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Tarqy: piacintegritasi eljaras az 1227/2011/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (a
tovabbiakban: REMIT) 5. cikke szerinti piaci manipulaciora és a piaci manipulacié
megkisérlésére vonatkozo tilalom megsértésének a vizsgalatara — hatarozat, birsag

A Magyar Energetikai és Kozmii-szabalyozasi Hivatal (1054 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky
Ut 52.; a tovabbiakban: Hivatal) a HUNGARO ENERGY F6ldgaz, Energiakereskedelmi és
Szolgaltaté Kft, f.a. 7621 Pécs, Dischka Gy6z6 utca 2.; képviseli:

székhelye: , adbészama: , az elektronikus
Ugyintézés és a bizalmi szolgéltatasok altalanos szabdlyairél sz6lé 2023. évi lll. térvény

Daptv.) 25. §-a szerinti elektronikus kapcsolattartasra szolgalé hivatalos elérhetésége:
B oo IR - (0. ook Uoyid)
lgyében, az 1227/2011/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (a tovabbiakban: REMIT)
5. cikke szerinti piaci manipuléciéra és piaci manipulacié megkisérlésére vonatkoz6 tilalom
megsértésének a vizsgalata targyaban hivatalbol indult REMIT/80/2025 szamu piacintegritasi
eljards soran meghozta az aldbbi dontést.

HATAROZAT

Az Ugyfél a nagykereskedelmi foldgazpiaci kereskedési tevékenysége soran az alabbi 1.
szamu tablazatban rogzitett napokon és id6ablakokban, a tablazatban meghatarozott
foldgazpiaci termékek vonatkozdsadban megsértette a nagykereskedelmi energiapiacok
integritasarol és atlathatésagarol sz6lo 1227/2011/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet
(a tovabbiakban: REMIT) 5. cikkében foglalt, a piaci manipulaciora és a piaci manipulacio
megkisérlésére vonatkozo tilalmat, azzal, hogy a REMIT 2. cikk 2. pont a.) pont i. pontja

szerinti piaci manipulaciot koévetett el.

Tiszta energia, fenntarthato kérnyezet
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Hatarozatszam: H1875/2026

Kereskedés Datuma Kiemelt idéablak | Kereskedett Termék
(UTC id6zbna)

1] 2024.04.16 15:20 — 15:40 Day Ahead

2 | 2024.04.19 15:40 — 15:50 Day Ahead

3 | 2024.04.26 13:00 — 13:20 Day Ahead

4 | 2024.04.30 11:50 — 12:00 Intraday

5 | 2024.08.16 15:10 — 15:40 Weekend (17-20-Aug-24)
6 | 2024.08.27 14:20 — 14:50 Day Ahead

1. szamu tablazat

Il. Az Ugyfél I. pontban meghatarozott jogsértése kozigazgatasi szabalyszegésnek mindstl,
amelyért a felel6sség az Ugyfelet terheli.

lll. A megallapitott jogsértéssel Osszefliggésben a Hivatal a jogsértés kozigazgatasi
szankcidjaként 350 000 000.- (Haromszazotvenmillio) forint birsag megfizetésére kotelezi az
Ugyfelet.

IV. A birsag 6sszegét jelen hatarozat kézhezvételétél szamitott 15 napon belll a Hivatalnak a
Magyar Allamkincstarnal vezetett 10032000-01714373-00000000 szamu szamlajara kell
atutalassal megfizetni. Az dsszeg atutalasakor a fenti birsaghatarozat-szamra kell hivatkozni.
Amennyiben az Ugyfél a birsagfizetési koételezettségének hataridében nem tesz eleget,
késedelmi pétlékot koteles fizetni. A késedelmi pétliék mértéke a térvényes kamat, amely a
késedelemmel érintett naptari félév elsé napjan érvényes jegybanki alapkamattal egyezik meg.
A késedelmi potlékot a Hivatalnak a Magyar Allamkincstarnal vezetett 10032000-01714373-
00000000 szadmu szamlgja javara kell megfizetni atutalassal.

V. A kiszabott birsag az arképzésnél koltségndveld tényezéként nem vehetd figyelembe.

A Hivatalnak egyéb eljarasi koltség megtéritésérdl nem kellett dontenie, mert az eljaras soran
ilyen koéltség nem merdlt fel.

A hatarozat ellen kdzigazgatasi per indithatd a kozléstdl (atvételétél) szamitott 30 (harminc)
napon belll. A keresetlevelet a Fovarosi Torvényszéknek cimezve a Magyar Energetikai és
Kozmi-szabalyozasi Hivatalhoz kell benyuljtani az elektronikus Ugyintézés szabalyainak
megfeleld Grlapon keresztll, amely a kdvetkezd helyen érheté el:

https://magyarorszag.hu/szuf fooldal#ugyleiras,d50be8b3-ae75-446e-8f51-aae40fea393b

A keresetnek a végrehajtasra halasztd hatalya nincs. A Fovarosi Torvényszék elbtti perben
kotelezd a jogi képviselet. A Fbvarosi Torvényszék a keresetet targyalason kivul biralja el,
targyalas tartasa a keresetlevélben kérhetd. A kézigazgatasi per illetéke 30.000,- Ft, amelynek
el6zetes megfizetése aldl mentestilnek a felek.

A Hivatal intézkedik a véglegessé valt hatarozatnak — a személyes és védett adattartalom
olvashatatlanna tétele mellett — a Hivatal honlapjan torténd kozzétételérdl.

A Hivatal a kozigazgatasi szabdlyszegések szankcioirdl sz6l6 2017. évi CXXV. torvény (a
tovabbiakban: Szankciotv.) 3. 8§ (1) bekezdésében foglaltak értelmében bejegyzi a
Kozigazgatasi Szankciok Nyilvantartdsaba a hatarozat Szankciotv.-ben meghatarozott adatait
a jogorvoslati kérelem benyujtasara rendelkezésre all6 id6 elteltével egyidejlleg.

A Hivatal eljardsaiban hozott és végrehajthatéva nyilvanitott dontések végrehajtasat —
onkéntes teljesités hidnydban — a Hivatal foganatositja; a pénzfizetési kotelezettség
végrehajtasat az allami adéhatésag foganatositja. A birsag és a késedelmi pétlék meg nem
fizetése esetén a Hivatal elrendeli a hatarozat, a birsag és a késedelmi potlék végrehajtasat.
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INDOKOLAS

l. A Hivatal hatdskdrének a megallapitasa, jogi alapvetések,
fogalommagyarazat

1. Az Ugyfél tevékenységét érintéen az un. ,Notfication platform”-on (az Energiaszabalyozok
Eurépai Ugynoksége (tovabbiakban: ACER) Altal biztositott, piaci manipulaciok, és
rendellenes viselkedések bejelentésére szolgaldé webes felllet) 2024-ben két bejelentés
érkezett a Hivatalhoz. A 2024.06.05-i bejelentés négy darab, piaci manipulacié gyanujara
vonatkozé — spoofing gyanus — felvetést tartalmazott, mig a 2024.10.18-i bejelentés két
layering és két spoofing gyanusnak vélt piaci manipuldciés gyakorlatot tartalmazott, azaz
a bejelentések mindosszesen 8 db olyan esetre vonatkoztak, amelyben felmerlt, hogy az
Ugyfél tevékenységével Osszefiiggésben a piaci manipulaciéra és piaci manipulacio
megkisérlésére vonatkozo tilalom megsértésére kerllhetett sor.

2. A Hivatal megvizsgalta a kapott bejelentéseket, a REMIT 16. cikk (5) bekezdése alapjan
nem rendelkezett indokkal a visszautasitasra az adott megkeresés teljesitésével
kapcsolatban.

3. A Hivatal a beérkezett bejelentésekben megjeldlt 8 db esetet megvizsgalta, és az el6zetes

értekelés sorén azt allapitotta meg, hogy az Ugyfél a
(a tovabbiakban:
) spot foldgaz piacan folytatott kereskedései soran tanudsitott magatartasa

felvetheti a REMIT 5. cikke szerinti, a piaci manipulaciéra és a piaci manipulacio
megkisérlésére vonatkozo tilalom megsértését. A Hivatal ezért azt is megvizsgalta, hogy
megallapithaté-e a hataskore az tgyben, és sziikséges-e a foldgazellatasrol sz6lé 2008.
évi XL. torvény (tovabbiakban: Get.) alapjan piacintegritasi eljarast inditani.

4. A Hivatal két bejelentésben szerepl6 esetet! kizart az értékelés korébdl, mivel a bejelentés
nyoman megallapitast nyert, hogy vételi oldali megbizas egész nap nem tortént, igy
azokban spoofing, layering? vagy mas megtévesztd jellegli magatartas felmerilése
fogalmilag kizart. Ezen esetekben a bejelenté gyanujat kizardlag a piaci szereplé dominans
piaci jelenléte alapozta meg, amely a tevékenység megitélése szempontjabol 6nmagaban
nem relevans

5. A REMIT 5. cikke szerint tilos a nagykereskedelmi energiapiacok vonatkozasaban piaci
manipulacidt folytatni vagy azt megkisérelni.

6. A nagykereskedelmi energiapiac a REMIT 2. cikk 6. pontja szerint barmely olyan piac az
Eurdpai Union belll, ahol nagykereskedelmi energiatermékekkel kereskednek.

7. Nagykereskedelmi energiatermék®: a REMIT 2. cikk 4. pontja alapjan a kovetkez6
szerz6dések és szarmazékos termékek (Ugyletek), fuggetlenll a kereskedelmi Ugylet
lebonyolitasanak helyétél és maédjatol:

1 2024.09.20 Teljes nap Weekend termék

2024.09.25 Teljes nap Day Ahead termék
2 A ACER Guidance (6.1 verzid) 6.3.2. d) és e) pontjaban leirt definicié Hivatal altal elfogadott magyar forditasa
alapjan: Layering: egy oldalon, az ajanlati kényv tobb arszintjén elhelyezett, nem valds kereskedési szandékot
tlikr6z6 tobb ajanlat beaddsa abbdl a célbdl, hogy az ajanlati konyv ellenoldaldn egy vagy tobb ligyletet kbssenek;
e) Spoofing: az ajanlati konyv egyik oldalan, azonos arszinten elhelyezett egyetlen nagy vagy tébb, nem valés
kereskedési szandékot tiikrozé ajanlat beadasa abbdl a célbdl, hogy az ajanlati konyv ellenoldalan egy vagy tobb
Ugyletet kossenek. A definicid a hatdrozat V. pontjaban részletesen targyalasra kerdl.
3 Tekintettel arra, hogy a vizsgalat targyat képezd egyes cselekmények a REMIT 2024. méjus 7.-i mddositasa elStt
merultek fel, a Hivatal megvizsgalta a REMIT 2024. aprilis 16.-30. kozti id6szakban hatalyos rendelkezéseit is, és
megallapitotta, hogy az érintett termékek is a nagykereskedelmi energiatermékek korébe tartoznak.
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8.

10.

11.

12.

a) avillamos energiaval, hidrogénnel vagy féldgazzal - ezen belul LNG-vel - val6
ellatasra vonatkozo azon szerzédések, amelyek esetében a leszallitasra az Union
belll kertul sor, vagy a villamosenergia-ellatasra vonatkozé azon szerzédések,
amelyek egységes masnapi €s napon belili piac-6sszekapcsolds okan Unidn
bellli leszallitdst eredményezhetnek;

b) az Uniéban termelt, értékesitett vagy leszallitott villamos energiaval, hidrogénnel
vagy foldgazzal kapcsolatos azon szarmazékos termékek (ligyletek), vagy a villamos
energiaval kapcsolatos azon szarmazékos termékek (lgyletek), amelyek egységes
masnapi és napon belilli piac-6sszekapcsolas okan Unién bellli leszallitast
eredményezhetnek;

c) villamos energia, hidrogén vagy féldgaz Unidén bellli szallitasdra vonatkozo
szerzédeések;

d) villamos energia, hidrogén vagy foldgdz Unién bellli szallitdsaval kapcsolatos
szarmazékos termékek (lgyletek);

e) villamos energia, hidrogén vagy foldgaz Union bellli térolasara vonatkozo
szerz6dések;

f) villamos energia, hidrogén vagy foldgaz Union beldli tarolasaval kapcsolatos
szarmazékos termékek (lgyletek);

Jelen tgyben vizsgalt termékek az a) pontban foglalt definicionak felelnek meg.

A I  mint @ Get.

alapjan szervezett foldgazpiaci milkodési engedéllyel rendelkezé tarsasag altal
mikodtetett spot foldgaz piac, tehat nagykereskedelmi energiapiac, amely a REMIT
hatélya ala tartozik.

A Get. 127. § ny.) pontja szerint a Hivatal a foldgazellatdssal, a foldgazellatas
biztonsaganak és a foldgazpiac hatékony mikodésének felligyeletével, tovabba az
egyenld banasmdéd kdvetelményének érvényesitésével, és a hatadsos verseny
el6segitésével kapcsolatos feladatai kdrében ellatja a féldgazpiacot érintéen a REMIT-ben
meghatarozott, a nemzeti szabalyozé hatdésagra vonatkozé feladatokat.

A Hivatal a Get. 57/A. § (1) d.) pontja alapjan, a REMIT és az EU 2024/1106 eurdpai
parlamenti és tanacsi rendeletben (a tovabbiakban: REMIT moédositas) foglaltak szerint, a
nagykereskedelmi energiapiacok feligyeletével kapcsolatos hataskodrében
jogszabalysértés gyanuja esetén lefolytatjia a Get. llI/A. fejezet szerinti piacintegritasi
eljarast vagy megfelelési eljarast és jogszabalysértés esetén jogkdvetkezményt alkalmaz.

A Hivatal a Get. 57/A. § (3) bekezdése alapjan a Hivatal piacintegritasi eljaras keretében
vizsgalja a REMIT 5. cikke szerinti tilalom megszegését. A Get. 57/B.§ (2) Hivatalnak a
piacintegritasi-, illetve megfelelési eljarasban foglalt, REMIT-ben elbirt kotelezettségek
érvényesitése vagy vizsgalata, a hatésagi ellenérzés, a piaci szerepl6 REMIT és REMIT
modositdsa szerinti nyilvantartdsba vétele, a kulfoldrél érkez6 megkeresés (a
tovabbiakban: kulféldi megkeresés) teljesitése, tovabba az e fejezet szerinti egyéb
feladatainak ellatasa soran a Magyar Energetikai és Kézm(i-szabalyozasi Hivatalrél sz616
torvény és az Akr. rendelkezéseit az e fejezetben foglalt, REMIT-bdl kdvetkezd
eltérésekkel és kiegészitésekkel kell alkalmazni.

A Hivatal a fentiek alapjan megallapitotta a hataskorét és az altalanos kézigazgatasi
rendtartasrél szolé 2016. évi CL. térvény (a tovabbiakban Akr.) 104. § (1) bekezdés a)
pontja alapjan 2025. szeptember 5. napjan piacintegritasi eljarast inditott az esetleges
jogsértés korilményeinek tisztazasa érdekében, és REMIT/80-2/2025 ugyiratszamu
végzésével értesitette az Ugyfelet az eljaras meginditasarol.
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13.

14.

Il. A bizonyitasi eljaréas lefolytatasa, az Ugyfél altalanos nyilatkozatai

A Hivatal altal 2025.09.08. 10:23:43 -kor az Ugyfél hivatalos cégkapu elérhetéségére
megkildott, és az Ugyfél altal 2025.09.08. 10:37:14 -kor atvett, REMIT/80-2/2025
Ugyiratszamu végzéssel meginditott piacintegritasi eljarasban a Hivatal a tényallas
tisztazasa érdekében a bizonyitési eljaras lefolytatasarol dontott, €s a fenti igyiratszammal
egybefoglalt Il. sz. végzésben nyilatkozattételre és dokumentumok csatolasara hivta fel az
Ugyfelet az alabbiak szerint:

Hatarozza meg, mi volt a jelen eljarassal érintett id6szak/kereskedési napokra iranyadd
Részletesen ismertesse, hogy a jelen eljarassal érintett kereskedési napokon a kiemelt
idéablakban mi indokolta a megbizasok nagysagat és elhelyezését az adott arszinteken?
Nyilatkozzon és indokolja meg, hogy miért tdrtént a megbizasok gyors visszavonasa a
kiemelt id6ablakban?

Ismertesse részletesen és teljeskorlen, hogy milyen algoritmus vagy stratégiai utasitas
irdnyitotta a kereskedést, tovabba nyilatkozzon, hogy ki hagyta jéva, és milyen szabalyok
alapjan a kereskedési stratégiat, egyuttal amennyiben rendelkezésre all, csatolja az erre
vonatkoz6 dokumentaciot!

Nyilatkozzon, hogy rendelkezik-e olyan belsé szabalyozokkal, utasitasokkal, mas egyéb
dokumentumokkal, amely alapjan a kereskeddk ismereteket szerezhetnek arrol, hogy mely
tipust megbizasok visszavonasa vetheti fel a piaci manipulacié gyanujat? Amennyiben
igen, Ugy a relevans dokumentumokat a Hivatal részére kildje meg. Nyilatkozzon tovabba,
hogy a jelen eljarasban vizsgalt idészakban, a vizsgalat targyat képezé megbizasok
tekintetében rendelkeztek-e a kereskedék kell§ ismeretekkel arrdl, hogy megallapithassék,
az ilyen tipust megbizasok visszavonasa piaci manipulacié gyanujat keltheti-e? Egyuttal
nyilatkozzon, hogy sor kerllt-e a kereskedbk képzésére, tréningjére a piaci manipulacio
gyanujat felveté megbizasok felismerésével kapcsolatban, ha igen, mikor, milyen médon,
milyen tematika alapjan? Amennyiben erre vonatkozéan dokumentacié all rendelkezésre,
azt csatolja.

Ismertesse, hogy ki volt a felel6s a kérdéses kereskedési dontésekért?

Nyilatkozzon, hogy milyen belsé kontroll folyamatokat mikddtet Ugyfél a kereskedési
tevékenysége ellen6rzésére? Amennyiben ezzel kapcsolatban dokumentacid
rendelkezésre all, ugy azt kildje meg. Egyuttal nyilatkozzon, sor kerllt-e az adott
kereskedd vagy alkalmazott algoritmus compliance-szempontl vizsgalatara, ha igen,
akkor annak idépontjat, médjat, szempontjait ismertesse.

Nyilatkozzon, hogy rendelkezésre all-e belsd jelentés vagy figyelmeztetés a kiemelt
idéablakok kereskedéséhez kapcsoléddan?

Kildje meg a Hivatal részére a keresked6 vagy desk kommunikaciéjat az adott
id6szakra/kereskedési napra vonatkozoan (e-mail, chat, voice log)!

Nyilatkozzon, van-e stratégiai dokumentum vagy prezentacio, amely lefedi az alkalmazott
kereskedési megkozelitést?

Nyilatkozzon, készilt-e belsé értékelés a kiemelt id6ablakok kereskedésérdl?
Nyilatkozzon, hogy Ugyfél észlelte-e, hogy gyanis kereskedési minta meriilt fel, illetve
inditottak-e a targyban belsé vizsgalatot? Egyuttal nyilatkozzon, hogy tortént-e utélagos
valtoztatas a kereskedési gyakorlatban vagy a kontrollfolyamatokban? Amennyiben igen,
ugy ezeket részletesen ismertesse, amennyiben dokumentacio all rendelkezésre, azt
csatolja.

A nyilatkozattételre a Hivatal a jogszabalyban el6irt 15 (tizendt) napos hatarid6t biztositott,
mely 2025. szeptember 23. napjan jart le. Az Ugyfél a Hivatal &ltal biztositott 15 napos
hataridében nyilatkozatot nem tett, és hataridé hosszabbitas iranti kérelmet sem terjesztett
elé.
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15.

16.

17.

