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Az alperes képviseldje: dr. Karuczka Zoltan Péter kamarai jogtanacsos

A per targya: piacfeliigyeleti tigyben hozott kozigazgatasi hatarozat birdsagi feliilvizsgalata

A feliilvizsgalati kérelmet benyujto fél: felperes

Az els6foku birosag hatarozatanak szama: Fovarosi Torvényszék 2025. junius 25. napjan
kelt 25.K.701.053/2025/17. szamu itélete

Rendelkezo rész

A Kuria a Fdévarosi Torvényszék 25.K.701.053/2025/17. szamu itéletét — az indokolas
részbeni médositasaval — hatdlyaban fenntartja.

Kotelezi a felperest, hogy 15 napon beliil fizessen meg az alperesnek 70.000 (hetvenezer)
forint feliilvizsgalati eljarasban felmeriilt perkdltséget.

Kotelezi tovabba a felperest, hogy fizessen meg az allamnak 70.000 (hetvenezer) forint
feliilvizsgalati illetéket az esedékesség napjaig a Nemzeti Ado- és Vamhivatal ,,Birosagi
hatdrozatban megallapitott eljarasi illeték bevételi szamla” elnevezési eljarasi illeték
beszedési szamléjara.

A Kuria tajékoztatja a felperest, hogy a fizetendd illeték a hatdrozat jogerdre emelkedését
kovetd 60. napon valik esedékessé.

Az itélet ellen tovabbi feliilvizsgalatnak nincs helye.

Indokolas

A feliilvizsgalat alapjaul szolgalo6 tényallas
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[1] A felperes gazdasagi tarsasag az Nyrt Nyrt. (a tovabbiakban: Nyrt.) 100%-os
tulajdonaban 4llo, ciprusi székhelyl leanyvallalata.

[2] I[I.rendt felperes, a per korabbi II. rend felperese maganszemély (a tovabbiakban: II.
rendli felperes), a felperes kizarolagos torvényes képviseldje, egyben az Nyrt. vezetd
tisztségviseldje, tovabba 2.716.137 db Nyrt. részvény tulajdonosa volt.

[3] A felperes az lengyel leanyvallalat (a tovabbiakban: lengyel lednyvallalat)
tulajdonosa, az Nyrt. a lengyel lednyvallalat értékesitésérdl 2015. december 8. napjan
tajékoztatast tett kozzeé, a kozleményben a pénziigyi zaras végso idopontjat 2016. februar 28-
ban jelolte meg. A II. rendii felperes a portfolio.hu weboldalon a kdzzététel napjan megjelent
interjuiban nyilatkozott arrél, hogy a lengyel leanyvallalat értékesitésébol szarmazo vételarat a
felperes az Nyrt. részvényeinek vasarlasra forditja.

[4] A felperes, mint vevo ¢€s a II. rendii felperes, mint elad6 2016. januar 7-én ,,Hataridds
részvény adasvételi szerz0dés -t kotottek a II. rendl felperes tulajdondban allo 2.716.137 db
Nyrt. részvény targyaban, 676.318.113 Ft (249 Ft/részvény) ellenért¢k fejében azzal a
feltétellel, hogy a lengyel lednyvallalat a szerzédésben meghatarozott érték feletti értékesitése
teljesedésbe megy ¢€s az iigylet nyilvanossagra keriil. A szerzddéses kikotés alapjan
amennyiben a szerz6dés 2016. marcius 1-ig nem Iép hatidlyba, az minden tovabbi
jognyilatkozat nélkiil megsziinik. A felek a szerzddésben megallapodtak egyrészt abban, hogy
az TUgyletet lehetdleg tézsdei tranzakcid keretében bonyolitjdk le az adéasvételkor
meghatarozott elszamolasi rend szerint, masrészt abban, hogy adasvételi szerzddést kotnek a
szerzOdés lejartakor vagy az ligyletet tézsdei tranzakcioként szamoljak el. A szerzédés az
abban meghatéarozott idopontig nem Iépett hatalyba, ugyanakkor a felek 2016. februar 29-én
megkotottek az ugyanezen a napon hatdlyba is 1épett ,,Részvény Adasvételi Szerz6dés”-t,
amelynek targya ugyanazon részvénycsomag ugyanazon veételaron torténd értékesitése volt.
Ezen szerzddésben a felek megallapodtak abban, hogy a felperes vevd a teljes vételarat 2
napon beliil koteles a II. rendi felperes eladonak megfizetni (szerz6dés 3. pontja). A
részvények tulajdonjoga a teljes vételar megfizetésével szall a4t a vevore (szerzddés 4. pontja).
A szerz6dés 6. pontja szerint ,,Felek rogzitik, hogy amennyiben a Részvények el6z6 napi
tdzsdei zardara lehetdvé teszi, az adasvétel teljesitését tdzsdei ligylet keretében bonyolitjak le
piacnyitast kovetden haladéktalanul. Ebben az esetben Felek tudomasul veszik, hogy a
tdzsdei tigylet elszdmolasa tovabbi 2 munkanap (T+2).” A felek a szerzédésben nem
rogzitették, hogy milyen tdzsdei zardar teljesiti a szerz6dés 6. pontjaban irt feltételt. 2016.
marcius 1-én a kereskedés 224 Ft-on zarult.

[5] A szerzddéseket a vevo torvényes képviseldjeként és eléadoként is kizardlag a II.
rendl felperes irta ald. A szerzddéseken ligyvédi ellenjegyzés nem szerepel, azok alairasat
tanik nem hitelesitették. A 2016. januar 7-én kotott szerzédést 2017. aprilis 13. napjan, a
2016. februar 29-i szerz6dés 2017. oktober 10. napjan kozjegyzoi okiratba foglaltak. A
szerzOdéseket a felperesek a 2016. marcius 5. napjan indult piacfeliigyeleti eljarasban nem
hivatkoztak, illetve nem csatoltak be.



Kuria 4
V.Kfv.35.230/2025/8-11

[6] Az Nyrt. 2016. februar 19-én kozzétette a 2016. marcius 11-ére meghirdetett
kozgytlésére a II. rendll felperes altal benytjtott eldterjesztést, hogy a kdzgylilés hozzon
hatarozatot arrol, hogy utasitja az Nyrt. igazgatdsagat, hogy hatarozzon arrdl, hogy a felperes
hozzon olyan tagi hatarozatot, hogy legfeljebb a lengyel leanyvallalat értékesitésébdl befolyt
Osszeg erejéig tdzsdei tranzakcio keretében Nyrt. részvényt vasaroljon.

[7] Az Nyrt. a 2016. februar 29-i kozleményében arrdl tajékoztatta a részvényeseket,
hogy a lengyel lednyvallalattal kapcsolatos tranzakcidé a 2015. december 8. napjan kozzétett
pénziigyi feltételekkel megegyez6 modon lezarult, a vételar befolyt.

[8] A vételar a felperes szamlajan 2016. februar 26-an keriilt jovairasra.

[9] Az Nyrt. az 1/2016.(11.28.) tarsasagi hatarozataval arrdl dontott, hogy a felperes a
lengyel leanyvallalat értékesitésébdl szarmazd vételar erejéig Nyrt. részvényeket vasaroljon.

[10] A Budapesti Ertéktdzsdén (a tovabbiakban: BET) az Nyrt. részvényekkel vald
kereskedés 2015. december 8-an az Nyrt. kérésére, majd 2016. januar 10. és februar 8. kozott
az alperes kérésére felfliggesztésre keriilt.

[11] A felperes 2016. februar 10. és 2016. marcius 1. napja kozott 532.744 db Nyrt.
részvényt vasarolt a tézsdén és 2016. marcius 1-én 7.152.878 db Nyrt. részvényt OTC
tigyletek keretében (t6zsdén kiviil). A részvények fedezete a vételar jovairasat megelézden az
értékesités alatt allo lengyel leanyvallalattol felvett kdlcson volt, az idészakban a részvények
arfolyama emelkedett: a részvények 2016. februdr 10 - 12. napi atlagara 149,3161 Ft, 2016.
marcius 1-én 220,1351 Ft volt.

[12]  2016. marcius 2-an a felperes nevében a II. rendli felperes limitaras (260 Ft) vételi
keretmegbizast adott 6.500.000 Nyrt. részvény vasarlasara (a tovabbiakban: Vételi
keretmegbizds) az Zrt Zrt.-nek. A vétel aznap, tobb részletben meg is tortént. Az egyes
vételekkel kapcsolatban a broker és a II. rendt felperes folyamatosan telefonon egyeztettek. A
Vételi keretmegbizédssal egyidejlileg (ugyanazon telefonbeszélgetéssel, illetve az e-mailen
elkiildott irasbeli megbizasokkal) a II. renddl felperes megbizast adott 2.716.137 db részvénye
értékesitésére is. Az eladas 2016. marcius 2-an 9:11:13 6rakor 249 Ft/részvény aron teljesiilt,
a felperes a tézsdén megvasarolta a II. rendii felperes részvényeit.

