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DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (EU) 2017/566
z 18. mdja 2016,

ktorym sa dopiiia smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU o trhoch s finannymi
ndstrojmi, pokial ide o regulac¢né technické predpisy upravujice podiel nevykonanych pokynov na
transakcidch s ciefom predchddzat nardsajicim obchodnym podmienkam

(Text s vyznamom pre EHP)
EUROPSKA KOMISIA,
so zretefom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie,

so zretelom na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/6 S[EU z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi
ndstrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU ('), a najmi jej ¢ldnok 48 ods. 12 pism. b),

kedze:

(1)  Obchodné miesta by mali mat zavedeny urcity pocet systémov, postupov a mechanizmov, aby zabezpedili, Ze
systémy algoritmického obchodovania nebudd méct vytvirat nardsajice obchodné podmienky ani prispievat
k ich vytvoreniu vritane systémov na monitorovanie a, ked je to vhodné, obmedzovanie podielu nevykonanych
pokynov na transakciach.

(2) S ohladom na povahu hlasovych obchodnych systémov by tieto systémy mali byt vyriaté z rozsahu posobnosti
tohto nariadenia, ktoré by sa malo uplatiiovat len na obchodné miesta prevadzkujice kontinudlne elektronické
aukcie na zdklade knihy objedndvok alebo kotdciami riadené ¢i hybridné obchodné systémy.

(3)  Na zéklade smernice 2014/65/EU sa poziadavky tykajiice sa urcovania podielu nevykonanych pokynov na
transakcidch uplatiiuji aj na multilaterdlne obchodné systémy a organizované obchodné systémy. Preto je
dolezité, aby do rozsahu posobnosti tohto nariadenia patrili aj uvedené miesta.

(4)  Obchodné miesta by mali vypocitavat podiel nevykonanych pokynov na transakcidch, ktoré skutocne uskutocnili
ich ¢lenovia alebo tcastnici, na trovni kazdého finan¢ného néstroja, s ktorym sa na danom obchodnom mieste
obchoduje, aby ucinne zabezpecili, Ze tento podiel nepovedie pri danom néstroji k nadmernej volatilite.

(5) V snahe zabezpecit dostatoénti harmonizdciu mechanizmov predchddzania nartSajicim obchodnym
podmienkam v celej Unii prostrednictvom obmedzovania pomeru medzi nevykonanymi pokynmi a transakciami
by sa mala stanovit jasnd metodika vypoctu podielu nevykonanych pokynov na transakcidch s ohladom na
vetkych tcastnikov trhu.

(6)  Objasnif by sa mal vyznam urcitych zdsadnych parametrov, ktoré sa maji pouzif na vypocet podielu
nevykonanych pokynov na transakcidch.

(7)  Vypocet podielu nevykonanych pokynov na transakcidch, ktoré do systému zadal ¢len alebo tcastnik, by sa mal
opierat o primerané obdobie sledovania. Na zdklade uvedeného by preto obdobie na tcely vypoctu skutocného
podielu nevykonanych pokynov na transakcidch nemalo byt dlhsie neZz jeden obchodovaci deit. Obchodnym
miestam by vak malo byt dovolené stanovovat si kratsie obdobia sledovania, ak by takéto kratsie obdobia
pozorovania u¢innejsie prispeli k zachovaniu riadnych podmienok obchodovania.

(8)  Z dovodov konzistentnosti a v snahe zabezpecit hladké fungovanie finanénych trhov je nevyhnutné, aby sa
ustanovenia uvedené v tomto nariadeni a stvisiace vnitrostitne ustanovenia, ktorymi sa transponuje smernica
2014/65[EU, uplatiiovali od rovnakého ddtumu.

(9)  Toto nariadenie vychddza z ndvrhu regulacnych technickych predpisov, ktoré Eurdpsky orgdn pre cenné papiere
a trhy predlozil Komisii.

() U.v.EUL173,12.6.2014,s. 349.
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(10)  Eurdpsky organ pre cenné papiere a trhy vykonal otvorené verejné konzultdcie k ndvrhu regulacnych technickych
predpisov, z ktorych toto nariadenie vycha’dza analyzoval mozné suvisiace ndklady a prinosy a poziadal
o stanovisko skupinu zalnteresovanych strdn v oblasti cennych papierov a trhov zriadend ¢ldnkom 37 nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 (),

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

Cldnok 1
Vymedzenie pojmov

Na tcely tohto nariadenia sa uplatiiuje toto vymedzenie pojmov:

a) ,pokyn“ zahffia vSetky vstupné spravy vritane spriv o predloZeni, Gprave a zrudeni, ktoré boli zaslané do
obchodného systému obchodného miesta a ktoré sa tykaji pokynu alebo koticie, ale nezahffia spravy o zruseni
zaslané nasledne po:

i) nesparovani pokynov v aukcii (uncrossing);
ii) strate konektivity na obchodnom mieste;
iif) vyuziti funkcie okamzitého zastavenia systému (kill switch);
b) ,transakcia“ je celkovo alebo ¢iasto¢ne vykonany pokyn;
¢) ,objem* je mnozstvo finanénych ndstrojov, s ktorymi sa obchoduje, vyjadrené ako:

i) pocet ndstrojov pri akcidch, vkladovych potvrdenkdch, fondoch obchodovanych na burze (ETF), certifikitoch
a ostatnych podobnych finan¢nych néstrojoch;

ii) nomindlna hodnota pri dlhopisoch a Struktarovanych finanénych produktoch;
iii) pocet velkosti lotov alebo zmliv pri derivitoch;

iv) metrické tony oxidu uhli¢itého pri emisnych kvétach.

Cldnok 2
Povinnost vypocitavat podiel nevykonanych pokynov na transakcidch

Obchodné miesta vypocitavaju podiel nevykonanych pokynov na transakcidch, ktoré skuto¢ne zadal do systému kazdy
z ich ¢lenov a Gcastnikov, za kazdy finanény ndstroj, s ktorym sa obchoduje v rdmci kontinudlnej elektronickej aukcie na
zdklade knihy objedndvok alebo kotdciami riadeného ¢i hybridného obchodného systému.

Cldnok 3
Metodika

1. Obchodné miesta vypocitavajii podiel nevykonanych pokynov na transakcidch za kazdého svojho ¢lena alebo
Gcastnika, a to najmenej ku koncu kazdého obchodovacieho diia oboma tymito sposobmi:

a) v objemovom vyjadreni: (celkovy objem pokynov/celkovy objem transakcii) — 1;

b) v po¢tovom vyjadreni: (celkovy pocet pokynov/celkovy pocet transakcii) — 1.

2. Maximédlny podiel nevykonanych pokynov na transakcidch, ktory vypocitava obchodné miesto, sa povaZuje za
prekroceny clenom alebo ucastnikom obchodného miesta pocas obchodovacieho dia vtedy, ak obchodnd ¢innost
uvedeného ¢lena alebo tcastnika stvisiaca s jednym konkrétnym ndstrojom prekracuje, pri zohladneni vietkych fiz
obchodovacieho dna vrétane aukcii, jeden alebo oba podiely stanovené v odseku 1.

(") Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 109 5/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Europsky orgdn dohladu
(Eurépsky orgin pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa menf a doplfia rozhodnutie & 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie
2009/77[ES (U.v.EUL 331,15.12.2010, 5. 84).
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3. Obchodné miesta vypocitavaji pocet pokynov prijatych od kazdého clena alebo tcastnika pomocou metodiky
pocitania za kazdy typ pokynu, ako je stanovené v prilohe.

4. Ak obchodné miesto pouziva typ pokynu, ktory nie je vyslovne stanoveny v prilohe, spravy pocita pomocou
vieobecného systému, ktory tvori zdklad metodiky pocitania, a pomocou najpodobnejsiecho typu pokynu vyskytujiceho
sa v prilohe.

