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A Hazszabaly 94. § (1) bekezdése és a 102. § (1) bekezdése alapjan az egyes pénziigyi
tdrgy torvények modositdsdrol sz616 T/1479. szami torvényjavaslathoz az alabbi

modositd javaslatot

terjesztjiik €lo:

1.) A térvényjavaslat 90. §-a az alabbiak szerint modosul:

»90. §
A t6kepiacrdl sz6l6 2001. évi CXX. torvény (a tovabbiakban: Tpt.) 5. § (1) bekezdés
114., 138. és 139. pontja helyébe a kovetkezd rendelkezés 1ép, egyuttal a Tpt. 5. § (1)
bekezdés a kovetkezd 141. ponttal egésziil ki:

(E torvény és az e torvény felhatalmazdsa alapjdn kiadott jogszabdlyok
alkalmazdsdban)

,»114. szabdlyozott piac: az Eurdpai Unié tagillaméanak tézsdéje és minden maés olyan
piaca, amely megfelel a kovetkezd feltételeknek:

a) a Bszt.-ben meghatirozott piacmikodtetd altal miikodtetett és/vagy iranyitott
multilateralis rendszer,

b) megkiilonboztetésmentesen, szabalyaival dsszhangban dsszehozza tobb harmadik ¢l
pénziigyi eszkozokben 1€vé vételi és eladasi szandékat, vagy eldsegiti ezt oly modon,
hogy az szerz6dést eredményez a szabalyai alapjan kereskedésre bevezetett pénziigyi
eszkoz tekintetében,

c) a székhely szerinti tagallam hatdskorrel rendelkezé feliigyeleti hatésdganak
engedélyével rendelkezik,

d) rendszeres iddszakonként, meghatarozott idében mitkodik,




e) szerepel az Eurdpai Bizottsag honlapjan kozzétett, a szabalyozott piacokrol készitett
jegyzékben,”

,,138. [konszoliddlo feliigyeleti hatésdg: EU-szintii pénziigyi holding tarsasag
anyavillalat ellendrzé befolyasa ala tartozé befektetési vallalkozis és EU-szinti
befektetési villalkozasi anyavallalat 6sszevont alapu feliigyeletének gyakorlasaért
felel6s hatésag} szabdlyozott piacra bevezetett részvény dtvezetése. szabalyozott piacra
bevezetett részvény forgalomban tartdsanak megsziintetése az adott szabalyozott piacon,
feltéve hogy a részvényt mds szabalyozott piacon forgalmazzak vagy a részvényt
egyidejiileg mas szabalyozott piacra bevezetik.

139. szabdlyozott piacra bevezetett részvény kivezetése: szabalyozott piacra bevezetett
részvény

forgalomban tartdsdnak megsziintetése
[a)] valamennyi szabalyozott piacon,

[b) az adott szabailyozott piacon, feltéve hogy a részvényt mas szabilyozott piacon
forgalmazzaik,]”

.141. konszoliddlé feliigyeleti hatdsdg: EU-szintli pénziigyi holding tarsasig
anyavallalat ellen6rz6 befolyisa ald tartozo befektetési vallalkozas és EU-szintl
befektetési véallalkozasi anyavdllalat Gsszevont alapi feliigyeletének gyakorlasaért
felelds hatdsag.””

2.) A torvényjavaslat 91. §-a az aldbbiak szerint modosul:
»91. §

A Tpt. a 62. §-t kovetden a kovetkezd VI/A. Fejezettel és 63—63/A. §-sal egésziil ki:
»VI/A. Fejezet

