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Bevezetés – Miért érdemes megfelelni a MAR-nak?

Bennfentes blokk #1 – információk, személyek, jegyzékek

Bennfentes blokk #2 – bennfentes információk közzététele

Angry Firds, valamint a Q&A-k

PDMR dealings és Safe harbour rezsim

Miről lesz szó?
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Sikeres 
tőkebevonás

BEVEZETÉS – MIÉRT ÉRDEMES MEGFELELNI?

Szabályozási 
arbitrázs

Megtépázott 
tőkepiacok

Miért kellett új szabályozás? Miért érdemes megfelelni?

Transzparens 
működés

Hatékony tőkepiacok 
megteremtése
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HOGYAN KEZELI AZ MNB A MAR-T?

Piacfelügyeleti eljárás

Kibocsátói felügyelés

Jelzés a prudenciális
területek részére

Szankcionálás 
folyamatos 

felügyelésben

Monitoring 
elemzés

Folyamatos 
felügyelés

JelzésekMonitoring
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VELETEK EGYÜTT FEJLŐDTÜNK! – KIBOCSÁTÓI MAR ASPEKTUSOK ÉS 
KEZELÉSÜK 2017-2018
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PDMR dealings Stabilizáció bejelentése

Buy-back programmes bejelentése Állandó bennfentes jegyzék bekérése

Ügyletspecifikus bennfentes jegyzék bekérése Késleltetés bejelentés
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BENNFENTES BLOKK #1 –INFORMÁCIÓK, SZEMÉLYEK, JEGYZÉKEK

Bennfentes 
információ 

fogalma

Bennfentes 
információ –

tényleg ennyire 
egyszerű?

Bennfentes 
személyek

Bennfentes 
kereskedelem

Bennfentes 
jegyzék vezetése

Jogszerű 
magatartások
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BENNFENTES BLOKK #1 –BENNFENTES INFORMÁCIÓ 1

Bennfentes kereskedelem: a bennfentesek kihasználják a nem-nyilvános információhoz
való hozzáférésüket és vagy lekereskedik, vagy átadják azt 3. feleknek bátorítva őket a
kereskedésre.

Mi a bennfentes információ? Olyan információ amely:

Pontos Nem nyilvános
Árfolyam-
érzékeny

Kibocsátóval, vagy 
pénzügyi eszközökkel 

kapcsolatos

Pontos információ: létező/megtörtént vagy alapos okkal feltételezhető + konkrét 
következtetések levonása az árfolyamról.

Árfolyamérzékeny: észszerűen eljáró befektető figyelembe venné.
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BENNFENTES BLOKK #1 – TÉNYLEG ILYEN EGYSZERŰ?

A pénzügyi eszközökkel kapcsolatos megbízások teljesítésével megbízott személyek
esetében „bennfentes információ” az ügyfél által átadott, és az ügyfél pénzügyi eszközére
szóló, folyamatban lévő megbízásához kapcsolódó információ amely:

Pontos Nem nyilvános
Árfolyam-
érzékeny

Kibocsátóval, vagy 
pénzügyi eszközökkel 

kapcsolatos

Markus Geltl v. Daimler AG.: Egy elhúzódó folyamat valamely köztes lépése bennfentes
információnak tekintendő, ha önmagában kielégíti a bennfentes információ kritériumait.

Lafonta v. AMF: A bennfentes információ fogalma nem követeli meg annak meghatározását, hogy
az érintett pénzügyi eszközök árfolyama milyen irányba fog változni.

FCA’s Director Hoggett: „Defining inside information cannot be just a set of rules, therefore, it
must be a state of mind, a vigilance to identify the potential for such information and the skill to
have the capacity to make the assessment as to whether the conditions are met and then, simply
put, the awareness of what to do next”.
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BENNFENTES BLOKK #1 – BENNFENTES INFORMÁCIÓKRA PÉLDÁK

A CESR / 06-562 iránymutatása alapján:

Kibocsátót 
közvetlenül érinti 

Tevékenység
Szervezeti változás

Kibocsátás
Restrukturálás

Jegyzett eszközök
Eszközérték

Innovatív termék
Bevételek

veszteségek

Pénzügyi eszközt 
érinti 

Adatok és statisztika

Hitelminősítés

Kamatszint
Indexek kezelése

Állami megrendelés

Kereskedési modell
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BENNFENTES BLOKK #1 – BENNFENTES SZEMÉLYEK?

