Févarosi [télétabla
4 Kf.27.141/2010/8.szam

A MAGYAR KOZTARSASAG NEVEBEN!

A Févarosi [télétabla a Horvath és Tarsai Ugyvédi Iroda (... ) altal képviselt
......................... . felperesnek az Orosz V. Ugyvédi Iroda ... altal képviselt Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete (1013 Budapest, Krisztina krt. 39.) alperes ellen
piacfeligyeleti tgyben hozott kdzigazgatasi hatarozat felllvizsgalata irant indult
perében a Févarosi Birésag 2010. évi januar hé 20. napjan kelt 19.K.32.535/2009/3.
szamu itélete ellen a felperes altal 7. sorszam alatt elGterjesztett fellebbezés folytan
az alulirott helyen 2010. évi junius hdé 23. napjan megtartott nyilvanos targyalas
alapjan meghozta a kdvetkez6

itéletet:

A Févarosi itél6tabla az elséfoku birdsag itéletét helybenhagyja.

Kotelezi a felperest, hogy 15 napon belil fizessen meg az alperesnek 30 000 (azaz
harmincezer) forint masodfoku perkdltséget, valamint az allamnak - az adohatdsag
kilén felhivasara - 36 000 (azaz harminchatezer) forint fellebbezési illetéket.

Ez ellen az itélet ellen tovabbi fellebbezésnek nincs helye.

Indokolas

A felperes a ....ccccoovvveiiiviiinnnnns gazdasagi igazgatdja és igazgatésagi tagja. A
............................ igazgatésagi tagjait, vezérigazgatdjat, és gazdasagi igazgatojat
O0sszesen 420.000 db - fejenként 84.000 db - sajat részvényre illette meg vételi
opcié. Az opcié gyakorlas feltétele 2006. januarjaban teljesilt. Mivel a
............................ -nek érdekében allt a tarsasag altal birtokolt 2006. szeptemberi és
decemberi lejaratu, hataridés sajat részvényvételi pozicidkat, fizikai leszallitassal



zarni, a sajat részvény megszerzésére vonatkozé jogszabalyi korlatozasra
(maximum 10%) tekintettel elhataroztak a vezet6i opciok miel6bbi elszamolasat. A
felperes az opciok lehivasa, valamint a korabban mar birtokolt 3 000 db részvény
eladasa és a tOkeattétel miatt hataridés piacon torténé visszavétele mellett déntott.
A lebonyolitas érdekében 2006. julius 19-én a ......ccccoovvivvvinnnene. -vel (a
tovabbiakban: .............ccccceeeen. ) értékpapir ugyfélszamla és értékpapir letétszamla
vezetésére-, valamint t6zsdei szabvanyositok szarmazékos Ugyletekre vonatkozé
bizomanyosi keretszerz6dést kotott. A kdlcsdnszerz6dés igénybevételi lehetésége
megsz(inésének idépontja 2006. augusztus 30-a volt.

A nal 2006. augusztus kdzepén indult meg a vagyonértékelés,
részben a nyilvanossag elb6tt is, részben csak az igazgatosag elbtt ismert adatok
alapjan a felperes €s .........ccccceeeveeeeeeee. iranyitasaval. A szamitasok 2006. augusztus

19-ei, a késb6bbiekben mar nem maodositott adata szerint az egy részvényre jutd
netté vagyon 4.655 forint.

A felperes 2006. augusztus 23-an irta ala @ ..........ccceevvvvvennnnnn. nal azon okiratokat,
melynek alapjan augusztus 24-én lebonyolitottdk a tranzakciot. A ...........ccccvvveeennnen.
és a felperes 2006. augusztus 24-én hivatalos tajékoztatast tett kdzzé a

kovetkezOkkel: ,2006. augusztus 24-én ...........cccceevvvnnnenn. 84.000 db tdrzsrészvény
opci6 elszamolasat kezdemeényezte a ........cccccccceveeeeeen. -nél mdkoédd vezetdi
részvényopciés program keretében, tovabba ugyanezen a napon a BET-en a
............................ kOzrem(kodésével 87.000 db ........................ részvényt
értékesitett 3.265 forintos atlagaron. A tranzakciot kévetéen .............cccceeeenne.n. nem
rendelkezik ...........cccccvvnnnnnnnn. részvénnyel. Ugyan ezen a napon ..........cccceeeeeeeeennee.
87.000 db ..ccoeviiiiiii, részvénynek megfeleld hataridés vételi kontraktust

nyitott 2006. decemberi hataridére 3.361 forintos atlagaron”.

