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Jelen tanulmany azokat a mddszereket fejti ki, amelyekkel meghatdrozzak a pénzigyi
szektorbeli vallalatokkal szembeni pénzbirsdgok maximalis 6sszegét. Az abszolt, forgalom-
alapu és profit-alapu felsé hatarok alternativ alkalmazasa az utdbbi idok problematikus
szabalyozasi fejleményeit tiikrozi. Jelen tanulmany egy olyan szisztematikus megkozelités
mellett foglal allast, amely szigordian megkulonbozteti az elkobzast és a szankcidt érinté részt.
A szankcionalo rész fels6 hatarat a jogsértés absztrakt stlya alapjan kell meghatarozni.
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Pecuniary sanctions against corporations in the financial sector: a compounding
of dubious upper limits

This contribution covers the methods by which the maximum amount of pecuniary sanctions
against corporations in the financial sector is determined. The alternative recourse to absolute,
turnover-based and profit-based upper limits combines problematic regulatory developments
of recent times. This contribution advocates for a systematic approach that differentiates
strictly between the confiscatory and the sanctioning part; the upper limit of the sanctioning
part should be determined by the abstract gravity of the violation.
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1. Bevezetés

Helen tanulmany a pénziigyi szektor tarsasagi pénzbirsagaival foglalkozik. A cikk

kézéppontjaban a birsagtétel fels6 hataranak megallapitdsa soran alkalmazott
metddusok alinak, melyek szamos alkotmanyjogi, eurépai jogi, valamint rendszertani
kérdést is felvetnek. Ezek a kérdések els6dlegesen az Ertékpapir-kereskedelmi
torvény szabalyain keresztiil kerlilnek bemutatasra, emellett azonban olyan mas
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torvények is attekintésre keriilnek, mint példaul a Bankjogi torvény, vagy a
Hitelintézetek és pénziigyi csoportok szanalasardl szolé torvény. Az Ertékpapir-
kereskedelmi torvény a 120. §, 127. § és a 130. §-ai a legkllonfélébb
szabdlyszegéseket szankcionalja. Osszességében egy nagyon komplex szabélyozasi
strukturardl beszélhetiink, tobb mint 400 kiilonbdz6 szabalysértési tényallasi
alakzattal.! Emellett szamos biincselekménynek mindsiild tényallas is taldlhat6 az
Ertékpapir-kereskedelmi térvény 119. §-aban, amelyek épplgy megvaldsithatnak
egy szabalysértési tényallast is.>2 A kovetkezGkben a tanulmany tudatosan csak
néhany, kilondsen érdekesnek tlind aspektusra korlatozddik, amely bemutatja a
szabalyozasi rendszer természetét.

Az utébbi években a pénzpiaci jogban a birsagolasi rendszer alapvetéen atalakult.
Ezt a valtozast részben az unids jog fejlédése hatarozta meg. A leglényegesebb
Ujitdsokat a 2016. és 2017. évi els6 és masodik Pénzpiaci szabalyozasrdl szbld
torvény keretében vezették be. Az els8 hasonlé jellegli valtozasok mar 2015-ben
végbementek az Atlathatdsagi Iranyelvet mddositod iranyelvet atiltetd torvény
elfogadasa soran.3 Az ennek soran bevezetett Ujitasok nem csak egy, a pénzpiaci
szabalyozas teriiletén érvényesild trendet tiikroznek, hanem egy olyan altalanos
tendenciat is jeleznek, amely az egymastdl olyannyira eltér6 jogteriiletek hasonld
szabalyain is tetten érhetd, mint az adatvédelmi jog*, az energiagazdalkodasi jog>,
vagy a pénzmosas elleni térvényben szabalyozott joganyag®. Az Uj szabalyozast
tekintve rendszerszint(i problémakat vet fel a pénzbirsag felsé hataranak
meghatarozasa. A tOkepiaci tOketarsasagokra vonatkozd adatkozlési kotelezettség
esetén a szabalysértési jog terliletén kiviil” az eljaras rendjének fenntartasa soran is
hasonld szabalyozasi mechanizmusok fedezhetok fel: példaul a tokepiaci
toketarsasdg adatkozlési kotelezettségének megsértése esetén  kiszabott
pénzbirsagnal.®

! Lasd: SzESNY — KUTHE — SZESNY: Kapitalmarkt Compliance, Heidelberg, 2. kiadas. 2018, 30. fejezet, RN.39.

2 A szabalysértési tényallasok esetén alkalmazott felsé hatarok nem alkalmazhatok kozvetleniil ezekre,
vitatott ugyanakkor, hogy mely felsé hataroknak kellene érvényesiilnie ez esetben, kilondsen, ha
egyuttal a Szabs. tv. 17.§ (2) bekezdése szerinti szabalysértések is megvaldsulnak. Lasd ACHENBACH:
Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen, wistra 2018, 13 (21), valamint
AcHENBACH: Das Hochstmal3 der VerbandsgeldbuBe wegen Kapitalmarkt-Straftaten, WM 2018, 1337.

3 Lasd: az Atlathatdsagi Iranyelvet Mddosito iranyelvet atlltet6 torvény 1. cikk (30) bek, ¢ pontja altal
bevezetett modositasokat

4 Lasd: DSGVO. 83. cikk (4)-(6) bekezdés

5 Lasd: EnWG. 95.§ (2) bek, melyben az elény tobbszoréséig terjedd felsé hatart mar 2005-ben bevezették
és amelynek nincs eurdpai jogi alapja, hanem azt a GWB 81.§ (2) bekezdéséhez vald igazodas
indokolta., lasd BT-Drs. 15/3917, S. 74.

6 V6. GWG 56.§ (3) bek. 1. s. 2. pont

7 V6. HGB 334.§ (3) bek. 1. s. 2. pont

8 V5. HGB 335.§ (1a) bek mely az Atlathatdsagi iranyelv 28.B. és 28c. bekezdésének a 2013/50/EU iranyelv
ételmében vald atiltetését szolgalja, lasd: BT-Drs. 58/2010, S. 57. A Szbvetségi Alkotmanybirdsag
szerint az Alaptorvény 103. cikk (2) bekezdését a rendbirsdgokra is alkalmazni kell, mivel annak is
biintet6 szankcidshatdsa van. V6. BVerfG DStR 2014, 540 (541);
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2. Természetes személyekkel szemben kiszabhaté pénzbirsagok az
Ertékpapir- kereskedelmi torvény (tovabbiakban: Epkertv.) alapjan

A probléma kifejtése érdekében el8szor a pénzbirsdg Ertékpapir-kereskedelmi
torvény szerinti alapesetet kell bemutatni. Természetes személyek esetén a kiilonféle
szabalysertési alakzatok az Epkertv. 120. § (17) - (22a) bekezdései alapjan altalaban
Osszegszer(ien meghatarozott felsé hatart tartalmaznak. Ez az Epkertv. 120. § (25)
bekezdése alapjan az altalanos szabalyoktdl eltérden a szabalysértés szandékos és
gondatlan elkdvetése esetén is azonos mértéklek.® Ezenkiviil a legtobb esetben egy
alternativ fels6hatar is van, amelyben a jogsértésbdl szarmazé gazdasagi el6nyt
felszorozzak egy bizonyos tényezOvel. A fels6 hatar szempontjabdl a mindenkori
magasabb 0sszeg az iranyado.

