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Kotelezi a felperest, hogy fizessen meg az alperesnek 15 napon beliill 150.000 (azaz
szazotvenezer) forint feliilvizsgalati perkoltséget.

Kotelezi a felperest, hogy fizessen meg az allamnak az esedékesség napjaig 70.000 (azaz
hetvenezer) forint feliilvizsgalati eljarasi illetéket az allami ado- és vamhivatal altal kdzzétett
illetékbevételi szamlara. A fizetend? illeték ezen itélet jogerdre emelkedését kovetd 60. napon
valik esedékessé.

Az itélet ellen feliilvizsgélatnak nincs helye.

Indokolas
A feliilvizsgalat alapjaul szolgalo tényallas

[1] Az Nyrt.1 (jelenlegi elnevezése: Kibocsatod, a tovabbiakban: Kibocsatd) a Bankl
(MNB) éltal miukodtetett, hivatalosan  kijelolt  informdaciotaroldsi  rendszerben
(www.kozzetetelek.mnb.hu, a tovabbiakban: informaciotarolasi rendszer) 2019. majus 22.
napjan 20 ora 08 perckor alaptéke emelésrdl szolo tdjékoztatast tett kdzzé, mely szerint:
,folyamatos kiils6 finanszirozasra szorult, (...) aktivan keresni kezdte azokat az 1j teriileteket
¢és lehetdségeket, ahol a tézsdei jelenlét hozzaadott értéket jelenthet, és ennek mentén tobb
potencialis stratégiai befektetdvel is targyalasokat kezdett, ezek egyikével pedig mar igen
elérehaladottak a targyaldsok”. Ezt kovetéen a 2019. junius 30. napjan 12 6ra 31 perckor
kozzétett rendkiviili tajékoztatas szerint a Kibocsatd: ,,a mai napon kotelezd erejli, végleges
izletrész adasvételi szerz8dést irt ald a D csoport holdingcégével: a Zrt.1-vel a Kift.1
megvasarlasarol.” (tovabbiakban: D tranzakcio). E tranzakci6 eredményeként a Kft.1 100 %-
ban a Kibocsaté tulajdondba keriilt, a Zrt.1 pedig a Kibocsatd forészvényesévé valt. A Kift.1
28,6 milliard Ft vételarabol 2,35 milliard Ft-ot a Kft.2 altal nyujtott kolcsonbdl kertil
teljesitésre, ehhez a Kft.2-nek rendelkeznie kellett 10.000.000 db forgalomképes részvényl
részvénnyel. A fennmarad6 26,25 millidrd Ft vételarat a Kibocsaté akként vallalta teljesiteni,
hogy a Zrt.1 a kovetelését nem pénzbeli hozzajarulasaként (apport) a Kibocsatd
rendelkezésére bocsatja, az apport ellenértékeként alaptoke-emelést hajtott végre,
125.000.000 db 210 Ft kibocsatasi értékili ,,A” sorozatszamu torzs-részvényt bocsatott ki a
Zrt.1 részére.

[2] A Kibocsato a piaci visszaélésekrdl, valamint a 2003/6 EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelv és a 2003/124/EK, a 2003/125/EK és a 2004/72/EK bizottsagi iranyelv
hatalyon kiviil helyezésérdl szolo 2014. aprilis 16-1 596/2014 EU Eurdpai Parlament ¢s a
Tanacs rendelet (a tovabbiakban: MAR rendelet) 18. cikke szerinti bennfentesek jegyzékében
a felperest bennfentes személyként tartotta nyilvan. A felperes a Zrt.2 (korabbi neve: Zrt.3 a
tovabbiakban: Zrt.4) vezérigazgatdja, 2019. juliusdban a Kibocsaté befektetdi
kapcsolattartoja, a Kft.2 iigyvezetdje 2019. majus 10-ig, majd 2021. szeptember 10-tdl
jelenleg is.

[3] A felperes a Zrt.4 nevében eljarva 2019. jalius 28-an inditott, majd 2019. julius 29.
napjan teljesiilt tézsdén kiviili (OTC) tigyletben 10.000.000 db részvény1- részvényt adott el a
Kft.2-nek 0,78 Ft/db &ron, valamint 1.250.000 db-ot névl maganszemélynek 40 Ft/db aron (a
tovabbiakban: vitatott ligyletek). A részvény piaci ara az eladas idépontjaban 150 Ft/db volt.

[4] Az alperes folyamatos feliigyeleti tevékenysége keretében 2019. augusztus 12.
napjan kotelezte a Kibocsatot az informacidtaroldsi rendszerben torténd kozzétételhez
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kapcsolodo MAR rendelet 18. cikke szerinti bennfentesek jegyzékének becsatolasara. A
megkiildott ligyletspecifikus bennfentes jegyzék I-ben a felperes, mint a Kibocsatd szakmai
munkatarsa bennfentes személyként szerepelt, a bennfentes informacié azonositdsdnak
datuma 2019. julius 17. 16.00 6ra, a felperes bennfentes informaciohoz valé hozzaférésének
idépontja 2019. julius 17. 17.00 6ra volt.

[5] Az alperes 2020. marcius 17. napjan kelt H-PJ-I1I-B-15/2020. szdmu hatarozataval
megallapitotta, hogy a Kibocsatd az ligyletspecifikus bennfentes jegyzék I-ben tévesen
hatarozta meg a bennfentes informaci6 keletkezésének idOpontjat, megsértve a bennfentes
jegyzek Osszeallitasara vonatkozé6 MAR rendelet 18. cikk (3) bekezdés c) és d) pontjaiban
foglaltakat, igy felszolitotta a jogszabalyoknak megfelel6 bennfentes jegyzék elkészitésére.

[6] A felhivasra a Kibocsatod az alperes rendelkezésére bocsatotta az iigyletspecifikus
bennfentes jegyzék II-t, mely szerint a felperes, mint szakmai munkatars tekintetében a
bennfentes informacidhoz val6é hozzatérés idépontja 2019. aprilis 10. 16:38 ora, a bennfentes
informécio azonositasanak datuma 2019. aprilis 10. 16:38 6ra volt.

[7] Az alperes a Bank1rdl sz616 2013. évi CXXXIX. torvény (a tovabbiakban: Mnb. tv.)
90. § (1) bekezdés b) pontja alapjan 2020. oktdber 5. napjan piacfeliigyeleti eljarast inditott
annak megallapitasara, hogy a Kibocsatd altal kibocsatott részvényekkel végrehajtott
tékepiaci tranzakciok esetében sériiltek-e MAR rendelet 8. cikkében leirt és a 14. cikkében
tiltott bennfentes kereskedelemrdl sz616 rendelkezések.

[8] A felperes lakohelyén a felperes és férje, valamint jogi képviseldjiik jelenlétében az
alperes 2021. februar 9. napjan az Mnb.tv. 67. § (5) bekezdése alapjan helyszini ellendrzést
tartott, nyilatkoztatta a felperest és hazastarsat. Adatszolgaltatasra hivta fel a Kibocsatot, a
Zrt.5-t, megkeresett valamennyi magyarorszagi székhelyli befektetési szolgaltatot a felperes
részére végzett értékpapirszadmlak forgalmi adatainak, szamlanyitasi dokumentumoknak a
beszerzése érdekében, tovabba nyilatkoztatta az OTC értékesitési tranzakcid keretében
részvényl részvényt vasarlo maganszemélyeket (névlet, név2t, név3t).

[9] Az alperes 2022. februdr 11. napjan kelt H-PJ-III-B-6/2022. szam® hatarozataval
felperest a bennfentes kereskedelem tilalmédra vonatkozo jogszabdlyi rendelkezések
megsértése miatt 64.000.000 Ft piacfeliigyeleti birsag megfizetésére kotelezte, €s megtiltotta
a bennfentes kereskedelemre vonatkoz6 jogszabalyi rendelkezések ismételt megsértését.

[10]  Indokoléasa szerint a Kibocsatd modositott ligyletspecifikus bennfentes jegyzékének
II. adatai alapjan megallapitotta, hogy felperes a bennfentes informaciorol 2019. aprilis 10.
napjan 16:38 orakor szerzett tudomast, a Kibocsatonal betdltott pozicidjanal fogva hozzafért a
bennfentes informacidhoz, igy 2019. junius 26. és junius 29. napjan az OTC iigyleteket a
bennfentes informacio birtokaban hajtotta végre, mely informécio a nyilvanossagra kertilését
megel6zden az részvényl részvény arfolyamanak befolyéasolasara alkalmas volt.

[11] A birsag 0sszegének meghatarozasanal figyelemmel volt a tokepiacrol sz616 2001. évi
CXX. torvény (a tovabbiakban: Tpt.) 399. § (5) bekezdésére, 400. § (1) bekezdés a) pontjara,
(2) bekezdésére, 405. § (3)-(4) bekezdéseire, az Mnb.tv. 75. § (4) bekezdésére, 93. § (5)
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bekezdés ¢) pontjara, a MAR rendelet 30. cikkére, 31. cikk (1) bekezdésére, tovabba, hogy
felperes magatartdsa - a tokepiac biztonsagos ¢€s zavartalan mikodésének, a tokepiac
tisztasaganak kovetelménye szempontjabol - kiilonds sulyu és alkalmas arra, hogy kérokat
okozzon a befektetoknek, veszélyeztetve a pénziigyi rendszerbe vetett befektetdi kozbizalmat.
A felperes olyan tobbletinformaci6 felhasznalasaval kotott tokepiaci ligyletet, amely a tobbi
befektetovel szemben tisztességtelen elonyhdz juttatta, ez a tevékenység sérti a tokepiac
atlathatosagat €és azt, hogy a befektetdk egyenld feltételek mellett vegyenek részt a tokepiac
mindennapjaiban. Sziikséges és aranyos jogkovetkezményként a jogsértd magatartastol
eltiltas intézkedés alkalmazasa mellett a jogsértés jellegére, targyi stlyara, valamint az egyedi
¢s altalanos prevencios célokra tekintettel piacfeliigyeleti birsag kiszabasat mindsitette
sziikségesnek. A birsdg Osszegének meghatarozasanal sulyositdo koriilményként értékelte,
hogy felperes a Kibocsatonal poziciot toltott be, befektetdi kapcsolattartoként tokepiaci
ismeretekkel rendelkezd személyként sértette meg a bennfentes kereskedelem tilalmara
vonatkoz6 szabalyokat [Mnb.tv. 75. § (4) bekezdés a) pontja]. Enyhitd koriilményt nem
azonositott.

A felperes Kkeresete, alperes védirata

[12] A felperes keresetében az alperes hatdrozatinak els6dlegesen a megsemmisitését,
masodlagosan a hatalyon kiviil helyezését kérte.