A bizonyitasi eljaras lefolytatasat koévetéen a Hivatal a REMIT/9-2/2026. szadmu
végzésével, 2026.02.25. napjan az Ugyfél hivatalos cégkapu elérhetéségére megkuldte a
targyi Ugyben kialakitott el6zetes allaspontjat, és felhivta az Ugyfelet, hogy az elézetes
alladsponttal kapcsolatosan nyilatkozatot, észrevételt tehet, tovdbba egy alkalommal
tovabbi bizonyitasra iranyuld inditvanyt terjeszthet elé. Egyuttal tajékoztatta, hogy a
bizonyitasi inditvanyrél a Hivatal 6néllo jogorvoslattal nem tamadhaté végzéssel dont. A
Hivatal tajékoztatta tovabba az Ugyfelet, hogy amennyiben a részére megkildott elézetes
allaspontra nem tesz nyilatkozatot, illetve nem terjeszt el bizonyitasi inditvanyt, a Hivatal
a rendelkezésre &ll6 adatok alapjan allapita meg a ténydllast, és alkalmazza a
jogkovetkezményeket. A Hivatal az Ugyfelet tajékoztatta a bizonyitasi teherrél, és felhivta
a figyelmét a bizonyitas sikertelenségének kovetkezményeire. Az Ugyfél a részére a
hivatalos cégkapu elérhetéségére megkuldott vegzést kétszeri értesités ellenére nem vette
at. A kiallitott igazolas alapjan az Ugyfél elsé értesitésére 2026. februar 25. napjan,
masodik értesitésére 2026. marcius 5. napjan kerult sor. Tekintettel arra, hogy az Ugyfél a
hivatalos elérhetéségre kézbesitett kiildeményt masodszori értesités ellenére nem vette
at, a kuldemény a méasodik értesités igazolasban feltiintetett idépontjat (2026. marcius 5.)
kovetd 6todik munkanapon, azaz 2026. marcius 12. napjan kézbesitettnek mindsilt. Az
elektronikus szolgaltaté fentiekre tekintettel 2026. marcius 13. napjan meghilsulasi
igazolast allitott ki.

Erre tekintettel a Hivatal a bizonyitasi eljardst a rendelkezésére all6 adatok alapjan
folytatta le, a bejelentés értékelését végezte el, valamint részletesen elemezte a
rendelkezésre all6 — vizsgalt id6szakra és bejelentett napokra vonatkoz6 — EIA (MEKH
Energiainformé&cios Adattar) és az ACER Aaltal szolgéltatott adatbazisban ACER REMIT
Information System (“ARIS”)-ban rendelkezésre &ll6 kereskedési és tranzakcids adatokat,
és ajanlati konyvbdl (a tovabbiakban ugy is, mint ,order book”) szarmazé adatokat,
figyelembe véve a REMIT, valamint az ACER Guidance on the application of Regulation
(EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of 25 October 2011 on
wholesale energy market integrity and transparency” nevli dokumentum jogsértés
idépontjaban hatalyos 6. valtozataban (a tovabbiakban: ACER REMIT Iranymutatas)
megnevezési dokumentumot, valamint az ACER layering és spoofing piaci manipulacios
magatartasokra vonatkozé, 2019 januarjaban kiadott Utmutatojat is, és a tényallast ezek
alapjan allapitotta meg, az Ugyfél nyilatkozatanak hianyat Hivatal a szankcidk kifejtésénél
vette figyelembe.

Il Az adott piacra és termékre vonatkozo6 jogi szabalyozas

Az eljarassal érintett kereskedési tevékenységre a

, mint a Get.
alapjan szervezett foldgazpiaci mikdodési engedéllyel rendelkezé tarsasag altal
mikddtetett spot foldgaz piacan kerilt sor. A Get. 3.8 55. pontja definialja a szervezett
foldgazpiac fogalmat, e szerint szervezett foldgazpiac: a szervezett foéldgazpiaci
engedélyes altal mikodtetett, a regionalis foldgazforgalmat el8segitd kereskedési
rendszer, amelyben a féldgaz-kereskedelem, LNG-kereskedelem és az ahhoz kapcsol6do
ugyletek megkétése és lebonyolitasa szabvanyositott formaban torténik. A GET. 47.8 (1)
bekezdése szerint szervezett foldgazpiaci engedélyes az adasvételek lebonyolitdsat
elektronikus fellleten folyamatosan biztosité kereskedési rendszert izemeltet, amelyhez
a 46. § (2) bekezdés szerinti résztvevék jogosultak hozzaférni. A Hivatal tovabba
figyelembe vette a REMIT 2. cikk 20. pontjaban foglalt rendelkezést is, ennek értelmében
,szervezett kereskedési hely”: valamely energiatézsde, energiabroker, energiakapacitasi
platform vagy barmely egyéb olyan rendszer vagy eszkdz, amelyen keresztil tobb,
nagykereskedelmi energiatermékek vételében vagy eladasdban érdekelt harmadik fél
interakcidba kerll olyan médon, hogy az igyletet eredményezhet.
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18.

19.

20.

21.

A GET. 48/B. 8 -a meghatarozza, hogy a szervezett féldgazpiacon kizarélag a 2014/65/EU
eurépai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a befektetési vallalkozasok szervezeti
koévetelményei és mikdodési feltételei, valamint az iranyelv alkalmazasaban meghatarozott
kifejezések tekintetében torténd kiegészitésérél sz6l6, a Bizottsag (EU) 2016. aprilis 25-i
2017/565 felhatalmazason alapulo rendelete 7. cikk (2) bekezdése szerinti azonnali Ugylet
koéthetS. A hivatkozott 7. cikk (2) bekezdése értelmében azonnali Ugylet az &ru, eszkoz
vagy jog eladaséara vonatkozé lgylet, amelynek feltételei szerint a teljesitésre az alabbi
hataridék kézll a hosszabbat figyelembe véve kertil sor:

a) két kereskedési nap;

b) a piacon az adott aru, eszkéz vagy jog esetében szabvanyos teljesitési hataridéként
altalanosan elfogadott hataridé.

Az ugylet nem tekinthet6 azonnali Ggyletnek, ha — fuggetlendl a kifejezett feltételektdl — az
ugylet résztvevéi megallapodnak, hogy az alaptermék atadasat elhalasztjak, és nem
hajtjak végre a (2) bekezdésben emlitett hataridén beldl.

A GET. 48/A. § (1) bekezdése értelmében a szervezett foldgazpiaci engedélyes — az
Uzemi és Kereskedelmi Szabalyzat (tovabbiakban: UKSZ) rendelkezéseivel 6sszhangban
— szervezett foldgazpiaci szabalyzatot készit, és jovahagyasra benydljtjia a Hivatalhoz. A
GET Vhr. 5. melléklet X. fejezetének 7. pontja értelmében a szervezett féldgazpiac
mikodtetésére vonatkozéd mikodeési engedeély iranti kérelemben a kérelmezé ismerteti az
alkalmazni kivant kereskedési szabalyzat tervezetének szovegét, amely tartalmazza
kuléndsen a termékek felsorolasat, az Ugylettipusokat, a kereskedési és elszamolasi
technikakat, modszereket, az adatrogzitési, adatvédelmi megoldasokat. A termékek
korének meghatéarozasara a fentiek szerint a || ] piaci szabalyzatanak I11. szama,
.1erméklista és specifikaciok” megnevezésii mellékletében kerll sor. A hatarozat
rendelkezd részének I. pontjdban, az 1. szamu tablazatban rogzitett termékek, (Day
Ahead, Intraday, Weekend (17-20-Aug-24) ) a | piaci szabalyzatanak 11l
melléklete szerinti termékek, igy nagykereskedelmi energiaterméknek mindsulnek.

A Hivatal az eljaras soran az ajanlati konyv adatait is elemezte. A REMIT 2. cikk 21. pontja
szerint ,ajanlati konyv” (order book): ,a szervezett kereskedési helyeken végrehaijtott
nagykereskedelmi energiatermékekre vonatkoz6 ©Osszes adat, a pérositott €s nem
parositott megbizasokat, valamint a rendszer altal generalt megbizasokat és az életciklus-
eseményeket is beleértve.” Az ajanlati konyv vételi és eladasi oldalbdl all, és a piacon
résztvevé szereplék szamara jeleniti meg a vételi és eladasi ajanlatokat az adott termék
vonatkozasaban. A szervezett piac a vételi és eladasi ajanlatok (megbizasok)
parositasaval anonim méddon hozza létre az ligyleteket. Hivatal az 1. szamu tablazatban
jelzett napok és termékek vonatkozasaban vizsgalta a manipulacié megtérténtét.

V. Az Ugyfél magatartasanak
a jogi mindsitése a REMIT alapjan

A REMIT 5. cikke szerint tilos a nagykereskedelmi energiapiacok vonatkozasaban piaci
manipuldciét folytatni, vagy azt megkisérelni. A piaci manipulacio és a piaci manipulacio
megkisérlése fogalmakat a REMIT 2. cikkének 2. és 3. pontja hatarozza meg, az aldbbiak
szerint

»2. % ,piaci manipulacio”:

a) olyan Ugyletben valé részvétel, vagy olyan vételi vagy eladasi megbizas adasa,
moédositdsa vagy visszavonasa, vagy a hagykereskedelmi energiatermékekkel
kapcsolatos barmely egyéb olyan magatartas:

i. amely ténylegesen vagy valdszinlsithet6en hamis vagy félrevezeté jelzéseket ad a
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nagykereskedelmi energiatermékek kinalata, kereslete vagy ara tekintetében;

ii. amelynek utjian egy személy vagy tobb, egymassal egylittmiikédve fellépd személy
ténylegesen vagy valosziniisithetben mesterséges szinten rogziti egy vagy t6bb
nagykereskedelmi energiatermék arat, kivéve, ha az ligyletben részt vevé, illetve a vételi
vagy eladasi megbizast adé személy bizonyitja, hogy magatartasat jogos indokok
vezérelték, és az ilyen Ugylet vagy vételi vagy eladasi megbizas megfelel az érintett
nagykereskedelmi energiapiacon érvényesiilé elfogadott piaci gyakorlatoknak; vagy

iii. amely olyan fiktiv eszkbznek vagy a megtévesztés vagy félrevezetés egyéb olyan
formajanak az alkalmazasaval jar egyditt, amely ténylegesen vagy valészinisithetéen
hamis vagy félrevezetd jelzéseket ad a nagykereskedelmi energiatermékek kinélata,
kereslete vagy éara tekintetében;

b) olyan informaciok terjesztése az internetet is magaban foglalé tomegtajékoztatasi
eszkbz, vagy barmilyen mas eszkbz révén, amelyek ténylegesen vagy valészindsithetéen
hamis vagy félrevezets jelzést adnak a nagykereskedelmi energiatermékek kinalata,
kereslete vagy ara tekintetében, ideértve a hiresztelések és a hamis vagy félrevezetd hirek
terjesztését is, amennyiben az informacidkat terjeszté6 személynek tudomasa volt vagy
tudnia kellett volna az informéciok hamis vagy félrevezet6 voltarol.

Az Ujsagiras vagy miveészi kifejezés céljabol terjesztett informéaciok esetében az
informacidterjesztést a sajtdszabadsagra, és a médiaban gyakorolt szélasszabadsagra
vonatkozé szabalyok figyelembevételével kell megitélni, kivéve abban az esetben, ha:

i. az érintett személyek az adott informacio terjesztésébdl kbzvetleniil vagy kbzvetve
elényre vagy haszonra tesznek szert; vagy

ii. az informacié nyilvanossagra hozataldra vagy terjesztésére a nagykereskedelmi
energiatermékek kinalata, kereslete vagy ara tekintetében a piac félrevezetésének
szandékaval kertl sor.

vagy

c) valamely referenciaértékre vonatkozéan hamis vagy félrevezetd informaciok
tovabbitasa vagy hamis vagy félrevezetd adatok kbzlése, ha az informaciot tovabbitd vagy
az adatokat k6zIl6 személy tudta, vagy tudnia kellett volna, hogy az informaciok vagy az
adatok hamisak vagy félrevezetbek, tovabba barmely egyéb olyan magatartas, amely a
referenciaérték kiszamitadsanak manipuléldséhoz vezet.

A piaci manipulacio fogalma alkalmazhat6 egy jogi személy magatartasara vagy - az unios
vagy a nemzeti joggal 6sszhangban - egy olyan természetes személy magatartasara, aki
részt vesz az érintett jogi személy javara végzendd tevékenységekre vonatkozd déntés
meghozatalaban;

3. ,piaci manipulacio megkisérlése”:

a) nagykereskedelmi energiatermékre vonatkoz6 Ugyletben valé részvétel, vételi vagy
eladasi megbizas adasa vagy mas cselekmény azzal a szandékkal, hogy a kérdéses
személy:

i. hamis vagy félrevezet6 jelzéseket adjon a nagykereskedelmi energiatermékek
kinalatardl, keresletérdl vagy ararol;

ii. egy vagy tobb nagykereskedelmi energiatermék arat mesterséges szinten rogzitse,
kivéve abban az esetben, ha az lgyletben részt vevd, illetve a vételi vagy eladasi
megbizast addé személy bizonyitja, hogy magatartasat jogos indokok vezérelték, és az
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22.

23.

24,

25.

26.

27.

érintett Ugylet vagy megbizds megfelel az érintett nagykereskedelmi energiapiacon
érvényeslilé elfogadott piaci gyakorlatoknak; vagy

ii. valamely nagykereskedelmi energiatermékkel kapcsolatban fiktiv eszkézhéz vagy a
megtévesztés, félrevezetés mas formajahoz folyamodjon, mely hamis vagy félrevezeté
jelzést ad vagy adhat a nagykereskedelmi energiatermékek kinalata, kereslete vagy ara
vonatkozasaban;

vagy

b) informaciok azzal a szandékkal térténd terjesztése témegtajékoztatasi eszkbzdbkkel,
beleértve az internetet is, vagy barmely mas moédon, hogy a kérdéses személy
nagykereskedelmi energiatermékekkel kapcsolatban hamis vagy félrevezeté jelzéseket
adjon a nagykereskedelmi energiaterméket illeté kinalat, kereslet vagy ar tekintetében”.

A piaci manipulacié megvalosulhat egyrészt Ugyletben val6 részvétellel, ajanlatadassal,
masrészt informacioé terjesztésével. Tekintettel arra, hogy a REMIT 2. cikkének 2. b) és 3.
b) pontja szerinti informacidk terjesztése nem valdsult meg (internetet is magaban foglalé
tomegtéjékoztatasi eszkdzzel vagy mas modon), ezért a Hivatal az Ugyletben vald
részvételt, illetve az ajanlatadasi magatartast mint Ugyfél részérdl tanusitott
magatartasformékat vizsgélta.

A piaci manipulacibnak a REMIT 2. cikk 2. pontjdban meghatarozott eseteinél az
ajanlatadas vagy ugyletkdtés énmagaban megvalésitja a manipuléaciét, amennyiben az a
jogszabalyban meghatarozott tiltott hatast (ténylegesen vagy valésziniisithetéen hamis
vagy félrevezetd jelzéseket ad a nagykereskedelmi energiatermékek kinalata, kereslete
vagy éara tekintetében) kivaltja. Ezekben az esetekben nem szikséges, hogy a piaci
szerepl6é tudatosan térekedjen a hatas kivaltasara, nem relevans a szandék megléte,
amennyiben az adott hatds bekoévetkezik (mas piaci szereplé a hatast érzékeli), és
megallapithatd az okozati 6sszefliggés a piaci szerepl6 tevékenysége és a bekdvetkezett
hatéas kozott, a jogsértés megvaldsul. A szandék meglétét a REMIT csak a 2. cikk 3. pont
szerinti ,piaci manipulacié megkisérlése” esetében koveteli meg.

Jelen lgyben a Hivatal az gy tényei alapjan a piaci manipulacié tilalmanak megsértése
kapcsan kizarta a piaci manipulacié megkisérlésének tényallasat [REMIT 2. cikk 3. pontja],
és azt is, hogy informacio terjesztésével kerllt volna sor piaci manipulaciora, és ugyanigy
kizarta, hogy az Ugyfél fiktiv eszkozok, megtévesztés vagy félrevezetés mas formajahoz
folyamodott volna.

A Hivatalnak a jelen tigyben igy csak azt kellett megvizsgalnia, hogy az Ugyfélnek a jelen
hatarozat rendelkezd részének |. pontjaban, az 1. szdmu tablazatban rogzitett napokon
tanusitott ajanlatadasi, Ugyletkdtési magatartdsa nagykereskedelmi energiatermékkel
kapcsolatos megbizasnak minésul-e, valamint, hogy megvalosult-e a REMIT 2. cikk 2. pont
a) pont alpontjaiban szabalyozott valamelyik tényallas.

A REMIT 2. cikk 2. pont a) pont i. alpontjaiban szabdlyozott tényallasi elemeket a jelen
Hatarozat alabbi V. pontjaban elemzi a Hivatal.

V. A REMIT 2. cikk 2. pont a) pont i. alpontjdban foglalt piaci manipulacié
fogalma

A REMIT 2. cikk 2. pont a) pont i. alpontja szerint piaci manipulacié olyan tgyletben val6
részvétel vagy olyan vételi vagy eladasi megbizas adasa nagykereskedelmi
energiatermékek vonatkozasaban, amely ténylegesen vagy valdszinUsithetéen hamis
vagy félrevezetd jelzéseket ad a nagykereskedelmi energiatermékek kinalatardl,
keresletérdl vagy arardl.

Annak elbiralasahoz, hogy az Ugyfélnek a tanusitott magatartasa megvaldsitja-e a piaci

9/36



Magyar Energetikai piacintegritasi eljaras Hungaro Energy Kft.
és KézmU-szabalyozasi Hivatal
Hatarozatszam: H1875/2026

28.

29.

30.

manipulacié ezen jogszabalyi tényallaséat, a Hivatal a REMIT rendelkezései mellett, tdbbek
kozott az ,ACER Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the
European Parliament and of the Council of 25 October 2011 on wholesale energy market
integrity and transparency” nev(i dokumentum jogsértés id6pontjaban hatalyos 6.
véltozataban (a tovéabbiakban: ACER REMIT Iranymutatas) foglalt szempontrendszert,
tovabba az ACER Layering és Spoofing Utmutatéjaban foglaltakat vette alapul, melyet a
sajat adatainak feldolgozasanak értékelésével egészitett ki. Az ACER REMIT
Iranymutatas, valamint az ACER Layering és Spoofing Utmutaté alapja a REMIT 16. cikk
(1) bekezdése, mely szerint az ACER adott esetben iranymutatasokat ad kozre a REMIT
2. cikkében szereplé fogalommeghatarozasok alkalmazasa koérében, tovabba a piaci
manipulaciéhoz kapcsolddd piaci magatartasok indikatorainak és példainak nem kimeritd
listdja korében. Ezen irdnymutatdsok kiadasaval az ACER — a REMIT rendelkezése
alapjan — gondoskodik arrél, hogy a nemzeti szabalyozé hatésdgok a REMIT-ben elbirt
feladataikat koordinalt és kdvetkezetes médon hajtsak végre. A Hivatal a piacintegritasi
eljaras soran alkalmazta tovabba az el6z6ekben rogzitett dokumentumokon alapuléan
kidolgozott vizsgalati médszertanat.

A REMIT megfogalmazasa, és az azt alatamaszt6 ACER REMIT IrAnymutatas szerint a
"piaci manipulacié" meghatarozasa soran az szamit, hogy a magatartas ténylegesen vagy
valdészinlsithetéen adott-e hamis vagy félrevezetd jelzéseket a nagykereskedelmi
energiatermék kinalatara, keresletére vagy arara vonatkozoan és/vagy sor kerilt-e az ar
mesterséges szinten torténd rogzitésére. Ez a fogalommeghatarozas nem tartalmaz
semmilyen szandékossagi elemet. igy az, hogy a magatartas szandékos-e vagy sem,
irrelevans a tekintetben, hogy a REMIT 5. cikke szerinti "piaci manipulacio" formajaban
jogsértésnek mindsiljon. Ebbdl kovetkezben egy egyszerlien hibas kereskedési
tevékenység is manipulativnak minésulhet. Mindezzel egytt a Hivatal a nagykereskedelmi
piacfeliigyeleti eljaras soran az adott eset 6sszes korllményét megvizsgalja, valamint
egyenként és dsszességeében is értékeli annak elbiraldsa végett, hogy megallapithaté-e a
REMIT-ben foglalt tilalom megsértése. Ami a megbizasok adasaval 0Osszefliiggd
ténylegesen vagy valoszinisithetéen hamis vagy félrevezeté jelzéseket illeti, a Hivatal azt
vizsgalta meg, hogy az Ugyfélnek az adott napi kereskedésben tanusitott magatartasanak,
vagyis az ajanlatok beadasanak, visszavonasanak milyen hatadsa volt az adott napi
kereskedés menetére, a kotések megvalésulasara, a fent, és a mdbdszertanban
részletezett szempontok mentén. Ezek alapjan olyan valdszinliséget allapitott meg, amibél
alappal kovetkeztethetett a hamis vagy megtéveszté jelzés (legalabb valdszin()
fenndlltara, tehat a manipulaci6 megvalésulasara, és igy, a manipulacid tilalmaba
Utkdzésre.

