A Févarosi [télétabla
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A Févaérosi itélétabla az ... Ugyvédi Iroda (.......... ugyintézo: ... gyved) altal
képviselt ... l. rendd és ... . Il. rendl felpereseknek, az ... Ugyveédi Iroda
(. Ugyintézé Ugyvéd: .. ) altal képviselt Pénziigyi Szervezetek Allami

Feliigyelete (1013 Budapest, Krisztina krt. 39.) alperes ellen piacfeligyeleti
eljarasban hozott kdzigazgatasi hatarozat felllvizsgalata irant indult perében a
Févarosi Torvényszék 2012. évi februar hé 21. napjan kelt 8.K.30.374/2011/19.
szamu itélete ellen a felperesek altal 20. sorszam alatt elGterjesztett €s a masodfoku
eljaras soran 2. sorszam alatt részletesen indokolt fellebbezése folytan az alulirott
helyen 2012. évi julius ho 4. napjan itélethirdetésre halasztott nyilvanos targyalason
meghozta a kdvetkez6

itéletet:

A Févarosi itél6tabla az elséfoku birdsag itéletét helybenhagyja.

Kotelezi az I. és Il. rend(i felperest, hogy 15 napon belul kilon-kilon fizessenek meg
az alperesnek 30.000 (azaz harmincezer) - 30.000 (azaz harmincezer) forint
masodfoku perkodltséget, valamint az allamnak - az adoéhatésag kulon felhivasara -
kilén-kilén 48.000 (azaz negyvennyolcezer) - 48.000 (azaz negyvennyolcezer)
forint fellebbezési illetéket.

Ez ellen az itélet ellen tovabbi fellebbezésnek nincs helye.

Indokolas

Az alperes 2010. junius 17. és julius 22. kdzo6tt helyszini ellenérzést folytatott a
felperesnél, amely soran a befektetések kozvetett és kdzvetlen koltségeit vizsgalta
2008. - 2010. kozott egyes negyedévekre vonatkozdéan. Ebben az id6szakban a



maganagazat és az oOnkéntes agazat fedezeti tartalékkal rendelkezett, mely
vagyont az |. rendi felperes az .. Alapkezel6 Zrt.-nek (a tovabbiakban:
Alapkezel6) adott at vagyonkezelésre. A maganagazatra vonatkozéan a fedezeti
tartalékon beldli kalféldi befektetési alapokban Iévo vagyont az |. rendi felperes
szinte teljes mértékben a luxemburgi székhelyi ............. =T J— altal kibocsatott
O0sszesen négy részvényalap ,P" sorozatu kollektiv befektetési értékpapirjaiba
fektette (KUIféldi Befektetési Alapok). A fedezeti tartalékon belil a magyar
befektetési alapokban lévé vagyon, négy - az Alapkezel6 altal kezelt - alapban
kerllt elhelyezésre (Magyar Befektetési Alapok). A vizsgalat megallapitotta, hogy a
Magyar Befektetési Alapok és a Kulfoldi Befektetési Alapok 6sszetétele kizarolag a
kibocsatasi sorozat tekintetében kildénbdzik, illetve tovabbi kilénbség az
alapkezelési dij vonatkozasaban all fenn. Az alperes a vizsgalt idészakban
szuroprobaszerlien vizsgalta az egyes Magyar Befektetési Alapok dsszetételét, és
megallapitotta, hogy gyakorlatilag egyez6 aranyban szerepelnek a Magyar
Befektetési Alapokban a Kilfoldi Befektetési Alapok kollektiv befektetési
értékpapirjai. Megallapitotta tovabba, hogy a Magyar Befektetési Alapok befektetési
jegyeinek lejegyzése tobbletkdltséget eredményezett az I. rendl felperes szamara,
ugyanis tdbblet alapkezelési dijfizetési kotelezettség keletkezett ahhoz képest,
mintha az |. rendi felperes a Kulfoldi Befektetési Alapok altal kibocsatott kollektiv
befektetési értékpapirokat kdzvetlenll vasarolta volna meg, melyre az I. rend(
felperes vagyonkezelGjének a 10%-os befektetési korlatra tekintettel lett volna
lehetésége. Az alperes megallapitasai szerint az I. rendl felperes megsértette a
magannyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl szolo
282/2001. (XII.26.) Kormanyrendelet (Mbr.) 2/A. szamu mellékletének 3. pontjat,
valamint megkerilte a magannyugdijrél és a magannyugdijpénztarakrél szold 1997.
evi LXXXII. térvény (Mpt.) 67.§ (4) bekezdés b) pontjaban foglaltakat, amely szerint
az allampapirok kivételével az egy kibocsatd altal kibocsatott értékpapirba a
pénztari eszkdzok legfeliebb 10%-a fektethetd be, az egyidejlleg folytatott
kozvetlen és kdzvetett befektetéssel az I. rendl felperes megsértette az Mpt. 66.§
(3) bekezdését is, mely kimondja, hogy a befektetéseket ugy kell megvalasztani,
hogy az egyes befektetések hozama a lehet6 legkisebb mértékben fliggjon mas
befektetések hozamatdl. Az Onkéntes agazatra vonatkozéan az alperes
megallapitotta, hogy az |. rendl felperes megkerilte az 6énkéntes kodlcsénds
nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi szabalyairol szolo 281/2001. (XI11.26.)
Korméanyrendelet (Obr.) 9.§ (1), illetve (2) bekezdésben foglaltakat, mely az Mpt.
67.§ (4) bekezdés b) pontjaban foglaltakkal azonos mdédon rendelkezik a befektetési
korlat vonatkozasaban. Megallapitotta azt is, hogy az I. rendl felperes megsértette
az Obr. 1. szdmu mellékletének 1. e) pontjat is, mely az Mbr.-hez hasonldan a
befektetési és vagyonkezelési koltségek kozotti 6sszhangrdl rendelkezik. A
vizsgalat megallapitasaira tekintettel az alperes a 2010. december 16-an kelt JE-
IV/B-93/2010. szamu hatarozataval kotelezte az 1. rendl felperest, hogy az
indokolatlan tébbletkdltséget okozé és a befektetési korlat megkerilésével
eszkozolt befektetéseit szlintesse meg, az indokolatlan tobbletkdltséget mutassa ki
és intézkedjen a tagok javara torténé megtéritése irant, kotelezte tovabba az |.
rendd felperest, hogy nyujtson be intézkedési tervet a fentiekben foglaltak
végrehajtasara a felel6sék és hataridé megjeldlésével. Az intézkedési tervnek ki kell



