A Magyar Nemzeti Bank H-PJ-111-B-28/2024. szamu hatarozata jogsérté magatartasok megtiltasarol, és
piacfeliigyeleti birsagok kiszabasardl egy részvényessel szemben a bennfentes kereskedelem, valamint
a bennfentes informacié jogosulatlan kozzétételének tilalmara vonatkozé jogszabalyi rendelkezések
megsértése miatt

A (...) (Ugyfél) tevékenységének vizsgéalatara lefolytatott piacfelligyeleti eljards soran a Magyar Nemzeti
Bank (székhely: 1013 Budapest, Krisztina korut 55., telephely: 1122 Budapest, Krisztina korut 6.) (MNB) az
alabbi

hatarozatot
hozza.

1.1 Az MNB megtiltja, hogy az Ugyfél a piaci visszaélésekrdl sz6l6 eurdpai unids rendeletben foglalt
bennfentes kereskedelem tilalmara vonatkozé jogszabalyi rendelkezéseket ismételten megsértse.

1.2. Az MNB a bennfentes kereskedelem tilalmara vonatkozd jogszabalyi rendelkezések megsértése
miatt az Ugyfelet 11.000.000,- Ft, azaz tizenegymillié forint piacfeliigyeleti birsag megfizetésére kotelezi.

.1. Az MNB megtiltja, hogy az Ugyfél a piaci visszaélésekrdl sz6l6 eurdpai unids rendeletben foglalt
bennfentes informacidk jogosulatlan kozzétételének tilalmara vonatkozd jogszabalyi rendelkezéseket
ismételten megsértse.

1.2. Az MNB a bennfentes informacidk jogosulatlan kdzzétételének tilalmara vonatkozé jogszabalyi
rendelkezések megsértése miatt az Ugyfelet 10.000.000,- Ft, azaz tizmillié forint piacfeliigyeleti birsag
megfizetésére kotelezi.

A piacfellgyeleti eljaras soran eljarasi kdltség nem merdilt fel.
(...)

Indokolas
I TENYALLAS!
(i) A lefolytatott bizonyitdsi eljaras alapjan az MNB a piacfelligyeleti eljaras keretében megdllapitotta,
hogy az Ugyfél a piacfeliigyeleti eljards soran vizsgalt ligyletkdtések idpontjat megel6z8en bennfentes
informdcidrdl szerzett tudomast, és ezen informacid birtokdban olyan t6kepiaci megbizdsokat adott, me-

lyek tiltott bennfentes kereskedelmet valdsitottak meg.

A piacfeliigyeleti eljaras keretében feltart tényallds szerint az Ugyfél a 2023. julius 21. napjan 10 éra 21
perc és 15 6ra 36 perc kdzott végrehajtott tranzakciok sordn 221.799 darab OPUS részvényt? szerzett meg.

A piacfelligyeleti eljaras soran beszerzett informacidk alapjan a fent megjeldlt tranzakcidkat megel6z6en
az Ugyfél informacidval rendelkezett a Kibocsato tervezett részvényvisszavasarlasi programjarol.

1 Az MNB a jelen hatdrozat I. részében sz6 szerint idézett szovegrészekben végrehajtott néhany stilisztikai helyesbitést és javitotta
az értelemzavaro elirdsokat.

2 Az OPUS GLOBAL Nyilvanosan M(ikod6 Részvénytarsasag (székhely: 1062 Budapest, Andrassy ut 59., cégjegyzékszam: 01 10
042533) (Kibocsatd) altal kibocsatott, a Budapesti Ertékt6zsde Nyilvanosan Mikodd Részvénytarsasag (székhely: 1013 Budapest,
Krisztina kordt 55. VI. emelet; cégjegyzékszam: 01-10-044764) (BET) &ltal mikodtetett szabalyozott piacra bevezetett
torzsrészvények (értékpapirkod: HU0000110226) (OPUS részvény)



A fenti informacidt a Kibocsatd 2023. julius 21. napjan 17 éra 29 perckor hozta nyilvanossagra. A piacfel-
lgyeleti eljdrasban megallapitott tényallas alapjan ezen informdcio — nyilvdnossagra keriilését megel6z6en
— arfolyam befolyasolasara alkalmas, lényeges informacidonak mindsiilt, és a pénzligyi eszkoznek mindsulé
OPUS részvényre, illet6leg — kozvetett mdédon — annak Kibocsatdjara vonatkozott.

