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A Budapesti Ertéktézsde Zartkériien Miikodé Részvénytarsasag (a tovabbiakban: Tézsde) vezérigazgatoja az
E-Star Alternativ Energiaszolgaltaté Nyrt. (1122 Budapest, Székacs utca 29.) kibocsatd (tovabbiakban:
Kibocsaté) az E-STAR 2015/A, az E-STAR 2016/C, valamint az RFV 2014/A kotvényei tézsdei
kereskedésének felfliggesztését a Kibocsatd kérelmezése ellenére nem tartja indokoltnak, ezért a
felfliggesztést mell6zi.

A Tézsde vezérigazgatdja a fenti kbtvények Terméklistardl valo torlését szintén mellézi.
Indokolas

A Kibocséaté 2013. aprilis 30-a4n piaczards utan a Tézsdére bevezetett kotvényei tézsdei kereskedésének
felfliggesztését kezdeményezte azzal az indokkal, hogy a Févarosi Torvényszék altal 2012. december 13.
napjan, 9.Cspk.01-12-000049/7. szamu végzésével a Kibocsatd vonatkozasaban elrendelt csédeljaras
keretében a Kibocsato hitelezdi 2013. aprilis 26-an csédegyezséget kotdttek a Kibocsatéval, amelynek 2.6.3.
pontjdban a hitelezék vallaltak, hogy a csédegyezségi megallapodas megkdtését kdvetden a Kibocsatd altal
kibocsatott kétvényeiket masra nem ruhazzak at. A Kibocsat6é a fentiekre, tovabba a 2013. januar 14-én a
Tbzsdéhez hasonld targyban eljuttatott kérelmére, valamint arra hivatkozva, hogy a Tézsdén a kétvények
kereskedése anonim moédon zajlik, a hitelez6i és befektetdi érdekek védelme érdekében a Kibocséato altal
kibocsétott valamennyi kotvény tézsdei kereskedésének felfliggesztését kérte. A Kibocsatd kérte tovabbéa a
Tézsdét, hogy amennyiben ezt szilkségesnek tartja, intézkedjék a kotvények t6zsdérdl torténd kivezetésérdl
is.

A Kibocsatoé a fenti kérelméhez kapcsolddoan 2013. majus 2-an UGjabb telefax (izenetében arrél tajékoztatta a
Tézsdét, hogy a kérelme elkuldését kdvetéen tudomasara jutott, hogy a felfliggesztési kérelemmel érintett
kotvényekre vonatkozdan kotés is sziletett a Tézsdén.

"A Budapesti Ertéktézsde Zartkoérien Mikdodé Részvénytarsasag Szabalyzata a Bevezetési és
Forgalombantartasi Szabalyokrél” cim( szabalyzat (a tovabbiakban: Szabdlyzat) 23.1 d) pontja szerint a
Tézsde az adott értékpapir kereskedését a Kibocséato kérésére csak akkor fliggesztheti fel, ha a Kibocséaté az
indok(ok) megjeldlésével kéri értékpapirjainak legfeljebb 10 (Tiz) napig terjedd felfliggesztését a rendkivili
tajékoztatadsdnak nyilvanossagra hozatalat megel6z6en nyilvanossagra kerilé informéaciok felhasznéldsanak
megakadalyozasa érdekében. A Kibocsato felfliggesztési kérelmében nem a fenti okra hivatkozott, ezért a
Szabalyzat értelmében a felfliggesztés kérelmére nem rendelhetd el.

A kotvények Terméklistardl valé torlésének kizarélag a Szabalyzat 26.1.6. pontjaban meghatarozott
esetekben van helye, ezek kézétt a Kibocsatd altal hivatkozott hitelezéi és befektetdi érdekek védelme nem
szerepel, ezért ebbdl az okbdl a kotvények tézsdei kivezetésére, illetéleg azoknak a Terméklistarél valod
torlésére a Szabalyzat értelmében nincs méd.

Fentieken talmenden a Tézsde megvizsgalta azt is, hogy a Kibocsatd kérelmében hivatkozott kérilmények
indokoljak-e a kotvények felfliggesztését vagy Terméklistardl vald torlését egyéb, a Szabalyzatban vagy a
jogszabalyokban meghatarozott okbdl.