SZABALYOZOTT PIACRA BEVEZETETT RESZVENY KIVEZETESEVEL ES
ATVEZETESEVEL

KAPCSOLATOS SZABALYOK

63. § (1) A szabalyozott piacra bevezetett részvénynek az 5. § (1) bekezdés 139. szerinti
kivezetésérdl sz616 dontés a kibocsatd legfébb szervének, mig az 5. § (1) bekezdés 138.
szerinti atvezetésérdl sz616 dontés — amennyiben a kibocsato alapszabélya masként nem
rendelkezik — a kibocsatd ligyvezetésének a hataskorébe tartozik. A kibocsato legfébb
szerve a szabalyozott piacra bevezetett részvény kivezetésérdl szolo[ — az 5. § (1)
bekezdés 139. pont a) alpontja szerinti — |dontés esetén akkor hatarozatképes, ha
legaldbb 50 % + 1 szavazati jogot megtestesitd részvény tulajdonosa van jelen. A
dontésnél a tObbszOrds szavazati jogot megtestesitd részvények egy szavazatot
képviselnek.




(2) A kibocsato legfobb szerve a kivezetésrol sz616 hatarozatot legalabb haromnegyedes
tobbséggel hozza meg. A dontésnél a tObbszords szavazati jogot megtestesito
részvények egy szavazatot képviselnek.

(3) Ha a kibocsaté [legfobb szerve] a szabalyozott piacra bevezetett részvény
kivezetésér6l vagy atvezetésérdl dont, az errdl sz6l6 hatdrozat meghozatalat kdvetod egy
munkanapon beliil a Feliigyelet, illetve a szabalyozott piac részére megkiildi

a) a dontést tartalmazo hatarozatot,

b) az érintett részvény adatait és a kivezetés vagy atvezetés tervezett id6pontjat
tartalmazé nyilatkozatot,

c) atvezetés esetén annak a szabélyozott piacnak az elérhetOségét [- az S. § (1)
bekezdés 139. pont b) alpontja szerinti Kkivezetés esetén —,] amelyen a részvénnyel
kereskednek.

(4) A kibocsat6 a szabdlyozott piacra bevezetett részvény kivezetésérol sz616 dontésérdl
a hatarozat meghozatalat kévetd 5 munkanapon belil értesiti a részvénykdnyvben
bejegyzett részvényeseket a hivatalos iratok kézbesitésére vonatkozo kiilon
jogszabalyok szerint, tovabba — amennyiben a kibocsaté rendelkezik ilyennel — a
hirdetményi lapjaban és egy orszagos terjesztésl napilapban kzzéteszi az (1) bekezdés
a)—c) pontjaban foglaltakat.

(5) A kivezetésr6l sz6l6 hatarozat szabalyozott piachoz valé benyujtasatdl a részvény
szabalyozott piacrdl valo tényleges, a kivezetéséig eltelt idétartam nem lehet rdvidebb,
mint 60 kereskedési nap.

(6) Amennyiben a kibocsaté a (3) bekezdésben meghatarozott feltételeket teljesiti, a
szabalyozott piac a szabalyzata szerint gondoskodik a szabalyozott piacra bevezetett
részvénynek a terméklistarol a kivezetés vagy atvezetés napjaval torténd levételérol.

(7) Az e toérvényben meghatarozott bejelentési és kozzétételi kotelezettség nem érinti a
gazdasigi tarsasdgokrdl szolé térvényben meghatdrozott bejelentési és kozzétételi
kotelezettségeket. | A kivezetésrél szolé dontés — az 5. § (1) bekezdés 139. pont a)
alpontja szerinti kivezetés esetén — kozzétételétol szamitott hatvannapos jogveszto
hataridén belill a kozgyilési dontést timogaték kivételével, a tarsasag azon
részvényese kérheti, hogy a tarsasag a részvényét vegye meg téle, akinek az adott
részvényét a kivezetés kozvetleniil érinti. Az eladasi ajanlat nem vonhat6 vissza.]

(8) A szabdlyozott piac a torvényben meghatdrozottak szerinti atvezetéssel és
kivezetéssel kdzvetlen Osszefiiggésben csak akkor tarthat igényt dijra, koltségtéritésre,
ha ezt torvény elbirja.

