaté
ugyan régi verziot toliott ki, ez azonban nem érintette a megfeleld id6ben tortént tajékoztatas
megvaldsulasat. Megjegyzendd azonban, hogy bizonyos kapcsolédo tajékoztatdsi ajanlasok, illetve
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javaslatok esetében a kibocsatok megfelelése mar nem teljeskéri (lasd lentebb a 2.5.4., 2.5.6., 2.7.1.,
4.1.6., 4.1.9. stb. pontokat).

A kibocsatok nagy tdbbsége (81%-a) megfelelt azon ajanlasnak, mely szerint a tarsasag az "egy
részvény - egy szavazat elvét" alkalmazza. A kibocsatok fennmaradd 19%-a koézil tébben
szavazatels6bbségi részvényt bocsatottak ki, melyek eltér6 mértékl, sulyd szavazati jogokat
biztositanak. Tovabba paran szavazati jogot nem biztosité likvidacids elsébbségi részvényt és/vagy
szavazati jogot nem biztositd osztalékelsébbségi részvényt is kibocsatottak.

1.2. - 1.3. Kozgyiilés

1.2.8. A tarsasagok 100%-a teljesitette azt az ajanlast, mely el6irja, hogy a tarsasag biztositja, hogy a
tulajdonosok azonos feltételek teljesitésével vehetnek részt a kozgyilésen.

1.2.9. Az ajanlas alapjan a tarsasag kdzgyllésének napirendi pontjait konkrétan meghatarozzak, leirjak
és ezeken tulmenden nincs tovabbi téma a napirenden. Ezen ajanlast egy tarsasag kivételével mindenki
teljesitette. Az a kibocsatd, mely nem felelt meg ezen elbirasnak az ajanlastél valé eltérést azzal
indokolta, hogy altalaban a targyalt kérdések jellege nem teszi szlikségessé, hogy az igazgatdosag az
elGterjesztésben kitérien a dontések hatdsanak magyarazatara, bar jelezte, hogy amennyiben
szlkségesnek itélik, akkor ezt megteszik.

A BET kibocsatok alig tébb mint fele (53,5%) gondoskodott arrél, hogy a kozgyiilés hatarozatainak
javaslataiban kilon megemlitse a felligyel6bizottsag javaslatat, valamint részletezze a dontés varhato
hatasait. Az ajanlast nem teljesité tarsasagok tobbsége (27,9%) azért nem felelt meg az ajanlasnak,
mert nem mikaddik naluk felligyel&bizottsag, igy annak javaslatait értelemszeriien nem tudjak feltlintetni.
A kibocsatok tovabbi 18,6%-a koézul tdbben ugy értékelték, hogy a dontések jellege nem teszi
szilkségessé, hogy kitérienek az elSterjesztésben a hatdsok részletes magyarazatara, illetve van olyan
kibocsato, aki azt a kdzgyllésen feltett kérdésekre valaszolva adja meg. Tovabba van olyan tarsasag,
aki a hatarozati javaslatot kulon teszi kdzzé.

1.2.10. A kibocsatok szintén alig tobb mint fele (53,5%) tette k6zzé az egyes kozgyllési napirendi
pontokhoz flizott részvényesi észrevételeket a kozgylilést két nappal megelézéen. A tébbi kibocsato
(46,5%) azonban csak azért nem teljesitette az emlitett ajanlast, mert nem kerult sor a napirendi pontok
részvényesek altal torténé kiegészitésére, észrevételezésére, igy értelemszeriien nem mertilt fel az
ajanlasnak valé megfelel6ség kérdése. (Volt olyan kibocsatd, aki kulon jelezte, hogy bar eddig nem
teljesitette az ajanlast a fent hivatkozott okbdl, de amint lesz ilyen jellegl észrevétel, kiegészités, véllalja
annak legkésdbb a kdzgyllést megel6z8en két nappal torténé kdzzétételét.)

1.3.8. A BET ajanlast fogalmazott meg tovabba arra vonatkozéan is, hogy a kdzgy(lés napirendi
pontjaira tett észrevételeket legkésdbb a regisztracidval egyidejlileg megismerhessék a részvényesek,
valamint, hogy a napirendi pontokkal kapcsolatosan érkezett irdsos észrevételeket a kozgyllést ket
munkanappal megel6z8en kozzétették. A megfelelési ardany megegyezik az el6z6ekben
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ismertetettekkel, ugyanis a kibocsatok 53,5%-a megfelelt az ajanlasnak, mig a fennmaradoé 46,5%
csupan azért nem teljesitette azt, mert nem tettek észrevételt a napirendi pontok vonatkozasaban.

1.3.10. A BET javaslata alapjan a vezet6 tisztségviselék megvalasztasat, valamint visszahivasat
célszerli személyenként kiilén hatarozatba foglalni és nem egyiittesen, tobb személyrél egyszerre
rendelkezni. A megfelelési arany ezen ajanlas vonatkozasaban is magas volt, ugyanis 93% teljesitette
a fenti el6irast. A fennmarado 7% kozil tébben azért nem teljesitették, mivel nem kerilt sor vezet6
tisztségvisel6 megvalasztasara, illetve visszahivasara, mig egy kibocsato esetében az egyszerisités
miatt tortént az ajanlastdl vald eltérés. Megjegyezzik, hogy a kibocsatdk értelmezése nem egységes,
hiszen a Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasok 2012. évi mbdositasa 6ta éppen az un. eseményalapu
kérdéseknél lehet igen valaszt is alkalmazni, ha az adott Uzleti évben az eseményre nem kerdlt sor,
azonban a tarsasag alapszabalyi rendelkezései, illetve gyakorlata alapjan a Felel6s Tarsasagiranyitasi
Ajanlasok szerint jart volna el az adott esemény bekdvetkezésekor.

2.1. - 2.3. lgazgatosag, igazgatétanacs, feliigyelébizottsag iilései

2.1.1. A BET ajanlast fogalmazott meg a tekintetben, hogy mely teriileteket tartia az
igazgatésag/igazgatétanacs legfontosabb feladatainak. E koérben a stratégiai iranyelvek
meghatarozasaban valé részvételt, a pénzigyi I|épések végrehajtasanak ellenbrzését, a
felligyel6bizottsaggal egyutt a tarsasagi célkitizések megfogalmazasat és felligyeletét, a pénzigyi és
szamviteli jelentések tisztasaganak biztositasat, javadalmazasi, dijazasi elvek meghatarozasat,
Osszeférhetetlenségi esetek kezelését, kockazatkezelési iranyelvek meghatarozasat, jeldlési, vezetdi
utdédlasi mechanizmus kialakitasat, transzparenciaval kapcsolatos iranyelvek megfogalmazasat és
felligyeletét, a tarsasagiranyitasi gyakorlat hatékonysaganak és eredményességének felligyeletét,
valamint a kapcsolattartas megfelel6 metédusanak kialakitasat emlitette. A tarsasagok nagy tébbsége
(95,3%) megfelelt az ajanlasnak, mig a fennmaradd 4,7% koézll, akik nem teljesitették az ajanlast,
egyiklik arra hivatkozott, hogy részben az igazgatésag hataskoérébe tartoznak ugyan a fenti feladatok,
de az altaluk meghatarozott szabalyok szerint az igazgatésag feladatai nem fedik le teljes mértékben a
fenti listat. A masik - ajanlast nem teljesit6 - kibocsaté pedig kifejtette, hogy a tarsasag tevékenységének
jellege mas megoldasokat kivan.