[13] Az alperes 2016. marcius 5. napjan hivatalbol piacfeliigyeleti eljarast inditott annak
vizsgalatara, hogy a felperesek altal az Nyrt. részvényekre beadott egyes megbizasok, illetve
a tozsdén ¢és tézsdén kiviil kotott ligyletek altal a tokepiacrol szolo 2001. évi CXX. térvény (a
tovabbiakban: Tpt.) 201. § (1) bekezdése, 202. §-a és 200. §-a szerinti tiltott piacbefolyasolas,
illetve tiltott bennfentes kereskedelem valdsult-e meg.

[14] Az alperes a piacfeliigyeleti eljards eredményként 2017. janudr 26-4n meghozott H-
PJ-111-B-3/2017. szamt hatarozataval figyelmeztette a felperest a piacbefolydsolas tilalmara
vonatkoz6 jogszabdlyi rendelkezések megtartdsara, valamint azok megsértése miatt
45.000.000 Ft piacfeliigyeleti birsag megfizetésére kotelezte, tovabba a II. rendi felperest
figyelmeztette a bennfentes kereskedelem tilalmara vonatkozd jogszabalyi rendelkezések
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megtartasara és azok megsértése miatt 75.000.000 Ft piacfeliigyeleti birsdg megfizetésére
kotelezte.

[15] Hatarozatat a Tpt. megbizasok, illetve az ligyletkotések idépontjaban hatalyos 200. §-
ara, 201. § (1) bekezdés a) pontjara, (2) bekezdés a) és b) pontjara, (3) bekezdés a) pont aa) —
ac) alpontjaira, 201. § (4) — (5) bekezdéseire, 202. § b) pontjara, 203. § (2) és (3) bekezdésére
alapitotta, utalt a Felligyeleti Tanacs 5/2006. (VII. 6.) Ajanlasara, 2/2008. (VIII.14.) Ajanlas
8., 11. pontjaira, az Eur6pai Uni6 Birosaga C-45/08. (Spector) és C-19/11. (M. Geltl) itéletére,
a Karia EBH2011.2374 szamu elvi hatarozatara.

[16] Megallapitasa szerint azaltal, hogy a II. rendii felperes a felperes kizardlagos
képviseldjeként, a felperes 6nallo jogalanyisdgat kihasznalva kifejezetten a sajat részvényeit
érintd pozicidinak kedvezd arfolyam melletti zardsa érdekében 2016. februar 10. és 2016.
marcius 1. kozotti idészakban vételi megbizdsokat adott az Nyrt. részvényekre, a felperes
tiltott piacbefolydsolast kovetett el. Ezzel szoros Osszefiiggésben a II. rendii felperes
természetes személyként tiltott bennfentes kereskedelmet valdsitott meg 2016. marcius 2.
napjan azzal, hogy a felperes képviseleteben nagyszamu, 6.500.000 db részvény vételére
sz616 megbizassal egyidejiileg (ugyanazon telefonhivassal) mintegy 2,7 millio6 db sajat
tulajdonu részvénye eladasara is megbizast adott.

[17] A felperes terhére megallapitott jogsértés korében rogzitette, hogy a 2016. februar 10.
€s 2016. marcius 1. kozott altala adott limitdras megbizasokat kovetd vételi ligyletkdtések a
részvények arfolyamat mesterséges szintre allitottdk be, a felvasarlds hatisara ebben az
idészakban a részvények zaro6 ara 149 Ft-rol 230 Ft-ra emelkedett azzal, hogy a 2016. marcius
2. napjan a maximum ar elérte a 250 Ft-ot is. A megel6z6 hat honapban a részvények
zardaranak atlaga 154 Ft volt, amely 2016. marcius 1-t6l elkezdett csokkenni. A részvények
likviditasa a BET-en 2016. marcius 2. napjat megelz3en alacsony, a megelézé 6 honapos
iddszak Osszforgalma 2.314.102 db volt, ehhez képest marcius 2-i vasarlads 6.525.608 db
részvényt érintett. A felperes a targyiddszakot megel6zden nem vaséarolt Nyrt. részvényt, a
vizsgalt idOszakban viszont 532.744 db-ot. A forgalmazott részvények napi atlagos szama
2016. februar 10. napjat megel6z6 15 kereskedési napon 16.223 volt, amely februar 10. és
marcius 1. kozotti 15 nap atlagdban 95.196 db-ra nétt [Hatarozat 1. szamu diagram]. Ertékelte
a felperes részvényszerzéseire vonatkozo kozzétételeket [Hatarozat 1. szamu tablazat], azokat
Osszevetette a hivatalbol rendelkezésre allo informaciokkal és megallapitotta, hogy 2016.
februar 10. és maércius 1. kozott a BET-en forgalmazott dsszes Nyrt. részvény 37%-at a
felperes vette meg, a limitaras megbizasaival az dsszes tigylet pozitiv iranyu elmozdulasa 119
Ft/részvény volt, a pozitiv és negativ hatdsok ereddje alapjan legaldbb 69 Ft/részvény
arfolyam emelkedés kovetkezett be. Hangsulyozta, hogy a részvények arfolyaméra hatd
valtozok szamossdga okan az nem allapithatd6 meg, hogy az eljaras targyat képezd
magatartasoknak milyen konkrét hatasa kovetkezett be, azonban a vizsgélt ligyletkotéseken
kiviil a hivatalbol rendelkezésére 4llo, valamint a nyilvanosan elérhetd informaciok alapjan
nem volt megallapithaté egyéb olyan hatas, amely a részvények arat szignifikdns modon
emelte volna. Hivatkozott arra is, hogy az Nyrt. 2016. februar 19-én tette k6zz¢ azt a II. rendii
felperes altal tett, kozgytilési napirendre vonatkozo eldterjesztést, amely szerint utasitana az
Nyrt. igazgatosagat, hogy hozzon arr6l hatarozatot, hogy a felperes hozzon olyan tagi
hatarozatot, hogy legfeljebb a lengyel ledanyvallalat értékesitésébdl befolyt Osszeg erejéig
tdzsdei tranzakcio keretében vasaroljon Nyrt. részvényeket. Ekkor azonban a felperes altali
részvényvasarlasok mar zajlottak.



Kuria 6
V.Kfv.35.230/2025/8-11

[18] A feltart tényeket az alperes ugy értékelte, hogy a II. rendii felperes — kihasznalva azt,
hogy kizarélagosan jogosult a felperes képviseletére - a sajat tulajdond, mintegy 2,7 millio db
részvényét érintd pozicidinak kedvezd arfolyam melletti zardsa érdekében a felperes
elkiiloniild jogalanyisdgat hasznalta fel a részvények arfolyamdnak 2016. februar 10. és
marcius 1. napja kozotti felemelésére. A felperes altal a BET-en 2016. februar 10. és 2016.
marcius 1. napja kozott megkotott ligyleteknek nem volt gazdasagi racionalitasa, és azok
jelentdsen felerdsitették a részvények arfolyamemelkedésére iranyulo trendet, mely altal mas
tokepiaci szereploket a trend felgyorsitasara, kiterjesztésére 0sztonozték. Megallapitasa
szerint a Tpt. 202. § b) pontjaban tiltott piacbefolyasolds megallapitdsahoz nem sziikséges a
piac viselkedésének tényleges befolyasolasa, elégséges, ha a cselekmény arra alkalmas. A
tényleges piaci hatds vagy annak elmaraddsa a szankci6 megvalasztasa és mértéke korében
keriilhet értékelésre. Arra is utalt, hogy a piac felligyeleti eljaras soran nem meriilt fel olyan
adat, amely a Tpt. 203. § (2) és (3) bekezdéseiben irt mentességi okok fennalltara utalna.

[19] A II. rendi felperes magatartasanak értékelésekor megallapitotta, hogy a
részvényekkel kapcsolatos cselekmények pénziigyi eszkdzzel kapcsolatos cselekménynek, az
II. rendii felperes a torvény erejénél fogva bennfentes személynek, 2016. marcius 2-i 6,5
millié részvényre vonatkozd keretmegbizas ténye bennfentes informacionak mindsiil. Utobbi
potencidlisan alkalmas volt az arfolyam pozitiv befolyasolasara, az észszeriien eljard
befektetd befektetési dontése meghozatalakor nagy valoszinliséggel azt felhasznalta volna. Az
informacid lényeges is volt, a részvényarat 250 Ft-ig (BET-en elért maximalis Nyrt.
részvényar), a forgalmat pedig 4471,5%-kal megemelte. Ramutatott, hogy ha valamely
bennfentes informacioval rendelkezé személy piaci ligyletet hajt végre az emlitett informacio
altal érintett pénziigyi eszkdz vonatkozasaban, ez egyben azt is jelenti, hogy e személy ezeket
az informacidkat felhasznalja. A felperes vételi szandéka, majd a lengyel leanyvallalat
értékesitésének pénziigyi zardsa ugyan mar korabban nyilvanossagra kertilt, azonban a vételi
keretmegbizas id6pontjaban (2016.03.02.) a részvényvasarlas volumene és idépontja nem volt
a piaci szereplSk eldtt ismert, a BET ajanlati konyvébe az adott napon valt nyilvanossag az
informécio. Arrol, hogy a felperes tette a vételi ajanlatot, a piac csak a 2016. marcius 22-i
Nyrt. kdzgytilési hatdrozat kozzétételekor (2016.03.24.) értesiilt a nyilvanossag, a bennfentes
informécio tehat a II. rendi felperes részvényeladasdig nem keriilt nyilvanossagra, igy nem
vesztette el bennfentes jellegét a II. rendl felperes kifogasolt ligyletkotését megelézden.
Eddig az idépontig azonban a lengyel leanyvallalat értékesitésébdl befolyt Gsszeget mar
felhasznaltdk a részvényvasarlasra. A II. rendi felperes az altala 6.500.000 db részvény
vételére adott keretmegbizas nyilvanossadgra hozatala eldtt biztos lehetett abban, hogy a
mintegy 2.700.000 db részvénye eladdsara adott megbizas teljesitése sordn nem indul esésnek
a részvényarfolyam, viszont amennyiben a Vételi keretmegbizas ismertté valik, a tOkepiaci
likviditds miatt biztosan bekdvetkezett volna a részvénydrak jelentds esése. A bennfentes
kereskedelem tényallasdnak megvalosuldsat nem érinti, hogy az ligyletnek volt gazdasagi
racionalitdsa (pl. az arfolyamnyereség).