(9) A szabdlyozott piac a szabalyzatdban sem a kivezetési eljardssal, sem az atvezetési
eljardssal kapcsolatban nem tidmaszthat olyan feltételeket, amelyekkel korlatozna a
kibocsatonak a kivezetéssel vagy atvezetéssel kapcsolatos jogait.””

[63/A. § (1) Az eladasi ajanlat targyat képezé részvények ellenértéke legalabb:

a) a kivezetésrol sz6l6 dontést megel6z6 szaznyolevan nap forgalommal sulyozott
szabalyozott piaci atlagara, figyelemmel a (2)—(4) bekezdésben foglaltakra,



b) a kibocsaté iltal a kivezetésrol sz616 dontést megel6zé szaznyolcvan napon beliil
a tarsasag

részvényeire ellenérték fejében kotott atruhazasi szerz6dés legmagasabb ara,

¢) amennyiben rendelkezésre all, a Kkivezetésrél szo6l6 dontést megelozo
haromszazhatvan nap

forgalommal silyozott szabilyozott piaci atlagara, figyelemmel a (2)(4)
bekezdésben foglaltakra,

d) a kibocsaté 4ltal a kivezetésrol szol6 dontést megel6z6 szaznyolcvan napon beliil
érvényesitett vételi, visszavasarlisi jog esetén a szerzddésben meghatarozott
lehivasi ar és dij
egyiittes dsszege,

e) a kibocsaté altal a Kivezetésrol szolé dontést szdznyolcvan napon beliil
megkotott megallapodasban foglalt vételi, visszavasarlasi jog esetén a szerzédésben
meghatarozott lehivasi ar és dij egyiittes dsszege,

f) az egy részvényre juté sajat toke értéke koziil a legmagasabb dsszeg;

(2) Ha az (1) bekezdés a) pontjaban meghatirozott esetben, az ott meghatarozott
idészakban kevesebb, mint harminchat iigyletre keriilt sor, akkor a forgalommal
silyozott atlagirat nem kell figyelembe venni. Az ellenérték meghatirozasanal az
(1) bekezdés a) és b) pontja szerinti szamitott értéket akkor is figyelembe kell
venni, ha az elsé kereskedési nap és a kivezetésrol sz6l6 dontés kozott eltelt ido
kevesebb, mint szaznyolcvan nap, de a kilencven napot meghaladja.

(3) Ha a kibocsité részvényeit tobb szabalyozott piacra is bevezették, akkor az
egyes szabalyozott piacokon Kiilon-kiilon szamitott dtlagarak koziil a
legmagasabbat kell figyelembe

venni azzal, hogy a forintértékre torténé atszamitas sorian az iigyletkotés napjan
érvényes, a Magyar Nemzeti Bank altal kozzétett hivatalos devizaarfolyamot kell
alkalmazni.

(4) Az armeghatarozis soran figyelmen kiviil kell hagyni azt az iligyletet, amely
jogerds hatésagi dontés vagy birésagi hatirozat altal megallapitottan nem jogszeri
koriilmények kozott jott 1étre.

(5) Sajat tokeként
a) a legutolsé, konyvvizsgalo altal hitelesitett éves beszimoléban, vagy

b) ha a Kkibocsaté nem készitett még konyvvizsgalé 4altal hitelesitett éves
beszamolot, akkor a Feliigyelet részére benyujtott éves vagy féléves
gyorsjelentésben szereplé értéket kell figyelembe venni azzal, hogy ha a kibocsaté a
szamviteli jogszabalyok alapjan konszolidalt beszamolé készitésére kotelezett,
akkor sajat tokén a konszolidalt sajat téke értendé.

(6) A kibocsaté és az eladasi ajanlatot tevé részvényes kozott a részvény-atruhizasi
szerzodés

az elad4si ajinlat megtételére nyitva all6 hataridé zarénapjan jon létre.




(7) A kibocsaté az ellenérték teljesitésére az eladasi ajanlat megtételére nyitva allo
hatiridé zarénapjat koveté tiz munkanapon beliil kiteles. Ha az ellenérték
szolgaltatasa ezen idépontot

kivetéen torténik meg, a kibocsato késedelmi kamat megfizetésére koteles.

(8) A kibocsito az ellenérték szolgaltatasara nyitva all6 hataridé lejartit koveto két
munkanapon beliil koteles a Feliigyeletnek bejelenteni az ellenérték teljesitésének
vagy nem teljesitésének tényét, az utobbi esetben a nem vagy részleges teljesités
indokait is.

(9) Az e torvényben meghatarozott bejelentési és kozzétételi kotelezettség nem
érinti a gazdasidgi tarsasagokrél szolé torvényben meghatirozott bejelentési és
kozzétételi kitelezettségeket.”]

3.) A torvényjavaslat 101. §--a az aldbbiak szerint modosul:
»101.§
A Tpt. a kdvetkezo 408. §-sal egésziil ki:

,408. § (1) Az egyes pénzigyi targyu torvények modositasardl szo6lé 2010. é€vi
....torvény 91. §-aval megallapitott VI/A. Fejezetben foglaltakkal 6sszhangban alkotja
meg a tézsde a t6zsdei termék atvezetésével és kivezetésével kapcsolatos szabalyzatat a
torvény hatélybalépést kovetd [hat honapon] 30 napon beliil oly mdédon, hogy az a
VVA. fejezetben foglalt eldirdsoknal a kibocsaté szamara hatranyosabb eldirdsokat nem
tartalmazhat; a fenti hatarid6t kévetden a szabalyzatnak a jelen torvénnyel megallapitott
rendelkezésekkel ellentétes rendelkezései helyett a jelen torvény hatalyos rendelkezései
alkalmazandok.

(2) Az egyes pénzigyi targyu térvények modositasardl sz616 2010. évi ....torvény 91. §-
dval megallapitott VI/A. Fejezetnek megfeleléen a szabalyozott piacra bevezetett
részvény kibocsatdja legkésébb a kovetkezd éves beszamolét elfogadd kozgylilésen
modositja alapszabalyat Ggy, hogy az megfeleljen a modositott rendelkezéseknek, a fenti
hatarid6t kovetSen az alapszabalynak a jelen torvénnyel megallapitott rendelkezésekkel

ellentétes rendelkezései helyett a jelen torvény hatalyos rendelkezései alkalmazandok.™

4.) A térvényjavaslat 131. §-a elmarad:

[(1) A gazdasagi tarsasagokrol szolo 2006. évi IV. torvény (a tovabbiakban Gt.)
223. § (1) bekezdése helyébe a kovetkezé rendelkezés 1ép:

»(1) A részvénytirsasag az altala kibocsatott részvényeknek (sajat részvény) az
alapitas soran

torténd atvételére nem jogosult. A részvénytirsasag sajat részvényeit — e térvény
eltéré rendelkezése hiinyiban — kizarolag alaptékén feliili vagyona fedezete
mellett szerezheti meg,

kivéve, ha a szabailyozott piacra bevezetett részvények kivezetése sorin a
részvényes az eladasi jogat gyakorolja. A részvénytarsasig koteles az igy
megszerzett részvényeket 2 éven beliil elidegeniteni, vagy azokat bevonni.”

(2) A Gt. 223. § (4) bekezdése helyébe a kivetkezo rendelkezés Iép:




»(4) Tilos a sajat részvény megszerzése, ha az adott iizleti évben a részvénytarsasag
a 219. § (1) bekezdésében meghatirozott feltételek hianyiban nem fizethet
osztalékot, kivéve a szabalyozott piacra bevezetett részvények kivezetése esetén.
Ennek megaillapitdsara a szamviteli térvény szerinti beszimoléban és a kozbensé
mérlegben foglaltakat a mérleg forduléonapjat koveté hat honapon beliil lehet
figyelembe venni. A részvénytarsasag koteles az igy megszerzett részvényeket 2
éven beliil elidegeniteni, vagy azokat bevonni.”]

5.) A torvényjavaslat 144. §-a az aldbbiak szerint modosul:
»144. §

A Bszt. a kdvetkez6 105/A. §-sal egésziil ki:

=105/A. § (1) Az alapvetd kolcsontdke, aldrendelt kolcsontoke felmondaséhoz,
torlesztéséhez, visszavaltasahoz és visszavasarlasdhoz sziikséges engedély megszerzése
iranti kérelemben a befektetési vallalkozasnak

a) meg kell hataroznia a felmondas vagy visszavaltas okat,

b) be kell mutatnia az aktuélis, valamint a felmondast vagy visszavaltast 5 év iizleti
terve alapjan a tOkekovetelményeknek valéo megfelelését,

¢) be kell mutatnia azt, hogy ez a 1épés mennyire van Osszhangban az elkdvetkezd 5 év
tizleti tervével, illetve stressz tesztekkel igazolnia kell, hogy a felmondast vagy
visszavaltast kovetben is képes megfelelni a jovObeni lehetséges kockazatokbol
szarmazé tokekovetelményeknek.

(2) A Feliigyelet a felmondashoz, illetve a visszavasarlashoz az engedélyt abban az
esetben adja meg, ha meggy6z0dott arrdl, hogy az nem veszélyezteti a befektetési
vallalkozas jovObeni tokekovetelményeknek valdo megfelelését.

(3) Ha a Feliigyelet az alapvet6 kolcsontoke, alarendelt kélesontéke felmondasahoz,
torlesztéséhez, visszavaltisahoz és visszavasarldsahoz az engedélyt arjegyz6i funkcid
betoltéséhez adja meg, a befektetési véllalkozas &ltal visszavaltott, visszavasarolt
koélcsontéke nem haladhatja meg az adott kibocsatasi sorozat 10%-at és a teljes
kolcsontoke kibocsatasanak 3%-at.

(4) A befektetési vallalkozds 15 nappal kordbban koteles bejelenteni a Felligyelet
részére, amennyiben szavatold tOkéjének 1 %-at meghaladé mértékben kivan sajat
részvényt visszavasarolni, illetve ha az Gjabb visszavasarlassal a visszavasarolt sajat
részvények szavatolé tokéhez viszonyitott aranya meghaladja az 5 %-ot.

(5) A Feliigyelet megtiltja a befektetési vallalkozas szamara a sajat részvény
visszavasarlasat, amennyiben az veszélyezteti a 105. § (1)+2) és (5) bekezdésben
foglalt tokekovetelmények betartasat {ide nem értve a szabalyozott piacra bevezetett
részvénynek a Tpt. VI/A. Fejezet szerinti kivezetését].””



6.) A torvényjavaslat 45. §-a az alabbiak szerint modosul:
»45. §

A Hpt. a kdvetkezo 74/A. §-sal egészil ki:

LT4/A. § (1) Az alapvetd kolcsontdke, aldrendelt kolcsontdke felmondasdhoz,
torlesztéséhez, visszavaltasahoz és visszavasarlasahoz sziikséges engedély megszerzeése
iranti kérelemben a hitelintézetnek

a) meg kell hatdroznia a felmondas, visszavaltas vagy visszavasarlas okat,

b) be kell mutatnia az aktudlis, valamint a felmondast, visszavaltast vagy visszavasarlast
kovetd ot év iizleti terve alapjan a tékekovetelményeknek valéo megfelelését,

c) be kell mutatnia azt, hogy ez a 1épés mennyire van Osszhangban az elkdvetkez6 6t év
iizleti tervével, illetve stressz tesztekkel igazolnia kell, hogy a felmondast, visszavaltast
vagy visszavasarlast kvetden is képes megfelelni a jovobeni lehetséges kockazatokbol
szarmazé tokekovetelményeknek.

(2) A Feliigyelet a felmondashoz, a visszavaltashoz, visszavasarlashoz az engedélyt
abban az esetben adja meg, ha meggy6z6dott arrdl, hogy az nem veszélyezteti a
hitelintézet jovObeni tokekdvetelményeknek valé megfelelését.