Amikor egy piaci szerepld a (jelen Ugyben day-ahead vagy intraday) foldgazpiacon
ajanlatot tesz, akkor ez minden ajanlattételi pillanatban jelzést ad a piac felé, hiszen az
ajanlat az order book-ban — a 3 legjobb ajanlat, lathaté médon — kdzvetlen informaciot
kozvetit a (az egyébként anonim moddon résztvevd) piaci szerepld (valdés vagy vélt)
kereskedési szandékardl és feltételeirdl a piac tobbi résztvevdje felé, mégpedig arrol, hogy
milyen aron és milyen mennyiségben hajlandé azonnal vagy rovid idén belul szallitasra
alkalmas gazt venni vagy eladni. Az ajanlatok 6sszessége alakitia az adott napi
kereskedésben részt vevd piaci szerepl6k altal latott kinalat—kereslet képet, befolyasolja a
legjobb vételi/eladasi szinteket, a spreadet, a likviditast vagy annak latszatat, valamint az
ebbdl képzddd arakat és referenciaar-jellegli indikatorokat; ezért az ajanlat még akkor is
piaci jelzésnek mindsul, ha az ajanlat végul nem vezet Ggyletkotéshez.

Ennek megfeleléen a day-ahead és intraday gazpiacon az ajanlattétel a piac felé iranyuld
jelzés, amely alkalmas mas szerepl6k piaci magatartasa és arképzése befolyasolasara.
Mindez akkor valik REMIT-be (itk6z6 cselekménnyé, ha nem a tényleges kereskedési
szandékot tukrozi, tehat valdszinlsithetéen vagy ténylegesen hamis vagy félrevezet6
jelzést ad a nagykereskedelmi energiatermék kereslete, kinalata vagy ara tekintetében,
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31.

32.

33.

34.

illetve mesterségesen rogziti az arat. Az ajanlatok dsszessége Ugy alakitja a kereslet—
kindlat képét, hogy a szervezett day-ahead/intraday gazpiacon a kereslet és kinalat
aktudlis allapotat a nyilvanos order book aggregalt ar—mennyiség struktaraja jeleniti meg;
ennek valtozasai (az aktualis 3 legjobb ajanlat mélység, spread) a piaci szerepl6k szamara
informéciot adnak a pillanatnyi egyensulyrél, és ezaltal kdzvetlenul befolyasoljak a
kereskedési dontéseiket és az arképzésiket. Ez a logika kilondsen erés a folyamatos,
ajanlati kbnyv (order-book) alapu spot (azonnali) gdzpiacokon. Az ACER spoofing/layering
Utmutaté maga is a folyamatosan kereskedé nagykereskedelmi energiapiacra készllt, és
abbdl indul ki, hogy az ajanlati konyv a vevék és eladok lathaté érdeklédését jeleniti meg;
a nem valddi szandékot (valdoszinlsithetéen) tlkrozd ajanlatok pedig ezt a lathato
konyvképet torzitjak. A Hivatal a cselekmények értékelésekor ezt a megkdzelitést fogadta
el kiindulasként.

A Hivatalnak igy azt kellett értékelnie, hogy az Ugyfélnek az ajanlatadasi magatartasa
adott-e ténylegesen vagy valoszinlsithetéen hamis vagy félrevezetd jelzést a piac felé. A
REMIT szabalyozasabdl eredéen megvalésitja tehat a piaci szerepl a jogellenességet
mar akkor is, ha csak a valoszinlisége is fenndll annak, hogy a jelzés félrevezet6 a piac
szamara. A Hivatal, az alabb részletezett médszertan alkalmazasaval allapitotta meg, és
valdszinisitette, hogy a vizsgalt napokon tértént ilyen jelzés, amely a REMIT 2. cikk (1) a)
pont i. alpontjat megvalésitja és a REMIT 5. cikkébe Utkozik.

A REMIT, és az ACER REMIT Iranymutatas szerint ilyen esetekben nem sziikséges, hogy
a Hivatal bizonyitsa, hogy a keresletre, a kindlatra vagy az arakra vonatkoz6 hamis vagy
félrevezett jelzéseket ténylegesen kildtek-e a nagykereskedelmi energiatermékek
kapcséan. Elég, ha az adott eset kérilményeit részletesen vizsgalva, a magatartas alkalmas
volt arra, hogy ilyen hamis vagy félrevezet6 jelzéseket adjon.

Az ACER REMIT Irdnymutatas megallapitja tovabb4, hogy az a kérilmény, hogy az adott
magatartast tanusito jogi vagy természetes személy elényt élvezzen (hasznot hizzon) a
tevékenységébdl, nem szikséges elbfeltétel ahhoz, hogy a magatartas piaci
manipulaciénak mindsuljon, és ilyet a REMIT 5. cikkében valamint 2. 2 pontjaban
szabalyozott definicibk sem tartalmaznak. Megallapithatdé tehat, hogy egy adott
magatartasforma igen tag kérben minéstlhet — a piaci szereplé akaratatol fliggetlendl —
piaci manipulaciénak. A Hivatal az alkalmassag megitélése tekintetében az VI. pontban
ismertetett modszertant alkalmazta.

VI. Az alkalmazott mdédszertan ismertetése, és a vizsgalati szempontok Hivatal
altali bemutatasa

A piaci manipulaciés magatartds tipusok sokfélék lehetnek, azonban minden esetben
k6z6s bennuk, hogy legalabb valoszinlsithetéen hamis vagy félrevezet6 jelzést adnak.
Ezek leirasa az ACER REMIT IrAnymutatasa szerint az alabbi: ,.kereskedési megbizas(ok)
kiadasa anélkiil, hogy a piaci szerepl6nek érdeke flizédne azok egyedi végrehajtasahoz
(a megbizasok végrehajtas elbtt visszavonhatdk, de akar végre is hajtodhatnak), és
amelyek alkalmasak félrevezet6 jelzést adni a nagykereskedelmi energiatermékek
kinalatardl, keresletérdl vagy arardl, illetve alkalmasak arra, hogy az arakat mesterséges
szinten tartsak.™ Ez dnmagaban a REMIT 2. cikk (2) bekezdés a) pont i. és ii. pontjanak
0sszefoglalasa.

A spoofing és layering magatartas tipusok, (a hamis vagy félrevezet6 jelzések halmazan
belll, amellyel kapcsolatban a bejelentés érkezett), olyan komplex mintazatokat jelélnek,
amelyek bizonyos ismétl6dé és felismerhetd mintazatok mentén a kdvetkezd eredményre

4 ACER, Guidance 6 (315). bekezdés m pontja
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35.

36.

37.

38.

39.

vezetnek. Spoofing: egy nagy vagy tobb nem valdédi megbizas kiadasa ugyanazon az
arfolyamszinten az ajanlati kényv egyik oldaldn annak érdekében, hogy egy vagy tobb
ugyletet kdssenek az ajanlati konyv masik oldalan. A layering: tobb nem valodi megbizas
kiad4sa tbbb arfolyamszinten az ajanlati kdnyv egyik oldalan annak érdekében, hogy egy
vagy tobb ugyletet kdssenek az ajanlati konyv mésik oldalan. Nem minden hamis vagy
félrevezet6 jelzés spoofing vagy layering, de minden spoofing/layering tipikusan hamis
vagy félrevezet6 jelzésadasként értékelhetd.

A layering és spoofing magatartasok sulyos jogsértésnek mindéstlnek, mivel kézvetlendl
sértik a nagykereskedelmi energiapiacok alapveté mikddési elveit, kildndsen az
atlathatésagot, a tisztességes arképzést és a piaci integritast. Ezen magatartasok lényege,
hogy a piaci szereplé nem valos kereskedési szandékkal ad be megbizasokat, hanem az
order book torzitasaval igyekszik befolyasolni mas piaci szerepldk dontéseit. Az ilyen nem
valodi megbizasok alkalmasak arra, hogy hamis vagy félrevezet6 jelzéseket adjanak a
keresletre, kinalatra vagy az arak alakulasara vonatkozoéan. A tobbi piaci szerepl6 ezekre
a torz informacidkra reagalva mddositja sajat ajanlatait, igy a manipulalé szerepld
kedvezdbb aron vagy mennyiségi feltételek mellett tud Ggyletet kotni.

A layering és spoofing killéndsen karos azért, mert a nem valés megbizasok rovid tavon
is képesek elmozditani az arakat a piaci fundamentumoktdl eltéré iranyba, ami torz
arképzést eredményez. Ez nem csupan az adott Ggyletben érintett felekre van hatassal,
hanem szélesebb kdrben is, mivel az arak referenciaként szolgalnak mas ugyletekhez,
indexekhez és hosszabb tavu szerzédésekhez is. Tovabbi jelentés kockazat, hogy ezen
magatartasok alaassak a piacba vetett bizalmat. Ha a piaci szereplék nem lehetnek
biztosak abban, hogy az order book valddi keresletet és kinalatot tiikrdz, akkor csokken a
piac atlathatésagaba vetett hitlk, és akar vissza is vonulhatnak a kereskedéstél. Ez a
verseny csoOkkenéséhez, a likviditas romlasahoz és végsé soron a végfelhasznalok
szadmara kedvezétlenebb arakhoz vezethet. Fontos kiemelni, hogy e magatartasok
jogserto jellege nem attdl fligg, hogy a piaci szerepl6 ténylegesen realizalt-e nyereséget.
Mar az is elegendd a jogsértés megallapitdsahoz, ha a magatartas alkalmas a piac
megtévesztésére vagy az ar mesterséges befolyasolasara, illetve ha erre irdnyulo jelzés
kimutathat6. Ez indokolja a szigori szabalyozéi fellépést. Osszességében a layering és
spoofing magatartdsok feltdrdsa és szankcionalasa elengedhetetlen a piac megfelel6
mikddésének biztositasa érdekében. A hatdsagi fellépés célja, hogy megbrizze a piaci
jelzések megbizhatésagat, biztositsa az egyenlé versenyfeltételeket, és megvédije a piac
egészének — valamint kdzvetetten a fogyasztok — érdekeit.

Jelen tgyben az ACER REMIT Iranymutatasa alapulvételével a Hivatal meghatarozta
azokat az indikatorokat, (szempontokat) amelyeket alkalmasnak tekintett arra, hogy tébb
szempont mentén is értékelje az az adott nap Ugyféli magatartasanak mintazatat, majd ezt
kovetben értékelte azok valddisagat. Mindkét esetben harom-harom szempontot értékelt
a Hivatal a fenti ismertetett modszertan alapjan és, ahol nem teljesiltek a spoofing
indikatorok maradéktalanul, ott a kiegészité szempontokat értékelte.

A Hivatal a médszertanban hasznalt azon értékelési indikatorok fogalmat, melyeket a jelen
eljardsban a spoofing megitéléséhez relevansként figyelembe vett és a valdszinliség
tekintetében értékelt, a kapcsolodé szamitasi modszerekkel egyitt az aldbbiak szerint
ismerteti. Kitér tovabb4 a Hivatal az egyes szempontok jogi relevancigjara is. Ezeket a
szempontokat az egyes napok kulon-kulon torténd értékelése utan 0sszességében is
értékelte a Hivatal.

Mintazat: °A mintazatnak magaban kell foglalnia egy vagy tobb nem valés megbizas
kiadasat az ajanlati kényv egyik oldalan, amelyet egy vagy tobb tranzakcio létrehozédsa

51.
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40.

41.

42.

kovet az ajanlati konyv masik oldalan.

A kétoldali (eladas-vétel) magatartas funkciondlisan 6sszekapcsolodik. Az egyik oldalon
megjelend megbizas nem d6nalld, valodi kereskedési szandékot fejez ki, hanem a masik
oldalon végrehajtandé tranzakcio piaci feltételeit javitja vagy el6késziti. Mas piaci szereplé
a konyv egyik oldaldn megjelend ajanlatbdl arra kovetkeztethet, hogy ott valodi kereslet
vagy kinalat all fenn, erre tekintettel modositja sajat ajanlatait, Uj ajanlatot helyez el,
gyorsitja vagy késlelteti a kereskedési dontését, megvaltoztatja az adott termékrél alkotott
révid tava arképét. Ha azonban az ajanlattevé valodi célja nem ezen az oldalon vald
Ugyletkdtés, hanem az, hogy a masik oldalon kedvez6bb aron vagy nagyobb
valészinliséggel tudjon tranzakciét Iétrehozni, akkor az elsé oldali ajanlat altal kdzvetitett
informacié nem a val6s kereskedési szandékot tukrézi, hanem egy mesterségesen
létrehozott piaci benyomast, azaz jelzést. A hamis vagy megtéveszté jelzés tehat itt abbdl
ered, hogy a piac az els6 oldali ajanlatot 6nall6é piaci érdeklédésként eértelmezi, mikézben
az val6jdban a masik oldali tranzakcio eszkoze. Az ajanlat ilyenkor nem azt a funkciot tolti
be, amit mas piaci szereplé neki tulajdonit.

Hatas:®* A nem valés megbizasokat olyan arakon/mennyiségekben kell kiadni, amelyek
legalabb valdszinileg kivaltanak reakciot mas piaci szerepl6kbdl.

Onmagaban nem minden nem valds ajanlat alkalmas hamis jelzésre. A manipulacios
valoszinlség ott er6sddik meg, ahol az ajanlatot ugy helyezik el, hogy az a tébbi piaci
szerepld altal észlelhet6 legyen. A piac kuldndsen reagal azokra az ajanlatokra, amelyek
példaul, a legjobb arszintekhez kozel vannak, a spreadet befolyasoljak, érzékelhetd
mennyiséget jelenitenek meg, a konyv mélységét lathatban megvaltoztatjak, a révid tava
kereslet vagy kinalat benyomaséat alakitjak. Ha a nem valés megbizast olyan arra (legjobb
ajanlat) vagy mennyiségre teszik be az ajanlati kdbnyvbe, amely nagy valdszinliséggel
reakciét valt ki, akkor abbdl az kdvetkezik, hogy a meghizds nem kdézémbos jelzés volt,
hanem kifejezetten alkalmas a piaci észlelés befolyasolasara. A hamis vagy megtévesztd
jelzés itt abbdl adddik, hogy a piac a megbizas arat és mennyiségét a valdés piaci
erdekl6dés sulyaként értelmezi. Ha viszont e paramétereket nem a tényleges Ugyletkotési
szandék, hanem a reakciokivaltas szempontja szerint valasztjak meg, akkor az ajanlat altal
kozvetitett piaci kép megtéveszté.

Ismétlédés:® A mintazat altalaban ismétlédik, de lehet egyszeri is. Ismétlédés esetén a nem
valés megbizasok kiadasdnak, és az azt kovetd tranzakciok létrehozasanak mintazata
tobbszor, ciklikusan ismétlédik.

Az ismétlédés onmagaban nem fogalmi eleme annak, hogy a jelzés hamis vagy
megtévesztd legyen, de erbsen valdszinUsiti, hogy az adott magatartas nem véletlen,
hanem tudatosan alkalmazott stratégia. Ha ugyanaz a szerkezet tébbszdr megjelenik —
vagyis: az egyik oldalon nem val6s megbizas jelenik meg, ez a piac szamara lathat6 jelzést
ad, ezt a masik oldalon ajanlat, vagy ellenajanlat, vagy kotés kdveti, majd a ciklus Ujraindul,
akkor ebbdl egyre erésebben kdvetkezik, hogy a piac szamara kdzvetitett els6 oldali jelzés
nem valddi 6nallé piaci érdeklédés, hanem visszatéréen ugyanazt a funkciot tolti be: a
masik oldali tranzakci6 tamogatasat. Minél gyakoribb az ismétlédés, annal nagyobb
mértékben zarja ki vagy gyengiti azt a magyarazatot, hogy a nem teljesllé ajanlatok
egyszerlien a normal kereskedési bizonytalansag, rossz idézités vagy szokasos
kockazatkezelés eredmeényei. Ha a minta ciklikusan visszatér, akkor az els6 oldali
ajanlatok piac szamara kuldott jelzése nem elszigetelten téves.

Nem valddisag: megbizasok, amelyeket az ajanlati konyv egyik oldalan adnak ki, nem

6 Az esetek értékelése a 2019. januarjaban kiadott ACER Spoofingra és Layeringre vonatkozé Utmutaté 30-33-as
bekezdése figyelembe vételével tortént.
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valés megbizasok’, ezt az az alabbi 3 kritérium segitségével lehet eldénteni.

a)

b)

egy vagy tébb megbizas kiadasra kerul az ajanlati kdbnyv masik oldalan létrejové egy
vagy tébb tranzakcio elétt;

Ez az id6beli sorrend azt mutatja, hogy az egyik oldalon megjelené megbizas nem
kdvetkezménye, hanem el6zménye a masik oldalon létrejové tranzakcionak. Ennek a
jelentésége az, hogy az ajanlat nem utélagos, véletlenszerli vagy parhuzamos piaci
viselkedésként jelenik meg, hanem olyan mozzanatként, amely megel&zi a masik oldali
Ugyletet, tehat alkalmas lehet annak el6készitésére. Minél nagyobb ez az aktivitas,
annal valészinlbb, hogy elsé oldali megbizas nem 6nmagaért, hanem a masik oldali
Ugylethez kapcsolddé piaci reakcid kivaltasara szolgalt.

ugyanazokat a megbizasokat (teljesen vagy részben) roviddel az ajanlati konyv masik
oldalan Iétrejové egy vagy tobb tranzakcid utan torlik; és

A megbizasok torlése roviddel a masik oldali kdtés utan arra utal, hogy a kérdéses
megbizasok funkcidja a tranzakcié pillanataig vagy annak |étrej6ttéig tartott, vagyis
addig, amig azok a piaci jelzés kialakitasara alkalmasak voltak. Ha egy megbizas val6s
kereskedési célt szolgal, életszerlien elvarhatd, hogy azt a piaci szereplé azért tartsa
bent, mert teljesiilést kivan elérni. Ha ezzel szemben a megbizdsokat kdzvetlenil
azutan torlik, hogy a masik oldalon sikerult tranzakciot Iétrehozni, az azt valoszindsiti,
hogy a megbizasok fenntartdsa csak addig volt sziikséges, amig a kivant piaci hatast
ki nem valtottak. Minél rovidebb ez az id6, a valdészinlisége a jelzésnek annal nagyobb.
Ezt a szempontot a Hivatal kiemelt jelentéséggel vette figyelembe, mivel a térlés
id6zitése funkcionalis kapcsolatot mutat a masik oldali tranzakciéval. Nem pusztan
arrol van sz0, hogy az ajanlat nem teljesilt, hanem arrél, hogy pont akkor valik
feleslegessé, amikor a masik oldali Ggylet Iétrejott.

ajanlati konyv egyik oldalan 1évé megbizasok kumulativ volumene aranytalan a masik
oldalon lév8 tranzakcio(k) volumenéhez képest egy piaci szereplé esetében. A
megbizasok 0sszegét kell osztani a masik oldalon |évd tranzakcidk Osszegével a
tranzakcié pillanataban.

Az egyik oldalon megjelenitett 6sszes volumen és a masik oldalon ténylegesen
megkotott tranzakeid volumene kézotti aranytalansag arra utalhat, hogy az elsé oldali
megbizas nem a sajat tényleges volumene szerinti valds kereskedési szandékot
fejezte ki. Mas szerepl6 az ajanlati kdnyvben lathatoé volumenbdl kévetkeztet arra, hogy
mekkora az adott oldalon jelen 1év6 kereslet vagy kinalat mértéke. Ha azonban a masik
oldalon végrehaijtott tranzakcié volumene ehhez képest csekély, mikozben az els6
oldalon lathaté kumulativ megbizasi volumen rendkival nagy, akkor ebbél az
kovetkezik, hogy az elsd oldali volumen nem a valés gazdasagi célhoz igazodott,
hanem annal jéval nagyobb piaci benyomas keltésére volt alkalmas. A magas arany
utal a nem valés megbizasra, mert azt jelzi, hogy a piaci szerepld az egyik oldalon
sokkal nagyobb lathat6 aktivitdst mutatott, mint amekkora a masik oldalon realizalt
valés Ugylet gazdaséagi sziikségletéhez képest indokolt lenne. Minél magasabb ez az
arany, annal valészinlibb, hogy hamis a jelzés, amit az ajanlat ad.

