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] Metodické usmernenie
Utvaru dohl'adu nad financnym trhom Narodnej banky Slovenska
zo dna 27. aprila 2012 ¢. 6/2012

k systémom a kontrolnym mechanizmom v prostredi automatizovaného
obchodovania pre organizatora obchodnej platformy a obchodnika
S cennymi papiermi

Narodna banka Slovenska, Utvar dohladu nad financnym trhom, na zaklade
ustanovenia § 1 ods. 3 pism. a) bod 3. zédkona ¢. 747/2004 Z. z. o dohl'ade nad finanénym
trhom a o zmene a doplneni niektorych zédkonov (d’alej len ,,zakon o dohl'ade*) vydéva toto
metodické usmernenie:

CASTL

Clanok 1
Predmet a ciel’ apravy

(1) Metodické usmernenie sa tyka systémov a kontrol
a) obchodnych platforiem a obchodnikov s cennymi papiermi v prostredi automatizovaného
obchodovania,
b) obchodnych platforiem a obchodnikov scennymi papiermi v stvislosti s poskytnutim
priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu.

(2) Metodické usmernenie upravuje

a) niektoré podmienky prevadzky elektronického obchodného systému regulovanym trhom
alebo mnohostrannym obchodnym systémom,

b) niektoré aspekty pouzivania elektronického obchodného systému, vratane algoritmu
obchodovania, obchodnikom s cennymi papiermi pri obchodovani na vlastny G&et' alebo
vykonévani pokynu klienta na jeho ucet” a

c) zabezpecenie priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu obchodnikom
s cennymi papiermi pri vykondvani pokynu klienta na jeho ucet.

(3) Odkazy v metodickom usmerneni naobchodnika scennymi papiermi sa
odkazmi na obchodnika s cennymi papiermi ak vykondva pokyny naicet klienta alebo
obchoduje na vlastny ucet v prostredi automatizovaného obchodovania. Na obchodnika
s cennymi papiermi, ktory prevaddzkuje mnohostranny obchodny systém, sa vzt'ahuju ¢lanky
tykajuce sa obchodnych platforiem.

(4) Elektronické obchodné systémy pouzivané obchodnikom s cennymi papiermi
zahffiaji pre Gcely tohto metodického usmernenia elektronické systémy na zasielanie
pokynov obchodnym platformam (bez ohladu na to, ¢i st pokyny obchodnikovi s cennymi
papiermi klientom skuto¢ne predkladané elektronicky) a elektronické systémy, ktoré
automaticky generuju pokyny, t. j. algoritmy obchodovania. Inteligentné smerovace pokynov
(smart order routers) mézu byt sucastou systémov obchodnika scennymi papiermi

' § 6 ods. 4 Zakona &. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investiénych sluzbach a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov (d’alej len ,,ZoCP*)
2 §6o0ds.3 ZoCP
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na zasielanie pokynov obchodnym platformdm. Toto metodické usmernenie sa venuje
inteligentnym smerovacom pokynov len z hl'adiska rizik spojenych so zaddvanim pokynov
anie napriklad v savislosti svykonanim pokynov klientov za podmienok pre nich
najpriaznivejsich.

(5) Metodické usmernenie sa vztahuje naobchodovanie v automatizovanom
prostredi s akymkol'vek finanénym nastrojom’.

(6) Pri dodrziavani ustanoveni tohto metodického usmernenia sa ma zohl'adnovat’
povaha, rozsah a komplexnost’ ¢innosti prislusnych subjektov.

(7) Cielom metodického usmernenia je informovat obchodnikov s cennymi
papiermi a organizatorov obchodnych platforiem o tom, ako bude Néarodna banka Slovenska
pri vykone dohl'adu interpretovat’ prislu§né ustanovenia ZoCP a ZoBCP*.

Clanok 2
Vymedzenie zakladnych pojmov

(1) Priamy pristup na trh je systém, prostrednictvom ktorého obchodnik s cennymi
papiermi, ktory je ¢lenom, ucastnikom alebo pouzivatel'om obchodnej platformy, umozni
klientovi (vratane opravnenej protistrany) elektronicky postupovat’ pokyny do svojho
interného elektronického obchodného systému za uGcelom ich nasledného automatického
postipenia na ur¢eni obchodnu platformu pod identifikaénym oznaenim obchodnika
s cennymi papiermi.

(2) Ugastnik finanéného trhu je akikol'vek osoba, na ktorti sa vztahuju povinnosti
ustanovené v osobitnych predpisoch upravujticich podnikanie na finanénom trhu’.

(3) Sponzorovany pristup je systém, na zéklade ktorého obchodnik s cennymi
papiermi, ktory je ¢lenom, ucastnikom alebo pouzivatel'om obchodnej platformy, umozni
klientovi (vratane oprdvnenej protistrany) elektronicky postupovat’ pokyny priamo na uréent
obchodnu platformu pod identifikaénym oznacenim obchodnika s cennymi papiermi bez toho,
aby pokyny prechddzali cez interny elektronicky obchodny systém obchodnika s cennymi
papiermi.

(4) Oznamenie podozrivej transakcie je oznamenie podl’a osobitného predpisu.’

(5) Algoritmus obchodovania je pocitacovy softvér, ktory na zdklade klIi¢ovych
parametrov stanovenych obchodnikom s cennymi papiermi alebo jeho klientom generuje
pokyny, ktoré¢ sa postupia na obchodnu platformu ako automatickd odozva na informaciu
z trhu.

> §5ZoCP

Zakon ¢. 429/2002 Z. z. o burze cennych papierov v zneni neskorSich predpisov (d’alej len
,»Z0BCP)

> napriklad ZoCP, ZoBCP

6§ 132a ZoCP



Ciastka 17/2012 Vestnik NBS — metodické usmernenie ¢. 6/2012 435

(6) Obchodna platforma je regulovany trh’ alebo mnohostranny obchodny
fenad
systém .
Clanok 3
Zakladné zasady

(1) Elektronicky obchodny syst¢ém obchodnej platformy ma byt v sulade
s osobitnymi predpismi,” priamo aplikovatelnymi pravnymi aktmi EU a zohladiiovat
technologicky pokrok atrendy vo vyuZivanitechnoldgii c¢lenmi, tucastnikmi alebo
pouzivatel'mi elektronického obchodného systému, najmé by mal byt’ dostatocne
- prispdsobeny ¢innostiam, ktoré¢ sa prostrednictvom neho uskutocituju a
- odolny, aby zabezpecil nepretrzité a pravidelné fungovanie automatizované¢ho trhu
prevadzkovaného organizatorom trhu, alebo obchodnikom s cennymi papiermi.

(2) Elektronicky obchodny systém obchodnika scennymi papiermi vratane
algoritmov obchodovania by mal zabezpecit, aby obchodnik s cennymi papiermi dodrziaval
povinnosti stanovené v osobitnych predpisoch, priamo aplikovatelnych pravnych aktoch EU,
ako aj pravidld obchodnych platforiem, ktorym posiela pokyny. Predovsetkym je potrebné,
aby bol systém dobre prisposobeny ¢innostiam, ktoré sa prostrednictvom neho uskutociuju,
a bol dostato¢ne odolny, aby zabezpecil nepretrzité a pravidelné poskytovanie investi¢énych
sluzieb a vykonavanie investicnych ¢innosti v automatizovanom obchodnom prostredi.

(3) Pravidla a postupy obchodnej platformy, tykajuce sa spravodlivého a riadneho
obchodovania naich elektronickych trhoch, by mali byt primerané charakteru a rozsahu
obchodovania na uvedenych trhoch vratane druhov ¢lenov, ti¢astnikov a pouzivatel'ov a ich
obchodnych stratégii.

(4) Obchodnik s cennymi papiermi by mal mat’ opatrenia a postupy na zabezpecenie
toho, aby jeho automatizované obchodné ¢innosti v rdmci obchodnych platforiem vratane
¢innosti, ked’ poskytuje priamy pristup na trh alebo sponzorovany pristup, boli v stlade
s ustanoveniami osobitnych predpisov a priamo aplikovatelnych pravnych aktov EU, a najmi
aby riadil rizik4 tykajuce sa uvedenych ¢innosti.