(3) Ha a Feliigyelet az alapveté kolcsont6ke, alarendelt kblesontoke felmondasdhoz,
torlesztéséhez, visszavaltisahoz és visszavasarlasdhoz az engedélyt arjegyz6i funkcid
betoltéséhez adja meg, a hitelintézet altal visszavaltott, visszavasarolt kolcsontoke nem
haladhatja meg az adott kibocsatasi sorozat tiz szdzalékat és a teljes kolcsontdke
kibocsatasanak harom szazalékat.

(4) A hitelintézet tizen6t nappal kordbban koteles bejelenteni a Feliigyelet részére,
amennyiben szavatolo tOkéjének egy szdzalékat meghaladé mértékben kivan sajat
részvényt visszavasarolni, illetve ha az wjabb visszavésarlassal a visszavasarolt sajat
részvények szavatol6 tokéhez viszonyitott arinya meghaladja az 6t szazalékot.

(5) A Feliigyelet megtiltja a hitelintézet szamara a sajat részvény visszavasarlasat,
amennyiben az veszélyezteti a 76. § (1)+(2) bekezdésében foglalt tokekdvetelmények
betartasat[, ide nem értve a szabdlyozott piacra bevezetett részvénynek a Tpt. VI/A.
Fejezet szerinti kivezetését.]”

Indoklas

Altaldnos indoklds

A T/1476. szamu torvényjavaslat 90. § 138. és 139. pontjai torlik a Tpt. atvezetésre

«rey

139. szabdlyozoit piacra bevezetett részvény kivezetése: szabélyozott piacra bevezetett
részvény forgalomban tartdsdnak megsziintetése

a) valamennyi szabalyozott piacon,

b) az adott szabalyozott piacon, feltéve, hogy a részvényt mas szabalyozott piacon




forgalmazzak,”

A moédositas (Osszevetve az egyéb kapcsolddé moédositdsokkal) a gyakorlatban azt
jelenti, hogy az atvezetés tekintetében (mely tartalmaban maés, mint a kivezetés) a
kivezetés szigoriibb szabalyai alkalmazandok. Emiatt az atvezetés nem annak tényleges
tartalmahoz igazodo6 szabalyozas ala esne.

A tervezet tovabbi szabalyokat is tartalmaz, melyek megnehezitik mind az atvezetéssel,
mind a kivezetéssel kapcsolatos dontések végrehajtasat.

Mindez noveli az érintettek adminisztrativ terheit, nem felel meg a nemzetk6zi
gyakorlatnak, és nem segiti el6 a szabalyozott piacok kozotti egészséges versenyt.

Nemzetkozi gyakorlat az EU és a vilag vezeto t6zsdéin

Eurépa vezet6 t6zsdéi (Frankfurt, EURONEXT (Parizs, Amszterdam, Briisszel,
Lisszabon), OMX (Stockholm, Helsinki, Koppenhaga, Reykyavik), London Standard
piac) és vilag vezet6 tézsdéi (New York SE, NASDAQ, Toronto SX) a szolgaltatasok
szinvonaldnak emelésével és dijaik csokkentésével versenyeznek, hogy minél tobb
kibocsatot vonzzanak a piacaikra.

Az EU és a vilag vezetd t6zsdéinek szabalyzatainak vizsgélata alapjan megallapithato,
hogy a kibocsatdk a sajat értékpapirjaikat az egyes t6zsdékrol kiilonosebb korlatozasok
nélkiil mas tézsdére atvezethetik vagy akar teljesen ki is vezethetik, illetve tozsdei
tagsagukat megsziintethetik.

Altalanossagban megallapithaté, hogy a kibocsaté 4ltal kezdeményezett atvezetésnek
nincsen egyik vizsglt t6zsdén sem érdemi akadélya, viszont az atvezetést el6re
meghatarozott formaban, irasban kell kezdeményezni és kozzétenni.