2.3.1. A BET javaslata alapjan az igazgatésag/igazgatétanacs rendszeresen, pontosan meghatarozott
gyakorisaggal tart Gléseket. A kibocsatdk nagy tébbsége megfelelt az ajanldsnak (86%). A kibocsatok
tovabbi 14%-a esetében kiilénbdz6 indokok meriiltek fel az ajanlastdl vald eltérés magyarazatara. gy,
a legtobb - ajanlastdl eltérd - kibocsaténal sziikség esetén kerllt sor az ulés dsszehivasara, de volt
olyan tarsasag, akinél az igazgatésagi tagok napi rendszerességgel térténdé kommunikacidja indokolta
az ajanlastol valo eltérést. Megjegyezzik, hogy a Ptk. szerint az igazgatésag az ugyvezetésrdl, a
tarsasag vagyoni helyzetérdl és uzletpolitikajardl legalabb évente egyszer a kozgyllés, ha a
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részvénytarsasagnal feligyelébizottsag mikodik, legalabb haromhavonta a felligyel6bizottsag részére

jelentést készit.> Ennek fényében az ajanlastol valo eltérés jogszabalyi meg nem felelést is jelenthet.

A rendszeres gyakorisagu ulések ajanlasa a felligyel6bizottsag tekintetében is felmeriilt. A kibocsatok
tobbsége megfelelt az ajanlasnak (72,1%), mig az ajanlast nem teljesitd kibocsatok (27,9%) a
felligyel6bizottsag hianyara hivatkozva értelemszerlien nem tudtak teljesiteni a feltételt.

A BET ajanlast fogalmazott meg arra vonatkozoéan, hogy az igazgatoésag/igazgatétanacs ligyrendje
rendelkezzen az elére nem tervezhet§ Ulések lebonyolitasardl, valamint az Ulés megtartasanak
akadalymentessége érdekében az elektronikus hirkdzl6 eszkdzok utjan térténd dontéshozatalrdl. A
kibocsatok 93%-a megfelel az emlitett ajanlasnak, mig a fennmaradé 7%-ban az ok egyik esetben az
elektronikus hirk6zlé rendszerekrdl valé rendelkezés tigyrendbdl valé hianya, mig a masik esetben a
nem tervezett Glések személyes részvétel melletti megtartasa volt.

A BET a felligyelébizottsag vonatkozasaban is megfogalmazta a fent emlitett javaslatot, vagyis a
felligyel6bizottsag Ugyrendjének is célszerli lenne rendelkezni az elére nem tervezhetd Ulések
lebonyolitasarél, valamint az elektronikus hirk6zl6 eszkdzdk uatjan torténdé dontéshozatalrdl. A
kibocsatok tobbsége 65,1% megfelelt az emlitett ajanlasnak, mig az ajanlast nem teljesiték 23,2%-a a
felligyel8bizottsag hianyara hivatkozott, 11,7% esetében pedig vagy az tigyrend nem tervezett lilésekre
vonatkozo tiltasa, vagy a nem tervezett Glések személyes részvétel mellett t6rténé megtartasa, vagy
pedig az elektronikus hirkézld rendszerekrdl vald rendelkezés tgyrendbdl valé hidanya miatt tortént
eltérés az ajanlastdl, illetve egy esetben nem adtak magyarazatot.

2.5. - 2.6. Atlathatésag, informacidaramlas, valamint dsszeférhetetlenség, fiiggetlenség az
igazgatésagban, igazgatotanacsban, felligyeldbizottsagaban

2.5.1. A kibocsaték nagy tobbsége, 90,7%-a teljesitette azt az ajanlast, hogy az igazgatdésagban,
igazgatdtanacsban, felligyel6bizottsagaban elegendd szamu fliggetlen tag legyen a partatlansag
biztositasahoz. A fennmaradd 9,3%-ban a kibocsatok kozil egy tarsasag nem adott magyarazatot, a
tovabbi 3 ajanlast nem teljesité kibocsaté magyarazata pedig nem volt kielégité, nem adott konkrét
vélaszt az ajanlas hianyara. (igy nem tekintheté kielégité magyarazatnak az, hogy "az igazgatésagban
a tarsasag részvényesei altal delegalt személyek vesznek részt", tovabba az sem, hogy "az olyan
tarsasagoknal, amelyek nem egységes irdnyitasi rendszert megvalésitd igazgatétanacsot mikddtetnek,
ott a felligyel6bizottsag tagjai tObbségének kell teljesitenie a fliggetlenségi kritériumokat." Nem
elegendd az a magyarazat sem, mely szerint "az igazgatésag a tarsasag mikoédését megfelelben
koordinalja, flggetlen tagok pedig csak a felugyel6bizottsagban vannak.")

2.54. A BET ajanlast tett arra vonatkozdan, hogy az igazgatétanacs/igazgatosag rendszeres
gyakorisaggal (az éves FT jelentés kapcsan) a flggetlenség megerdsitését kérje a tagjaitél. A

2 A Polgari Torvénykonyvrdl szol6 2013. évi V. térvény 3:284. § (1) bekezdése.
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kibocsatok relativ nagy tobbsége (69,7%-a) megfelelt az ajanlasban foglaltaknak. Az ajanlast a
kibocsatok 4,6%-a részben teljesitette, részben pedig nem teljesitette az ajanlast, ugyanis egyikéjuk
arra hivatkozott, hogy felligyelébizottsag nem miikddétt nala az adott targyévben, mig a masik kibocsatod
esetében az igazgatésag nem teljesitette az eldirast, mig a felligyelébizottsag viszont megfelelt az
ajanlasnak. Az ajanlast nem teljesité 25,7%-bdl harom kibocsaté kifejtette, hogy a Ptk. nem irja el6 a
fuggetlenség megerdsitésének kdvetelményét, ezért erre hivatkozott az eltérés magyarazata soran. Két
kibocsaté nem adott magyarazatot. Tovabbi két kibocsatonal a tagok proaktivan jelzik a statuszukban
bekovetkezd valtozast. A tobbi kibocsaté magyarazata soran arra hivatkozott, hogy a fliggetlen tagok
megfelelnek a kritériumoknak.

2.5.6. A BET ajanlasa alapjan célszer(i a tarsasag honlapjan nyilvanossagra hozni az igazgatésag,
igazgatétandacs, illetve a felligyel6bizottsag vonatkozasaban alkalmazott figgetlenségi kritériumokat. A
kibocsatok minddssze 26,2%-a teljesitette az ajanlasban foglaltakat. Az ajanlasnak nem megfelel§
kibocsatoknak 73,8%, nagy tobbsége kozul a legtdbb tarsasag arra hivatkozott, hogy a Ptk.-ban
foglaltaknak megfeleléen jart el, volt tovabba olyan, aki a felligyel6bizottsag hianyara hivatkozott,
valamint tébben emlitették, hogy az lgyrend tartalmazza az 6sszeférhetetlenségi és fliggetlenségi
kritériumokat, mely k6zzé van téve a honlapjukon.

2.6.1. A BET ajanlasa alapjan az igazgatdsag/igazgatétanacs tagja tajékoztatja e szervet, valamint a
felligyel6bizottsagot vagy audit bizottsagot arrél, hogy ha a tarsasag vagy annak leanyvallalata
Ugyletével kapcsolatban személyesen neki vagy vele kozeli kapcsolatban allé személynek jelentds
személyes éreke all fenn. A tarsasagok nagy tdbbsége 67,4% teljesiti az ajanlast, mig a tdbbi kibocsato
(32,6%) azért valaszolt nemmel a kérdésre, mert nem mertilt fel ilyen eset a targyidészakban.

2.6.2. A BET lényegesnek tartja, hogy a menedzsment tagok és a veliik kdzeli kapcsolatban allé
személyek, valamint a tarsasag és annak leanyvallalatai kozott 1étrejott Ugyleteket szigorubb
atlathatésagi szabalyok alapjan bonyolitjék le. A tarsasagok alig tébb mint fele, 51,2%-a nyilatkozott
ugy, hogy megfelel az eljarasa az ajanlasban foglaltaknak. A fennmaradé 48,8% viszont csupan azért
nyilatkozott agy, hogy nem felel meg az ajanlasnak, mert nem mertilt fel ilyen esete a gyakorlatban.

