A Magyar Nemzeti Bank H-PJ-1lI-B-12/2024. szamu hatarozata intézkedés alkalmazasardl és
piacfeliigyeleti birsag kiszabasarol egy részvényessel szemben a piaci manipulacié tilalmara vonatkozé
jogszabdlyi rendelkezések megsértése miatt

A (...) (Ugyfél) tevékenységének vizsgélatara lefolytatott piacfelligyeleti eljaras (Eljaras) soran a Magyar
Nemzeti Bank (székhely: 1013 Budapest, Krisztina korut 55.; telephely: 1122 Budapest, Krisztina korut 6.)
(MNB) az alabbi

hatarozatot
hozza.

1. Az MNB megtiltja, hogy az Ugyfél a piaci visszaélésekrdl sz6l6 eurdpai unids rendeletben foglalt piaci
manipulacid tilalmara vonatkozo jogszabalyi rendelkezéseket ismételten megsértse.

2. Az MNB az Ugyfelet a piaci manipulacid tilalmara vonatkozé jogszabdlyi rendelkezések megsértése miatt
— nevezetesen a kereskedési volument Iényegesen megemel6 megbizasaira és lgyleteire tekintettel —
10.000.000,- Ft, azaz tizmillié forint piacfelligyeleti birsag megfizetésére kotelezi.

Az Eljaras soran eljardsi koltség nem merdlt fel.

()

Indokolas
1. TENYALLAS?

A vonatkozd jogszabdlyok szerint piaci manipuldciéra utalé gyakorlatnak minésiil az olyan lgyletek kotése
vagy kereskedési megbizasok addsa, amelyek célja nyilvanvaléan nem lehet mas, mint a kereskedési
volumen megemelése. Az MNB az Eljards sordn beszerzett bizonyitékok alapjan megallapitotta, hogy 2021.
maércius 23. napjatdl 2022. jalius 15. napjdig az Ugyfél megbizasaibdl olyan t6zsdei ligyletek keriiltek
megkotésre, amelyek a MASTERPLAST részvény adott napi tézsdei forgalmdanak 30%-at is meghaladtak,
illet6leg egyes kereskedési napok esetében még a napi forgalom 40, 50, 60 és 70%-4t is elérték.

Az MNB — eddigi gyakorlatanak megfelel6en — hangsulyozza: a piaci manipulacid tényallasa nem koéveteli
meg, hogy az alanyi oldalon a szandék piaci manipulaciéra irdnyuljon. Onmagaban az a tény, hogy bizonyos
megbizdsok objektiv alapon hamis vagy félrevezet6 jelzéseket adnak vagy adhatnak az adott pénziigyi
eszkoz kinalata, kereslete vagy ara tekintetében, megdllapithatéva teszi a piaci manipulaciot. Az MNB
kiemeli e kérben, hogy a piaci manipuldcidé abban az esetben is megvaldsul, amennyiben csak a lehet&sége
all fenn annak, hogy az adott lgyletek, megbizdsok hamis vagy félrevezets jelzéseket kozvetithetnek a
t6kepiaci szerepl8k felé. Az Ugyfél altal adott t6zsdei megbizasokbdl, illetve altala végrehajtott ligyletekbd|
addédo jelzések a kés6bbi befektetési dontések meghozatala sordan barmely t6kepiaci szereplé altal
felhasznalasra keriilhettek. Tekintettel a vizsgdlat ezen fékuszara, a jogsértés (jogalap) korében nincs
jelentésége az Ugyfél szubjektiv tudattartalmanak, vagyis, hogy az Ugyfél szandéka ténylegesen mire
irdnyult, az legfeljebb a vele szembeni szankcié megvalasztasa és mértéke kdrében kerilhet értékelésre.

1 Az MNB a jelen hatédrozat indokoldsanak 1. pontjaban szd szerint idézett szOvegrészekben végrehajtott néhany stilisztikai
helyesbitést, és javitotta az értelemzavard elirdsokat. Az MNB rogziti, hogy a jelen dontés szerinti tényallast tobbek kozott a
Budapesti Ertéktézsde Nyilvanosan MiikodS Részvénytarsasag (székhely: 1013 Budapest, Krisztina kordt 55. VI. emelet;
cégjegyzékszam: 01-10-044764) (BET) nyilvdnos adatai alapjan hatarozta meg.



