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NARIZENI KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) 2017/566
ze dne 18. kvétna 2016,

kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU o trzich finan¢nich
ndstrojii, pokud jde o regulacni technické normy pro pomér mezi neprovedenymi pokyny
a obchody s cilem zabranit vytvifeni podminek narusujicich ¥4dné fungovani trhu

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovéni Evropské unie,

s ohledem na smérnici Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich néstrojt
a 0 zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU ('), a zejména na ¢l. 48 odst. 12 pism. b) uvedené smérnice,

vzhledem k témto dévodim:

(1)  Obchodni systémy by mély zavést fadu systémd, postupit a opatieni s cilem zajistit, aby systémy algoritmického
obchodovani nemohly vytvdfet obchodni podminky narusujici fddné fungovani trhu nebo pfispét k vytvoreni
takovych podminek, a to véetné systémti k monitorovdni poméru mezi neprovedenymi pokyny a obchody
a piipadné k omezeni poméru mezi neprovedenymi pokyny a obchody.

(2)  Vzhledem ke své povaze by systémy hlasového obchodovani mély byt vyjmuty z plisobnosti tohoto nafizent, jez
by se mélo vztahovat pouze na obchodni systémy provozujici systémy obchodovani formou priibézné
elektronické aukce na zdkladé evidence pokynd, systémy tizené kotacemi nebo hybridni systémy obchodovani.

(3)  Smérnice 2014/65/EU rozsituje poZadavky tykajici se uréeni poméru mezi neprovedenymi pokyny a obchody na
mnohostranné obchodni systémy a organizované obchodni systémy. Je proto dtlezité, aby do oblasti ptsobnosti
tohoto nafizen{ spadaly i tyto systémy.

(4)  Obchodni systémy by mély vypocitat pomér mezi neprovedenymi pokyny a obchody fakticky uskute¢nénymi
jejich ¢leny nebo dcastniky na tGrovni kazdého finanéniho ndstroje obchodovaného v téchto systémech, tak aby
bylo G¢inné zajisténo, Ze dotceny pomér u dotleného ndstroje nepovede k nadmérné volatilité.

(5)  Za ucelem zajisténi dostatené harmonizace opatfeni, jez zabrafuji vzniku podminek narusujicich Fidné
fungovéni trhu omezenim poméru mezi neprovedenymi pokyny a obchody, v celé Unii by méla byt stanovena
jasnd metodika pro vypocet poméru mezi neprovedenymi pokyny a obchody u vSech acastnikd trhu.

(6)  Meél by byt vyjasnén vyznam nékterych zdkladnich parametrt, jeZ se maji k vypoctu poméru mezi neprovedenymi
pokyny a obchody pouzit.

(7)  Vypocet poméru mezi neprovedenymi pokyny a obchody zaddvanymi do systému ¢lenem nebo tcastnikem by
mél byt podlozen pfiméfené dlouhou dobou sledovani. Rozhodnad doba pro tcely vypoctu faktického poméru
mezi neprovedenymi pokyny a obchody by tak neméla byt delsi nez burzovni den. Obchodnim systémam by ale
mélo byt dovoleno stanovit krat$i doby sledovani v piipadé, ze by tyto kratsi doby sledovani G¢inngji pfispély
k zachovani fadnych podminek obchodovani.

(8)  V zdjmu konzistentnosti a k zajisténi hladkého fungovani finan¢nich trhd je nezbytné, aby se ustanoveni tohoto
nafizeni a souvisejici vnitrostdtni pfedpisy, jimiZ se provadi smérnice 2014/65/EU, pouzily od stejného data.

(9)  Toto nafizeni je zaloZeno na ndvrzich regula¢nich technickych norem predlozenych Evropskym orgdnem pro
cenné papiry a trhy (ESMA) Komisi.