Cldnok 4
Nadobudnutie G&innosti a uplatiiovanie
Toto nariadenie nadobtda t¢innost dvadsiatym diiom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Uplatiiuje sa od ddtumu, ktory je v clanku 93 ods. 1 druhom pododseku smernice 2014/65/EU uvedeny ako prvy.

Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitené vo vsetkych clenskych
§tatoch.

V Bruseli 18. mdja 2016

Za Komisiu
predseda
Jean-Claude JUNCKER



31.3.2017 Uradny vestnik Eurépskej tnie L 87/87
PRILOHA
Metodika pocitania pre pokyny, stanovend pre kazdy typ
Pocet pokynov, ktoré prijalo obchodné miesto Aktualizacie, ktoré potencidlne zasle
a ktoré sa zapocitaji pri vypocte podielu obchodné miesto a ktoré sa nezapocitaja pri
Typy pokynov nevykonanych pokynov na transakcidch vypocte podielu nevykonanych pokynov na
(kazdé predlozenie, tprava, zruSenie sa pocita transakcidch (okrem vykonani/zruseni zo
ako jeden pokyn) strany trhovych operdcii)
Limit 1 0
Limit — pripocitat 1 0
Limit — vymazat 1 0
Limit — upravit 2 (kazdd dprava znamend zruSenie | 0

a nové zadanie)

Stop 1 1 (pri aktivécii)
Okamzite (Market) 1 0

Okamzite [spln alebo zru§ (Fill-or-Kill), oka- | 1 (a ak vymazany/zruseny 2) 0

mzite alebo zru$ (Immediate-or-Cancel)]

Iceberg/rezerva 1 0
Market-to-limit 1 1 (pri aktivécii)
Kotdcia 2 (1 pre stranu ndkupu a 1 pre stranu | 0

predaja)

Kotdcia — pripocitat 2 0

Kotdcia — vymazat 2 0

Kotécia — upravit 4 (kazdd dprava znamend zruSenie | 0

a nové zadanie)

Peg

Trhovy peg: pokyn opalnej strane (eurdpskej)
najlepsej kipnej a predajnej ceny (BBO)

Primdrny peg: pokyn rovnakej strane (eurdp-
skej) BBO

Stredny peg: pokyn stredu (eurpskej) BBO

Alternativny peg na stred alebo 1 tick podla
toho, ¢o je menej agresivne

Stred v rdmci rovnakej strany chranenej BBO

potencidlne neobmedzené, kedZe pokyn
sa riadi najlepSou kiipnou a predajnou ce-
nou (BBO)

Jeden rusi druhy: dva pokyny st prepojené,
takZze ak dojde k vykonaniu jedného z nich,
druhy trhovd operécia odstrdni

1 (ked jedna strana obchoduje, druhd je
zrusena)
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Pocet pokynov, ktoré prijalo obchodné miesto Aktualizacie, ktoré potencidlne zasle
a ktoré sa zapocitaju pri vypocte podielu obchodné miesto a ktoré sa nezapocitaji pri
Typy pokynov nevykonanych pokynov na transakcidch vypocte podielu nevykonanych pokynov na

(kazdé predlozenie, tiprava, zrusenie sa pocita
ako jeden pokyn)

transakcidch (okrem vykonani/zruseni zo
strany trhovych operdcii)

Jeden rusi druhy (One-cancels-the-other) —
pripocitat

Jeden rusi druhy — vymazat

Jeden rusi druhy — upravit

Trailing stop: Pokyn na stop, ktory zastavi
cenu, pri ktorej sa aktivuje pokyn, meni sa
v zévislosti od (eur6pskej) BBO

potencidlne neobmedzené, kedze stop li-
mit sa riadi BBO

Limitny pokyn At best, pri ktorom sa limitnd
cena rovnd opacnej strane (eurépskej) BBO
v Case zadania

Limitny pokyn Spread, ktorého vynos sa vy-
pocitava pripocitanim rozpitia k vynosu refe-
renénej hodnoty (dva parametre: rozpitie a re-
feren¢nad hodnota)

potencidlne neobmedzené, kedze limit zd-
visi od kotdcie iného aktiva

Strike match: minimdlna cena pri pokynoch
na ndkup a maximalna cena pri pokynoch na
predaj

potencidlne neobmedzené, no ¢asovo ob-
medzené (trvanim aukcie)