A kereseti kérelem és az alperes védekezése

[20] A felperesek az alperes hatarozata ellen kiilon-kiilon keresetet terjesztettek eld,
amelyek targyalasat az els6foku birdsag egyesitette.
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[21] A felperes keresetében az alperes hatarozatanak hatalyon kiviil helyezését kérte.

[22] Allaspontja szerit az alperes hatdrozata sérti a kozigazgatasi hatdsagi eljaras és
szolgaltatas altalanos szabélyairdl szold 2004. évi CXL. torvény (a tovabbiakban. Ket.) 50. §
(1) és (6) bekezdését, a Tpt. 202. § b) pontjat, 203. § (2) bekezdését, 204. § (2) bekezdését.

[23] Eldadta, hogy az alperes téves tényallast allapitott meg, azt nem is bizonyitotta,
onkényesen kiemelt tényeket hasznalt fel a piac allitolagos befolyasoldsanak bemutatésara.

[24] Hangsulyozta, hogy az Nyrt. csédegyezséget kotott, amely sordn hitelezéi Nyrt.
részvényeket szereztek. Ismert volt a piacon a csddeljaras befejezését kovetden az Nyrt. sajat
részvények vasarlasdra vonatkoz6 szandéka, tovabba az, hogy a lengyel leanyvallalat
eladdsdbdl szarmazo vételarat Nyrt. részvény vasarlasara kivanjak forditani. A 2015.
december 8-1 kozleményt kovetden a részvények vasarlasa meg is kezdddott. A lengyel
ledanyvallalat elad4dsabol befolyo vételar 80 Ft-tal megemelte az egy részvényre jutd nettd
vagyon ¢€rtékét, amely tény a részvény arfolyamara dnmagaban felhajtd hatassal birt, a 2016.
februar 29-1 kozlemény kozzétételét kovetéen az arfolyam természetes modon
megemelkedett. A 2016. februar 10 - 28. kozotti vételi ligyleteinek elemzése alapjan arra
hivatkozott, hogy {ligyleteinek volumene ¢és darfolyama, valamint a részvények
atlagarfolyamanak emelkedése kozott nem allapithatd meg 0Osszefiiggés: tobb napon az
atlagarfolyam alatt vasarolt részvényt, 2016. februar 29. és marcius 1. kozott kisebb
volumenben ¢és az atlagarfolyamon (vagy az alatt) vett részvényeket.

[25] Hivatkozasa szerint az ligyletek mindkét felperes vonatkozéaséban realis gazdasagi célt
szolgaltak: a cégcsoport kiilonbozo tagjai az Nyrt. csddegyezségét kovetden Nyrt.
részvényeket vasaroltak, cél az Nyrt. részvények cégcsoporton beliilli meg-, illetve
visszaszerzése volt. Az II. rend felperes mar 2016. januar 7-én szerzodést kotott a felperessel
a tulajdonéban all6 2.716.137 db részvény adasvételére, a felek a szerz6dést 2016. februar 29-
én megerdsitették. A II. rendi felperesnek sem fizodott érdeke az arfolyam felhajtasahoz,
mert e szerz0dés értelmében az aktualis piaci arfolyamtdl fliggetleniil jott 1étre a felperessel
kotott tigylete. Nem allt tehat egyik felperesnek sem érdekében az arfolyam beallitdsa. Azt is
eldadta, hogy a felperes az Nyrt. részvényeket utobb nyereséggel értékesitette.

[26]  Sérelmezte tovabba, hogy az alperes kifogasolta azt is, hogy kolcsonbdl kezdte meg a
részvényvasarlast.

[27]  Hivatkozasa szerint a vételi ligyletek a Tpt. 203. § (2) és (3) bekezdése alapjan
egyébként sem mindsiilnek tiltott piacbefolyasoldsnak, mert részvény-visszavasarlasi program
részét képezték.

[28]  Kifogasolta, hogy az alperes nem jelolte meg egyértelmiien, hogy mely ligyletek és
mely iddszak valdsitottak meg a tiltott piacbefolydsolast, tovabba, a mesterségesen rogziilt
arszintet sem bizonyitotta, annak Osszegét sem jeldlte meg pontosan, hatirozataban tobb
kiilonb6z6é arfolyamra hivatkozott. A mesterséges arszint meghatarozasara alkalmazott
modszertant helyteleniil valasztotta meg, nem alkalmazta a piacbefolyasolasra utald



Kuria 8
V.Kfv.35.230/2025/8-11

magatartasok vizsgalatakor figyelembe veendd koriilményekrdl, az elfogadott piaci gyakorlat
megallapitasanak folyamatardl, valamint a bennfentes informéci6 nyilvanossagra hozatalanak
jogos érdekbdl torténd késleltetésével kapcsolatos szabalyokrol szold 28/2005. (VIL.26) PM
rendelet eldirasait. Tévesen alkalmazta tovabba a Feliigyeleti Tanacs 5/2006. (VIL.6.) Ajanlas
42. és 1i2. pontjaiban foglaltakat.

[29]  Keresetleveléhez csatolta a II. rendl felperessel 2026. januar 7-én és februar 29-én
kotott részvény-adasvételi szerzodéseit.

[30] AzII rendi felperes keresetében az alperesi hatarozat hatalyon kiviil helyezését kérte.

[31] Mindkét felperes vitatta a kiszabott birsdgok torvényességét is.

Az elsofoku birdsag és a Kiria korabbi dontései

[32] Az elséfokt birdsag a 2019. januar 31. napjan meghozott 6.K.700.085/2018/19.
szamu, keresetnek helyt add jogerds itéletét az alperes feliilvizsgalati kérelme alapjan eljart
Kuria Kfv.1.35.346/2019/12. szamu végzésével - annak feliilvizsgalati kérelemmel nem
tamadott, a felperesek Ugyféli jogainak sérelmére, tovabba a kozds hatdsagi dontésre
vonatkozo, keresetet elutasitd részét nem érintve - hatalyon kiviil helyezte, és az els6foku
birdsagot Uj eljarasra €s j hatarozat hozatalara utasitotta az itélet teljességére €s az indokolasi
kotelezettségre vonatkozo eljarasi jogszabalyok megsértése miatt.

[33] Az els6foku birdsag a megismételt eljarasban 2021. julius 13. napjan meghozott
23.K.701.032/2020/23. szamu jogerds itéletével a keresetet elutasitotta. A felperesek
feliilvizsgalati kérelme alapjan eljart Kuaria a 2021. november 18. napjan meghozott
Kfv.I.35.462/2021/6. szamu végzésével a jogerds itélet feliilvizsgalati kérelemmel nem
tamadott részét nem érintette, tamadott részében ismét hatalyon kiviil helyezte, az els6foku
birdsagot 0j eljarasra és 0 hatdrozat hozataldra utasitotta. Rogzitette, hogy a felperesek
feliilvizsgalati kérelmiikben nem tamadtak a birsdg mértékre vonatkozo itéleti rendelkezést,
ezért dontése a jogerds itéletet ebben a részében nem érintette. Az eljarasjogi jogsértések és
az anyagi jogszabalyok téves értelmezése miatt elrendelt 0 eljarasra részletes iranymutatast
adott a végzése [49] bekezdésében.

[34] Az elséfoka birosag a 2022. majus 24. napjan kelt 23.K.706.744/2021/6. szamn
itéletével az alperes hatarozatat hatalyon kiviil helyezte és az alperest 0j eljarasra kotelezte. A
Kuria a 2023. februar 9. napjan meghozott Kfv.V.35.375/2022/8. szamu végzésével ezt a
jogerds itéletet is hatalyon kiviil helyezte, mert megallapitotta, hogy az els6fokt birosag az uj
eljarasaban figyelmen kiviil hagyta a Kuria koradbbi végzéseinek megallapitasait, valamint a
megismételt eljarasra vonatkoz6, kotelez0 utasitasait, ezért a jogerds itélet az ligy érdemére
kihat6 eljarasi jogszabalysértéssel keriilt meghozatalra, igy ismételt hatdlyon kiviil
helyezésének volt helye.