[13] Keresetlevele II1.2 pontjaban idérendben ismertette 2019. aprilisatol az alperes
hatdrozatdnak kézbesitéséig terjedé iddszakra vonatkozd eseményeket. A D tranzakcid
Iényegeként eldadta, hogy az egy ,,backdoor risting” modozatu ,reverse takeover” eljaras
volt, egy lires tozsdei tarsasag vagyont és tevékenységet szerzett, ennek kovetkezményeként a
részvényesek befektetései gyarapodtak, a Kibocsatd vagyonnal ¢&s tevékenységgel
feltoltésével a befektetések biztonsagossa valtak. A D tranzakcioban a kibocsatd aktudlis
helyzeténél fogva sziikség volt olyan biztositéki hattérre, amelyet csak harmadik személyként
a tranzakcidban résztvevok, igy a Zrt.4, a Kibocsatd és ennek egyiittmiikodésével a Kft.2
tudott biztositani. A Zrt.4 vezérigazgatoja, név4 a Kft.2 ligyvezetdjeként, tovabba névl is
ugyanazzal a bennfentes informdacioval rendelkeztek, szerzddéses részesei voltak a D
tranzakcionak, esetiikben nem az ¢észszeriien eljard befektetéi dontéshozatal, hanem a
szerzOdéses teljesités €s a D tranzakcidé megvaldsitasanak kényszere hatarozta meg a vizsgalt
¢s kifogasolt tranzakciok teljesitését, az litemterv szerinti egymasra épiilésben.

[14] A IL3. pontban az alperes hatdrozataval megvalositott torvénysértéseire hivatkozott, a
3.1. pontban eljarasi szabalysértésekre, az ,,A.” pontban: az altalanos kozigazgatési
rendtartasrol szold 2016. évi CL. torvény (a tovabbiakban: Akr.) és az Mnb.tv. iigyintézési
hataridére vonatkozé rendelkezéseinek, az iigyféli jogok eljarasi garancidinak sérelmére, a
,B.” pontban: az alperes kotelez6 eljarasi cselkeményeinek elmulasztisara, az Akr. 100. §-
nak, 101. § (1) bekezdés a), b) pontjainak megsértésére, a ,,C.” pontban: az alapeljaras
meginditdsanak eljarasi hibdira, a ,D.” pontban: az TUgyféli mindség tisztdzasanak
elmaradasara, ezzel Osszefliggésben az Mnb.tv. 47. § (1) bekezdésére, 91. § (1) bekezdés a)
pontjara, (5) bekezdésére.

[15] A 3.2. pontban vitatta a birsdg mértékét, az enyhitd korilmények jogellenes
figyelmen kiviil hagyasat, a stlyosité koriilmények jogellenes figyelembevételét. Utalt az
Mnb.tv. 48. § (1) bekezdés d) pontjara, 75. § (1) bekezdés a) pontjara, (4) bekezdésére,
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amelyekben szabalyozott koriilményeket alperes a bennfentes kereskedelem tényallasa és a
birsag 0sszegének megallapitasa soran teljesen figyelmen kiviil hagyott.

[16] A 3.3. pontban az észrevételezési joga sérelmét allitotta az Akr. 5. §-ara, 33. §-ara, az
Mnb.tv. 90. § (2) bekezdésére alapitottan, mivel - a hatarozat 1.1.2. pontjdban foglaltakkal
ellentétben - nem volt modja észrevételezni a hatosagi ellendrzés eredményét.

[17] A 3.4. pontban sérelmezte, az alperesi hatarozat semmilyen hivatkozast nem tartalmaz
arra vonatkozoan, hogy a Kibocsatonal 2019. oktober 16-an elrendelt célvizsgalat
iratanyaganak részben vagy egészben torténd felhasznadldsara milyen jogszabalyi vagy
ténybeli alapon kertilt sor.

[18] A 3.5. pontban a MAR rendelet téves értelmezését fejtette ki, hogy alperes a MAR
rendelet preambulum (2), (7), (14), (15), (16), (17), (23), (24), (26), (31), (54) bekezdéseiben
foglalt alapelvekkel ellentétesen mindsitette a felperesi tranzakcidot bennfentes
kereskedelemnek. Kiilon kitért @) a kozbizalom, befektetdi bizalom sérelmének hianyara, b)
az észszerlien eljard befektetd és eszkozeselekmény megitélésére, ¢) az eldny értelmezésére.
Megitélése szerint a bennfentes kereskedelemkénti mindsitésnek hianyzik tobb fogalmi
eleme, igy az elOny tisztességtelen mivolta, a mit sem sejtdé harmadik személy kara, és a sajat
vagy harmadik személy haszna, illetve annak célzata.

[19] A 3.6. pontban a MAR rendelet 7. cikkére alapitotta allaspontjat, amely szerint a
kelléen pontos informéci6 az ¢ esetében az volt, hogyha végrehajtja a vitatott ligyletet, mint
elozetes eszkozcselekményt, akkor nagy valoszintiséggel 1étrejon a D tranzakcio, az
eszkozcselekmény nem volt bennfentes informacid, az onmagaban nem elégiti ki a bennfentes
informacioban foglalt kritériumokat.

[20] A 3.7. pontban a MAR rendelet 8. cikk (1) bekezdése, a bennfentes kereskedelem
fogalma alapjan rogzitette, hogy a bennfentes informécié felhasznalasa mellett vélelem szol,
amit megdont az eszkdzcselekmény jelleg és a jogellenes indok hidnya.

[21] A 3.8. pontban az Eurdpai Uni6 Birdsaga (EUB) C-45/08. szamu tigyében (Spector)
hozott dontés részeit ismertette, amelyek szerinte jelen {ligyben is relevans kérdéseket
tisztaznak a bennfentes {ligyletet végrehajtd szandékara vonatkozo6 vélelem megdontésérdl. Az
alperes hatarozatdban nem volt figyelemmel a MAR rendelet céljara, nem jart el kelld
koriiltekintéssel a tények értékelése soran, jelentds tényeket hagyott figyelmen kiviil.

[22] A 3.9. pontban utalt az EUB gyakorlatara, az észszertien eljaré befekteto ,,Reasonable
Investor” magatartasara és motivaciojara.

[23] A 3.10. pontban ismertette az EUB C-391/04. szamu (Georgakis) dontésének érdemi
hatasat a bennfentes tranzakciok megitélésére.

[24] A 3.11. pontban elézetes dontéshozatali eljaras kezdeményezését kérte.
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[25] A IL4. pontban 6sszegzd allaspontjat fejtette ki, a I1.5. pontban okirati bizonyitékokat
csatolt, bizonyitasi inditvanyt terjesztett eld: tanuként kérte meghallgatni név5t a teljes
tényallas, a vitatott ligylet és a célvizsgalat tekintetében, név6t a D tranzakcid 1étrejottéhez
vezetd folyamatra vonatkozoan, inditvanyozta a célvizsgalat iratanyaganak a peres eljaras
anyagava tételét, alperes felhivasat a Kibocsatd 2019. daprilis 30-a1  kozgytilési
jegyzokonyvének és a jelenléti ivnek a becsatolasara.

[26] A felperes 2023. februar 7. napjan kelt, 108.K.701.082/2022/16. szamon iktatott, és a
perben 2023. februar 9. napjan tartott targyaldson pontositott nyilatkozataban hivatkozott az
Mnb.tv. 90/A. § megsértésére, a (3) bekezdés szerinti birdi engedély hianyara, arra, hogy az
alperes helyszini ellendrzés helyett valojaban helyszini kutatast végzett, az intézkedését a
valos tartalma alapjan kell megitélni, igy azt a helyszini kutatds szabdlyai szerint kell
értékelni.

[27] Az alperes védiratdban a hatdrozatdban foglalt indokok fenntartasa mellett a kereset
elutasitdsat kérte, tételesen vitatva a felperes eljarasjogi sérelmeit. A bennfentes
kereskedelemre vonatkozd anyagi jogi kérdésekkel Osszefliggésben hangsulyozta, hogy a
bennfentes informécido megfelelt a MAR rendelet 7. cikk (1) bekezdésében foglaltaknak,
koztes lépésrdl nincs szd, dontés a tranzakciorol a vitatott ligylet elétt megsziiletett. A
felperes keresetlevelében mast mindsit bennfentes informacidonak, érvelése a hatarozat
jogsértését nem bizonyitja. A felperes bennfentes személynek mindsiil, akivel szemben -
kovetve a birdsagi gyakorlatot (Spector iigy) - vélelmezte, hogy a bennfentes informdacio
birtokaban kotott ligyletet. A mentesiilésre vonatkozo feltételek a MAR rendelet 9. cikke
alapjan nem allapithatok meg. A Georgakis tigyben hozott dontés eltérd tényallasa miatt nem
vehetd figyelembe, mivel jelen eljarasban nem csoportiigyletrdl van sz6 ¢és az
arfolyamvédelmi szempont sem jelenik meg. Az elézetes dontéshozatali inditvany elutasitasat
kérte, allaspontja szerint a felperes altal megfogalmazott kérdések nem az unids jog
értelmezésére, hanem a perbeli jogvita elbirdlasara iranyulnak.

Az elsofoku itélet

[28] A Févarosi Torvényszék (a tovabbiakban elséfoku birdsag) 2023. marcius 10. napjan
kelt 108.K.701.082/2022/18. szamu itéletével az alperes hatarozatat a piacfeliigyeleti birsag
megfizetésére kotelezd részében megsemmisitette, az alperest e korben 11 eljarasra kotelezte,
egyebekben a keresetet elutasitotta.

[29] Indokoldsa szerint a felperes alaptalanul hivatkozott a hatosagi ellendrzés
meginditasara (Akr. 100. §), az ellendérzés lezarasara (Akr. 101. §), a hatosagi eljaras
meginditasardl szolo értesitésre [Akr. 104. § (3)-(4) bekezdés] és a hivatalbol indult eljaras
hataridejének szamitasara (Akr. 103. §) vonatkozo torvényi (Akr.) szabalyok megsértésére,
mivel azok a piacfeliigyeleti eljardsban nem alkalmazhatok. Az Mnb.tv. 46. § (1)-(2)
bekezdéseire, az Akr. szabélyainak korlatozott alkalmazhatosigara, az Mnb.tv. 90. § (2)
bekezdés a) és b) pontjaira, 49. § (4) bekezdésére, 49/C. § (2) bekezdésére alapitottan
megallapitotta, hogy alperes a piacfeliigyeleti eljarasra eldirt hatarid6t megtartotta.

[30] A felperesnek az Mnb.tv. 90/A. § (3) bekezdésére hivatkozasat a kozigazgatasi
perrendtartasrol szolo 2017. évi 1. torvény (a tovabbiakban: Kp.) 43. § (1) bekezdése alapjan
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tiltott keresetkiterjesztésnek mindsitette, mert keresetlevelében nem vitatta, hogy a 2021.
februar 9-én végzett helyszini ellendrzés valdjaban helyszini kutatds lenne, amihez sziikség
lett volna birdi engedély beszerzésére, ezt csak 2023. februar 7-én kelt irasbeli
nyilatkozataban adta elo.