44. Azokban az esetekben, ahol nem teljesult mindharom, a fenti 39.-41. pontokban ismertetett
indikator (a spoofing magatartas kimutatasara), ott a Hivatal az ACER layering/spoofing
Utmutatd altal a 4. szakaszaban® leirt kiegészité indikatorait (kiegészité szempontok)

71
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8 ACER, Guidance Note 1/2019 — Layering and Spoofing, publikéalva: 22/03/2019. 4. szakasz indikatorai: A kereskedési
aktivitds egyensulytalansaga az ajanlati konyv két oldala kozott, Nagy volumenl megbizésok kiadasa, A megbizasok
idétartama, Nagyszaml megbizas torlése, Osszefliggés a megbizasok térlése és a tranzakciok kozott, Tébbrétegl
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hasznélta a jelzések hamissaga/megtévesztt jellege valoszinliségének értékeléséhez,
amelyek a kdvetkezbek:

a) A kereskedési aktivitas egyensulytalansdga az ajanlati konyv két oldala kozott: a
megbizasok kiadasa az egyik oldalon, mik6zben a tényleges kereskedés az ellenkezé
irhnyban zajlik, arra utalhat, hogy eltérés van a valédi szdndék és a megbizasi
kényvben megjelend tevékenység kdzott. Ez tobbféleképpen is mérhetd, példaul:

e a megbizasokkal képviselt kumulativ volumen ardnya az egyik oldalon, a
masik oldalon végrehajtott megbizasok volumenéhez viszonyitva,;

e az egyik oldalon lévé megbizasok aranyanak és az adott piaci szereplé
netto poziciojanak ellentmondasa az adott szakasz vagy ciklus végén.

A piaci szerepl6 ajanlatadasi aktivitdsa nem szimmetrikus a vételi és az eladasi oldalon,
hanem az egyik oldalon intenziv, a masikon viszont a valédi érdek mutatkozik meg, akkor
az intenziv tevékenység az egyik oldalon azt a hatast keltheti, hogy az adott oldalon érdemi
kereslet all fenn. A hamis vagy megtéveszt6 jelzés tehat itt abbdl fakad, hogy a piac az
egyik oldalon valos keresleti vagy kinalati nyomast észlel, mikdzben ez a nyomas
ténylegesen nem, vagy nem olyan mértékben létezik. Az egyensullytalansag ezért
alkalmas arra, hogy a piac a kereslet-kinlat viszonyat, illetve a révid tava &ralakulas
irAnyat tévesen érzékelje.

Alkalmazott szamitasi médszer: a feltételezhetéen ,nem valdés oldal” megbizasainak
Osszegét kell osztani, a masik oldalon 1év6 tranzakciok dsszegével a teljes napra. Minél
kisebb az igy kapott arany annal valészinlbb, hogy eltérés van a valodi szandék és a
megbizasi kdnyvben megjelené tevékenység kdzott.

b) A megbizasok idétartama: amennyiben a vizsgalt megbizasok Iényegesen révidebb
ideig maradnak az ajanlati kdnyvben, mint az adott szerepld (vagy mas szerepldk)
atlagos megbizasai ugyanarra a termékre, az jelezheti, hogy ezek a megbizasok nem
tekintheték valdésnak. Az ajanlat, amely ésszer( ideig a konyvben marad, a piac
szemében nagyobb valdszinliséggel tukroz valodi kereskedési hajlanddsagot. Ezzel
szemben a nagyon rovid ideig bent tartott, majd rendszeresen torolt ajanlatok arra
utalhatnak, hogy a cél nem a teljesiilés, hanem a lathat4sag volt.

Alkalmazott szamitasi modszer: az Ugyfél megbizasainak ajanlati konyvben toltott ideje
a feltételezett ,nem valds” oldalon osztva a teljes piac megbizasainak atlagos ajanlati
kényvben toltétt idejével. Minél kisebb az igy kapott arany annal valészinlbb, hogy a
piaci szerepld ajanlatai mégott nem volt valds szandék.

c) Végrehaijtasi arany (order execution ratio): ha a vizsgalt megbizasok végrehajtasi
aranya jelentésen alacsonyabb, mint mas piaci szereplék ugyanazon termékre
vonatkozé megbizasaié, az arra utalhat, hogy ezek a megbizasok valészinlileg nem
kerllnek ténylegesen teljesitésre. A végrehajtasi arany azt mutatja meg, hogy a
kényvbe helyezett ajanlatokbdl ténylegesen milyen ardnyban lesz Ugylet. Ez azért
fontos, mert az ajanlatok lényege, hogy végrehajthatdé szandékot fejeznek ki. Ha
azonban valamely oldalon az ajanlatok szisztematikusan nem teljestilnek, mig a masik
oldalon igen, az arra utalhat, hogy a nem teljesul6 oldali ajanlatok nem valddi
kereskedési célt szolgaltak. A piac szempontjabél az ajanlat nemcsak akkor relevans,
ha megkdtik, hanem mar akkor is, amikor lathaté. Az ajanlati koényvben megjelené
ajanlat alapjan a tobbi piaci szerepld feltételezi, hogy az adott arszinten van
Ugyletkotési hajlanddsag. Ha azonban az ilyen ajanlatokbdl ténylegesen szinte semmi

megbizasok kiadasa révid idén beliil (layering), Osszefliggés a ,nem val6s" megbizasok és az 4&rmozgas kdzott,
Meghatarozott megbizastipusok hasznalata
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45.

46.

47.

nem valdsul meg, akkor ez utdbb azt mutatja, hogy a piac altal érzékelt végrehajtasi
hajlanddsag csak latszélagos volt, azaz hamis vagy megtéveszté.

Szamitasi modszer: az Ugyfél megbizasainak végrehajtasi aranya a feltételezett ,nem
valés” oldalon osztva a teljes piac megbizasainak végrehajtasi aranyaval. Minél kisebb
az arany annal kevésbé valdszin(i, hogy a piaci szereplé megbizasainak végrehajtasra
kerllnek, amely a nem valds szandék létét erésiti.

d) Osszefliggés a megbizasok torlése és a tranzakciok kozott: ha az ajanlati konyv
(order book) egyik oldalan rendszeresen kodzvetlenll egy tranzakcié utan torténik
megbizastorlés a masik oldalon, az arra utalhat, hogy a térélt megbizasok nem val6s
szandékot képviseltek. Ez a szempont nagyon kodzel all a 38. pontnél leirt logikédhoz,
de itt a hangsuly nem a teljes mintazat leirdsan, hanem a torlés és a kbtés kozotti
korrelacio bizonyitd értékén van.

Szamitasi modszer: a létrejott tranzakcio(k) és a feltételezett ,nem valos” megbizas
torlése kozott eltelt id6. Minél kisebb ez a szam, annal valoszinlbb, hogy a piaci
szerepld ajanlatai mogott nem volt valds szandék.

e) Meghatarozott megbizastipusok hasznalata: A layering és spoofing gyakran egyutt
jar specialis megbizastipusok hasznalataval, példaul: iceberg® tipusi megbizasok a
,valés” ajanlatoknal, amelyek segitségével a piaci szereplé elrejtheti tényleges
érdekeit. Rejtett mennyiségekkel valé kereskedés egy piaci szerepld altalaban egy
valés, tényleges kereskedési szandékot testesit meg, azonban ezt nem teljes
egészében teszi lathatova, hanem csak részletekben jeleniti meg a piac szamara,
egyéb kereskedelmi, vagy gazdasagi okokbdl. A rejtett mennyiség énmagaban nem
teszi hamissa az ajanlatot, mert a piac ugyan nem latja a teljes mennyiséget, de amit
lat, az valddi. A rejtett mennyiség ugyanakkor befolyasolja a piac informéacids képét,
mert a piac a lathatdé konyvbdl kisebb keresletet vagy kinalatot érzékelhet, mint
amekkoraténylegesen jelen van, azaz az ilyen tipusi megbizasok alkalmasabbak arra,
hogy elrejtsenek hamis vagy megtéveszté szandékot. A hamis jelzés valosziniségét
noveli, ha az arany kicsi.

Szamitasi médszer: a feltételezett ,nem valds” oldali ajanlatok rejtett mennyiségét osztjuk
a tranzakcioként megvaldsult ajanlat rejtett mennyiségével. Minél kisebb az igy kapott
arany annal valészinlibb, hogy a piaci szereplé ,nem valés” oldali ajanlatai mogott nem
volt valos szandék.

Hivatal hangsulyozza, hogy a fenti mddszertan a spoofing tipusud piaci manipulacio
azonositasat tamogatja, elsésorban a mintazatok és a nem valés megbizasok felismerése
réven. A jelen hatarozat 40.-43. bekezdés pontjai (az ACER REMIT IrAnymutatas alapjan)
irAnymutatasul szolgalnak a magatartastipus azonositasahoz, a 44. pontban ismertetett
elemzés és a szamitdsi modszerek annak aldtamasztaséara szolgalnak, hogy a Hivatal a
lehetd legnagyobb valészinliséggel meggy6z6djon arrdl, hogy a vizsgalt magatartas
spoofing mintadzattal megvaldsulva ,valészin(iisithetéen hamis vagy félrevezeté jelzéseket
ad a nagykereskedelmi energiatermékek kinalata, kereslete vagy ara tekintetében”, azaz
piaci manipulaciénak tekinthetd.

Tovabb4 a Hivatal azt is hangsulyozza, hogy jelen Ugyekben a fentebbi indikatorokat
alkalmazta, azonban a haszndlt indikatorok, valamint azok médszertana (szamitasi maédja)
az adott eset sajatossagaitol fliggéen valtozhatnak.

A ,hamis vagy megtévesztd jelzés” a piac szdmara akkor valik nyilvanvaléva a Hivatal
megitélése szerint, ha e két szint (40-43. pontok szerinti mintdzat és 44. pontban

9 Az iceberg megbizas olyan limitaras t6zsdei megbizas, amelynél a megbizas teljes mennyiségének csak egy kis
része lathato a nyilvanos ajanlati kdnyvben, mig a fennmaradd mennyiség rejtve marad, és csak fokozatosan jelenik
meg.
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48.

ismertetett indikatorok) egyutt all fenn: a strukturdlis mintdzat megmutatja, hogy a
kdnyvben lathato aktivitas és a tényleges kereskedési irany szétvalt, az indikatorok pedig
azt valoszinUsitik, hogy a kijelzett megbizasok nem valdodi végrehajtasi érdeket, hanem a
kereslet, kindlat vagy ar tekintetében torz konyvképet kozvetitettek, ezért alkalmasak
voltak arra, hogy megtévesszék a piaci szerepléket.

VIl. A bejelentett napok vizsgalata és értékelése’®

A rendelkezésre all6 adatok alapjan (EIA adatbazis és kereskedelmi adatok) az Ugyfél a
vizsgalt idészakban tartésan a piac legdominansabb szerepl6jeként volt jelen, jelentds
mennyiségl foldgaz értékesitésére iranyuld tevékenységgel. A dominanciat Hivatal arra
tekintettel allapitotta meg, hogy Ugyfél a vizsgalt nyolc napbdl hét napon a legnagyobb
értékesitett foldgadzmennyiséggel rendelkezett (MWh-ban mérve), mig egy napon a
masodik legnagyobb értékesitési mennyiséget érte el a piacon a [l ajanlati konyvében
megvalosult kereskedéseit figyelembe véve.

Szamos kereskedési napon a szervezett piacon kizarélag az eladasi oldalon volt aktiv, és

49.

50.

érdemi vételi tevékenységet nem folytatott. Az Ugyfél a vizsgalt idészakban jelentés
mennyiség féldgazzal rendelkezett, a Hivatal kiskereskedelmi adatai alapjan. Aprilisban,
augusztusban és szeptemberben atlagosan || f6/dgazt szerzett be mas
kereskedelmi engedélyesektdl, hazai atvételi pontokon, szervezett piacon kivuli Ggyletek
keretében. Ezzel parhuzamosan ugyanezen harom hoénapban az Ugyfél &tlagosan
mindossze | foldgazt értékesitett szervezett piacon kivil, mikozben
foldgaz-értékesitési tevékenysége dontéen szervezett piacon realizalodott.

Mindezek alapjan megallapithaté, hogy az Ugyfél a foldgazt tiinyomdrészt szervezett
piacon kivil szerezte be, mig az értékesitést elsésorban szervezett piacon folytatta. Ennek
okéan Hivatal, az egyes napok értékelésénél a vételi oldalt tekintette a nem valds, és az
eladasi oldalt a valos oldalnak.

Vizsgalt napokon id6szakosan vételi megbizasokat is elhelyezett az ajanlati konyvben,
amelyek jellemzéen nem vezettek tényleges ugyletkotéshez, hanem rdvid idén belll
torlésre kerultek. Mindezek és kés6bb bemutatott elemzéseink alapjan megallapithato,
hogy ezen vételi megbizasok mogott valds kereskedési szandék nem volt azonosithato,
és azok nagy valdészinlséggel hamis vagy félrevezet6 jelzést adnak a nagykereskedelmi
energiatermékek iranti keresletrdl és az arak alakulasardl. E magatartas alkalmas volt
mesterségesen a kereslet ndvelésének latszatét kelteni, ezaltal befolydsolva mas piaci
szereplék Ugyletkotési dontéseit. Ugyfél célja valdszinlsithetben a vételi megbizasok
alkalmazasaval a szamara kedvez6bb arak kialakitasa, illetve az alacsony likviditasu piac
élénkitése és elmozditasa lehetett annak érdekében, hogy értékesitési tevékenységét
folytatni tudja.

A tovabbiakban hat bejelentett eset részletes elemzésére kerl sor, mivel ezen esetekben
a vételi és eladasi oldali megbizasok 6nmagukban felvetik a piaci manipulaciot, és spoofing
vagy layering jellegi magatartas mintdzat kirajzolédasat eredményezik. E
magatartasformak megallapitdsahoz nem szilkséges az Ugyfél szandékanak vagy
gazdasagi céljainak vizsgalata.

10 A Hivatal az aldbbiakban a jogsértésekkel érintett egyes napok részletes vizsgalatat mutatja be. (A napok
értékelése a bejelentés logikajat koveti.)
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51.2024.08.16-i kereskedési nap, Bank Holidays (17-20-Aug-24) termék

Kereskedés leirasa

2024.08.16-i kereskedési nap egy 4 napos hosszu hétvégés termék (Bank Holiday; 17-20-
Aug-24), amely esetében felmeriilt spoofing gyanus ugylet a bejelentés szerint. Az Ugyfél
egész kereskedési nap az eladasi oldalon volt aktiv, mennyiségben adott el a vizsgalt
termékbdl, ami a teljes pi értékének [i-a. 2024.08.16i-k0r eladasi ajanlata
volt kinn a piacon értékben, amelynek volt rejtett mennyisége!?.
Ezt kévetéen 2024.08.16. -kor az Ugyfél kitette az elsd aznapi vételi ajanlatat az

ellentétes oldalra a piac legjobb ajanlatat adva, [l értékben, rejtett mennyiséi nélkil, ami

megerdsiti a feltételezést, hogy nem volt valds kereskedési szandék mogotte. -kor
(@ masodperccel késdbb) feliebb emelte az eladasi oldalon Iévé ajanlatot -val,
moédositva a rejtett mennyiséget [ ll-ra. Ezzel egyitt egy masik piaci szereplé még jobb
vételi ajanlatot adott be H értékben. -kor az Ugyfél a feltételezett megtéveszté
szandéku vételi ajanlat arat is javitotta -val, igy megint a piac legjobb vételi ajanlata
lett az Ugyfélé. Majd ezt kdvetden elfogadtak a kinnlevd legjobb eladasi ajanlatat |l
értékben h-kor, majd [l masodperccel késsbb aron tovabbi h értékben
valdsult meg eladas az adott termékbdl. masodperccel az utan, hogy eladott,
felfiggesztette a platformon a vételi ajanlatat. -kor végleg torolte a mar felfliggesztett
ajanlatot.?

Kereskedés értékelése
2024.08.16-i kereskedési nap Ugyfél Aaltali cselekményei megfelelnek az ACER
spoofing/layering tipust piac manipulaciokrol sz6l6 Utmutatojaban rogzitett értékelési
feltételek tobbségének.

A megbizasok és tranzakciok mintazata alapjan megfelel a fenti értékelési
feltételeknek, az alabbi indokok miatt:

40. 3Az Ugyfél az ajanlati konyv mindkét oldalara tett ki ajanlatot. A || -<or
megvaldsuld tranzakciot egy gyanithatdan nem valds ajanlat elézte meg a
masik oldalon [ l-kor beadva, -kor médositva.

41. A nem valés oldali megbizas mennyisége (| ) a piaci vételi ajanlatok atlaga
() felett volt, az ara pedig a legjobb volt a beadas és a médositas
pillanataban, igy erésen valészinisithet®, hogy az Ugyfél ajanlata, hatassal volt
a toébbi piaci szerepl8re az ara és a mennyisége miatt is, és az valtotta ki a piaci
szerepl6kbdl az aremelkedési reakciot.

42. Napon belil nem ismétlédik, ugyanakkor a  bemutatott mintazatot 3
kereskedési nap 3 kulénb6z6 termékkel is végrehajtotta, igy e tekintetben az
ismétlédés megallapithato.

1 A fogalom definicidszer(ien piaci szabdlyzatokban _ tézsdei/trading system dokumentécidkban
és ACER piacfellgyeleti értelmezésekben jelenik meg, az iceberg megbizas technikai jellemz&jeként. A rejtett
mennyiség az iceberg megbizas teljes mennyiségének azon része, amely az ajanlati kényvben nem jelenik meg
lathatéan a piaci szerepl6k szamdra, a rejtett mennyiség a lathatd rész teljestilését kévetSen, Ujabb lathatd
részletek formajaban valik elérhet6vé mindaddig, amig a teljes mennyiség teljesil, kimeril vagy a fennmaradé
mennyiséget vissza nem vonjak. Ez 6nmagaban nem ad hamis vagy megtéveszté jelzést, akkor hasznaljak, ha a
piaci szerepl6 nem akarja egyszerre az dsszes rendelkezésre allé mennyiségét lathatdva tenni, de az egyébként
|étez6 mennyiség.

12 Az ajanlat felfliggesztését és torlését is visszavont Ugyletnek szamolja az elézetes elemzésben ismertetett
maodszertan, ezért jelenik meg két darab visszavont ajanlat ehhez a termékhez, mikdzben a piac szdmara 1 darab
visszavonas latszddott csak.

13 Hivatkozdas a hatarozat 40-43 pontjaiban foglaltakra.
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43. Nem valds vagy megtévesztésre szolgald megbizasnak részben megfelel az
alabbi indokok miatt:

a. egy vételi megbizast adott ki [JJll masodperccel az elsé tranzakcié
el6tt, amit még a tranzakcio elétt javitott, hogy még kedvezdbb aru
legyen.

b. az ajanlati konyv nem valds oldalan 1évé ajanlatokat | masodperccel
azutan toérolte, hogy létrejott az els6 eladasi tranzakcio;

c. az ajanlati kdnyv nem valds oldalan 1évé megbizasok atlaga [l
mig a megvalésult kereskedés atlaga d ami i aranyt
jelent. Minél magasabb az arany értéke, annal gyanusabb, hogy
megtévesztésre szolgaltak az adott esemény nem valos oldali
ajanlatai. Azonban az alacsony arany érték ellenére sem elvethetd,
hogy piaci manipulacié szandékaval tették meg az ajanlatokat.