A vagyonértékelésrél 2006. augusztus 29-ére hivtak 6ssze a sajtotajékoztatot, de a
vagyoneértékelés eredményét - mely szerint a ..........ccccvvvvvnnnnnnns egy részvényre juto
vagyonat 4.500-4.700 forint kozo6tti értékre becsdlik -, mar 2006. augusztus 28-an, a
t6zsde zarast kovetéen kdzzétették. A részvények arfolyama a 2006. augusztus 28-
ai zaroarhoz képest egy nap alatt 8,2%-kal, 3.500 forintra emelkedett, mikbzben a
BUX Index csak 0,5%-kal n6tt.

Az alperes értékelése szerint a felperes a Tpt. 201.§ (2) bekezdés a/ pontja szerint a
............................ -nél bennfentes személynek minésil. A vagyonbecslés
eredménye lényeges, az arfolyam befolyasolasara alkalmas, a Tpt. 201.§ (3)
bekezdés a/ pontja szerinti bennfentes informacié. A részvénytranzakciora
vonatkozd konkrét tgyleti megbizast a felperes bennfentes informacié birtokaban
adta, mikdézben a keretszerz6dés alapjan 2006. augusztus 30-ig lett volna mddja a
lebonyolitasra. Alperes értékelése szerint az Ugylet bennfentes kereskedelmet
valositott meg, és ezért a 2007. februar 9-én kelt IlI/PB-B-4/2007. szdmu
hatarozataval felperest 3.000.000 forint feligyeleti birsag megfizetésére kotelezte. A
hatarozat indokolasa szerint a birsag 6sszegének a térvényi fels6 harmadhoz kozeli
ertekben torténé megallapitasa soran figyelembe vette, hogy a felperestél, mint
tbkepiaci gyakorlattal és szaktudassal rendelkez6 személytdl elvarhatd lett volna,
hogy a szamara egyébként nyitva all6 bennfentes informacid birtokolasaval nem
érintett idészakban végezze a pénzigyi eszkdz vonatkozasaban a tdzsdei



miiveleteket. Ertékelte, hogy a felperes ugyan mar korabban elkezdte a tranzakcio
lebonyolitdsat, de a konkrét megbizast mar a bennfentes informacid birtokaban
adta. Ezért a birsag 6sszegét a cselekmény tOkepiaci sulyanak és hatasanak,
valamint az eset 6sszes kortilményének egylttes mérlegelésével, a Tpt. 406.§ (4)
bekezdésben leirt 6sszeghatar figyelembevételével allapitotta meg az alperes.

A felperes keresettel tamadta az alperesi hatarozatot, elsédlegesen annak hatalyon
kivil helyezését kérte jogsértés hianyaban, masodlagosan a birsag 6sszegének
mérseéklését inditvanyozta. Bizonyitasi inditvanya a ............ccccovvveeeen. igazgatdjanak,
............................ nek a meghallgatasara, és a ............................ 2007. szeptember
21-én készllt véleményének (a tovabbiakban: Vélemény) az értékelésére iranyult. A
Vélemény szerint, amennyiben a felperes fel kivanta volna hasznalni a bennfentes
informaciét, akkor az ismert paraméterek mellett ( ingyenes opcio, régzitett - a promt
artél fuggetlen - lehivasi ar, hataridés vételi pozicié nyitdsa, finanszirozasi igény),
racionalis piaci magatartas esetén, az opcié gyakorlasara csak a vagyonértékelés
kozzététele (és az arfolyama emelkedés bekdvetkezése) utan kertlt volna sor.

Az els6foku birésag a 19.K.31.259/2007. szamu peres eljarasban elutasitotta a
felperes keresetlevelét, melyet a Févarosi itélétabla a 4.Kf.27.119/2009/7. szamu
végzéseével eljarasi hiba miatt hatalyon kivil helyezett és az els6foku birésagot a per
ujabb targyalasara és ujabb hatarozat hozatalara utasitotta.