3. Tarsasagok esetén alkalmazott pénzbirsagok az Epkertv. szerint

3.1. Osszegszerii fels6hatar. Jogi személyek és személyegyesiilések szamara
egy, a vezetl tisztségvisel6 altal elkbvetett szabalysértés esetén a Szabstv. 30. §
szakasza alapjan egy tarsasagi pénzbirsag is megallapitasra kerllhet. ' Erre az esetre
a térvényalkotd az Epkertv. 120. § (17) - (22a) bekezdéseiben nemcsak kett6, hanem
harom alternativ fels6 hatart is megallapitott, melyek kozil a mindenkori
legmagasabb 6sszeget kell alkalmazni. Ezen kivill a jogi személyek szamara létezik
egy abszolut, vagyis Osszegszer(i fels6hatar is. Ez ritkdbban egyezik meg a
természetes személyekre elGirt mértekkel, a legtobbszor ennek a tobbszérose,
esetenként akar hat-hétszerese is lehet. (pl. Epkertv. 120. § (19) és (22a)
bekezdése). A birsag felsé hatdra jogi személyek és személyegyesiilések esetén az
Epkertv. alapjan 15 millié euro (lasd 120. § (18) bekezdés S.2. pontja, (21) bekezdés
2. pontja), a bankjogi térvény szerint pedig akar 20 millié euro is lehet (Bankjogi tv.
56. § (6) bekezdés 2. pont).

3.2. Bevételhez kotott felsohatar. Jogi személyek esetén a felsé hatar
alternativajat jelentheti, ha azt az éves bevételébdl vezetik le (Un. téredékbirsag,
BruchteilsgeldbuBe). A pénzpiaci jogban ez altaldban a hatésagok dontését
megel6z6 pénziigyi év Gsszbevételén alapul. A felsd hatar az Epkertv. alapjan ezen
Osszeg 1,5% és 15%*%-a kozott mozog. A bevételnek a kiilénb6z6 szektorokban az
Epkertv. 120.§ (23) bekezdés szerinti szamviteli szabalyok alapjan kilénb6z6
fogalma lehet. 3

A bevételhez kotott fels6 hatar a kartelljogban is jelentds problémakat okoz.
Gyakran teszik kritika targyava az ilyen bevételhez kotétt fels6 hatart, mert az —

° Lasd még: BOSE — JANSEN: in: SCHWARK — ZIMMER (Szerk.): Kapitalmarktrechtskommentar, 5. Kiadas,
Miinchen 2020, WpHG § 120 Rn. 98.

10 | 4sd az e vonatkozasu kérdésekhez, kiilondsen az eurdpai jognak valé megfelelés kérdéséhez SPOERR:
in: ASSMANN — SCHNEIDER — MULBERT (Szerk.): Wertpapierhandelsrecht, 7. Kiadas, Koln 2019, WpHG §120
Rn. 403 ff.

11 1n § 120 Abs. 22a WpHG i.V.m. § 17 Abs. 2 OWiG.

12 WpHG 120. § 220. bekezdésében az OWIG 17.§ (29) bekezdésével 6sszhangban

13 WpHG 120. § (18) bek.
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hasonléan mint az alkotmanyellenesnek itélt mozgd biintetési tételkeretek esetén'
— nem el6re meghatarozott és a jogalkalmazd szamara nem el6re kiszamithatd. Ez
pedig sértit> az Alaptérvény 103. cikk (2) bekezdésében taldlhaté hatarozottsag
alapelvét, amely alapelv a szabalysértések esetén is érvényes.® Egy abszoll(t — a
Szovetségi Legfelsébb Birdsag (Bundesgerichtshof) altal ,merevnek” nevezett —
felsOhatar nem sziikségszer(i kovetelménye a hatarozottsag alapelvének. Az
itélkezési gyakorlat alapjan egy relativ — a Bundesgerichsthof altal ,fixnek” nevezett
— fels6hatar is elegendd. A meghatarozottsag problémakdrére még bdvebben ki
fogok térni az elért gazdasagi elony alapjan szamitott fels6 hatar taglalasa soran.
Hangsulyozni szeretném azonban, hogy a bevételhez kotott fels hatar kapcsan a
hatarozottsag alapelvével 6sszefiiggé aggalyokat csak konkrét esetekben osztom,
nem pedig alapelvi szinten. A német kartelljogi itélkezési gyakorlat nem tekinti ezt a
hatarozottsag alapelvével ellentétesnek, amennyiben a legmagasabb kiszabhatd
Osszeget felsOhatarként kezeli és nem pedig az eurdpai jogbdl ismert
hatarplafonként.!7!® Raadasul a kizardlag az eurépai jog hatdlya ala tartozo
terlleteken — amelyekhez az Epkertv. pénzbirsagra vonatkozd rendelkezései is
részben tartoznak!® — az eurdpai jog alapvetd elsébbsége miatt csak az eurdpai
torvényességi alapelvet?®, valamint a nemzeti hatarozottsag alapelvének?' az
integracidval Osszeegyeztethetd magja alkalmazhatd. Ezeket a jogalkotd csak a
szabalyozottsag esetleges hianya esetén tolthetné ki tartalommal az Alaptérvény
rendelkezései szerint.?? Az Eurdpai Birdsag azonban a hatarozottsag alapelvének egy
teljesen eltéré értelmezését koveti, amely a kdzos alkotmanyos hagyomanyokbal,
valamint az EJEE 7. cikk (1) bekezdésébdl vezethets le, ami id6kdzben az EU Alapjogi

14 V6. BVerfGE 105, 35.

15 V3. BVerfG NJW 1975, 727 (730); Dannecker — Schuhr in: LK-StGB 1. kétet, 13. Kiadas 2020, §1, Rn.
65, 69 ff.; Bllre, Ordnungwidrigkeitenrectt, 6. Kiadas 2020, § 2 Rn 2 ff.; Mitsch, in: KK-OWiG, 5. Kiadas
2018, EInl, Rn. 121 ff.; a jogkdvetkezmények érvényességéhez lasd DANNECKER: Nullum crimen, nulla
poena sine lege und seine Geltung im Allgemeinen Teil des Strafrechts, in: DANNECKER (szerk.):
Festschrift fiir Otto, Kéln 2007, 25 (36 ff.).

6 ACHENBACH: Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen, wistra 2018, 13
(16); lasd ennek kritikajaradl: BMIV, Handbuch des Nebenstrafrechts, 3. kiadas 2018, Rn. 234.