() Uf.vést. L 173,12.6.2014, s. 349.
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(10)  Organ ESMA ved] o ndvrzich regula¢nich technickych norem, na nichZ je toto nafizeni zaloZeno, oteviené vefejné
konzultace, analyzoval potencidlni souvisejici ndklady a pinosy a vyzddal si stanovisko skupiny subjektt
ptsobicich v oblasti cennych papirti a trhil zfizené ¢ldnkem 37 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 1095/2010 (),

PRIJALA TOTO NARIZENI:

Cldnek 1
Definice

Pro tGéely tohoto nafizeni se pouZiji tyto definice:

a) pojem ,pokyn“ zahrnuje veskeré pitkazové zpravy, véetné zprav o zaddni, Gpravé a zruSeni odeslanych do systému
obchodovini obchodniho systému, tykajici se pokynu nebo kotace, kromé zprdv o zruseni odeslanych po:

i) nespdrovani pokynt v aukci (uncrossing);
ii) preruseni spojeni obchodniho systému s okolim;
iii) pouziti funkce hromadného zruseni pokyndt (kill switch);
b) pojmem ,obchod” se rozumi celkové nebo ¢aste¢né provedeny pokyn;

¢) pojmem ,objem“ se rozumi mnozstvi finan¢nich nastrojli, s nimiZ se obchoduje, vyjddiené kterymkoliv z téchto
zpusobi:

i) poctem ndstrojii u akcif, cennych papirtt nahrazujicich jiné cenné papiry, fond obchodovanych v obchodnim
systému, certifikdtd a jinych podobnych finan¢nich nastrojt;

ii) nomindlni hodnotou u dluhopisti a strukturovanych finanénich produktt;
iii) poc¢tem standardnich mnozstvi (lotd) ¢i smluv u derivatd;

iv) mnoZstvim metrickych tun oxidu uhli¢itého u povolenek na emise.

Cldnek 2
Povinnost vypocitat pomér mezi neprovedenymi pokyny a obchody

Obchodni systémy vypocitaji pomér mezi neprovedenymi pokyny a obchody, které kazdy z jejich ¢lentt a Gcastnikd
fakticky zadal do systému, u kazdého finan¢niho nastroje, se kterym se obchoduje v rdmci systému obchodovani formou
prubézné elektronické aukce na zdkladé evidence pokynil, systému Fizeného kotacemi nebo hybridniho systému
obchodovéni.

Cldnek 3
Metodika

1. Obchodni systémy vypocitaji pomér mezi neprovedenymi pokyny a obchody u kazdého ze svych ¢lenii nebo
tcastnikl pfinejmensim na konci kazdého burzovniho dne obéma témito zptsoby:
a) na zdkladé objemu: (celkovy objem pokynii k celkovému objemu obchodil) — 1;

b) na zdkladé poctu:  (celkovy pocet pokyni k celkovému poctu obchodd) - 1;

2. M se za to, Ze ¢len nebo tcastnik obchodniho systému pfekrocil maximdlni pomér mezi neprovedenymi pokyny
a obchody vypocteny obchodni systémem, pokud obchodni ¢innost tohoto ¢lena nebo tcastnika tykajici se jednoho
konkrétniho ndstroje s piihlédnutim ke viem fizim burzovniho dne a v&etné aukci prekro¢i néktery z pomért
uvedenych v odstavci 1 nebo oba tyto poméry.

() Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢ 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ziizeni Evropského orgdnu dohledu
(Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise 2009/77[ES
(Ut.vést. L 331,15.12.2010, s. 84).
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3. Obchodni systémy vypocitaji pocet pokyni piijatych od kazdého ¢lena nebo ucastnika pomoci metodiky vypoctu
podle druhu pokynii uvedené v piiloze.

4. Jestlize obchodni systém pouzivd druh pokynu, ktery neni vyslovné uveden v piiloze, pocitd zpravy v souladu
s obecnym systémem metodiky vypoctu a na zdkladé nejpodobnéjsich druht pokynt, jez jsou v piiloze obsazeny.

Cldnek 4
Vstup v platnost a pouzitelnost
Toto naifzenf vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhldseni v Ufednim véstniku Evropské unie.

Nafizeni se pouzije od data uvedeného na prvnim misté v ¢l. 93 odst. 1 druhém pododstavci smérnice 2014/65/EU.