Az Eurépai Gazdasagi Térségen belili parhuzamos bevezetés nem eléfeltétele a
kivezetésnek, azonban ennek megléte esetén nem lehet befektet6i érdekekre hivatkozva
az atvezetési kérelmet megtagadni, illetve nem szikséges a részvényesek dontése az
atvezetéshez.

A vételi ajanlat egyik vizsgalt t6zsdén sem feltétele a kivezetésnek, hanem annak egyik
formaja csak. Arra pedig sehol nincs példa, hogy tozsdei kivezetés kapcsan a
kibocsatonak kellene a részvényeket megvasarolnia a részvényesektol, gyakorlatilag
felvasarolva oOnmagéit. Emellett Nyrt-k esetében nincs tézsdekényszer, igy
indokolatlanul szigori a t6zsdérdl valo kivezetés modja.

A szabalyozott piacok kozotti versenyre gyakorolt hatds

A tervezett Tpt. modositds mind atvezetés, mind pedig a kivezetés tekintetétében
monopolhelyzetet teremt, gatolja a t6kepiacok fejlddését és ellentétes a nemzetkdzi
gyakorlattal:

Atvezetés: a tervezet egy kibocsato elsddleges tézsdéjének megvalasztésara vonatkozd
dontését 75%-os kdzgylilési dontéshez koti, nagymértékben megnehezitve a kibocsato
mozgasterét; ez a fentiekben kifejtettek szerint ellentétes az Eurépai Unié vezetd
t6zsdéinek gyakorlataval, de a Gt. kozgyiilésre vonatkozé elbirdsaival is

Kivezetés: a 75%-o0s kozgyiilési dontés mellé a tarsasag szdmara sajat részvény vételi
kotelezettséget is el6ir, ami példatlan a nemzetkézi gyakorlatban, és teljesen
ellehetetleniti a kibocsatok helyzetét

Ezéltal mind az 4tvezetés, mind a kivezetés:



¢ monopolhelyzetet teremt a Budapesti Ertéktézsde (BET) szamara, kiszolgaltatotta
téve a kibocsatokat az ottani szabdlyozasnak és dijaknak, megakadalyozva a
kibocsaték elsddleges piacanak valtasara / megvélasztisara vonatkozd szabad
dontését;

o lehet6séget ad a BET szimara, hogy olyan hétranyos feltételeket erSltessen a
kibocsatokra, melyek a BET nagyrészvényeseinek az érdekét szolgaljak, ahelyett,
hogy a BET a szolgaltatasaival és dijstruktirdjaval versenyezne a kibocsatokért és a
tokepiac hosszl tavi fejlesztését tartana szem elott;

e akadalyozza a magyar tOkepiac hosszl tava fejlodését, mert sokkal kevesebben
akarnak egy olyan t6zsdére belépni, ahova csak belépni lehet, de kilépni nem.

A befektetok (attételesen azonban az egész orszag) érdekeit szolgalna a tézsdék kozotti
atvezetés lehetdsége

e a befektetdk és a kibocsatok érdekei egybeesnek annak tekintetében, hogy a
kibocsatd részvényeivel azon a tdzsdén lehessen kereskedni, ahol a legjobb
szolgaltatast kapjék;

o ezt kovetden sem kell, hogy a BET megsziintesse a kereskedést az adott részvénnyel

A BET korébbi gyakorlatanak és mas kiilfoldi tézsdék gyakorlatdnak megfeleléen
befektetdi igények esetén olyan részvényekkel is lehet kereskedni, melyek kibocsatoi
hivatalosan nem kérték arra a t6zsdére a bevezetést. [gy kereskedtek a BET-en t&bb
kiilfoldi részvénnyel, vagy igy kereskednek tobb eurdpai tézsdén is magyarorszagi
részvényekkel (pl. Frankfurtban a MOL-al és OTP-vel).

e nem valtozik a befektetok t4jékoztatdsanak modja

A tajékoztatasi kotelezettség els6dleges és legfontosabb helyszine a kibocsatd
honlapja, ahonnan a média azonnal atveszi a hireket.