7. VG. BIERMANN: in IMMENGA — MESTMACKER: Weltbewerbsrecht: EU, 6. Kiadas 2019, Art. 23 VO (EG) Nr.
1/2003 Rn. 115; KALLMAYER — HaupT: Die Urteile des EuG zum Fernwdrmerohrkartell - Die
BuBgeldleitlinien der Kommission auf dem Priifstand, EuzW 2002, 677 (681 f.).

8 | 4sd BGH NZKart 2013, 195 (197 ff.) - Grauzementkartell; BIERMANN: in IMMENGA — MESTMACKER:
Wettbewerbsrecht: FU, 6. Kiadas 2019, GWB § 81, Rn. 406 ff.; VOLLMER: in Minchener Kommentar zum
Wettbewerbsrecht, 3. Kiadas, Miinchen 2020, GWB § 81 Rn. 137 ff.; BARTH — BUDDE: ,Die Strafe soll
nicht groBer sein als die Schuld" Zum Urteil des BGH in Sachen Grauzement und den neuen Leitlinien
fur die BuBgeldzumessung, NZKart 2013, 311 (312 f.); RONNAU — WEGNER: in: MEYER — VEIL — RONNAU
(Szerk.): Handbuch zum Marktmissbrauchsrecht, Miinchen 2018, § 29 Rn. 38.

19 ACHENBACH: Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen, wistra2018, 13 (16).

2 Lasd a GRC lehetséges alkotmanybirdsagi feliilvizsgalatdhoz BVerfG EuZW 2019, 1035 (Recht auf
Vergessen II).

21 Lasd az alapvet6 jogok lényegi tartalmi kdvetelményeinek vizsgalatardl: BVerfG NJW 2016, 1149 (1150
ff.) — Solange III; v6. BVerfG NJOZ 2016, 1879. Az Eurdpai Birdsag szintén elfogadja ezt az allaspontot.
Lasd: C-42/17. sz. M.A.S. és M.B. lgyben 2017. december 5-én hozott itélet 46, 61. pont; SATZGER:
Mutual Recognition in Times of Crisis — Mutual Recognition in Crisis? An Analysis of the New
Jurisprudence on the European Arrest Warrant, £uCLR 2018, 317, (330).

22| asd pl. BVerfG EuZW 2019, 1021 (Recht auf Vergessen I).
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Chartajanak 49. cikk (1) bekezdésében is szabalyozasra keriilt.?®> A torvényesség
elvének lényegi funkcidja eszerint a jogbiztonsag, amely megkédveteli a tett és a
lehetséges szankcid el6relathatésaganak megfelel6é mértékét. A szankcidnak
azonban nem egzakt modon kell meghatarozottnak lennie, egy altalanos
meghatarozottsag elegendd. Ez a széleskor(i mérlegelési lehetbség ellenére akkor is
adott, ha a megallapitdshoz szilkséges feltételeket a gyakorlat elégséges modon
konkretizalja. Ennek gyakorlati kovetkezménye, hogy az egyszer(i felsGplafon
alkalmazasa is lehetséges.?* Igy a birsag tételkereteit a Bizottsag eddig nem
korlatozta, csak a fels6 hatar az, ami meghatarozott. A jogelméleti szempontbdl ez
az igazsagszolgdltatds és a végrehajtdi hatalom korldtozasardl valé lemondast
jelenti. Az eurdpai jog meghatarozottsag alapelvének nem alkotja jellegzetes részét
az,?® hogy a térvényhozo hatalomnak a biintethetség lényegi feltételeit részletesen
szabalyoznia kell.?

Az Epkertv. a bevételhez kotott fels6 hatar tekintetében mas teriiletektdl,
kilonosen a kartelljogtdl eltér6 szabalyokat tartalmaz bizonyos esetekben a
vallalatcsoport bevételére vonatkozdan. Ha adott (igyben a jogi személy esetén egy
anya- vagy leanyvallalatrél van sz6, akkor a jogi személy éves arbevétele helyett az
anyavallalat éves beszamoldja szerinti bevétel lesz az iranyadoé. Itt két konstellacid
kell megemliteni. Az egyik az anyavallalat megbirsagoldasa, a masik pedig a
leanyvallalat megbirsagoldsa a mindenkori vezetd tisztségviselé cselekményének
kovetkeztében. A leanyvallalat esetén jelent problémat a birsagkiszabasa soran a
vallalatcsoport  bevételének az alapulvétele.? Mivel a leanyvallalat a
vallalatcsoporton beliil alapvetden 6nallé, ezért nincs sem ténybeli, sem pedig jogi
alapja annak, hogy az anyavallalatnak meghatarozo befolyasa lett volna ra.?® A
kartelljogban is problémat okoz a vallalatcsoport bevételének alapulvétele a
pénzbirsag kiszabasa soran. Ott azonban legalabb léteznek az értelmezést sz(ikitd
bizonyos anyagi kritériumok. A Versenykorlatozas tilalmarol szolé torvény (GWB)
81.C § (5) bekezdés 1) pontja kifejezetten megkéveteli a gazdasagi egységként vald
miikodést, amely a leadnyvallalatra gyakorolt meghatarozdé befolyasra enged
kovetkeztetni.?? Az eurdpai rendszer, kiilonésen az eurdpai joggyakorlat mar
korabban is a ,gazdasagi egység” koncepcidjat kovette. E kbvetelmények a német

23 C-266/06 P. sz. Evonik Degussa kontra Bizottsdg és Tanacs Lgyben 2008. marcius 22-én hozott itélet
[EBHT 2008 1-00081] 44. és azt kdvet6 pontok.

24 T-23/99. sz. LR AF 1998 kontra Bizottsag tgyben 2002. marcius 20-an hozott itélet [EBHT 2002 II-
01705] 286. és azt kdvet6 pontok; T-9/99. sz. HFB és tarsai kontra Bizottsag ligyben 2002. marcius 20-
an hozott itélet [2002 11-01487] 450. és azt kbvet6 pontok.

25 V4. VOET VAN VORMIZEELE: Kartellrecht und Verfassungsrecht, NZKart 2013, 386 (391)

% | 4sd: REMMERT: in: MAUNZ — DURIG (Begr.): Grundgesetz, Loseblatt, Stand: 92. EL 2020 101 ff.

27 Lasd: ACHENBACH: Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen, wistra 2018,
13 (17 ).

28 | asd példaul TIMMERBEIL — BLOME: Steter Tropfen hohlt den Stein — Die “wirtschaftliche Einheit” im
deutschen Kartellrecht nach der 9. GWB-Novelle, 882017, 1544 (1548 ff.)