[31] Jogszabalyi eldiras hianyaban nem alapos felperesnek az eljaras meginditasarol szolo
értesitési kotelezettség megsértésére hivatkozésa, iratellenesen allitotta, hogy a hatosagi
ellendrzés lezarasarol nem kapott tajékoztatast, mivel azt okiratok igazoljak, tévesen allitotta
az Mnb.tv. 90. § (5) bekezdése alapjan a biintetdeljards kezdeményezésére vonatkozo
tajékoztatasi kotelezettséget. Alaptalanul hivatkozott a rendelkezésre bocsatott iratanyag
alkalmatlansdgara. A MAR rendelet 8. cikk (5) bekezdése teremt lehetdséget arra, hogy az
alperes jogi személyek tranzakcioja kapcsan piacfeliigyeleti eljarast inditson a felperessel
szemben, a 495801-36/2020. szamu végzése egyértelmiien rogziti, hogy a piacfeliigyeleti
eljarasban a felperest ligyféli mindségben idézte.

[32] Az Mnb.tv. 48. § (4a) bekezdése alapjan 48. § (1) bekezdésében nevesitett
eljarasokban megszerzett iratokat, dokumentumokat, egyéb bizonyitasi eszkdzt az alperes
felhasznalhatja, melyrdl nem kell formalis dontést hoznia.

[33] A MAR rendelet 14. cikk a) pontjara, 8. cikk (1) bekezdésére, az EUB Spector
igyben hozott dontésére, a 2003/6/EK Iranyelv 2. cikk (1) bekezdésére, a MAR rendelet
preambulumanak (23)-(24) bekezdéseire utalva kifejtette, hogy a bennfentes kereskedelem
tilalma altal védett targy a piacok integritasanak és a befektetdi bizalomnak a védelme. Jelen
iigyben a D tranzakcié mindsiil bennfentes informacidénak. A felperes tévesen értelmezi a
MAR rendelet preambulumanak (16) bekezdését, az EUB Spector iigyben, tovabba a
Georgakis ligyben hozott itéletét, alaptalanul hivatkozik a MAR rendelet 9. cikk (1)-(5)
bekezdéseire. Nincs jelentdsége annak, hogy a vitatott ligylet megfelelhet-e a bennfentes
informécio fogalméanak, mert az nincs 0Osszefliggésben az alperes altal megallapitott
tényallassal, a hatdrozat jogszerliségével. Az elséfoku birosag szerint az alperes helytalldan
allapitotta meg, hogy a felperes megsértette a bennfentes kereskedelem tilalmarol szo6lo
jogszabalyi rendelkezéseket, a piacfeliigyeleti birsdg alkalmazasanak jogalapja fennall, e
korben a kereset alaptalan.

[34]  Vizsgalta a kiszabott birsagdsszeg meghatarozasanak jogszertiségét, az Mnb.tv. 75. §
(4) bekezdésében foglalt koriilmények, mérlegelési okok értékelését, ezzel Gsszefiiggésben a
Kp. 85. § (5) bekezdését, a mérlegelési jogkorben meghozott dontésnél vizsgalando
szempontokat. Megallapitotta, az alperes nem értékelte azt a koriilményt, amit a felperes
helytalloan sérelmezett, hogy a szabalyszegéssel vagyoni eldonyt nem ért el, az Mnb.tv-ben is
nevesitett lényeges mérlegelési szempont vizsgalatinak elmulasztasaval a mérlegelési
jogkdrben hozott dontése nem jogszert.

[35] Az Eurdpai Unid mikddésérdl szolo szerzédés (EUMSZ) 267. cikkére, az EBHT
3415/1982., EBHT 0061/1963. szamu dontéseire hivatkozassal sziikségtelennek értékelte
elézetes dontéshozatali eljaras kezdeményezését. Melldzte a felperes bizonyitasi inditvanyait,
megallapitotta, az alperes a relevans korben a tényallast tisztdzta, nem vitatta milyen
folyamatok vezettek a D tranzakcidé létrejottéhez, elismerte a kolcsonszerzOdés
sziikségességét, a bizonyitékok eltérd értékelése nem indokolja a tényallas tovabbi tisztazasat.
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[36] A megismételt eljarasra iranymutatdsdban eldirta, alperesnek a mérlegelési jogkor
gyakorlasa soran a birsdg 0sszegének meghatarozasakor értékelnie kell azt a tényt, hogy a
tiltott bennfentes kereskedésbdl a felperesnek vagyoni eldnye nem szarmazott.

A fellebbezések, fellebbezési ellenkérelem, csatlakozo fellebbezés

[37] A felperes fellebbezésében az elséfoku itéletnek elsddlegesen a megvaltoztatasat, az
alperes hatarozatanak megsemmisitését, masodlagosan a hatalyon kiviil helyezését, valamint
az elséfoku birdsag uj eljaras lefolytatasara, 0j hatdrozat hozataldra utasitasat kérte.

[38] Jogszabalysértésként az Alaptorvény XV. cikk (1) bekezdésére, 28. cikkére, az Akr. 2.
§ (2) bekezdés a) és b) pontjaira, 5. § (1)-(2) bekezdéseire, 123. §-ra, a Kp. 2. §-ra, 34. §-ra,
42.-43. §-okra, 58. §-ra, 60. §-ra, 73. §-ra, 83. §-ra, 85. § (3) bekezdésére, valamint a polgari
perrendtartdsrol szolo 2016. évi CXXX. torvény (a tovabbiakban: Pp.) 160. §-ra, 346. §-ra
hivatkozott, fenntartotta a MAR rendelet jogértelmezési kérdéseivel Osszefliggésben a
keresetlevelében eldadottakat. Allaspontja szerint az alperes és az elséfoku birosig a MAR
rendeletet preambulumaban megfogalmazott céljaval ellentétesen, az Alaptorvény 28.
cikkétdl eltérden, a jozan észnek ellentmondodan értelmezte és jutott téves jogi kovetkeztetésre
(I1/3.).

[39] Tablazatba foglaltan Osszevetette a klasszikus bennfentes kereskedelmi tényallas
jellemzo elemeit a felperesi OTC {ligylettel. Hangsulyozta, hogy az OTC {igyletben egyenld
felek vettek részt, a tranzakcionak nem volt a szabalyozott piacra hatasa, masnak nem okozott
hatranyt. A per targyat képezé OTC tligylet két, csaknem azonos tudattartalmu és szandéku
szerepld kozott valdsult meg, igy azt nem lehet bennfentes kereskedésként értékelni.

[40] A fellebbezés I1.4. pontjadban a Pp. 346. § (5) bekezdésével és az elséfokt birosag
indokolasi kotelezettségének megsértésével Osszefiiggésben hivatkozott arra, hogy az
itéletben nincs indokolas: a név4- azonos bennfentes tudattartalmanak értékelésére (11.4.1.), és
arra, hogy az EUB Spector {igyben hozott dontését miért nem mindsitette relevansnak, az
elséfoku itélet [58], [59], [65] bekezdéseiben a D tranzakcioval kapcsolatos megallapitasok
ellentmondasaira (4.2), a [60], [61], [63] bekezdésekben a felperesi hivatkozasok
értelmezésének elmaraddsara, a jogtalan informdcio-felhasznalds hidnyéara (I1.4.3.), nem
indokolta hogyan sériilt a vitatott {igylet soran a befektetdi bizalom, a tékepiac integritasa
(I1.4.4.), a [65]-[67] bekezdésekben elmaradt annak kifejtése: miért elény ¢és miért
tisztességtelen, hogy bennfentes informacio birtokaban kéthetett tigyletet (I1.4.5.). Allaspontja
szerint az indokolasi kotelezettség szamos kérdésben stlyosan sériilt, részben az indokolas
teljes hidnyaval, részben logikai Onellentmondassal, mely sérti a Pp. 346. §-at, a MAR
rendeletet és az Alaptorvény 28. cikkét.

[41]  Valtozatlanul inditvanyozta el6zetes dontéshozatali eljaras kezdeményezését (11.5.).

[42] Sérelmezte a felajanlott bizonyitasi inditvanya mellzését (11.6.), az iratbetekintési és
észrevételezési joga kitiresitését (I11.7.), a hataridé megtartottsagaval (I1.8.) €s a tékepiaci
ismereteivel kapcsolatosan tett megallapitast (I1.9.), a biroi engedély nélkiil végzett helyszini
kutatéssal kapcsolatban a Kp. 85. § (3) bekezdése szerinti semmisségi ok
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figyelembevételének a hianyat, ennek megallapitasara iranyul6 kérelmének a Kp. 43. § (1)
bekezdése szerinti tiltott kereset kiterjesztéssé mindsitését (11.10.), az elséfoku birdsagnak a
megismételt eljarasra vonatkozo hianyos iranymutatéasat illetve indokolasat (II.11.).

[43] Az alperes fellebbezési ellenkérelmében az elséfoku itéletnek a felperes keresetét
elutasité rendelkezése helybenhagyasat kérte.

[44]  Fellebbezésében az alperes kizarolag a hatarozat piacfeliigyeleti birsadg megfizetésére
kotelezo része megsemmisitését, e korben az uj eljaras lefolytatasara kotelezését tdmadta,
kérve elsddlegesen az els6foktl birdsdg itélete megvaltoztatasat, a kereset elutasitasat,
masodlagosan a vitatott itéleti rendelkezés hatalyon kiviil helyezését és az els6foku birosag uj
eljarasra és 0j hatarozat hozataldra utasitasat.

[45]  Jogszabalysértésként a Kp. 84. § (2) bekezdése folytan alkalmazandd Pp. 346. § (4)-
(5) bekezdéseire, 85. § (5) bekezdésére és 86. § (4) bekezdésére, az Mnb.tv. 75. § (4)
bekezdésére, a Kuaria Kf.35.605/2021/7., Kf.35.166/2022/11. szamu eseti dontéseire, a Karia
Kozigazgatasi-Munkaiigyi Kollégiuméanak a mérlegelési jogkdrben hozott kozigazgatasi
hatarozatok feliilvizsgalatarol szolo 2/2015. (XI. 23.) KMK véleményére (a tovabbiakban:
KMK vélemény) hivatkozott.

[46] A felperes fellebbezése fenntartdsa mellett csatlakozo fellebbezésében az Mnb.tv. 75.
§ (4) bekezdésének megsértésére hivatkozott.

[47] Az alperes a csatlakoz6 fellebbezésre észrevételt tett.

A masodfoku birosag itélete

[48] A Févarosi [télétabla (a tovabbiakban: [télétabla) jogerds itéletével az elséfoku
birésag itéletét helybenhagyta.