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a pfimo pouzitelné ve viech clenskych sttech.

V Bruselu dne 18. kvétna 2016.

Za Komisi
piedseda
Jean-Claude JUNCKER
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PRILOHA
Metodika zapocitani pokynii stanovend pro jejich jednotlivé druhy
Pocet pokynil, jez obchodni systém pfijal a jez |  Aktualizace, jez obchodni systém pfipadné

Druhy pokvnii se zapoctou pii vypoctu poméru neprovede- | zasle a jez se nebudou zapocitdvat pii vypoctu

Y POXY nych pokynt k obchodim (kazdé zadéni, poméru neprovedenych pokynti k obchodiim

Uprava, zruSeni se pocitd jako jeden pokyn) | (kromé provedeni/zruseni organizdtorem trhu)
Limitni 1 0
Limitn{ — doplnéni 1 0
Limitn{ — odstranén{ 1 0
Limitni — Gprava 2 (kazdé tGprava znamend zruSeni a nové | 0

vloZeni)

Stop 1 1 (pfi spusténi)
Okamzité (Immediate) (Market) 1 0

Okamzité uspokojeni, nebo zruSeni (Fill-or- | 1 (a v pfipadé, Ze je odstranén/zrusen 2) | 0

Kill, Immediate-or-Cancel)

Iceberg/reserve 1 0
Market-to-limit 1 1 (pfi spusténi)
Kotace 2 (1 pro stranu ndkupu a 1 pro stranu | 0

prodeje)

Kotace — doplnén{ 2 0

Kotace — odstranéni 2 0

Kotace — tGprava 4 (kazda tGprava znamend zruSeni a nové | 0

vlozZeni)

Peg

Trzni peg: pokyn na opacnou stranu (evrop-
ské) nejlepsi kupni a prodejni ceny (BBO)

Primdrni peg: pokyn na stejnou stranu
(evropské) BBO

Midpoint peg: pokyn na stfed (evropské)
BBO

Alternate peg na méné agresivni stranu od
stfedu nebo 1 krok kotace (tick)

Stfed v rdmci stejné strany chranéné BBO

Potencidlné neomezeny pocet aktualizaci,
nebot pokyn je navazdn na BBO

One-cancels-the-other: dva pokyny jsou spo-
jeny; pokud je jeden z nich proveden, pak
druhy z nich organizdtor trhu odstrani

1 (kdyz u jedné ¢asti pokynu obchod pro-
béhne, druhd &ist je zrusena)
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Pocet pokynd, jez obchodni systém pfijal a jez |  Aktualizace, jez obchodni systém piipadné
Druhy pokynis se zapoctou pii vypoctu poméru neprovede- | zasle a jez se nebudou zapocitdvat pii vypoctu

nych pokynt k obchodim (kazdé zadéni,
Uprava, zruSeni se pocitd jako jeden pokyn)

poméru neprovedenych pokynti k obchodiim
(kromé provedeni/zruseni organizatorem trhu)

One-cancels-the-other — doplnén{ 2

One-cancels-the-other — odstranéni 2

One-cancels-the-other — tiprava 4

Trailing stop: pokyn stop, u kterého se cena, | 1 Potencidlné neomezeny pocet aktualizaci,

pii niZz se pokyn spusti, méni v zdvislosti na nebot pokyn je navazdn na BBO

(evropské) BBO

Nejlepsi limitni pokyn (At best limit order): | 1 0

limitni cena rovnd opacné strané (evropské)

BBO v dobé zadani

Rozpétovy limitni pokyn (Spread limit order): | 1 Potencidlné neomezeny pocet aktualizaci,

jeho vynos se vypocitd jako rozpéti vici vy- nebot limit je zdvisly na kotaci jiného ak-

nosu referen¢ni hodnoty (dva parametry: roz- tiva

péti a referen¢ni hodnota)

Strike match: u pokynt ke koupi nejnizsi | 1 Potencidlné neomezeny pocet aktualizaci,

a u pokynti k prodeji nejvyssi cena aviak omezeni délky trvani (na dobu
aukce)