Az el6bbi ajanlashoz kapcsolédik a BET kdvetkezd ajanlasa, mely alapjan a tarsasagoknak célszer(
elfogadtatni a fenti altalanostdl eltéré gyakorlat szerinti lgyleteket a felligyel6ébizottsaggal, illetve az
audit bizottsaggal. A kibocsatok kevesebb, mint fele, azaz 41,9%-a felelt meg e kdvetelménynek. 4,6%
nyilatkozott ugy, hogy részben teljesitette az ajanlasban foglaltakat. 53,5% pedig nem felelt meg az
ajanlasban foglaltaknak. Kozullk két tarsasag esetében a felligyel6bizottsag tajékoztatast kap az ilyen
ugyletekrdl. Tébben arra hivatkoztak, hogy nem miikddik a tarsasagnal feligyelébizottsag. Szintén
tébben jelezték, hogy az ajanlastdl valo eltérést az indokolta, hogy nem volt ilyen tgylet a gyakorlatban.
Két tarsasag pedig nem adott magyarazatot.

2.6.3. ABET célszer(inek tartja tovabba, hogy a testiileti tag adjon tajékoztatast a feliigyelébizottsagnak,

audit bizottsagnak (jelélébizottsagnak) arrdl, hogy mas, a cégcsoporthoz nem tartozo tarsasagnal kapott
felkérést testuleti, illetve menedzsment tagsagra. Az ajanlasnak a kibocsatok 69,7%-a eleget tett. Az
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ajanlast nem teljesit6 kibocsatok 30,3%-a kozil tobben jelezték, hogy nem kerdilt sor ilyen felkérésre a
gyakorlatban. Egy esetben pedig kifejtette a tarsasag, hogy az igazgatésagot kell tajékoztatnia a tagnak
ilyen jellegl felkérés esetén és egyuttal jelezték, hogy a felligyeldbizottsag elndke allando
meghivottként vesz részt az igazgatdsag Ulésein.

2.6.4. A BET kiildnésen fontosnak tartja, hogy az igazgatésag/igazgatétanacs kialakitsa a tarsasagon
bellli informacidéaramlasra, a bennfentes informacidk kezelésére vonatkozé eljarasrendet. A tarsasagok
nagy tobbsége 88,3%-a nyilatkozott igy, hogy megfelel az ajanlasban foglaltaknak. A tébbi, ajanlast be
nem tartd tarsasag esetén (11,7%) egy esetben vezérigazgatéi utasitas formajaban kerilt
szabalyozasra e kérdés. Tovabbi egy esetben a bennfentes informaciok kezelésére vonatkozé
eljarasrend kialakitasra kerilt, mig az informaciéaramlasra vonatkozd szabalyok nem Kkeriltek
megallapitasra. Tovabbi 3 kibocsaté pedig nem rendelkezett a kérdésben.

2.6.5. A BET ajanlasa alapjan a bennfentes személyek értékpapir kereskedelmére vonatkoz6
el6irasokat is célszerli megalkotni. Szintén 88,3%- a kibocsatoknak medfelelt az ajanlasban
foglaltaknak. Az ajanlast nem teljesiték kdzul (11,7%) egy kibocsaté részben teljesitette az ajanlast, de
nem részletezte a valaszat. A tovabbi 4 kibocsatd pedig ugy nyilatkozott, hogy a jogszabalyoknak
megfeleléen jart, de nem tartotta indokoltnak a szabalyozas kialakitasat.

2.7. Teljesitményértékelés, javadalmazas az igazgatoétanacsbanl/igazgatoésagban,
felligyel6bizottsagban

2.7.1. Az igazgatosagnak/igazgatétanacsnak javadalmazasi iranyelveket célszer(i megfogalmaznia a
felligyel6bizottsag, valamint a menedzsment tagjainak vonatkozasaban. A kibocsatdknak jéval
kevesebb, mint a fele, 34,9%-a felel meg csupan az ajanlasoknak. Az ajanlast nem teljesité 65,1% kozdl
tébben jelezték, hogy esetiikben ez a kdzgy(ilés hataskorébe tartozé feladat. Masok pedig kifejtették,
hogy eddig nem merdlt fel ennek szilkségessége, nem lattdk indokoltnak az ilyen iranyelvek kialakitasat,
vagy azért mert nem ker(lt sor kiilon javadalmazasra, vagy azért mert a javadalmazasok megallapitasa
mas alapokon nyugszik, pl.: mérlegeléstél fligg, vagy nem teljesitmény alapu.

Ehhez kapcsolédik a BET azon ajanlasa, hogy a felligyelébizottsag véleményezze is ezen iranyelveket.
Ezen ajanlasnak még kevesebben feleltek meg, 32,5%. Az ajanlast nem teljesité 67,5% tobb okra
hivatkozott. Voltak, akik jelezték, hogy nem miikddik feligyel8bizottsag naluk. Tébben kifejtették, hogy
nem rendelkeznek ilyen iranyelvekkel, tdbben pedig kifejtették, hogy ez nem a fellgyel6bizottsag
hataskorébe tartozik.

A 2.7.1. ajanlashoz kapcsolddik azon tovabbi BET javaslat, hogy az igazgatésag/igazgatétanacs és a
feligyelGbizottsag javadalmazasara vonatkozd elveket a kozgylilésnek kuldén napirendi pontban
célszerl jovahagynia. Csupan a kibocsatok 51,2%-a tett eleget ezen ajanldsnak, mig a tdbbi kibocsatd
(48,8%) kulonbdzd indokokra hivatkozva melldzte azt. Tobben jelezték, hogy ez nem vagy nem
kizarélag a kozgyilés hataskorébe tartozé kérdés, illetve felmertlt az is, hogy a kbézgylilés csupan a
mértékérdl dont, de nem a kiszabas alapjaul szolgald elvekrél. Tébben hivatkoztak a javadalmazasi
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iranyelvek hianyara. Volt olyan kibocsato, aki nem adott magyarazatot, tovabba néhanyan jelezték, hogy
nincs kulén javadalmazasi rendszer. Megjegyezzik, hogy a Ptk. szerint nyilvanosan mikddé
részvénytarsasag esetén a kozgyllés kizarélagos hataskorébe tartozik a vezets tisztségviseldk,
felligyel6bizottsagi tagok, valamint vezeté allasi munkavallaléok hosszu tavi dijazasa és O0sztdonzési
rendszere iranyelveinek meghatarozasa, igy a jogszabalyi rendelkezés részbeni atfedést mutat az

ajé\nlé\ssal.3

2.7.2. Az igazgatosagl/igazgatdtanacs értékelje sajat munkajat az adott Gizleti év tekintetében. A BET
jelent ajanlasanak a tébbség, 79% eleget tett. A tébbi tarsasag 21% pedig vagy jelezte, hogy ilyen
értékelés nem tortént, vagy kifejtette, hogy ez nem az igazgatésag/igazgatdtanacs hataskoérébe tartozo
kérdes, illetve tdbben hivatkoztak arra, hogy a jév8ben ezt teljesiteni fogjak.

2.7.2.1. A fellgyel6bizottsag is értékelje munkajat az adott Uzleti évre vonatkozéan. Ezen ajanlasnak
71,4% tett eleget. A fennmaradé 28,6% pedig tobb okra hivatkozott, igy egyrészt a felligyelébizottsag
hianyara, masrészt arra, hogy a jévében ezt teljesiteni fogjak.

2.7.3. Az igazgatétanacs/igazgatosag hataskorébe tartozik a menedzsment teljesitményének
ellenérzése és javadalmazasanak megallapitasa. 74,4% teljesiti az ajanlast, 4,6% részben teljesiti azt,
mig a tobbi tarsasag, féleg hataskor hianyara hivatkozva tért el attol.

2.7.4. A részvény alapu javadalmazasi konstrukcid esetén annak elvei tekintetében a kozgyllés
jovahagyasat célszer( kérni. 37,2% teljesiti az ajanlast, a tovabbi 62,8%-a a kibocsatéknak pedig arra
hivatkozik, hogy nincs ilyen javadalmazasi konstrukcio.