[49] Indokoléasaban rogzitette, hogy a Kp. 99. § (1) bekezdése alapjan a fellebbezésben
eljarasi vagy anyagi jogi jogszabalysértésre lehet hivatkozni. A fellebbezésekben eldadottak
alapjan allast kellett foglalnia a semmisségre hivatkozasrol, az alperesi eljaras és a peres
eljaras eljarasi hibairol, a fellebbezésben eldadott anyagi jogi jogsértésekrdl. Megallapitotta,
hogy felperes Kp. 58. § (a targyalas kittizése), 60. § (a targyalast megel6zo nyilatkozatok), és
73. § (a targyalas elhalasztasa) megsértésére hivatkozdsa nem alapos.

[50] A tiltott keresetvaltoztatassal Osszefliggésben osztotta az alperes allaspontjat, mely
szerint nincs jogszabalyi lehetség arra, hogy felperes kiterjessze keresetét a kozigazgatasi
cselekmény keresettel nem tamadott, az Mnb.tv. 90/A. § (3) bekezdésére alapitott
rendelkezésére is, igy a semmisség vizsgalatara sem keriilhetett sor, tovabba a Kp. 85. § (3)
bekezdése alapjan figyelembe veendd semmisségi okot az els6foku eljarasban meg sem jelolt,
ez az érvelése csak a fellebbezésben jelent meg, igy az nem volt feliilbiralhato.

[51] Nem vitatta, hogy a Kp. 85. § (3) bekezdés a) pontja alapjan a tdmadott kdzigazgatasi
cselekmény semmisségét a birdsagnak hivatalbol kell figyelembe vennie, azonban a térvény
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kifejezett ¢és egyértelmli rendelkezésében meg nem jelolt ok semmisséget nem
eredményezhet, a  semmisségi okok kore jogértelmezéssel nem  bdvithetd
(Kfv.37.806/2023/8.). Az Akr. 123. § (1) bekezdés h) pontja szerinti silyos eljarasi
jogszabalysértésen alapuld semmisségi ok megallapitdsa csak akkor lehetséges, ha a sulyos
eljarasi  jogszabalysértést  torvény  kifejezetten = semmisségi ~ oknak  mindsiti
(Kfv.37.542/2022/10.). A felperes az eljarasi cselekmény eltéré mindsitésére (helyszini
ellendrzés — helyszini kutatds), ezzel Osszefliggésben a birdi engedély hidnyéra csak a
keresetinditasi hataridon tal hivatkozott, igy ezt az elséfoku birosdag érdemben nem
vizsgalhatta, tovabb4a semmisségi ok hianyaban alaptalanul allitotta a hivatalboli eljarasi
kotelezettséget.

[52] Az els6foku birosag az itélet [79] bekezdésében a bizonyitasi inditvanyok
elutasitasnak indokat adta, megalapozatlan a Pp. 263. § megsértésére hivatkozas, nem sériilt a
Pp. 346. § (5) bekezdése sem, a felperes nem jeldlte meg, hogy a felajanlott bizonyitas mely
relevans tényallasi megallapitaisok megcafolasara lett volna alkalmas. A Kiria
Kfv.38.374/2019/6., Ktv.37.230/2020/4. szamu dontéseire alapitottan kifejtette, hogyha
felperes az itélet indokolasaval nem ért egyet, az nem a jogi indokolasi kotelezettség
megsértése korében ¢és eljarasi jogszabalysértésként [a Pp. 346. § (5) bekezdése]
sérelmezhetd, hanem a pontos anyagi jogszabalyhely megsértésére és megfeleld
értelmezésére hivatkozassal. Az [tél6tabla utalt az indokolasi kotelezettség alkotmanybirdsagi
joggyakorlatara (3539/2023. (XII. 21.) AB hatarozat). Megallapitotta, az elséfokt birdsag
eleget tett indokolasi kotelezettségének, a Kp. 84. § (2) bekezdése folytan alkalmazandé Pp.
346. § (5) bekezdése elbirasainak, indokolasa a fellebbezés 11.4.1., 11.4.2., 11.4.3., 11.5., 11.7.,
és I1.9. pontjaira tartalmazza jogi allaspontjat. Az [télétabla szerint felperes a fellebbezés
I1.4.1., I1.4.2., 11.4.3. pontjaiban - a masodfoku targyaldson eldadott nyilatkozatara is
figyelemmel - csak eljarasi hivatkozast adott eld, anyagi jogi sérelmet nem allitott, igy a
masodfoku birdsdg sem végezhetett anyagi jogi vizsgalatot.

[53] Megallapitotta, hogy a bennfentes ligylet tokepiaci integritdst sértd jellegének
indokait ([54]-[57] bekezdések) az elséfoku itélet tartalmazza a relevans kozosségi normak
megjelolésével, azok értelmezésével. A felperes alaptalanul hivatkozott a MAR rendelet
preambulum bekezdéseinek és az Alaptorvény 28. cikkének sérelmére, mivel az Alaptérvény
jogértelmezési klauzulaja a kozosségi jogértelmezésre nem alkalmazhat6. Az Alaptorvény 28.
cikke ,,a jogszabalyok™ birosadgok altal torténd értelmezésére vonatkozik, ez azonban az
Alaptorvény rendszerében a ,,jogszabalynak” mindsiild6 normakat jelenti, melyek kdz¢é a MAR
rendelet nem tartozik.

[54] Az [tél6tabla konkrét jogszabalyi hivatkozasra tekintettel érdemben vizsgilta a
fellebbezés 11.4.5. pontjaban foglaltakat, megallapitva, hogy a felperes alaptalanul allitotta a
MAR rendelet (23) és (24) preambulum bekezdéseiben foglalt tisztességtelen elény
vizsgalatanak mell6zését és azt, hogy az OTC {ligylet esetén a bennfentes kereskedelem nem
valosulhat meg figyelemmel a MAR rendelet (8) preambulum bekezdésére. Helytalloan
allapitotta meg az els6foku birdsag, hogy a bennfentes informaciobdl szarmazé informacios
elény az ligyletben nem részes befektetokhoz képest jelent ,,Iépéselonyt”.

[55]  Alaptalan az Akr. 2. § (2) bekezdés a) és b) pontjainak sérelmére hivatkozas (IL.9.),
mivel a Kp. hatalya ala tartoz6 kozigazgatasi perben az eljaro birosag nem sértheti meg az
Akr. szabalyait.
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[56] Az [télétabla az alperes fellebbezésével, a felperes csatlakozo fellebbezésével
Osszefliggésben utalt az Mnb.tv. 75. § (4) bekezdés g) pontjara, ezt Osszevetette a pénziigyi
szervezetek allami feliigyeletérdl szold 2010. évi CLVIIL torvény (a tovabbiakban: Psztv.) 61.
§ (4) bekezdésével, megallapitva a két rendelkezés 1ényegi részei azonossagat, és a Psztv. 61.
§ (4) bekezdés g) pontja alapjan kialakult birdsagi joggyakorlatot irdnyadonak tekintette.
Utalt a Kuaria Kf.38.279/2019/9., Kf.35.605/2021/7. szamu eseti dontéseire, hangsulyozta,
hogy az Mnb.tv. 75. § (4) bekezdése nem taxative felsoroldst tartalmaz a jogsértés sulyat
befolyasol6 tényezokre, a vagyoni elény nem tényallasi eleme a bennfentes kereskedelemnek.
Az elért vagyoni elény hianya az liggyel 0sszefiiggésbe hozhato, az els6fokt birdsag helyesen
allapitotta meg az Mnb.tv. 75. § (4) bekezdés g) pontja alapjan, hogy a perbeli ligyben az elért
vagyoni elény hidnya a jogsértés sulydnak és az alkalmazott intézkedés mérlegelésének
korében kotelezéen figyelembe veendd szempont. Helytalldban hivatkozott az alperes
fellebbezésében arra, hogy az elkdvetés szubjektiv koriilményei — koztiik az elért vagyoni
eldny — a jogalap tekintetében nem relevans, a bennfentes kereskedelem megvalosulasa
korében erre nem kellett vizsgélatot folytatni, azonban a szankcid kiszabédsa, a birsag
Osszegének megallapitdsa soran az alperesnek mérlegelnie kellett volna a vagyoni eldny
hianyét, az elséfoku birdsag ezt helytalldan allapitotta meg a terhére.

[57] Hangstlyozta, hogy az els6foku birdsag nem sértette meg a Kp. 85. § (5) bekezdése
szerinti feliilbiralati jogkorét, nem végzett tiltott feliilmérlegelést, eljarasa, jogértelmezése
nem {itkozik a KMK vélemény elvi megallapitasaiba, mivel olyan mérlegelési szempont
mell6zését allapitotta meg, melynek figyelembevételét az Mnb.tv. 75. § (4) bekezdés g)
pontja kogens modon eldir. Nem sériiltek a Pp. 346. § (4)-(5) bekezdései, a Kp. 86. § (4)
bekezdésének a megismételt eljarasra, az egyértelmii irdnymutatasra vonatkoz6 rendelkezése.

[58] Az [tél6tabla szerint a felperes csatlakozé fellebbezésének nem volt az elséfoku
birosag itéletét az alperesi fellebbezéssel tamadott korben vitato jarulékos tartalmi eleme.

[59] Az eldzetes dontéshozatali eljaras kezdeményezésének sziikségességével
kapcsolatban osztotta az els6fokt birosag jogi allaspontjat megallapitva, hogy a
hatarozathozatalhoz arra nem volt sziikség.

A feliilvizsgalati kérelem és ellenkérelem

[60] A felperes feliilvizsgalati kérelmében elsédlegesen az [télétabla itéletének az elséfoku
birosag keresetet elutasitd rendelkezését helybenhagyo része hatalyon kiviil helyezését, az
[tél5tabla 1j eljaras lefolytatasara utasitasat, masodlagosan a jogerds itélet megvaltoztatasat, a
megtamadott kozigazgatasi cselekmény, az alperes hatdrozatdnak a megsemmisitését, az
alperes 1) eljaras lefolytatdsara kotelezését, tovabba eldzetes dontéshozatali eljaras
kezdeményezését kérte.