Kuria 9
V.Kfv.35.230/2025/8-11

[35] Az els6foku birosag az ismét megismételt eljarasban a 2023. szeptember 12. napjan
kelt 23.K.700.833/2023/6. szamu itéletével a felperesek keresetét elutasitotta. A felperesek
feliilvizsgalati kérelme alapjan eljart Kuria a 2024. januar 25. kelt Kfv.V.35.249/2023/7.
szamu itéletével a jogerds itéletet a II. rendli felperesre vonatkozd részében az indokolas
modositasaval hatalyaban fenntartotta azzal, hogy a birsadgra vonatkozo6 itéleti rendelkezéseket
hatalyon kiviil helyezte, mig a felperesre vonatkozo6 részében a jogerds itéletet hatalyon kiviil
helyezte, az els6fokll birdsagot a felperes keresetének jogerdsen még el nem birdlt részeit
illetéen uj eljarasra és uj hatarozat hozatalara utasitotta.

[36] Az elséfoku birdsag a negyedik megismételt (6todik elséfoku) eljarasban 2024. méajus
7-én meghozott, 25.K.700.824/2024/14. szamu ¢és a perkoltséget illetden utdbb kiegészitett
jogerds itéletével a felperes keresetét megalapozottnak talalta €s az alperes hatarozatanak 1.1.
¢és 1.2. rendelkezését hatdlyon kiviil helyezte. Az alperes feliilvizsgalati kérelme alapjan eljart
Kuria a 2025. januar 30-an kelt Kfv.V.35.226/2024/12. szamu végzésével a jogerds itéletét
hatalyon kiviil helyezte, és az elséfokil birdsagot 0j eljarasra és Uj hatirozat hozatalara
utasitotta. Megallapitotta a bizonyitékok értékelése alapjan, hogy a felperes magatartasa
megvalositotta a Tpt. 202. § b) pontja szerinti piacbefolyasolast, az alperes hatarozata e
tekintetben megalapozott. Ugyanakkor azt is rogzitette, hogy a Pp. 339/A. §-a alapjan a
felperesek altal kotott szerzddések bizonyitékok korébol torténd kirekesztésének nem volt
helye, mert azok a kozigazgatasi eljaras, illetve hatarozathozatal soran mar fennallt tényre
vonatkoztak. Erre figyelemmel a jogerds itéletet hatdlyon kiviil helyezte és az els6foku
birosadgot 1j eljarasra és Uj hatdrozat hozataldra utasitotta azzal az utasitassal, hogy az
els6foku birdsag az uj eljarasban koteles a Kuria végzésében foglaltak szerint allast foglalni a
piacbefolyéasolasrol, azonban vizsgdlni koteles, hogy a felperes magatartdsa a
keresetlevelében foglaltak szerint, a csatolt szerzddések alapjan a piacbefolyasolés tilalma
aloli mentesség alé tartozik-e.

A jogerdos itélet

[37] Az elsofoku birdésag a 6todik megismételt (hatodik els6foku) eljarasban meghozott
jogerds itéletével a felperes keresetét elutasitotta.

[38]  [téletében rogzitette, hogy a felperes iigyféli jogainak sérelmére, tovabba a kozos
hatosagi dontésre vonatkozo kereseti részeket a Fovarosi Torvényszék 6.K.700.085/2018/19.
szamu jogerOs itéletével elutasitotta, a felperes feliilvizsgalati kérelemmel ezen itéleti
rendelkezéseket nem tamadta, igy a kereset ezen részei jogerds elbirdldsat nyertek. A
piacfeliigyeleti birsag Osszegére vonatkozoan a 23.K.701.032/2020/23. szamu itélet [71] -
[74] bekezdéseiben szerepld itéleti rendelkezés is anyagi jogerére emelkedett, a Fovarosi
Torvényszek I1. rendi felperes keresetét elutasitd 23.K.700.833/2023/6. szamu jogerds itéletét
a Kuria a Kfv.V.35.249/2023/7. szamu itéletével hatalyaban fenntartotta. A jogerdsen elbiralt
kereseti részek nem képezték az 6tddik megismételt eljaras targyat.

[39] A jogerds itélet indokoléasa szerint az eljaras ezen szakaszaban az els6fokt birosagnak
a felperes terhére megallapitott piacbefolydsolds  megtorténtérdl a  Kuria
Kfv.V.35.226/2024/12. szamu végzésében foglaltak szerint kellett dontenie. Azt kellett
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vizsgalnia, hogy a részvények arfolyama a felperes altal megvalositott, célzatosan az
arfolyam novelését célzd vételek, azaz mesterséges folyamat, vagy a piac normalis és
szabalyszerli torvényszerliségei miatt emelkedett. Ennek alapjan megalapozott-e az alperes
azon megallapitasa, hogy a felperes 2016. februar 10-t6l inditott részvényvasarlasai a
pénzpiacon a II. rendil felperes részvényeladasa kedvezd piacanak megteremtését céloztak, és
mintegy megadtdk a kezddlokést az arfolyam emelkedéshez ¢és ez ahhoz vezetett-e, hogy a
részvény arfolyamat mesterséges vagy rendellenes szinten rogzitette. A Kuria végzésében
foglalt jogértelmezést és bizonyitékértékelést kiegészitve értékelte a felperes altal csatolt
szakértdi véleményt, és megallapitotta, hogy okszerli az alperes azon megallapitasa, hogy a
piac miikodésében rejlé oka nem volt az arfolyam emelkedésnek, azt a felperes tevékenysége
eredményezte azaltal, hogy még a lengyel operacidval kapcsolatos pozitiv informéciok
nyilvanossagra keriilése elott megadta a kezdd 16kést a részvényar-emelkedésnek. A trend
fenntartasahoz is hozzajarult azzal, hogy a részvényvasarlasait a kozzétételek utan is folytatta,
s6t a II. rendi felperes torvénysértd ligyleteit megel6z6 napon ismét nagyobb tételt vasarolt,
ezzel hozzajarult ahhoz, hogy a II. rendii felperes a részvényeit a mintegy két héttel azeldtti
arhoz képest tobb, mint 1/3-aval megemelt arfolyamon adhassa el az iigyvezetése alatt allo
felperesnek.

[40]  Rogzitette, hogy a Kuria a rendelkezésére allo bizonyitékokat akként értékelte, hogy a
felperes tevékenységét nem a tényleges vételi és eladasi szandék iranyitotta, hanem az a cél,
hogy a II. rendi felperes a részvénycsomagjat emelkedett aron értékesithesse, ennek
érdekében — kihaszndlva, hogy a felperes kizarolagos képviseletében eljardé személy — a
nevében részvényvasarldst nem a nyilvanos informaciokkal 6sszhangban, hanem a vételar
megérkezése, a tarsasag tulajdonosanak hozzajarulasa eldtt megkezdte; a piac rendes
mikddésében rejld azon sajatossdgot tehat kihasznalta, hogy a kereslet novekedése az
arfolyamra felhajto hatassal bir; az Nyrt. részvény iranti keresletet ezaltal mesterségesen
novelte, felerdsitette a piaci varakozasokat ¢és a tevékenysége eredményeként a
részvényarfolyam mesterséges szinten rogziilt. Az alperes hatarozata az objektiv
bizonyitékokon alapul.

[41] Ezt kovetden az els6foku birdsag a felperes altal a keresetleveléhez csatolt, a
felperesek altal 2016. januar 7-én és 2016. februar 29-én kotott részvény adasvételi
szerzOdéseket vizsgalta egyrészt a piacbefolyasolasi szandék, madsrészt a tilalom aldli
mentesiilés szempontjabol {jogerds itélet [88] - [104] bekezdések}.

[42]  Elsoként allast foglalt azok bizonyitd erejérdl: kifejtette, hogy mindkét szerzodést
mindkét szerz6d6 fél részérdl a II. rendi felperes irta ald, a felperes képviseletében eljaré mas
személy aldirdsa, ellenjegyzése azokon nem szerepel. A szerzddéseket a piacfeliigyeleti
eljarasban a felperesek az alperes felhivdsa (2016. februar - marciusi tligyleteket milyen
dontések eldzték meg), ellenére nem csatoltak, azokra nem hivatkoztak. 2016. januar 7-én a
Nyrt. részvény arfolyama 145 Ft volt, a felek 249 Ft-os vételarat, a teljes részvénycsomagra
676.318.113 Ft-os vételarat hataroztak meg. A lejarat napja 2016. februar 29. volt. A
szerzOdés hatalybalépésének feltétele az volt, hogy a lengyel lednyvallalat értékesitése
teljesedésbe menjen ¢€s az tigylet nyilvanossagra keriiljon. Ez 2016. februar 29-én kovetkezett
be. A felperes altal a perben csatolt konyvvizsgaldi jelentésben rogzitésre keriilt, hogy a
felperesnél ,beszerezték™ a szerzddéseket; ,,megallapitottak, hogy a két szerzdés létezik,
illetve azt is, hogy azoknak a masolatat kozjegyz6 2016. oktdber 10. napjan hitelesitette”;
rogzitésre keriilt, hogy az értékpapir a vevod értékpapirszamldjan, az ellenértéknek megfeleld
Osszeg az eladd pénzszamlajan jovairasra kertilt; nyitott, nem teljesitett pozicié a konyvekben
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nem volt. A szerz6dé felek kozott nyilvanvald volt az érdekellentét, a részvények
zardarfolyama 2016. januar 7-én 145 Ft volt, és semmi olyan, a felperesektdl fliggetlen
koriilmény nem ismert, amely alapjan feltételezni lehetett, hogy a részvények arfolyama
2016. februar 29-re eléri a szerz6désben pontosan meghatarozott vételarat. Az ligyletek
ténylegesen nem a szerzOdések alapjan teljesiiltek, hanem a t6zsdén. Mindezen tényeket ugy
értékelte, hogy ,.mem zarhato ki, hogy a szerzédéseket utolag kototték, a szerzodések a
felperes érdekével ellentétben alltak, a tozsdei iigyletek pedig a korabban megkotott
megallapodas mellett értelmezhetetlenek és észszeriitlenek.” {jogerds itélet [93] bekezdés}