Mivel nem az 6sszes elsédleges szempont valésult meg, ezért Hivatal e napra elvégezte a
kiegészit6 szempontok értékelését is:

A kereskedési aktivitds egyensulytalansaga az ajanlati konyv két oldala kozott: az Ugyfél
I <rtckben dominalta a piacot az eladasi oldalon, mig a vételi oldalon nem tortént
kereskedés (JJiH) a beadott ajanlat ellenére. j Minél kisebb az arany annal
valészinlbb, hogy eltérés van a valédi szandék és a megbizasi kdnyvben megjelend
tevékenység kozott. A Hivatal ez esetben ezt az aranyt alkalmasnak talalta arra, hogy
megallapitsa a szandék eltérésének valdszinliségét.

A megbizasok idétartama: az Ugyfél visszavont ajanlata kevesebb, mint I percet volt az
ajanlati kdnyvben mig visszavonasra kerllt, addig a visszavonasra kerilé ajanlatok ajanlati
kényvben toltott atlag ideje aznap tobb, mint | perc a visszavonasukig a teljes piacot tekintve.
HMinél kisebb az arany annal valosziniibb, hogy a piaci szereplé ajanlatai
mogott nem volt valds szandék. A Hivatal ez esetben ezt az aranyt alkalmasnak talalta arra,
hogy megallapitsa a szandék eltérésének valoszinliségét.

Végrehajtasi arany: az Ugyfél vételi (nem valds) oldalon kitett egyetlen ajanlatat térolte, és
nem valésult meg belble kereskedés. A teljes piacot tekintve a kirakott ajanlatok
végrehajtasanak aranya . I Vin¢! kisebb az arany annal kevésbé valészini,
hogy a piaci szereplé megbizasainak végrehajtasra kertilnek, amely a nem val6 szandék Iétét
er@siti. A Hivatal ez esetben ezt az aranyt alkalmasnak talalta arra, hogy megallapitsa a
szandék eltérésének valosziniségeét.

Osszefiliggés a megbizasok torlése és a tranzakciok kozott: a tranzakciok létrejottét kdvetden
B _masodperccel keriilt torlésre az ellentétes oldali ajanlat. Minél kisebb ez a szam annal
val6szinlbb, hogy a piaci szerepld ajanlatai mogott nem volt valés szandék. A Hivatal ez
esetben ezt a szamot alkalmasnak talalta arra, hogy megallapitsa a szandék eltérésének
valoszinlséget.

Meghatarozott megbizastipusok hasznalata: iceberg'* tipusi megbizasokat hasznalt a
feltételezett ,valds” ajanlatoknal (), mig a ,nem valés” ajanlatnal | volt a rejtett
mennyiség. A rejtett kereskedési mennyiség léte a valds kereskedési szandék létét erdsiti
meg.

A 2024. augusztus 16-i kereskedési napon, a Bank Holidays (2024. augusztus 17-20.) termék
esetében a mintdzat valamennyi feltétele teljesil. A nem valés megbizds azonositasat

14 Az iceberg megbizas olyan limitaras tézsdei megbizas, amelynél a megbizas teljes mennyiségének csak egy kis
része lathato a nyilvanos ajanlati kdnyvben, mig a fennmaradd mennyiség rejtve marad, és csak fokozatosan jelenik
meg. Isd még 12. labjegyzet.
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szolgélé harom feltétel kdzul azonban egy nem teljesul, mivel a 43.pont c¢) feltétele alapjan
szamitott aranyszam alacsony értéket mutat. llyen esetben szilkséges a 44.pontban irt
indikatorok vizsgalata, amelyek jelen esetben a Hivatalt arra a kbvetkeztetésre vezették, hogy
nem valdés megbizasroél van szo.

51. 2024.04.19-i kereskedési nap, Day Ahead

2024.04.19-i kereskedési nap két gyants esemény is tortént ] perc leforgasa alatt. Az els6
alkalommal a magatartds kovetkezménye tranzakcio lett, és az Ugyfél szamara
valdszinlsithetéen profit keletkezett. A masodik esetben piaci manipulacié olyan modon
torténd megvaldsitasarol van szé, hogy a spoofing mintazat végét nem zarta tranzakcio, azaz
anyagi elénnyel az Ugyfél részére nem jart, azonban a manipulacié6 megvalosulasanak a
tranzakcid létrejétte nem feltétele. Az aldtdmasztast igazolé modszertan egy indikatoranak
meg nem valdsulasa a bizonyossag mértékének csokkenését jelenti, azonban a jelzést a
Hivatal az egyéb szempontok értékelése alapjan valészinUsitette a hatast.

Kereskedés leirdsa 1.

2024.04.19-i kereskedési napon a Day Ahead (DA) piacan az augusztus 16-i esethez hasonld
esemény tortént. Mar 6ta nem tortént kereskedés a piacon, éppen az Ugyfél allt kinn a
legjobb eladasi ajanlattal ( -kor kitett az ajanlati konyv masik oldalara
egy legmagasabb vételi poziciot aron. Erre ra ] masodperccel egy masik piaci
szereplé megkototte az eladasi opcidjat, mivel a lathato [l mogott volt rejtett mennyiség, i
Osszesen értékben kerllt a tranzakcié megkotésre. A tranzakcio |étrejottét kdvetben %
masodperccel késébb az Ugyfél tordlte a vételi ajanlatat.

Kereskedés értékelése 1.

A 43.pont c) feltételében irt aranytalansag nem valésul meg (I ). Az adatokat
megvizsgalva latszik, hogy az eset el6tt percig nem tortént kereskedés, és pont azutan
tortént ] masodperccel tranzakeié, hogy az Ugyfél kitette a legjobb vételi ajanlatat, ez alapjan
a Hivatal valészinUsitette, hogy a kitetth-nyi vételi ajanlat valtott ki kereskedési szandékot
I <tk kereskedést kivitelezd piaci szereplébél.

Kereskedés leirasa 2.

Az Ugyfél ezzel a termékkel ezen a napon még tovabbi kétszer adott be vételi ajanlatot (nem
valés oldalon), mindkét eset az elézéleg ismertetett eseményt kdvetd ] percben tortént. Habar
a két eset nem felel meg a mar korabban emlitett ACER Utmutaté 33-as bekezdés minden
pontjanak, mivel az Ugyfél elébb tordlte az ajanlatot, mint az eladasi (valos oldali) ajanlaton a
tranzakcié létrejott volna. A manipulaci6 megvalésulasanak a tranzakcié létrejotte nem
feltétele, igy az alatdmasztast igazolé mddszertan egy indikatoranak meg nem valdsulasa a
bizonyossag mértékének csdkkenését jelenti, azonban nem zarja ki a feltételezhetéen adott
hamis jelzést, annak ellenére, hogy a jelzést ebben az esetben nem vette fel senki olyan
mértékben, hogy tranzakcio torténjen.

Ugyfé! | -t6! kezdve mindkét oldalon tartott benn ajanlatot, akarcsak a korabbi
esetekben. Az Ugyfélé volt a legjobb ajanlat a bid és az ask oldalon is, majd | -kor
javitotta a vételi ajanlatat tovabb sziikitve [J-re a bid-ask spread-et, azonban a piac nem
reagalt. torolte a vételi ajanlatat, igy ennek az események nem lett koétés
kovetkezménye. -t6l elkezdte csokkenteni a valés oldali ajanlatat || EGEGzG-ro
d-ra. -t3] megint adott be il ajanlatot a vételi oldalon, amelyet |||}
masodperc utan tordlt, vagyis a feltételezett szandék a piac elmozditasara masodjara sem
hozott kotést. Majd ﬂ-kor kotott tgyletet [l mennyiségge! |G ¢t¢kben
egy piaci szereplével, aki az Ugyfél két piac elmozditasara vald prébalkozasa alatt végig
tartotta ezen az aron, ezen a mennyiségen az ajanlatat.
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Kereskedés értékelése 2.

A 2024.04.19-i kereskedési naphoz tartozé fentebb bemutatott két eseményt egyben vizsgalva
az alabbi kép rajzolddik ki. A piacon nem volt tranzakcié | percig. Az Ugyfél nem az eladési
(valés oldali) ajanlatok &rainak cstkkentésével prébalta meg a piacot elmozditani, ahogyan az
elvarhato lett volna a piaci transzparencia elvei mentén, hanem vételi (nem val6s) oldali
ajanlatok beadasaval. Ez ﬁ-kor sikeriilt az Ugyfélnek, ligylet kottetett
_ értékben. Ezt koveté percben kialakult egy nagy bid-ask spread, amelyben
megint az tigyfél rendelkezett a legjobb eladasi arajanlattal (&). Az Ugyfél a bid-ask
spread csokkentését az egy perccel kordbban mar sikeres modszerrel Gjabb két alkalommal
megprobalta, vagyis a vételi (nem valds) oldalon adott be legjobb ajanlatot. Azonban az Ugyfél
hasonlé mintazatu Ujabb két prébalkozasra mar nem reagaltak a piaci szerepl6k.

Az Ugyfél elsd sikeres probalkozasa soran | masodpercig volt benn a vételi (nem valés)
ajanlat, mire egy piaci szerepld ezt kbvetéen lelitétte az Ugyfél eladasi (valos oldali) ajanlatat,
majd ] masodperccel késébb torolte az Ugyfél a vételi ajanlatait, mig a két azt kdvetd
alkalommal az ajanlatok a beadasukat koveten [} és ] masodperc utan keriiltek torlésre,
anélkil, hogy kotés tortént volna, de a jelzett magatartasok a Hivatal megitélése szerint
ezekben az esetekben is alkalmasak voltak jelzés leadasara. Az Ugyfél visszavont
ajanlatainak piacon toltott atlag ideje ] masodperc volt a vételi oldalon, mig | perc az eladasi
oldalon.

A teljes piacot figyelembe véve ezen kereskedési napon, ezzel a termékkel, az ajanlatok atlag
ideje visszavonas elétt ] perc. Az Ugyféinek ez a 3 darab vételi ajanlata volt ezen a
kereskedési napon, ezzel a termékkel 6sszesen, amelybdl egyik sem valdsult meg, mig az
eladasi ajanlatainak megvaldsulasi aranya [l a piacra kitett 6sszes ajanlatnak pedig a
végrehajtasi aranya.

Ezek az informéciok, tovabba, hogy az Ugyfél aznap a piacon megkétott tranzakciok majdnem
negyedéért felelt (i), mig a vizsgalt 6 napbdl csak 1 nap volt, amikor megval6sult
kereskedés, amelyben a vételi oldalon vett volna részt, a Hivatal megitélése szerint arra utal,
hogy a vételi ajanlatok nem takartak valos szandékot az Ugyfél részérél egyik esetben sem,
mivel kiemelkedéen alacsony a megvaldsult Ggyletek szama a teljes napi részvételhez és az
eladas oldali, valds tigyleti szandékot tiikrozé kotésekhez képest. igy annak ellenére, hogy a
masodik bemutatott esetben nem mutathaté ki tényleges reakcié mas piaci szerepl6k altal, a
bemutatott adatok alapjan a hamis jelzés adasat a Hivatal valoszinUsitette. A két piaci
manipulaciés magatartas tekintetében a napon belili ismétlédés is megvalosul.

52.2024.04.16-i kereskedési nap, Day Ahead

Kereskedés leirasa és értékelése

Az el6z6 eseményekkel megegyezd mintazatot ir le ezen a kereskedési napon lévé esemény
is. Az Ugyfélnek csak a vételi oldalon volt megvaldsul6 tranzakcidja, az eladasi oldalon egész
nap egy ajanlatot adott be. Ebbdl kovetkezik, hogy a valds oldalnak az eladasi oldalt, nem
val6s oldalnak pedig a vételi oldalt feltételezte a Hivatal. A legjobb eladas oldali ajanlat az
Ugyfélhez tartozik a gyanus vételi ajanlatok beadasanak megkezdése elétt. Az Ugyfél beadta
&-kor a legjobb vételi ajanlatot, amire egy piaci szereplé | Jl-or azzal reagal,
hogy ugyanarra az arra médositja az ajanlatot, mint az Ugyfél ajanlata. Ezt kdvetéen az Ugyfél
még javitja az ajanlatat 1—kor, majd ] masodperccel késébb az eléz6 piaci szereplé
modositja a vételi ajanlatat -re, amivel létrejon a tranzakcio, amelyiknek eladas oldali
kedvezményezettie az Ugyfél. A tranzakcio létrejottét kdvetsen ] masodperccel torlésre kertil
a vételi ajanlata az Ugyfélnek. A Hivatal allaspontja szerint az Ugyfélnek nem volt valés
szandéka kereskedni a vételi ajanlataval, csak a piacot akarta elmozditani a neki kedvezd
irdanyba, amely sikerdlt, igy a hamis vagy félrevezetd jelzés adasa nemcsak megvalosult,
hanem Ugyletkotésre is vezetett.
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A 2024. aprilis 16-i kereskedési napon, Day Ahead termék esetében a mintdzat valamennyi
feltétele teljestl. A nem valés megbizas azonositasat szolgaldé harom feltétel kdzil azonban
egy nem teljesul, mivel a 43.pont c) feltétele alapjan szamitott ardnyszam alacsony értéket
mutat. llyen esetben szilkséges az indikatorok vizsgalata, amelyek jelen esetben
egyértelmien megerdsitik, hogy nem valés megbizasrol van szo.

53. 2024.04.26-i kereskedési nap, Day Ahead

Kereskedés leirdsa és értékelése

2024.04.26-i kereskedési nap Day Ahead piacan az Ugyfél egy a méar 2024.04.19-i
kereskedési nap Day Ahead piacanak masodik részében bemutatott piaci manipulacios
magatartdsra (azaz tényleges kotés nélkili manipulaciora) nagy mértékben hasonlitd
magatartast folytatott. Az Ugyfé! | G0N - ﬁ kozott egymaga felelt a beadott
ajanlatokért, ] masodpercet kivéve a legjobb vételi és eladasi ajanlattal rendelkezett.

Kereskedés értékelése

Eladasi oldalon a piacon kétott ajanlatok [J|-ért az Ugyfél felelt, mig két vételi ajanlat volt az
Osszes vételi ajanlat, amit az Ugyfél aznap beadott. Valos vételi szandékra utald jel nincs az
Ugyfél részérél. Az Ugyfél elsd vételi ajanlatai reakciot nem valtottak ki a piac tdbbi
szerepléjebdl, ezeket torolte || l-<or, majd | -<or Gjraprébalkozott nagyobb
mennyiséggel. A masodik sikertelen probalkozast kdvetéen a végig -al és [ rejtett
mennyiséggel | 2on kinnlevé piaci szereplvel kotott igyletet h
mennyiségben. Mivel egy piaci szereplé sem mozdult el az Ugyfél ajanlatainak beadasara, igy
kotés szempontjabol sikertelen volt a manipulativ tevékenység. Ugyfél aznapi adatai, az elsé
tablaban bemutatott altalanos piaci statisztikai, valamint a korabban ismertetett kotéssel zaruld
piaci manipulaciés tevékenységei a Hivatal megitélése szerint azonban egyarant a piaci
manipuléciot jelentenek.

Ezt tamasztja ala az Ugyfél vételi ajanlatainak piacon toltott idejének hossza is. Az Ugyfél vételi
(nem val@s) oldali ajanlatainak hosszanak ideje “erc ..mésodperc, mig eladas (valés) oldali
ajanlataink ajanlati kbnyvbe toltott ideje torlésig Il perc Jll masodperc, a teljes piac esetében

percig volt lathatd egy ugylet az ajanlati kdnyvben, miel6tt visszavonasra kerllt. Ez azt
mutatja, hogy a vételi oldali ajanlatok Iényegesen révidebb ideig maradtak a kényvben, mint
egyrészt az Ugyfél sajat eladasi ajanlatai, masrészt a piaci atlag. Ez a kulénbség arra utal, a
Hivatal értékelése szerint, hogy a vételi oldalon megjelenitett ajanlatok nem valodi kereskedési
szandékkal kerlltek be, hanem inkabb ideiglenes piaci jelzésként miikddtek.

A révidebb bent t6ltott idd azért valdszindsiti a manipulaciét, mert a nem valds ajanlat tipikus
funkcidja az, hogy rovid idére megjelenjen, kivaltson egy piaci reakciot, majd eltlinjon még
azel6tt, hogy ténylegesen teljesilhetne. Ha valaki valédi vételi szandékkal tesz ajanlatot,
fészabaly szerint érdeke, hogy az ajanlatat ésszerii ideig a konyvben tartsa, hogy esélye
legyen a teljesilésre. Ha ezzel szemben egy piaci szereplé az ajanlatot révid idén beldl
rendszeresen visszavonja, az arra utal, a Hivatal alldspontja szerint, hogy az ajanlat
elsddleges célja nem a vétel, hanem megtéveszt6 piaci jelzés a termék keresletét illetben.

Ez a kétoldali aszimmetria a Hivatal megitélése szerint arra utal, hogy a vételi oldal funkcioja
nem azonos volt az eladasi oldal funkcidjaval, igy a Hivatal azt allapitotta meg, hogy vételi
oldal célja a piaci ar, kereslet vagy likviditas latszatanak befolydsolasa volt, mikbzben a valés
gazdasagi eérdek az eladasi oldalon realizalédott.

Az Ugyfél kitett vételi ajanlatanak [Jf-bdl, mig az eladasi tigyleteinek [Ji-bol valésult meg
tranzakcid. A teljes piacot tekintve az elhelyezett ajanlatok megvalésulasanak aranya i,
amely aranyok a Hivatal értékelése alapjan azt tamasztjak ala, hogy mivel az eladasi oldalon
az Ugyfél ajanlatai ténylegesen ugyletktéshez vezettek, a konyvbe helyezett ajanlatok valos
végrehajtasi szandékot tikroztek. A vételi oldalon ezzel szemben a teljes meg nem valdsulas
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aranya miatt Hivatal azt valoszinisitte, hogy ezeknek az ajanlatoknak nem a végrehaijtas volt
az els6dleges célja.

A 2024. aprilis 26-i kereskedési napon, a Day Ahead termék esetében a mintazat valamennyi
feltétele teljestl. A nem valdés megbizas azonositasat szolgaldé harom feltétel kdzil azonban
ketté nem teljesul, mivel a 43.pont c) feltétele alapjan szamitott ardnyszam alacsony értéket
mutat, tovabba ] masodperccel a tranzakcié elétt keriilt torlésre a feltételezhetden nem valds
megbizas. llyen esetben szikséges az indikatorok vizsgalata, amelyek kdzul 3 darab indikator
aranyszama is szélséségesen alacsony. A korabban részletezett megbizasok idétartama, a
kitett megbizasok végrehajtasi ardnya, és a kereskedési aktivitas egyensulytalansaga is arra
utal, hogy nem volt valos szandék a vételi oldalon torténdé megbizasok mogott.

54.2024.08.27-i kereskedési nap, Day Ahead

Kereskedés leirdsa és értékelése

2024.08.27-i kereskedési nap Day Ahead piacan hasonl6 mintazatok latszédnak, mint a
korabban bemutatott példakon. A vizsgalt id6szakban két beadott vételi ajanlat, majd annak
torlése lathaté. Habar a feltételezhetéen nem valds ajanlat térlése mindkét alkalommal el6bb
tortént meg, mint a tranzakcio, nem elvethetd, hogy az Ugyfél altal beadott nem valds vételi
ajanlatok miatt torténtek meg a tranzakciok, avagy a beadott ajanlatok befolyasoltak az egyéb
piaci szerepléket a piacrdl alkotott képiikben. *-kor i vételi oldali keresletet szinlelt
az Ugyfél, amelyet -kor torolt, amelyet masodperccel kovetett egy tranzakcid,
mikdzben az azt megel6z6 | percben nem volt kereskedés a piacon.