[61] A feliilvizsgélati kérelem I. pontjaban ismertette az elézményeket, III. pontban a
feliilvizsgalati kérelem befogadhatdsdganak indokait, III.1. pontban kitért az EUB el6zetes
dontéshozatali eljarasanak sziikségességére, utalva a Kuria altal kiadott a feliilvizsgélat
engedélyezésével kapcsolatos egyes kérdésekrdl szolo 1/2021.(VIL. 12.) PK véleményre, az
EUB 77/83. (Cilfit) ligyben meghatarozott feltételek fennallasara, ennek alatdmasztasaként az
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ftél6tablanak a bennfentes kereskedelem megvalosuldsat megéllapitod téves indokolasara, a
MAR rendelet 7., 8., 9., és 14. cikkeinek a MAR céljaval ¢és a jozan ésszel ellentétes
értelmezésére, a MAR rendelet 23., 24. cikkei tekintetében az elséfoku itélet [54]-[57] és
[65]-[67] bekezdéseiben a tisztességtelen eldnyre és az OTC {igyletre vonatkozdan a
tudattartalom vizsgéalatanak és indokolasanak hianyéra, az Alaptorvény 28. cikkében foglalt
jogértelmezés megsértésére. Kifejtette, az alperes és az eljaré birésagok az EUB Cilfit
itéletében is megfogalmazott iranyadd jogértelmezési keretet a MAR rendelet 8. és 14.
cikkének értelmezése soran figyelmen kiviil hagytak, utalt a BaFin (BaFin) ajanlasra, az acte
clair doktrina alkalmazasara, az EUB C-391/04 (Georgakis) itéletére, sérelmezve, hogy annak
alkalmazhatosagat az [télétabla kizarta, a 89/592/EGK iranyelv 1. cikk (1) bekezdésére, 2.
cikkére. Mindezekre tekintettel a MAR rendelet (2.), (14.), (16.), (18.), (23.) és (24.)
preambulum bekezdések, valamint a 7., 8. és a 9. cikkek értelmezésére kérte az eldzetes
dontéshozatali eljaras kezdeményezését.

[62] A IIL.2. pontban az {igy érdemére kihato eljarasi jogszabalysértésként allitotta, hogy
az elsofokt birésag a Kp. 43. § (1) bekezdése alapjan tévesen mindsitette tiltott
keresetkiterjesztésnek a helyszini kutatasnal a biroi engedély beszerzésének hianya miatt az
Mnb.tv. 90/A. § (3) bekezdésére hivatkozasat, mivel err6l csupan a védiratbdl szerzett
tudomast. Ezzel kapcsolatban utalt a Kp. 85. § (3) bekezdés a) pontjara, a Kuria
Kfv.38.034/2019/10. szamu dontésére, kifejtette, a kdzigazgatasi cselekmény semmisségét a
birésagnak hivatalbol kell figyelembe vennie. Jogsértéen jart el az [télétabla akkor, amikor az
elsofoku birosag tiltott keresetmoddositasra vonatkozd érvelését helyben hagyta, mellozve a
semmisség érdemi vizsgalatat.

[63] Alapvetd eljarasi joga sérelmeként adta eld a bizonyitasi inditvanyai elutasitasat,
szerinte valdtlan és iratellenes az [télétabla azon megéllapitasa, hogy elmulasztotta
megjeldlni, a bizonyitékok mely relevans tényallasi megallapitasok cafolatira lettek volna
alkalmasak. Ezzel szemben a fellebbezésébdl egyértelmiien kideriil, a kért bizonyitasokkal
igazolhatta volna, hogy a D tranzakciordl a teljes tokepiac milyen részletezettségli
informacioval rendelkezhetett a vitatott ligyletkdtést megelézden.

[64] A IV. pontban a feliilvizsgalati kérelem benyujtasanak jogalapjaként a Kp. 115. § (1)
bekezdésére, 116.§-ara hivatkozott.

[65] Az V. pontban kifejtette, hogy az elséfoku birdésagnak itélete [53], [54], [55], [63]
bekezdéseiben sok a helyes megallapitasa, mégis az [57] bekezdés elsé és utolsd6 mondataban
téves végkovetkeztetésre jut, amit a [65], [66] bekezdésekben is megismételt, az [tél5tabla
pedig itélete [59] bekezdésében nem adott érdemi valaszt a fellebbezésben felhozott érvekre.
Allaspontja szerint az itéletekben egyértelmiien megallapithatt a MAR rendelet
rendelkezéseinek figyelmen kiviil hagyasa, téves értelmezése, amelyet az [tél6tablanak anyagi
jogi jogsértésként kellett volna vizsgdlnia, ennek elmulasztisa stlyos jogsértés. Utalt a
Kurianak a kozigazgatasi perben a kereseti kérelemhez kotottségrol €s a keresetvaltoztatasrol
sz616 2/2011. (V. 9.) KK véleményére.

[66] Keresetében (3.5.) kifejezetten a MAR rendelet téves értelmezését sérelmezte, a per
targya alapvetden ez, igy van olyan anyagi jogi jogszabalysértés, amit a per targyava tett,
tartalmilag a fellebbezésében is erre hivatkozott. Nem alapos az Itéldtabla anyagi jogi
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jogszabalysértés hidnyara utaldsa, nem helytalloak itéletének [61], [62], [64] bekezdéseiben
eléadottak, a levont kdvetkeztetései, €és az azok alapjan meghozott dontés ellentétben all a
MAR rendelet preambulum (2), (7), (14), (15), (16), (17), (23), (24), (26), (31) és (54)
bekezdéseiben foglalt célokkal. Az elony fogalmat helytelentiil értelmezte, a MAR rendelet
preambulumaval is ellentétes, hianyzik tobb fogalmi eleme, az eldny tisztességtelen volta, a
mit sem sejtd harmadik személy kéra, a sajat, vagy harmadik személy haszna, illetve annak
célzata.

[67]  Valtozatlanul fenntartotta azt az allaspontjat, hogy a MAR rendelet 7. cikkét tévesen
értelmezték az eljard birodsagok. Allaspontja szerint a kelléen pontos informécié esetében az
volt, hogy ha végrehajtja az eszkdzcselekményt, akkor nagy valdsziniiséggel 1étrejon a D
tranzakcid, azonban a bennfentes informacié maga nem az eszkozcselekmény. A koztes
1épést/cselekményt, az annak végrehajtasakor mar rendelkezésre allo informacidkat csak
akkor lehet bennfentes informacidénak tekinteni, ha kielégiti a 7. cikkben foglalt
kritériumokat. A koztes cselekmény, azaz az eszkozcselekmény a preambulumban foglalt
c¢lokkal, a MAR rendelet szellemiségével nem ellentétes, nem mindsithetd bennfentes
kereskedelemnek ¢és bennfentes informacié felhasznalasanak. Az eszkdzcselekmény
onmagaban nem elégiti ki a bennfentes informacioban foglalt kritériumokat, a D tranzakcio
eléfeltétele, de nem nyilvanos, sem kozvetleniil, sem kdzvetve nem gyakorol jelentds hatast a
kibocsatd pénziigyi eszkozeinek arara és nem olyan informécid, amelyet észszerlien eljard
befektetd nagy valdszinliséggel felhasznalna a befektetési dontése meghozataldhoz.

[68] Kifejtette a bennfentes informacio fogalmat, annak tisztességtelen felhasznalasat csak
az eset Osszes koriilménye tlikrében, az Osszes fogalmi elem megléte esetén lehet
megallapitani, azonban azok Gsszességébdl nem vonhato le az tél6tabla altal megéllapitott
kovetkeztetés. A bennfentes kereskedelem fogalménak téves értelmezésével Gsszefiiggésben
arra is utalt, a tények kiilon-kiilon és egylittes Osszefiiggéseiben torténd vizsgalata alapjan
megallapithatd, hogy a bennfentes informacié felhasznélasa, illetve azok mogotti fogalmi
elemek, valamint a preambulumban megfogalmazott célok sérelme is hidnyzik. Ertelmezése
szerint nem tekinthetd bennfentes kereskedelemnek pusztan a bennfentes informacid
felhasznaldsa. Nem vitatta, hogy a felhasznalas mellett vélelem sz6l, azonban a vélelem
fogalmabol eredéen megdonthetd, amit egyrészt meg is dontdtt az eszkdzcselekmény jelleg.
A vélelem megdontésének masik feltétele a bennfentes informdcid felhasznalasa mogott
hiaz6do jogellenes indok, melynek hidnya onmagéban alkalmas a bennfentes informdcio
felhasznaldasanak és a bennfentes kereskedelem tényallasanak megéllapitasdra vonatkozo
vélelemnek a megdontésére.

[69] Hangsulyozta, nemcsak, hogy nem volt jogellenes indoka az {igyletek elvégzésére,
hanem ¢éppen a D tranzakcid szerzddésszerli teljesitéséhez volt sziikséges azok
lebonyolitdsara. A jogellenesség hianya miatt a birdsdgok tévesen mindsitették a
cselekményét a MAR rendelet altal tiltani kivant bennfentes kereskedelem tényallasa ala es6
magatartasnak, igy megalapozatlan az elséfoku itéletet helyben hagyd dontés.

[70] Az alperes feliilvizsgalati ellenkérelmében a jogerds itélet hatdlydban fenntartasat
kérte. Allaspontja szerint az EUB elzetes dontéshozatali eljaras kezdeményezése nem
sziikséges. Utalt az Eurdpai Unido Mukodésérdl szolo Szerzédés (EUMSZ) 267. cikk (2)-(3)
bekezdéseire, a Kuria Kfv.37.517/2023/12. szamu dontése [20], [22] bekezdéseire. Nem
vitatta, hogy a Kuria, mint végso itélkezési forum kezdeményezheti az EUB megkeresését,
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azonban ez nem automatizmus. Az EUB altal a Cilfit igyben meghatarozott kritériumok
szerint, amennyiben az alkalmazand6 szabaly tartalma vildgos, az unids jog alkalmazéisa
nyilvanvalo, minden észszerli kételyt kizar, az eldzetes dontéshozatal inditvanyozasa nem
indokolt.

[71]  Kifogasolta, hogy felperes a feliilvizsgalati kérelme III.1. pontjdban elsé alkalommal
fogalmazott meg két jogértelmezési kérdést, melyeket a keresetétdl és a fellebbezésétdl eltéro,
uj érvként adott elé az EUB Cilfit iigy hivatkozott kritériumai fenn nem alldsaval
kapcsolatosan, melyek nem jogértelmezésre irdnyulnak. Alaptalanok azok a felperesi
eléadasok, mely szerint az [tél6tabla tévesen vezetné le a bennfentes kereskedelem
megvalosulasat, és az elséfoku itélet nem megfeleléen értelmezi a tisztességtelen elony
mibenlétét, a bennfentes informaci6 felhasznalasa melletti vélelem megdontését és az OTC
igyletek sajatossagait. Egyik itélet sem ellentétes az EUB Cilfit dontésének [20]
bekezdésében foglaltakkal. Helytalldan mutatott ra az [télétabla, hogy miért volt jogszerti az
els6fokl birosagnak az acte claire doktrindra hivatkozasa, kifejtette allaspontjat a felperes
altal megjelolt BaFin ajanlassal, az EUB Georgakis tigyben hozott itéletével dsszefliggésben
is.