2 Lasd kulénosen C-97/08 P - Akzo Nobel és tarsai kontra Bizottsag dgyben 2009. szeptember 10-én
hozott itélet [2009 1-08237] 54. és azt kbvet6 pontok; TIMMERBEIL — BLOME: Steter Tropfen hohlt den
Stein — Die “wirtschaftliche Einheit” im deutschen Kartellrecht nach der 9. GWB-Novelle, 882017, 1544
(1545).
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pénzpiaci jogbdl teljesen hianyoznak.3® Még ha meg is alkotndk ugyanezen
kritériumokat, 6nmagukban ezek alig lennének hatasosak, mivel a meghatarozd
befolyas nem teszi gazdasagilag teljesitoképesebbé a leanyvallalatot és a jogsértés
sulyat sem noveli. Ezaltal viszont az anyavallalatokat kényszeriti arra, hogy befolyast
gyakoroljon a leanyvallalat miikodesére eés ezert kozvetetten felelésseget vallaljon.
Mindazonaltal az Epkertv. alapjan az anyavallalat kdzvetlen megbirsagoldasa a
lednyvallalat vezetése altal okozott jogsértésekért nem lehetséges, nem gy, mint a
kartelljogban a Bizottsdg birsagolasi joga esetén. Egy tarsasagi szankcios
torvénytervezet3!, amely jelenleg a német jogpolitikai vita meghatarozo eleme, a
kartelljoghoz hasonlé kritériumokat allitana fel (nevezetesen a gazdasagi egység és
a meghatarozd befolyas meglétét) és lehetové tenné a leanyvallalat vallalatcsoport
bevétele alapjan torténdé megbirsagolasat, valamint az anyavallalat helytallasi
kotelezettségéet. A vallalatcsoport bevételének alapulvétele megfelel az altalanos
jogfejlédés iranyvonalanak. Igy példaul a GDPR. 83. cikke is a vallalatcsoport
tényleges bevételébdl indul ki. Noha ehelyiitt nincs lehet6ség a részletesebb
kifejtésre, de meg kell emliteni, hogy a vallalatcsoportokra vonatkozé joganyag
alapelveitdl, kilénésen az elkulonités alapelvétél vald eltérés igencsak
problematikus32. A probléma még jelentdsebb, ha a birsag 6sszegét mas jogalanyok
bevételéhnek alapulvételével allapitjak meg, anélkiil, hogy teljesiiine a gazdasagi
egység kovetelménye.

3.3. Elért gazdasagi el6ny alapjan meghatarozott felsohatar. Még kevésbé
illeszkedik a rendszerbe és ezaltal még érdekesebbnek tlnik a fels6hatar
meghatarozasanak harmadik modja, amely az elért elény és egy meghatarozott
szorzoszam szorzatabol all.33 A jogsértésbdl szarmazo elény a szabalysértési jog
altaldnos rendszere szerint a pénzbirsag alsé hataranak megéllapitasa soran is
iranyado tényezd.3* Erre részben nem felsGhatarként tekintenek, hanem a
birsagkiszabas egyik szempontjara.3®> Még ha ez az allaspont egyes esetekben
igazsagos dontést is eredményez, a torvény szOvege mégsem nyujt tampontot
ahhoz, hogy a harom alternativ felséhatar kozil melyikbdl kell kiindulni. Mig az eddigi
szabalyozasi struktiran a pénzbirsag az elért gazdasagi elényon fellil egy biintetési
tételt is tartalmazott (Szabstv. 17.§ (4) bek.), addig itt a pénzbirsag csak az el6ny
Osszegét fogalja magaban.®® Az igy meghatarozott felsGhatar, amely joval

30 Lasd még Buck-HEEB — POELZIG: Die Verhaltenspflichten (§§ 63 ff. WpHG n. F.) nach dem 2. FiMaNoG —
Inhalt und Durchsetzung, BKR 2017, 485 (493); PoELzIG: Durchsetzung und Sanktionierung des neuen
Marktmissbrauchsrechts, NZG 2016, 492, (498).

31 BT-Drs. 19/23568.

32 TIMMERBEIL — BLOME: Steter Tropfen hohlt den Stein — Die “wirtschaftliche Einheit” im deutschen
Kartellrecht nach der 9. GWB-Novelle, B8 2017, 1544 (1548 f.); a jogpolitikai értelemben kételkedik
Buck-HEeB — PoELziG: Die Verhaltenspflichten (§§ 63 ff. WpHG n. F.) nach dem 2. FiMaNoG — Inhalt und
Durchsetzung, BKR 2017, 485 (493).

33 Rendszertani kiilénbségek csak abban az esetben alinak fenn, ha a szorzdszam 1 alatt van. Ebbdl
azonban gyakorlatilag az kévetkezik, hogy a bevétel, eredmény, hozam alapl pénzbirsagok toredék
birsagok, mig az el6nyt és annak t6bbszorosét alapul vevé birsagok tobbszorézé birsagok.

34 Lasd példaul BaFin, WpHG-BuBgeldleitlinien II, Februar 2017, 6. f.

3 Lasd ehhez SPOERR: in: ASSMANN — SCHNEIDER — MULBERT (Szerk.): Wertpapierhandelsrecht, 7. kiadas,
KéIn 2019, WpHG § 120 Rn. 386, 379.

3% Az elsGdleges biintet6 karakter mellett érvel SPOERR: in: ASSMANN — SCHNEIDER — MULBERT (szerk.):
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magasabban van, mint az elsdé két mddszer esetén, vitatott, mivel a jogsértéssel
tényegesen elért gazdasagi elonyt egy torvény altal meghatarozott szorzészammal
szorozzak meg, amely lehet 1,5; 2 vagy akar 3 is. Ez pedig a gazdasagi elnyt, amely
magaban foglalja a jogsértéssel okozott kart is, becslés targyava teszi (lasd Epkertv.
120. § (17) - (22a) bekezdései).

A fels6hatar meghatarozasanak ezen modja az eurdpai unids jogbdl szarmazik,
ahogy példaul a Piaci visszaélésekrol szold rendelet 30. cikk (2) bekezdés h pontja
kimondja.3” Hasonld funkcidt tolt be az a felsGhatar-meghatarozasi mdéd, amikor az
elért gazdasagi elony tobbszorosét veszi alapul, mint példaul a Hitelintézetek és
pénzligyi csoportok szanalasardl szolé torvény (SAG) 172. § (3) bek 2. pontja 2014
ota. Az elért gazdasagi eldny alapjan meghatarozott fels6hatar jelentés mértékben
kilonbozik ugyan az elért gazdasagi elény tobbszorosét alapul vevo felsGhatartdl,
azonban a funkcidjukkal és ezdltal a dogmatikai koncepcidjukkal szemben azonos
kritikai észrevételek tehetdk.3®

Az elért gazdasagi elény alapjan megallapitott felsGhatar meghatarozasi
modjanak azonban nem csak unids jogi alapjai vannak. Mar az 1958 és 2005 kozott
hatalyban lév6 Versenykorlatozas ellenes torvény kartell ellenes joganyaga is az elért
gazdasagi elény haromszorosaig terjedd fels6 hatart iranyzott el6.*® Ezt a
szabalyozasi mechanizmust a 2005. évi Villamosenergiardl- és gazellatasrdl szdlé
torvény 95. § szakasza is dtvette. A fels6 hatar ilyesfajta meghatarozasa
nemzetkozileg is igen elterjedt. Igy az 1984. évi Insider Trading Saanction Act is az
elért gazdasagi elény haromszorosat hatarozza meg a felsé hatarként.