Ügyvezető, döntéshozó vagy felügyeleti szervében betöltött
tagság

Tőkében való részvétel

Munkaviszony, valamely foglalkozás gyakorlása vagy
feladatok teljesítése során való hozzáférés

Bűncselekményekben való részvétel

Tudja, vagy tudnia kellett volna, hogy bennfentes
információval rendelkezik
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BENNFENTES BLOKK #1 – BENNFENTESEK JEGYZÉKE

A bennfentes információ áramlásának ellenőrzése, titoktartási kötelezettség
elősegítése

Részei: Állandó és ügyletspecifikus bennfentes jegyzék

Elkészítés, frissítés, NCA részére megküldés felhívásra

Előzetes tájékoztatás a bennfentes minőségről

Teljes adattartalmú nyomtatvány elektromos vezetése és beküldése

Előzetes tájékoztatás

NEM
SGM

SGM
Csökkentett adattartalmú nyomtatvány megküldése papír alapon akár

Csak akkor, ha a kibocsátó kérelmezte a bevezetést, vagy jóváhagyta a forgalmazást
(BaFIN FAQ II. 1)
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BENNFENTES BLOKK #1 – HÁNY LISTA VAN ÉS KINÉL?

Többes lista koncepciója, mindenki a maga listájáért felel, a kibocsátó
delegálhat! (ESMA Q&A 10.1, BaFIN FAQ 2-3., KNF Q&A 4-6.)

Kibocsátó

Bennfentes 
információhoz 

hozzáférő 
alkalmazott

Külső szakértő fő 
kapcsolattartója(i)

Belső bennfentesek 
jegyzéke Külső szakértő

Bennfentes 
információhoz 

hozzáférő 
alkalmazott

Külső bennfentesek 
jegyzéke
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LÁSSUK HOGYAN IS KELL EZT CSINÁLNI? (2016/347/EU)

A bennfentesek jegyzéke: Típus

Dátum és időpont (a bennfentesek jegyzéke e szakaszának létrehozásáé, azaz amikor ezt a bennfentes információt 
azonosították): [ éééé-hh-nn; óó:pp UTC (egyeztetett világidő) ]

Dátum és időpont (legutolsó frissítés): [ éééé-hh-nn, óó:pp UTC (egyeztetett világidő) ]

Az illetékes hatósághoz történő továbbítás dátuma: [ éééé-hh-nn ]
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LÁSSUK HOGYAN IS KELL EZT CSINÁLNI? (2016/347/EU)

A bennfentesek jegyzéke: Ügylet specifikus bennfentesek jegyzéke a XY Nyrt. ZYH Kft. 2019. április 5-i akvizíciójáról

Dátum és időpont :[ 2019-02-12; 8:36 UTC (egyeztetett világidő) ]

Dátum és időpont (legutolsó frissítés): [ 2019-02-12; 8:36 UTC (egyeztetett világidő) ]

Az illetékes hatósághoz történő továbbítás dátuma: [ n.a.]
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BENNFENTES BLOKK #1 – BENNFENTES KERESKEDELEM

Előfeltétel

• A személy bennfentes információkhoz fér hozzá

Magatartás – tilos a megvalósítása és a kísérlete

• A bennfentes információ felhasználása pénzügyi eszközzel való 
kereskedés céljából

• saját, vagy más javára

• közvetlenül, vagy közvetetten

• A beadott megbízás módosítása, vagy visszavonása a bennfentes 
információ alapján

Feltételezés

• Spector Photo-vélelem

Büntetőjogi jogkövetkezmény (Btk. 410. §)
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BENNFENTES KERESKEDELEM – HOGY CSINÁLTÁK ŐK?

Martoma vs US

A kapcsolat is 
lehet „personal

benefit” 

Raymond Jr. & 
Signorastri;

Vladimir 
Eydelman & 

Steven Metro

Damian Frank 
Clarke

Mark Lyttleton
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BENNFENTES BLOKK #1 – JOGSZERŰ MAGATARTÁS

Ha egy (jogi) személy bennfentes információval rendelkezik vagy rendelkezett,
ez a tény önmagában nem jelenti azt, hogy azt az információt fel is használta
ha:

Kínai falak 
vannak és 

nincs befolyás

Árjegyző, vagy 
megbízást 

teljesít

Kötelezettség 
jóhiszemű 
teljesítése

Takeover, 
nem 

stakebuilding

Saját tudás 
felhasználás

De ha a szóban forgó vételi vagy eladási megbízások, ügyletek vagy magatartások mögött
jogellenes indok húzódott meg, akkor megállapítható bennfentes kereskedelem.