[72]  Alaptalan felperesnek a feliilvizsgalati kérelme II1.2. pontjaban a helyszini kutatas
szabalyainak megsértésére vonatkozo érvelése, mely szerint a Kuriat terheli a semmiség
hivatalboli észlelésének kovetelménye. Az elséfoku itélet [43] bekezdésében részletesen
foglalkozott a keresetinditdsi hataridd leteltét kovetden az elsd targyalds utdn eldadott, a
felperes 11j jogszabalysértésre hivatkozasaval (Mnb.tv. 90/A. § (3) bekezdés), utalva a Kp. 43.
§ (1) bekezdésére, a tiltott keresetkiterjesztésre, melyrél az [tél6tabla itélete [50]
bekezdésében allast foglalt. Ramutatott arra, hogy felperes az els6foku eljaras soran nem
jelolt meg a Kp. 85. § (3) bekezdése alapjan figyelembe veendd semmiségi okot. Az gy
érdemére vonatkozo, a keresetinditdsi hataridé leteltét kovetden elbterjesztett felperesi
jogsértés allitas vizsgalatara jogszerlien nem keriilhetett sor, a felperes alaptalanul allitotta,
hogy e korben az eljart birdsagot hivatalboli vizsgélati kotelezettség terhelte volna. Utalt a
Kiuria Kfv.37.542/2022/10. szamu dontésére.

[73] Az [télétabla itélete helytalldan tartalmazza, hogy az Mnb.tv. utald szabalyanak
hianyaban nem allapithaté meg az Akr. 123. § (1) bekezdés /) pontja szerinti semmisségi ok,
mivel az Mnb.tv. 46. § (2) bekezdése felsorolja az Akr. alkalmazni rendelt szabalyait, abban
az Akr. 123. § (1) bekezdés /) pontja nem szerepel, ezért nem alkalmazhatd. Az {télétabla
itéletének értelmezése és indokolasa az Alaptorvény 28. cikkével nem ellentétes.

[74] A felperes bizonyitasi inditvanyai elutasitasaval - a feliilvizsgélati kérelem III.2.
pontjaval - Osszefliggésben ramutatott arra, az elséfoku birosag itélete [79] bekezdésében
megindokolta, hogy miért melldzte a felperes bizonyitasi inditvanyait, az [télétabla dontése
[33], [45], [52] bekezdéseiben ravilagitott arra, hogy a Pp. 263. § sérelmére alapitott felperesi
érvelés megalapozatlan, mivel az elséfoku birosag altal elutasitott bizonyitasi inditvanyokkal
kapcsolatos fellebbezési érvelésében elmulasztotta megjeldlni, hogy a felajanlott bizonyitas
mely relevans tényallasi megallapitasok cafolatdra, megvaltoztatasara lett volna alkalmas,
ennek hidnyaban a fellebbezés nem vezethetett eredményre, nem sériilt a Pp. 346. § (5)
bekezdése sem. Fenntartotta fellebbezési ellenkérelmében (I1.3.9. pont) eldadottakat.
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[75]  Allaspontja szerint az elséfoku itélet megfeleld indokolassal tartalmazza az alapul vett
jogszabalyokat, azok értelmezését. A felperes eljarasi jogsértés allitdsai (a pontos anyagi
jogszabalyhely megjelolése, vagyis anyagi jogsértés allitds hianyaban) nem alkalmasak az
elsofoku itélet anyagi jogi szempontu feliilbirdlatara. Ramutatott arra, hogy a felperesi
kérelem V. pontjaban eldadottak 0j érvként jelennek meg abban a részében, hogy a MAR
rendelet preambulum a felperesi allaspont szerint kétféleképpen értelmezi az elényt, melyre a
jelen feliilvizsgalati eljarasban a Kp. 117. § (3) bekezdésében foglaltak okan nem keriilhet sor.
Az anyagi jogi jogsérelmek, a tisztességtelen elony mibenléte megitélése szerint helytalldan
¢s a MAR rendelet preambuluma (23)-(24) bekezdéseiben eldirtakkal dsszhangban keriiltek
meghatarozasra az elséfoku itéletben, melyet az [tél6tabla itélete is atvett.

[76] A felperes altal megjeldlt tizleti elony nem a MAR rendelet preambuluma szerinti
tisztességtelen elony korében, hanem esetlegesen a szankciok megallapitasanal birhat
jelentéséggel, mivel a bennfentes kereskedelem tilalménak nem tényallasi eleme az elért
vagyoni elény, ahogy erre az [tél6tabla itéletének [72] bekezdésében ramutatott.

[77] Téves ¢€s irrelevans a felperes arra irdnyuld okfejtése, hogy O keletkeztette a
bennfentes informéciot a megitélése szerint eszkozcselekménynek mindsiild ligyleteivel.
Mindezt az elséfoku itélet [60] bekezdése részletesen elemzi. Teljesen értelmetlen a felperes
arra iranyul6 okfejtése, hogy az 6 eszkdzcselekménye, azaz a bennfentes ligylet nem elégitené
ki a MAR rendelet 7. cikke szerinti bennfentes informacio tartalmi elemeit, mert a jelen
ligyben nem ez volt a bennfentes informacié, hanem a 2019. julius 30-i rendkiviili
tajékoztatasban kozzétett D tranzakcio.

[78] A felperes altal allitott mentességi esetekkel Osszefiiggésben az elséfoku itélet
részletes indokolast tartalmaz arra vonatkozdan, hogy azok miért nem alkalmasak a vélelem
megdontésére ([65] bekezdés), és hogy a hivatkozott mentességi esetek miért nem allnak
fenn, alaptalan a MAR rendelet 9. cikk (5) bekezdésére hivatkozas ([62] bekezdés).

[79] A felperes feliilvizsgalati kérelmében nem tudott megjeldlni olyan jogszabalyhelyet,
birdi jogértelmezést, amely alapjan alappal kétségbe vonhatta volna az elsé- és masodfoku
itéletben megfogalmazott jogértelmezést a tisztességtelen eldny, a bennfentes informacio
mibenléte és a bennfentes kereskedelem tilalma vonatkozasaban, valamint a mentességi
esetek megallapithatosaga korében.

A Kiria dontése és jogi indokai

[80] A felperes feliilvizsgalati kérelme nem alapos.

[81] A Kuria az els6foku birdsag itéletét a Kp. 115. § (2) bekezdése alapjan alkalmazandé
108. § (1) bekezdésében foglaltak szerint a feliilvizsgalati kérelem és ellenkérelem kereseti
kozott vizsgalta feliil. A Kp. 120. § (5) bekezdése értelmében a feliilvizsgalati eljarasban
bizonyitas felvételének nincs helye, a Kuria a jogerds hatdrozat meghozatalakor rendelkezésre
allo iratok és bizonyitékok alapjan dont. Peres felek feliilvizsgalati kérelemmel nem tdmadtak
a felperest piacfeliigyeleti birsag megfizetésére kotelezd hatirozatrész megsemmisitését €s e
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korben az alperest 0j eljaras lefolytatasara kotelezo itéleti rendelkezést, igy ebben a kérdésben
a Kuria a joger0s itéletet nem vizsgalhatta feliil.

[82] Az Alaptorvény XXVIII. cikk (7) bekezdése szerint mindenkinek joga van ahhoz,
hogy jogorvoslattal éljen az olyan birdsagi, hatdsagi és mas kozigazgatasi dontés ellen, mely
jogat vagy jogos érdekét sérti. A felperes az Alaptérvényben rogzitett jogat gyakorolta akkor,
amikor az alperesi hatdrozat birdsagi feliilvizsgalata irant keresetet, az els6foki birosag
itéletével szemben fellebbezést, az [tél6tabla jogerds dontésével szemben feliilvizsgalati
kérelmet terjesztett eld.

[83] A Kuria szerint az {tél6tabla itélete jogszerti, dontése az EUB normainak, itéleteinek,
a kuriai joggyakorlatnak, a nemzeti jogszabalyoknak megfelel, indokaival egyetért, azokat
megismételni nem kivanja, kiegésziteni nem sziikséges.

[84]  Els6ként a Kuria vizsgélta a keresetvaltoztatassal kapcsolatos kuriai joggyakorlatot
(Kfv.35.030/2017/3.,  Kfv.35.026/2020/5.,  Kfv.37.888/2017/5.,  Kpkf.39.149/2020/8.,
Kfv.37.473/2022/2.), amely egységes a Kp. 43. § (1) bekezdéséhez kapcsoldddan abban a
kérdésben, hogy a keresetkiterjesztés tilalmaba iitkozik, ha a felperes a perinditdsi hatarido
letelte utan 1j megtamadasi igényt kivan szabni a kozigazgatasi perben.

[85] Az elséfoka birdsag az itélete [43], [44] bekezdéseiben, az [téltabla dontése [48]-
[50] bekezdéseiben részletesen foglalkozott a felperes 2023. februar 7-én az elso targyalast,
az alperes érdemi nyilatkozatat kdvetden el6terjesztett, a perben 2023. februar 8-an tartott
targyalason pontositott nyilatkozataval, melyben elséként hivatkozott az Mnb.tv. 90/A. § (3)
bekezdésére. Ennek tényét a felperes sem vitatta.

[86] A keresetlevél szabalyszerti benyujtasdnak egyik feltétele a keresetinditasi hatarido
megtartdsa. A Kp. 39. § (1) bekezdése szerint a keresetlevelet — ha torvény eltérden nem
rendelkezik — a vitatott kozigazgatasi cselekmény kozlésétdl szamitott harminc napon beliil
kell a vitatott cselekményt megvalosité kdzigazgatasi szervhez benyujtani. Az alperes 2022.
februar 11-én kelt hatarozatat a felperes 2022. februar 14. napjan vette at, mellyel szemben a
torvényes hataridén beliil keresetlevelet terjesztett el6. A keresetinditasi hataridon beliil a
felperest barmilyen valtoztatasi lehetdség megilleti, ez azonban a keresetinditasi hatarido
leteltét kovetden az eldterjesztés idopontjat és tartalmat tekintve is korlatozott. A Kp. 43. §
(1) bekezdése alapjan a valtoztatasra a perben tartott elsO targyalason keriilhet sor, €s csak a
mar eldadott kereseti indokok korében. A felperesi hivatkozéssal szemben az a koriilmény,
hogy az elséfoku birdsag csak a perben tartott elsd targyaldson (2022. november 10.) hivta fel
az alperest a kereseti kérelemmel kapcsolatos részletes nyilatkozat eldterjesztésére — mely
nyilatkozatbol szerzett tudomast a birdi engedély hianyardl — jogszabalyi felhatalmazas
hidnydban nem biztosit lehetOséget a kereset kiegészités hatdridejének modositdsara. A
jogalkotd a tudomasszerzés idOpontjanak a Kp. 39. § (1) bekezdés mésodik fordulata szerint
¢s csak a keresetinditasi hataridé szempontjabol abban az esetben tulajdonit jelentdséget, ha a
kozigazgatasi cselekményt nem kell k6zolni, mert ilyenkor a tudomdésszerzéstl szamit a
keresetinditasi hataridd, ez azonban a Kp. 43. §-dban nem jelenik meg. Emellett az Mnb.tv.
90/A. § (3) bekezdésére hivatkozas olyan 1j, a kozigazgatasi cselekmény keresettel nem
tdmadott részére vonatkozott, ami tartalmilag akkor is tiltott keresetkiterjesztésnek mindsiilne,
ha ezt a felperes mar az elsé targyaldson eldadta volna (Kuria Kpkf.39.149/2020/8.). A
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felperes keresetinditasi hataridon til eldterjesztett uj hivatkozasa a Kp. 43. § (1) bekezdése
értelmében tiltott keresetkiterjesztésnek mindsiil, igy az eljaré birdsdgok jogszeriien
mell6zték az érdemi elbiralasat.