Flggetleniil attdl, hogy a fels6hatar meghatarozasa soran az elért gazdasagi
elényt vagy annak a t6bbszorosét veszik alapul, a birsagtételek meghatarozasanak
ezen modja alapvets kérdéseket vet fel. Gyakran képezi a vita targyat — hasonldan
a bevételalapu fels6hatarhoz — hogy a szabalyozas megfelel6 mértékben eleget tesz-
e a meghatarozottsag alapelvének, mert a konkrét felsGhatart csak utdlag lehet
megallapitani,*! igy ez nagy mozgasteret biztosit a jogalkalmazdonak,*> amely nem
biztosit megfelel6 alkotmanyossagi korldtokat. A jogalkalmazé azon mozgastere,

Wertpapierhandelsrecht, 7. Kiadas, Kéln 2019, WpHG § 120 Rn. 378.

37 596/2014/EK rendelet

38 |asd az elény fogalmanak meghatarozottsagi kdvetelmény alapjan torténd kiilonbségér6l: ACHENBACH:
Verfassungswidrigkeit variabler Obergrenzen der GeldbuBzumessung bei KartellrechtsverstoBen?, WulW/
2002, 1154 (1160 f.); ACHENBACH: Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen,
wistra 2018, 13 (19). Ugyanakkor véleményem szerint kérdéses, hogy a Szabs. tv. 17. § (4)
bekezdésének indoka valdban alkalmazhatd-e. Ervelni lehetne ugyanis azzal, hogy a bizonyossag elvét
masképp kell értelmezni a birsag kivetésre kerlil6 része esetében.

3 Az ezzel O0sszefliggd nehézségekkel kapcsolatban lasd MEeesseN: Die 7. GWB-Novelle -
verfassungsrechtlich gesehen, Wuit/2004, 733 (739 f.); VO. STAEBE: in SACKER: Berfiner Kommentar zum
Energierecht, 4. kiadas 2019, EnWG § 95, Rn. 40.

40 Sec. 2 of the Insider Trading Sanctions Act of 1984.

41 ACHENBACH: Das HochstmaB der VerbandsgeldbuBe wegen Kapitalmarkt-Straftaten, WM 2018, 1337
(1340); AcHeneAcH: Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen, wistra 2018,
13 (19).

42 ACHENBACH: Das HochstmaB der VerbandsgeldbuBe wegen Kapitalmarkt-Straftaten, WM 2018, 1337
(1340); AcHENBACH: Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte und neue Zweifelsfragen, wistra 2018,
13 (19); AcHeEnBACH: Verfassungswidrigkeit variabler Obergrenzen der GeldbuBzumessung bei
KartellrechtsverstoBen?, Wul//2002, 1154 (1159 f.).
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amelyet a szorzdszammal valdé birsagmegallapitds lehetové tesz, elvi szinten
kilonbozik attdl a mozgastértol, amelynek a biintetés és birsagkiszabas soran
allanddan fenn kell allnia, hogy az eset minden korilményét figyelembe lehessen
venni.** Az a tény, hogy a cselekmény elkovetése el6tt a birsagnak nincs abszollt
fels6 hatara, nem mond ellent a mar emlitett elvnek, sem a német sem az unios
meghatarozottsag alapelve tekintetében.** Szamomra egy masik szempont tiinik
meghatarozénak. A birsag absztrakt also és fels6 hataranak a ténylegesen elért
elényhoz vald igazitdsa nem koherens a szabalyozassal és jogilag nem igazolhato.
Teljesen esetleges tételkeret-meghatarozasokhoz vezet. A jogalkotdnak azonban a
szankcid meghatarozasakor a jogsértés sulyahoz igazodd jogkovetkezményeket kell
megalkotnia. Ezzel szemben a felligyeleti szervek, illetve a birdsagok feladata az
egyes esetekben a konkrét koriilmények figyelembevétele a szankcié kiszabasa
soran. Arrél azonban nincs egységes allaspont, hogy egy szabalysértés sllya az azzal
elért elény tobbszoroséig terjedne.* Az el6ny el is maradhat, adott esetben sokkal
nagyobb is lehet és egyes esetekben tisztan esetleges mértékd. Ezért véleményem
szerint az elény, mint a birsag tételkeretének absztrakt tényezbje, teljesen
alkalmatlan kiilénésen arra, hogy a pénzbirsag biintetést szolgald része absztrakt
felsd hataranak az alapja legyen. Ugyanez az érv, vagyis, hogy konkrét tényez6ket
vesznek alapul az absztrakt birsagtételek megallapitasakor, ugyanigy megemlitheto
a birsag 6sszegének a bevétel Gsszegéhez vald igazitasa soran. A fels6 hatar ez
esetben is konkrét koriilmények fiiggvénye és csak utdlag allapithatdé meg. Itt
azonban fenndll egy rendszertani kiilonbség. Az utdbbi eset alapvetden
megengedhetd, csak jogtechnikai szempontbdl igényel megfontolast a
megvaldsitasa. Az elért elony alapjan torténd birsag kiszabasa ezzel szemben
alapvetGen aggalyos.

A pénzbirsag fels6 hataranak a vallalat bevételéhez vald igazitasa alapvetéen egy
tdmogatand6 megfontolason alapul. A pénzbirsagnak az azonos suUlyl jogsértések
esetén azonos sulytaknak kell lenniiik, ami a vallalat gazdasagi teljesitoképességétdl
is fligg.* Bar az europai és német jogalkotd ezt jobban is megvaldsithatta volna,
példaul a pénzbiintetés esetén is alkalmazott napi tétel-rendszerrel vagy az osztrak
jogban is alkalmazott pénzbirsag esetén.*” Noha ez a rendszer is egy becslilt abszolut
felsd hatart tartalmaz,*® azonban ez nem kdgens rendelkezés.* Véleményem szerint
a napi tételek szamat abszol(t mdédon kellene maximalizalni, a napi tételek mértékét

43 BVerfGE 105, 35 (154 ff.); Remmert, in: Maunz/Dlrig-GG, Loseblatt, 92. EL 2020, Art. 103 Abs. 2 Rn.
98 m.w.N.

* Lasd még BOSE — JANSEN: in: SCHWARK — ZIMMER (Szerk.): Kapitalmarktrechtskommentar, 5. Kiadas,
Miinchen 2020, WpHG § 120 Rn. 96, akik a szabadsagvesztés kiszabasanak lehetéségének hianyara is
hivatkoznak; vo. BIERMANN: in IMMENGA — MESTMACKER: Wettbewerbsrecht, 6. Kiadas 2020, GWB § 81
Rn. 450.