A - <or Ugyfél altal beadott vételi ajanlatot kdvetéen | masodperccel felulajanlotta
egy masik piaci szerepld, amelyet kdvetden az Ugyfél még jobb ajanlatot adott be h
kor. Utébbira mar nem reagalt a masik piaci szerepl6, sét csdkkentette a vételi ajanlatanak az
arat, majd a tranzakcié az ajanlat torlését kdvetben - masodperccel késébb jott Iétre.
Vagyis az Ugyfél tevékenysége egyértelmiien kivaltott reakciét mas piaci szereplékbdl, de a
tranzakcié annyival késébb valosult meg, hogy az Ugyfél vételi ajanlatainak hatasa kevésbé
valészinl, mint a korabbi esetekben, de nem kizarhatd, igy Hivatal ennem az esetben is
valoszinlsitette a hamis jelzést. Tovabba az Ugyfél dtél kezd6d6 eladasi megbizasok
aranak fokozatos csokkentése valdsziniibb magyarazat a masik piaci szereplé h
ara vételi ajanlatara. Habar a [JJJl-at kovet6 esemény hatasa a megvaldsult tranzakciora
nem annyira valdszin{, mint a korabbi esetekben, az Ugyfél altal benyujtott vételi ajanlatok
mintazata ,csali” jellegliek, az eddig megismert informéaciok alapjan valés vételi szandék nem
valoszin(sitheté. Ezt tamasztja ala, hogy az Ugyfél két vételi (nem valds) ajanlat ajanlati
kdnyvben toltétt idejének atlaga visszavonas elétt [perc ] masodperc, mig az eladési oldali
ajanlatai majdnem [ perc utan kertilnek torlésre, a piaci atlag tobb, mint [ perc.

A 2024. augusztus 27-i kereskedési napon, a Day Ahead termék esetében a mintazat
valamennyi feltétele teljestil. A nem valés megbizas azonositasat szolgalé harom feltétel kozil
azonban ketté nem teljesiil, mivel a 43.pont c) feltétele alapjan szamitott aranyszam alacsony
értéket mutat, tovabba ] masodperccel a tranzakcio el6tt kerlilt torlésre a feltételezhetden
nem valds megbizas. Habar a tranzakcié nem valosult meg kdzvetlenul a feltételezhetéen nem
valés megbizasok adasat kdvetéen, a piaci szerepl6kbdl valtott ki reakciot a megbizasaik
modositasaval. Az ilyen esetekben szilkséges az indikatorok vizsgalata, amelyek kdzil 3
darab indikator aranyszama is széls6ségesen alacsony. A korabban részletezett megbizasok
idétartama, a kitett megbizasok végrehajtasi aranya, és a kereskedési aktivitas
egyensulytalansaga is arra utal, hogy nem volt valés szandék a vételi oldalon torténé
megbizdsok mogott.
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55.2024.04.30-i kereskedési nap, Within Day

Kereskedés leirdsa és értékelése

Az Ugyfél aprilis 30-4n egész nap az eladasi oldalon kereskedett, amely a Hivatal értékelése
szerint a val6s oldal volt.H—kor azonban a nem valdsnak tekinthet6 oldalon tett ki egy
legjobb vételi ajanlatot a 17 6ras termék esetében, amelynek péarjaként ott allt egy legjobb
eladasi ajanlat. A vételi ajanlatat ] percen belil médositotta, majd ] percen beliil torolte, ezt
kovetben torolte az eladasi ajanlatat is.

Az eseménysor végiul nem eredményezett kitést, és nem volt reakcié sem a tébbi szerepl6
részeérol. .v perccel késébb tortént egy kotés a 18 oras terméken, amelyben az Ugyfél
click&trade® moédban vett részt. A mintazat hasonlé a korabban bemutatott eseményekhez,
az hogy az eseménysor nem eredményezett kotést, nem zarja ki a hamis jelzést; sét, a hamis
jelzés egyik tipikus formaja éppen az, hogy az ajanlat nem azért van bent, hogy teljestljon,
hanem hogy reakciot valtson ki. A Hivatal a bejelentésben szerepld tébbi nap magatartasabdl,
az ismétl6dés miatt valoszinUsitette ebben az esetben a valdszinisithetéen hamis jelzést.

VIll. Az egyes napokon megvaldsult magatartasok dsszefoglalé jogi értékelése

56. Osszefoglalva a fentiekben részletezett kereskedési napokat, megallapithato, hogy
az Ugyfél minden egyes vizsgalt napon jelentés mennyiségii foldgaz eladasat
tervezte, igy a Hivatal az eladasi oldalt azonositotta a valés oldalnak az adatok
értékelése alapjan. Annak érdekében, hogy az eladast minél jobb aron tehesse meg,
az Ugyfél a vételi oldalon is helyezett el ajanlatokat annak érdekében, hogy azt a
latszatot keltse, hogy nagyobb a kereslet, és igy a tobbi vevé hajlandé legyen tobbet
fizetni az Ugyfél altal az eladasi oldalon kinalt foldgazért. Az elemzések arra vezettek,
hogy a vételi ajanlatok nem valédi jellegét allapitotta meg Hivatal, tehat a vételi oldali
ugyleteket tekintette nem valdsnak. Ennek oka, hogy az Ugyfél megvaldsultiigyletei
az eladasi oldalon torténtek, és egy- egy sikeres eladas utan rogton térolte a betett
- nem valds - vételi ajanlatokat, valésziniisithetéen abbdl a célbdl, hogy ne keriiljon
sor ateljesuléstikre.

57. A Hivatal az egyes, l.sz. tablazatban jelzett napokon, az ott jelzett termékekkel
megvaldsulé Ugyféli magatartasokat az alabbi tablazatban jelzett aranyszamok alapjan
mindsitette olyan spoofing jellegli, manipulativ, igy a REMIT 5. cikkébe Utk6z6
magatartasoknak, amelyek spoofing jellegii mutatoik alapjan Hivatal megitélése szerint
alkalmasak voltak a piac szadmara hamis vagy félrevezetd jelzést adni, mivel a Hivatal
megitélése szerint olyan nagy meértékben valészinisithetben voltak hamisak vagy
félrevezetéek az egyes szempontok tekintetében. Az egyes kereskedési napok
Osszefoglalasat az alabbi, 2.8z tablazat tartalmazza:

15 Egy meglévd, a piacon mar kint Iévé ellenoldali ajanlat azonnali elfogadéasa az adott dron, sajat ajanlat beadasa nélkul.
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Mintazat Nem valés megbizas Indikitorok
30.pont- 31.pont- Akereskedési o N
Nenta i Araked: A A s s Osszefiiggés a
El oldali | Arak/ yiség 33.a)- Ellentétes | 33.b)-Tranzakcié . aktivitds e .
. I . . o emps 33.¢)-kumulativ . L . . meghbizdsok Meghatarozott
A nem valés alapjan kivalt 32.pont- oldali megbizds | utdn térli az a) egyensilytalans| A megbizdsok Végrehajtasi e . o
Kereskedési nap L, . s . L volumen N L. . e . torlése ésa  |meghizistipusok
megbizds reakcidét mis IsmétiGdés kiaddsa a bekezdés . N dga az ajanlati id&tartama ardny L .
ey . e e . ardnytalansaga | . A tranzakcidk hasznilata
kiaddsa a piaci tranzakeio elGtt meghbizasat kinyv két oldala \zbtt
tranzakci6 el6tt [ szereplobdl kozott:
Mindkét oldalon 5 . Mindkét oldalon XX
) Legjobb &r, piaci " L ) .
wvolt kinn S N Tobbszér is volt kinn masopdercen . .
2024.08.16 L atlag feletti . . . XXX KXA=RHK XXX/ KHXZHNK XXX XRA=IK RXKHXA=HK xxx mdsodperc KX XXK=HARK
ajénlataa . eldfordul ajanlataa beldl térlésre - = = - -
. - mennyiseg. . . _
tranzakcio eldtt tranzakcid eldtt keral
Mindkét oldalon Mindkét oldalon XXX
voltkinn Legjobb ar a Napon belil is voltkinn mésopdercen
2024.04.19 L N gl_ _Po e . . P(_j N XK HHH=200K XK KX 06 XHA=IOK KX XXAZIOK xxx masodperc KK XXK=HAK
ajanlataa vételi oldalon ismétladik ajanlataa belil térlésre - = = - -
tranzakcid el&tt tranzakcio eldtt kerdl
Mindkét oldalon Mindkét oldalon XX
voltkinn Legjobb ar a Ismétladik volt kinn mésopdercen . .
2024.04.16 . . . . e . XXK S HHH=XNK KKK/ HHA=KKK XX KHA=HNK KX KXA=XAK xxx masodperc KX XXK=XRK
ajanlataa vételi oldalon napokon tal ajanlata a belil térlésre - - - - -
tranzakcid elgtt tranzakcid eldtt kerdl
Mindkét oldalon| Legjobb ar a Mindket oldalon| A tranzakcio A tranzakcio
wvolt kinn vételi oldalon, Ismétlgdik volt kinn eldtt xxx eldtt xxx
2024.04.26 . . ) . . ) XXKS KHRA=HNK XXX/ KHXZHNK XXX XRA=IK RXKHXA=HK . XX KKK
ajénlataa piaci 4tlag feletti| napokon tal ajanlataa masodpercee! = = = - mésodpercce!
tranzakcid elgtt mennyiség tramzakeid elott | kerilt torésre kerilt torésre
Mindkét oldalon| Legjobb ar a Mindket oldalon| A tranzakcio A tranzakcio
wvolt kinn vételi oldalon, Napon belil volt kinn eldtt xxx . eldtt xxx
2024.08.27 . . | . ) X0 KXHX=RHK XXX/ KHXZHNK XXX XRA=IK RXKHXA=HK . XX KKK
ajénlataa piaci 4tlag feletti|  ismétl&dik ajanlataa masodpercee! - = = - mésodpercce!
tranzakcid elgtt mennyiség tramzakeid elott | kerilt torésre kerilt torésre
Mindkét oldalon N . . Mindkét oldalon ;
-~ Legjobb ar a Ismétladik _ MNem tartént Nem tortént
2024.04.30 voltkinn L . voltkinn ) 20K/ XHA= XXX XK KX 06 XHA=IOK KX XXAZIOK . 2K XHK
L vételi oldalon napokon tal L tranzakcio - = - tranzakcid
ajanlata ajanlata

2.sz tablazat: A tdblazat dsszefoglalja az dsszes vizsgalt esemény spoofingra vonatkozé
feltételeit és az azokat alatdmaszto indikatorokat.

A piac tobbi szerepl6je a piac altalanos, normalis mikodési rendje szerint az ajanlatokat valés
kereskedési szandék hordozoiként értelmezi. Ha nagy valoszinlséggel arra lehet
kovetkeztetni, hogy az ajanlat mogott nem valos végrehajtasi szandék all (ahogyan ez a
vizsgélt napokon a Hivatal allaspontja szerint megtortént), akkor ebbdl az kovetkezik, hogy az
ajanlat altal kozvetitett piaci informacié nem felel meg a gazdaségi realitdsnak, tehat hamis
vagy megtéveszté.

A Hivatal az adott napokra vonatkozo objektiv kdriiményekbdl (egyes napoknal értékelve) azt
allapitotta meg, hogy mivel a vételi ajanlatok féként atmeneti jelzésként jelentek meg, révid
idén belll visszavontak, mikdzben az ellentétes oldalon valddi végrehajtas tortént, hogy az
ajanlat altal a piac szamara kozvetitett informacio eltér a mogottes valds gazdasagi helyzettdl,
azaz annyira valoszin(, hogy az hamis vagy megtéveszt6, hogy alkalmas a REMIT 2.cikk (1)
a) pont i. alpontjanak valé megfeleltetésre, amely magatartas tilalmat a REMIT 5.cikke mondja
ki.

58. A fentiekben részletezettek szerint a hatarozat rendelkez6 részének az 1. szdmu
tablazatban rogzitettek események tekintetébenmegallapithatd a REMIT 5. cikke szerinti,
piaci manipulaciéra vonatkozé tilalom megsértése, mivel az Ugyféinek a [l spot
foldgaz piacan folytatott - 1. sza&mu tablazatban megjeldlt - kereskedései soran tanusitott
magatartasai megfeleltek a REMIT 2. cikk 2. pont a) pont i. alpontjaban foglaltaknak.
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IX. A jogkdvetkezmény megallapitasa, figyelembe vett jogszabalyok

59. A REMIT 5. cikkében meghatarozott, piaci manipulaciéra vagy annak megkisérlésére
vonatkozo tilalom megsértése a Szankcio tv. 1. 8§ (1) bekezdése alapjan kézigazgatasi
szabalyszegésnek minésil. Az Ugyféllel szemben jogkdvetkezmény alkalmazasa (birsag
kiszabasa) soran a Get., a foldgazellatasrol sz6l6 2008. évi XL. térvény rendelkezéseinek
végrehajtasardl szol6 19/2009. (I. 30.) Korm. rendelet (a tovabbiakban: Get. Vhr.), a
Magyar Energetikai és Kdézmiiszabalyozasi Hivatalrdl szolé 2013. évi XXII. térvény (a
tovabbiakban: MEKH tv.), a Szankci6tv., valamint a REMIT szankcidkra vonatkoz6 18.
cikkének rendelkezései alapjan szikséges eljarni.

60. Az Ugyfél tekintetében alkalmazandé a Get., és a MEKH tv. 5/H.§ (1a) c.) rendelkezése,
amely kimondja, hogy olyan esetben, amikor a jogszabalysértés vagy annak
kévetkezményei helyreallitasara nincs lehetéség (,eléirdsoknak valé megfelelés utdlag
nem biztosithatd”) a figyelmeztetés kézigazgatasi szankcidé nem alkalmazhato.

A Hivatal a lefolytatott eljarasaban megallapitotta és a jelen hatarozat rendelkezé
részének |. pontjaban rogzitette, hogy az Ugyfél kozigazgatasi szabalyszegést kovetett el,
melyért az Ugyfél felel6s.

A Szankci6tv. 1. § (1) bekezdése szerint:

,1. § (1) A tdrvény hatdlya az &ltalanos kézigazgatasi rendtartasrol szélo térvény
hatdlya ala tartoz6 kozigazgatdsi hatésagi eljards soran megallapitott
jogszabalysértések (a tovabbiakban: koézigazgatdsi szabdlyszegés) esetén a
kdzigazgatasi hatosagi tgyben érdemi dontéssel kiszabhat6 jogkdvetkezményekre (a
tovabbiakban: kdzigazgatasi szankcio) terjed ki.”

A Szankcibtv. 2. § (1)-(3) bekezdése szerint:

2. § (1) A kozigazgatasi szabalyszegésért vald felelésség megallapitasa esetén a
kozigazgatasi hatésag kdzigazgatasi szankciét alkalmaz. (2) Kdzigazgatasi szankciot
azzal a természetes személlyel, jogi személlyel vagy jogi személyiséggel nem
rendelkezd szervezettel szemben lehet alkalmazni, akinek, illetve amelynek a
kdzigazgatasi szabalyszegésért valé felelésségét a koézigazgatasi hatdsag
megallapitotta. Az elkobzas akkor is alkalmazhato, ha felelésségre vonasra nem kerdlt
sor. (3) Kbzigazgatasi szabalyszegés esetén a kovetkez® kozigazgatasi szankcidok
alkalmazhatok: a) figyelmeztetés, b) (...) c¢) kdzigazgatasi birsag, d) tevékenység
végzésetdl torténd eltiltas, e) elkobzas.”

61. A Hivatal — 6sszhangban a Szankci6tv. 2. § (2) bekezdésével — a feltart tényallas alapjan,
jelen hatarozattal megallapitotta a kozigazgatasi szabalyszegést és az Ugyfélnek ezen
kdzigazgatasi szabalyszegésért vald felelésségét. A jogsértés az Ugyfélnek felrohato,
hiszen a REMIT 5. cikkében foglalt rendelkezések egyértelmi elbirast tartalmaznak a piaci
manipulacié illetve annak megkisérlésére vonatkozo tilalom tekintetében, amelynek
betartasa az Ugyfél kotelessége. A Szankcibtv. 2. § (1) bekezdése alapjan a kdzigazgatasi
szabalyszegésért vald felelésség megallapitasa esetén a kdzigazgatasi hatdésag (Hivatal)
kdzigazgatasi szankciot alkalmaz. A Szankciétv. 9. § (3) bekezdés d) pontja szerint a
hatésag a figyelmeztetés szankcido alkalmazéasa feltételeinek teljesllése esetén is
kbzigazgatasi birsag szankciét alkalmaz, ha térvény vagy eredeti jogalkotéi hataskérben
kiadott kormanyrendelet meghatarozott Ugyek vonatkozdsadban a figyelmeztetés
alapjan a figyelmeztetés kozigazgatasi szankcid6 nem alkalmazhatd, amennyiben a
jogszabalyseértés vagy annak kdvetkezményei helyreallitasara nincs lehetéség. A Get.
61/E. 8 (1) bekezdés alapjan, ha a Hivatal a Get. Ill/A. fejezete szerinti eljardsaban
megallapitia a REMIT-ben és REMIT mddositdsdban meghatarozott tilalom vagy
kotelezettség, illetve a 61/H. §-ban meghatarozott kotelezettség megszegését vagy
megkerulését vagy elmulasztasat vagy késedelmes vagy hianyos teljesitését, akkor az
alabbi jogkdvetkezményeket alkalmazhatja:
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a) a jogkovetkezményekre vald utalassal — megfelelé hataridé tlizésével — irdsban
felszdlitja a kotelezettet a kotelezettségei betartasara, illetve a jogsérté magatartas
befejezésére,

b) hatarid6 tlizésével kotelezi az Gigyfelet a kdtelezettség utdlagos teljesitésére,

¢) nyilvanosan figyelmezteti a jogsértésért felelés lgyfelet, a jogsértés tényét és
sulyat megjel6lve,

d) kézleményt ad ki a jogsérté magatartas megvalositéjardl és a jogsértés tényérél,

e) ideiglenesen eltiltia a jogsértésért felelés természetes személyt a
nagykereskedelmi energiatermékhez kapcsolodo kereskedési tevékenységet végzo
piaci szereplénél torténd vezet6i feladatok gyakorlasatal,

f) birsagot szab ki,

g) ha az érintett 6sszeg meghatarozhato, elrendeli a jogsérté magatartassal elért
nyereség, vagy az emiatt elkerllt veszteség megfizetését.

62. A Get. 61/E. § (2) bekezdése alapjan a jogktvetkezmények megallapitasa soran a Hivatal
az egyes jogkovetkezményeket egyutt is alkalmazhatja. A Get. 61/E.§ (4) bekezdése
alapjan, a jogkovetkezmény megallapitdsakor a Hivatal a kdzigazgatasi szabalyszegések
szankcidirdl sz6ld 2017. CXXV. torvényben foglaltakon tal mérlegeli az eset 6sszes
Iényeges korllményét a REMIT 18. cikk (7) bekezdésében foglaltak figyelembevételével.

63. A REMIT 18. cikk (7) bekezdése szerint a tagallamok gondoskodnak arrél, hogy a
kozigazgatasi birsagok és egyéb koézigazgatasi intézkedések tipusanak és mértékének
megallapitdsakor a nemzeti szabdlyoz6 hatésagok minden lényeges korilményt
figyelembe vegyenek, adott esetben ideértve az alabbiakat is:

a) a jogsértés sulyossaga és id6tartama;
b) a jogsértéseért felelés személy felel6sségének mértéke;

C) a jogsértésért felelés személynek példaul a jogi személy teljes éves arbevételében
vagy a természetes személy éves jovedelmében kifejezett pénzlgyi ereje;

d) a jogsértésért felelés személy altal elért nyereség vagy elkerilt veszteség mértéke,
amennyiben ezek meghatéarozhatok;

e) a jogsértésért felelés személy hataskdrrel rendelkezé hatdésaggal vald
egyuttmikodésének mértéke, az adott személy altal elért nyereség vagy elkerult
veszteség visszaszolgaltatdsa szilkségességének sérelme nélkdl;

f) a jogsértésért felelés személy altal elkdvetett korabbi jogsértések;

g) a jogsertésért felelés személy altal a jogsértés megismétiédésének megel6zése
érdekében hozott intézkedések; valamint

h) a jogsértésért felelés személlyel szemben ugyanazon jogsértést illetéen folytatott
blintet6- és kdzigazgatasi eljarasok és birsagok halmozédasa.

A Hivatal a szankci6 tipusanak és mértékének meghatarozasa soran a Szankciétérvény
valamint a MEKH torvény rendelkezései mellett a REMIT 18. cikk (7) bekezdésében foglalt
szempontokat is figyelembe vette.