[87] A Kuria rogziti a semmisség kérdésében, hogy felperes a keresetlevelében nem,
csupan a fellebbezésében hivatkozott az Mnb.tv. 90/A. § (3) bekezdésének sérelmére, mint a
birésag altal hivatalbol figyelembe veendd semmisségi okra, sérelmezve, hogy az [télétabla
melldzte az ezzel kapcsolatos érvelés érdemi vizsgalatat.

[88] A Kp. 85. §-a a birésag dontési jogkorének a kereseti kérelem korlatai kozotti
vizsgalatan tul a (3) bekezdésben kimondja: a birdsag hivatalbol veszi figyelembe a) a vitatott
kozigazgatasi cselekmény semmisségi vagy torvényben meghatarozott mas érvénytelenségi
okat, illetve az olyan lényeges alaki hidnyossagot, amely miatt a kozigazgatasi cselekményt
nem létezének kell tekinteni. A hivatalbdli vizsgélat alapjan a birésagnak a kereseti kérelmen
tul is eljarasi jogosultsaga és kotelezettsége van a jogalkoto altal meghatarozott esetekben.

[89] Az Mnb.tv. 46. § (1) bekezdése rogziti, hogy az MNB-nek hatosagi ellendrzése és
eljarasa soran az Mnb.tv. 39. § (1) bekezdésében meghatarozott torvények szerinti ligyfajtara
iranyado kiilonos eljarasi szabalyokban nem szabalyozott kérdésekben az Akr.-nek az Mnb.tv.
46. § (2) bekezdés la. — 19. pontjaiban meghatarozott esetekben az Akr. mely szabalyai
alkalmazandok. Ez a felsorolas nem tartalmazza az Akr. 123. § (1) bekezdés ) pontjara
utalast, mely szerint a dontést meg kell semmisiteni, illetve vissza kell vonni, és sziikség
esetén Uj eljarast kell lefolytatni, ha valamely sulyos eljarasi jogszabalysértést torvény
semmisségi oknak mindsit. Attekintve az Mnb.tv. rendelkezéseit, azok sem a piacfeliigyeleti
eljaras szabalyai kozott, sem egyéb rendelkezéseknél nem hatdroznak meg olyan esetet, mely
semmisséget eredményezne. Az Mnb.tv. 90/A. § (3) bekezdése rogziti, hogy helyszini
kutatasra csak elézetes birdi engedéllyel keriilhet sor, azonban ennek elmulasztasahoz
semmisséget eredményez0 jogkovetkezményt nem fliz.

[90] A Kuria Kozigazgatasi — Munkaiigyi — Polgari Jogegységi Tanacsa a kozigazgatasi
dontés semmisségérol szolo 1/2019. szdmu jogegységi hatarozataban (a tovabbiakban:
jogegységi hatarozat) még a kozigazgatasi hatdsagi eljards és szolgaltatas altalanos
szabalyair6l szolo 2004. évi CXL torvény (Ket.) 121. § (1) bekezdéséhez kapcsoloddan
kimondta, hogy a kozigazgatisi dontés semmisségét a Ket., valamint kiilon térvényben
meghatarozott semmisségi okok alapozzak meg. Torvény kifejezett és egyértelmi
rendelkezésében meg nem jeldlt ok semmisséget nem eredményezhet, a semmisségi okok
kore jogértelmezéssel nem bévithetd. A Ket. 121. §-a az Akr. 123. § (1) bekezdés /) pontjaval
megegyez$ szabalyt nem tartalmaz, azonban a jogegységi hatarozat megallapitasai az Akr.
rendelkezéseinek értelmezésére is irdnyaddak, ahogy ezt a Kuria a Kfv.37.806/2023/8. szdmu
itéletében is kimondta.

[91] Az [télétabla tehat helytalloan allapitotta meg itéletében ([50] bekezdés), hogy
felperes a Kp. 85. § (3) bekezdése alapjan figyelembe veheté semmisségi okot nem tudott
megjelolni, az Mnb.tv. utalé szabalyanak hianyaban az Akr. 123. § (1) bekezdés 4) pontja
nem volt alkalmazhato, a felperes tévesen hivatkozott arra, hogy az [télétabla itélete a
semmisség ok figyelmen kiviil hagyasa miatt a Kp. 85. § (3) bekezdés a) pontjaba iitkozéen
jogszabalysérto.
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[92] A Kuria felperes bizonyitasi inditvanyai mell6zésével 6sszefliggésben rogziti, hogy a
fellebbezésében a D tranzakcid megvaldsuldsahoz sziikséges kolcsonnyujtas sziikségességére,
ezzel Osszefiiggésben a Kibocsatd kilatastalan helyzetére hivatkozassal kérte a tantk
kihallgatasat, a Kibocsaté kozgyllési jegyzOkonyve beszerzését. Az elsdfokil birdsag az
itélete [79] bekezdésében megallapitotta, hogy a D tranzakcid Iétrejottéhez vezetd
folyamatokat, a kolcsonszerz0dés sziikségességét az alperes nem vitatta. Az, hogy alperes a
rendelkezésre 4llo bizonyitékokat a felperestdl eltérden értékelte, nem jelenti a tényallas
tisztdzatlansagat, tovabba indokat adta annak is, hogy miért mellézte a bizonyitasi
inditvanyokat.

[93] A Kp. 78. § (1) bekezdése alapjan alkalmazand6 a polgari perrendtartisrol szold
2016. évi CXXX. térvény (a tovabbiakban: Pp.) 263. § (1) bekezdése szerint a birosag a
perben — torvény eltéré rendelkezése hidnyaban — alakszer(i bizonyitasi szabalyokhoz nincs
kotve, szabadon felhasznélhatja a felek eldadasait, valamint minden bizonyitékot, amely a
tényallas megallapitasara alkalmas. A szabad bizonyitéds elve azt jelenti, hogy a birdsag azt a
bizonyitast foganatositja, amit célszerlinek és sziikségesnek tart. A Kp. 78. § (2) bekezdése
kimondja, a birdsag a bizonyitékokat egyenként és Osszességében, a megel6z6 eljarasban
megallapitott tényallassal Osszevetve értékeli. A birdsagnak figyelembe kell vennie az
Osszefiiggéseket, ellentmondasokat ¢és ennek eredményeként kell kialakitania a
ténymegallapitas formajaban rogzitett meggy6z0dését a hatarozat indokolasaban. Az elséfoku
birdsag itéletében ennek eleget tett. A felperes fellebbezésében nem allitott mast, mint amit
keresetlevelében a bizonyitasi inditvannyal 6sszefliggésben eléadott. Nem céfolta az els6foku
itélet indokolasat, nem jelolte meg, hogy az miért nem helytalld, az altala felajanlott
bizonyitas mely relevans tényallasi elemek céafolatara, mely tény, koriilmény tisztazasara lett
volna alkalmas. Az [tél6tabla a jogerSs itélet [52] bekezdésében ezt jogszeriien allapitotta
meg.

[94] A Kuria a feliilvizsgélati kérelemben sérelmezett, felperes részérdl az anyagi jogsértés
fellebbezése 11/4. pontjdban - annak cime szerint is - az els6foku birdsdg indokolasi
kotelezettsége megsértésére hivatkozott, megjelolve a Pp. 346. § (5) bekezdését, idézve az
ahhoz fliz6tt kommentari hivatkozast. A 4.1. pontban hallgatds név4-rdl, a 4.2. pontban a D
tranzakcid 1étrejottének bizonyossaga, a 4.3. pontban a jogtalan informacio-felhasznalas
hianya, az informécio felhasznalasanak hidnya alcimekben eldadottakkal Osszefiiggésben, az
alcimek végén irt dsszefoglalasdban is a Pp. 346. §-ara utalt, kizarélag eljarasjogi érvelést
adott el8, hivatkozva az elséfoku itélet indokolasanak hidnyara. Az [téltdbla eljarasaban
2024. marcius 13-an tartott targyalasrol felvett jegyzOkonyvben (2.Kf.700.180/2023/11.
szamu jegyzOkonyv 3. oldal utolso, 4. oldal harmadik bekezdés) a tanacs elndkének kérdésére
ugy nyilatkozott: ,,A fellebbezésem II/4. pontjaban kizarélag eljarasjogi érvelést allitok, azzal,
amit ott leirtam — beleértve a tablazatot is — azt kivanom alatamasztani, hogy miért nem felel
meg az elséfoku birosag itélete az itélettel szemben tamasztott indokolasi kotelezettségnek,
azaz miért jogsértd az itélet a Pp. 346. § (5) bekezdése alapjan. Az elébbi érvelésem és a
megsértett jogszabalyhely vonatkozik a 4/1., 4/2. és 4/3. pontok alatti érvelésemre is. Ezzel
azt kivantam aldtdmasztani, hogy e tekintetben az elséfoku birosag itélete eljarasjogi hibaban
szenved, sérti a Pp. 346. §-at, tehat kifejezetten akként nyilatkozom, hogy ezen pontoknal
nem anyagi jogi sérelmet allitok.”.



Karia 19
VI.Kfv.35.134/2024/6-1

[95] A Kp. 108. § (1) bekezdése szerint a méasodfoku birdsag az itéletet — bizonyitas és
vizsgalat hivatalboli elrendelésének korén kiviil — csak a fellebbezés, a csatlakozo
fellebbezési kérelem és a fellebbezési ellenkérelem keretei kozott vizsgéalhatja feliill. A
masodfoku birdsag feladata a fellebbezés altal meghatarozott kdrben annak vizsgalata, hogy
az elséfoku birdsdg az anyagi- és eljarasjogi szabdlyok betartdsa mellett hozta-e meg
dontését. A masodfokl birosag nem Iépheti 4t a fellebbezés kereteit, igy amennyiben a
felperes konkrét jogszabalyi megjeldléssel (Pp. 346. § (5) bekezdés) csak az elséfoku birosag
indokolasi kotelezettsége megsértésére, eljarasi jogszabalysértésére hivatkozott, az
{tél6tablanak nem volt lehetdsége anyagi jogsérelem vizsgalatara.