A fenti dontést megel6z8en a részvényeseknek részletes tajékoztatast kell kapniuk. Ezen ajanlast -
érdekes modon - tdbben teljesitették, 41,9%, noha tébben igennel valaszoltak, holott elvileg nem
rendelkeznek ilyen konstrukcidval. Az ajanlast nem alkalmazdék (58,1%) a konstrukcid hianyara
hivatkoznak.

2.7.7. A tarsasag a javadalmazasi nyilatkozatot elkészitette és a kdzgyllés elé terjesztette. Ezt csupan
44,2% teljesitette, mig a tdbbi 55,8%-at ennek nem tett eleget arra hivatkozassal, hogy nincs ilyen
konstrukcio, vagy, hogy az nem a kdzgyt(lés hataskoérébe tartozik.

A javadalmazasi nyilatkozatnak tartalmaznia kell az igazgatésag/igazgatétanacs, feliigyel6bizottsag és
a menedzsment tagjainak dijazaséat. Ezt 53,5% nem teljesitette a fenti okokra hivatkozassal, mig 46,5%
eleget tett ennek.

3 A Polgari Torvénykonyvrdl szo16 2013. évi V. térvény 3:268. § (2) bekezdése.
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2.8. Belso6 kontrollok rendszere és a kockazatkezelés

2.8.1. A kockazatkezeléssel kapcsolatos BET ajanlasoknak a kibocsatdk tulnyomoé része megfelel (az
igazgatésag / igazgatétanacs, vagy az altala mikodtetett bizottsag felelés a tarsasag teljes
kockazatkezelésének felligyeletéért és iranyitasaért: 90,6%; az igazgatésag / igazgatotanacs
meghatérozott rendszerességgel tajékozodik a kockazatkezelési eljarasok hatékonysagarol: 83,7%; az
igazgatésag / igazgatétanacs megtette a sziikséges Iépéseket a fébb kockazati teriiletek azonositasa
érdekében: 93%). A néhany nemleges valasz magyarazata eltér6: a témaért a fellgyel6bizottsag a
felelds, a tarsasag nem végez ilyen tevékenységet, vagy nincsenek kockazatkezelési iranyelvek.

2.8.2. A kibocsatok kdzel haromnegyede (73,8%) felelt meg annak a kockazatkezeléssel kapcsolatos
javaslatnak, miszerint az igazgatésag / igazgatétanacs a kockazatkezelési alapelveket és alapvetd
szabalyokat a menedzsment azon tagjaival egyuttmikddve dolgozta ki, akik a kockazatkezelési
folyamatok megtervezéséért, mikodtetéséért, ellenérzéséért, valamint a tarsasag napi mikodésébe
torténd beépitéséért felelések.

2.8.3. - 2.8.5. A belsé kontrollok témakoérének altalanos kérdései esetében viszonylag magas a
kibocsatok megfelelési aranya. A belsé kontrollok rendszerével kapcsolatos elveket a kibocsatdk tobb
mint haromnegyedénél (76,7%) fogalmazta meg az igazgatésag / igazgatoétanacs. A belsé kontrollok
menedzsment altal kialakitott rendszere a BET kibocsaték 86%-anal biztositja a tarsasag tevékenységét
érinté kockazatok kezelését, a tarsasag ceélkitizéseinek elérését. A kibocsatok 81,3%-anal az
igazgatdsag / igazgatdtanacs figyelembe vette a belsd kontrollok rendszerének kialakitasanal a BET
Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasaiban szereplé szempontokat. A kibocsatok 83,7%-anal a
menedzsment feladata és feleléssége a belsd kontrollok rendszerének kialakitasa és fenntartasa.
Szamos magyarazat indokolta a tarsasag és a kontrollalandé munkaszervezetének méretével/hianyaval
a nemleges valaszt.

2.8.6. - 2.8.8., 2.8.11. A belsd kontrollok részletesebb, tartalmi / folyamatai kérdéseinél mar jelentésen
kisebb a BET kibocsaték megfelelési szintje: minden esetben a kibocsatok kevesebb mint fele felelt
meg az ajanlasoknak. Minddssze a kibocsatdok 37,2%-anal alakitottak ki egy olyan flggetlen belsé
ellenérzési funkciét, mely az audit bizottsagnak / felligyelébizottsagnak tartozik beszamolasi
kotelezettséggel. Csak a kibocsatok 34,8%-a felel meg annak az ajanlasnak, amely el6irja, hogy a belsé
audit csoport szdmoljon be legalabb egyszer az audit bizottsagnak / felligyelébizottsagnak a
kockazatkezelés, a bels6 kontroll mechanizmusok és a tarsasagiranyitasi funkciok mikodésérdl.
Kevesebb, mint a kibocsatdk negyedénél (23,2%) hajtja végre a belsé ellenbrzés a belsé ellenbrzési
tevékenységet az audit bizottsag / felligyel8bizottsdg megbizésa alapjan. Ugyanez a megfelelési aranya
annak az ajanlasnak, amely szerint a belsé ellenérzés szervezetileg kulénuljon el az operativ vezetést
végzd menedzsmenttél. A kibocsatok kb. egyharmadanal (34,8%) hagyta csak jova a belsé audit tervet
az audit bizottsag javaslata alapjan az igazgatésag / igazgatétanacs (felligyel8bizottsag). A kibocsatok
41,8%-anal az igazgatésag / igazgatotanacs készitette el jelentését a részvényesek szamara a belsé
kontrollok mikoddésérdl. A kibocsatok 39,5%-a valaszolt csak pozitivan arra az ajanlasra, miszerint az
igazgatésag / igazgatétanacs kidolgozta a belsd kontrollok miikddésérdl készitett jelentések
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fogadasaval, feldolgozasaval, és sajat jelentésének elkészitésével kapcsolatos eljarasait. A kibocsatok
kozel felénél (48,8%) azonositotta be az igazgatésag / igazgatoétanacs a belsé kontrollok rendszerének
Iényeges hidnyossagat, s vizsgalta felllvizsgalta és értékelte at az ezzel kapcsolatos tevékenységeket.

2.8.10. A bels6 kontrollok részletesebb, tartalmi / folyamatai kérdéseihez kapcsolddo javaslat esetében
a BET kibocsatok 60,4%-a felelt meg annak a javaslatnak, miszerint a belsé kontrollok rendszerének
értékelésénél az igazgatdsag / igazgatétanacs figyelembe vette a BET Felelés Tarsasagiranyitasi
Ajanlasaiban foglalt szempontokat.

A bels6 kontrollok részletesebb, tartalmi / folyamatai kérdéseinél a nemleges valaszok magyarazata
toébbnyire azzal kapcsolatos, hogy a tarsasag mérete nem indokolja a megfelelést, nincs a kontrollalandé
munkaszervezet, a menedzsment latja el a belsé kontroll funkcidt, illetve egyaltalan nincs az adott
kibocsatonal belsé ellenbrzési szervezet.

2.8.12. A kibocsatok kozel fele (48,8%) felelt meg annak a javaslatnak, miszerint a kdnyvvizsgaloja
felmérte és értékelte a tarsasag kockazatkezelési rendszereit, valamint a menedzsment
kockazatkezelési tevékenységét, s erre vonatkozd jelentését benyujtotta az audit bizottsagnak /
felligyel6bizottsagnak.

2.9. Kiils6 tanacsadé, konyvvizsgalo

2.9.1. A témahoz kapcsolédo javasatok egy része arra vonatkozott, hogy a testiletek, bizottsagok
Ugyrendje térjen ki a kllsé tanacsado szolgaltatasainak igénybevétele esetén kdvetend6 eljarasra. A
megfelelés aranya az egyes testiiletek, bizottsagok vonatkozasaban alacsony volt, minden esetben
egyharmad alatti:
- igazgatdésag: 32,5%,
- feligyel6bizottsag: 32,5%,
- audit bizottsag: 30,2%,
- jelolébizottsag: 6,9% (a nemleges valaszok tipikus magyarazata, hogy a tarsasagnal ilyen
bizottsdg nem mikoédik),
- javadalmazasi bizottsag: 6,9% (a nemleges valaszok tipikus magyarazata, hogy a tarsasagnal
ilyen bizottsag nem mikadik).