Order-on-event: pokyn, ktory je neaktivny az
do aktivdcie konkrétnou udalostou (podobny
pokynu na stop, aZ na to, Ze pokyn sa po ak-
tivicii nevyhnutne nesprava rovnako ako
trend podkladového néstroja: pokyn na kipu
sa moze aktivovat, zatial Co stop cena bola
aktivovand v dosledku prepadu finan¢éného
nastroja)

1 (pri aktivécii)

,Pri otvoreni“/,Pri zatvoreni“: Pokyn, ktory je
neaktivny, az kym ho neaktivuje otvorenie
alebo zatvorenie trhu.

1 (pri aktivécii)

Book-or-cancel/Post: pokyn, ktory sa nemoze
parovat s druhou stranou knihy objedndvok
v rovnakom Case, ako je zadany do knihy ob-
jedndvok

Book-or-cancel/Post — pripocitat 1 (2 ak vymazany/zruseny) 0
Book-or-cancel/Post — vymazat 1 (2 ak vymazany/zruseny) 0
Book-or-cancel/Post — upravit 2 0
Withheld: pokyn zadany v knihe objednavok, | 2 (predloZenie pokynu + potvrdenie) 0

ktory je pripraveny na zmenu na zdvizny po-
kyn
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Typy pokynov

Pocet pokynov, ktoré prijalo obchodné miesto
a ktoré sa zapocitaju pri vypocte podielu
nevykonanych pokynov na transakcidch

(kazdé predlozenie, tiprava, zrusenie sa pocita

ako jeden pokyn)

Aktualizdcie, ktoré potencidlne zasle
obchodné miesto a ktoré sa nezapocitaji pri
vypocte podielu nevykonanych pokynov na

transakcidch (okrem vykonani/zruseni zo
strany trhovych operdcii)

Pokyn Deal

TOP, TOP+ bud umiestneny navrchu knihy
alebo odmietnuty (+: skontrolovat dostupny
objem): pokyn, ktory musi byt zdroven pa-
sivny aj v najlepej kiipnej a predajnej cene
(BBO), pricom ak tieto podmienky nespliia,
odmietne sa.

Pokyn Imbalance (IOOP alebo I0OC): pokyn,
ktory je platny len pre aukcie a ktory md za
ciel zaplnit nerovnovdhu mnoZstva (medzi
stranou prebytku a deficitu) bez toho, aby
mal vplyv na cenovi rovnovéhu.

potencidlne neobmedzené, no casovo ob-
medzené (trvanim aukcie)

Prepojeny pokyn: pokyn, ktory zodpovedd
niekolkym jednotlivym pokynom, z ktorych
kazdy sa tyka iného finan¢ného néstroja. Ked
v stvislosti s jednym z tychto pokynov dojde
k obchodu, objem ostatnych pokynov sa oka-
mzite primerane znizi. Tento typ pokynu sa
obvykle pouziva na trhu s dlhopismi.

potencidlne rovné zadanému mnoZstvu
podkladového néstroja

Sweep: umoziiuje UGcastnikom pristupovat
k integrovanym knihdm objedndvok.

Best price sweep: prepracovat sa cez cenové
trovne z kombinovanych knih objedndvok
az k limitnej cene.

Sequential lit sweep: vykonat za limitnii cenu
pokynu v knihe zadania pred tym, neZ je
akékolvek mnozstvo poslané do druhej knihy

Pomenovany: neanonymny pokyn

0

If-touched: aktivécia vtedy, ked poslednd, po-
nikand alebo pozadovand cena dosiahne ur-
¢itd droven

1 (pri aktivécii)

Garantovany stop: Zarucuje vykonanie pri
stop cene.

1 (pri aktivacii)

Kombinované pokyny, ako napr. stratégia op-
cii, futures’ roll atd)

potencidlne neobmedzené
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