A per ujabb targyalasa soran a felperes fenntartotta keresetét. Hivatkozott tovabba
az Europai Birdsag gyakorlatara, csatolta a C-45/08. ligyben keletkezett itéletet. A
targyalas berekesztése el6tt, a 3. sorszamu jegyzékdnyvben foglaltak szerint ugy
nyilatkozott, hogy ,elsGdlegesen kérem, hogy a bir6sag hozzon itéletet és ebben az
itéletben a szakvéleményben foglaltakat vegye figyelembe, masodlagosan kérem,
hogy a birésag helyezze hatalyon kivil az alperes hatarozatat uj eljaras elrendelése
nélkil. Amennyiben a birésag azt szikségesnek taladlja, ugy Uuj eljaras
elrendelésével azért, hogy az Uj eljarasban az ellenbizonyitasunknak eleget tudjunk
tenni. Harmadlagosan pedig, kérem, hogy a birdsag rendeljen ki igazsagugyi
szakért6t.”. A per ujabb targyalasa soran a felperes kérte a 3. sorszamu targyalasi
jegyz6konyv kijavitasat, melyet az elséfoku birdsag elutasitott.

Az ujabb hatdrozatban az elséfoku birdsag elutasitotta a felperes keresetét.

Az els6foku birdsag elméleti okfejtést rogzitett a tOkepiac zavartalan muikodésének,
a folyamatok atlathatésaganak biztositasaval &sszefiggésben. Ezt koévetben,
hivatkozassal a Tpt. 201.§ (1) bekezdés a/ pontjara, valamint a (2) bekezdés a/
pontjara megallapitotta, hogy a felperes a .......ccccooiiiiinnnie -nél bennfentes
személy, és a vagyonbecslés eredménye 2006. augusztus 24-én a Tpt. 201.§ (3)
bekezdés a/ pontja alapjan bennfentes informacid volt. Az elséfoku birésag a
Vélemény, a C-45/08. szamu itéletben foglaltakra tekintettel, a felhasznalas kérében
ertékelte, és a Vélemény figyelembe vételére tekintettel mellbzte a felperes szakért6
kirendelésére vonatkozé inditvanyat. Az értékelés soran rogzitette, hogy kizardlag a
Tpt. szerinti tényallasi elemek vizsgalhatok: nem kovetelmény a vagyoni elény
elérése, az ugylet gazdasagi racionalitdsa, a vagyoni elény kizardlag a birsag



mértékének meghatarozasa soran vehetd figyelembe. Hangsulyozta, hogy a
felperes nem volt azon piaci informacidk birtokaban, amit a Vélemény elkészitoi
viszont mar tudtak, igy nem tudta kalkulalni, hogy a vagyonértékelés nyilvanossagra
hozatala el6tt-, vagy utan kotott Ggyletekkel tud-e nagyobb hasznot realizalni. A
felperes 2006. augusztus 24-én lebonyolitott részvénytranzakcioja tiltott piaci
magatartasnak, a Tpt. 201.§ (1) bekezdés a/ pontja szerinti bennfentes
kereskedelemnek mindsdul.

A tovabbiakban az els6foku birosag elemezte, majd rogzitette, hogy a felperes
esetében a Tpt. 203.§ (1) bekezdés a/ pontja nem alkalmazhat6. A felperes a
............................ 2006. julius 19-én szabvanyositott szarmazékos ugyletekre
irAnyul6 bizomanyosi keretszerzédést kotott, amely keret megallapodasnak mindstil,
a konkrét tartalmat a megbizoi utasitasok toltik ki, ezen megbizasi utasitasokra
pedig csak 2006. augusztus 23-an kerillt sor. Rogzitette, hogy a bennfentes
kereskedelemrdl és a piaci manipulaciordl (piaci visszaélés) szold 2003/6/EK
irdnyelv (a tovabbiakban: Iranyelv) szerint sem valdsult meg a mentesiulés feltétele.
Az Ggylet nem tartozik a Tpt. 203.§ (1) bekezdés a/ pontjanak hatélya ala.