Az MNB a teljeskoriiség érdekében utal ra, hogy az Ugyfél telefonjan fellelt (izenet —, [p]énzkereseti lehe-
téség: (bizalmas, kérlek ne add tovabb!!l) Vegyetek ma OPUS-t (170 az ara) Ma zarasban lesz bejelentés,
szeptemberre minimum 250 lesz az ara!!" — tartalma is magaban hordozta a fenti fogalom relevéns ismér-
veit, azaz pénzlgyi eszkdzre vonatkozott (,OPUS”), nem nyilvanos (,bizalmas”), az arfolyam befolydsola-
sara alkalmas (,szeptemberre 250 lesz az dra”), konkrét (,ma zdrdsban bejelentés lesz”) informacio volt,
tehat az MINB allaspontja szerint mar ez az lizenet 6nmagdban is kimeritette a bennfentes informacié MAR
szerinti fogalmi elemeit.

Az MNB hatarozott alldspontja szerint ahhoz, hogy valaki bennfentes kereskedelmet valésitson meg, nem
szlikséges, hogy az adott bennfentes informdacié valamennyi részletét aprolékosan ismerje, hiszen ebben
az esetben tobbnyire csak olyan személyek kdvethetnének el bennfentes kereskedelmet, akik az egyes
bennfentes informacidk kapcsan osszeallitott tgyletspecifikus bennfentes jegyzéken, illetve az adott kibo-
csato allando bennfentes jegyzékén szerepelnek.

Az MNB megitélése szerint a bennfentes kereskedelem abban az esetben is megvaldsul, ha az adott sze-
mély esetleg a targyi bennfentes informdcié nem minden részletével van tisztdban, hanem azt példaul csak
nagy vonalakban ismeri, vagyis egy-egy olyan f6bb momentumot ismer, amely a nyilvdnossag szamdara nem
elérhetd. Az informdcid , pontossaga” (és a MAR altal e tekintetben meghatarozott definicid) nem a benn-
fentesen kereskedd személyek, hanem elsGsorban a kibocsatok szempontjabdl bir jelentGséggel egy-egy
informdcié bennfentes informacidként torténé mindsitésénél. Ugyanakkor ennek kapcsan is hangsulyo-
zandd, hogy még a bennfentes informdacioként térténé azonositashoz sem sziikséges, hogy az adott infor-
macidval kapcsolatos minden részlet ismert, konkrét vagy végleges legyen, nem sziikséges tehat ugymond
,matematikai egzaktsag”.

A bennfentesen kereskedG személy szempontjabdl az MNB alldaspontja szerint annak van jelentGsége, hogy
az adott személy tisztaban van-e vele, hogy olyan, a targyi részvényre, vagy annak kibocsatéjara vonatkozo
informdcié — a fentiekbdl kifolydlag akar csak részinformacio — birtokdban van, amely a nyilvanossag sza-
mara nem elérhetd, és a targyi informdcié nyilvdnossagra hozatala az adott részvény ardra valdszin(leg
hatdst gyakorol, vagyis abbdl kbvetkeztetés vonhaté le a targyi részvény arfolyamdanak jévébeni alakuldsat
illetéen. Ennek kapcsdn megjegyzendd, hogy egy informacié bennfentes informacidként torténé mindsi-
tése kapcsan az arfolyamvaltozas lehetséges irdnya, avagy végiil annak — az informacio nyilvanossagra ho-
zatalat kovets — esetleges hianya sem relevans.

A jogsértés megdllapithatésaga tekintetében az MNB nincs ,kotve” a tekintetben, hogy a kibocsato egy
adott informdciét bennfentes informacidként hatdroz-e meg, ha azon informaci6 megfeleltethetd a
vonatkozo jogszabalyi kritériumoknak. Fentieken tul a jogsértés megallapithatdsaga tekintetében szintén
irrelevans a kibocsdtd azon értékelése, hogy mikor mindsiti az adott informacidt bennfentes
informdciénak, ha az mar bizonyithatdan korabbi id6pontban keletkezett.

Az MNB a jelen dontésében ugyanakkor a bennfentes informacié keletkezésének Kibocsaté altal
megallapitott id6pontjat elfogadta, tekintettel arra, hogy ezzel ellentétes informacié nem allt az MNB
rendelkezésére.