2.9.2. A BET kibocsatok alig tébb mint fele (53,4%) felelt meg annak az ajanlasnak, miszerint az
igazgatdsag / igazgatétanacs, a felligyel6bizottsag és az audit bizottsag minden esetben értesitést kap
arrél, ha a koényvvizsgalonak adott megbizas jellegénél fogva jelentés raforditast jelenthet,
érdekltkozést idézhet eld, vagy barmilyen mas modon lényeges hatassal lehet az Uzletmenetre. A
nemleges valaszok tipikusan arra vonatkozta, hogy az adott id6szakban az ajanlasban el6irt értesités
alapjaul szolgélé esemény nem tértént.

2.9.3. A kibocsatok 37,2%-a felelt meg annak a BET ajanlasnak, amely szerint az igazgatésagnak /
igazgatotanacsnak tajékoztatnia kell a feligyel6bizottsdgot arrdl, hogy a tarsasdg mikodését
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Iényegesen befolyasold eseménnyel kapcsolatban bizta meg a kdnyvvizsgalatot ellaté gazdalkodo
szervezetet, illetve kiilsé szakértét. A meg nem felelés jellemz6 magyarazata az volt, hogy nem tortént
ilyen esemény vagy megbizas a tarsasagnal, vagy az, hogy a tarsasagnal felliigyelébizottsag nem
mikodik. A kibocsatok negyede (25,5%) felelt csak meg annak az ajanlasnak, amely eldirja, hogy az
igazgatdsag / igazgatotanacs hatarozataban elézetesen rogzitse, hogy milyen események tekinthetéek
olyannak, melyek jelent8sen befolyasoljdk a tarasag miikddését. A nemleges valaszok koézul tobb arra
hivatkozott, hogy nem volt ilyen doéntés, illetve az ligyvezetd testilet csak az Ugyrendje szerint jar el. A
biztositasi szektorban miikddd kibocsatéd esetén szektorspecifikus szabalyokra (Bit.) tortént hivatkozas.

2.9.4. Ugyanakkor magas (79%) a kibocsaték megfelelése annak a javaslatnak, amely szerint az
igazgatésag / igazgatétanacs a kozgylési napirendi pontokat megtargyalé Gléseire tanacskozasi joggal
meghivja a tarsasag kdnyvvizsgaldjat.

2.9.5. Ennél valamivel kevesebb, de még mindig jelentés tobbség (74,4%) felelt meg annak a
javaslatnak, amely szerint a bels§ ellendrzése egyuttmikodik a kényvvizsgaldval a konyvvizsgalat
eredményes végrehajtasa érdekében.

3.1. Bizottsagok: Altalanos elvek

3.1.2. A Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok az audit bizottsag, a jeldlébizottsag és a javadalmazasi
bizottsag vonatkozasaban javaslatokban irja el a vonatkozo bizottsag elndkének, hogy rendszeresen
tajékoztassa az igazgatdsagot / igazgatétanacsot a bizottsag egyes lléseirdl, és a bizottsag legalabb
egy jelentést készitsen az ligyvezetd testiletnek, illetve a felligyeldbizottsagnak az adott izleti évben.
A kibocsatdk ezen ajanlasoknak valé megfelelése értelemszerlien a Ptk.-ban is szabalyozott audit
bizottsag vonatkozasaban magasabb (72%), mint a - nemleges valaszokban magyarazatként jelzett -
Iényegesen ritkdbban megalakitott jel6lébizottsag és a javadalmazasi bizottsag vonatkozasaban (a
kibocsatok kevesebb, mint harmada nyilatkozott pozitivan).

3.1.4. A bizottsagi tagok megfeleld képességgel, szakértelemmel és tapasztalattal vald
rendelkezéséhez kapcsol6dd javaslatnak vald megfelelés szinte teljeskéri (97,6%). A vonatkozo
javaslat részletes kovetelményeket, kompetenciakat nem fogalmazott meg, ami indokolhatja a
nagymeértekl megfelelést. A bizottsagok Ugyrendjeinek tartalmi vonatkozasairdl sz6l6 javaslatnak valo
megdfelelés szintje pedig viszonylag magas (76,7%).

3.1.6. A Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok az audit bizottsag, a jelolébizottsag és a javadalmazasi
bizottsdg vonatkozdsaban ajanlasokban irja el azt, hogy a tarsasag honlapjan hozza nyilvanossagra
az audit bizottsagra delegalt feladatokat, a bizottsag célkitlizéseit, Ugyrendjét, dsszetételét (a tagok
nevének, rovid életrajzanak és kinevezése idejének feltlintetésével). A kibocsatdk ezen ajanlasoknak
valé megfelelése értelemszeriien a Ptk.-ban is szabalyozott audit bizottsag vonatkozasaban magasabb
(55,8%), mint a - nemleges valaszokban magyarazatként jelzett - ritkdbban megalakitott jel6l8bizottsag
és a javadalmazasi bizottsag vonatkozasaban (a kibocsatdok kevesebb, mint negyede nyilatkozott
pozitivan).
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3.2. Audit Bizottsag

3.2.1. - 3.2.4. Az audit bizottsag feladatait a Ptk. tartalmazza és valészinUsithet6en ez az oka annak,
hogy viszonylag magas, az 0sszes kibocsatoét tekintve kétharmad feletti (a prémium kategériaban még
ennél is magasabb) a BET kibocsatok a megfelelése az audit bizottsag kérdéseit illetéen:

- a kibocsaték 72%-a felel meg annak az ajanlasnak, amely el6irja, hogy az audit bizottsag /
feliigyel6bizottsag felligyelje a kockazatkezelés hatékonysagat, a belsd kontroll rendszer
mikodését és a belsd ellenérzés tevékenységét is (a nemleges valaszok egy részének
magyarazata az, hogy az igazgatdsag latja el e tevékenységet, mas esetekben a nemleges
valasz indoka belsé szervezeti indok, pl. tarsasag mérete, belsé ellendrzési szervezet hianya),

- szinte teljeskort (97,6%) a megfelelés a kibocsatok valaszaiban arra a javaslatra, amely el6irja,
hogy az audit bizottsag / feligyel&bizottsag tagjai teljes korli tajékoztatast kapjanak a tarsasag
szamviteli, pénzigyi és miikddési sajatossagairol.

- a kibocsatoék 69,7%-a felel meg annak az ajanlasnak, amely el6irja, hogy az audit bizottsag /
felligyel6bizottsag pontos és részletes tajékoztatast kapott a belsé ellenér és a fliggetlen
kényvvizsgaldé munkaprogramjardl; s megkapta a kdnyvvizsgalé kdnyvvizsgélat soran feltart
problémakra vonatkozé6 beszamoldjat (a nemleges valaszok jelentés részének az a
magyarazata, hogy a tarsasagnal nincs belsé ellendr);

- a kibocsatok 67,4%-a felel meg annak az ajanlasnak, amely el6irja hogy az audit bizottsag /
fellgyel8bizottsag az uj kdnyvvizsgalod jeldlttél bekérte a feltard nyilatkozatot (a nemleges
valaszok egy részénél az volt a magyarazat, hogy nem volt a korabbitél eltéré 0j kdnyvvizsgald
jelolt).

3.3. Jelolébizottsag

3.3.1. A BET kibocséatok koziil csak nagyon kevés tarsasagnal miikadik jeldlébizottsag: a 43 nyrt. koziil
minddssze 6t prémium és két standard kategoridba tartozd kibocsatd (az ésszes kibocsaté 16,2%-a)
nyilatkozott pozitivan arra, hogy mikddtet jeldlGbizottsagot. Az eltérések indokai altalaban a
kovetkezdk: az igazgatosag latja el a feladatot, a részvényesek jeldlnek, a tarsasag mérete vagy
tevékenysége nem indokolja, jogszabaly nem irja el6. Csak néhany kibocsaté tett olyan nyilatkozatot a
felels tarsasagiranyitasi jelentésében, hogy a jeléldbizottsag létrehozasat egy adott hataridén belil
megvizsgalja. Van olyan kibocsatd, amely a jel6l6- és a javadalmazasi bizottsagot 6sszevontan
mkaodteti, és olyan eset is el6fordult, hogy a jel6l8bizottsag csak ideiglenes jelleggel ul dssze.

3.3.2. - 3.3.4, 3.3.5. A jelolébizottsag altal ellatott feladatokra vonatkozo kérdésekre adott valaszok
kozott valamivel tébb igen valasz szerepel, amiatt, hogy egyes kibocsatok tartalmi oldalrél megkdzelitve
akkor is igen valaszt adtak, ha az adott tevékenységet - jeldl8bizottsag hianyaban - mas tarsaséagi szerv
latja el. Volt olyan kibocsatd is, amely "N/A" valaszt adott ezekre a kérdésekre a jeldlébizottsag
hianyaban. A felel6s tarsasagiranyitasi jelentésekbdl megallapithaté az is, hogy azon tarsasagoknal,
ahol jel6l8bizottsag megalapitdsara sor kerllt, ott a miikddéssel kapcsolatos kérdésekre az érintett
tarsasagok tobbsége pozitivan felelt. Bankszektorban mikédd kibocsaték esetén egyes jeldléssel
kapcsolatos kérdésekben szektorspecifikus szabalyok (Hpt.) az irdnyaddak.
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3.3.4. A jeldlébizottsag dsszetételével kapcsolatban a Felels Tarsasagiranyitasi Ajanlasok javasolja,
hogy a jel6lébizottsagi tagok tébbsége legyen fliggetlen. Ezzel a javaslattal kapcsolatban négy prémium
és két standard kategoriaba tartozo kibocsatod (az 6sszes kibocsatd 13,9%-a) nyilatkozott akként, hogy
a jelolébizottsagi tagok tagjainak tébbsége fliggetlen.

3.4. Javadalmazasi bizottsag

3.4.1. A BET kibocsatok koziil csak nagyon kevés tarsasagnal mikodik javadalmazasi bizottsag: a 43
nyrt. k6zll mindéssze 6t prémium és egy standard kategoéridaba tartozo kibocsato (az 6sszes kibocsato
13,9%-a) nyilatkozott pozitivan arra, hogy miikddtet javadalmazasi bizottsagot. Az eltérések indokai
altalaban a kovetkezOk: az igazgatdsag latja el a feladatot, a kézgy(ilés dont a kérdésben, a tarsasag
mérete vagy tevékenysége nem indokolja, jogszabaly nem irja el6. Csak néhany kibocsatoé tett olyan
nyilatkozatot a felelés tarsasagiranyitasi jelentésében, hogy a javadalmazasi bizottsag létrehozasat egy
adott hatarid6n belll megvizsgalja. Van olyan kibocsatd, amely a jel6l6- és a javadalmazasi bizottsagot
Osszevontan miikodteti, és olyan eset is el6fordult, hogy a javadalmazasi bizottsag csak ideiglenes
jelleggel Ul 6ssze.

3.4.2. - 3.4.5. A javadalmazasi bizottsag altal ellatott feladatokra vonatkozo kérdésekre adott valaszok
kodzott valamivel tobb igen valasz szerepel, amiatt, hogy egyes kibocsatok tartalmi oldalrol megkozelitve
akkor is igen valaszt adtak, ha az adott tevékenységet - javadalmazasi bizottsag hianyaban - mas
tarsasagi szerv latja el. Volt olyan kibocsaté is, amely "N/A" valaszt adott ezekre a kérdésekre a
javadalmazasi bizottsag hianyaban. A felel6s tarsasagiranyitasi jelentésekbél megallapithaté az is, hogy
azon tarsasagoknal, ahol javadalmazasi bizottsag megalapitasara sor kertlt, ott a mikddéssel
kapcsolatos kérdésekre az érintett tarsasagok tobbsége pozitivan felelt (kivéve a javadalmazasi
nyilatkozat elkészitésének esetét, mert annak elkészitésérél csak harom kibocsatdé esetében
gondoskodik a javadalmazasi bizottsdg. Bankszektorban mikddé kibocsatok esetén egyes jeldléssel
kapcsolatos kérdésekben szektorspecifikus szabalyok (Hpt.) az iranyaddak.

3.4.6. - 3.4.7. A javadalmazasi bizottsag dsszetételével kapcsolatban a Felel6s Tarsasagiranyitasi
Ajanlasok egy javaslatot (a javadalmazasi bizottsag kizardlag igazgatésag / igazgatétanacs nem
operativ tagjaibdl all) és egy ajanlast (a javadalmazasi bizottsagi tagok tdbbségének fliggetlennek kell
lennie) tartalmaz. A tdbbségi tagokra vonatkozé ajanlasnak valé megfelelés megegyezik a bizottsag
létrehozasara vonatkozoan adott valaszokkal, mig a teljes tagsagra vonatkozo javaslatnak csak harom
prémium és két standard kategoériaba tartozoé kibocsatoé (az 6sszes kibocsatd 11,6%-a) felel meg.

3.5. Bizottsagok 6sszevonasa
3.5.1. A jel6lébizottsag és javadalmazasi bizottsag két prémium és egy standard kategériaba tartozé

kibocsatonal kerult 6sszevonasra, amelyek az nyilvanossagra hoztak az dsszevonas indokait, azaz a
megfelelés a relevans - egyébként sziik kérben - kdrben teljeskord.
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3.5.2. A BET kibocsatok kdziil 12 nyrt. (az 6sszes kibocsatd 27,9%-a) adott ki tajékoztatast arrédl, hogy
az igazgatésag / igazgatésag latja el a jelolébizottsag és a javadalmazasi bizottsag feladatait. A
nemleges valaszok tdbbségének indoka strukturalis jellegli (azaz nem igazgatésag / igazgatosag latja
el ezeket a feladatokat), néhany esetben azonban a magyarazat ugyan tényszeri (pl. kozgy(lési kérdés
esetén ad tajékoztatast; a tarsasag részvényesi kore, szerkezete és mérete nem teszi indokoltta ilyen
tajékoztatas kiadasat), de nem segiti egyértelmiien a részvényeseket, a befektetGket és az egyéb
érdekelteket az eltérés tényleges indokanak tisztazasaban.

4. Atlathatoésag és nyilvanossagra hozatal

4.1.1.,4.1.3. ABET kibocsatok tulnyomd tdbbsége (72%) készitett nyilvanossagra hozatali iranyelveket
az ezt el6ird ajanlas alapjan. A meg nem felelés altaldnos magyarazata az, hogy az adott kibocsaté a
jogszabalyoknak, BET szabalyzatoknak és feliigyeleti hatarozatoknak megfeleléen jar el. A
nyilvanossagra hozatali iranyelvet készité kibocsatdk
- tobbsége (21 kibocsatd) megfelel a BET ezen iranyelvekre vonatkozé tartalmi javaslatanak,
- kisebb része (11 kibocsatd) tajékoztatta csak a részvényeseket az éves jelentésben a
nyilvanossagi folyamatok hatékonysagara vonatkozo vizsgalatanak eredményérél,
- tobbsége (27 kibocsatod) kitér a nyilvanossagra hozatali irdnyelveiben az elektronikus, internetes
kozzététel eljarasaira.

4.1.2. Részvénykategoriatdl flggetlendl valamennyi kibocsatéd biztositotta, hogy az informacié
szolgaltatas soran minden részvényes, piaci szerepld azonos elbanas ala essen, és, hogy honlapjat a
nyilvanossagra hozatali szempontok, és a befekteték tajékoztatasat szem elétt tartva alakitsa ki.

4.1.4. A nyilvanossagra hozatali folyamatok hatékonysagat célzé felmérést azonban a kibocsaték
tuinyomo tébbsége (86%) elvégezte.