64.A Hivatal a dontése soran figyelembe vette, hogy a Szankciétv. 9. § (3) bekezdés d)
pontjara, valamint a MEKH tv. 5/H. § (1a) bekezdése c) pontjara tekintettel — mivel a
jogszabalyseértés vagy annak kovetkezményei helyredllitasara nincs lehetdség, ezért a
figyelmeztetés szankcié alkalmazasa kizart — kozigazgatasi birsag szankcié
alkalmazasanak van helye. A birsagszankcié fentiek szerinti kizar6lagossaga miatt, a
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65.

66.

67.

68.

szankcidkiszabas sordn a Hivatal jelen tigyben a fokozatos szankcionalas elvét kizarélag
a birsag 6sszegének mértékében érvényesitheti.

A Get. 61/E. § (7) bekezdése szerint az Ugyfél a kiszabott birsagot az arképzésnél
koltségnoveld téenyezéként nem veheti figyelembe.

A Get. 61/E. § (5) bekezdése szerint a Hivatal pénzfizetési kotelezettséget megallapitd
jogkdvetkezmény alkalmazdsa esetén az e torvény végrehajtdsara kiadott
kormanyrendeletben meghatarozott meértéki birsagot szab ki.

A Get. Vhr. 50/A. § (3) bekezdése alapjan, a REMIT piacintegritasi eljaras soran kiszabhato
kdzigazgatasi birsag mértéke a 5. cikkében meghatarozott jogsértés megallapitasa esetén
jogi személyekkel szemben a GET-ben megallapitott mérlegelési szempontok
alkalmazéséaval kiszabhaté kozigazgatasi birsdg 6sszege egymillié forinttol a jogsértést
megvalositd jogi személy jogsértést megel6zd Uzleti évi bruttd arbevétele 15%-anak
megfeleld 6sszegig terjedhet. Megel6z8 évi szamszerisithetd arbevétel hianyaban a
birsag otmillio forinttol kétmilliard forintig terjedhet. Tekintettel arra, hogy az Ugyfél
megel6z8 Uzleti évi bruttd arbevétel vonatkozasaban hivatalos adat nem all a Hivatal
rendelkezésére, igy a birsdgdsszeg minimumanak és maximumanak meghatarozasa az
altalanos szabaly alapjan torténik.

A Szankciotv. rendelkezései alapjan jelen Ugyben a kozigazgatasi birsag also és felsé
hatara tekintetében a Get Vhr.-nek az 50/A. § (3) bekezdésében foglalt szabalyozasét kell
alkalmazni, azzal, hogy a Szankciétv. 10. § (4) bekezdése szerint a hatésag mérlegelési
jogkdrében meghatarozhat6 kézigazgatasi szankcidé esetén a kiszabhat6d kdzigazgatasi
birsag mértéke legfeliebb a kormanyrendeletben meghatarozott kdzigazgatasi
birsagdsszeg felsé hataranak fele lehet (un.: ,felez6szabaly”), ha a Nyilvantartasba a
hatésagi eljards meginditasanak napjat megel6z6 harom éven bellil az Ugyfél
vonatkozasaban kozigazgatasi birsag szankciét megallapité dontést nem jegyeztek be.

A Hivatal — 6sszhangban a Szankci6tv. 3. § (3) bekezdésével — 2026. aprilis 28. napjan
lekérdezte a Kozigazgatasi Szankciok Nyilvantartasabdl (a tovabbiakban: Nyilvantartas,
Id.: a Szankciotv. végrehajtasarél szolé 714/2020. (XIl. 30.) Korm. rendelet) az Ugyfélre
vonatkozé adatokat és a 20260428-001354 azonositd szamul igazolas alapjan
megallapitotta, hogy a jelen hatdsagi eljaras meginditasanak napjat (2025. szeptember 5.
napja) megel6z6 harom éven beliil az Ugyfél vonatkozasaban egy esetben kdzigazgatasi
birsdg szankciét megallapitd dontést jegyeztek be, a nyilvantartas szerint egy esetben
figyelmeztetés szankci6 alkalmazéséra kerllt sor.

A fentiek alapjan jelen tgyben a ,felez6szabaly” nem alkalmazando.

A jogsértés jellegére tekintettel, kuléndsen mivel a REMIT 5. cikkében foglalt, piaci
manipul&cio tilalméara vonatkoz6 rendelkezésnek valé megfelelés utélag nem biztosithato,
ezért ezen kdvetelmények nem teljesitésére tekintettel, a Hivatal birsag kiszabasa mellett
dontott.

X. A birsag 6sszegének megallapitasakor mérlegelt kdrilmények

Hivatal mind a REMIT 18. cikk (1) bekezdésében foglalt elveket, mind, a birsag kiszabasa
soran figyelembe veendd, és a Szankciodtv. 10. § (1) bekezdésben , valamint a REMIT 18.
cikk (7) bekezdésben, és a Get. Vhr. 132.8 (1) bekezdésében meghatarozott egyes,
egymassal atfedésben 1évé szempontokat csoportositva, az egyes mérlegelési
korulményeket az adott szempont hangsulyossaga szerinti nyomatékkal (csekély, kicsi,
kozepes, nagy) sulyozva, kozombosként, illetve kis, kbzepes vagy nagy mértékben
sulyositoként vette figyelembe. A hatésaggal valé egyuttmikddés mértékét, a
megismétlddés megelbzésére tett intézkedéseéket, illetve a Hivatal eljarasat megel6z6,
attol flggetlen Ugyféli tevékenységet, illetve a birsagok halmozédasat korrekcios
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tényezéként vette figyelembe a Hivatal, k6zémbosként, vagy kis, kdzepes, nagy mértékben
enyhitéként vagy sulyositoként, az alabbiak szerint:

69. Jogsértés idétartama / jogsérto allapot idétartama (REMIT 18. cikk ( 7) bekezdés a.)
pontban ill. a Szankcioétv. 10. § (1) bekezdés d.) pontban meghatarozott szempont)

E korben a Hivatal a jogsértés kezdd idépontjanak az egyes nem valos oldali ajanlatok
beadasanak id6pontjat tekintette, és a Hivatal allaspontja szerint a jogsérté allapot
folyamatosan fennallt mindaddig, amig, a nem valés oldali ajanlatait Ugyfél vissza nem vonta,
hiszen ezen id6tartam alatt mindvegig fennallt a hamis vagy félrevezetd jelzés az adott termék
vonatkozasaban.

Tekintettel arra, hogy ezek az id6étartamok a jogsértés jellegére tekintettel viszonylag révidek
voltak, és a napok szdmossaga sem kiemelkedd, igy a Hivatal a birsag 6sszegének
meghatarozésa soran ezt kisebb sulyu, kis mértéki sulyosito korilményként vette figyelembe.

A Hivatal ugyanakkor a jogsertések ismétlédése es gyakorisaga kdreben, kilon szempontkent
értékelte azt a korilményt, hogy a magatartas az Ugyfél teljes szervezett piaci kereskedési
tevékenysége soran jellemzben visszatéronek mindsithetd.

70. A jogsértés sulyossaga (REMIT 18. cikk (7) bek. a.) pontban meghatarozott
szempont)

A jogsértés sulyossaganak megitélése soran a Hivatal figyelembe vette, hogy a REMIT
alapvetd célja a nagykereskedelmi energiapiacok integritdsanak és &atlathatésaganak
biztositasa, a piacba vetett bizalom megerdsitése, a nyilt és tisztességes verseny elésegitése,
a piaci visszaélések észlelése, megelézése, feltarasa.

A REMIT 5. cikke kifejezett és alapvetd tilalmat fogalmaz meg a piaci manipulécié vagy annak
megkisérlése tekintetében, ezért a Hivatal ekdrben az is mérlegelte, hogy a piaci manipulacio
mennyiben befolydsolta az energiapiacok integritasat.

A REMIT Preambulumanak (1) bekezdése kimondja, hogy fontos biztositani, hogy a
fogyasztok és egyéb piaci szerepl6k megbizhassanak a villamosenergia- és a gazpiacok
integritasaban, a nagykereskedelmi energiapiacokon kialakul6 arak a kereslet és a kinalat
tisztességes és versenyen alapuld egymasra hatasat tikrozzék, és hogy a piaci
visszaélésekbdl ne lehessen haszonra szert tenni. A REMIT Preambulumanak (7) bekezdése
alapjan pedig a REMIT létrehozasanak célja volt, hogy mivel tobb nagyon fontos
energiapiacon jelenleg nem esnek egyértelmi tilalom alad az energiapiac integritasat alaaso
piaci magatartasformak, ezért a végsé felhasznaldk védelme és az eurdpai polgarok szamara
elérhet6 energiaarak biztositasa érdekében elengedhetetlen e magatartasformak betiltasa.
Mivel a piaci manipulacié alaassa a nagykereskedelmi energiapiacok integritasat és
megingatja a piacokba vetett bizalmat, ezért kifejezetten sulyos jogsértés. A piaci manipulacié
esetén a Hivatal azt is megvizsgalta, hogy az adott piaci manipulacié milyen hatassal lehet a
magyar €s adott esetben a regionalis piacra. Jelen ligyben, a Hivatal figyelembe vette azt is,
hogy a piaci manipulaciéval érintett magatartadsok a magyar gaz szervezett piacon torténtek,
amelyen a regiondlis, és magyar szereplok is részt vesznek, valamint meghatarozo
szegmensét jelenti a magyar gazkereskedelemnek, igy az Ugyfél altal elkévetett piaci
manipulaci6 a magyar foéldgazpiac kiemelt jelentéségi pontjat érintette. Mivel a piaci
manipulacié esetén a tilalom meg nem szegése az elvart jogkdveté magatartas, és a piaci
manipulacié6 minden esetben aldaassa a nagykereskedelmi energiapiacok integritasat és
megingatja a piacokba vetett bizalmat, igy megakadalyozza a REMIT alapvet6 céljanak
telieslilését, ezért a Hivatal allaspontja szerint a piaci manipulacié kifejezetten sulyos
jogsértés, igy azt nagy nyomatékkal, kbzepes mértékben sulyosité kérilményként értékelte.
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71. A jogsértésért felelds személy feleldsségének mértéke, ( REMIT 18. cikk (7) bek b.)
pontban meghatarozott szempont) a magatartas felrohatésaga ( Get Vhr. 132.8 (1) f.)
pont)

A Hivatal megallapitotta, hogy a jogsértésért teljes egészében az Ugyfél felel6s, az eljaras
soran nem volt feltarhatd olyan mas, természetes vagy jogi személy, aki vagy amely
feleléssége az elkovetett jogsértéssel Gsszefliggésben megallapithato lenne. Az Ugyfél mint
foéldgazkereskedd szamos, a piac atlathatésagaval kapcsolatos jogszabalyi rendelkezés
cimzettje, emellett 2021. ¢6ta folyamatosan kereskedik, igy elvarhaté a bels6é Uzleti
folyamatainak olyan megszervezése, amely biztositja, hogy piaci manipulaciés jogsértésre ne
kertiljon sor. A Hivatal ebben a kérben megvizsgalta, hogy fennallhat-e esetlegesen a jogos
indokon alapulé kimentés lehetésége. Ezzel 6sszefiiggésben egyértelm(i mind a REMIT, mind
az annak alkalmazasat segité ACER REMIT Iranymutatas abban, hogy az Ugyfél altal
elkovetett jogsértés, azaz a REMIT 2. cikk 2. pont a.) pont i. pontja szerinti piaci manipul&cio
tilalmanak megszegése kapcsan a kimentés lehet6sége nem all fenn. Ezen rendelkezés
ugyanis egyértelmien kimondja, hogy piaci manipulacié olyan ugyletben valé részvétel, vagy
olyan vételi vagy eladasi megbizds adasa, moédositasa vagy visszavonasa, vagy a
nagykereskedelmi energiatermékekkel kapcsolatos barmely egyéb olyan magatartas, amely
ténylegesen vagy valoszinlsithetéen hamis vagy félrevezetd jelzéseket ad a
nagykereskedelmi energiatermékek kinalata, kereslete vagy ara tekintetében. A jogalkoté nem
fogalmaz meg kivételt, azaz nem keriil nevesitésre, olyan ok, amely az eljaras ala vont Ugyfél
felel6sségét kizarna (pl. jogos gazdasagi érdek). Fentiek alapjan a Hivatal azon korilményt,
hogy a jogsértésért telies egészében az Ugyfél felelés, és kimentésnek az elkdvetett jogsértés
tekintetében nincs helye, csekély nyomatékkal vette figyelembe, kozepes mértékben sulyositd
korulmeénykent.

72. Pénzugyi eré | gazdasagi suly (arbevétel/jovedelem) ( REMIT 18. cikk (7) bekezdés
c.) pontban, ill. Szankciétv. 10.8 (1) g.) pontban meghatarozott szempont

Az Ugyfélnek az eredménykimutatasa szerinti nett6 arbevétele a 2023. (azaz a
cselekményeket megelézd) tizleti évben | GGGz o't amely alapjan a Hivatal
az Ugyfél gazdaségi sulyat a teljes hazai energiapiac szempontjabdl jelentésnek értékelte. E
szempont korében a Hivatal megallapitotta azt is, hogy 2021. szeptemberétél 2023.
augusztusaig tarté idészakban az Ugyfél dsszes beszerzésének havi atlaga | ] vo't.
amelyhez aranyos és stabil értékesitési volumen tarsult. Ez az idészak kiegyensulyozott,
végfelhasznaldi igényekhez igazodd miikddést tikrozott. 2023. szeptemberétdl azonban mind
a beszerzési, mind az értékesitési volumen ugrasszerien, nagysagrendileg megvaltozott: a
beszerzés havi atlaga | G- vagyis a korabbi atlag [} szorosara emelkedett, és
az értékesités volumene ezzel azonos aranyban nétt. A Hivatal az Ugyfél gazdasagi stlyat és
arbevételét a teljes hazai energiapiac szempontjabdl jelentésnek értékelte, igy a Hivatal a
birsag ©sszegének meghatarozasakor a jogsértést elkdveté az Ugyfél magyarorszagi
gazdasagi sulyat kdzepes nyomatékkal, kdzepes mértékben sulyosité korilményként vette
figyelembe.

73. Elért nyereség / elkerilt veszteség / okozott hatrany és kapcsol6do koltségek
(Szankcidtv. 10. 8§ (1) bekezdés a) pont — a jogsértéssel okozott hatrany, ideértve a
hatrany megel6zésével, elharitasaval, helyredllitdsaval kapcsolatban felmeriilt
koltségek, illetve a jogsértéssel elért elony mértéke és a hatrany visszafordithatésaga;
ill. REMIT 18. cikk (7) d.)

Piaci manipulaci6 esetén a Hivatal azokat a koltségeket hatarozza meg, amelyek a
jogsértéssel dsszefuggésben hatranyként jelennek meg a piac egészénél, illetve elényként a
jogseértést elkdvetd piaci szereplénél. Ezzel kapcsolatosan elsésorban a kézvetlendl a piaci
manipulécidval érintett nagykereskedelmi energiatermékkel dsszefliggésben felmeriilt okozott
hatranyokat veszi figyelembe a Hivatal, illetve, amennyiben megéllapithaté a kzvetett koltség
mértéke, akkor azt is legalabb egy minimalis-maximalis értéksdv mentén meghatarozza és
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értékeli. A Hivatal az egyes napokon (08.16, 04.19, 04.16) az ugyféli Hivatal Aaltal
manipulativnak mindsitett magatartasokat kovetéen létrejott tranzakciok arat, és a
manipulaciés tevékenységet megel6z6 legjobb nem valds oldalon 1évé ajanlati ar kdzotti
kulonbséget vette figyelembe, a kereskedett mennyiség, valamint a termék oraszamanak
szorzataként.

Osszességében a Hivatal ugy értékelte, mivel a teljes kereskedett mennyiséghez képest a
ténylegesen okozott hatrany csak 3 esetben valoszinisithetd, és 06sszegszerlien is
elhanyagolhaté a mértéke (nagysagrendileg ) , ioy a Hivatal ezt a szempontot kisebb
nyomatékkal, kis mértékben sulyositd kortlményként vette figyelembe. Piaci manipulacié
esetén a jogseértéssel okozott hatrdny nem visszafordithatdé. Mindazondltal a Hivatal azt is
megvizsgalta ennek kapcsan, hogy a piaci manipulaciénak mi a hatdsa a piacon, ugyanakkor
Osszességében a kortlmények értékelésekor a vizsgalat eredményét kisebb nyomatékkal
vette figyelembe, a jogsértésben betoltott szerepére tekintettel. A jogsértéssel okozott hatrany
jelen Ugyben egyrészt az érintett termékkel kapcsolatos piaci manipulacié kovetkeztében
eléalld allapot, vagyis, hogy egyes piaci szerepl6k, a piaci manipulacié kdvetkeztében csak
magasabb aron jutottak a termékhez.

74. A jogsértés elkbvetéséért felelds személy altal elkovetett korabbi jogsértések /
ismétlodés és gyakorisag ( REMIT 18. cikk (7) bekezdés f.) ; Szankcio6tv. 10. § (1) e.)

A Hivatal a korabbi jogsértések korében figyelembe vette, hogy a REMIT 8. cikkében foglalt
Ugyletjelentési kotelezettség megszegésére tekintettel H2303/2025 szamu hatarozataval
60.250.000, - Ft (hatvanmillio-kett6szazotvenezer forint) birsag megfizetésére kotelezte az
Ugyfelet. A jogsérté magatartas ismétlédése és gyakorisaga kérében tekintettel arra, hogy az
Ugyfél a piacintegritasi eljaras soran nyilatkozatot nem tett (mely koriilményt Hivatal a 72.
pontban értékelte), a Hivatal a magatartas jellegének, rendszerességének és sulyanak
megitélése érdekében a Hivatal az Ugyfél teljes szervezett piaci kereskedési tevékenységét
mérlegelte a 2023. szeptember 7-t6l 2024. oktéber 15-ig terjedd id6szakban, vagyis a &
piacon valé aktiv jelenlétének teljes id6tartamara vonatkozéan. A mérlegelés célja annak
feltarasa volt, hogy az Ugyfél kereskedési gyakorlataban milyen gyakorisaggal fordultak elé
olyan események, amelyek a piaci manipulacid, azon belll is a spoofing mintazatat mutatjak.
Osszesen 20 olyan esemény volt azonosithatd, amely a spoofing tipikus mintazatat mutatta.
Tovabbi 17 esemény merllt fel, amelyeknél a korabbi eseteken fellli spoofing gyanus
tevékenység gyanuja mertlhet fel. A Hivatal ezen események kozlil szuréprobaszeriien harom
esetet valasztott ki. (A szur6préba kivalasztasi metddusanak logikaja, hogy kivalasztasra kerilt
a bejelentéssel érintett kereskedési napokhoz legkdzelebb 1évd 3 eset.) Az elemzés
mindharom esetben megerdsitette, hogy az Ugyfél magatartasa megfelelt a piaci manipulacio,
azon beldl is a spoofing tényallasi elemeinek: a nem valds oldali ajanlatok valészin(sithetéen
nem teljeslilési szandékkal kerililtek beadasra, azok célja a piaci arak és a keresleti-kinalati
viszonyok megtévesztd befolyasolasa volt, és az ajanlatok a tranzakci6 megvalosulasét
kovetden rovid idén belll tériésre kerlltek. Fentiek szerint a Hivatal megalapozottnak tartja azt
a kovetkeztetést, hogy a tovabbi, azonos mintazatot mutaté események esetében is ugyanez
a jogseérté magatartas valosulhatott meg. A Hivatal értékelte tovabba azt a korilményt is, hogy
az Ugyfél foldgazkereskedelmi engedélye a Hivatal H5142/2024. szam( hatarozataval
visszavonasra keriilt. Mindezek alapjan a Hivatal arra a kbvetkeztetésre jutott, hogy az Ugyfél
a szervezett piacon folytatott kereskedési tevékenysége sordn nem elszigetelt, eseti jelleggel,
hanem rendszeresen és ismétléd6en tanusitott spoofing jellegi, piaci manipulaciéra alkalmas
magatartast. A manipulacié rendszeressége, az alkalmazott médszer azonossaga a Hivatal
allaspontja szerint tudatossagra enged kdvetkeztetni, ezért a szankcido megallapitasa soran a
Hivatal ezen szempontot kdzepes nyomatékkal vette figyelembe, kdzepes mértékben
sulyositd korulményként.