Az MNB a birdsagi joggyakorlat alapjan ramutat arra, hogy a jogalkotd a bennfentes kereskedelemre
vonatkozd elBirdsaival 6sszefliggésben egy torvényi vélelmet allitott fel, amely szerint aki bennfentes
informdcid birtokdban bennfentes ligyletet hajt végre, az egyuttal a bennfentes informacio felhasznaldsat
is jelenti, ezért elégséges azt vizsgalni, hogy az adott személy rendelkezett-e bennfentes informaciéval és



az adott helyzetben altaldban elvarhatéan és észszerlen eljaré személy magatartdsanak modellezése
alapjan az informacié felhasznélasat vélelmezni kell (Spector-ligy, C-45/08.; EBH2011.2374). Ebbdl
kifolydlag vélelem sz6l amellett, hogy az Ugyfél felhasznalta a birtokaban 1évé bennfentes informaciot.

A piacfeliigyeleti eljaras soran beszerzett bizonyitékok alapjan megallapitdst nyert, hogy az Ugyfél
tudomast szerzett a bennfentes informaciérdl, illetve, hogy az Ugyfél a vizsgalt ligyleteket a bennfentes
informacid birtokaban és felhasznalasaval kototte.

Az MNB &ltal beszerzett bizonyitékok alapjan az Ugyfél az altala beadott megbizasok egy részét nem sajat
javdra, hanem harmadik személyek részére és finanszirozasat igénybe véve hajtotta végre.

Az MNB ugyanakkor ennek kapcsan kiemeli, hogy a MAR 8. cikk (1) bekezdése egyarant a bennfentes ke-
reskedelem fogalmanak részeként definialja azt az esetet is, ha a bennfentes informacidval rendelkez6 sze-
mély a bennfentes informacié felhasznalasaval nem sajat maga részére, hanem harmadik személy(ek) ja-
vara szerzi meg az informaciéhoz kapcsolddd pénziigyi eszkozt. A bennfentes kereskedelem tényallasszer(
megvaldsitdsa szempontjabdl tehat nincs jelentésége annak, hogy az ligylet kinek — kézvetlenil vagy koz-
vetve, sajat vagy harmadik személy — javara jon létre.

Az MNB tehat azt allapitotta meg, hogy az Ugyfél a bennfentes kereskedelem tényallasat nagyobb részben
harmadik személy(ek) javdra valositotta meg.

Ugyan a bennfentes kereskedelmet megvaldsitd lgyletek jelentés hanyadat mas személyek finansziroztak,
azonban ez az Ugyfél cselekményének jogi mindsitése szempontjabdl irrelevans, mivel az Eljaras soran be-
szerzett adatok altal kétséget kizaréan megallapithatd volt, hogy az Ugyfél a vizsgélt tigyletkotések id6-
pontjat megel6z6en bennfentes informaciordl szerzett tudomast, és ezen informacio birtokaban és azt fel-
haszndlva olyan t6kepiaci megbizdsokat adott, melyek tiltott bennfentes kereskedelmet valdsitottak meg.

A bennfentes kereskedelem tényallasi elemeinek Ugyfél altali megvaldsitasan tulmenden az Ugyfél és a
harmadik személyek kozo6tti finanszirozasi viszonyok, és az ezzel esetlegesen 6sszefliggé kotelmi jogi vagy
mas jellegli megallapodasok, kdvetelések stb. sem a bennfentes kereskedelem Ugyfél altali megvaldsitésa,
sem pedig a megvaldsitott jogsértés targyi sulyat plasztikusan jellemz8, adekvat szankcid kivalasztasa
szempontjabdl nem relevansak, igy nem képezték jelen kozigazgatasi eljaras targyat. Az MNB a piacfel-
tigyeleti birsdg meghatdrozasa soran az Ugyfél 4ltal megvaldsitott jogsértés targyi sulyadhoz igazodé szank-
ciét koteles alkalmazni, e tekintetben tehat teljes mértékben figyelmen kiviil marad az, hogy az Ugyfél jog-
sértését milyen forrdsbdl finanszirozta, esetleg a megvaldsitott jogsértés kiilsé finanszirozdsa okan — vagy
éppen ettdl teljesen fliggetlenil, valamilyen mas megallapodds okan — az ebbdl szarmazd nyereség sajat,
tevéleges magatartasa révén pontosan milyen megfontoldsbdl, milyen jogalapon és ténylegesen mely piaci
szerepl8(k)nél realizalodik.