4.1.6. A prémium kategoriaba tartozo kibocsatok megfelelése teljes, mig valamennyi kibocsatd 79%-a
felel meg annak az ajanlasnak, amely el8irja, hogy az igazgatésag / igazgatétanacs az éves
jelentésében és honlapjan tajékoztassa a nyilvanosséagot stratégiai céljairdl, a f6 tevékenységével, tzleti
etikaval, az egyéb érintett felekkel kapcsolatos iranyelveirél is.

4.1.7. A tarsasag pénzugyi kimutatasainak IFRS elveknek megfelel§ elkészitésével kapcsolatos
javaslatnak valamennyi prémium kategoériaba tartozoé kibocsatod, és 6sszességében a kibocsatok 79%-
a megfelel.

4.1.8. A kibocsatok kevesebb, mint fele, mindéssze 44%-a felel meg annak az ajanlasnak, amely elGirja,
hogy az igazgatdsag / igazgatotanacs az éves jelentésben nyilatkozzon arrél, hogy az éves pénzigyi
kimutatasok kdényvvizsgalatdval megbizott kdnyvvizsgalé gazdasagi szervezet milyen jellegl, és
nagysagrend(i egyéb megbizast kapott a tarsasagtdl, illetve annak leanyvallalatatél. A nemleges
valaszok egy részének az indoka az, hogy az adott idészakban nem volt ilyen megbizas.
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4.1.9. A kibocsatok 65,1%-a felelt meg annak az ajanlasnak, amely el6irja, hogy a tarsasag éves
jelentésében, illetve honlapjan hozza nyilvanossagra az igazgatésag / igazgatétanacs,
felligyelObizottsag és a menedzsment tagjainak szakmai palyafutasarél szo6lé informaciokat. A
nemleges valaszok jelent6s részének az a magyarazata, hogy az adott informacié nem mindegyik
férumon kerllt kozzétételre.

4.1.10. Szintén a kibocsatok 65,1%-a felelt meg annak az ajanlasnak, amely el&irja, hogy a tarsasag
adjon tajékoztatast az igazgatésag / igazgatétanacs, felligyel6bizotisag belsd szervezetérdl,
mikddéseérél. A meg nem felelésnek tébb esetben az a magyarazata, hogy a tdrsasag nem tesz kulon
k6zzé tajékoztatast, mivel az informaciot valamely tarsasagi dokumentum (pl. Alapszabaly, testiileti
ugyrend tartalmazza). A kibocsatok kevesebb, mint fele (39,5%) felelt meg annak az ajanlasnak, amely
szerint a tarsasagnak tdjékoztatast kell adnia az igazgatésag / igazgatétanacs, menedzsment
munkajanak, valamint az egyes tagok értékelésekor figyelembe vett szempontokrél. Tobb nemleges
valasz magyarazata az volt, hogy ez az informacié az éves rendes kdzgylési folyamat soran elérhetd
a nyilvanossag részére.

4.1.11. Szintén a kibocsatok kevesebb, mint fele (41,8%) nyilatkozott pozitivan arra az ajanlasra, amely
szerint a tarsasagnak az éves jelentésében, illetve honlapjan a javadalmazasi nyilatkozatban
tajékoztatnia kell a nyilvanossagot az alkalmazott javadalmazasi iranyelvekrdl, azon belll az
igazgatésag / igazgatdtanacs, felligyel6bizottsag és a menedzsment tagjainak dijazasardl,
javadalmazasarol. A nem leges valaszok jelentds részének magyarazata az volt, hogy az adott
kibocsatonal nincsenek javadalmazasi iranyelvek, és a kibocsatd csak a jogszabalyban el8irtakat teszi
kd6zzé, mig a menedzsment dijazasat mar nem.

4.1.12. A kibocsatok kozel fele (48%) felelt meg annak az ajanlasnak, miszerint az igazgatésagnak /
igazgatotanacsnak kdzzé kell tennie a kockézatkezelési iranyelveit (belsé kontrollok rendszere, az
alkalmazott kockazatkezelési alapelvek és alapvetd szabalyokra, illetve a f6bb kockazatok attekint®
ismertetése). A nemleges valaszok tipikus magyarazata az volt, hogy a tarsasag csak a jogszabalyban
foglaltakat teszi k6zzé. Néhany valasz utalt arra, hogy Uj szabalyok kidolgozas alatt alinak.

4.1.14. A kibocsaték tobbsége (60,4%) megfelelt annak az ajanlasnak, amely szerint a tarsasag
honlapjan nyilvanossagra kell hozni a bennfentes személyeknek a tarsasag részvényei értékpapir
kereskedelmével kapcsolatos irdnyelveit. A meg nem felelés legf6bb magyarazata az volt, hogy a
kibocsatd megfelelve a Tpt. akkor hatalyos szabalyainak és rendelkezik a szikséges belsé
szabalyzattal. A kibocsatok tulnyomé tobbsége (86%) megfelelt annak az ajanlasnak, amely szerint az
éves jelentésben és a tarsasag honlapjan fel kell tlntetni az igazgatésag / igazgatotanacs,
felligyel6bizottsag, és a menedzsment tagok a tarsasag értékpapirjaiban fennallé részesedését, illetve
a részvény-alapu 0Osztonzési rendszerben fennallé érdekeliségét. A meg nem felelés fébb
magyarazatai: nincs részvény alapu 6sztdnzési rendszer, illetve a kibocsatd csak a jogszabalyban
el6irtak kozzétételének felelt meg.
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4.1.15. A kibocsatok kevesebb, mint fele (48,8%) felelt meg annak az ajanlasnak, amely el6irja, hogy
az éves jelentésben és a tarsasag honlapjan kézzé kell tenni az igazgatésag / igazgatotanacs tagjainak
és a menedzsment barmilyen harmadik féllel valé kapcsolatdt, amely a tarsasag mikodését
befolyasolhatja. A negativ valaszok tobbségének magyarazata az volt, hogy nem volt ilyen, illetve nem
all fenn ilyen kapcsolat.

4.1.5.,4.1.13., 4.1.16. Azokban az esetekben, ahol jogszabaly vagy t6zsdei szabalyzat részben vagy
egészében lefedi a BET vonatkozd ajanlasat, illetve javaslatat, a kibocsatok egészének, vagy a
vonatkozo részvény kategoériaba tartozé kibocsatok megfelelése egy kivétellel teljes kori:

- Az eseménynaptar kibocsatdi honlapon torténé kézzétételi ajanlasanak valamennyi prémium
kategoriaba tartozé kibocsatdé megfelel, mig rajtuk kiviil csak négy standard és kettd technikai
kategoriaba tartozo tarsasag felel meg. Ennek eredményeként az 6sszes kibocsatora vetitett
megfelelés 41,8%. Ennek oka egyértelmiien az, hogy a BET AUSZ szerint a "Részvények
Prémium kategoriaban szerepld részvények Kibocsatoi kdtelesek minden év januar 1-jéig (eltolt
Uzleti év esetén az Uzleti év els6 napjaig) kdzzétenni tarsasagi eseménynaptarukat”.

- Egy kivétellel valamennyi kibocsaté megfelel annak az ajanlasnak, amely eléirja, hogy a piaci
szerepl6k tajékoztatasa érdekében a tarsasag évente, az éves jelentés kozzétételekor,
nyilvanossagra hozza felel6s tarsasagiranyitassal kapcsolatos jelentését. Ennek oka
egyértelmiien az, hogy a BET AUSZ eléirja, hogy a "Részvény kibocsatdja koteles a Tézsde
altal kiadott "Felel6s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok" alapjan késziilt Felel6s Tarsasagiranyitasi
Jelentését az éves jelentés kozzétételével egyidejlileg a Kozzétételi Szabalyok szerint
kézzétenni."