(5) Obchodné platformy by mali mat’ G€inné mechanizmy a postupy zohl'adiiujiice
prislu$né ustanovenia osobitnych predpisov a priamo aplikovatelnych pravnych aktov EU,
ktoré im umoznia odhalit’ konanie ich ¢lenov, Gi€astnikov a pouzivatelov, ktoré moze zahfnat’
zneuzitie trhu (najmé manipulaciu) v prostredi automatizovaného obchodovania.

(6) Mozné pripady manipulacie s trhom, ktoré by mohli mat’ mimoriadny vyznam

v automatizovanom obchodnom prostredi, zahfiiaja:

- Ping orders — zadavanie malych pokynov s cielom zistit' urovenn skrytych pokynov
a pouzivanych najmé na odhadnutie toho, o ostdva na tzv. dark platforme.

- Quote stuffing — zadavanie vel'kého poctu pokynov, zruseni alebo aktualizacii pokynov
s cielom zneistit’ ostatnych ucastnikov, spomalit’ ich postup a zastriet’ vlastnl stratégiu.

-  Momentum ignition — zadanie pokynov alebo sérii pokynov, ucelom ktorych je
naStartovanie alebo zhorSenie urcitého trendu a podnietenie ostatnych uUcastnikov, aby

7 §3o0ds. 1 ZoBCP
¥ §39ao0ds. 1 ZoBCP
?  napr. ZoCP a ZoBCP.
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tento trend zrychlili alebo predizili jeho trvanie s cielom vytvorit’ moznost’ zatvorenia
alebo otvorenia pozicie pri vyhodnej cene.

- Layering a spoofing — predkladanie pocetnych pokynov ¢asto mimo pdsma na jednej
strane knihy objednavok so zamerom uskuto¢nit’ obchod na druhej strane knihy
objednavok. Hned’ ako sa obchod uskuto¢ni, manipulacné pokyny sa odstrania.

(7) Obchodnik scennymi papiermi by mal mat opatrenia a postupy
na minimalizaciu rizika, Ze jeho automatizované obchodovanie podnecuje zneuZivanie trhu
(najmd manipulaciu s trhom).

(8) Obchodné platformy by mali mat pravidla a postupy, ktorych cielom je
zabezpecCit, aby v pripade, ked umoziiuju c¢lenom, ucastnikom alebo pouzivatel'om
poskytovat’” priamy pristup natrh alebo sponzorovany pristup, bolo poskytnutie tohto
priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu v stilade so spravodlivym a riadnym
obchodovanim. Je doélezité, aby obchodné platformy aich ¢lenovia, ucastnici vykonavali
kontroly svojich systémov a dokladne ich monitorovali s cielom minimalizovat akékol'vek
mozné naruSenie fungovania systémov spOsobené tymito tretimi stranami a zabranit
zranitelnosti obchodnych platforiem spdsobenej moznym nespravnym konanim alebo
zneuzivanim trhu zo strany klientov s priamym pristupom na trh alebo sponzorovanym
pristupom, alebo ich nevhodnymi ¢i chybnymi systémami.

(9) Obchodnik s cennymi papiermi, ktory poskytuje klientom priamy pristup na trh
alebo sponzorovany pristup, je zodpovedny za obchodovanie tychto klientov. M4 stanovit
opatrenia a postupy s cielom zabezpecit, aby obchodovanie tychto klientov bolo v stulade
s pravidlami a postupmi prisluSnych obchodnych platforiem, ktorym sa posielaji pokyny
tychto klientov, a aby sa umoznilo obchodnikovi s cennymi papiermi splnit’ svoje povinnosti
v sulade s ustanoveniami osobitnych predpisov a priamo aplikovatelnych pravnych aktov EU.

CASTIL
Organizacné pozZiadavky na elektronické obchodné systémy

Clanok 4
Organizacné pozZiadavky na elektronické obchodné systémy obchodnej platformy
(k § 14 ods. 5 ZoBCP pre regulované trhy )
(k § 55 ods. 4 pism. h), § 71az§ 71d, § 71fods. 1,§ 71gods. 1,3,4,8a9,§ 71gods. 5
pism. a) az k), § 75 0ds. 3,4,7a8a § 137 ods. 2 ZoCP, § 18a ods. 2 ZoBCP
pre mnohostranné obchodné systémy)

V nadviznosti na ¢lanok 3 odsek 1 by obchodné platformy mali zohl'adiiovat’ aspoil
tieto aspekty:

a) Proces riadenia ma zasadny vyznam pre dodrziavanie regulaénych povinnosti. Obchodné
platformy by mali v rdmci svojho celkového riadenia a rozhodovania vytvorit, obstarat’
(vratane zverenia cCinnosti) a monitorovat svoje elektronické obchodné systémy
prostrednictvom jasného a formalneho procesu riadenia. Procesom riadenia sa ma
zabezpecit, aby sa prikladala ndlezitd viha vSetkym prislusSnym hladiskdm vratane
obchodnych, technickych, rizikovych hl'adisk a hl'adiska suladu s pravnymi predpismi,
ktoré by sa mali uplatiovat’ pri prijimani kIi¢ovych rozhodnuti. Proces riadenia ma
zohl'adnovat’ zasady riadenia rizik a dodrziavania povinnosti ustanovenych vseobecne
zaviznymi pravnymi predpismi. Proces riadenia mé4 mat’ takisto jasné linie zodpovednosti
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b)

d)

vratane postupov ukoncenia vyvoja, pociatocného zavedenia, naslednych aktualizacii
a odstraneni problémov zistenych monitorovanim. Takisto by mali existovat’ vhodné
postupy na oznamovanie informacii.
V ramci procesu riadenia by prislusni zamestnanci mali zodpovedat za zabezpecCenie
zrozumitelnych informécii o rozsahu povinnosti, pokial' ide o regula¢né povinnosti
organizatora trhu alebo obchodnika s cennymi papiermi a stratégie a postupy, ktorych
cielom je zabezpecit, aby pouzivanie obchodnych systémov bolo v sulade s povinnost’ami
organizatora trhu alebo obchodnika s cennymi papiermi a aby sa zistil akykol'vek nesulad
vich plneni. Preto je nevyhnutné, aby zamestnanci zodpovedni za vykon funkcie
dodrziavania rozumeli, ako funguji obchodné systémy, nemusia mat vSak znalosti
o technickych vlastnostiach obchodnych systémov.
Elektronické systémy obchodovania obchodnej platformy by mali mat dostato¢na
kapacitu, aby pojali primerane predvidatelné objemy sprav a mali by byt prisposobivé,
aby umoznili zvySenie kapacity s cielom reagovat’ na zvysujuci sa tok sprav a nudzové
podmienky, ktoré by mohli ohrozit’ ich spravnu ¢innost’.
Obchodné platformy by mali mat’ v suvislosti so svojimi elektronickymi obchodnymi
systémami u¢inné mechanizmy zabezpecenia kontinuity obchodnych ¢innosti na rieSenie
situdcii naruSeni vratane, ale nielen vyhradne, situdcii zlyhania systému. Mechanizmy
zabezpecenia kontinuity Cinnosti by mali zabezpeCovat v€asné opitovné obnovenie
obchodovania vratane, ale nielen vyhradne, zlyhani systému. Mechanizmy by mali podla
potreby zahfnat’ skuto¢nosti, ako napriklad:

i. riadenie rozvoja a zavedenia mechanizmov;

ii. hladisko primeraného rozsahu moznych scenarov tykajicich sa c¢innosti ich
elektronickych obchodnych systémov, ktoré vyzaduju osobitné mechanizmy
kontinuity;

iii. zalohovanie klaicovych obchodnych udajov (vratane tdajov tykajucich sa
dodrziavania), ktoré prechadzaju ich elektronickymi obchodnymi systémami;

iv. postupy tykajuce sa prechodu na elektronicky obchodny systém a jeho prevadzku
zo zélozného pracoviska;

v. odborna priprava personalu v oblasti ¢innosti mechanizmov atloh jednotlivcov
v ramci tychto mechanizmov; a

vi. priebezny program testovania, hodnotenia a posudzovania mechanizmov vratane
postupov Upravy mechanizmov vzhl'adom na vysledky tohto programu.