[96] A Pp. 346. § (5) bekezdése szerint a jogi indokolds tartalmazza az itélet alapjaul
szolgald jogszabalyokat és sziikségesség esetén azok értelmezését, a megallapitott tényekre
vonatkoz6 bizonyitékokat azokkal a koriilményekkel egyiitt, amelyeket a birdsag a
bizonyitékok mérlegelésénél iranyadonak vett, a tények megallapitasinak egy¢éb
koriilményeit, tovabba azokat az okokat, amelyek miatt a birdsadg valamely tényalldst nem
talalt bizonyitottnak, vagy amelyek miatt a felajanlott bizonyitast mellézte. A jogi indokolas
tartalmazza azokat az okokat is, amelyek miatt a birosadg jogkérdésben eltért a Kurianak a
Bir6sagi Hatarozatok Gytlijteményében kozzétett hatarozatarél (a tovabbiakban: Kuria
kozzétett hatarozata), vagy az arra irdnyuld inditvanyt elutasitotta.

[97] Az [tél6tabla tételesen vizsgalta a felperes fellebbezésének 11/4.1., 4.2., 4.3.
pontjaiban eldadottakkal Osszefliggésben az elséfoku itélet jogi indokoldsdban foglaltakat
([55]-[57] bekezdések). Helytalloan jutott arra a megallapitasra, hogy az els6foku birosag a
név4- szerepével (I1.4.1.), a D tranzakcidval (I1.4.2.), a bennfentes informécioval és annak
felhasznalasaval (I1.4.3.) kapcsolatosan eleget tett a Kp. 84.§ (2) bekezdése folytan
alkalmazand6 Pp. 346.§ (5) bekezdése eldirasainak, az elséfoku itélet tartalmazza az alapul
szolgalo jogszabalyokat €s azok értelmezését. A felperes alaptalanul allitotta a Pp. 346.§ (5)
bekezdés szerinti jogi indokolasi kotelezettség megsértését.

[98] A MAR rendelet téves értelmezésével, a felperes altal hivatkozott anyagi
jogseértésekkel Osszefiiggésben elsddlegesen rogziti a Kuria, hogy teljeskorlien egyetért a
Kfv.35.220/2024/8. szamon, hasonld tényallasu iigyben meghozott kuriai itéletben foglalt
megallapitasokkal, azt jelen eljarasra is iranyadonak tekinti.

[99] A felperes fellebbezése 11/4.4., 4.5. pontjaiban a Pp. 346. §-an til a MAR renddelet
(23), (24) preambulum bekezdéseiben foglaltak, valamint az Alaptorvény 28. cikkének a
megsértésére is hivatkozott, igy az {tél6tabla a konkrét jogsérelem megjelolése miatt érdemi
vizsgalatot végzett. Valaszt adott az Alaptorvény 28. cikke kovetelményei érvényesiilésének
hianydra a MAR rendelet értelmezése korében rdmutatva arra, hogy az Alaptoérvény
jogértelmezési klauzuldja a kdzosségi jog értelmezésére nem alkalmazhat6, figyelemmel az
Alkotmanybirdsag 2/2019. (III. 05.) AB hatarozatdban foglaltakra: ,,Mindazonaltal az unios
jog, mint belsé jog nem illeszkedik bele a hazai jogforrasi hierarchidba, hanem az
Alaptorvényben  foglalt alkotméanyos parancs alapjan kotelezéen — alkalmazando
jogszabalyosszesség. Ezt tamasztja ald az is, hogy unids jog megsemmisitésére az
Alkotmanybirdsagnak nincs hataskore, mivel az Alkotmanybirdsag az Alaptorvény 24. cikke
alapjan az Alaptorvény T) cikk (2) bekezdésében felsorolt jogszabalyokhoz flizhet ilyen
jogkovetkezményt, az unids belsd jog pedig az E) cikk (3) bekezdése alapjan allapit meg
kotelez0 magatartdsi szabalyokat. Az tehat, hogy az unidés jog megsemmisitésére az
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Alkotmanybirdsag nem rendelkezik hataskorrel, abbdl fakad, hogy az unids jog rendszertani
értelemben nem része az Alaptorvény T) cikke szerinti jogforrasi rendszernek, hanem egy
kiilon alkotményos parancs teszi az unids jogot, mint kotelezOen alkalmazand6 jogot a
jogrendszer részévé.” {[20] bekezdés}.

[100] Nem alapos az a felperesi allitas, hogy a jogerds itélet melldzte a MAR rendelet (23)
preambulum bekezdésében foglalt tisztességtelen elény vizsgalatat, tovabba a MAR rendelet
(8) preambulum bekezdésében rogzitettekkel szemben felperesnek azt a hivatkozasat, hogy az
OTC tgylet esetén bennfentes kereskedelem nem valosulhat meg. A jogerds itélet [64]
bekezdése kimeritden ¢és helytalloan tartalmazza a felperesi fellebbezésben felhozott
indokokra adott valaszt. Hangsulyozva, a MAR rendelet (8) preambulum bekezdése szerint az
OTC figyletekre is kiterjed a MAR rendelet 8. cikk (1) bekezdése, 14. cikke alapjan
meghatarozott bennfentes kereskedelem tilalma és hogy a perbeli iigylet esetében a tokepiac
integritasat és a befektetdéi bizalmat nem csupdn az ligyletben részes felek kozott, hanem
valamennyi befektetd vonatkozasdban vizsgélni kell, mivel elismerten a Kibocsaté pénziigyi
eszkoOzeiben tobb, mint 6000 kisbefekteto is érdekelt volt.

[101] Helytalléan azonositottdk az eljard birdsagok a bennfentes informaciot, ami a felperes
altal eldadottakkal szemben a Kibocsato 2019. julius 30-1 D tranzakciorol kozzétett
tajékoztatasa volt. A felperes hivatkozdsaval szemben a bennfentes informdciét nem 6
keletkeztette, tigy hajtotta végre a vitatott ligyletet, hogy tudomassal birt a D tranzakciorol
mar annak kozzétételét megeldzden, ,,lépéseldnyben” volt a tobbi befektetdvel szemben. Az
ftéltabla itélete [57] bekezdésében rogzitette, hogy az elséfoka itélet a [60]-[63]
bekezdésekben vizsgalta felperesnek a bennfentes informécidval és annak felhasznalasaval
kapcsolatos hivatkozasait, a bennfentes Tligylet tdkepiaci integritast sértd jellegének
bemutatasat ([54]-[57] bekezdések). Az elséfoku itélet indokoldsa tartalmazza a relevans
jogszabalyi hivatkozasok mellett a kozdsségi normak megjelolését €s azok értelmezését, az
[tél6tabla helytalloan allapitotta meg, hogy az elséfoku itélet megfelel a Pp. 346. § (5)
bekezdésének.

[102] A Kuaria 0Osszegzé allaspontja szerint, figyelemmel a mar hivatkozott
Kfv.35.220/2024/8. szam itélet [74] bekezdésében foglaltakra, a felperes alaptalanul allitotta
a bennfentes informacid, kereskedelem, tisztességtelen eldny fogalmi elemeinek elsé- és
masodfokl birosagi téves értelmezését és ezzel Osszefliggésben az elséfoku és itélétablai
itéletek jogszabalysértd voltat. A masodfoku itélet indokolasanak észszeriitlenségét, logikai
hibajat, okszerlitlenségét nem tudta bemutatni.

[103] A Kuria az eldzetes dontéshozatalra irdnyuld inditvany €s az ezzel kapcsolatos alperesi
ellenkérelem elbirdlasa korében ugyszintén egyetért a Kuria Kfv.35.220/2024/8. szamu
hasonld tényallasu iigyben hozott itélete [59]-[64] bekezdéseiben kifejtett dontésével, azt
jelen eljarasban is iranyadonak tekinti. Ennek megfelelden rogziti, hogy az EUMSZ 267. cikk
(3) bekezdése alapjan, figyelemmel az EUB C-99/00., C-495/03., C-393/98. szamu dontéseire
a Kduria, mint végsd itélkezési forum az EUB megkeresését {6 szabaly szerint nem
mulaszthatja el, mindez azonban nem jelenti azt, hogy jelen {igyben biztositott lenne az
automatikus EUB-hoz fordulés, ehhez vizsgalni kell, hogy az iigy eldontéséhez sziikséges-e
az unios jog értelmezése. A Kuria az EUB C-238/81. (Cilfit) iigyben kifejtett esetkoroket
vizsgalva eldzetes dontéshozatali eljaras kezdeményezésére okot ad6 koriilményt nem tart fel,
mivel annak értékelése, hogy a felperesi magatartds a bennfentes kereskedelem tilalma alé
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esik-e, mindsitési €és jogalkalmazéi kérdés, nem pedig az EUB-ra tartozd jogértelmezési
probléma.

[104] Mindezek folytdn a Kuria a masodfokl birosag itéletét a Kp. 121. § (2) bekezdése
alapjan hatalyaban fenntartotta.

A dontés elvi tartalma

[105] A bennfentes kereskedelem megallapitasa esetén a tokepiac integritdsdt és a befektetoi
bizalmat nem csupan az iigyletben részes felek kozott, hanem valamennyi befekteto
vonatkozdsaban vizsgalni kell.

Zaro rész

[106] A Kauria a feliilvizsgalati perkoltség viselésére a Kp. 35 § (1) bekezdése folytan
alkalmazando Pp. 83. § (1) bekezdése alapjan a pervesztes felperest kotelezte, melynek
Osszegét a birdsagi eljarasban megallapithatd ligyvédi koltségekrol szolo 32/2003. (VIIL 21.)
IM rendelet 3. §-a szerint az alperes altal felszamitott perkoltséggel egyezden allapitotta meg,
mivel az a kifejtett munkéaval aranyban all.

[107] Az illetékekrdl szold 1990. évi XCIII. térvény (a tovabbiakban: Itv.) 39. § (1)
bekezdése és 50. § (1) bekezdése, valamint a Kp. 35. §-a alapjan alkalmazandé Pp. 101. § (1)
bekezdése és 102. § (1) bekezdése rendelkezéseinek megfelelden a feliilvizsgalati illeték
viselésére a felperes koteles, melyet az dllami add- és vamhatosag altal kozzétett 10032000-
01070044-09060018 szamu illetékbevételi szdmlara kell megfizetnie. Az illetékfizetési
kotelezettség esedékességére az Itv. 78. § (4) bekezdése az irdnyadod, az illeték megfizetése
soran az illetékfizetési kotelezettséget tartalmazd jogerds birdsdgi hatarozatot hozo birdsag
megnevezeését, a birdsag ligyszamot, valamint az adéazonositd szamot kozleményként fel kell
tiintetni.

[108] Az itélet elleni tovabbi feliilvizsgalatot a Kp. 116. § d) pontja zarja ki.

Budapest, 2024. december 5.
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