A Tdzsde allaspontja szerint a Kibocsatd altal hivatkozott csédegyezség megkotése és az abban foglalt
hitelez6i kotelezettségvallalasok valtozatlanul nem alapozzak meg a kotvények kereskedésének
felfliggesztését, illetve a kotvények torlését a Tézsde Terméklistajardl. A Szabéalyzat 5.4.2. c) pontja szerint a
Tézsdére kizardlag Forgalomképes értékpapir-sorozat vezetheté be. A Szabdlyzat 2. fejezetében szerepld
fogalom-meghatarozas alapjan Forgalomképes értékpapir-sorozat: azon értékpapir-sorozat, amelynél a
Kibocsatd, a Tulajdonosok, illetve jogszabaly az atruhazast teljes kérlien nem zarta ki, illetve nem korlatozta,
tovabba az értékpapirok kdzjegyzéi letiltas hatdlya, vagy megsemmisitési eljaras alatt nem allnak, és a teljes
sorozatra a forgalmazhatdsagot korlatozo jog nincs kikotve.



A Kibocséato altal hivatkozott csédegyezségi megallapodas alapjan egyrészt egyértelmiien megallapithato,
hogy a kotvények teljes sorozatara nézve nincs kikétve semmilyen, a forgalmazhatésagot korlatozo jog, a
hitelez6k altal a cs6degyezségben vallalt atruhazasi tilalom csak a csédeljarasba bejelentkezett hitelezéket
érinti. Masrészt, a hitelez6k ilyen tartalmi kotelezettségvéllaldsanak esetleges megszegése esetén a
Kibocsatdé a megallapodasban meghatarozott szankcidk alkalmazasara lehet jogosult, a kotelezettségvallalas
megszegése nem eredményezi az Ugyletek semmisségét, és a kotvények vevéje nem veszitené el
tulajdonjogat a kétvények folott abban az esetben sem, ha az atruhazas a csédegyezséggel ellentétes médon
tortént. Fentiek okan a Tézsde allaspontja szerint a csédegyezséghben szereplé hitelezéi kotelezettségvallalas
a kotvények rendezett, attekinthet6 és tisztességes tézsdei kereskedelmét nem veszélyezteti.

A Tézsde valtozatlanul azon az allasponton van, hogy a tézsdei forgalmazés soran a Tézsdének azt kell
biztositania, hogy az adott értékpapirra vonatkozé tranzakcidk transzparensen és rendezett maddon
teljesilljenek, és nem azt, hogy a kotvényekre kotott tézsdei Ugyletek a csédegyezség rendelkezéseinek is
megfeleljenek, vagy, hogy a kotvényekben foglalt jogok a Kibocsatoval szemben — a vonatkoz6 jogszabalyok
vagy akar a csédegyezség rendelkezéseire figyelemmel - ténylegesen érvényesitheték legyenek. A Tézsde
megitélése szerint azzal, hogy a Kibocsatd tajékoztatast adott a hitelez6kkel megkétott csédegyezség
tartalmardl, felhivta a befekteték figyelmét arra, hogy a koétvények értékesitését, illetve késébb a kotvények
érvényesithetéségét milyen rendelkezések is befolyasolhatjak, ezekrél a rendelkezésekrél a befektetéknek
maodjukban all tdjékozédni a befektetési dontéseik meghozatala el6tt, ezért befektetdi érdeksérelem ezzel
kapcsolatosan nem allapithaté meg.

Megjegyzend6 tovabba, hogy a Kibocsatd altal hivatkozott csédegyezséget a birdsdg még nem hagyta jova,
és amennyiben a birésag a csédeljarasrol és a felszamoléasi eljarasrol szold 1991. évi IL. tdrvény (Csédtv)
21/B 8-a alapjan az egyezség jovahagyasat megtagadja, akkor az egyezségben foglalt
kotelezettségvallalasok — ideértve a kdtvények eladasi tilalmat is - értelemszeriien hatalyukat vesztik.

A fentiekre tekintettel a Tézsde vezérigazgatdja a rendelkezé részben foglaltak szerint hatarozott.
A koétvények tézsdei forgalmazasa kapcsan ugyanakkor a Tézsde ismételten felhivja a befekteték figyelmét
arra, hogy a koétvények megvasarlasara vagy eladasara vonatkoz6 dontésilk meghozatala elétt fokozottan

figyeljék a Kibocsatd kozzétételeit, és tajékozddjanak a vonatkozé jogszabalyok, kuléndsen a csédeljarasrol
és a felszamolasi eljarasrél sz616 1991. évi XLIX. térvény alkalmazando rendelkezéseirdl.
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