4> Az eldny tObbszorose és a felelGsség kozotti hianyzd Gsszefliggéshez lasd. még MEESSEN: Die 7. GWB-
Novelle - verfassungsrechtlich gesehen, Wulv/2004, 733 (742)

4 Lasd a pénzbiintetéssel kapcsolatos parhuzamrol: OLG Disseldorf, Urt. v. 26.06.2009 — 2a Kart 2 —
6/08, juris, Rn. 610 im Vorgang zur Grauzementkartellentscheidung des BGH

47 Lasd VbVG-Osterreich 4. §

48 Mint példaul VbVG-Osterreich 4.§ 2 bekezdésben

49 Lasd. HASSEMER — DALLMEYER: Gesetzliche Orientierung im deutschen Recht der KartellgeldbulBen und
das Grundgesetz, Baden-Baden 2010, S. 42.
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pedig a bevételtdl fliggben relativ modon kellene behatarolni, hasonléan ahhoz,
ahogy az észak-rajna-vesztfaliai tarsasagi blintetétorvény tervezetében szerepelt.>°
Egy ilyen megoldas jobban eleget tenne a meghatarozottsag kdvetelményének, mint
a mostani rendszer. Masrészrél pedig kikiiszoboIné azokat a hatranyokat, amelyek
egy abszolit fels6é hatart tartalmazé rendszerb6l adddnak. Ezt az allaspontot
képviseli a Bundesgerichtshof is, amikor azt mondja, hogy egy abszolit napi tétel
felsd hataranak vagy olyan magasnak kell lennie, hogy azaltal meghatarozatlan lenne
és pusztan alibi funkciét toltene be, vagy pedig olyan alacsony szinten kell
meghatarozni, hogy a nagybevétel(i tarsasdgok esetén nem birna visszatartd
erdvel.>! Ezen kivil a bevétel helyett a nyereséget vagy a hozamot lehetne a
mérlegelés targyava tenni. Ezzel a koncepcié azonban a sajatossagaitdl eltekintve
egyaltalan nincs messze a mostani megoldastdl, csak egy masik, rendszertanilag
vilagosabb szabalyozasi technikat alkalmaz.>?

A felsGhatar meghatarozasa soran a gazdasagi elény figyelembe vétele mellett
nem szol egyetlen biintetés kiszabasi érv sem.>® Bar az el6ny az elkovetett
cselekmény egyik kovetkezménye, az elény tobbszorose azonban nem. Ebbdl
kifolydlag adddik a kérdés, hogy egy ilyen birsagtétel a cselekmény absztrakt
jogellenességét a blinosség mértékének megfeleléen képezi-e le. A blingsség elve a
szabalysértési jogban is érvényesil.>* Ez nem csak a birsagolast limitalja az egyes
esetekben, hanem hatart szab a térvényhozas szamara is a birsag tételkeretének
meghatarozasa soran a tdlzott blintetés tilalma, a blintsség fokahoz igazodd
blintetés, valamint az ésszer( és hatékony biintetés kovetelményének formajaban.>>
A birsagtétel ezen meghatarozasa csak akkor sértené a b(inésség elvét, ha az
elGiranyzott keretek az elképzelhetd legsllyosabb esetekhez viszonyitva sem
lennének a cselekmény targyi stlydhoz és a blindsség fokahoz igazoddak. Ez viszont
tdg mozgasteret biztosit a jogalkotd szamara. A biindsség elvének megsértése igy
nehezen elképzelhetd. A szbvetségi alkotmanybirdsag is abbdl indul ki, hogy a
jogalkoto szamara megengedett, hogy a pénzbirsagot térvényi szint(i szabalyozassal
a szabalysértéssel elért gazdasagi elény tobbszorosében allapitsa meg.>® Sokkal
inkabb a szabalyozas ésszer(isége a kérdés, mintsem az, hogy alkotmanyossagi
szempontbodl a szabalyozas GsszeegyeztethetG-e az eurdpai unids primer joggal. A
megkovetelt elony esetlegessége miatt nem alkalmas a jogsértés sulyanak
meghatarozasara. A szabdlyozds ezen modjanak, valamint a szorzétényezok
alkalmazasa olyan egykori jogrendszerekre emlékeztet, amelyekben a blindsség,
vagy az egyéni korllmények kisebb sullyal estek latba. Igy szabdlyozta példaul

%0 Lasd. VerbStrG-E 6. §,
https://www.landtag.nrw.de/portal/WWW/dokumentenarchiv/Dokument/MMI16-127.pdf
(30.01.2021).

51 Lasd BGH NZKart 2013, 195 (199) - Grauzementkartell.

52 Kiilbndsen abbdl a szempontbdl, hogy a vallalatcsoport bevétele iranyadd lehet-e, valamint, hogy a
forgalom, eredmény vagy nyereség lehet-e kiinduldpont.

53 Lasd: BIERMANN: in IMMENGA — MESTMACKER: Wettbewerbsrecht, 6. Kiadas 2020, GWB § 81 Rn. 449 f.

5 BVerfGE 9, 167 (169).

55Lasd BVerfG NJW 1990, 1900 (1901), wo auf die zu Strafen entwickelte Rspr., etwa BVerfG NJW 1970,
1453, hivatkozéssal; BVerfG NJW 1987, 43 (48); NJW 1990 31 (38); NIJW 1992, 2947 (2948); BVerfGE
105, 35.

%6 Lasd BVerfG NJW 1990, 1900 (1901).
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kiilbndsen a rémai jog a (maganjogi) actio furti altal, hogy aki lopast kovet el, az
eset tobbi kortilményétdl fliggben a dolog értékének kettotdl négyszereséig terjedd
értékét kellett visszaszolgaltatnia.”” A német jog szamara sem ismeretlen az érték
tobbszoroséig terjed6 bintetések, példaul a Birodalmi Addzasi rend>®
addbuintetéjogaban vagy a vamblintet6jogban.>® Ezeket a szabalyokat azonban
késGbb a blingsség elvére tekintettel is®® lépésenként megszlintették.6! Az el6ny
felszorzasaval kapott birsag soran nem csak a jogsértés sulyaval valé aranyossag
hidnyzik, hanem ezen fellil a kapott birsdg Osszege sem igazodik a cimzettek
gazdasagi teljesitoképességéhez, és igy azokat teljesen eltéré mértékben érinti. A
modern jog azonban lehet6vé teszi, hogy kilonbséget tegyiink a jovatételi és a
blintetési funkcid kozott. Mig az el6ny természetszerlileg csak a jovatétel absztrakt
meghatarozasahoz elegendd (és a cimzettek szamara visszatartd ereje is van, mivel
megakadalyozza, hogy a jogsértés gazdasagilag kifizet6do legyen), addig a biintetési
funkcio tekintetében az el6nyt csak a birsagkiszabas egyik elemeként kellene
szamitasba venni. A jovatételi és blintetési funkcid kozotti kiilonbségtétel igy ezaltal
minden ok nélkiil feladasra keriil. Ezaltal pedig a szabalysértési jogban eddig is
fennalld nehézségek csak még sulyosabbak lesznek. Az altaldanos szabalyok szerint a
pénzbirsag jovatételi funkcidja a fGszabaly, a Szabstv. 29a. és 30. §§ szakaszai
alapjan viszont csak szubszidiarius és igy kivételt képez.

A pénzbirsagok esetén tovabbra is vilagossa kell tenni, hogy annak melyik része
szolgalja a blntetést és melyik a jovatételt. Ez a kévetend6 allaspont szerint nem
csak a birdsagi dontésekre érvényes,® hanem a pénzbirsaggal kapcsolatos
dontésekre is.53 Igy a Szabstv. 17. § (4) bekezdés alapjan a gazdasagi el6nynek a
birsag kiszabasa soran az also hatart kell képeznie, még akkor is, ha a gyakorlatban
ezaltal sokszor lemondanak a jovatételi részr6l.5* A pénzbirsag jovatételi és biintetd

57 Lasd KASER: Das rdmische Privatrecht — Erster Abschnitt, 2. Kiadas, Miinchen 1971, S. 616.

%8 Lasd példaul § 373 AO i.d.F. v. 1919. korabbi jogfejlédésr6l His: Das Strafrecht des deutschen
Mittelalters, Zweiter Teil: Die einzelnen Verbrechen, Weimar 1935, S: 57 ff.; V6. RUPING: Geldstrafe und
BuBe. Zur Entwicklung der offentlichen Strafe, Z5tW 85 (1973), S. 672 (684 f.)

%9 V6. Gesetzes zur Erweiterung des Anwendungsgebiets der Geldstrafe und zur Einschrankung der kurzen
Freiheitsstrafen (a pénzbiintetés alkalmazasi korének kiterjesztésér6l és a rovid szabadsagvesztés
blintetések korlatozasarol szolo torvén) 1. § (2) bekezdését, RGBI. 1, 1921, 1604; V6. FRANK: Das
Strafgesetzbuch fiir das Deutsche Reich, 18. Kiadas, Tiibingen 1931, §271,§ 113.

80 So BGH NStZ 2006, 231 (232 f.), azonban elsésorban addzasi okokbol; ezekre az okokra korlatozva
BGH, Beschl. v. 17.01.2013 — 3 StR 167/13, BeckRS 2014, 5757, Rn. 43; vgl. auch BVerfG NJW 1990,
1900 (1901).

61 Niese: Das Steuerstrafverfahren: ZStW 70 (1958) (338); RUTKOWSKI — GOHLER — BUDDENDIEK — LENZEN:
Multiplarstrafen, in: BUDDENDIEK — RUTKOWSKI (Szerk.): Lexikon des Nebenstrafrechts, Miinchen, 42. EL
2019; vo. auch BT-Drs. I1I/2150, S. 163: "6sszeegyeztethetetlen az Uj birsagrendszer alapgondolataval
[...]".VGS. KLUSMANN: in: WIEDEMANN (Szerk.): Handbuch des Kartellrechts, 4. Kiadas, Miinchen 2020, §
57 Rn. 93.

62 S0 BGH NStZ 2006, 231 (232 f.), azonban elsésorban addzasi okokbol; ezekre az okokra korlatozva
BGH, Beschl. v. 17.01.2013 — 3 StR 167/13, BeckRS 2014, 5757, Rn. 43; vgl. auch BVerfG NJW 1990,
1900 (1901).

63 Mindenesetre a jelentGs el6nynél: BeckOK OWiG/Sackreuther, § 17 Rn. 134 m.w.N.; amennyiben a
Szabstv. 66.§ (3) jogallamisagi okokbdl megszoritéan értelmezziik.

64 Lasd mint példaul a kartelljog esetén BAcH: KartellbuBgelder und Schadensersatz: Ansatze zur
Konfliktldsung, in: Studienvereinigung Kartellrecht e.V. (Szerk.), Festschrift fiir Canenbley, Miinchen
2012, 15 (20).
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részének® az Epkertv. szerinti vegyitése azonban kiilonésen problematikus. Mar az
sem egyértelm(i, hogy a Szabstv 17. § (4) bekezdés érvényesiil-e, vagyis, hogy a
pénzbirsag 6sszegének magasabbnak kell lennie, mint az elért elénynek, vagy épp
ellenkezbleg, egy tisztan blintetd birsag is kiszabhato, ami az elért gazdasagi eldny
Osszegét nem éri el. A Hitelintézetek és pénziigyi csoportok szanalasarol szolo
torvényben (SAG) és a Bankjogi torvényben (KWG) a jogalkoté az el6ny
tobbszoroséig terjedé hatarral egybevagd, a Szabstv. 17.§ (4). bekezdésének
megfelel6 elGirast foglalt torvenybe. Ezen felll ott arrdl is rendelkezik, hogy a Szabstv
17.§ (4) bekezdése tovabbra is alkalmazando.% Az Epkertv. 120. § szakasza nem
tartalmaz ehhez hasonld szabalyt; ott 6sszességében az el6ny csak a birsag fels6
tételének meghatarozasa soran iranyadd. A Szabstv. 17.§ (4) bekezdés (A felsd hatar
atlépése a jovatétel érdekében) kombinacidja egy elért elény alapjan szamitott fels6
hatarral eleve nem lenne elképzelhet6.5” Azokon a terlileteken, ahol az el6ny
tobbszoroséig terjedi felsd hatart alkalmaznak, a Szabstv. 17.§ (4) bekezdését
részben, mas rendelkezések nélkiil is, alkalmazhatonak tartjak.%® Mindazonaltal az
elény tobbszorose és pusztan az elény alapulvétele kozott olyan kilénbség all fenn,
ami nem igazolhatd.%° Raadasul a Piaci Visszaélésekrdl szolo térvény sem ir el6 olyan
also hatart, a 30. cikk (2) b) pontja alapjan csak a lehet6ségének kell fennallnia.

A pénzbirsagnak a kartéritéshez vald viszonya is tisztazasra szorul. Mindenesetre,
amennyiben a kartérités Osszegét mar medfizették, vagy arrdl véglegesen
dontottek,”® Ggy azt az el6bny meghatarozasa soran a Szabstv. 17.§ (4) bekezdés
keretei kozott figyelembe kell venni. Az elért gazdasagi el6ny alapjan meghatarozott
Epkertv. szerinti fels6 hatar esetén a birsagtételt csokkenteni kellene, még ha
absztrakt, a blintetési funkcidt szolgald birsagtételrdl van is sz6. Hasonld problémat
jelent, ha a kartéritést csak a pénzbirsag 6sszegének megallapitasa utan fizetik meg.
Itt is — mint a Szabstv. 17.§ (4) keretében’t — a Szabstv 99. § szakaszat is analdg
moddon lehetne alkalmazni azzal, hogy ezt az Gsszeg a jovatételi részbdl levonva
visszatéritésre keriilne. Anyagi jogi szempontbdl ez a meggy6z6bb megoldas.
Kulonosen azt figyelembe véve, hogy amig nem fizették meg a kartéritést, a

85 L asd még ACHENBACH: Das HochstmaB der VerbandsgeldbuBe wegen Kapitalmarkt-Straftaten, WM 2018,
1337 (1340).

% Ezen elGirasok értelmezési nehézségeihez lasd ACHENBACH, Neue Sanktionen im Finanzmarktrecht — alte
und neue Zweifelsfragen, wistra 2018, 13 (20 f.).