A birsag tekintetében megallapitotta, hogy az alkalmazasa helytall6é volt, az alperes
megindokolta, hogy mely szempontokat vette figyelembe és mérlegelt a birsag
kiszabasakor és dsszegének megallapitasakor. A hatarozat a Pp. 339/B.§ alapjan is
jogszeri. Mivel a bennfentes kereskedelem megallapitdsa szempontjabol nem volt
jelentésége annak, hogy a tbzsdei Uugylet lebonyolitasa racionalis piaci
magatartasnak mindsiult-e, igy ezen kérlilmény a birsag 6sszegének megallapitasat
sem befolyasolta. Ugyancsak nem befolyasolta a birsag mértékét a Tpt. 406.§ (1)
bekezdés okan értékelendd, tilalmazott Ggylettel elbirt vagyoni elény, mert ezt a
korilményt az alperes nem vonta az értékelés korébe. Alperes ismertette az
értékelés szempontjait, a felperes pedig nem jeldlt meg olyan uj tényt, amelynek
alapjan a mérlegelés jogszertitlen lenne.

A felperes fellebbezésében az elséfoku birdsag itéletének a kereseti kérelem
szerinti megvaltoztatasat kérte, mivel allaspontja szerint hianyoznak lényeges
tényallasi elemek. Lényeges, hogy az ugylet elb6készitésekor a vagyonbecslésnek
még a gondolata sem merillt fel, az ugyletkdtés id6épontja pedig, kizardlag a
............................ mult. Megismételte a tanubizonyitasi inditvanyat ............................
meghallgatasara vonatkozoan. Vitatta, hogy 2006. augusztus 24-én a felperes a
bennfentes informaciét felhasznalta volna. Az els6foku birésag a Tpt. 201.§ (1)
bekezdés a/ pontjanak valds értelmével szemben, amely a bennfentes informacio
felhasznalasat fogalmazza meg, a bennfentes informacié birtokoldsanak tényét
tekintette relevans tényezdének. Ezért aztan nem vizsgalta, hogy a felperes a
feltételezetten rendelkezésére all6 bennfentes informaciot felhasznalta-e, illetdleg,
hogy az ugyletkdtés objektiven alkalmas volt-e a bennfentes informacidéval jaré
elény kiaknazasara. A C-45/08. birosagi itéletb6l megallapithatd, hogy kaldn-kuldn
vizsgalandd a bennfentes informacio birtoklasa, és felhasznalasa. Természetesen
gyakran egybeesnek, azonban az eljaras ala vont félnek meg kell adni a
lehetéséget annak bizonyitasara, hogy ugyan birtokaban volt a bennfentes
informacionak, azt még sem hasznalata fel. A bennfentes informacid fel nem
hasznaladsat bizonyitia a Vélemény is: amennyiben a felperes az elbzetesen



rendelkezésre all6 informacidk alapjan nem tudhatta, hogy az informacié
kdzzététele utan hogyan fog alakulni az arfolyam, és emiatt nem tudta a haszon
alakulasat, akkor miként tudta volna az ugyletkétés soradn felhasznalni az
informaciot. Egyértelmi, hogy a felperes nem a tarsasagi vagyonértékelés
eredményére, mint bennfentes informaciéra tekintettel és nem annak
felhasznalasaval jart el 2006. augusztus 24-e tranzakcioé soran. Hangsulyozta, hogy
a C-45/08. itélet alapjan a védelemhez vald jogot, kiléndsen a bennfentes
informacié felhasznalashoz f(iz6d6 vélelem megdontésének a jogat, tiszteletben kell
tartani.

Ujélag hivatkozott arra, hogy esetében a Tpt. 203.§ (1) bekezdés a/ pontja szerinti
koérdlmény all fenn, amely kizarja a bennfentes kereskedelem megallapithatosagat.
Az elsé6foku itélet kapcsan kifogasolta, hogy érthetetlen, hogy az milyen jog
értelmezési elv szerint vél egy garancialis jelentbéségli a hatésag altali szankcid
alkalmazas lehet6ségét korlatozo torvényi tényallast megszoritdban értelmezni,
érthetetlenek azok a tobblettényalldsi elemek, amelyeket megfogalmaz, és
érthetetlen, hogy az elséfoku birosag miért nem tartotta szikségesnek annak
vizsgalatat, hogy a perbeli esetben a tdbblettényallasi elemek megvalosultak-e,
illetve miért utasitotta el a kapcsolddé bizonyitasi inditvanyt.