Osszefoglalva: mas Eurépai Uniés tézsdékhez hasonléan tovdbbra is indokelt
kiilonbséget tenni az atvezetés és kivezetés kozott és igy megtartani az atvezetés
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adja meg, versenyhelyzetet teremtve ezaltal a tézsdének mint szolgéltatonak.

A kivezetés és atvezetés esetére tervezett, példatlanul szigoru el6irasok médositasara is
sziikség van, mert azok gyakorlatilag monopolhelyzetet teremtenek a BET szamara.

Részletes indoklds

1.) A Tpt. 5. §-aban a definiciok kozé fel kell venni az atvezetés fogalmat. A javasolt
meghatarozas megegyezik a Tpt-ben jelenleg talalhatoval.

2.) A torvényjavaslat 91. §-a Tpt. 63. § (2) bekezdését igy mddositja, hogy a kibocsatd
legfobb szervének 75 %-os dontése sziikséges a részvény kivezetéséhez (ezéltal az
atvezetéshez is). Atvezetés esetén ez til szigora szabaly, tekintettel arra, hogy ebben az
esetben a szabélyozott piacon torténé kereskedés a befektetdk szamara tovabbra is adott
marad. Ilyen szigord szabalyozasra Europai Unié el6irdsai sem kotelezik
Magyarorszagot, tovabba a Uni6 és a vilag vezetd tdzsdéin sem jellemzd ez a gyakorlat.
Erre tekintettel az atvezetésrél szolé dontés tekintetében indokolt mas dontéshozo




szervet megjelolni. Atvezetés esetén (tekintve, hogy az a részvényesek befektetési
lehetéségeit nem befolyasolja) nem sziikséges a legfébb szerv (a részvényesek
forumanak) dontése, elegendd erre az ligyvezetést felhatalmazni.

A kivezetés kapcsan a Tpt. javasolt 63. § (7) bekezdése szerint megéllapitasra keriild
»cladasi jog” szintén indokolatlanul szigord el6irds, mely érdemben képes
megakadalyozni a Kivezetésre vonatkozé dontés elfogadasat. Erre tekintettel e
kotelezettség eldirasat melldzni kell.

A torvényt sziikséges kiegésziteni olyan garanciélis jellegli rendelkezésekkel, melyek
biztositjdk, hogy a ki- és atvezetéseket adminisztrativ eszkozokkel ne lehessen
akadalyozni.

3.) A Tpt. 408. §-ahoz kapcsolédé modositasokat szintén sziikséges kiegésziteni olyan
rendelkezésekkel, melyek révén elkeriilheté a ki- és atvezetések adminisztrativ uton
torténd akadalyozasa. A szabdlyzat megalkotdsara a torvényjavaslatban szereplé hat
hoénapos hataridé indokolatlanul hosszii, ez jogbizonytalansagot eredményezhet. Ennek
ésszerii keretek kozotti roviditésére van sziikség.

4.) A torvényjavaslat 131. §-a a kivezetés esetére el6irt visszavasarlasi kotelezettség
miatt moddositja a Gazdasagi tarsasagokrol szOlo toérvénynek a sajat részvény
megszerzésére vonatkozo korlatozasait. Tekintettel arra, hogy a 2.) pont e kotelezettség
elhagyésara tesz javaslatot, a Gt. kapcsolodé moédositasara sincs szikség.

5.) A 2.) pontban szerepld, a visszavasarlasi kételezettség elhagyasaval kapcsolatos
javaslattal 6sszhangban nincs sziikség a Bszt. 105/A. § (5) bekezdésében szerepl6
kivételszabélyra.

6.) Ld. az 5. pont indoklésat.

Budapest. 2010.11.135.
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Dr. Aradszki Andras Dr. Sesztak Miklo
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