Az MNB elvi éllel utal ra: az Ugyfél altal a jogsértd tigyleteken elért nyereség egy részének tovabbaddsat a
birsag mértékét csokkentd koriilményként éppen a jogsértés adekvat szankcionalhatdsaganak fenntartasa
érdekében nem tudta figyelembe venni. Ilyen birsagkiszabasi gyakorlat esetén ugyanis a bennfentes keres-
kedelmet megvaldsitd jogsérts piaci szerepl6knek ,minddssze” arra kellene figyelemmel lennilk, hogy jog-
sért6 tevékenységiket a hatésag szdmara igazolhaté mddon kilsé forrasbdl finanszirozzak, amely értel-
mezés nyilvanvaléan nem a jézan észnek és a kézjonak megfelel6 és a piaci visszaélések elleni hatékony
hatdsagi fellépés lehetdségét erodalna.

Az MNB a piacfeliigyeleti eljarasban feltart jogsértés miatt az Ugyfelet — a bennfentes kereskedelem tilal-
mardl sz616 jogszabalyi rendelkezések megsértése miatt — 11.000.000,- Ft piacfelligyeleti birsag megfize-
tésére kotelezte és megtiltotta szamara, hogy a bennfentes kereskedelemre vonatkozé jogszabalyi rendel-
kezéseket ismételten megsértse.



(ii) A piacfelligyeleti eljaras soran megallapitast nyert tovabbd, hogy az Ugyfél bennfentes informéci-
6nak mingsulé informaciét adott at — kétséget kizardan bizonyithatdan legalabb — kett6 természetes sze-
mély részére jogosulatlan kdzzététel keretében.

A vonatkozd unids rendelet alapjan a bennfentes informacié jogosulatlan kozzétételére keril sor akkor, ha
egy személy bennfentes informacidval rendelkezik, és azt barmely mas személynek atadja, kivéve akkor,
ha az informaciét munkaviszony, valamely foglalkozas vagy meghatdrozott feladatok szokasos teljesitése
keretében adja at. Jelen tilalom minden olyan személyre alkalmazandd, aki bennfentes informaciéval ren-
delkezik, amennyiben az emlitett személy tudja, vagy tudnia kellett volna, hogy bennfentes informacioérdl
van sz0.

Az MNB a teljeskor(iség érdekében 6sszefoglaldan ehelyitt is utal ra, hogy a bennfentes informaciék jogo-
sulatlan kozzétételéhez sem sziikséges, hogy a bennfentes személy az adott bennfentes informacié valam-
ennyirészletét aprolékosan, az adott kibocsatd dltal vezetett bennfentes jegyzéknek mindenben megfelel6
maddon ismerje, vagy ily médon adja tovabb.

A bennfentes informacid jogosulatlan kozzététele szintén mar abban az esetben is megvaldsul, ha az adott
személy esetleg nem korilményes odafigyeléssel a targyi bennfentes informacié minden egyes részletét,
hanem csak a f6bb, nyilvdnossdg szamdara nem ismert momentumait adja tovabb: ,[p]énzkereseti lehetd-
ség: (bizalmas, kérlek ne add tovdbb!!) Vegyetek ma OPUS-t (170 az ara) Ma zarasban lesz bejelentés,
szeptemberre minimum 250 lesz az ara!!" Konny( belatni: a targyi jogsértés szankciondlthatdsagat tenné
lehetetlenné egy olyan jogértelmezés, amely szerint a bennfentes informacié jogosulatlan kozzétételének
megallapithatésagahoz ad absurdum az lenne szlikséges, hogy a bennfentes informacié atadasara az adott
kibocsaté altal ismert formaval és részletezettséggel tokéletesen egyezé maddon keriljon sor.

Az MNB a piacfeliigyeleti eljarasban feltart jogsértés miatt az Ugyfelet — a bennfentes informéaciok jogosu-
latlan kozzétételének tilalmara vonatkozo jogszabalyi rendelkezések megsértése miatt — 10.000.000,- Ft
piacfeligyeleti birsag megfizetésére kotelezte és megtiltotta szamara, hogy a bennfentes informaciok jo-
gosulatlan kozzétételére vonatkozo jogszabdlyi rendelkezéseket ismételten megsértse.
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Budapest, 2024. december 31.

A Magyar Nemzeti Bank nevében eljaro

Szeniczey Gergd
T6kepiacok és biztositok prudencialis,
fogyasztovédelmi felligyeletéért és piacfelligyeletért
felel6s Ggyvezet6 igazgatod

helyett

Dr. Laki Gabor s.k.,
T6kepiacért és piacfeliigyeletért
felel6s igazgatd