A birsag tekintetében fenntartotta azon allaspontjat, hogy annak mértéke eltulzott és
kellben meg nem indokolt volt.

Az els6foku eljaras lényeges szabalyainak megsértéseként hivatkozott arra, hogy
az els6foku birébsag nem a valdésagnak megfeleléen jegyz6kdnyvezte a kereseti
kérelmet, és alaptalanul utasitotta el a felperesnek a 3. sorszamu targyalasi
jegyz6koényv kijavitasara iranyuld kérelmét. Ez azt eredményezte, hogy a
felperesnek a Vélemény figyelembevételére vonatkozé kérelmét az elséfoku
birosdg, mint kereseti kérelmet jegyz6kodnyvezte, tovabba azt, hogy jogellenesen
mellézte a felperes szakért6 kirendelésére vonatkozo inditvanyat.

Az alperes ellenkérelmében az els6foku birdsag itéletének helybenhagyasat kérte.
Hangsulyozta, hogy a felperes tudott a bennfentes informaciordl, és az informacid
ismereteinek hianyara vonatkozd ellenbizonyitast nem ajanlott fel. A birtoklas-
felhasznalas kérdéskor kapcsan elb6adta, hogy arra vonatozdéan az Iranyelv
egyértelmi iranymutatast ad, mivel a felhasznalas tudati kategéria, és az Ugylet
tényével megvalosul. A Tpt. 203.§ (1) bekezdés a/ pontjahoz kapcsoloddan
hangsulyozta, a felperes nem tudta bizonyitani, hogy a perbeli opciok lehivasa,
annak bennfentes idGszakra id6zitése oly moddon volt teljesen fliggetlen a
bennfentes informacié birtokolasatdl, hogy az minden elemében (ideértve
természetesen a lehivas id6pontjat is) korabbi megallapodas alapjan eleve
determinalt volt, és arra a felperesnek rahatasa ne lett volna. A Vélemény, mint erre
mar tobbszor hivatkozott, a felperes elb6adasaként vehetd figyelembe, és a
véleményben foglalt matematikai Osszefliggések a per targyi jogkérdésének
eldontését nem befolyasoljak. A birsag tekintetében pedig indokat adta a
hatarozatban annak, hogy miért és milyen szempontok alapjan lett kiszabva.

Allaspontja szerint a felperes kereseti kérelmének rogzitése soran az elséfoku
birdsag nem kovetett el hibat. Valdjaban a felperes tekinti az itéletre vonatkozé



igényt, a peticiét és a bizonyitasi inditvanyt egymashoz képest vagylagos
intézményeknek.

A felperes fellebbezése nem alapos.

A vezeérigazgatojat és igazgatosagi tagjat, .........ccceeeeeei. t az
alperes |lI/PB-B-5/2007. szamu hatarozataval kotelezte felligyeleti birsag
medfizetésére, szintén bennfentes kereskedelem miatt. Keresetét az els6foku
birosag a Févarosi (télétabla 4.Kf.27.045/2010/8.szamu itéletével helybenhagyott
19.K.32.534/2009/3. szamu itéletével elutasitotta.

A Févarosi (télétabla a Polgari perrendtartasrol szélo 1952. évi lll. tv. (a
tovabbiakban: Pp.) 252.§-a (2) bekezdését és (3) bekezdését alkalmazva els6zor
azt vizsgalta, sérliltek-e az elséfoku eljaras lényeges szabalyai.

A felperes fellebbezésében a kereseti kérelem hibas rogzitésére hivatkozott. A Pp.
339.§ (1) és (2) bekezdésének 6szevetése, valamint a Legfelsébb Birdsag KK. 34.
szamu allasfoglalasa folytan az allapithatd meg, hogy az els6foku birésag mind a
felperes kereseti kérelmét, mind bizonyitasi inditvanyait megfeleléen rdgzitette, azok
sorrendisége és egymashoz valo viszonya érthet?.

Fentiek alapjan a Févarosi [tél6tabla sem hivatalbdl, sem kérelemre nem érzékelt az
els6foku birdsag altal elkdvetett, az els6foku itélet hatalyon kivul helyezését és a per
Ujabb targyalasat, ujabb hatarozat hozataldt indokoltta tevé eljarasi hibat. Az
itéletnek Pp. 253.§-anak (2) bekezdése szerinti esetleges megvaltoztatashoz
szlkséges adatok pedig rendelkezésre allnak. Ezért a masodfoku birésag a felperes
fellebbezését érdemben biralta el.