A piaci manipulacié meghatarozasa kapcsan aldhuzandd masik tényezs, hogy a jogalkotd a tényallasban
nem eredménytényallast szabdlyozott. Vagyis a piaci manipuldcié megadllapithatésagahoz nem sziikséges,
hogy az ténylegesen eredménnyel jarjon, ekként példaul, hogy a piaci szerepl6ket valéban megtévessze,
és ezzel okozati Osszefliggésben az adott pénziigyi eszkozre jellemz6 keresleti és kindlati viszonyok
megvaltozasa, vagy az arfolyam moddosuldsa bekovetkezzen. Amennyiben ez megtorténik, az szintén
legfeljebb a szankcié megvalasztasa és mértéke korében értékelend6. Mindezt 6sszegezve az MNB rogziti,
hogy az elkovetéshez fiz6d6 szankcidk alkalmazdsahoz elegendd, ha a jogsértének minésiilé cselekmény
veszélyezteti a jogtargyat, feltéve, hogy a cselekmény valdban alkalmas a jogtargy megsértésére. A
tényleges sérelem bekovetkezte azonban mar nem sziikségszerd.

A piaci manipulacié a vonatkozd jogszabdlyok szerint ugyanis megvaldsulhat akkor is, ha az adott lgyletek
kotésére a piaci szerepl6t a sajat, szubjektiv szempontjabdl egyébirant akar raciondlisnak tekinthet6
gazdasagi cél — igy jelen esetben az Ugyfél vonatkozasaban ,daytrade” kereskedési stratégia végrehajtasa
—vezeti. Abban az esetben, amennyiben a t6kepiaci szerepl§ altal elérni kivant legitim cél mas mddon, azaz
piaci manipulacié nélkil is elérhetd, a t6kepiaci szereplének kotelessége az ligyletek megkotésére a piaci
manipulacidot meg nem valdsité mdodot valasztani, ilyen megoldas hianyaban pedig — sz(ik jogszabalyi
kivételekt6l eltekintve — az adott Ugyletek megkotésétdl tartdzkodnia kell. Piacidegen megbizdsokkal
ugyanis egy befektet6 sem akaddalyozhatja a piac teljes és megfelel6 atlathatosagat, amely el6feltétele
annak, hogy az integrdlt pénzligyi piacokon az 0sszes gazdasagi szerepld részt vehessen a kereskedésben.

Az MNB hangsulyozza: a vonatkozd t6kepiaci jogszabdlyok a piaci manipuldciét megvalésitd tézsdei
kereskedési gyakorlatokat éppen azért tiltjak generdlisan, mert azok a t6kepiac szerepl6i szamara hamis
vagy félrevezet6 jelzéseket adhatnak az adott pénziigyi eszkozok kinalata, kereslete vagy arfolyama
tekintetében. A piaci visszaélésekrdl szolé eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet rendelkezéseibél pedig
egyértelmien kovetkezik, hogy a valds piaci kindlati, keresleti viszonyok kdvetkeztében kialakuld piacszer(
t6zsdei kereskedelem, végsd soron pedig az egész tGkepiac integritdsanak védelméhez — a t6kepiacba
vetett kozbizalom fennmaradasa és erésodése érdekében — magasabb rendd kézérdek flizédik.

Ezen kozérdek érvényesiilését az egyes tGkepiaci szereplGk egyéni, partikularis érdekei tehat még akkor
sem akaddlyozhatjdk, ha adott esetben azok az adott t6kepiaci szerepl6 szubjektiv szempontjai mentén
validnak, gazdasagilag raciondlisnak is tekinthet6k, hiszen az ilyen jellegli kereskedési technikak
potencidlisan alkalmasak az érintett pénzligyi eszkdz piaca kapcsdn a t6kepiac tobbi szereplGi altal
érzékelhet6 kinalati, keresleti vagy arazasi viszonyok torzitasara.

Az Ugyfél vizsgalt Ugyletei osszességiikben hamis, félrevezetd jelzéseket kozvetitettek, illetve
kozvetithettek a t6kepiaci szerepl6k irdnydba a vizsgalt részvények atlagos kereskedési volumenérdl, igy
sértették a pénziigyi eszkdzok kereskedésének tisztasagat és atlathatdsagat, ezdltal a tékepiac integritasat.
Az Ugyfél kereskedési magatartasa alkalmas volt arra, hogy hamis benyomast keltsen a vizsgélt részvények
valds piaci megitélésérdl, legf6képpen azok keresletérél-kinalatardl. Tekintettel arra, hogy az Ugyfél 2021.
marcius 23. napjatél 2022. jualius 15. napjaig létrejott lgyletei alkalmasak voltak arra, hogy hamis vagy
félrevezetd jelzéseket adjanak a MASTERPLAST részvény keresleti-kinalati viszonydra, illetve kereskedési
volumenére, ezért az MNB a jelen hatarozat rendelkez6 részében foglaltaknak megfelel6en dontott.
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Budapest, 2024. aprilis 11.
A Magyar Nemzeti Bank nevében eljdré
Szeniczey Gergo s.k.,

T6kepiacok és biztositok prudencialis, fogyasztovédelmi felligyeletéért és piacfeliigyeletért felelGs
lgyvezet§ igazgato