[43] Rogzitette tovabba, hogy a megismételt eljarasban nem vizsgalhatta a felperes azon
hivatkozasait, amelyeket a piacbefolydsolds tényallasszerli megvaldsuldsa, a mesterséges
arfolyamszint-beallitas Kuratol eltérd értelmezése alatamasztasaul adott eld, és nem
fogadhatta be az erre vonatkoz6 bizonyitékokat. Utalt arra, hogy korabban kizardlag a
szerzOdések értékelése maradt el, €s a Ktria kizarolag ezt tette lehetove, illetve kotelezové az
elsdfoku birésag szamara. A piacbefolyasolas tényallasi elemei megvaldsuldsat a birdsag
altalaban nem tekinti szakértéi kérdésnek, az jogi értékelés alapjan allapithatdé meg. Erre
tekintettel a csatolt ujabb szakértéi véleményeket (beleértve a biintetdeljarasban kirendelt
igazsagligyi szakértd szakértéi véleményét is) nem a Pp. szerinti szakértéi véleménynek,
hanem egyéb okirati bizonyitéknak tekintette, de megallapitotta, hogy azok
figyelembevételének a per jelen szakaszdban mar nem volt helye azokban a kérdésekben,
amelyekben a Kuria mar elvégezte az értékelést. A Kuria megallapitdsai a per ezen
szakaszaban bizonyiték utdlagos csatolasaval — a Pp. 3. § (4) bekezdésére is figyelemmel -
mar nem cafolhatoak, a felperesnek az ezt megel6zé négy (megj.: helyesen hat) elséfoka
eljarasban mar volt lehetdsége bizonyitékai csatolasara. Az igazsagiigyi szakértd
kirendelésére tett bizonyitasi inditvanyt is elutasitotta. Ezen megallapitasa ellenére részletes
értékelte a felperes altal csatolt maganszakértdi véleményeket €s a biintetdeljarasban késziilt
igazsagiigyi szakértdi véleményt {Jogerds itélet [97] — [99] bekezdések}.

[44] Osszefoglald megallapitdsa szerint az alperes megfeleléen bizonyitotta, hogy a
felperes tevékenységét nem a tényleges vételi és eladasi szdndéka irdnyitotta, hanem az, hogy
a II. rendu felperes a részvénycsomagjat emelkedett aron értékesithesse. Ennek érdekében -
kihasznalva, hogy a felperes kizarolagos képviseletében eljard6 személy — a nevében
részvényvasarlast nem a nyilvanos informécidkkal Osszhangban, hanem a vételar
megérkezése, a tarsasdg tulajdonosanak hozzdjaruldsa eldtt megkezdte. A piac rendes
mukodésében rejld azon sajatossadgot tehat kihasznalta, hogy a kereslet novekedése az
arfolyamra felhajt6 hatassal bir. Az Nyrt. részvény iranti keresletet ezaltal mesterségesen
novelte, felerdsitette a piaci varakozasokat ¢és a tevékenysége eredményeként a
részvényarfolyam mesterséges szinten rogziilt. Ezaltal a Felligyeleti Tandcs Ajanlaséanak iii. 2.
pont, 42. pontja szerint piac befolyasolasra utal6 koriilmény jelen a vizsgalt iigyben fennallt, a
Tpt. 202. § b) pont szerinti tényallas megvalosult.

[45] Megallapitotta, hogy a felperes altal hivatkozott részvény adasvételi szerzodések nem
alkalmasak a Tpt. 203. § (2) és (3) bekezdés szerinti tilalom aléli mentesség aldtdmasztasara.
Kifejtette, hogy a Tpt. 203. § (2) bekezdésében rogzitett feltételek konjunktivak, és elfogadott
piaci gyakorlat hidnydban méltanyossagbdl a mentesség nem alkalmazhatd. A Tpt. 203. § (3)
bekezdése a részvény-visszavasarlasi program keretében torténd ligyletkotés esetén teszi
lehetdvé a mentességet, ha azt a Bizottsag 2273/2003/EK rendeletében szabalyozott modon
hajtjak végre. A rendelet a részvény-visszavasarlast részletesen szabalyozza, a felperes nem is
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allitotta, hogy ezen eldirasok szerinti részvény-visszavasarlasi programot hajtott végre, a
részvény-visszavasarlas egyéb modja a mentesiiléshez nem elegendo.

A feliilvizsgalati kérelem és ellenkérelem

[46] A jogerOs itélet ellen a felperes feliilvizsgalati kérelmet terjesztett eld, amelyben a
jogerds itélet hatalyon kiviil helyezését, és elsddlegesen helyette a keresetének helyt ado itélet
meghozatalat, masodlagosan az elséfoku birdsag uj eljarasra és 0j hatarozat hozataldra torténd
utasitasat kérte.

[47]  Allaspontja szerint a jogerds itélet sérti a polgari perrendtartasrol sz616 1952. évi III.
torvény (a tovabbiakban: Pp.) 3. § (2), (3), (4) bekezdését, 206. § (1) bekezdését, 221. § (1)
bekezdését, 275. § (5) bekezdését, 336/A. § (2) bekezdését, 339/A. §-at.

[48] Eldadta, hogy az elséfoku birosag - a Pp. 206. § (1) bekezdésének megsértésével - a
keresetleveléhez csatolt szerzédésekkel kapcsolatos kiinduld helyzetet iratellenesen rogzitette,
mivel az alperes a piacbefolyéasolasi ligyben nem vitatta a szerzodések keltezését, és legutolso
— ¢€s tObbszori, erre iranyuld szobeli és irasbeli tisztdzo kérdésre megfogalmazott -
nyilatkozata szerint a szerzdédések kapcsan az onszerzddés kérdését vitatta egyediil, egyébként
pedig a szerzddéseket irrelevansnak tartotta. Az els6foku birdsadg a per soran nem tajékoztatta
a feleket, hogy a szerzddések keltezésének valddisdgaval kapcsolatban kételye all fenn, e
korben bizonyitékok eldterjesztésére sem hivta fel Oket. Emellett az elsdfoktl birdésag az
itélete [91] bekezdésében tovabbi iratellenes megallapitast tett [,,Annak ellenére, hogy a Ptk.
(6.13. § (2) bekezdés) ezen rendelkezése alapjan vélelmezett és a szerzédés alapjan — a
részvények eladasi ardra tekintettel — nyilvanvalo is az érdekellentét a szerzodo felek kézott, a
felperes részérol mas nem jegyezte ellen, nem hagyta jova a szerzodést, ami a céges
miikodesben életszeriitlen.”] A felperes a megismételt eljarasban F/11. szdm alatt csatolta
igazgatoésaganak 2015. szeptember 10. napjan megtartott {ilésérdl készitett jegyzokonyvet,
melyben megtargyalta és elfogadta a lengyel lednyvallalat értékesitésére vonatkozo
elOterjesztést €s dontdtt az Nyrt. részvények vasarlasardl. Az elséfoku birdsag tehat
iratellenesen allapitotta meg, hogy a felperes részvényvasarlasat nem hagyta volna jova az
igazgatdsaga. Az az igazgatdsag szamara — jogi ¢és tényszerll alapon is — nyilvanvalo volt,
hogy a II. rendi felperes is részvényes, az igazgatosag altal adott felhatalmazas semmilyen
korlatozast nem tartalmazott a megszerzendd Nyrt. részvények eladoja tekintetében.

[49] Az elséfokt birosdg a szerzddések értékelésekor itélete [93] bekezdésében
okszeriitlen kovetkeztetésre jutott, amikor rogzitette, hogy: nem zarhat6 ki, hogy azokat
utdlag kototték; a szerzddések a felperes érdekével ellentéteben alltak; a tézsdei ligyletek
értelmezhetetlenek és észszerlitlenek; amennyiben a szerz6dés valoban 2016. januar 7-én jott
volna létre, csak azt timasztana ald, hogy a II. rendi felperesnek érdekében allt, hogy a lejarat
szerinti napon az arfolyam lehetové tegye a tdzsdei ligyletkotést, ez pedig az arfolyamok
figyelembevételével csak akkor mehetett igy végbe, ha tudatosan torekedett annak elérésére.
Ezért két szerz6dés nem alkalmas annak bizonyitasara, hogy a II. rendii felperesnek nem allt
szandékaban a részvényarfolyam 2016. marcius 2-1 beéllitasa.
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[50] Eldadta, hogy a jogerds itélet [95] bekezdése szerint az elséfokl birdsdg nem
vizsgalhatta és nem fogadhatta el azon hivatkozésait és bizonyitékait, amelyeket a
piacbefolyésolas tényallasszerli megvaldsuldsa, a mesterséges arfolyamszint-beéllitas Kuriatol
eltérd értelmezése alatdmasztasaul terjesztett el6. A jogerds itéletbol nem allapithatdé meg,
hogy az elséfoku birdsag az F/2-F/12. szam alatt becsatolt, az F/11. szdmu okiraton tl altala
kozelebbrdl meg nem jeldlt tartalmu - bizonyitékai koziil pontosan mely bizonyitékokat nem
fogadta be, ezaltal megsértette Pp. 206. § (1) bekezdését és 221. § (1) bekezdését, mert a
megismételt eljarasban is lehetdsége volt tovabbi bizonyitékok eldterjesztésére. Megsértette
tovabba a Pp. 3. § (3) bekezdésében foglalt tdjékoztatasi és pervezetési kotelezettségét is,
amikor nem adott a felperesnek tdjékoztatast arrdl, hogy a becsatolt bizonyitékokat nem
kivéanja figyelembe venni.

[51] Kifogésolta tovabba az elséfokil birdsdg - a Kuria hatarozataiban szerepld
iranymutatasok ellenére tett, kozelebbrél meg nem jeldlt birdi gyakorlatra hivatkozé -
allaspontjat, mely szerint a piacbefolyasolas nem szakértdi kérdés, ezaltal az elséfoku birosag
megsértette a Pp. 206. § (1) bekezdését és 221. § (1) bekezdését. Kifejtette, hogy az alperes a
jogszabalyi felhatalmazas alapjan a pénziigyi piacok feliigyeletét ellatd, kiilonleges
szakértelemmel rendelkezd hatésag. E szerepkdrében nem pusztdn jogalkalmazoi
tevékenységet végez, hanem a tdOkepiaci szabalyozds logikdjabol fakaddan szakértd
hatosagként értékeli a piaci folyamatokat, igy amikor piaci manipulacidé megallapitasarol
dont, sziikségszerlien olyan kérdésekben nyilatkozik, amelyek eldontéséhez specidlis
pénziigyi és kozgazdasagi szakismeret is sziikséges. A jogsértés alapjaul szolgald tények — igy
kiilonosen az, hogy kialakult-e mesterséges ar, illetve hogyan alakultak a kereskedés
koriilményei — nem egyszeri torténeti tények, hanem a piaci mechanizmusok szakmai
értelmezését igényld kérdések. Ennek megfeleléen a birdsagi feliilvizsgalat soran nem
mellézhetd annak elismerése, hogy a piacfeliigyeleti hatdsag szakértdi jelleggel is jar el. Az
alperes altal megallapitott tények és kovetkeztetések tehat a szakértdi véleményekhez hasonlo
megitélés ala esnek: nem pusztan jogi mindsitések, hanem szakismeretre ¢€piild
megallapitasok. Ezért a birdsagnak a hatdsagi dontés kontrollja sordn figyelembe kell vennie,
hogy a tényallas kdzgazdasagi értékelése nem valaszthatd le a jogi mindsitésrdl, hiszen maga
a jogsértés fogalma is a szakmai eldfeltételek fennallasdhoz kotott. Kétségtelen, hogy a piaci
manipulacié jogi mindsitésének kérdése — azaz a tényallas megfeleltetése a Tpt. 202. §-aban
irt tényallasi elemeknek — jogkérdés, amelyrdl kizarolag a hatdsag vagy a birésag donthet.
Ugyanakkor minden jogkérdés mogott tények allnak, és e tények feltardsa, értelmezése
gyakran kiilonleges szakértelmet igényel. A Legfelsobb Birosag Pfv.I11.20415/1993. —
BH1993.683. szdmt dontés szerint a jogerds itélet hatalyon kiviil helyezésére keriilt sor
amiatt, hogy a birdsag olyan kérdésben, amelynek megitélése kiilonleges szakértelmet
igényel, szakértdi bizonyitas helyett a Pp. 206. § (1) bekezdése alapjan mérlegelési jogkorben
hozott dontést. A Legfelsobb Birosag Kf.I11.28.488/1999/4. szdmu itélete szerint a
szakkérdések sajat hataskorben torténd elbirdlasa szakértd igénybevétele nélkiil a birdsag
szamara tilalmazott. Az elséfokt birésag mindezek alapjan helytelentil értékelte a csatolt
szakértéi vélemények bizonyitd erejét arra hivatkozva, hogy a piacbefolyasolas megitélése
jogi kérdés és nem szakkérdés, €s helyteleniil jart el, amikor azokat csak, mint okirati
bizonyiték vette figyelembe nem elfeledve azt a tényt sem, hogy a szakértéi vélemények
egyike egy igazsagligyi szakértd altal késziilt egy hatdsag altal torténd kirendelése soran,
ezért megsértette a Pp. 206. § (1) bekezdését és 221. § (1) bekezdését, tovabba nem tett eleget
a Pp. 3. § (3) bekezdése szerinti tajékoztatasi kotelezettségének, mert nem tdjékoztatta, hogy
az altala csatolt szakértéi vélemények bizonyitd erejét illetden kétsége meriilt fel.
Hangstlyozta, hogy a szakvéleményekkel nem a Kuria végzésében, hanem az alperesi
hatarozataban foglaltakkal szemben kivant bizonyitani. A szakértdi vélemények értékelése
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mell6zésének az elséfoku birdsag allaspontjaval szemben a Pp. 3. § (4) bekezdése alapjan
nem volt helye. Utalt arra, hogy a biintetdeljarasban beszerzett igazsagiligyi szakért6i
vélemény kifejezetten a jelen per targyat képezd piacbefolydsolds tényallasi elemeinek
megvalosulasat elemezte, az igazsagligyi szakértdi vélemény ilyen mindségét az elsdfoku
birdsag nem vonhatta volna kétségbe, azt szakértdi véleményként kellett volna értékelnie.

[52] Az elséfoku birésag a megismételt eljaras soran az alperes altal 2017. méjus 10-én
benyujtott 8.K.30.873/2016/3. szamu részletes nyilatkozataban kozolt szamszaki adatok
figyelembevételével megsértette a Pp. 275. § (5) bekezdésében foglaltakat, mert nem kovette
a Kuria Kfv.I.35.462/2021/6. szamu végzésének [42] ¢és [45] bekezdésében ¢és
Kfv.V.35.375/2022/8. szamu végzésének [65] bekezdésében adott irdnymutatast, tovabba a
Kuria ilyen iranyu utasitasa ellenére nem biralta el a Ket. 50. § (1) és (6) bekezdésének
megsértését allitd kereseti kérelmét, ezaltal megsértette a Pp. 221. § (1) bekezdésében és 3. §
(2) bekezdésében foglalt rendelkezéseket.

[53] Az alperes feliilvizsgalati ellenkérelmében a jogerds itélet hatalyaban vald
fenntartasat kérte.

[54] Eldadta, hogy a feliilvizsgalati kérelemben foglaltakkal szemben az elséfoku birdsag
maradéktalanul eleget tett a Kuria iranymutatdsainak. A Kuria a Kfv.V.35.226/2024/12.
szamu végzése szerint a Tpt. 202. § b) pontja szerinti piacbefolyasolds megtortént, az
elsofoku birosagnak a megismételt eljaras soran a Kiria megallapitasait kovetve arrol kellett
dontenie, hogy a felperes magatartasa a Tpt. 203. § (2) és (3) bekezdésében foglalt mentesség
ala esik-e. Az els6foku birdésagdontését a Kuria iranymutatdsanak megfeleléen, a
bizonyitékok értékelése alapjan hozta meg, a felperes altal felajanlott bizonyitas mell6zésének
indokai az itéletben szerepelnek. A felperes altal bemutatott szerzédések a tiltott
piacbefolyasolds szempontjab6l nem relevansak, azok a jogkovetkezmények aloli
mentesiiléshez nem vezethetnek.

A Kuria dontése és jogi indokai

[55] A felperes feliilvizsgalati kérelme alaptalan.

[56] A Pp. 271. § (2) bekezdése értelmében a jogerds itélet feliilvizsgalatat a fél
jogszabalysértésre hivatkozéassal kérheti. A feliilvizsgalati eljarasban a Kuria azt vizsgalja,
hogy a jogerds itélet a feliilvizsgalati kérelemben megjelolt korben jogszabalysérto-e.

[57] A Pp. 275. § (1) - (3) bekezdése alapjan a Kuria a feliilvizsgalati kérelem elbiralasa
soran a jogerOs hatarozatot a rendelkezésre allo iratok alapjan a feliilvizsgalati kérelem és a
csatlakozo feliilvizsgalati kérelem keretei kozott vizsgalhatja feliil, bizonyitasnak nincs helye.
Ha a feliilvizsgalni kért hatdrozat a jogszabalyoknak megfelel, vagy olyan eljarasi
szabalysértés tortént, amelynek az iigy érdemi elbiradlasara Iényeges kihatdsa nem volt, a
Kuria a megtamadott hatarozatot hatalyaban fenntartja.
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[58] Az els6foku birdsag a feliilvizsgalati kérelemmel tamadott jogerds itéletet az hatodik
elsofoku eljarasban hozta, eljarasa soran koteles volt kovetni a Kuria korabbi hatarozatanak
megallapitdsait, valamint a jelen feliilvizsgalat targyat képezd megismételt eljarasra
vonatkozo, a Pp. 275. § (5) bekezdése értelmében kotelezo utasitasat. Ugyanakkor figyelembe
kellett vennie egyrészt azt, hogy a per korabbi szakaszaban bizonyos kérdések mar jogerds
elbiralast nyertek, masrészt pedig azt, hogy a Kuria korabbi hatarozataiban szdmos felperesi
hivatkozast mar érdemben elbirdlt, amely megallapitdsai az elséfoktl birdsagot jelen
feliilvizsgalat targyat képezo itélet meghozatalakor egyrészt kototték, masrészt pedig azokra a
kérdésekre az 6todik megismételt eljards mar nem terjedt ki.

[59] Ezek koziil kiemelendd, hogy a Kuria a Kfv.V.35.226/2024/12. szamu végzése
indokolasaban a bizonyitékok mérlegelése alapjan mar megallapitotta, hogy az alperes
objektive bizonyitotta, hogy a felperes vizsgalt magatartdsa megvalositotta a Tpt. 202. § b)
pontjaban meghatarozott tényallast, tehat piacbefolyasolast valdsitott meg. Mivel azonban a
Tpt. bizonyos feltételek fennallt esetén a piacbefolyasolés tilalma aloli mentességi okokat is
szabalyoz, és az els6foku birdsag a korabbi elséfoku eljarasban téves jogi allaspontja folytan
a felperesek altal felajanlott, altaluk kotott szerzodések értékelését elmulasztotta, a Kuria a
felperes terhére megallapithatd jogsértésrol, illetve annak jogkovetkezményérdl korabbi
eljarasaban végleges dontést nem hozhatott, mert a feliilvizsgalati eljarasban nem keriilhet sor
a bizonyitékok elsoként torténd éErtékelésére. A feliilvizsgalati eljarasban a Kuria azt
vizsgalja, hogy a jogerds birdsagi hatarozat — a fél altal megjel6lt okbdl — jogszabalysérto-e.
A Kuria altali feliilvizsgalat feltétele tehat, hogy az els6foku birdsag a kereset elbirdlasahoz
sziikséges tényekrdl, bizonyitékokrol dontson. Ennek hidnya miatt a jogerds itélet hatalyon
kiviil helyezésének és az elséfoku birdsag uj eljarasra és 10j hatarozat hozataldra vald
utasitasanak volt helye. Erre tekintettel irta eld a Kuria az 0j eljarasra sz616 iranymutatdséban,
hogy a piacbefolydsold tevékenységrol az elséfoku birosagnak a Kuria indokolassal ellatott
allaspontjanak megfeleléen kell dontenie, tovabbd el kellett végeznie a szerzédések —
korabban elmaradt — értékelését.

[60] A Kiuria megallapitotta, hogy az els6fokii birdsdg jogerds itéletében a Kiria
iranymutatasat kovetve hatarozta meg a felperes magatartasanak jogi mindsitését, és az ligy
végleges eldontéséhez sziikséges volt a szerzddések vizsgalata. Az els6fokl birosag a felperes
azon kereseti hivatkozasat is elbirdlta, mely szerint a vételi ligyletei a Tpt. 203. § (2) és (3)
bekezdése alapjan azért nem mindsiilnek tiltott piacbefolyasoldsnak, mert azok részvény-
visszavasarlasi program részét nem képezték. Az elséfoktt birésag tehat megfelelden
hatdrozta meg a megismételt eljards kereteit, emellett pedig részletesen kitért itélete
indokolasaban a felperes altal a megismételt eljaras sordn tett nyilatkozatainak értékelésére is.
Megallapitésaival a Kuria kisebb modositassal €s kiegészitéssel egyetért.

[61] A felperes a feliilvizsgalati kérelmében elsoként a szerzédések bizonyitd erejével,
tovabba azok piacbefolydsold magatartassal kapcsolatos értékelésére vonatkozo elséfoku
bir6ésagi megallapitasokat tartotta jogszabalysértonek. E korben a Kuria kiemeli, hogy az
els6foktl birdsag helytalloan rogzitette a szerz6dés alaki sajatossagait, azokbol okszertien
vonta le kovetkeztetéseit azok bizonyito erejét illetden.

[62] A Pp. az okirati bizonyitékok bizonyitd erejével kapcsolatban rendelkezéseket
tartalmaz [Pp. 195 — 199. §]. Szabdlyozza a kozokiratok és a teljes bizonyitd ereji
maganokiratok alaki kellékeit €s bizonyitd erejét, illetve az azokkal szembeni bizonyitas
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lehetdségét. Kimondja, hogy a teljes bizonyitd ereji maganokirat az ellenkezd
bebizonyitasaig teljes bizonyitékul szolgal arra, hogy kiallitdja az abban foglalt nyilatkozatot
megtette, illetdleg elfogadta, vagy magara kotelezOnek ismerte el [Pp. 196. § (1) bekezdés].

[63] A perbeli szerz6dések nem kozokiratok, tovabba nem felelnek meg a Pp. 196. § (1)
bekezdés szerinti teljes bizonyitd erejli maganokirati formanak sem, tehat egyszerii okirati
bizonyitéknak mindsiilnek. A Pp. 199. §-a szerint ,,A birésag a targyalds és a bizonyités
Osszes adatainak mérlegelése alapjan itéli meg, hogy az okirati bizonyitas eredménye
mennyiben vehetd figyelembe azokban az esetekben, amelyekben a jelen fejezet
rendelkezései valamely okirat bizonyitd erejét nem hatarozzak meg, vagy az okirat a 195—
198. §-ok rendelkezéseinek nem felel meg.” Az egyszerli okiratok esetén tehat torvényi
vélelem nem sz6l amellett, hogy a szerzddést kotd felek a szerzodésekben szerepld
idépontban ¢és tartalommal a szerzodéses nyilatkozataikat megtették, igy az elséfokl birdsag a
szerzOdések bizonyitd erejét a bizonyitas eredményének mérlegelése alapjan szabadon
hatarozhatta meg, e korben tovabbi bizonyitasra vald, Pp. 3. § (3) bekezdése szerinti
felhivasnak nem volt helye. Az els6foktl birosag a per adataival, a tovabbi bizonyitékkal
Osszevetve meggyozodése szerint értékelhette a szerzédéseket. Hangstilyozza a Kuria, hogy
az els6foku birésdg nem maganjogi szempontbdl értékelte a szerzodéseket, hanem azokat a
piacbefolyasold magatartassal dsszefiiggésben vizsgalta. A jogerds itélet bizonyitékértékelése
- mely szerint nem zarhatd ki, hogy a szerzddések nem az azokon szereplé idépontban
sziilettek, illetve azok megkotése nem 4allt a felperes érdekében, tovabba a tdzsdei
igyletkotések mellett azok nem is értelmezhetok — a feliilvizsgalati kérelemben irtakkal
szemben ezért nem sérti a Pp. 206. § (1) bekezdésében és 221. § (1) bekezdésében foglalt
rendelkezéseket. Az 1ligy szempontjabdl kiemelendd, hogy az alperes piacfeliigyeleti
hataskore és eljarasa a szabalyozott piacon kotott (t6zsdei) ligyletekre terjedt ki, az altala
kifogasolt vételi ligyletek a tézsdén zajlottak, ezért a piacbefolyasolds megallapithatosaga
szempontjabol a felperesek szerzOdéskdtése - mint ahogy arra az alperes helytalloan
hivatkozott - nem lehet iligydontd jelentdségli. Ugyanakkor a szerzédések megkdtésének
idépontja és az azokban meghatarozott vételar utalhat a felek azon szandékara, hogy a II.
rendii felperes a részvényeit a megkotés idopontjaban elérhetdé tézsdei arhoz képest
szamottevfen magasabb Osszegért értékesitse. A Kuria a felperes részvényvasarldsai
tekintetében a piacbefolyasold magatartast a kereskedési adatok, a tantvallomasok ¢és a
nyilvanosan elérhetd kozlemények alapjan mar a Kfv.V.35.226/2024/12. szamu végzésében
megallapitotta, ezaltal allast foglalt a tekintetben is, hogy a Tpt. 202. § b) pontja szerinti
tényallas megallapitasdhoz jelen tigyben szakértéi bizonyitdsnak — a rendelkezésre allo
objektiv tények miatt - nem volt helye. Alaptalanul sérelmezte ezért a felperes feliilvizsgalati
kérelmében, hogy az els6fokil birésag a szakértéi bizonyitast melldzte. Amellett, hogy e
korben a felperes a feliilvizsgalati kérelmében megsértett jogszabalyhelyet nem jelolt meg, a
Kuria ramutat, hogy a Pp. 177. § (1) bekezdése szerint szakértd kirendelésének akkor van
helye, ha a perben jelentds tény vagy egyéb koriilmény megallapitasahoz vagy megitéléséhez
olyan kiilonleges szakértelem sziikséges, amellyel a birdsag nem rendelkezik. Ebben az
esetben a birosdg a bizonyitast szakértd kirendelésével folytatja. A jelen perben szakértd
kirendelésére nem volt sziikség, mert a rendelkezésre allo tények alapjan a kereskedés korabbi
¢és vizsgalt id6szaki adatai rendelkezésre alltak, azoknak a piac ismereteinek €s a cégcsoport
szinti folyamatoknak az Osszevetésével a felperes magatartdsira megalapozott
kovetkeztetéseket lehetett levonni. Az elséfoku birdsag tehat jogszabalysértés nélkiil
utasitotta el a felperes szakértdi bizonyitasra tett inditvanyat. Masrészt az els6fokll birosag a
felperes altal csatolt ,,szakértdi vélemények™ perbeli statuszat jogszerlien mindsitette egyéb
okirati bizonyitéknak, helytalloan allapitotta meg azok bizonyitd erejét is, figyelemmel arra,
hogy azok beszerzésére nem jelen per keretei kozott, €s nem a birdsag kirendelése alapjan
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kertilt sor, igy a perbeli mindsitésiik a Pp. 177. § (1) bekezdésében foglaltak alapjan
jogszeriien nem lehetett szakértdi vélemény:.