terjednie az indokolatlan tdbbletkdltséget okozo és befektetési korlat
megkerulésével eszk6zolt befektetések megszintetésére, az indokolatlan kdzvetett
befektetés altal okozott tobbletkdltség kimutatasara a befektetés teljes idészakara
2011. marcius 31-ig, az indokolatlan kdzvetett befektetés altal okozott tdbbletkdltség
a Pénztartagok részére torténd elszamolasara, illetve a vagyonkezelével szembeni
kOvetelések érvényesitésére. Kotelezte tovabba az |. rendl felperest arra, hogy a
kozvetett befektetések koltségeire vonatkozé elbirasokat a jévoben tartsa be és az
ugyvezetd jogszabalyban eldirt hataskorét ténylegesen biztositsa. Kezdeményezte
a befektetésekeért felelds vezetd felmentését. Kotelezte az I. rend(i felperest arra is,
hogy a tagokkal vald elszamolasok hataridejét a jovdben tartsa be, és az 6nkéntes
agazatban a tagszervezdkkel Kkotott szerzédéseit a jogszabalyi elbirdsoknak
megfeleléen moddositsa, a koOvetelések leirasa soran a jovOben a jogszabalyi
elbirasok szerint jarjon el, tovabba az adatszolgaltatasok addohatdsaggal toérténd
egyeztetését a jovében a jogszabalyi elbirasok szerint végezze el, az adéhatdsag
részére torténd visszautaldsok hataridejét a jovOben tartsa be, az elszamold egység
darabszamanak egyez6ségét a letétkezel6i és pénztari kimutatas kozott
portfolioként allitsa be az egyezéséget igazolo dokumentumokat az alperesnek
nyujtsa be, az elszamol6-egységek arfolyamjavitasat végezze el. A hatarozat 10.
pontjaban kotelezte a Il. rendl felperest, mint korabbi tgyvezet6t 1.000.000 forint,
az ugyvezetét 100.000 forint, mig a befektetésekért felelés vezetét 200.000 forint
0sszegU birsag megfizetésére. Kotelezte végll az igazgatotanacs elndkét, hogy a
hatarozatot az igazgatétanacsi és az ellen6rz6 bizottsagi Glésen a kézhezvételtdl
szamitott 15 munkanapon belll, a pénztartagokkal pedig a kdvetkez6 kdzgyllésen
ismertesse.

A felperesek keresettel tamadtdk az alperesi hatarozat 1. és 10. pontjaban
foglaltakat, els6édlegesen ezen kotelezések hatalyon kivil helyezését,
masodlagosan a hatalyon kivll helyezés mellett az alperes Uj eljaras lefolytatasra
torténd kotelezését kértek. Harmadlagos kereseti kérelmik a Il. rendd felperessel
szemben kiszabott birsag mérséklésére iranyult. A felperesek alladspontja szerint az
alperes hataskoér nélkil hozta meg a hatarozat 1.a. pontjanak utolsé fordulataban -
intézkedjen a kimutatott indokolatlan tdbbletkdltségek tagok javara torténd
megtéritése irant, és az 1/b. pont bd) alpontjaban - intézkedjen a vagyonkezeldvel
szembeni kodvetelések érvényesitésérdl - meghatarozott kdtelezéseket, ezért ennek
érdemi vizsgalat nélklli hatalyon kivll helyezést kérték. Hivatkoztak arra, hogy
téves és jogszabalysérté az alperes hatarozata, mert a tékepiacrél szélé 2001. évi
CXX. térvény (a tovabbiakban: Tpt.). 5. § 67)pontja alapjan a Magyar Befektetési
Alapok esetében kibocsaténak az egyes befektetési alapok tekinthetéek, hiszen
ezek bocsatottak ki az |. rendl felperes altal megvasarolt befektetési jegyeket.
Elfogadhatatlan az alperes feltételezése, miszerint az I. rendl felperes eredményét
tekintve megkerilte a befektetési korlatra vonatkoz6 szabalyt, mert vagyonanak
10% feletti részét egyetlen luxemburgi kollektiv befektetési tarsasagba fektette,
mivel nem tukrozi a kérdéses befektetési struktura valés gazdasagi tartalmat és
kockazatat. A Magyar Alapok szamara, mivel a Kulféldi Alapok kollektiv befektetési
ertékpapirjait vették meg, a kockazatot a Kulfoldi Alapok portfoliojaban 1évé
mdgottes alaptermékek (részvények) jelentik, mert a Magyar Alapok értéke



ténylegesen a Kilféldi Alapok mogottes alaptermékeinek a teljesitményétél fligg.
El6adtak, hogy nem sértették meg a befektetések fliggetlenségére vonatkozo
kdvetelményt, az Mpt. 66. §-anak (3) bekezdésének sérelme csak akkor merilhetne
fel, ha az I. rend( felperes olyan befektetési eszkozt alkalmazott volna, amelynek a
hozama kdzvetlenll egy masik - nem kozvetett - befektetési eszk6zhozamatdl flgg.
Nem sértette meg az |. rend( felperes a kozvetlen és a kodzvetett befektetések
koltségének dsszhangjara vonatkozo eldirast sem, mivel a jogszabaly nem tiltja, sét
kifejezetten megengedi a kozvetett befektetések alkalmazasat. Hivatkoztak arra is,
hogy az alperes nem tarta fel a dontéséhez sziikséges tényallast, tovabba
eltulzottnak tartottak a Il. rendld felperessel szemben kiszabott birsagot, amely
O0sszegének megallapitasakor az alperes nem vette figyelembe a Psztv. 47. §-anak
(4) bekezdésének b)-d) és i) pontjaban meghatarozott enyhité koralményt. A perben
tett el6készitd iratukban a felperesek nem vitattak az alperes hataskdrének
meglétét, azonban hivatkoztak arra, hogy a vonatkoz6 agazati jogszabalyok az
alperes hataskorébe polgari jogvitdk eldontését, a felligyelt intézmények és
harmadik személyek kdzotti polgari jogviszonyok elddntését nem utaljak, ezekre az
alperesnek nincs hataskore. Allaspontjuk szerint az alperes tulterjeszkedett a
jogalkot6 altal szamara biztositott hataskorén, és olyan kételezést (harmadik
szemeélyeket is érintd reparacids kotelezettség) irt el6 az |. rendi felperes szamara,
amelyek meghaladjak a kézigazgatasi hatosagi jogkdrét.

Az alperes a kereset elutasitasat kérte hatarozata jogszerliségére hivatkozassal.

Az elséfoku birdésag a felperesek keresetét elutasitotta. A jogorvoslat terjedelmével
kapcsolatosan egyetértett a felperesekkel, miutan a felperesek perbeli kdvetelése
ténybeli és jogi alapjanak eredete azonos, a Il. rend( felperes marasztalasara az |I.
rendd felperesnél kifogasolt befektetési gyakorlattal 6sszefliggésben kertilt sor,
emellett megallapithato, hogy mind az I. rendd, mind a Il. rendd felperes a Pp. altal
biztositott keretek kézott élt a hatdrozat birdsagi  felllvizsgalatanak
kezdeményezésére vonatkozo jogaval (4.Kf.27.112/2011.). A felperesek altal nem
vitatottan az alperes piacfeligyeleti hatésag, amelynek jogalkalmazoéi kérébe
tartoznak a Psztv. 4. §-aban felsorolt jogszabalyok. Az I. rendi felperes fellgyelt
pénzugyi intézmény, melyre kiterjednek az agazati jogszabalyok. Az elséfoku
birdsag alperessel egyezd allaspontja szerint az Opt. 65. §-a, illetve az Mpt. 110. §-
a biztosit hatdsagi jogkdrt arra, hogy az alperes a feladatkérét ellassa, az I. rendui
felperes, mint felugyelt intézmény jogszabalyi megfelel0ségét intézkedések
alkalmazasaval kikényszeritse. Megitélése szerint az intézkedési tervkészités
korében az alperes pontosan koértlirta, hogy annak mire kell kiterjednie, de ebbdl
nem olvashatd ki az a tartalom, miszerint az alperes a mellérendelt jogalanyok (l.
rendd felperes és a perben nem allé tagjai, tovabba az |. rendl felperes és az
ugyancsak perben nem allé Alapkezel6) kozotti polgari jogi viszonyat alakitotta
volna, mert a hatarozat alapjan sem a tagok, sem az Alapkezel6 jogot,
kotelezettséget nem szerzett, a tagok arra sem rendelkeznek jogositvannyal, hogy
az alperesi hatarozatot az I. rendu felperestél kikényszeritsék. A hatarozat csak azt
mondta ki, hogy az |. rendi felperes mit tegyen a jogszerl allapot helyreallitasa
érdekében, az intézkedési tervhek legyen része a tagok érdekében az



igényérvényesités, de ennek mddjat nem hatarozta meg. Az alperes kizarélag a
pénztartevékenységre vonatkozd elbirasok megsértését allapitotta meg, és az
irAnyado jogszabalyhelyben meghatarozott intézkedések is a pénztartevékenységre
vonatkozé jogszabalyi elbirdsok betartasat céloztdk, arra iranyultak, hogy az I.
rend(i felperes jogszabalyi megfelel6ségét kikényszeritsék. Az elséfoku birdsag
egyetértett az alperes befektetései korlatra vonatkozé megallapitasaival. A felperesi
befektetések ténylegesen az ... csoporthoz koétdédtek, az anyavallalat és a
leanyvallalat gazdasagilag természetesen nem fliggetlenek egymastol, és a
tOkepiaci kockazatok szempontjabdl ennek van jelentésége. A hatarozat
egyértelmien kimutatta, és alatamasztotta a befektetési korlat megkerilésével
kapcsolatos |. rendld felperesi tevékenységet, azt hogy az |. rendl felperes
vagyonanak 10% feletti részét fektette egyetlen luxemburgi kollektiv befektetési
tarsasagba. Az |. rendl felperes egyidejlileg folytatott kdézvetlen és kozvetett
befektetéseket, annak ellenére, hogy az Mpt. 66. § (3) bekezdése szerint a
befektetéseket ugy kell megvalasztani, hogy az egyes befektetések hozama a
lehetd legkisebb mértékben fliggjon mas befektetések hozamatél. Azaltal, hogy az 1.
rendd felperes altal sem vitatottan a Magyar Befektetési Alapok a Kulfoldi
Befektetési Alapok eltér6 sorozatu kollektiv befektetési értékpapirjaibol allnak, a
hazai és kulfoldi befektetés kockazata azonosnak tekintendd, fokozott kockazatot
jelent, hogy az |. rendl felperes vagyonanak atlagosan 8%-at kitevoé Kulfoldi
Befektetési Alapokban |évé kollektiv befektetési értékpapirok (kdzvetlen befektetés)
ertékének esetleges csdkkenése kdzvetlendl kihat az I. rend(i felperes vagyonanak
tobb mint 17%-at kitevd Magyar Befektetési Alapokra is. A Magyar Befektetési
Alapok arfolyamanak alakulasa, hozama teljes mértékben a kulfoldi befektetési
alapok hozamatol fiigg, ugyanis ugyanazon Részvények vannak a Kiulfoldi
Befektetési Alapok, illetve a Magyar Befektetési Alapok befektetési jegyei mogott.
Az elséfoku birésag szerint helytalldan értelmezte az alperes, hogy a kdzvetlenség-
kdzvetettség a befektetési instrumentumok egymashoz vald viszonyat fejezi ki (A
befektetési jegy - miutdn mas kibocsatok papirjaibdl dsszeallitott portfoliot takar -
kozvetett befektetésnek mindsil azokhoz képest.) A magyar alapoknal jegyzett
papirok a kualféldi alapok viszonylataban kozvetett befektetések, a Iényeg az, hogy
ugyanazt a kockazatot képviselik. Az egy kibocsatora vonatkozo limitet tartalmazo
Mpt. 67. § (4) bekezdés b) pontja, illetve a 66. § (3) bekezdése egylttesen
alkalmazando, tehat ebben a két jogszabalyhelyben foglalt elbirast az |. rendi
felperesnek egyidejileg kell teljesitenie. Alldspontja szerint a befektetési alapok
befektetési jegyei Onmagukban is kozvetett befektetések, melyekbdl nem
kovetkezik, hogy a befektetési jegyekbdl 6sszeallitott befektetési jegy ne tartozna a
torvény hatalya ala, és a koltségésszhangnak ne kellene érvényesiilnie. Az
indokolatlan toébbletkdltséggel kapcsolatban ramutatott arra, hogy az |. rend(
felperes 2011. junius 30-an jovahagyasra benyujtotta az alpereshez a hatarozat 1/b.
pontja szerint elkészitett intézkedési tervét, mely szerint az indokolatlan
tobbletkdltséget okozd befektetéseit 2011. junius 30-aval megszinteti, a
tobbletkdltség kimutatasat a hatarozatban megjeldlt hataridbben elvégzi, a
kimutatott kdvetelést a vagyonkezeldvel szemben oly mddon érvényesiti, hogy mar
eljart a kovetelés biztositasa irant. Az alperes helytalléan allapitotta meg, hogy az I.
rendd felperes indokolatlan koéltségeket okozott tagjainak azzal, hogy a perbeli



befektetési jegyekbe nem kdzvetlenlil, hanem kozvetetten fektetett be, a jogellenes
befektetéseket a felperes megszintette és a hatarozatban foglaltakat kdvetve a
tobbletkoltséget is kimutatta, igy megalapozatlanul hivatkozik az I. rendu felperes a
tényallas feltaratlansagara. Az els6foku birosdg szerint az alperes a
hatarozathozatalhoz sziikséges mértékben feltarta a tényallast, minden jogilag
relevans tényt, korilményt értékelt. Az eljarasi jogszabalysértésekre vald |. rend(
felperesi hivatkozas kapcsan kifejtette, hogy az eljarasjogi szabalyok az alperes
altal lefolytatott kozigazgatasi eljarasban nem sériltek. A Legfelsébb Birdsag
EBH2004.1181. szamu dontésében foglaltak figyelembevételével megallapitotta,
hogy a hatarozat szamot adott a mérlegelés szempontjairdl is, a birsdg dsszege a
torvényes kereten belll kertlt kiszabasra.

A felperesek kiegészitett fellebbezésiikben az els6foku itélet kereseti kérelmiknek
megfelel6 megvaltoztatasat kérték, hivatkozva arra, hogy itélet egyes
megallapitasai iratellenesek és jogszabalysértdek. Allaspontjuk szerint az alperes
tullépte a jogszabalyok altal biztositott jogalkalmazéi hataskérét, amikor arra
kotelezte az I. rendl felperest, hogy tagjai szdmara téritse meg az okozott
tobbletkdltséget, illetve, amikor arra koételezte, hogy a tobbletkdltségbél fakadd
igényeket érvényesitsen a perben nem allé Alapkezel6vel szemben. A hatarozat
ezen kotelezésével kartéritési kotelmet kivant keletkeztetni az I. rendd felperes és
tagjai kozott, illetve azt a kotelezettséget roja az |. rendl felperesre, hogy masik
maganjogi jogalannyal (a perben nem all6 Alapkezel6vel) szemben valamiféle
polgari jogi kdvetelést érvényesitsen. E korben hivatkozott a Févarosi [télétabla
4.Kf.27.112/2011/7.szadmu itéletében foglaltakra. Utalt arra is, hogy a pénztartagok
védelme érdekében a jogalkot6 megadta az alperesnek azokat a hataskordket,
amelyekkel élhet, ezt azonban nem lehet kiterjesztéen értelmezni, €s nem jelenti
azt, hogy a jogalkalmazo ,barmilyen" eszkdzzel felléphet ezen célok kikényszeritése
végett. A befektetések kockazatossaga kapcsan az elséfoku itélet iratellenesen
allapitotta meg, hogy az I. rend( felperes befektetései az ........ csoporthoz kétédtek
volna, mivel nem eszk6zolt olyan befektetést, amely esetében az ..
csoporthoz" tartozé entitas lenne a kibocsatd. A befektetési alapok - annak ellenére,
hogy nevikben szerepel az ......... . mozaikszo - ténylegesen nincsenek anyavallalat-
leanyvallalat kapcsolatban a hollandiai kdézpontu ING vallalatcsoporttal. Kifejtette,
hogy jelen esetben a kbzvetlen befektetési eszk6zokbdl allé portfolio esetében a
befektetési korlat sérelme - az eszkdzok diverzifikacioja folytan - fel sem merilhet, e
tekintetben is jogszabalysértd az itélet. Elfogadhatatlan az alperes érvelése, hogy
irrelevans lenne a mogottes portfolio diverzifikaltsdga, mivel az |. rendi felperes
tagjainak kockazatat a kérdéses befektetések végso részvenyportfolidja alapjan kell
megitélni. A kdltségbdsszhang szabalyanak megsértése kdrében utalt arra, hogy az
els6foku birdsag nem vizsgalta, hogy a befektetési limitre vonatkozé szabaly milyen
célbdl sziletett és miként értelmezhetd, adottnak fogadta el a tdbbletkezelési-dij
fennallasat és ezzel magyarazza a szabalysértést. Alldspontja szerint az alperesi
hatarozat a jogszabalyok altal megkivant mértékben nem végezte el az
O0sszehasonlitast, ugyanis a Magyar Befektetési Alapok esetében a Kiulfoldi
Befektetési Alapok alapkezelési dija felett keletkezett ,tdbblet alapkezelési dijat ,
tekintette az dsszhang sérelmét megvaldsitd elemnek, azaz egy tdbbszdrésen



kozvetett befektetés koltségét hasonlitotta Ossze egy kozvetett befektetés
koltségeivel. Sulyosan iratellenes az elséfoku itélet megallapitdsa, mivel az |. rend(
felperes soha nem készitett a hatarozat megallapitasainak elfogadasat sugalld
intézkedési tervet és tdbbletkdltség kimutatast. Utalt arra is, hogy barmiféle
tobbletkdltséggel kapcsolatos szamitast csak azt kdvetben tartana megfelelének, ha
a szamitds jogalapja tekintetében jogerés birdsagi iranymutatas allna
rendelkezésre. Valtozatlanul hivatkozott a tényallas feltaratlansagara, illetéleg arra
is, hogy a Il. rendl felperes terhére kiszabott birsag eltulzott és jogszabalysértd,
mivel az alperes figyelmen kivll hagyott relevans enyhitd kértilményeket.

Az alperes fellebbezési ellenkérelmében - fenntartva a per soran kifejtett érveit - az
els6foku itéletnek helyes indokok alapjan torténd helybenhagyasat kérte.

A felperesek fellebbezése nem alapos.

A Févarosi [télétabla, mint masodfokd birdsag a fellebbezési eljaras terjedelmét a
Polgari perrendtartasrdl szolo 1952. évi lll. tv. (a tovabbiakban: Pp.) 247. §-a (2)
bekezdésére figyelemmel - alkalmazva a Pp. 253. §-anak (3) bekezdését - a
felperesek fellebbezésében el6adottak szerint hatarozta meg. Ennek soran
megallapitotta, hogy az elséfoku birosdg a Pp. 206. §-aban foglaltaknak
megfeleléen, a rendelkezésre all6 peradatok és bizonyitéknak egyenként és a
maguk dsszességéeben vald értékelése alapjan a tényallast helyesen rdgzitette, az
abbdl levont jogi koOvetkeztetései okszerlek, kelld részletességgel kerlltek
kifejtésre, amelynek eredményeként a felperesek keresetének elutasitasa
megalapozott és jogszer(i volt. A felperesek fellebbezésiikben az elséfoku
eljarasban el6terjesztett kereseti kérelmikben foglaltakhoz képest olyan uj tényt,
illetve kortilményt vagy bizonyitékot nem jeldltek meg, amely az elséfoku birdsag
itéletének hatalyon kivil helyezését, illetve a harmadlagos kereseti kérelemnek
megfeleld megvaltoztatasat eredményezhetné. A Févarosi [télétabla ezért az
els6foku birdsag itéletét a Pp. 254. §-anak (3) bekezdése alapjan, helyes indokaira
tekintettel helybenhagyta. A helytall6 indokokat a masodfoku birésag nem ismétli
meg, a fellebbezésben foglaltakra figyelemmel azonban a kovetkezdket
hangsulyozza.

A Pp. 339. § (1) bekezdése értelmében az gy érdemére kihato eljarasi
szabalysértés miatt hatalyon kivll helyezésnek csak akkor van helye, ha ez a
dontés érdemére is kihatott. Az els6foku birdsag helytalléan régzitette, és helyesen
allapitotta meg, hogy az alperes nem sértette meg a Ket. 50. §-aban foglalt
tényallas-tisztazasi kotelezettségét, a hatarozathozatalhoz sziikséges mértékben a
tényalladst feltarta, valamennyi jogilag relevans tényt és koérliiményt értékelt.
Okszerlen kovetkeztetett arra is, hogy a felperesek nem adtak elé olyan sulyos, a
perben nem orvosolhatd és a hatarozat érdemét érint6 eljarasi hibat, amely az
alperesi hatarozat hatalyon kivll helyezését megalapozhatna.

A pénzigyi szabalyozas egyik célja a pénzugyi szervezetek Ugyfeleinek
érdekvédelme, a piac atlathatésaganak biztositasa, a piaci verseny tisztasaganak



megoOrzése, ennélfogva az alperesnek, mint piacfelligyeleti hatésagnak jogkorénél
fogva térvényben rogzitett feladata és kotelezettsége, hogy a pénztartagok védelme
érdekében fellépjen, ezért az alapkezel6 szamara kifizethet6 dijazas, a
befektetésekkel kapcsolatos rendelkezések az alperes jogalkalmazoi kdrébe utalt
jogszabalyi rendelkezések, és azok kikényszeritésére torvényi felhatalmazas
alapjan hataskorrel rendelkezik. A Févarosi itélétabla - elséfoku birdsaggal - egyezé
allaspontja szerint az alperes az Mpt. 110. § (1) bekezdés b) pontja és az Opt. 65. §
(3) bekezdés b) pontja szerinti hatdésagi jogkdrében jart el a jogszerl allapot
helyredllitdsa érdekében, nem kartéritésre, hanem a térvényesség biztositdsara
alkalmazott intézkedést, amelyet a hataskori szabalyok egyértelmien lehetbvé
tesznek szamara olyan kotelezettségek tekintetében, amelyek ellatasa az |. rendd
felperes, mint magannyugdijpénztar torvényi kotelezettsége, a prudens gazdalkodas
kivanalma. A masodfoku birésag megitélése szerint ezért az intézkedési terv-
készitési kotelezettség minden olyan koérilményre kiterjedhet, amely a
jogellenesség felszamolasahoz szikséges, az nem korlatozddik csak és kizardlag
az Mpt-ben és Opt.-ben taxative felsoroltakhoz, hanem a keretjogszabaly
rendelkezései szerint minden olyan intézkedést, illetve kdtelezést is magaban foglal,
amely a jogszer(i allapot helyreallitisa érdekében a jogalkalmazoi kdérbe utalt
szabalyoknak megfelel. Fentiekbdl kovetkezben az alperes altal elbirt intézkedési-
tervkészités korében az alperes nem lIépte tul a jogszabalyok szerinti hatdsagi
jogkorét - ahogyan arra az els6foku itélet is utal -, az intézkedési tervbél nem
kovetkezik a felperesek altal tulajdonitott tartalom, miszerint az alperes a
mellérendelt jogalanyok kozotti polgari jogviszonyt alakitotta volna. A magyar nyelv
szabalyait is figyelembe véve az alperesi hatarozat 1/b) pontjdban irt kdtelezések
csak azt irtak elé, hogy az |. rendl felperes mit tegyen meg a jogszerid allapot
érdekében, de arra a Févarosi (télétabla megitélése szerint nem vonatkozott, hogy a
pénztar a jogellenes magatartdsbol harmadik személyre harulé vagyoni hatranyt
téritse meg, tovabba az sem olvashaté ki, hogy a vagyonkezelGvel szemben
hogyan, milyen mdédon érvényesitsen kovetelést. Ahogyan arra az elséfoku birdsag
is helyesen kdvetkeztetett az alperes kizardlag a pénztartevékenységre vonatkozo
eldirasok megsértése miatt, az iranyadd jogszabalyok szerinti intézkedési
kotelezettsége korében azt irta el6 hatarozatdban, hogy az intézkedési tervnek
legyen része az 1/b. pont bc) és bd) alpontjaban rogzitett igényérvényesités,
melynek modjat az alperes az |. rend( felperes belatasara bizta.

A befektetési korlatra vonatkozo6 felperesi fellebbezés kapcsan utal a masodfoku
birosdg az alperesi vizsgalat megallapitasaira (vizsgalati jelentés 322.pont),
valamint a hatarozat 1/b. tablazataban foglaltakra, melyek egyértelmien kimutattak
és alatamasztottak, hogy az |. rendl felperes csak formalisan tett eleget a
jogszabalyban foglalt kotelezettségének, valdjaban azonban a befektetési korlat
megkerulésével kapcsolatos tevékenyseget folytatott, mivel vagyonanak 10% feletti
részét fektette egyetlen luxemburgi kollektiv befektetési tarsasagba. Nem vitasan
megallapithatd, hogy az I. rendl felperes egyidejlleg folytatott kozvetlen és
kozvetett befektetéseket, mely tevékenysége az Mpt. 66. §-anak (3) bekezdésében
foglaltak megsértését jelenti. A Magyar Befektetési Alapok arfolyamanak alakulasa,
hozama teljes mértékben a kulféldi befektetési alapok hozamatdl figgott, mivel



ugyanazon részvenyek alltak a Kulfoldi Befektetési Alapok, illetve a Magyar
Befektetési Alapok befektetési jegyei mogott. E tényt a felperes sem az alperesi
hat6sagi, sem a birdsagi eljarasban nem vitatta.

Kiemelenddnek tartja a masodfoku birdsag az itélet 16. oldal utols6é bekezdésében
foglaltakat, amennyiben egy befektetési jegy nem elsédleges alaptermékek
portfélidja, hanem masok altal kibocsatott, de azonos alaptermékekbdl 6sszeallitott
portfoliokat tartalmazoé befektetési jegyek derivaltja, akkor valdjaban nem
befektetési szintekrél, hanem a befektetési korlat kikertlésérdl van sz6 miként az a
perbeli esetben is tortént.

A masodfoku birdsag egyetértett azzal, hogy a befektetési alapok befektetési jegyei
onmagukban is kozvetett befektetések, amely azt jelenti, hogy ez esetben is
érvényesilnie kell a kdltségdsszhangnak, amely szabdly megtartasat az |. rendd
felperes nem vitatta. Erre tekintettel a felperesek érvelése - nevezetesen, hogy
létezik olyan befektetés, a perbeli, amelynek kdltséghatékonysagat a jogalkoté nem
vonta szabalyozasi korébe - nem elfogadhatd, mivel tény, hogy a pénztar a
tobbszdrosen kozvetett befektetését a befektetési korlat tullépésével, illetve a
vonatkozé jogszabalyok megsértése mellett eszkdzolte. Az alperes helyesen
mutatott ra, hogy a koltségdésszhang értelme az, hogy a kdzvetett befektetés
tényleges koltsége csak akkor haladhatja meg az alternativ kozvetlen befektetés
becsillhetd koltségét, ha annak tdbbletkdlisége elbzetesen indokolhatd. A perbeli
esetben nem errél volt szd, ezzel kapcsolatban az |. rendi felperes nem bizonyitotta
a pénztartagoknak okozott koltségtdbblet indokoltsagat, és nem adott elfogadhaté
valaszt arra, hogy az dsszhangszabaly betartasa mellett miért vasarolt dragabban,
ahelyett, hogy olcsébban vasarolt volna, amelyre egyébként az Alapkezel6jének
maodja lett volna.

Az intézkedési-tervben foglaltak kapcsan nem fogadta el a Févarosi itélétabla a
felperesek altal el6adottakat, mivel tény, hogy az I. rendl felperes az alperesi
hatarozatban megallapitott jogsértést elkdvette, a hatarozatban foglaltak szerint az
alpereshez jovahagyasra benyujtott intézkedési-tervében elkészitette a befektetés
teljes id6északara vonatkozé tobbletkdltség-kimutatast, ezzel maga is elismerte a
tagoknak okozott indokolatlan tdbbletkdltséget, melyre figyelemmel megalapozatlan
az a fellebbezési hivatkozas, hogy barmiféle tdbbletkdltség-szamitast csak a
jogerds jogalap utan tartana megfelelének. Utalva az elséfoku itéletben foglaltakra,
az alperes helyesen hivatkozott arra, hogy a befektetések kdltségstrukturajanak
utdlagos elemzése nem az alperes, hanem az |. rend(i felperes feladata.

A ll. rend( felperes terhére kiszabott birsag tekintetében a felperesek hivatkoztak
arra, hogy annak mértéke eltulzott és az alperes altal kelléen meg nem indokolt volt,
mivel figyelmen kivil hagyott relevans enyhitd kértilményeket. A masodfoku birésag
allaspontja szerint a mérlegelés soran hozott alperesi rendelkezést az elséfoku
birosag helytalldban értékelte, annak kdvetkeztetéseivel egyetértett. Az alperesi
szankcio megfelelt a Psztv. rendelkezéseinek és a mérlegelés kdvetelményeinek,
ezért megvaltoztatasanak nincs indoka és jogalapja.



A felperesek fellebbezése nem vezetett sikerre, ezért az alperes masodfoku
eljarasban felmeriilt koltségének megfizetésére a Févarosi télétabla a Pp. 78. §-
anak (1) és (2) bekezdése, valamint a Pp. 82. §-anak (2) bekezdése alapjan
rendelkezett, mig az illetékfeljegyzési jog folytan le nem rétt fellebbezési illeték
viselésére az illetékekrél szbélo 1990. évi XCIIl. torvény 46. §-anak (1) bekezdése
szerint a 6/1986. (VI.26.) IM. szamu rendelet 13. §-anak (2) bekezdése alapjan
kotelesek.
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