75. Jogsértéssel érintettek kdre / piaci hatas / kitettség (Szankciotv. 10.8 (1) c.))

Piaci manipulacié esetén a jogsértéssel érintettek kore egyrészt jelenti azt a kbzvetlen piaci
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szerepldi kort, akik az adott Ggylet vagy megbizas kapcsan kozvetleniil is elszenvedik a piaci
manipulacié kdvetkezményeit, valamint altaldban a piaci manipulaciét érinté részpiac
befolyasolhatja a piaci eseményeket, és igy megallapithato6 lehet egy kdzvetett érintetti kor is.
A jogsértéssel érintettek kdzvetlen koére az lgyletben valé részvétellel vagy vételi/eladasi
megbizassal 0Osszefliiggh piaci manipulacid esetén azon rendszerhasznalokat, piaci
szerepl6ket foglalja magaban, akik részt vettek az adott nagykereskedelmi energiatermék
kereskedésében, azonban ezen tulmenéen meghatarozhaté a jogsértéssel érintettek kozvetett
koére is, ami pedig adott esetben magaba foglalhatja mindazon piaci szerepl6ket, akik részt
vesznek a hazai nagykereskedelmi foldgazpiacon, vagy egyes esetekben a régids
foldgazpiacokon tevékenykednek. Osszességében a Hivatal értékelése szerint a hazai
szervezett piacon mikodd piaci szereplék esetében megallapithatd a kdzvetett érintettség, és
mivel alapvetd fontossagu terméket érintett a kapacitas, igy végsé soron — kdzvetetten — a
fogyasztok érintettsége is megallapithatd, az érdeksérelem kiterjedtsége ugyanakkor nem
allapithaté meg pontosan, ezért ezt a tényt a Hivatal nem rétta az Ugyfél terhére. Azonban azt
figyelembe vette a Hivatal, hogy a magyar szervezett gazpiac altalanos tagsaga, annak
szabalyzata, szerint a |JJJl-piacokhoz valé hozzaférés alapja, ez a gyakorlatban a spot
piacra vonatkoz6 aktualis tagsagi korként értelmezhet6, mely 66 kereskedét jelent. Ezt a
szamot a Hivatal jelentés szamu kereskeddnek értékelte, igy ennek a mérlegelési
szempontnak a keretében figyelembe vett fenti kérulmények alapjan a Hivatal az Ugyfél
magatartasat a birsag 6sszegének meghatarozasakor kis mértékben sulyositd kdrtilményként
értékelte és nagyobb nyomatékkal vette figyelembe.

76. Egyiittmiikodés a hatésaggal / eljarast segité magatartas ( Szankciétv. 10. § (1) f.)
valamint REMIT 18. cikk (7) bekezdés e.) pont els6 mondata

Az Akr. 6. § (1) bekezdése alapjan az eljaras valamennyi résztvevéje koteles joéhiszemiien
eljarni és a tobbi résztvevével egyittmikddni. Mivel az Akr. eldirasa alapjan a jogkévetd
magatartas az elvart (egyuttmikddési kotelezetiség teljesitése), ezért megallapithato, hogy az
Ugyfél eljarast segits, egyuttmiikodé magatartasa jelen (igyben egyaltalan nem valosult meg.
Az Ugyfél az eljaras meginditasarol sz6lo, és nyilatkozattételre, valamint dokumentumok
csatolasara vonatkozd felhivast tartalmazd végzést ugyan a rendelkezésre allo letdltési
igazolas alapjan 2025. szeptember 9. napjan atvette, azonban a felhivas ellenére nyilatkozatot
nem tett, hataridé meghosszabbitasa iranti kérelmet nem terjesztett elé. A bizonyitasi eljaras
lefolytatasat kbvetéen a Hivatal az Ugyfél részére az liggyel kapcsolatos el6zetes allaspontjat
a hivatalos cégkapu elérhetéségére ugyszintén megkildte, és felhivta az Ugyfelet, hogy az
el6zetes allasponttal kapcsolatosan nyilatkozatot, észrevételt tehet, tovabba egy alkalommal
tovabbi bizonyitasra iranyuld inditvanyt terjeszthet el6. Ezen végzést az Ugyfél kétszeri
kézbesitési kisérlet ellenére sem vette at. Erre val6 tekintettel ezen mérlegelési szempont
keretében figyelembe vett koriilményeket a birsag 6sszegének meghatarozasakor a Hivatal
kozepes mértékben sulyositd korilményként vette figyelembe.

77. Megismétlédés megel6zésére hozott intézkedések (REMIT 18. cikk (7) bekezdés g.)
pontja), a jogsértd allapot megsziintetése érdekében tett, a Hivatal eljarasat megel6z6,
attol fuggetlen tevékenység (Get. Vhr. 132. § i) pont)

Tekintettel arra , hogy a Hivatal az Ugyfél kdzremiikodését az elé6z6 szempontban mar
értékelte, igy a kettSs értékelés tilalmara tekintettel azt a tényt, hogy az Ugyfél nem nyilatkozott
arrol sem, hogy milyen intézkedést tett a tovabbi magatartasok elkertilése érdekében nem
rotta az Ugyfél terhére kiilon, ezért ezt a szempontot kozombosként értékelte. Jelen tigyben a
fentiek okan az Ugyfél részérél nem tortént a jogsértd allapot megsziintetése érdekében
elézetesen semmilyen Iépés sem, azonban ezt a Hivatal kézepes mértékben sulyositd
korilményként értékelte.

32/36



Magyar Energetikai piacintegritasi eljaras Hungaro Energy Kft.
és KézmU-szabalyozasi Hivatal
Hatarozatszam: H1875/2026

78. Ugyanazon jogsértést illetéen folytatott biinteté- ¢és kdzigazgatasi
eljarasok/birsadgok halmozédéasa (REMIT 18. cikk (7) bekezdés h.) pont)

A Hivatal tudomassal bir arrél, hogy az Ugyfél féldgazpiacot érint6 tevékenységével
Osszefiiggésben mas hatdsag is eljarast folytatott, azonban mivel az nem ismert, hogy ezen
eljaras targyat pontosan ugyanaz a cselekmény képezi-e, mint a jelen piacintegritasi eljaras
targyat, igy a Hivatalezen szempontot k6zombosként vette figyelembe.

79. A Szankciotv.-ben, tovdbba a REMIT-ben megfogalmazott mérlegelési szempontok mellett
a Hivatal figyelembe vette a Get Vhr. 132. § (1) bekezdésének a), f) és i) pontjat is. A Get Vhr.
132.8 (1) bekezdés f.) pontjdban meghatarozott szempontot - a magatartas felrohatésaga — a
jelen hatarozat 67. pontjdban, a Get. Vhr. 132.8 i.) pontjaban meghatarozott szempontot - a
jogsérté allapot megszintetésére tett, a Hivatal eljarasat megel6z6, attdl fuggetlen
tevékenység — a jelen hatarozat 73. pontjaban értékelte a Hivatal.

80. A Get. Vhr. 132. § a) pont — a gazellatas veszélyeztetésének mértéke, a felhasznéléi
érdekek sérelme:

A Hivatalnak a Get. Vhr. 132. § a) pontjanak korulményeinél azt kellett vizsgalnia, hogy az
Ugyfél magatartasa (i) milyen mértékben veszélyeztette a gazellatast, és (i) a felhasznaloi
érdekek sérelme megvaldsult-e. A Hivatal Ugy itélte meg, hogy az Ugyfél magatartasa
kozvetlenil nem veszélyeztette a gazellatast, és bar a felhasznal6i érdekek ugyan kdzvetetten
sérulhettek, annak a mértékét és kiterjedését nem lehetséges pontosan megallapitani. Ezért
a Hivatal a GET. Vhr. 132. § a) pontja szerint a jogsértés sulya mérlegelésénél figyelembe
veend6 két szempontot (a gazellatas veszélyeztetésének mértéke, a felhaszndaléi érdekek
sérelme) nem rotta az Ugyfél terhére, igy birsag ©sszegének meghatarozasakor
k6zobmbdsként vette figyelembe.

XI. A birsag 6sszegének megallapitasa

A birsagésszeg meghatarozasakor értékelt kbriilmények mindsitése

értékelési szempont mérték jelleg nyomaték
Jogsértés id6étartama / jogsértd kis sulyosito kisebb
allapot id6tartama

A jogsértés sulyossaga kozepes sulyositd nagyobb
A jogsértésért felelés személy kozepes sulyositd csekély

felel6sségének mértéke

Pénzigyi er6 / gazdasagi suly kozepes sulyosito kbzepes
(arbevétel/jovedelem)

Elért nyereség / elkerlilt veszteség / | kis sulyositd kisebb
okozott hatrany és kapcsol6do
koltségek , a jogsértéssel okozott
hatrany, ideértve a hatrany
megelbzésével, elharitasaval,
helyreallitasaval kapcsolatban
felmerult koltségek, illetve a
jogsértéssel elért elébny mértéke és a
héatrany visszafordithatosaga

A jogsértés elkovetéséért felelés kozepes sulyosito kbzepes
személy altal elkdvetett korabbi
jogsértések / ismétiédés és
gyakorisag
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Jogsértéssel érintettek kore / piaci kis sulyositd nagyobb
hatés / kitettség

Egylttmikddés a hatésaggal / kozepes sulyosito -
eljarast segité magatartas

Megismétlédés megelbzésére hozott | kbzepes sulyositd -
intézkedések (REMIT 18. cikk (7)
bekezdés g.) pontja), a jogsértd
allapot megsziintetése érdekében
tett, a Hivatal eljarasat megel6z4,
attél fuggetlen tevékenység

Ugyanazon jogsértést illetéen k6z6mbds -
folytatott blintet6- és kdzigazgatasi
eljardsok/birsagok halmozédasa

A gazellatas veszélyeztetésének - k6z6mbds -
mértéke, a felhasznaloi érdekek
sérelme
81. A mérlegelési szempontok kapcsan vizsgalt tények, és azok értékelése alapjan a Hivatal

82.

83.

84.

a tizenegy értékelt szempontcsoportbdl kilenc esetben sulyosito kérilménynek mindsitette
az adott értékelési szempontot, ebbdl kettét nagyobb nyomatékkal, harom esetben pedig
kis vagy csekély mértékben sulyositod korilménynek. Enyhité kérilményként nem is tudott
szempontot figyelembe venni a Hivatal, kizarélag k6zombodsként, de azt is csak keét
esetben.

Ezek alapjan a Hivatal megitélése szerint, ha a sulyosité koérilmények szamuk és
nyomatékuk tekintetében tllnyomoéak, a jogsértésre megallapitott birsagminimum
ertékénél jelentésen nagyobb birsagot kell kiszabni, azt pedig, hogy a birsaigmaximumhoz
mennyire kozelitsen, az donti el, hogy a nagyobb nyomatékkal figyelembe vett
korilmények alapjan 6sszességében mennyire sulyos a jogsértés, és hogyan biztosithato
az a kovetelmény, hogy a kiszabott birsag aranyos legyen az elkdvetett jogsértéssel, és a
mértéke visszatartd erejl legyen az adott piaci szerepl6 vonatkozasaban (kdzvetetten
pedig a piac egészét tekintve is).

A Get. Vhr. 50/A. 8§ (3) bekezdése alapjan, a REMIT piacintegritasi eljaras soran kiszabhaté
kozigazgatasi birsag mértéke a REMIT 5. cikkében meghatarozott jogsértés megallapitasa
esetén jogi személyekkel szemben a GET-ben megallapitott mérlegelési szempontok
alkalmazéasaval kiszabhaté kézigazgatasi birsag 6sszege egymillié forinttol a jogsértést
megvalositd jogi személy jogsértést megel6z6 Uzleti évi bruttd arbevétele 15%-anak
megfeleld O6sszegig terjedhet. Megel6z6 évi szamszerUsithet6 arbevétel hianyaban a
birsag o6tmillio forinttol kétmilliard forintig terjedhet. Tekintettel arra, hogy az Ugyfél
megel6z8 Uzleti évi bruttd arbevétele vonatkozasaban hivatalos adat nem all a Hivatal
rendelkezésére, igy a birsagdsszeg minimuma 6tmillié, mig a maximuma kétmilliard forint
lehet.

A fenti mérlegelés alapjan a Hivatal az Ugyfél vonatkozasaban feltart piaci manipulacio
kapcsan, melynek vonatkozasaban az Ugyfél felelésségét megallapitotta a Hivatal, a
jogseértéssel Osszeflggésben birsdg kiszabasarél dontétt, amelynek 6sszegét
350 000 000.- milli6 (Haromszazotven- millio) forint értékben allapitotta meg, amelyet a
jogsértés fenti koriilményeivel aranyosnak, és az Ugyfél tekintetében kelléen visszatarto,
a piac tekintetében pedig kelléen preventiv hatasunak értékelt. Ez a birsagérték egyébkeént
a Hivatal rendelkezésére all6 adatok alapjan az Ugyfél netté arbevételére levetitve,
figyelemmel, hogy az 2023. évben 49 857 820 000 Ft volt, annak 0,70 %-a, mig a
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maximalisan kiszabhato6 birsag 6sszegének 17,5%-a.

A Get. Vhr. 50/C. § szerint az Ugyfél a kiszabott birsagot az arképzésnél koltségnovels
tényez6ként nem veheti figyelembe.

A birsag medfizetésére elsédlegesen az dnkéntes teljesités kotelezettsége iranyadé.
Amennyiben erre a jelen hatarozat kézhezvételét kovetd 15 napon belil nem kerdl sor, a
Hivatal megkeresi a Nemzeti Adé- és Vamhivatal hatésagot a pénzigyi kotelezettség
végrehajtasi eljarasanak meginditasa irant, az alabbiak alapjan: az Akr. 132. § szerint, ha
az Ugyfél a Hivatal végleges dontésében foglalt kotelezésnek nem tett eleget, az
végrehajthat6; a MEKH tv. 5/D. 8§ (9) bekezdés szerint a Hivatal eljardsaiban hozott és
végrehajthatova nyilvanitott dontések végrehajtdsat — a pénzfizetési kotelezettség
teljesitésére vonatkozo dontések kivételével — a Hivatal foganatositja; az Akr. 134. § (1)
bek. alapjan a végrehajtast — ha térvény (...) masként nem rendelkezik — az allami
adohatésag foganatositja.

XIl. A Hivatal eljarasat megalapoz6 jogszabalyhelyek

Jelen Ggyben a Hivatal hataskorének elsédleges alapja a MEKH tv. 3. § (1) bekezdése,
amely szerint a Hivatal elldtja mindazt a feladatot, amelyet tdrvény vagy torvény
felhatalmazasa alapjan kiadott jogszabaly a hataskdrébe utal. A jelen hatarozat
kiadmanyozasa a Magyar Energetikai és Koézmi-szabalyozéasi Hivatal Szervezeti és
Mikodési Szabalyzatardl széld, a Magyar Energetikai és Koézml(i-szabalyozasi Hivatal
elnbkének 1/2024. (111.28) MEKH utasitasa 6. 8§ (2) bekezdésén alapul.

A Hivatal feladat- és hataskorét a MEKH tv. 3. § (2) bekezdés a) pontja, illetékességét a
kozponti allamigazgatasi szervekrél, valamint a Kormany tagjai és az allamtitkarok
jogallaséarol szol6 2010. évi XLIII. térvény 1. § (2) bekezdés b) pontja és 1. § (3) bekezdés
b) pontja, illetve a MEKH tv. 1. §-a hatarozza meg. A MEKH tv. 5/D. § (2) bekezdése szerint
a Hivatal illetékessége kiterjed az orszag tertletére.

A Get.127. § ny) pontja szerint a Hivatal ellatja a féldgazpiacot érintéen a REMIT-ben
meghatarozott, a nemzeti szabalyozé hatésagra vonatkozé feladatokat.

A Get. 57/F. § (4) bekezdése szerint a Hivatalnak a Get. Ill/A. fejezetében szabalyozott
eljarasa az eljaras meginditasara okot add kérlilmény bekdvetkezésétél vagy allapot
létrejottétdl szamitott 6t éven belll indithaté meg (elévilési id6), mely hataridét a Hivatal
megtartotta.

Osszhangban a Get. 57/A. § (1) bekezdés d.) pontjanak rendelkezéseivel, a Get. 57/A.8§
(4) bekezdését figyelembe véve, a Hivatal megdllapitotta az Ggyben a hataskorét, és a
fenti jogszabélyok alapjan 2025. szeptember 5. napjan hivatalb6l meginditotta a
piacintegritasi eljarast. Az ugyintézésre nyitvaallé hataridé a Get. 57/F.§ (1) bekezdése
alapjan 15 honap, mely hataridét a Hivatal megtartotta.

Jelen dontést a Hivatal a Get. 57/A. § (1) bekezdés d) pontjdban foglalt hataskdrében
eljarva adta ki, figyelembe vette az Akr. 80. § (1) bekezdésében, az Akr. 81. § (1)
bekezdésében, a REMIT 5. cikkében , a Szankciétv. 1-2. §-aiban, a Szankciotv. 3. § (1) és
(3) bekezdéseiben, a Szankciotv. 9. 8§ (3) bekezdés d) pontjaban, a Szankciétv. 10. § (1)
és (4) bekezdéseiben, valamint a MEKH tv. 5/H. § (1a) bekezdés c) pontjaban foglalt
rendelkezéseket.

Az eljarasi koltségrél az Akr. 81. § (1) bekezdése, valamint az Akr. 129. § (1) bekezdése
alapjan kellett rendelkezni.

Jelen dontés az Akr. 82. § (1) bekezdése alapjan a kozlés napjan veglegesse valik. A
Hivatal — dsszhangban az Akr. 85. § (3) bekezdésével — a dontést a digitalis allamrol és a
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digitalis szolgaltatasok nyuljtasanak egyes szabdlyairdl sz6lé 2023. évi ClIl. térvényben
meghatarozott elektronikus aton kézbesiti.

A véglegessé valt dontésnek a Hivatal honlapjan torténd kozzétételét a Hivatal a
Get.129/A. 8 (3) bekezdése alapjan rendeli el.

Az Akr. 116. § (4) bekezdés a) pontja a Hivatal dontésével szemben kizarja a fellebbezést.
Az Akr. 112. §-a és a 114. § (1) bekezdése a jelen dontés ellen kozigazgatasi per inditasat
teszi lehetbvé. A targyalas tartasara és az eljar6 birdsagra, a kotelezd jogi képviseletre
vonatkoz6 tajékoztatast a Hivatal az Akr. 81. § (1) bekezdése és a kozigazgatasi
perrendtartasrol sz6l6 2017. évi l. toérvény (a tovabbiakban: Kp.) 77. § (1)-(2) bekezdése,
aKp. 12. 8 (1) bekezdése, a 13. § (3) bekezdés a) pont aa) alpontja és a 27. § (1) bekezdés
b) pontja alapjan adta meg. A Kp. 39. § (6) bekezdése szerint a keresetlevél benyujtdsanak
a kozigazgatasi cselekmény hatélyosuldsara halaszt6 hatélya nincsen. A kdzigazgatasi
jogvita elbiraldsa iranti kbzigazgatasi per illetékének mértékét és a targyi illetékfeljegyzési
jogot az illetékrdl szold 1990. évi XCIIl. torvény 45/A. § (1) bekezdése és a 62. § (1)
bekezdés h) pontja biztositia. A keresetlevél benyuljtasahoz szikséges (rlap
alkalmazéasaval kapcsolatos tdjékoztatas a digitdlis allampolgarsag egyes szabalyairdl
sz016 321/2024. (XI.6.) Korm. rendelet 35. § (1) bekezdésén, valamint a Kp. 48. § (1)
bekezdés I) pontjan alapul.

A késedelmi pétlékrol az Akr. 135. §-a rendelkezik.

A Hivatal a Kozigazgatési Szankciok Nyilvantartasaba a Dontésnek a Szankciotv.-ben
meghatarozott adatait a Szankciotv. 3. § (1) bekezdése alapjan jegyzi be.

A végrehajtasrol szol6 tajékoztatas a MEKH tv. 5/D. § (9) bekezdésén, az Akr. 132. §-an
és 134. § (1) bekezdésén alapul.

(Kelt: elektronikus bélyegzé szerint)

dr. Juhéasz Edit
elnok

Kapjak (elektronikusan):

Ugyfél 1 példany
MEKH irattar 1 példany
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