[64]  Alaptalanul allitotta a felperes azt is, hogy a megismételt eljaras soran eldterjesztett
bizonyitékait az elséfoku birdsag jogszabalysértben nem értékelte. Mint ahogy a Kuria
fentebb utalt arra, hogy a tobbszordsen megismételt elséfoku birdsagi eljarasban az elséfoku
birdsdgnak a Kduria iranymutatasa szerint kellett eljarnia, és az eljards ezen szakaszanak
kereteit és targyat az elséfoku birdsag helytalloan hatarozta meg. Ennél fogva — annak
ellenére, hogy a fentebb ismertetett okbol a Kuria a Kfv.V.35.226/2024. szdmu eljarasban az
igyet véglegesen befejezd, anyagi jogerével rendelkezd dontést nem hozhatott - a
megismételt eljaras nem jelentette a teljes addigi eljaras megismétlésének kotelezettségét. Az
elséfoku birésagnak a korabban berekesztett targyalas ujboli megnyitdsaval a Kuria
iranymutatdsa szerint kellett eljarnia. A Kuria dontésének tartalma alapjan nem nyilt meg
1jbol a bizonyitas lehetdsége a piacbefolyasold magatartas korében, a felperes altal felajanlott
bizonyitékok egyrészt sziikségtelenek voltak a jogvita érdemi elbiralasahoz, masrészt pedig
azokat a felperes a keresetinditastol szamitott mintegy 8 év elteltével terjesztette csak eld. A
Pp. 3. § (4) bekezdése alapjan ,,4 birosag a bizonyitasi inditvanyhoz, illetve a bizonyitdst
elrendelo hatarozatahoz nincs kétve. A birosag mellozi a bizonyitas elrendelését, vagy a mar
elrendelt bizonyitas lefolytatasat (kiegészitését, megismétlését), ha az a jogvita elbiralasa
szempontjabol sziikségtelen. A birosag a bizonyitas elrendelését mellozni koteles, ha a
bizonyitasi inditvanyt a fél neki felrohato okbol elkésetten, vagy egyébként a johiszemii
pervitellel Ossze nem egyeztethetd modon terjeszti elo, kivéve, ha a térvény eltéréen
rendelkezik.” Az elséfoku birosag ezen rendelkezés alapjan jogszabalysértés nélkiil melldzte a
felperes altal a piacbefolyasoldas korében a megismételt eljarasban csatolt wjabb okirati
bizonyitékok érdemi értékelését. Ugyanezen okbdl az uj eljarasban a felperes altal csatolt
»szakértdi vélemények” értékelésének sem volt helye, ezért a Kuria a jogerds itélet
indokolasat részben megvaltoztatva a jogerds itélet [97] — [99] bekezdéseiben foglaltakat
melldzi.

[65] A felperes alaptalanul kifogésolta azt is, hogy az els6fokll birésdg nem biralta el a
Ket. 50. § (1) és (6) bekezdésének megsértését allitdo kereseti hivatkozasat. A Ket. 50. § (1)
bekezdése szerint ,,4 hatosag koteles a dontéshozatalhoz sziikséges tényallast tisztazni. Ha
ehhez nem elegendoek a rendelkezésre allo adatok, bizonyitasi eljarast folytat le.” és a (6)
bekezdés kimondja, hogy ,.4 hatosag a bizonyitékokat egyenként és dsszességiikben értékell,
és az ezen alapulo meggydzodeése szerint dllapitjia meg a tényallast.” A Kuria mar a 2019.
oktober 31. napjan meghozott Kfv.I.35.346/2019/12. szamu végzése [22] bekezdésében
megallapitotta, hogy ,,4 birosagi feliilvizsgadlat targyat képezé alperesi hatarozat tagolt, a
megallapitasokat, bizonyitékokat sajat belsé logika szerint rendszerezi, kovetkeztetéseirdl
szamot adott. Tartalmazza a bizonyitdsi eljarast, annak eredményét, a felperesekre nézve
kiilon-kiilon mindsitette a megallapitdsokat, onalloan indokolta az alkalmazott intézkedéseket.
(...)” Masrészt az els6foku birosag itélete [71] bekezdésében kifejezetten rogzitette, hogy ,,4
birosag megallapitotta, hogy az alperes a tényeket a jogsértés vizsgalatahoz sziikséges
meértékben feltarta, a Ket. 50. § (1) bekezdését nem sértette meg.” Mindemellett oGnmagaban
az a tény, hogy részben az elséfoku birosag, részben a Kuria érdemben biralta el a felperesek
keresetét, Onmagaban kizarja, hogy a felperes altal allitott kozigazgatasi -eljarasi
szabalyszegés fennallt volna.
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[66]  Végiil a Kuria kiemeli, hogy a felperes a feliilvizsgalati kérelmében érdemben nem
tamadta az elsdfoku birésag megallapitasat, mely szerint a piacbefolyasolas tilalma aldli, a
Tpt. 203. § (2) és (3) bekezdésében szabalyozott mentességi okok esetében nem alltak fenn.

[67] Mindezek alapjan a Kuria megallapitotta, hogy az els6foku birdsag a megismételt
eljaras targyat, annak kereteit helytalldan hatarozta meg, az elséfoku eljarasban nem sériiltek
a bizonyitasi eljarasra, a bizonyitékok értékelésére vonatkozo eljarasjogi rendelkezések [Pp.
§ (2), (3), (4) bekezdés, 206. § (1) bekezdés, 221. § (1) bekezdés, 275. § (5) bekezdés, 336/A.
§ (2) bekezdés, 339/A. §], ezért a Kuria a jogerds itéletet az indokolas kisebb mddositasaval a
Pp. 275. § (3) bekezdése alapjan hatalyaban fenntartotta.

A dontés elvi tartalma

[68] A Kuria a jogeros itéletet hatalyaban fenntartjia, amennyiben a fél altal allitott
eljarasjogi jogszabalysértések az elsofoku birosagi eljarasban nem valosultak meg.

7.4ro rész

[69] A Kuria megallapitotta, hogy a jelen iigyben a per targyanak értéke az illetékekrol
sz616 1990. évi XCIIIL. torvény (a tovabbiakban: Itv.) perinditaskor hatalyos 43. § (3)
bekezdése alapjan meg nem hatarozhaté volt.

[70] A Kuria a felperest a polgari perrendtartasrol szolo 2016. évi CXXX. torvény (a
tovabbiakban: Pp.) 81. § (1) bekezdése, 82. § (1) bekezdése és 83. § (1) bekezdése alapjan
kotelezte az alperes altal felszdmitott 6raszam alapjan a birdsagi eljarasban megallapithatod
igyvédi és kamarai jogtanacsosi koltségrol szolo 17/2024. (XII. 9.) IM rendelet 2. § (3)
bekezdése és 3. § (2) bekezdése szerint megallapitott feliilvizsgalati perkoltségének
viselésére.

[71] A Kauria a feliilvizsgalati eljarasi illeték viselésérdl az Itv. 39. § (3) bekezdés d)
pontja, 50. § (1) bekezdése €s a koltségmentesség alkalmazéasarol a birdsagi eljarasban szolo
6/1986. (VI1.26.) IM rendelet 13. § (2) bekezdése alapjan rendelkezett. Az illetékfizetési
kotelezettség esedékességére az Itv. 78. § (4) bekezdése az irdnyadd, az illeték megfizetése
soran az illetékfizetési kotelezettséget tartalmazd jogerds birosagi hatarozatot hozo birdsag
megnevezeését, a birdsagi ligyszamot, valamint az addazonositdé szamot kozleményként fel
kell tiintetni.

[72] A Kuria a feliilvizsgalati kérelmet a Pp. 274. § (4) bekezdése alapjan targyaldson
biralta el.
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[73] A Kuria végzése elleni tovabbi feliilvizsgélatot a Pp. 271. § (1) bekezdés e) pontja
zarja ki.

Budapest, 2026. januar 29.
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