Obchodné platformy by mali pred zavedenim elektronického obchodného systému
a aktualizdciami vyuzit’ jasne vymedzené metodiky vyvoja a testovania. PouZzitim tychto
metodik by sa malo okrem iného zabezpecit, ze Cinnost elektronického obchodného
systtmu bude zlucitelnd s povinnostami regulované¢ho trhu a mnohostranného
obchodného systému podla osobitnych predpisov a priamo aplikovatelnych pravnych
aktov EU, Ze kontroly poziadaviek na vykon funkcie dodrziavania a riadenie rizik, ktoré
su sucastou systémov, spravne funguju (vratane automatického vytvorenia chybovych
sprav) a ze elektronicky obchodny systém moZze v pretazenych trhovych podmienkach
d’alej ucinne fungovat'.
Obchodné platformy by mali v redlnom ¢ase monitorovat svoje elektronické obchodné
systémy. Zistené problémy by mali riesit’ primerane a najskor ako je to mozné, podla
priority a ak je to nevyhnutné, mali by vediet prispdsobit, obmedzit' alebo odstavit’
elektronicky obchodny systém. V rozhodnutiach o opatreniach na rieSenie problémov
elektronickych obchodnych systémov by sa mala, pokial’ je to mozné, nélezite zohl'adnit’
skutocnost, Ze subjekty prevadzkujice obchodné platformy maju povinnost' riadne
vykonavat’ svoju ¢innost’.
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2

h)

)

k)

V zidujme zabezpecenia stilej ucCinnosti obchodnych platforiem je potrebné, aby
prevadzkovatelia tychto obchodnych platforiem pravidelne preskimavali a vyhodnocovali
svoje elektronické obchodné systémy a suvisiaci ramec ich riadenia, zodpovednosti
a modifikovania (sign-off proces), a suvisiace mechanizmy kontinuity ¢innosti. Mali by
konat’ na zdklade tychto preskimani a vyhodnoteni s cielom odstranit’ nedostatky. Postup
preskimania a vyhodnotenia by mal mat ur€iti uroven nezavislosti, ktora je mozné
dosiahnut’ napriklad zapojenim interného auditu alebo tretich stran.

Je potrebné, aby obchodné platformy mali postupy a mechanizmy fyzickej a elektronicke;j
bezpecnosti ur¢ené na ochranu ich elektronickych obchodnych systémov proti zneuZitiu
alebo neopravnenému pristupu a na zabezpeCenie integrity udajov, ktoré su sucastou
systémov alebo nimi prechadzaju.

Je potrebné, aby obchodné platformy mali postupy a mechanizmy vratane Skoleni
a ndboru novych zamestnancov s cielom identifikovat’ svoje poziadavky na personalne
zabezpecenie, a potom zabezpecit, aby nariadenie ich elektronickych obchodnych
systtmov zamestnali dostatocny pocet zamestnancov s potrebnymi zru¢nostami
a odbornymi znalostami. To bude znamenat zamestnat zamestnancov so znalostou
tykajucou sa prisluSnych elektronickych obchodnych systémov, monitorovania
a testovania uvedenych systémov a druhu obchodnych stratégii, ktoré¢ budi vykonavat
¢lenovia, Ucastnici regulovaného trhu alebo pouzivatelia mnohostranného obchodného
systému, a regula¢nych povinnosti obchodnej platformy.

Obchodné platformy maju v stvislosti so svojimi elektronickymi obchodnymi systémami
uchovavat’ zdznamy aspon o skuto¢nostiach uvedenych v pismendch a) az i). Zaznamy
majui zahtiat’ informacie o kI'icovych rozhodnutiach, vlastnostiach systému, metodikach
testovania, vysledkoch testovania a pravidelnom posudzovani. Zaznamy by mali byt
dostato¢ne podrobné na to, aby umoznili Narodnej banke Slovenska ako prisluSnému
organu monitorovat’ silad s prislusSnymi povinnostami obchodnej platformy. Organizatori
trhu a obchodnici s cennymi papiermi prevadzkujiici mnohostranné obchodné systémy by
mali uchovavat zdznamy aspon pét rokov. Organizatori trhu prevadzkujuci regulované
trhy by ich mali viest’ asponi tak dlho, ako to vyzaduju osobitné predpisy a priamo
aplikovatel'né pravne akty EU.

Obchodné platformy maju informovat’ Narodni banku Slovenska ako prisluSny organ
o akychkol'vek podstatnych rizikdch, ktoré mozu mat’ vplyv naspravne riadenie
technickych operacii systému, a o zdvaznych incidentoch, pri ktorych sa tieto rizikd jasne
prejavuju.

CL5
Organizacné poziadavky na elektronické obchodné systémy obchodnika s cennymi
papiermi
(k§71az§71d,§ 71fods. 1, § 71gods. 1,3,4,8a9, § 71g ods. 5 pism. a) az k), § 75
ods. 3,4,7a8a§ 137 ods. 2, ZoCP)

V nadvéznosti na ¢lanok 3 odsek 2 by obchodnik scennymi papiermi mal

zohl'adnovat’ aspon tieto aspekty:

a)

Proces riadenia ma zasadny vyznam pre plnenie regulaénych povinnosti. Obchodnik
scennymi papiermi by mal vrdmci svojho celkového riadenia arozhodovacieho
mechanizmu vytvorit’, obstarat’ (vratane zverenia vykonu ¢innosti) a monitorovat’ svoje
elektronické obchodné systémy vratane algoritmov obchodovania prostrednictvom
jasného a formalneho procesu riadenia. Proces riadenia ma zabezpecit, aby sa prikladala
nalezitd vaha vSetkym prisluSnym hladiskdm vratane obchodnych, technickych,
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rizikovych hl'adisk a hl'adiska stladu s prisluSnymi pravnymi predpismi, ktoré by sa mali
uplatnovat’ pri prijimani klIi¢ovych rozhodnuti. Proces riadenia ma zohladnovat’ zasady
vykonu funkcie dodrziavania (compliance) a riadenia rizik. Proces riadenia ma mat
takisto jasné linie zodpovednosti vratane postupov ukoncenia vyvoja, pociato¢né¢ho
zavedenia, naslednych aktualizdcii a odstraneni problémov zistenych monitorovanim.
Takisto by mali existovat’ vhodné postupy na oznamovanie informacii.

b) V rdmci procesu riadenia by zamestnanci zodpovedni za vykon funkcie dodrziavania mali

zodpovedat’ za zabezpecenie zrozumitel'nych informacii o rozsahu povinnosti, pokial’ ide
o regula¢né povinnosti obchodnika s cennymi papiermi, jeho opatrenia a postupy, ktorych
cielom je zabezpecit, aby pouzivanie obchodnych systémov a algoritmov obchodovania
bolo v stilade s povinnostami obchodnika s cennymi papiermi a aby sa zistil akykol'vek
nestulad pri ich plneni. To znamend, Zze zamestnanci zodpovedni za vykon funkcie
dodrziavania by mali rozumiet® fungovaniu obchodnych systémov a algoritmov
obchodovania, nemusia mat vSak znalosti o technickych vlastnostiach obchodnych
systémov alebo algoritmov.

c) Elektronicky obchodny systém obchodnika s cennymi papiermi by mal mat’ dostato¢nu

kapacitu, aby pojal primerane predvidateI'né objemy sprav. Tato kapacita by mala mat
schopnost’ prisposobit’ sa a reagovat’ na zvysujuci sa tok sprav a nidzové podmienky,
ktoré by mohli ohrozit’ spravnu ¢innost’ systému.

d) Obchodnik scennymi papiermi by mal mat v stvislosti so svojimi elektronickymi

obchodnymi systémami primerané, zodpovedajuce a i€inné mechanizmy zabezpecenia

kontinuity cinnosti narieSenie situdcii naruSeni (ktoré su schopné podla potreby

zabezpecit’ v€asné obnovenie obchodovania) neobmedzené len na zlyhania systému. Tieto
mechanizmy by mali podl'a potreby zahfiat’ napriklad:

1. spravne riadenie vyvoja a zavadzania uvddzanych mechanizmov;

ii. hladisko primeraného rozsahu moznych scenarov tykajicich sa cinnosti ich
elektronickych obchodnych systémov, ktoré vyzaduju osobitné mechanizmy
kontinuity;

iii. zadlohovanie kI'icovych obchodnych udajov (vratane tdajov tykajicich sa
compliance), ktor¢ prechadzaju ich elektronickymi obchodnymi systémami;

iv. postupy tykajuce sa prechodu na elektronicky obchodny systém ajeho prevadzku
zo zéalozného pracoviska;

v. odbornd priprava persondlu v oblasti uplatiiovania a fungovania tychto mechanizmov
a uloh jednotlivcov v ramci uplatiiovania a fungovania tychto mechanizmov; a

vi. priebezny program testovania, hodnotenia a posudzovania mechanizmov vratane
postupov upravy mechanizmov vzhl'adom na vysledky tohto programu.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal pred zavedenim elektronického obchodného

systému alebo algoritmu obchodovania apred zavedenim aktualizacii vyuzit' jasne

vymedzené metodiky vyvoja a testovania. V suvislosti s algoritmami by tieto metodiky
mohli zahriat’ simuldciu ¢innosti, spitné testovanie alebo off-line testovanie v testovacom
prostredi obchodnej platformy (kde organizatori trhu spristupfiuju testovanie). Pouzitim
tychto metodik by sa malo okrem iného zabezpecit, ze cinnost' elektronického
obchodného systému alebo algoritmu obchodovania bude zlucitelnd s povinnostami
obchodnika s cennymi papiermi osobitnych predpisov a priamo aplikovatel'nych pravnych
aktov EU, ako aj pravidiel obchodnych platforiem, ktoré pouzivaju, Ze kontrolné
mechanizmy funkcie dodrziavania ariadenia rizik, ktoré st sucastou systému alebo
algoritmu, spradvne funguji (vratane automatického vytvorenia chybovych sprav) a ze
elektronicky obchodny systém alebo algoritmus moéze v pretazenych trhovych
podmienkach dalej u¢inne fungovat. U¢inné fungovanie v pretazenych trhovych
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g)

h)

)

k)

podmienkach moze (nie vSak nevyhnutne) znamenat, ze systém alebo algoritmus sa
v tychto podmienkach vypne.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal prisposobit’ testy algoritmu obchodovania (vratane
testov mimo aktivnych obchodnych prostredi) stratégii, v ramci ktorej bude algoritmus
pouzivat’ (vratane trhov, na ktoré bude zasielat pokyny, aich Struktiry). Obchodnik
s cennymi papiermi by tiez mal zabezpecit', aby tieto testy boli primerané rizikdm, ktoré
mdze tato stratégia predstavovat’ pre neho samého a pre spravodlivé a riadne fungovanie
trhov prevadzkovanych obchodnymi platformami, v suvislosti s ktorymi obchodnik
predpokladd, Ze im algoritmus bude zasielat’ pokyny. Ak sa zmenia pévodne ur¢ené trhy,
na ktorych sa ma algoritmus pouzivat, obchodnik s cennymi papiermi by mal vykonat’
d’al$ie testovanie.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal uskuto¢nit’ zavadzanie algoritmov obchodovania
v aktivnom prostredi kontrolovane a obozretne, napriklad prostrednictvom stanovenia
limitov poctu obchodovanych finanénych nastrojov, hodnét a poctu pokynov, a poctu
trhov, na ktoré sa maji zasielat’ pokyny, scielom umoznit obchodnikovi s cennymi
papiermi preverit, ¢i algoritmus v aktivnom prostredi funguje v stilade s o¢akavaniami
vykonat’ zmeny, pokial tomu tak nie je.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal monitorovat’ svoje elektronické obchodné systémy
vratane algoritmov obchodovania vrealnom case. Mal by podla potreby rieSit’
identifikované problémy tak rychlo ako je to mozné od nich rozumne ocakavat’ beruc do
uvahy priority a ak je to nevyhnutné, mal by byt schopny prisposobit, obmedzit alebo
okamzite odstavit’ svoj elektronicky obchodny systém alebo algoritmus obchodovania.
Obchodnik s cennymi papiermi by pri uskuto¢iiovani opatreni na rieSenie problémov
so svojimi elektronickymi obchodnymi systémami mal, pokial’ je to mozné, v najvi¢Som
moznom rozsahu zohladnit'® skutoCnost, Ze ¢lenovia, ucastnici a pouZzivatelia
regulovanych trhov maju riadne vykonavat’ svoju ¢innost’.

Obchodnik s cennymi papiermi ma pravidelne preskiimavat a vyhodnocovat’ svoje
elektronické obchodné systémy a algoritmy obchodovania, suvisiaci ramec riadenia,
zodpovednosti a modifikovania (sign-off proces), a siivisiace mechanizmy zabezpecenia
kontinuity ¢innosti. Na zdklade tychto preskimani a vyhodnoteni méa podniknit kroky
s cielom odstranit’ zistené nedostatky. Postup preskumania a vyhodnotenia by mal byt
charakterizovany ur€itym stupfiom nezavislosti, ktory je mozné dosiahnut’ napriklad
zapojenim vnutorného auditu alebo tretich strdn. Presktimanie vykonu algoritmov
obchodovania by malo zahfnat’ postdenie vplyvu na integritu a pruznost’ trhu, ako aj zisky
a straty spojené so stratégiami stivisiacimi so zavedenim algoritmu.

Je potrebné, aby obchodnik s cennymi papiermi mal zavedené postupy a mechanizmy
fyzickej a elektronickej bezpecnosti uréené na ochranu elektronickych obchodnych
systémov a algoritmov obchodovania proti zneuzitiu alebo neopravnenému pristupu
a na zabezpecenie integrity udajov, ktoré su sti€ast'ou systémov a algoritmov, alebo nimi
prechadzaju.

Je potrebné, aby obchodnik scennymi papiermi mal postupy a mechanizmy vratane
Skoleni andboru novych zamestnancov s cielom identifikovat svoje poziadavky
na persondlne zabezpecenie a zamestnat’ na riadenie svojich elektronickych obchodnych
systémov a algoritmov obchodovania dostatoény pocet zamestnancov s potrebnymi
zruénostami a odbornymi znalostami. To bude znamenat zamestnat' zamestnancov
so znalostami tykajucich sa prislusnych elektronickych obchodnych systémov
a algoritmov obchodovania, monitorovania a testovania uvedenych systémov a algoritmov
adruhu obchodnych stratégii, ktoré obchodnik scennymi papiermi zavadza
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prostrednictvom svojich obchodnych systémov a algoritmov obchodovania, a regulacnych
povinnosti obchodnika s cennymi papiermi.

1) Obchodnik s cennymi papiermi by mal aspoil piat’ rokov uchovavat’ zaznamy o svojich
elektronickych obchodnych systémoch (a algoritmoch obchodovania) vztahujucich sa
na skutocnosti uvedené vysSie v pismenach a) az k), vratane informacii o kl'ucovych
rozhodnutiach, obchodnej stratégii alebo stratégiach, na ktorych vykonavanie je kazdy
algoritmus zavedeny, o vlastnostiach systému, metodikach testovania, vysledkoch
testovania a pravidelnych preskimaniach. Zaznamy maju byt dostato¢ne podrobné na to,
aby umoznili Narodnej banke Slovenska ako prisluSnému orgdnu monitorovat’, ako
obchodnik s cennymi papiermi dodrziava prislusné povinnosti, ktoré sa na neho vzt'ahuju.

m) Obchodnik s cennymi papiermi mé informovat’ Narodni banku Slovenska ako prislusny
organ v sulade s platnymi pravnymi predpismi, o vSetky podstatnych rizikach, ktoré mozu
mat’ vplyv naspravne riadenie technickych operacii ich elektronickych obchodnych
systémov a algoritmov obchodovania, a o zavaznych incidentoch, pri ktorych sa tieto
rizikd jasne prejavuju.

CASTIIL
Organizacné pozZiadavky zamerané na podporu spravodlivého a riadneho obchodovania
v prostredi automatizovaného obchodovania

Clanok 6
Organizacné poziadavky na obchodni platformu
(k§2o0ds.14a15,§ 13 ods. 1 azods. 8 aods. 11, § 14 ods. 5 pism. a) az ¢), § 15 ods. 4,
§ 18 ods. 1 pism. ¢) az g) a ods. 5, § 20 ods. 1 az ods. 4, § 21 ods. 1 ZoBCP
pre regulované trhy)
(k § 13 ods. 8aods. 11, §18a ods. 2, § 20 ods. 1, § 39a ods. 8, ZoBCP, § 55 ods. 4 pism. h),
§ 71 ods.2a4,§71fods. 1,71gods. 1, 3,4, § 71g ods. 5 pism. a) az k), § 71g ods. 8a 9,
§ 75 0ds.3,4,7 a8 ZoCP pre mnohostranné obchodné systémy)

V nadvéznosti na ¢lanok 3 odsek 3 by pravidla a postupy obchodnych platforiem mali
zahfnat’ aspori:

a) Obchodné platformy by mali k ziadostiam o ¢lenstvo, ucast alebo pouzivanie
predlozenych subjektmi, ktoré nie st Uverovymi inStiticiami alebo obchodnikmi
s cennymi papiermi podla osobitnych predpisov pristupovat’ s primeranou odbornou
starostlivostou.

b) Obchodné platformy by mali mat’ organizacné poziadavky na ¢lenov alebo ucastnikov,
ktori nie st Uverovymi institiciami alebo obchodnikmi s cennymi papiermi (podla
potreby pritom zohladnia kontroly ulozené obchodnikom s cennymi papiermi, ktorym
bolo udelené povolenie mimo EHP), vratane poziadaviek na monitorovanie obchodovania
vo vztahu k pravidlam platformy a riadeniu rizik. V pravidlach obchodnych platforiem by
sa mala stanovit’ ¢lenom, u€astnikom a pouzivatel'om, ktori nie sit obchodnikmi s cennymi
papiermi, povinnost’ dodrziavat’ usmernenia pre obchodnikov s cennymi papiermi, ktoré
su stanovené v tomto metodickom usmerneni.

¢) Obchodné platformy by mali mat’ Standardizované testovanie zhody s cielom zabezpecit,
aby systémy, ktoré ¢lenovia a Gc¢astnici pouzivaji na pristup k platforme, mali minimalnu
urovenn funk¢nosti, ktord je kompatibilnd s elektronickym obchodnym systémom
obchodnej platformy a nebude predstavovat’ riziko pre spravodlivé a riadne obchodovanie
v ramci platformy.
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d) V zaujme zabezpecenia riadneho obchodovania v ramci platformy by obchodné platformy
mali mat’ minimalne poziadavky na pred- a poobchodné kontroly obchodovania ¢lenov,
ucastnikov a pouZzivatelov (vratane kontrol vylucujiicich nepovoleny pristup
k obchodnym systémom). Predovsetkym by sa mali vykonavat’ kontroly filtrovania cien
a objemu pokynov (touto poziadavkou nie je dotknutd zodpovednost’ ¢lenov, ucastnikov
alebo pouzivatel'ov vykonavat svoje vlastné kontroly pred a po obchodovani).

e) Obchodné platformy maji mat’ normy upravujuce poziadavky na znalosti 0osdb z radov
¢lenov, Gcastnikov a pouzivatel'ov, ktori budu pouzivat’ systémy zaddvania pokynov.

f) Obchodné platformy by mali mat’ mozZnost’ Giplne alebo ¢iastocne zabranit’ pristupu ¢lenov
alebo ucastnikov na svoje trhy a zrusit, zmenit' alebo opravit' transakciu. Pravidla
a postupy zruSenia, zmeny alebo opravy obchodov by mali byt pre ¢lenov, Ucastnikov
a pouzivatel'ov obchodnej platformy transparentné.

g) Obchodné platformy by mali mat’ mechanizmy na zabranenie nadmerného zat'azenia
knihy objednavok v ktoromkol'vek okamihu, najmé prostrednictvom obmedzeni kapacity
zadavania pokynov na jedného ucastnika.

h) Obchodné  platformy maju  disponovat  mechanizmami  (ako  napriklad
obmedzenie/throttling) na predchadzanie porusenia obmedzenia kapacity zasielania sprav.
Minimalne rdmec tychto mechanizmov by mal byt poskytnuty ¢lenom, ucastnikom
a pouzivatel'om.

1) Obchodné platformy by mali mat’ mechanizmy (napriklad preruSenie v pripade volatility
alebo automatické odmietnutie pokynov, ktoré prekracuju urcity objem a cenové limity)
na obmedzenie alebo zastavenie obchodovania jednotlivych alebo viacerych finanénych
nastrojov, ak je to nevyhnutné, na zachovanie riadneho fungovania trhu. Minimalne rdmec
tychto mechanizmov by mal byt poskytnuty ¢lenom, ucastnikom a pouzivatel'om.

j) Obchodné platformy by mali byt schopné ziskavat’ informécie od ¢lenov, Ucastnikov
alebo pouzivatelov v zaujme zjednodusenia monitorovania dodrziavania pravidiel
a postupov obchodnej platformy, tykajucich sa organizaénych poziadaviek a kontrol
obchodovania.

k) Obchodné platformy by mali vSade tam, kde je obchodna platforma v Cinnosti,
monitorovat’ svoje trhy ¢o najblizSie k realnemu casu s cielom zistit’ pripadné priznaky
nespravneho obchodovania. Toto monitorovanie by mali vykondvat' zamestnanci, ktori
rozumeju fungovaniu trhu. Tito zamestnanci by mali byt k dispozicii Narodnej banke
Slovenska ako prisluSnému domovskému organu a v pripade potreby by mali byt
opravneni prijimat ndpravné opatrenia naochranu spravodlivého ariadneho
obchodovania.

1) Obchodné platformy by mali uchovavat zaznamy o skuto¢nostiach uvedenych vyssie
v pismenach a) az k) vratane skutocnosti, ktoré sa objavia v suvislosti s uvedenymi
stratégiami a postupmi. Zaznamy by mali byt dostatocne podrobné na to, aby umoznili
prisluSnému orgdnu monitorovat stlad (compliance) s prislusSnymi povinnostami
obchodnych platforiem. Organizatori trhu a obchodnici s cennymi papiermi prevadzkujuci
mnohostranné obchodné systémy by mali zaznamy uchovavat aspoil 5 rokov.
Organizatori trhu prevadzkujuci regulované trhy by ich mali viest' aspon tak dlho, ako to
vyzaduju osobitné predpisy a priamo aplikovatel'né pravne akty EU.

m) Obchodné platformy maju informovat’ Narodni banku Slovenska ako prislusny organ
v stlade s platnymi pravnymi predpismi o podstatnych rizikach, ktoré mdézu mat’ vplyv
na spravodlivé ariadne obchodovanie, a o zdvaznych incidentoch, pri ktorych sa tieto
rizikd jasne prejavuju.
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Clanok 7
Organizacné poziadavky na obchodnika s cennymi papiermi
(k§71az§71d,§ 71fods. 1, § 71gods. 1,3,4,8a9,§ 75 0ds. 3,4, 7 a8,
§ 137 ods. 2 ZoCP)

V nadvédznosti na ¢lanok 3 odsek 4 by automatizované obchodovanie obchodnika

s cennymi papiermi malo zohl'adiiovat’ aspon tieto aspekty:

a)

b)

d)

g)

h)

Obchodnik s cennymi papiermi by mal byt schopny automaticky blokovat alebo zrusit
pokyny, ktoré nespiiiajii parametre tykajuce sa cien alebo velkosti (rozliené podla
potreby pre rézne financné nastroje), a to podla jednotlivych pokynov alebo v urcitej
lehote.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal byt schopny automaticky blokovat’ alebo zrusit
pokyny od iného obchodnika, ak ma informdacie, Ze obchodnik nema povolenie
obchodovat’ s finanénym nastrojom.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal byt schopny automaticky blokovat’ alebo zrusit
pokyny, ktorymi by bolo ohrozené uplatiiovanie hranic stanovenych obchodnikom
s cennymi papiermi v ramci procesu riadenia rizik. Ak je to nevyhnutné a primerané, mali
by sa vykonavat kontroly expozicii voé¢i jednotlivym klientom alebo financnym
nastrojom, alebo skupinam klientov alebo finan¢nych ndastrojov, expozicii jednotlivych
obchodnikov, obchodnych oddeleni alebo obchodnika s cennymi papiermi ako celku.
Elektronické systémy obchodnika scennymi papiermi a pokyny, ktoré st nimi
generované, by mali byt v sulade s povinnostami obchodnika cennych papierov podla
osobitnych predpisov alebo priamo aplikovatelnych pravnych aktov EU, alebo podla
pravidiel obchodnej platformy, ktorej sa ma pokyn poslat’ (vratane pravidiel tykajucich sa
spravodlivého a riadneho obchodovania).

Obchodnik s cennymi papiermi ma informovat’ Narodni banku Slovenska ako prislusny
organ v sulade s platnymi pravnymi predpismi, o podstatnych rizikéch, ktoré mézu mat
vplyv na spravodlivé a riadne obchodovanie, a o zavaznych incidentoch, pri ktorych sa
tieto rizikd jasne prejavuju.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal mat’ postupy a mechanizmy na zaobchadzanie
s pokynmi, ktoré boli automaticky zablokované na zdklade predobchodnej kontroly
spolocnosti, ktoré si vSak obchodnik scennymi papiermi zeld poslat. Tieto postupy
amechanizmy by mali informovat zamestnancov zodpovednych za vykon funkcie
dodrziavania a riadenia rizik o tom, ze sa kontroly nebert do tvahy a vyziadat’ si ich
suhlas s nereSpektovanim tychto kontrol.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal zabezpecit, aby zamestnanci zucastiiujuci sa
na zadavani pokynov, skor ako budu modct pouzivat systémy zadavania pokynov,
absolvovali  primerané Skolenie o postupoch zadavania pokynov, napriklad
prostrednictvom Skolenia na pracovisku so skusenymi obchodnikmi alebo formou
odborné¢ho Skolenia mimo pracoviska, vratane dodrziavania poziadaviek stanovenych
obchodnymi platformami.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal v cCase, ked zasiela pokyny obchodnym
platformdm, monitorovat svoje pokyny ¢o najblizSie k redlnemu casu vratane
monitorovania z medzitrhového hl'adiska scielom zistit' priznaky nespravneho
obchodovania. Toto monitorovanie by mali vykonavat zamestnanci, ktori rozumeja
postupnosti krokov realizovania obchodov u obchodnika scennymi papiermi. Tito
zamestnanci by mali byt k dispozicii Narodnej banke Slovenska ako prisluSnému
domovskému organu a obchodnym platformam, v ramci ktorych je spoloc¢nost’ aktivna,
a v pripade potreby by mali byt opravneni prijimat’ ndpravné opatrenia.
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1) Obchodnik s cennymi papiermi by mal zabezpecit’, aby zamestnanci zodpovedni za vykon
funkcie dodrziavania boli schopni ddokladne sledovat’ elektronickii obchodni ¢innost
a aby tak mohli rychlo reagovat’ a opravit’ vSetky nedostatky alebo poruSenia regulacie,
ktoré sa mozu vyskytnut.

j) Obchodnik s cennymi papiermi by mal zabezpecit, aby mal kontrolu nad tokom sprav
na jednotlivé obchodné platformy.

k) Obchodnik s cennymi papiermi by mal riadit’ prevadzkové riziko v ramci elektronického
obchodovania prostrednictvom vhodnych a primeranych riadiacich mechanizmov,
vnutornych kontrol a internych systémov podéavania sprav, pricom by mal podl'a potreby
zohl'adnit’ usmernenia CEBS o riadeni prevadzkového rizika v ramci Cinnosti stvisiacich
s trhom'®.

1) Obchodnik s cennymi papiermi by mal zabezpecit', aby systémy, ktoré pouziva na pristup
k obchodnej platforme, mali minimalnu Uroveil funkcénosti, ktora je kompatibilna
s elektronickymi obchodnymi systémami platformy, anebude predstavovat riziko
pre spravodlivé a riadne obchodovanie v rdmci tejto platformy.

m) Obchodnik scennymi papiermi by mal aspon pit rokov wuchovavat zaznamy
o skuto¢nostiach uvedenych v pismendch a) az 1). Zaznamy by mali byt dostatocne
podrobné nato, aby umoznili Narodnej banke Slovenska ako prislusnému organu
monitorovat’, ako spolo¢nost’ dodrziava svoje prislusné povinnosti.

n) Obchodnik s cennymi papiermi ma informovat’ Narodni banku Slovenska ako prislusny
organ, v sulade s platnymi pravnymi predpismi, o zdvaznych rizikdch, ktoré moézu mat
vplyv na spravodlivé a riadne obchodovanie, a o zavaznych incidentoch, pri ktorych sa
tieto rizikd jasne prejavuju.

CASTV.
Organizacné poziadavky zamerané na predchadzanie zneuZivania trhu
(najmi manipulacie s trhom) v prostredi automatizovaného obchodovania

CL8
Organizacné pozZiadavky na obchodni platformu
(k§ 13 0ods. 1 az8aods. 11, § 14 ods. 5 pism. a)ac), § 18 ods. 1 pism. j) ZoBCP
a § 132a ods. 1 az 3 ZoCP pre regulované trhy)
(k § 55 ods. 4 pism. h), § 71 az 71d, § 71fods. 1, § 71g ods. 1, § 75 ods. 3,4, 7 a ods. 8,
§ 132a ods. 1 az 3 ZoCP, § 13 ods. 8, § 18 ods. 1 pism. j), § 18a ods. 2 ZoBCP
pre mnohostranné obchodné systémy)

V nadvédznosti na ¢lanok 3 odsek 5 a6 je potrebné, aby mechanizmy a postupy
obchodnych platforiem uréené na predchadzanie a identifikovanie takého konania svojich
¢lenov, Gcastnikov a pouzivatel'ov, ktoré moze zahfiiat’ zneuzivanie trhu, (najmi manipuléciu
s trhom) v prostredi automatizovaného obchodovania, by mali zahfiiat’ aspon:

a) Obchodné platformy by mali mat dostatok pracovnikov, ktori rozumeji regulécii
aobchodovaniu asu kvalifikovani na monitorovanie obchodovania v prostredi
automatizovaného obchodovania ana zistenie spravania vediceho k podozreniu
zneuzivania trhu (najméd manipulécie s trhom), pokial’ si zodpovedni za monitorovanie
pripadov zneuzivania trhu.

" Dostupné na stranke http://www.eba.europa.eu/documents/Publications/Standards---

Guidelines/2010/Management-of-op-risk/CEBS-2010-216-(Guidelines-on-the-management-of-op-
.aspx.
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b)

d)

Obchodné platformy by mali mat’ aspon systémy (vratane automatizovanych vystraznych
systétmov na transakcie a pokyny) s dostato¢nou kapacitou na prispdsobenie sa vysokej
frekvencii generovania pokynov a transakcii a postipeni s kratkou cakacou lehotou
s cielom monitorovat’, pri dostatocnej urovni Casového rozliSenia, pokyny a transakcie,
ktoré zadavaji arealizuju c¢lenovia, Uc€astnici a pouzivatelia, a kazdé konanie, ktoré by
mohlo zahfiiat’ zneuzivanie trhu (najmid manipuldciu s trhom vratane medzitrhového
spravania, pokial’ ma o tom obchodné platforma vedomost’), a s moznost'ou spétne zistit’
transakcie, ktoré realizovali ¢lenovia, G€astnici a pouzivatelia, ako aj zadané alebo zrusené
pokyny, ktoré mozu zahfiiat’ manipulaciu s trhom.

Obchodné platformy by mali mat mechanizmy na identifikdciu transakcii; tieto
mechanizmy by mali zahffiat aj pokyny'', ktoré vyzaduju oznamovanie podozrivych
transakcii Narodnej banke Slovenska ako prislusnému orgédnu v suvislosti so zneuzivanim
trhu (najmé s manipuldciou s trhom); priCom tieto ozndmenia by mali byt uskuto¢nené
bezodkladne (v pripade ak uskutocnené prvotné zistenia nemohli poskytnit’ uspokojivé
vysvetlenie zisteného konania, malo by byt oznamenie vypracované ¢o najskor).
Obchodné platformy by mali vykonavat pravidelné preskimania a vnitorné audity
postupov a mechanizmov s cielom zabranit’ a identifikovat’ pripady konania, ktoré mozu
zahfnat zneuzivanie trhu.

Obchodné platformy by mali uchovavat zdznamy o skuto¢nostiach uvedenych vysSie
v pismenach a) az d) vratane ucinnych zaznamov o audite, tykajice sa sposobu rieSenia
kazdého upozornenia na pripadné podozrivé konanie bez ohl'adu na to, ¢i sa sprava podala
Nérodnej banke Slovenska ako prisluSnému organu; zaznamy by mali byt dostatoCne
podrobné, aby umoznili Narodnej banke Slovenska ako prisluSnému orgadnu monitorovat’
sulad s prislusnymi povinnostami obchodnych platforiem. Organizatori trhu a obchodnici
s cennymi papiermi prevadzkujici mnohostranné obchodné systémy by mali uchovavat
zaznamy asponi 5 rokov. Organizatori trhu prevadzkujuci regulované trhy by ich mali
uchovavat’ asponl tak dlho, ako to vyzaduji osobitné predpisy a priamo aplikovatel'né
préavne akty EU.