Order-on-event: pokyn, ktery je neaktivni, | 1 1 (pH spusténi)

dokud jej nespusti konkrétni uddlost (podobd

se pokynu stop, aviak s tim rozdilem, Ze po

spusténi pokyn nutné nemusi sledovat trend

u podkladového néstroje; pokyn k ndkupu

muze byt spustén, i kdyz se aktivovala stop

price v dtsledku poklesu ceny finan¢niho né-

stroje)

,Pii otevieni“ (At the open)/,Pii uzavieni“ (At | 1 1 (pfi spusténi)

the close): pokyn, ktery je neaktivni, dokud
jej nespusti otevieni & uzavieni trhu

Book-or-cancel/Post: pokyn, ktery v okamziku
zadani do evidence pokynii nemize byt spa-
rovan s druhou stranou pokynu

Book-or-cancel/Post — doplnén{ 1 (2 v piipadé odstranéni|zruseni) 0
Book-or-cancel/Post — odstranén{ 1 (2 v piipadé odstranéni|zruseni) 0
Book-or-cancel/Post — dprava 2 0
Withheld: pokyn zadany do evidence po- | 2 (zaddni pokynu + potvrzeni) 0

kynt, ktery je pfipraven k pfeméné na pevny
pokyn
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Druhy pokyni

Pocet pokynd, jez obchodni systém pfijal a jez
se zapoctou pii vypoctu poméru neprovede-
nych pokynt k obchodim (kazdé zadéni,
Uprava, zruSeni se pocitd jako jeden pokyn)

Aktualizace, jeZ obchodni systém piipadné
zasle a jeZ se nebudou zapocitdvat pii vypoctu
poméru neprovedenych pokynti k obchodiim
(kromé provedeni/zruseni organizatorem trhu)

Deal order

0

TOP/TOP+: je bud umistén na prvni misto
v evidenci pokyndl, nebo odmitnut (+ zna-
mend kontrolu dostupného objemu); tento
pokyn musi byt uspokojen pasivné a zdrovei
na Grovni BBO, pficemZ pii nesplnéni této
podminky je odmitnut

0

Pokyn nerovnovéha (Imbalance order) (IOOP
nebo 100C): pokyn, ktery je platny jen
u aukef a jehoz cilem je vyplnit nerovnovdhu
v mnozZstvi (mezi stranou pfebytku a nedo-
statku) a neovliviiuje rovnovdhu cen

Potencidlné neomezeny pocet aktualizaci,
aviak omezeni délky trvdni (na dobu
aukce)

Spojeny pokyn (Linked order): pokyn, ktery
odpovidd ur¢itému poctu jednoduchych po-
kynt, z nichz kazdy se tykd jiného financ-
niho ndéstroje. Jestlize probéhne obchod na
zékladé jednoho z téchto pokynd, objem
ostatnich se okamzité pomérné snizi. Tento
druh pokyntt se obvykle pouzivd na trhu
s dluhopisy

Pocet aktualizaci potencidlné odpovidd
mnozstvi zadaného podkladového nd-
stroje

Sweep: Gcastnikim umozniuje pfistup k inte-
grovanym evidencim pokynt

Best price sweep: prochdzi cenové drovné
z kombinace evidenci pokynt az k limitn{
cené

Sequential lit sweep: pfed odeslinim mnoz-
stvi do druhé evidence pokynd se pokusi
o realizaci za limitn{ cenu pokynu v evidenci
pokynti, do niz byl pavodné zadan

S uvedenim jména (Named): neanonymni po-
kyn

If-touched: spusti se, kdyz posledni nabid-
kova/prodejni nebo poptavkova/kupni cena
dosdhne urcité trovné

1 (pfi spusténi)

Zarueny stop (Guaranteed stop): zarucuje
provedeni pfi stop price

1 (pfi spusténi)

Kombinované pokyny jako napf. opéni strate-
gie, rolovani futures apod.

Potencidlné neomezeny pocet aktualizaci
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