67 VG, SPOERR: in: ASSMANN — SCHNEIDER — MULBERT (szerk.): Wertpapierhandelsrecht, 7. kiadas, Koin 2019,
WpHG § 120 Rn. 386; nem vilagos BaFin, WpHG-BuBgeldleitiinien 11, Februar 2017, S. 9; a.A.: BOSE —
JANSEN: in: SCHWARK — ZIMMER (Szerk.): Kapitalmarktrechtskommentar, 5. Kiadas, Minchen 2020, WpHG
§ 120 Rn. 101.

% So fur § 81 GWB i.d.F. bis 2005, V6. BAcH: KartellbuBgelder und Schadensersatz: Ansatze zur
Konfliktldsung, in: Studienvereinigung Kartellrecht e.V. (Szerk.), Festschrift fiir Canenbley, Miinchen
2012, 15 (19); a birdsagi gyakorlat is azon az allasponton volt, hogy legalabb a tébbletbevétel
Osszegének megfeleld birsagot kell kiszabni, vo.: BGH NJW 3792 (3795) - PapiergroBhandel

% Lasd még BMIV, Handbuch des Nebenstrafrechts, 3. kiadas 2018, Rn. 236, az elény meghaladhatja a
tébbletbevétel haromszorosat.

70 Lasd MrITscH (szerk.): Karlsruher Kommentar zum Gesetz iber Ordnungswidrigkeiten, 5. kiadas,
Miinchen 2018, § 17 Rn. 129 m.w.N.

71 Lasd még MITScH (szerk.): Karlsruher Kommentar zum Gesetz lber Ordnungswidrigkeiten, 5. kiadas,
Miinchen 2018, § 17 Rn. 129; BAcH: KartellbuBgelder und Schadensersatz: Ansatze zur Konfliktlésung,
in: Studienvereinigung Kartellrecht e.V. (szerk.), Festschrift fiir Canenbley, Miunchen 2012, 15 (19 f.).
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pénzbirsag akar a gazdasagi teljesitoképességet is veszélyeztetné, ami megneheziti
a kartérites megfizetését. Ezt a konstrukciot is nehéz azonban komoly érvekkel
aldtdmasztani az Epkertv. birsagkiszabasi rendszerének biintet6funkcidja miatt.”?
Mindezek a megfontolasok azonban feltételezik, hogy fennall egy kartéritési igény is,
mint pl. a BGB 826. §, az Epkertv 97. § és 98. §-ai alapjan, amelyet azonban a
piacbefolydsolds esetén a legtdbb esetben nem feltételeznek.”? Igy ennek a
gyakorlati kovetkezményei korlatozottak, a problémat altalanossagban a valasztott
szabalyozasi technika jelenti. Mindeddig a Tarsasagi szankcids torvény tervezetében
annyi mindenképp pozitivan értékelendd, hogy a jovatételi részt konzekvensen
elhagyja és a jovatételt a szankcié mellett koveteli meg.”

4. Konklazio

Osszefoglalasként azt lehet mondani, hogy a pénziigyi szektor pénzbirsdgainak
szabalyozasaban az utdbbi id6 jogfejlesztésének tobb problematikus tendencidja is
megfigyelhet6. Az alternativ fels6 hatar meghatarozas, amely rendszertanilag nem
értelmezhetd tényezékhoz kapcsolodik, azt a benyomast kelti, hogy egy lehetdleg
magasabb 0sszegl birsagra kell térekedni minden esetben, fiiggetleniil a ténybeli
vagy rendszertani érvektdl. Nem meggy6z0 az a jogalkotoi dontés, hogy a hatdsagok
és a birdk szamara a harom szamitasi alapjan a legmagasabb kapott Gsszeg az
iranyadd. Ennek a szabalyozasnak csak kis részben van eurdpai jogi alapja; a német
jogalkotdé — az eurdpai joggal 6sszeegyeztetheté modon is” — vélaszthatott volna
egyet a harom birsagkiszabasi mad koziil, vagy meghagyhatta volna az eljard bird7
mérlegelésének a tételkeret kivalasztasat. Ez a jogalkotdi megoldas kiilonosen azért
érdekes, mert sok ettdl fliggetlentil rendelkezésre all6 mechanizmust a gyakorlatban
nem alkalmaznak, Ugyhogy ez kétségessé teszi a szabalyozas sziikségességét.
Kiilénosen az eurdpai szintéren is reneszanszat él6, ugyanakkor meghaladottnak hitt,
az elény tobbszorosébdl szamitott pénzbirsag az, amire kritikus szemmel kell
tekinteni. Konkrét javaslatként az lenne tdmogatando, ha a birsagtételek napi tétel

72 Fir § 81 GWB i.d.F. bis 2005 hat der BGH Schadensersatz aber als Argument fiir eine reine
AhndungsgeldbuBe gelten lassen, vgl. BGH NJW 3792 (3795) — PapiergroBhandel.

73V, WORMS: in: ASSMANN — SCHUTZE — BUCK-HEEB (Szerk.): Handbuch des Kapitalaniagerechts, 5. Kiadas,
Miinchen 2020, § 10 Rn. 106; V6. REUTER: Schadensersatz und BuBgelder zu Lasten des Unternehmens
bei Ad hoc-PflichtverstoBen: Ein VerstoB gegen die Grundrechte und die Treuepflicht der Aktionare?,
NZG 2019, 321.

74 Lasd BT-Drs. 19/23568 S. 51, 68, 120.

7> So bzgl. der umsatzbezogenen und absoluten Obergrenze TEIGELLACK — DOLFF: Kapitalmarktrechtliche
Sanktionen nach dem Regierungsentwurf eines Ersten Finanzmarktnovellierungsgesetzes — 1. FiMaNoG,
BB 2016, 387 (390) unter Verweis darauf, dass die VO (EG) Nr. 596/2014 — anders als die
Transparenzrichtlinie — die MaBgeblichkeit des hoheren Wertes nicht vorschreibt; Stellungnahme des
DAI zum Referentenentwurf zum Finanzmarktnovellierungsgesetz vom 18.11.2015, S. 14, unter
https://www.dai.de/files/dai_usercontent/dokumente/positionspapiere/2015-11-18%20DAI-
Stellungnahme%?20FimanoG.pdf (letdltve: 30.01.2021); auch beziiglich der vorteilsbezogenen
Obergrenze in Art. 30 Abs. 2 lit. ha VO (EG) Nr. 596/2014 gibt es nur die Verpflichtung, diese Méglichkeit
der Behorde einzuraumen; die MaBgeblichkeit des hoheren Betrags ist dort nicht vorgesehen.

76 Lasd: SPOERR: in: ASSMANN — SCHNEIDER — MULBERT (Szerk.): Wertpapierhandelsrecht, 7. Kiadas, Koin
2019, WpHG § 120 Rn. 383, der dies allerdings als eine Frage des Regulierungsstils einordnet.
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alapuak lennének és a bintet6 és jovatételi funkcid kozott éles kilénbséget
tennének.
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