- Akibocsatok altali angol nyelvii tajékoztatassal kapcsolatos javaslatnak valamennyi prémium
kategoriaba tartozo kibocsaté megfelel, mig rajtuk kivil csak két standard kategoériaba tartozé
tarsasag felel meg. Ennek eredményeként az 6sszes kibocsatora vetitett megfelelés 32,5%.
Ennek oka egyértelmiien az, hogy a BET AUSZ szerint a "Részvények Prémium kategoériaba
bevezetett vagy sorolt Kibocsatok valasztott nyelvként (vagy valasztott nyelveik egyikeként)
kételesek az angol nyelvet megjeldini.”

V. MEGALLAPITASOK

1. Osszefoglalé megallapitasok
A BET Felel6s Tarsasagiranyitasi Bizottsaga

- akibocsatok 2016. évben kdzzétett felelbs tarsasagiranyitasi jelentéseinek attekintése alapjan,
figyelembe véve a 2014/208/EU bizottsagi ajanlas rendelkezéseit,

- arészvényesek, a befektetbk és az egyéb érdekeltek megfeleld tajékoztatasa érdekében

a kovetkezb 6sszefoglalé megallapitasokat teszi:
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Tekintettel arra, hogy a kibocsatok egy kivétellel a felelés tarsasagiranyitasi jelentésiiket
kozzétették, megallapithatdé, hogy fontosnak tartjak a nyilvanossag ajanlasnak megfeleld
tajékoztatasat. A Bizottsag értékelése szerint a jové vonatkozasaban az egységes gyakorlat
kialakitasa (azaz a jelentések egységes szinvonalanak és az azokban foglalt informacidk tartalmi
részletezettségének megfeleld biztositasa, valamint a tapasztalt hianyossagok kikiiszobolése)
érdekében a Bizottsag javaslatokkal él.

A Bizottsag felhivja a kibocsatok figyelmét a Felelés Tarsasagi Ajanlasok 1. melléklete szerinti
beszamolé6 elkészitésének sziikségességére, és az abban szerepelt valamennyi pontok érdemi
és részletes kifejtésére.

A Bizottsag nyugtazza és pozitivnak értékeli az egyes ajanlasi és javaslati kategoriaknak valé
megfelelést, ugyanakkor felhivja a kibocsatok figyelmét az egyes kovetelményeknek valé formai
megfelelésen tul a tartalmi és folyamati megfelelés szintjének novelésére.

Megjegyzi a Bizottsag, hogy az ajanlasoktol valé eltérés esetén célszerii bemutatni az eltérés
Iényegi indokait, ismertetni a megfelelés helyett hozott intézkedést és bemutatni, hogy ez az
intézkedés milyen médon valésitja meg a vonatkozoé ajanlas, illetve javaslat célkitlizését annak
érdekében, hogy a részvényesek, potencialis befektetok és egyéb érdekeltek megfeleléen
értékelhessék a tarsasagiranyitasi gyakorlatot, illetve dontést tudjanak hozni befektetéseiket
illetéen. Figyelembe véve, hogy az esetleges meg nem felelés 6nmagaban még nem jelent
negativ értékitéletet és az egyes kibocsatok megfelelési szintje iparagi sajatossagok illetve
miikodési gyakorlatuk alapjan nem minden esetben lehet azonos, a meg nem felelés eseteinek
vonatkozasaban a Bizottsag emlékezteti a kibocsatokat, hogy az ajanlastél valo eltérés
magyarazataban térjenek ki arra is, hogy a megfelelés helyett hozott intézkedés milyen médon
jarul hozza a tarsasag jé vallalatiranyitasi gyakorlatahoz. A magyarazat akkor tolti be tényleges
céljat, ha kiterjed arra, hogy a Felelds Tarsasagiranyitasi Ajanlasokban megfogalmazott célok
elérése ugyan az Ajanlasokban megfogalmazott megoldasoktol eltéréen, de az adott kibocsatora
megfelelé6bb megoldasokkal valésithaté meg.

A Bizottsag észlelte azt, hogy egyes témakordokben, amelyeknél a javaslatok voltak tulsulyban,
az eltérésre vonatkozé magyarazat csak ritkan keriilt ismertetésre, mivel a javaslattol val6 eltérés
magyarazata nem kotelezé.

A Bizottsag tudomasul veszi azt, hogy egyes bizottsagok (javadalmazasi bizottsag és
jelolobizottsag) esetében a megfelelés szintje lényegesen alacsonyabb, mint a jogszabalyban
eléirt bizottsagra (audit bizottsag) vonatkozé kérdések esetében. Ennek kapcsan felhivja a
vonatkozé ajanlasoknak meg nem felelé kibocsaték figyelmét arra, hogy fontoljak meg ezen
bizottsagok bevezetését a megfeleld tarsasagiranyitasi gyakorlat elémozditasa érdekében vagy
legalabb a magyarazat soran térjenek ki a bizottsagok miikodésével egyenértékii, altaluk
alkalmazott megoldasok részletesebb ismertetésére.
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A Bizottsag lidvozolte azokat a kibocsatoi magyarazatokat, amelyek utaltak arra, hogy az adott
ajanlasnak valé megfelelést valamilyen hataridén beliil tervezi a kibocsaté. A Bizottsag ezzel
kapcsolatban reményét fejezi ki, hogy a soron kovetkezé felelés tarsasagiranyitasi
jelentésekben a megfelelés szintje — a kibocsatéi vallalatiranyitasi gyakorlat fejlesztésére
iranyulo lépések eredményeképp — 6sszességében magasabb lesz.

A Bizottsag az idokozben bekovetkezett jogszabalyvaltozasokra tekintettel napirendre tiizte a
BET hatalyos Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasainak feliilvizsgalatat. A feliilvizsgalat soran a
Bizottsag figyelemmel lesz kibocsatéi jelentések értékelése kapcsan szerzett tapasztalatokra is,
és a médositott ajanlasokban felhivja a kibocsatok figyelmét a jellemzd hianyossagokra, kiilonés
tekintettel a ,,betart vagy indokol” elv hianytalan alkalmazasara.

A fenti elv vonatkozasaban megallapithaté, hogy a kibocsatok az eltérés indoklasa soran nem
egységes szempontok szerint adtak magyarazatot, igy a Bizottsag részletesebb utmutaté
alkalmazasaval kivanja elésegiteni a jelentések minéségének javitasat.

2. Egyéb altalanos megallapitasok

Annak ellenére, hogy a kibocsaték figyelmét erre mar korabban is felhivta, a Bizottsag a tézsdei
kibocsatok tarsasagiranyitasi jelentéseinek monitoring tevékenysége soran észlelte, hogy egyes felelés
tarsasagiranyitasi jelentések esetében

- nem a hatalyos Felel&s Tarsasagiranyitasi Ajanlasok 2. és 3. mellékletei szerinti szamozas illetve
tagolas kerult alkalmazasra, ezért a felels tarsasagiranyitasi jelentések Osszevetése technikai
nehézségeket okozhat,

- az ajanlasokra, illetve a javaslatokra vonatkozé valaszok hianyoztak,

- az ajanlasokra adott ,nem” valaszok esetében a magyarazat hianyzott,

- az ajanlas, illetve a javaslat vonatkoz6 kérdésére az ,igen” / ,nem” vélaszok helyett ,N/A” vagy
-nem alkalmazando” kerll szerepeltetésre.

Annak érdekében, hogy a kibocsatok felelos tarsasagiranyitasi jelentései a részvényesek, a
befektetok és az egyéb érdekeltek altal 6sszehasonlithatéak legyenek, egyértelmii és pontos
informaciokat tartalmazzanak, a Bizottsag altalanos jelleggel felhivja a kibocsatok figyelmét arra,
hogy

- felelés tarsasagiranyitasi jelentéseiket a mindenkor hatalyos Felelés Tarsasagiranyitasi
Ajanlasok alapjan, annak szerkezeti felépitésének és szamozasanak megfelel6en készitsék el,

- a felelés tarsasagiranyitasi jelentéseikben a Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasok
valamennyi pontjara adjanak valaszt,

- az ajanlasokra adott ,,nem” valasz esetén adjanak magyarazatot az eltérésre (,,comply or
explain” elv),

- valaszuk legyen egyértelmii (igen / nem).
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