Az alapul szolgalo tényallas alapjan a masodfoku birdsag rogziti - és a tovabbiakban
nem elemzi -, hogy a felperes a Tpt. 201.§ (2) bekezdés a/ pontja szerint bennfentes
szemeély, a .ccviiiieiieeieeee, vagyonbecslésének eredménye pedig 2006.
augusztus 19-ei kidolgozas és az augusztus 28-ai k6zzététel k6zott a Tpt. 201.§ (3)
bekezdés a/ pontja szerinti bennfentes informacid.

A tovabbiakban a masodfoku birésag azt vizsgalta, hogy a Tpt. 201.§ (1) bekezdés
a/ pontjanak alkalmazasa soran mennyiben valaszhatd szét és értékelhetd kulon-
kldén a bennfentes informacié birtoklasa és felhasznalasa.

A Tpt. 201.§ (1) bekezdés a/ pontja szerint bennfentes kereskedelem a bennfentes
személy altal bennfentes informacio felhasznaldsaval a bennfentes informacioval
érintett pénzlgyi eszkozre kdzvetlen vagy kdzvetett mdédon Ugylet kotése, illetdleg
ugylet kdtésére adott megbizas.

Tekintettel arra, hogy a Févarosi itélétabla értékelése szerint a Tpt. megfeleléen
Ultette at az Iranyelvet, nem latta akadalyat annak, hogy a felperes altal hivatkozott
C-45/08. szamu itéletet kdzvetlenal a Tpt-re vonatkoztatva vizsgalja.

Az abban foglaltakkal teljes mértékben egyetértve emeli ki az itélet 54. pontjat.
Eszerint ,A fentiekb6l kovetkez6en az a korilmény, hogy ha valamely bennfentes
informaciéval rendelkez6 elsédleges bennfentes piaci Ugyleteket hajt végre az



emlitett informacié altal érintett pénziigyi eszk6zdk vonatkozasaban, egyben azt is
jelenti, hogy e személy a 2003/6 iranyelv 2. cikkének (1) bekezdése értelmében
.ezeket az informaciokat felhasznalja”, feltéve hogy a védelemhez valo jogot és
kiléndsen a fenti vélelem megdodntésének jogat tiszteletben tartjak”.

Ennek alapjan rdgzithetd, hogy mivel a felperes az informacidk birtokaban
végrehajtotta az Ugyletet, megvaldsulhatott a bennfentes kereskedelem. Téves a
felperesnek azon olvasata, mely szerint a C-45/08. birdsagi itéletbdl az allapithatd
meg, hogy kulon-kilon vizsgalandd a bennfentes informacié birtoklasa és
felhnasznalasa. A felhasznalas fentiek szerinti meghatarozasa folytan nem Kkell
bizonyitast lefolytatni azon fellebbezési kérdésben, hogy a felperes ugyan
birtokdban volt a bennfentes informacionak, azt még sem hasznalata fel az
ugyletkotés soran.

A masodfoku birdsag itt vizsgalta, hogy a Véleményt értékelnie kellett-e az els6foku
birdsagnak, illetve elvetését kdvetben volt-e igazsagugyi szakértdé kirendelési
kotelezettsége. Az Iranyelv 2. cikk (1) bekezdése, és azzal dsszhangban a Tpt.
201.§ (1) bekezdés a/ pontja egyértelmdien régziti, hogy a bennfentes informacionak
a felhasznalasa tiltott, és a felhasznalas tényéhez nem kapcsol eredményt. A C-
45/08. szamu itélet az Iranyelv értelmezésének utjan sem fogalmaz meg ilyen
kovetelményt. A bennfentes kereskedelemnek tehat nem ismérve a tényleges
haszon realizalasa: ezért nem relevans az erre iranyuld bizonyitasi inditvany.

A védelemhez val6 jogra és a vélelem megddntésének jogara vonatkozo
kovetelményeket a masodfoku birésag az Iranyelv preambuluma (18) bekezdése és
a C-45/08. szamu itélet 55-62. pontjaiban foglaltakra tekintettel vizsgalta. Ezek
alapjan ugyanis a bennfentes kereskedelem megallapithatésaganak feltétele az,
hogy a védelemhez vald jog és a felhasznalas vélelmének megdontéséhez valo jog
érvényesilhessen.