CL9
Organizacné pozZiadavky na obchodnika s cennymi papiermi
(k§71az§71d,§ 71fods. 1, § 71gods. 1, § 75 ods. 4 a § 132a ods. 1 az 3 ZoCP)

V nadvéznosti na ¢lanok 3 odsek 7 a8 by mali opatrenia a postupy obchodnika

s cennymi papiermi ¢inného v prostredi automatizovaného obchodovania zahfiiat’ aspori:

a)

Obchodnik s cennymi papiermi by mal mat postupy na zabezpeCenie toho, aby
zamestnanci zodpovedni za vykon funkcie dodrziavania, mali potrebné znalosti
(o regulacnej Cinnosti a obchodovani), zru¢nosti a pravomoci vyzadovat vysvetlenie od
zamestnancov zodpovednych za obchodovanie ak sa obchodovanie spéja s podozrenim
zo zneuzivania trhu (najmé z manipulécie s trhom).

11

Prvy a treti subor usmerneni CESR-u o vykonavani smernice o zneuziti trhu, CESR uz poskytol
usmernenia o ohlasovani podozrivych transakeii, v ktorych sa uvadza: ,,Vybor CESR sa domnieva,
ze ak sa s nerealizovanym pokynom na transakciu spaja podozrenie zo zneuzitia trhu, odporica sa,
ak nie dokonca zakonne stanovuje na vnutroStatnej Grovni, ohlasit’ toto podozrenie prislusnému
organu.“ V usmerneni sa takisto uvadza Standardny formuldr na ohlasovanie podozrivych
transakcii (Casti IV a V usmernenia z maja 2005 (Ref: CESR/04-505b) a ¢ast’ 2 usmernenia z maja
2009 (Ref : CESR/09-219)).
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b)

d)

Obchodnik s cennymi papiermi by mal zabezpec¢it tivodné a pravidelné dopliujiuce
Skolenie otom, Co je zneuZzivanie trhu (najmd manipulacia s trhom), pre vSetkych
jednotlivcov zcastnenych na vykondvani pokynov natcet klientov a obchodovani
na vlastny ucet.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal monitorovat’ cinnosti jednotlivcov alebo
algoritmov obchodujucich v mene obchodnika scennymi papiermi a obchodovanie
klientov, pricom by mal zohladiiovat zadané, upravené a zruSené pokyny ako aj
zrealizované transakcie; v ramci toho by mal mat’ zavedené primerané systémy (vratane
automatizovanych vystraznych systémov) pri dostatoénej urovni Casového rozliSenia
s cielom oznacit’ akékol'vek konanie, ktoré by mohlo vzbudit’ podozrenie zo zneuzivania
trhu (najmid manipulacie strhom) vratane medzitrhového konania, ak mé& o tom
obchodnik s cennymi papiermi vedomost’.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal mat’ mechanizmy na identifikaciu transakcif; tieto
mechanizmy by mali zahfiiat aj pokyny'', ktoré vyzaduju oznamovanie podozrivych
transakcii Narodnej banke Slovenska ako prislusnému organu v stvislosti so zneuzivanim
trhu (najmé s manipuldciou s trhom); pricom tieto ozndmenia by mali byt, uskutocnené
bezodkladne (v pripade, ak wuskuto¢nené prvotné zistenia neposkytli uspokojivé
vysvetlenie zisteného konania, malo by byt’ oznamenie vypracované ¢o najskor).
Obchodnik s cennymi papiermi by mal vykonavat pravidelné preskiimania a interné
audity postupov a mechanizmov s cielom predchadzat’ pripadom konani, ktoré mozu
zahriat’ zneuZzivanie trhu, a identifikovat ich.

Obchodnik scennymi papiermi by mal aspoii 5 rokov wuchovavat zaznamy
o mechanizmoch a postupoch na zistenie konania, ktoré moze zahfnat' zneuzivanie trhu,
pricom by sa mali zahffiat’ skutocnosti uvedené v pismenach a) az e), vratane ucinnej
kontroly spdsobu rieSenia kazdého ohlasenia pripadného podozrivého konania bez ohl'adu
na to, ¢i bolo podané hlasenie Narodnej banke Slovenska ako prislusnému organu; tieto
zaznamy by mali byt’ dostato¢ne podrobné na to, aby umoZznili Narodnej banke Slovenska
ako prislusnému organu monitorovat’ ako obchodnik s cennymi papiermi dodrziava svoje
prislusné povinnosti.

CASTVL

Organizacné pozZiadavky v suvislosti s poskytovanim priameho pristupu na trh alebo

sponzorovaného pristupu

Clanok 10
Organizacné poziadavky na obchodni platformu
(k§ 13 0ds. 1 az5ak § 14 ods. 5 pism. a) ZoBCP pre regulované trhy,
k § 13 ods. 8, § 18a ods. 2 ZoBCP, § 55 ods. 4 pism. h), § 71 az 71d, § 71fods. 1, § 71g
ods. 1 a § 75 ods. 3, 4, 7 a 8 ZoCP pre mnohostranné obchodné systémy)

V nadviznosti na ¢lanok 3 odsek 8 by obchodné platformy mali stanovit, ¢i je alebo

nie je pripustné, aby ich Clenovia, ucastnici alebo pouzivatelia poskytovali priamy pristup
na trh alebo sponzorovany pristup. Ak ¢lenom alebo ucastnikom dovolia poskytovat’ priamy
pristup na trh alebo sponzorovany pristup, v ich pravidlach a postupoch by sa mali zohl'adnit’
aspori tieto aspekty:

a)

Obchodné platformy by mali jasne uviest’, ze Clen, tcastnik alebo pouzivatel’ je vyluc¢ne
zodpovedny za vsetky spravy vratane pokynov zadanych s jeho identifika¢nym kodom,
a preto moze podliechat’ zasahom (vratane obmedzenia pristupu ¢lena, Ucastnika alebo
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b)

d)

g)

h)

pouzivatela k obchodnej platforme) a sankcidm za akékol'vek porusenie pravidiel alebo
postupov suvisiacich s tymito pokynmi.
V dohodach o poskytovani priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu
uzatvorenych medzi obchodnymi platformami a spolocnostou poskytujucou takyto
pristup, by sa malo zdoraznit, Ze spolo¢nost’ poskytujlica priamy pristup na trh alebo
sponzorovany pristup zostava zodpovedna obchodnej platforme za vSetky obchody, pri
ktorych sa pouziva ich identifikacny kod ucastnika trhu alebo akdkol'vek ina identifikécia.
Tak ako sa uvadza v ¢lanku 6, obchodné platformy by mali stanovit’ ¢lenom, ucastnikom
alebo pouZzivatelom povinnost mat’ vhodné systémy a ucinné kontroly vratane kontrol
pred a po obchodovani s cielom zabezpecit, aby poskytovanie priameho pristupu na trh
alebo sponzorovaného pristupu nemalo nepriaznivy vplyv nasulad s pravidlami
obchodnej platformy, neviedlo k nespravnemu obchodovaniu ani neumoznilo konanie,
ktoré moze zahfiat’ zneuzivanie trhu. To sa tyka rovnako aj pripadov, ked’ ¢len, Gcastnik
alebo pouzivatel’ poskytuje priamy pristup na trh alebo sponzorovany pristup.

Obchodné platformy by mali vyZadovat, aby c¢lenovia, ucastnici alebo pouZzivatelia

zaobchadzali s klientmi, ktorym poskytuji priamy pristup natrh alebo sponzorovany

pristup, s odbornou starostlivost'ou.

Obchodné platformy by mali mat moznost’ odmietnut’ Ziadost’” Clena, ucastnika alebo

pouzivatela o umoznenie sponzorovaného pristupu klientovi, ak nie je regulovany trh

alebo mnohostranny obchodny systém presvedceny, Zze by to bolo vstlade s jeho
pravidlami a postupmi spravodlivého a riadneho obchodovania. V stvislosti s nekrytym

sponzorovanym pristupom odkazujeme na ¢lanok 11.

Obchodné platformy by mali v rdmci svojich povinnosti monitorovat’ svoje trhy podla

¢lanku 4, monitorovat’ pokyny, ktoré do ich systémov posielaji klienti ¢lenov resp.

ucastnikov so sponzorovanym pristupom.

V pripade sponzorovaného pristupu by obchodné platformy mali

i. byt schopné pozastavit’ alebo zrusit’ povoleny sponzorovany pristup, ak regulovany
trh alebo mnohostranny obchodny systém nie je presvedéeny, ze d’alsi pristup by bol
v stlade s jeho pravidlami a postupmi spravodlivého a riadneho obchodovania,

ii. mat moznost zastavit pokyny subjektu obchodujuceho prostrednictvom
sponzorovaného pristupu osobitne od pokynov ¢lena alebo ucastnika sponzorujtiiceho
pristup uvedeného subjektu, prostrednictvom pridelenia jedine¢ného identifikacného
¢isla klientom, ktori vstupuji na trh prostrednictvom sponzorovaného pristupu,

iii. byt schopné vykonat’ v pripade potreby preskimanie systémov vnutornej kontroly
rizik ¢lena, ucastnika alebo pouzivatel'a v stvislosti s ich klientmi so sponzorovanym
pristupom alebo priamym pristupom na trh.

Obchodné platformy by mali uchovavat zaznamy o svojich stratégiach a postupoch,

tykajuce sa priameho pristupu natrh alebo sponzorovaného pristupu a vsetkych

podstatnych pripadov suvisiacich s obchodovanim na zdklade sponzorovaného pristupu.

Zaznamy by mali byt’ dostato¢ne podrobné na to, aby umoznili Narodnej banke Slovenska

ako prislusSnému orgdnu monitorovat’ sulad s prisluSnymi povinnostami obchodnych

platforiem. Organizatori trhu aobchodnici scennymi papiermi prevadzkujici
mnohostranné obchodné systémy by mali uchovavat zdznamy aspoil 5 rokov.

Organizatori trhu prevadzkujuci regulované trhy by ich mali viest aspon tak dlho, ako to

vyzaduju osobitné predpisy a priamo aplikovate'né pravne akty EU.
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Clanok 11
Organizacné poziadavky na obchodnika s cennymi papiermi

(k§71az71d, § 71fods. 1, 71g ods. 1, 3,4, § 71g ods. 5 pism a) az k), § 71gods. 8a 9, § 75

ods. 3,4,7a8,§ 137 ods. 2 ZoCP)

V nadvéznosti na ¢lanok 3 odsek 9 by obchodnik s cennymi papiermi mal zohl'adnit’

aspon tieto aspekty:

a)

b)

d)

Obchodnik s cennymi papiermi by mal pristupovat k budicim klientom s priamym
pristupom na trh alebo sponzorovanym pristupom s odbornou starostlivostou primeranou
riziku, ktoré predstavuje charakter klientov, rozsah akomplexnost ich budiceho
obchodovania a poskytovanych sluzieb. Odbornd starostlivost modze podla potreby
zahrnat' zalezitosti, ako napriklad odbornd priprava a sposobilost jednotlivcov
zadavajucich pokyny, kontroly pristupu k zadavaniu pokynu, pridelenie zodpovednosti za
vykondvanie ¢innosti a odstranenie chyb, historicky obchodny model alebo spravanie
klienta (ak je k dispozicii) a schopnost’ klientov splnit’ svoje financné zavizky voci
obchodnikovi s cennymi papiermi. Obchodnik s cennymi papiermi mdze v ramci procesu
odbornej starostlivosti zohladnit, ¢i sa nabudiceho klienta vztahuju osobitné
predpisy, priamo aplikovatelné pravne akty EU alebo & spadd pod jurisdikciu tretej
krajiny, ajeho dodrziavanie povinnosti voc¢i prisluSnym organom a obchodnym
platformam. Postidenie odborne;j starostlivosti by sa malo preskumavat’ pravidelne.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal v stvislosti s kontrolami pred obchodovanim

zabezpeCit’

i. kontroly pokynov klientov s priamym pristupom natrh alebo sponzorovanym
pristupom pred obchodovanim uvedené v ¢lanku 7 vratane zabudovaného
a automatického odmietnutia pokynu, ktory nespiiia uréité parametre,

ii. aby bolo uplne zrejmé, ze vyluéne obchodnik scennymi papiermi by mal byt
opravneny upravovat parametre kontrol pred obchodovanim (t. j. klient s priamym
pristupom na trh alebo sponzorovanym pristupom by nemal mat" moznost’ upravit
ich),

iii. aby v pripade poskytovania priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu
mohol vyuzit pred- apoobchodné kontroly, ktoré st ich vlastnymi kontrolami,
zakupenymi kontrolami, kontrolami poskytnutymi externym poskytovatelom v ramci
outsourcingu, alebo kontrolami navrhnutymi samotnou platformou (t. j. nemaju to byt’
kontroly klienta s priamym pristupom na trh alebo sponzorovanym pristupom). V
kazdej z tychto situacii je vSak za ucinnost’ kontrol zodpovedny obchodnik s cennymi
papiermi a je vylucne zodpovedny aj za stanovenie kI"i¢ovych parametrov.

Osobitné predpisy neumoziuju ,,nekryty alebo ,,nefiltrovany* pristup na regulovany trh
alebo do mnohostranného obchodného systému, kde pokyny klienta neprejda
predobchodnou kontrolou vykonanou pred poslanim pokynu na regulovany trh alebo do
mnohostranného obchodného systému. Preto by klient so sponzorovanym pristupom
nikdy nemal mat’ moznost’ poslat’ pokyn obchodnej platforme bez toho, aby pokyn presiel
predobchodnymi kontrolami obchodnika s cennymi papiermi.

Obchodnik s cennymi papiermi by mal v stvislosti s monitorovanim splnit’ nasledujice

poziadavky:

i.  Monitorovanie pokynov (vritane monitorovania na medzitrhovom zéklade), ktoré su
obchodnici s cennymi papiermi povinni vykonavat podla ¢lanku 7, pricom toto
monitorovanie by sa malo tykat’ vSetkych tokov pokynov vratane pokynov od klientov
s priamym pristupom na trh alebo sponzorovanym pristupom a podobne systémy,
ktoré by mal mat" obchodnik s cennymi papiermi podla ¢lanku 9 na identifikéciu
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moznych pripadov zneuzivania trhu (najmi manipulacie s trhom), by sa mali tykat
pokynov a transakcii klientov s priamym pristupom na trh alebo sponzorovanym
pristupom.

ii. V zaujme splnenia tychto povinnosti bude potrebné, aby obchodnik s cennymi
papiermi bol schopny jednotlivo odlisit pokyny a transakcie klientov s priamym
pristupom na trh alebo sponzorovanym pristupom od ostatnych pokynov a transakcii
obchodnika s cennymi papiermi.

iii. Obchodnik s cennymi papiermi by tiez mal byt schopny okamzite zastavit
obchodovanie  jednotlivych  klientov s priamym  pristupom natrh alebo
sponzorovanym pristupom.

e) Obchodnik s cennymi papiermi by mal jasne stanovit’ prava a povinnosti obidvoch stran
vo vztahu ksluzbe poskytovania priameho pristupu natrh alebo sponzorovaného
pristupu.

f) Obchodnik scennymi papiermi by mal asponi pdt rokov uchovavat zaznamy
o skuto¢nostiach uvedenych v pismenach a) az e), ktoré st dostato¢ne podrobné na to, aby
umoznili Narodnej banke Slovenska ako prislusnému organu monitorovat’ plnenie
prislusnych povinnosti. Mali by obsahovat’ asponi vysledky odbornej starostlivosti
o potencidlnych klientov s priamym pristupom na trh alebo sponzorovanym pristupom
anaslednych preskimani aprava apovinnosti obidvoch stran vo vztahu k sluZzbe
poskytovania priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu.

Clanok 12
Ucé¢innost’

Toto metodické usmernenie nadobuda ucinnost diiom zverejnenia vo Vestniku
Narodnej banky Slovenska.

Ing. Vladimir Dvoracek v. r.
vykonny riaditel’
utvaru dohladu nad finanénym trhom