A masodfoku birosag kiemeli az Iranyelv céljat, amely a bennfentes kereskedelem
tilalmat a t6zsdei Ugyletben résztvevd felek egyenléségének biztositasa érdekében
fogalmazza meg. Az ugyfél egyenléség korébe beleértend6 azon pénzpiaci
szakemberek és a pénzpiac egyéb résztvevébi specialis helyzetének az értékelése
is, akik bennfentes informaciok birtokaban kerulnek, de a tiltas az 6 esetiukben
maganak az altaluk egyébként jogszerlen folytatott tevékenységnek a tilalmaval
jarna. Megallapithato, hogy a védelem és vélelem megdontésének lehetdsége sem
az lIranyelvben, sem az itéletben nem altaldban, hanem tevékenység fiiggben
jelenik meg.

Az Irdnyelvnek - és a C-45/08. szamu itéletnek - a védelemhez- és a bennfentes
kereskedelem vélelmének megdodntéséhez kapcsolodd elveit a Tpt. 203-204.§-a
ultette at. A felperes maga is felhivta ezen szabalyokat, hiszen mentesilését - a
bennfentes kereskedelem megdontésének véleimét - a Tpt. 203.§ (1)
bekezdésének a/ pontjara alapitotta: nem minésil bennfentes kereskedelemnek az
az ugylet, amelyet a bennfentes informacié birtokba jutasanak id6pontjat
megeldzben kotott megallapodas alapjan teljesitenek.

A felperes a bennfentes informacio keletkezését - 2006. augusztus 19. -
megeldézéen a ........ccceeeeeeeeeeennnn. kal csak keretszerzddést kotott, az lgyletet mar az



informacié birtokaban realizalta. Ezen hivatkozassal nem donthetdé meg a
bennfentes kereskedés vélelme. A keretszerz6dés keret jellege okan nem kellett
meghallgatnia ............cccevnnnnnnnn. t az elséfoku birosagnak.

A fentiek alapjan a masodfoku birdsag rogziti, hogy a felperes 2006. augusztus 23-
an, az opcids ugyletre vonatkoz6 végleges szerz6dés megkotésekor €s augusztus
24-én az ugylet realizalasakor, birtokaban volt a bennfentes informacidénak. Tudta,
hogy a bennfentes jelleg a szamara a keretszerz6dés szerint nyitva allé hataridén
belil megszlinik, a megszinést kdvetbéen is van lehetbsége sajat ugyletének
lebonyolitdsara. Ennek ellenére megkototte a .........ooevevvviiieeeenne. részvényeire az
ugyletet, bennfentesen kereskedett.

A birsag tekintetében a felperes csak arra hivatkozott, hogy annak mértéke eltulzott
és kelléen meg nem indokolt volt. A felperes részletes indokokat nem jeldlt, igy a
masodfoku birésag, a perben eddig tett nyilatkozatok kérében vizsgalddott.
Ertékelése szerint a mérlegelés soran hozott alperesi rendelkezést az elséfoku
birosag helytalldan értékelte, végsd kdvetkeztetesivel egyetért. Az alperesi szankcio
megfelelt a Tpt. 406.§ (1) bekezdés és a mérlegelés kdvetelményeinek.

Fentiekre tekintettel a Févarosi itélétabla az elséfoku birdsag itéletét a Pp. 253.§-
anak (2) bekezdése alapjan helybenhagyta.

Az alperest megilleté masodfoku perkoltsegrél a Pp.78.§-anak (1) eés (2)
bekezdésének megfeleléen rendelkezett a Févarosi Itélétabla, mig a sikertelendl
fellebbez6 felperes a 6/1986.(VI1.26.) IM rendelet 13.§-anak (2) bekezdése alapjan
koteles az illetékfeljegyzési jog folytan le nem rott fellebbezési illeték viselésére.
Budapest, 2010. évi junius hé 23. napjan

Dr. Rothermel Erika s.k. a tanacs elnéke, Huszarné dr. Olah Eva s.k. eléadé biro,

Dr. Losonczy Erzsébet s.k. bird

A kiadmany hitelédl:



