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I.

Az iranymutatasok hatalya

Targyi hataly

Ez a dokumentum az EEPH-rendelet 16. cikkének megfeleld iranymutatisokat tartalmaz. Az
EEPH-rendelet 16. cikkének (3) bekezdésével 6sszhangban az illetékes hatésagoknak és a pénziigyi
piaci szerepl6knek minden eréGfeszitést meg kell tenniiik azért, hogy megfeleljenek az
irdnymutatasoknak és ajanlasoknak.

Alanyi hataly

2. Ezek az irAnymutatasok tartalmazzak az EEPH-nek a Pénziigyi Feliigyeletek Eurépai Rendszerén

beliili megfelel6 feliigyeleti gyakorlatokra, illetve arra vonatkozé allaspontjat, hogy miként kell
alkalmazni az uniés jogszabalyokat egy adott teriileten. Az EEPH ezért elvarja minden érintett
illetékes hatdsagtol és pénziigyi piaci szerepl6tdl, hogy eltéré utasitas hidnyaban betartsdk ezen
irdnymutatasokat.

Az iranymutatasok a kovetkezdkre terjednek ki:

a. elektronikus kereskedési rendszereknek egy szabalyozott piac vagy multilaterélis
kereskedési rendszer (MTF) altal torténé miikodtetése;

b. az elektronikus kereskedési rendszereknek — beleértve a kereskedési algoritmusokat is —
egy befektetési vallalkozas altali, sajat szamlas kereskedését vagy iigyfelei megbizisainak
végrehajtasat célzo hasznalata; és

c. az lgyfelek megbizasainak végrehajtasara iranyul6d szolgaltatas részeként a befektetési
vallalkozasok altal biztositott kdzvetlen piaci vagy szponzoralt elérés.

Az iranymutatasok olyan vallalkozasokat is érintenek, amelyek a MiFID-irdnyelv hatalya alatt nem
mindsiilnek piacmiikodtetének vagy befektetési vallalkozasnak. Ide tartoznak azok a
vallalkozasok, amelyek piacmiikodtetdk, illetve befektetési vallalkozasok részére értékesitenek
elektronikus kereskedési rendszereket, vagy ilyen rendszereket szerz6d6 partnerként biztositanak,
vagy befektetési vallalkozasok részére csatlakozasi szolgaltatast biztositanak a kereskedési
platformokhoz. Az ilyen vallalkozdsokra a kereskedési platformoknak és befektetési
vallalkozasoknak az elektronikus kereskedési rendszereikkel kapcsolatos kotelezettségei
vonatkoznak.

Az iranymutatisok olyan vallalkozasokra is vonatkoznak, amelyek nem tartoznak a MiFID-
irdnyelv hatalya al4, de sajat szamlas kereskedést folytatnak, és tagként, résztvevGként vagy
felhasznaloként kozvetleniil, illetve kozvetlen piaci elérési szolgaltatason (DMA) keresztiil, vagy
szponzoralt eléréssel (SA) hozzaférhetnek a kereskedési platformokhoz. Ezekre a vallalkozasokra a
kereskedési platformokon torténd tisztességes és rendezett kereskedésnek az engedéllyel nem
rendelkez6 tagokat, résztvevoket és felhasznalokat érint6 kovetelményeivel kapcsolatos



6.

7.

8.
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irAnymutatasok, valamint a kereskedési platformokat és befektetési vallalkozasokat érint8, a
kozvetlen piaci elérést és a szponzoralt elérést szabalyozé iranymutatasok vonatkoznak.

Az iranymutatasokban a befektetési vallalkozasokra valé hivatkozds minden esetben az
automatizalt kereskedési rendszerben {ligyfelei megbizasait végrehajtd, illetve sajat szamlas
kereskedést folytatd befektetési vallalkozasokat jelentii. MTF-et miikodtet6 befektetési
vallalkozasokra a kerekedési platformokra vonatkoz6 irAnymutatasok alkalmazandok.

Az EEPH meghatarozéasa szerint a befektetési vallalkozasok 4ltal hasznalt elektronikus kereskedési
rendszerek kozé tartoznak egyrészt azok az elektronikus rendszerek, amelyek a megbizasokat a
kereskedési platformokhoz tovabbitjak (fiiggetleniil att6l, hogy az adott megbizast az tligyfelek
elektronikus aton nytjtottak-e be a befektetési vallalkozashoz), mésrészt azok az elektronikus
rendszerek — példaul kereskedési algoritmusok -, amelyek automatikusan generalnak
megbizisokat. A vallalkozasok hasznalhatnak intelligens megbizastovabbit6 rendszereket (Smart
Order Routers — SOR) is arra, hogy a megbizisokat a kereskedési platformokhoz eljuttassak. E
dokumentumban az EEPH az SOR-rendszerekkel csak a megbizasok rogzitésével kapesolatos
kockazatok vonatkozasaban foglalkozik, és nem tér ki példaul a megbizasok legkedvezGbb
végrehajtasara.

Az irdnymutatasok nem kizardlag a részvényekkel vald kereskedésre vonatkoznak; targyukat
képezi barmely (a MiFID-irAnyelvben meghatdrozott) pénziigyi eszkozzel, automatizilt
kornyezetben torténé kereskedés.

Mind a kereskedési platformok, mind pedig a befektetési vallalkozasok esetében az ezen
irdnymutatasok betartasa érdekében alkalmazand6 rendszereket és kontrollokat az adott platform,
illetve  vallalkozas jellegének, méretének, valamint tevékenysége Osszetettségének
figyelembevételével kell kialakitani.

Idobeli hataly

10. Ezen iranymutatasok egy hénappal azutan lépnek hatalyba, hogy az illetékes nemzeti hatésagok

azokat hivatalos honlapjukon, sajat nyelviikén kozzétették. Ennek az litemezésnek megfelelGen,
egyéb ellenkezd értelmii tajékoztatas hianyaban, a piaci szerepl6knek 2012. majus 1-t6l meg kell
tudni felelniiik az iranymutatasoknak.

Beszamolasi kovetelmények

11. Az iranymutatasok hatélya alé esé illetékes hatosagoknak tgy kell betartaniuk azok rendelkezéseit,

hogy sajat feliigyeleti gyakorlataik részévé teszik azokat, ideértve azokat az eseteket is, amikor a
dokumentum adott irAnymutatasai elsGsorban a pénziigyi piac szerepldire iranyulnak. Az illetékes
nemzeti hatésdgoknak a végleges iranymutatdsok oOsszes hivatalos uniés nyelven torténd
kozzétételétSl szamitott két hénapon beliil értesiteniiik kell az EEPH-t arrdl, hogy betartjak-e,
illetve be kivanjak-e tartani ezen irAnymutatasok rendelkezéseit, illetve be kell szadmolniuk arrdl,
hogy mely okok miatt kiviAnnak eltérni azoktol.

12. A pénziigyi piaci szerepléknek nem kell bejelenteniiik az EEPH felé, hogy betartjak-e ezen

irdinymutatasok rendelkezéseit.



II. Fogalommeghatarozasok

13. Az ezen irdnymutatdsokban délt betiivel szedett kifejezések alatt az aldbbi tablazatban
meghatarozottak értend6k. Az irdnymutatasokban hasznalt bizonyos egyéb kifejezések, mint
példaul a ,befektetési vallalkozas” kifejezés, a pénziigyi eszk6zok piacairdl szolé iranyelv (MiFID)
4. cikkében meghatarozott jelentéssel birnak.

A pénziigyi eszk6zok
piacairol szolé iranyelv
(MiFID)

A piaci visszaélésekrol
sz016 iranyelv (MAD)

EEPH
EEPH-rendelet

Gyaniis tigyletekrol
sz0l6 jelentés (STR)

Illetékes hatésagok

Kereskedési algoritmus

Kereskedési platform

Kozvetlen piaci elérés
(DMA)

MiFID végrehajtasi
iranyelv

Az Eurbépai Parlament és a Tanacs 2004. aprilis 21-i 2004/39/EK
irdnyelve a pénziigyi eszkozok piacairdl, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK
tanécsi iranyelv és a 2000/12/EK euro6pai parlamenti és tanécsi iranyelv
modositasarél, valamint a 93/22/EGK tanacsi irdnyelv hatalyon kiviil
helyezésérdl, HL L 145., 2004.4.30., 1. 0.

Az Europai Parlament és a Tanacs 2003. januar 28-i 2003/6/EK iranyelve
a bennfentes kereskedelemrdl és a piaci manipulaciérol (piaci visszaélés),
HL L 96.,2003.4.12., 16. 0.

Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésag

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2010. november 24-i 1095/2010/EU
rendelete az eurdpai feliigyeleti hatésdg (Eurépai Ertékpapir-piaci
Hatbsag) létrehozasarol, a 716/2009/EK hatarozat modositasarol és a

2009/77/EK bizottsagi hatarozat hatalyon kiviil helyezésérél, HL L 331,
2010.12.15., 84 o.

A piaci visszaélésekrGl szol6 MAD-iranyelv 6. cikkének (9) bekezdése
értelmében az illetékes hatosagok felé olyan személy altal benyudjtandé
jelentés, aki foglalkozasszertien kot pénziigyi eszkozokre vonatkozd
iigyleteket, és akiben okkal meriil fel az a gyand, hogy valamely iigylet
kimeritheti a bennfentes kereskedelem vagy a piaci manipulaci6 fogalmat.

A MiFID-iranyelv 48. cikkében kijelolt illetékes hatosagok

Egy befektetési vallalkozas, vagy egy befektetési vallalkozas tigyfele altal
meghatarozott f6 paraméterek alapjan midkodd olyan szamitogépes
program, amely a piaci informéaciokra reagalva automatikus megbizasokat
general a kereskedési platformok felé.

Szabalyozott piac vagy multilateralis kereskedési rendszer (MTF).

Olyan megéallapodds, amelynek hatalya alatt egy adott kereskedési
platform tagjaként, résztvevijeként vagy felhasznalojaként egy befektetési
vallalkozads meghatarozott {iigyfelek részére (ideértve az -elfogadhato
partnereket is) lehet6vé teszi megbizasok elektronikus uton torténd
megadasat a befektetési vallalkozas bels6 elektronikus kereskedési
rendszereihez, abbol a célbdl, hogy azokat a rendszer automatikusan, a
befektetési vallalkozas sajat kereskedési azonositéja alatt egy adott
kereskedési platform felé tovabbitsa.

A Bizottsag 2006. augusztus 10-i 2006/73/EK iranyelve a 2004/39/EK
eur6pai parlamenti és tandcsi iranyelvnek a befektetési vallalkozasok
szervezeti kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az iranyelv
alkalmazdsaban  meghatarozott kifejezések  tekintetében tOrténd
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végrehajtasardl, HL L 241., 2006.9.2., 26. o.
Pénziigyi piaci Az EEPH-rendelet 4. cikke (1) bekezdésének meghatarozasa szerint: ,|[...]
szereplGk minden olyan személy, akire alkalmazando6 az 1. cikk (2) bekezdésében

emlitett aktusokba [ideértve a MiFID-iranyelvet és a piaci visszaélésekr6l
sz6l6 MAD-iranyelvet, valamint azok végrehajt6 rendelkezéseit is], vagy
ezen jogi aktusokat a nemzeti jogba atiiltet6 kovetelmény.”

Szponzoralt elérés (SA)  Olyan megallapodas, amelynek hatalya alatt egy adott kereskedési
platform tagjaként, résztvevijeként vagy felhasznalojaként egy befektetési
vallalkozas meghatarozott {ligyfelek részére (ideértve az -elfogadhato
partnereket is) lehet6vé teszi megbizasok elektronikus tton, a befektetési
véllalkozas sajat kereskedési azonositoja alatt, a befektetési vallalkozas
bels6 elektronikus kereskedési rendszerének kikeriilésével torténd
kozvetlen tovabbitasat egy meghatarozott kereskedési platformhoz.

II1.Cél

14. Ezen irdnymutatasok célja, hogy biztositsa a MiFID- és a MAD-iranyelvnek mindazon rendszerek
és kontrollok tekintetében torténd kozos, egységes és kovetkezetes alkalmazasat:

- amelyeket a kereskedési platformoknak és befektetési vallalkozasoknak egy automatizalt
kereskedési kdrnyezetben be kell vezetniiik; és

- amelyeket a kereskedési platformoknak és befektetési vallalkozasoknak a kozvetlen piaci elérésre
vagy a szponzoralt elérésre iranyul6 szolgaltatasaik soran alkalmazniuk kell.

IV. Iranymutatasok a kereskedési platformok, befektetési vallalkozasok és illetékes
hatosagok altal, automatizalt kereskedési kornyezetben alkalmazando
rendszerekrdl és kontrollokrol

1. sz. iranymutatas: A szabalyozott piacok és az MTF-ek elektronikus kereskedési
rendszereire vonatkozo szervezeti kovetelmények

Vonatkozo jogszabalyok

A szabalyozott piacok tekintetében a MiFID-iranyelv 39. cikkének b) és c) bekezdése.

A_multilateralis kereskedési rendszerek (MTF-ek) tekintetében a MiFID-irdanyelv 14. cikkének (1)
bekezdése és 13. cikkének (2), (4), (5) és (6) bekezdése, valamint a MiFID végrehajtasi iranyelv 5-9., 13.,
14. és 51. cikke.

Altalanos iranymutatas

1. A szabélyozott piacok és MTF-ek elektronikus kereskedési rendszerének (vagy rendszereinek) meg kell
felelnie (felelniiik) a MiFID-iranyelvben és az egyéb vonatkoz6 unids és nemzeti jogszabalyokban
foglalt, az ilyen rendszerekre alkalmazand6 kotelezettségeknek, valamint figyelembe kell venniiik a
technolobgiai fejl6dést és a technolégianak az elektronikus kereskedési rendszerek tagjai/résztvevdi,
illetve felhasznaldi altal torténd hasznélataval kapcsolatos tendencidkat. Az ilyen rendszereket



kiilonosen tgy kell kialakitani, hogy azok alkalmasak legyenek a rajtuk keresztiil folytatott iizleti
tevékenységek végrehajtasara, és teljesitményiik lehetévé tegye a piacmiikodteté vagy befektetési
vallalkozas altal mikodtetett automatizalt piac (vagy piacok) tevékenységének folyamatossagat és
szabalyszerliségét.

Részletes iranymutatasok

2. Az altalanos irdnymutatasbol kovetkezden a kereskedési platformoknak legalabb a kovetkezSket
figyelembe kell venniiik:

a)

a)

b)

Iranyitas

Az iranyitds folyamata kozponti jelent6séggel bir a jogszabalyokban foglalt kotelezettségek
betartasdban. A kereskedési platformoknak &ltalanos iranyitasi és dontéshozatali rendszeriik
részeként egy szabalyszer( és egyértelmii iranyitasi folyamat keretei kozott kell kialakitaniuk és
beszerezniiik (ideértve a kiszervezett tevékenységeket is) elektronikus kereskedési rendszereiket,
illetve nyomon kovetnilik azok miikodését. Az iranyitasi folyamatnak biztositania kell, hogy a
kulcsfontossagi dontések meghozataldhoz sziikséges minden — tobbek kozott kereskedelmi,
technikai, kockazati és megfelelségi — megfontolast megfelel§ stilyozassal vesznek figyelembe.
Kiilonosen fontos a megfelel6ségi és kockazatkezelési alapelveknek a rendszerbe torténd
integralasa. Az iranyitasi folyamatban egyértelmtien meg kell hatarozni az elszamoltathato
felel6sok korét, a fejlesztések jovahagyasara, az els6 telepitésre, az azt kovet6 frissitésekre és a
nyomon kovetés keretében feltart problémak megoldasara vonatkozo eljarasokkal -egyiitt.
Megfelels eljarasokat kell bevezetni az informéaciokdzlés vonatkozasaban is.

Az iranyitasi folyamat részeként a megfelel6ségi kérdésekkel foglalkoz6 szakemberek feladata,
hogy egyértelmiien kijel6ljék az adott piacmiikodtetd vagy vallalkozas jogszabalyi kotelezettségeit,
valamint meghatéarozzak azokat a politikdkat és eljarasokat, amelyek révén biztosithatd, hogy a
kereskedési rendszerek hasznélata Osszhangban van a piacmikodtet6 vagy vallalkozas
kotelezettségeivel, és barmely vonatkozd szabaly be nem tartasat kivizsgaljak. Ehhez az sziikséges,
hogy a megfelel6ségi kérdésekkel foglalkozo szakemberek tisztaban legyenek a kereskedési
rendszerek miikodésének mikéntjével, de nem feltétleniil kell ismerniiik az adott kereskedési
rendszerek miiszaki jellemzdgit.

Kapacitas és rugalmassag

A szabélyozott piacok és MTF-ek elektronikus kereskedési rendszereinek elégséges kapacitassal
kell rendelkeznilik az ésszertien elérelathato iizenetforgalom kezeléséhez, és a rendszereknek
méretezhetének kell lenniiik annak érdekében, hogy a kapacitas novelésével reagalni tudjanak az
lizenetek szaménak emelkedésére, illetve a megfelel6 mikodésiiket esetlegesen fenyegetd
vészhelyzetekre.

Uzletmenetfolytonossag

A kereskedési platformoknak hatasos tizletmenetfolytonossagi eljarasokkal kell rendelkezniiik
elektronikus kereskedési rendszereik vonatkozasaban, amelyek révén kezelni tudjak az
iizletmenetfolytonossagot megszakit6 eseményeket, ideértve tobbek kozott a rendszerleallasokat
is. Az iizletmenetfolytonossagi eljarasoknak biztositaniuk kell a kereskedés miel&bbi folytatasat,



tobbek kozott rendszerleallasok esetén is. Az eljarasoknak adott esetben példaul a kovetkezkre
kell kiterjedniiik:

a. az eljarasok kidolgozasanak és bevezetésének iranyitasa;
b. a miikédésiik folytonossdganak biztositasahoz kiilon megoldasokat igényld elektronikus
kereskedési rendszerek miikodtetésére vonatkozd, megfelel6 szami lehetséges forgatokonyv

megfontolasa;

c. az elektronikus kereskedési rendszereiken keresztiilmend, iizleti szempontbol (ideértve a
megfelel6ség kérdését is) kritikus adatok hattérmentése;

d. az elektronikus kereskedési rendszer tartalékhelyszinre torténd koltoztetésével és onnan
torténé miikodtetésével kapcesolatos eljarasrend;

e. amunkavallalok oktatasa az eljarasokkal, illetve az egyes személyek azokon beliili szerepével
kapcsolatban; és

f. azizletmenetfolytonossagi eljarasok folyamatos tesztelése, értékelése és feliilvizsgalata,
beleértve az ezek eredményeként felmeriil§ mdédositasokra vonatkozo eljarasokat is.

d) Tesztelés

e)

A kereskedési platformoknak az elektronikus kereskedési rendszer lizembe helyezését, illetve a
frissitések bevezetését megel6zGen egyértelmi és részletes fejlesztési és tesztelési modszereket kell
alkalmazniuk. A kereskedési platformoknak tobbek kozott annak biztositdsa érdekében kell
alkalmazniuk ezeket a modszereket, hogy az elektronikus kereskedési rendszer kielégitse a
szabalyozott piacokra és MTF-ekre a MiFID-irdnyelvben és egyéb vonatkoz6 uni6s vagy nemzeti
jogszabalyokban meghatarozott kotelezettségeket, a rendszerbe agyazott megfelelGségi és
kockazatkezelési kontrollok az eredeti szandéknak megfeleléen miikodjenek (ideértve a
hibajelentések automatikus generalasat), és az elektronikus kereskedési rendszer kiélezett piaci
koriilmények kozott is eredményesen tudjon miikodni.

Nyomon kovetés és feliilvizsgalat

A kereskedési platformoknak valés idében kell nyomon kovetniiik elektronikus kereskedési
rendszereiket. A feltart problémakkal megfelel6 moédon, az ésszertiség keretein beliil a lehetd
leghamarabb és azok prioritasi sorrendjét figyelembe véve kell foglalkozniuk, és sziikség esetén
képesnek kell lenniiik az elektronikus kereskedési rendszer kiigazitasara, csokkentett modban
torténé mitikodtetésére vagy leallitasara. Az elektronikus kereskedési rendszerekkel kapcsolatos
problémak megoldasara vonatkozé dontések meghozatalakor a lehet6 legnagyobb mértékben
figyelembe kell venni, hogy a kereskedési platformok miikodtetSinek rendezett modon Kkell
eljarniuk.

A kereskedési platformok folyamatos és eredményes miikodésének biztositdsa érdekében a
kereskedési platformok mikodtet6inek rendszeres id6kozonként feliill kell vizsgalniuk és
értékelnitik kell elektronikus kereskedési rendszereiket, valamint az ezekhez kapcsolodé iranyitasi,
elszamoltathatosagi és engedélyezési folyamatokat és a kapcsolédé iizletmenetfolytonossagi
eljarasokat. A felmeriil6 hidnyossagokat e feliilvizsgalatok és értékelések alapjan kell orvosolniuk.



1)

A feliilvizsgalati és értékelési folyamatnak bizonyos fokig fliggetlennek kell lennie, ami példaul
bels6 ellenérzéssel vagy harmadik személyek bevonéisaval érhet6 el.

Biztonsag

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell a fizikai és elektronikai biztonsagot célzd
folyamatokkal és eljarasokkal, amelyeket gy terveztek meg, hogy azok védelmet nyujtsanak az
elektronikus kereskedési rendszereknek a visszaélések és illetéktelen hozzaférés ellen, valamint
biztositsak a rendszerek részét képez6 vagy azokon tovabbitott adatok integritasat.

g) Humanerdéforras

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan folyamatokkal és eljarasokkal (ideértve a
munkaerd-toborzast és oktatast), amelyek révén meghatarozzak munkaeré-sziikségletiiket, illetve
amelyek biztositjak, hogy elektronikus kereskedési rendszereik kezeléséhez elégséges szamu, a
megfelel6 készségekkel és tapasztalattal rendelkez6 munkavallalot alkalmazzanak. Ennek keretein
beliil olyan, az adott elektronikus kereskedési rendszerekre, valamint azok nyomon kovetésére és
tesztelésére vonatkozo6 tudéssal rendelkez6 munkavéallalokat kell alkalmazniuk, akik rendelkeznek
a szabalyozott piac tagjai/résztvevéi vagy az MTF felhasznaloi altal folytatott kereskedéssel és a
szabalyozott piacokra vagy MTF-ekre vonatkoz6 jogszabalyi kotelezettségekkel kapcsolatos
ismeretekkel is.

h) Nyilvantartas és egyiittmiikodés

A kereskedési platformok legaldbb a fenti a)-g) pontokban emlitett iigyekben kotelesek
nyilvantartast vezetni elektronikus kereskedési rendszereikkel kapcsolatban. Ide tartoznak a
kulesfontossagt dontésekkel, a rendszerek tulajdonsagaival, a tesztelési mddszertannal, a tesztek
eredményeivel és az idészakos feliilvizsgalatokkal kapcsolatos informaciok. A nyilvantartasoknak
elég részletesnek kell lenniiik ahhoz, hogy az illetékes hatdosdgok szdméara lehet6vé tegyék a
kereskedési platformra vonatkoz6 kotelezettségek betartasanak nyomon kovetését. Az MTF-eket
miikodtetd piacmikodtet6k és befektetési vallalkozasok legalabb 6t évig kotelesek megérizni
nyilvantartasaikat. A szabdlyozott piacokat miikddtet6 piacmiikodtet6k legalabb az illetékes
nemzeti hatosaguk altal el6irt ideig kotelesek megd@rizni nyilvantartasaikat.

A Kkereskedési platformok a sajat tagallamukban érvényben 1évé feliigyeleti szabalyrendszerrel
osszhangban kotelesek tajékoztatni az illetékes hatésagokat minden olyan jelent6s kockazatrol,
amely hatéssal lehet a rendszer technikai miikodésének hatékony és eredményes iranyitasara,
valamint mindazokrdl a 1ényeges eseményekrdl, ahol ezek a kockazatok format 6ltenek.

2. sz. iranymutatas: A befektetési vallalkozasok elektronikus kereskedési rendszereire

(ideértve a kereskedési algoritmusokat is) vonatkozo szervezeti kovetelmények

Vonatkozoé jogszabalyok: A MiFID-iranyelv 13. cikkének (2), (4), (5) és (6) bekezdése, valamint a
MIFID végrehajtasi iranyelv 5—9., 13., 14. és 51. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1.

A befektetési vallalkozas elektronikus kereskedési rendszerének (vagy rendszereinek), ideértve a
kereskedési algoritmusokat is, biztositaniuk kell, hogy a vallalkozas kielégiti a MiFID-iranyelvben



és egyéb vonatkoz6 uni6s vagy nemzeti jogszabalyokban meghatarozott kovetelményeket,
valamint azoknak a kereskedési platformoknak a szabalyait, amelyeknek megbizasait kiildi. Az
ilyen rendszereket kiilonosen ugy kell kialakitani, hogy azok j6l alkalmazhatok legyenek a rajtuk
keresztiil folytatott iizleti tevékenységek végrehajtasara, és teljesitményiik lehet6vé tegye a
vallalkozas befektetési szolgaltatasai teljesitésének, valamint az automatizalt kereskedési
kornyezetben végzett tevékenységeinek folyamatossagat és szabalyszertiségét.

Részletes iranymutatasok

2.

Az altalanos iranymutatasbol kovetkezéen a befektetési vallalkozédsoknak legalabb a kovetkezdket
figyelembe kell venniiik:

a) Iranyitas

Az iranyitds folyamata kozponti jelent6séggel bir a jogszabalyokban foglalt kotelezettségek
betartasdban. A befektetési vallalkozasoknak altalanos iranyitasi és dontéshozatali rendszeriik
részeként egy szabalyszer( és egyértelmi iranyitasi folyamat keretei kozott kell kialakitaniuk és
beszerezniiik (ideértve a kiszervezett tevékenységeket is) elektronikus kereskedési rendszereiket
(ideértve a kereskedési algoritmusokat is), illetve nyomon kévetnilik azok miikodését. Ennek az
irdnyitasi folyamatnak biztositania kell, hogy a kulcsfontossagti dontések meghozataldhoz
szlikséges minden — tobbek kozott kereskedelmi, technikai, kockazati és megfelelGségi —
megfontolast megfelel§ sulyozassal vesznek figyelembe. Kiilondsen fontos a megfelelGségi és
kockazatkezelési alapelveknek a rendszerbe torténd integralasa. Az iranyitasi folyamatban
egyértelmiien meg kell hatarozni az elszamoltathato felel6sok korét, a fejlesztések jovahagyasara,
az elsé telepitésre, az azt kovetkezd frissitésekre és a nyomon kovetés keretében feltart problémak
megoldasara vonatkozd eljarasokkal egyiitt. Megfelel§ eljarasokat kell bevezetni az
informaciokozlés vonatkozasaban is.

Az iranyitasi folyamat részeként a megfelel6ségi kérdésekkel foglalkoz6 szakemberek feladata,
hogy egyértelmtien kijeloljék a vallalkozas jogszabalyi kotelezettségeit, valamint meghatarozzak
azokat a politikakat és eljarasokat, amelyek révén biztosithat6, hogy a kereskedési rendszerek és
algoritmusok hasznélata 6sszhangban van a véallalkozas kotelezettségeivel, és barmely vonatkozé
szabaly be nem tartasat kivizsgéljdk. Ez azt jelenti, hogy a megfelelGségi kérdésekkel foglalkozd
szakembereknek tisztaban kell lenniiik a kereskedési rendszerek és algoritmusok miikédésének
mikéntjével, de nem feltétleniil kell ismerniiik az adott kereskedési rendszerek vagy algoritmusok
miiszaki jellemzdit.

b) Kapacitas és rugalmassag

A befektetési véllalkozas elektronikus kereskedési rendszereinek elégséges kapacitassal kell
rendelkezniiik az ésszertien eldrelathatd iizenetforgalom kezeléséhez. A kapacitasnak
méretezhet6nek kell lennie, és képesnek kell lennie arra, hogy reagaljon az iizenetek szdménak
emelkedésére, illetve a rendszer megfelel§ miikodését esetlegesen fenyeget vészhelyzetekre.

¢) Uzletmenetfolytonossag

A Dbefektetési vallalkozasoknak megfelel6, ésszerli és eredményes iizletmenetfolytonossagi
eljarasokkal kell rendelkezniiik elektronikus kereskedési rendszereik vonatkozasdban, amelyek
révén kezelni tudjak az lizletmenetfolytonossagot megszakitd6 eseményeket (és amelyek sziikség
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d)

esetén biztositani tudjak a kereskedés miel6bbi folytatasat), ideértve tobbek kozott a
rendszerleallasokat is. Ezeknek az eljardsoknak adott esetben példaul a kovetkezdkre kell
kiterjedniiik:

a. azeljarasok kidolgozasanak és bevezetésének irdnyitasa;

b. a mikodésiik folytonossaganak biztositasdhoz kiilon megoldasokat igénylS elektronikus
kereskedési rendszerek miikodtetésére vonatkozo, megfelel6 szamu lehetséges forgatokonyv
megfontolasa;

c. az elektronikus kereskedési rendszereiken keresztiilmend, iizleti szempontb6l (ideértve a
megfelel6ség kérdését is) kritikus adatok hattérmentése;

d. az elektronikus kereskedési rendszernek egy tartalékhelyszinre torténd koltoztetésével és
onnan torténé miikodtetésével kapcesolatos eljarasrend;

e. a munkavallalok oktatasa az eljarasokkal, illetve az egyes személyek azokon beliili szerepével
kapcsolatban; és

f. az tzletmenetfolytonossagi eljardsok folyamatos tesztelése, értékelése és feliilvizsgalata,
beleértve az ezek eredményeként felmeriil§ mdédositasokra vonatkozo eljarasokat is.

Tesztelés

A befektetési vallalkozasoknak az elektronikus kereskedési rendszer vagy kereskedési algoritmus
iizembe helyezését, illetve a frissitések bevezetését megel6zGen egyértelmii és részletes fejlesztési
és tesztelési modszereket kell alkalmazniuk. Az algoritmusok esetében ilyen modszer lehet példaul
a teljesitményszimulaci6/visszamérés, vagy offline tesztelés a kereskedési platform
tesztkornyezetében (amennyiben a piacmiikddtet6k lehet6vé teszik a tesztek lefolytatasat). A
befektetési vallalkozasoknak tobbek kozott annak biztositasa érdekében kell alkalmazniuk ezeket a
modszereket, hogy az elektronikus kereskedési rendszer vagy kereskedési algoritmus kielégitse a
befektetési vallalkozasra a MiFID-iranyelvben és egyéb vonatkozé uniés és nemzeti
jogszabalyokban meghatarozott kotelezettségeket és az altaluk hasznalt kereskedési platformok
szabalyait; a rendszerbe, vagy az algoritmusba beagyazott megfelelGségi és kockazatkezelési
kontrollok az eredeti szaindéknak megfelel6en miikodjenek (ideértve a hibajelentések automatikus
generalasat); és az elektronikus kereskedési rendszer vagy algoritmus kiélezett piaci koriilmények
kozott is eredményesen tudjon miikodni. A kiélezett piaci koriilmények kozotti eredményes
miikodés azzal jarhat (de nem sziikségszertien jelenti azt), hogy a rendszer vagy algoritmus ilyen
koriilmények kozott leall.

A befektetési vallalkozasoknak a kereskedési algoritmusokra vonatkozo teszteket (beleértve az éles
kereskedési kornyezeten kiviil elvégzett teszteket is) ahhoz a stratégiahoz kell igazitaniuk, amelyet
a vallalkozas az algoritmus hasznalataval kovetni kivan (beleértve azokat a piacokat, ahova a
vallalkozas megbizasokat kiild, illetve ezek szerkezeti felépitését is). A befektetési vallalkozasnak
ezenkivill gondoskodnia kell arrél, hogy ezek a tesztek aranyban legyenek mindazon
kockéazatokkal, amelyek a stratégiabol adoddéan a véllalkozast, valamint azon kereskedési
platformok altal iizemben tartott piacok tisztességes és rendezett miikodését érintik, amelyek felé
a befektetési vallalkozas megbizasait az adott algoritmus segitségével tovabbitani szdndékozik. A
befektetési vallalkozédsoknak tovabbi teszteket kell elvégeznilik, amennyiben valtozas all be
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e)

g)

azoknak a piacoknak a korében, amelyeken az adott algoritmust eredetileg hasznalni
szandékoztak.

A befektetési vallalkozasoknak ellenérzott keretek kozott, megfelel6 koriiltekintéssel kell éles
kornyezetben iizembe helyezniiik a kereskedési algoritmusokat, példaul oly moédon, hogy
korlatozzak a kereskedett pénziigyi eszk6zok szamat, a megbizasok értékét és szamat, valamint a
megbizasokat fogad6 piacok szamat. Erre azért van sziikség, hogy a véllalkozas ellendrizni tudja,
hogy az adott algoritmus éles kornyezetben az elvart médon miikodik-e, és ellenkez6 esetben végre
tudja hajtani a sziikséges valtoztatasokat.

Nyomon kovetés és feliilvizsgalat

A befektetési vallalkozasoknak valés id6ben kell nyomon kévetnilik elektronikus kereskedési
rendszereiket, ideértve a kereskedési algoritmusokat is. A feltart problémékkal megfelel6 modon,
az ésszerliség keretein beliil a lehet§ leghamarabb és azok prioritasi sorrendjét figyelembe véve
kell foglalkozniuk, és sziikség esetén képesnek kell lenniiik az elektronikus kereskedési rendszer
vagy kereskedési algoritmus kiigazitasara, csokkentett médban torténd miikodtetésére, vagy
azonnali leéllitasara. Az elektronikus kereskedési rendszereikben felmeriil§ problémék kezelése
érdekében tett intézkedéseik soran a befektetési vallalkozasoknak a lehet6 legnagyobb mértékben
figyelembe kell venniilik, hogy a szabalyozott piacok tagjainak/résztvevéinek és hasznéldinak
lehet6ség szerint minél rendezettebb mddon kell eljarniuk.

A befektetési vallalkozasoknak rendszeres id6kézonként feliil kell vizsgalniuk és értékelniiik kell
elektronikus kereskedési rendszereiket és kereskedési algoritmusaikat, az ezekhez kapcsolddo
irdnyitasi, elszdmoltathatésagi és engedélyezési kereteket, valamint a kapcsol6do
iizletmenetfolytonossagi eljarasokat. A feltart hianyossagokat e feliilvizsgalatok és értékelések
alapjan kell orvosolniuk. A feliilvizsgalati és értékelési folyamatnak bizonyos fokig fiiggetlennek
kell lennie, ami példaul belsd ellendrzéssel vagy harmadik személyek bevonasaval érhetd el. A
kereskedési algoritmusok teljesitményének feliilvizsgalatakor értékelni kell, hogy azok milyen
hatast gyakorolnak a piac integritdsara és stressztlir§ képességére, illetve milyen eredményekkel
jarnak azok a stratégiak, amelyek végrehajtasara az adott algoritmust hasznaljak.

Biztonsag

A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell a fizikai és elektronikai biztonsagot célzd
folyamatokkal és eljarasokkal, amelyeket tgy terveztek meg, hogy azok védelmet nyujtsanak
elektronikus kereskedési rendszereiknek és kereskedési algoritmusaiknak a visszaélések és
illetéktelen hozzaférés ellen, valamint biztositsak a rendszerek és algoritmusok részét képezé vagy
azokon tovabbitott adatok integritasat.

Humanerdéforras

A befektetési vallalkozidsoknak rendelkezniiik kell olyan folyamatokkal és eljarasokkal (ideértve az
oktatast és munkaer6-toborzast), amelyek révén meghatarozzak munkaerg-sziikségletiiket, illetve
amelyek biztositjak, hogy elektronikus kereskedési rendszereik és kereskedési algoritmusaik
kezeléséhez elégséges szamu, a megfelel§ készségekkel és tapasztalattal rendelkez6 munkavallalot
alkalmazzanak. Ennek keretein beliil olyan, az adott elektronikus kereskedési rendszerekre és
algoritmusokra, valamint az ilyen rendszerek és algoritmusok nyomon kovetésére és tesztelésére
vonatkoz6 tudassal rendelkez6 munkavallalokat kell alkalmazniuk, akik rendelkeznek a
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vallalkozas altal annak kereskedési rendszerei és algoritmusai révén végrehajtott kereskedési
stratégiakkal, valamint az adott vallalkozasra vonatkoz6 jogszabalyi kotelezettségekkel kapcsolatos
ismeretekkel is.

h) Nyilvantartas és egyiittmiikodés

— A befektetési vallalkozasok kotelesek legaldbb 6t évig meglrizni az elektronikus kereskedési
rendszereikkel (és kereskedési algoritmusaikkal) kapcsolatos és a 3. bekezdésben érintett tigyekre
vonatkozo nyilvantartasaikat, beleértve a kulcsfontossagi dontésekkel, az egyes algoritmusok altal
végrehajtandd kereskedési stratégiaval vagy stratégiakkal, a rendszerek tulajdonsagaival, a
tesztelési modszertannal, a tesztek eredményeivel és az idGszakos feliilvizsgalatokkal kapesolatos
informéciokat. A nyilvantartdsoknak elég részletesnek kell lenniiik ahhoz, hogy az illetékes
hatosagok szamara lehet6vé tegyék a vallalkozasokra vonatkozd kotelezettségek betartasanak
nyomon kovetését.

- A befektetési vallalkozasok a sajat tagallamukban érvényben 1évé feliigyeleti szabalyrendszerrel
osszhangban kotelesek tijékoztatni az illetékes hatésagokat minden olyan jelent6s kockazatrol,
amely hatéssal lehet az elektronikus kereskedési rendszerek és algoritmusok technikai
miikodésének hatékony és eredményes iranyitasdra, valamint mindazokrél a lényeges
eseményekrol, ahol ezek a kockazatok format 6ltenek.

3. sz. iranymutatas: Az automatizalt kereskedési kornyezetben folytatott tisztességes és
rendezett kereskedés elémozditasat célzo, a szabalyozott piacokra és az MTF-ek re
vonatkozo szervezeti kovetelmények

Vonatkozo jogszabalyok

A szabalyozott piacok tekintetében a MiFID-iranyelv 39. cikkének b), c) és d) bekezdése, valamint 42. és
43. cikke.

A multilaterdlis kereskedési rendszerek (MTF-ek) tekintetében a MiFID-iranyelv 14. cikkének (1) és (4)
bekezdése, 13. cikkének (2), (5) és (6) bekezdése, 42. cikkének (3) bekezdése és 26. cikke, valamint a
MIFID végrehajtasi iranyelv 13., 14. és 51. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1. A szabalyozott piacok és MTF-ek elektronikus piacaikon folytatott tisztességes és rendezett
kereskedésre vonatkozd szabalyainak és eljarasainak meg kell felelniiik az e piacokon folytatott
kereskedés jellegének és mértékének, beleértve a tagok, résztvevok és felhasznaldk tipusait és azok
kereskedési stratégiait.

Részletes iranymutatasok

2. Az &ltalanos iranymutatasbol kovetkezSen a kereskedési platformok szabalyainak és eljarasainak
legalabb a kovetkez8kre ki kell terjedniiik:

a) A nem hitelintézetnek vagy befektetési vallalkozasnak mingsiilé tagokra és
résztvevokre vonatkoz6 kovetelmények
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b)

c)

d)

d)

e)

A kereskedési platformok kotelesek megfeleléen 4tvilagitani az uniés jog értelmében
hitelintézetnek vagy befektetési vallalkozasnak nem mindsiil6 személyek altal beadott
tagsagi/résztvevii vagy felhasznéldi statuszra vonatkozo kérelmeket.

A kereskedési platformoknak meg kell hatarozniuk a hitelintézetnek vagy befektetési
vallalkozasnak nem minésiilé tagokkal vagy résztvevokkel szemben tamasztott szervezeti
kovetelményeket (sziikség esetén figyelembe véve az EGT-n kiviil engedéllyel rendelkezd
vallalkozasokat érint6 kontrollokat), beleértve az adott platform szabélyaival ellentétes kereskedés
nyomon kovetésére és a kockazatok kezelésére vonatkozo elGiradsokat. A kereskedési platformok
szabalyainak meg kell kovetelniliik, hogy a nem befektetési véallalkozasnak mindsiilé
tagok/résztvevlk és felhasznalok betartsak e dokumentum befektetési vallalkozasokra vonatkozo
irdnymutatasait.

Informatikai kompatibilitas

A kereskedési platformoknak egységes alkalmassagvizsgalatok elvégzése révén kell biztositaniuk,
hogy a tagok és résztvevik altal a platform eléréséhez hasznalt rendszerek legalabb olyan szintd
funkcionalitassal rendelkezzenek, amely Osszhangban van a kereskedési platform elektronikus
kereskedési rendszerével, és nem veszélyezteti az adott platformon torténé tisztességes és
rendezett kereskedést.

Ugyletkotés el6tti és utani ellenérzések

A platformon torténé rendezett kereskedés biztositasa érdekében a kereskedési platformoknak
meg kell hatarozniuk a tagok/résztvevik és felhasznalok kereskedési tevékenységeinek tigyletkotés
elotti és utani ellen6rzésére vonatkozd minimumkovetelményeket (ideértve a kereskedési
rendszerekhez valo jogosulatlan hozzaférés elkeriilését biztositani hivatott
kontrollmechanizmusokat is). Kiilonosen ellendrizni kell a megbizasok aranak és mennyiségének
szlirését (ez a kovetelmény nem érinti a tagok/résztvevik és felhasznalok sajat tigyletkotés el6tti és
utani ellenérzéseik végrehajtasara vonatkozo felelGsségét).

KereskedGk hozzaférése és szakismerete

A kereskedési platformoknak egységes el6irasokkal kell rendelkeznilik a megbizasok rogzitésére
szolgalé rendszereket hasznalé tagok/résztvevék és felhasznalok megbizasabol eljard személyek
szaktudasara vonatkozoan.

Hozzaférés korlatozasa és az tligyletekbe val6 beavatkozas

A kereskedési platformoknak képesnek kell lennilik arra, hogy részben vagy teljes egészében
megakadalyozzak tagjaiknak vagy résztvevGiknek a piacaikhoz torténé hozzaférését, illetve adott
iigyleteket toroljenek, modositsanak vagy korrigaljanak. A kereskedési iigyletek torlésére,
modositasdra vagy korrekcidjara vonatkoz6 szabalyoknak és eljarasoknak atlathatonak kell
lenniiik a szabalyozott piac vagy MTF tagjai/résztvevdi és hasznaloi szamara.

Az ajanlati konyvet talzott szamban megterhel6 megbizasok kezelését szolgalo
intézkedések
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8)

h)

)

k)

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan megoldasokkal, amelyek lehet&vé teszik az
ajanlati konyv mindenkori talzott megterhelésének elkeriilését, kiilonosen tgy, hogy korlatozzak

”7 7

az egy résztvevé altal rogzitheté megbizasok szamat.
A kapacitasi korlatok tallépésének megakadalyozasa

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan megoldasokkal (mint példaul a
teljesitménykorlatozas), amelyek segitségével elkeriilhet6 az iizenetforgalmi kapacitas korlatainak
tallépése. Ezeknek a megoldasoknak legalabb az altalanos kereteit a tagok/résztvevok, illetve a
felhasznalok tudomasara kell hozni.

A kereskedés korlatozasat vagy atmeneti leallitasat célzo intézkedések

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan megoldasokkal (példaul nagy ingadozasok
esetén a kereskedés megszakitdsa, vagy egy adott volument, illetve arkiiszobot meghaladd
megbizasok automatikus elutasitidsa), amelyek segitségével sziikség esetén a rendezett piac
fenntartasa érdekében korlatozhatjak, illetve atmenetileg leallithatjak akar egy, akar tobb pénziigyi
eszkoz kereskedését. Ezeknek a megoldasoknak legalabb az 4ltaldnos kereteit a tagok/résztvevék,
illetve a felhasznalok tudomaéasara kell hozni.

Informacidkérés tagoktoél/résztvevoktol és felhasznaloktol

A kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy — a szabalyozott piac vagy MTF
szervezeti kovetelményeire és kereskedési kontrollmechanizmusaira vonatkoz6 szabalyok és
eljarasok betartdsdnak nyomon kovetését elésegitend6 — informaciét szerezzenek be a
tagoktol/résztvevoktol, illetve felhasznaloktol.

Nyomon kovetés

A rendezetlen kereskedés esetleges jeleinek feltardsa érdekében az iizemelés ideje alatt a
kereskedési platformok kotelesek a valés id6hoz lehetd legkozelebb nyomon kovetni piacaik
miikodését. Ezt az ellenérzési feladatot olyan munkavéallalonak kell végeznie, aki tisztaban van a
piac mtikodésével. Gondoskodni kell arrol, hogy ezek az alkalmazottak elérhet6ek legyenek a
platform miikodési helye szerint illetékes hatosag szdmara, és meghatalmazast kell biztositani
szamukra arra vonatkozban, hogy szlikség esetén a tisztességes és rendezett kereskedés
védelmében korrekcids intézkedéseket hajtsanak végre.

Nyilvantartas és egyiittmiikodés

i) A kereskedési platformok kotelesek a fenti a)—j) pontokban ismertetett ligyekkel kapcsolatos
informéaciokat nyilvantartadsukban rogziteni, ideértve az emlitett intézkedésekkel és
eljarasokkal kapcsolatban felmeriil§ kérdéseket is. A nyilvantartasoknak elég részletesnek kell
lenniiik ahhoz, hogy az illetékes hatosag szdmara lehetévé tegyék a kereskedési platformra
vonatkoz6 Kkotelezettségek betartdsanak nyomon kovetését. Az MTF-eket mikodtetd
piacmiikodtet6k és befektetési vallalkozasok legalabb o6t évig kotelesek meg6rizni
nyilvantartasaikat. A szabalyozott piacokat miikodtets piacmiikodtetSk legalabb az illetékes
nemzeti hatosaguk altal el6irt ideig kotelesek megd@rizni nyilvantartasaikat.
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ii) A kereskedési platformok a sajat tagallamukban érvényben 1évé feliigyeleti szabalyrendszerrel
osszhangban kotelesek tajékoztatni az illetékes hatosagokat minden olyan jelentGs
kockazatrol, amely hatassal lehet a tisztességes és rendezett kereskedésre, valamint
mindazokrdl a lényeges eseményekrdl, ahol ezek a kockazatok formét dltenek.

4. sz. iranymutatas: Az automatizalt kereskedési kornyezetben megvalésitott tisztességes

és rendezett kereskedés elémozditasat célzo, a befektetési vallalkozasokra vonatkozéd

szervezeti kovetelmények

Vonatkozo6 jogszabalyok: A MiFID-iranyelv 13. cikkének (2), (4), (5) és (6) bekezdése, valamint a
MIFID végrehajtasi iranyelv 5., 6., 7. és 9., 13., 14. és 51. cikke.

Altalanos iranymutatds

1. A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell olyan intézkedésekkel és eljarasokkal, amelyek
biztositjdk, hogy a kereskedési platformokon keresztiil végrehajtott automatizalt kereskedési
tevékenységeik — ideértve a kozvetlen piaci elérés vagy szponzoralt elérés biztositdsara iranyuld
szolgaltatasaikat is — megfelelnek a MiFID-iranyelv és egyéb vonatkozo6 unios és nemzeti jogszabalyok
altal megfogalmazott szabalyozasi elSirasoknak, és kiilonosen biztositjadk az ilyen kereskedési
tevékenységekkel kapcsolatos kockazatok kezelését.

Részletes iranymutatasok

2. Az altalanos iranymutatasbol kovetkezGen a befektetési vallalkozasok automatizalt kereskedési
tevékenységei vonatkozasaban legalabb a kovetkezd tényezdket figyelembe kell venni:

a) Arravagy méretre vonatkoz6 paraméterek

b)

c)

A befektetési vallalkozasoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy automatikusan blokkoljak vagy
toroljék azokat a megbizasokat, amelyek — megbizdsonként, egy adott id6szakon beliil, vagy akar
mindkét moédon — nem felelnek meg az arra, vagy méretre vonatkozban meghatarozott
paramétereknek (amelyek kiilonb6z6 pénziigyi eszkozok esetében szilikség szerint kiilonbozéek
lehetnek).

Kereskedési engedély

A befektetési vallalkozasoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy automatikusan blokkoljak vagy
toroljék egy adott keresked6 megbizasait, amennyiben tudatdban vannak annak, hogy a kereskedd
nem rendelkezik az adott pénziigyi eszkozre vonatkozo kereskedési engedéllyel.

Kockazatkezelés

A befektetési vallalkozasoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy automatikusan blokkoljak vagy
toroljék azokat a megbizasokat, amelyekkel kapcsolatban felmeriil annak a kockazata, hogy a
vallalkozas megsérti sajat kockazatkezelési kiiszobét. Sziikséges és megfelel6 mértéki kontrollokat
kell alkalmazni az egyes iigyfelek és pénziigyi eszkozok, illetve iigyfelek és pénziigyi eszkozok
csoportjai, az egyes kereskeddk, kereskedési részlegek, vagy maga a befektetési vallalkozas
kitettségének vonatkozasaban.
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d)

e)

8)

h)

i)

Osszhang a szabalyozasi és jogi keretrendszerrel

A befektetési vallalkozasok elektronikus rendszereinek és az azok &ltal generalt megbizasoknak
meg kell felelniiik a MiFID-iranyelv, valamint az egyéb vonatkozd unios és nemzeti jogszabalyok
altal a vallalkozasra rott kotelezettségeknek, illetve a megbizast fogado szabalyozott piac vagy MTF
szabalyainak (ideértve a tisztességes és rendezett kereskedéssel kapcsolatos szabalyokat).

A feliigyeleti hatosagok felé iranyul6 beszamolasi kotelezettség

A befektetési vallalkozasok a sajat tagallamukban érvényben 1évé feliigyeleti szabalyrendszerrel
osszhangban kotelesek tijékoztatni az illetékes hatdésagokat minden olyan jelent6s kockazatrol,
amely hatassal lehet a tisztességes és rendezett kereskedésre, valamint mindazokrol a 1ényeges
eseményekrdl, ahol ezek a kockazatok format oltenek.

Az iigyletkotés elotti ellendrzések feliilbiralata

A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell olyan folyamatokkal és eljarasokkal, amelyek
révén kezelni tudjak az tigyletkotés el6tti ellen6rzés soran automatikusan blokkolt, de a befektetési
vallalkozas altal rogziteni kivint megbizasokat. Ezeket a folyamatokat és eljarasokat ugy kell
kialakitani, hogy a szabalyok betartasaért és a kockazatkezelésért felels alkalmazottak tudomast
szerezzenek arrél, amikor egy ellen6rzés feliilbiralatra keriil, és a feliilbiralathoz sziikség legyen a

jovahagyasukra.
A megbizasok rogzitési folyamataival kapcsolatos oktatas

A Dbefektetési vallalkozasoknak gondoskodniuk kell arrél, hogy a megbizasok rogzitését végz6
alkalmazottak — miel6tt jogosultta valnanak a megbizasok rogzitésére szolgaldé rendszerek
hasznélatara — megfelels, tobbek kozott a kereskedési platformok altal taAmasztott kovetelmények
betartasara is kiterjed6 oktatasban részesiiljenek a rogzitési folyamatok tekintetében. Az oktatés
formaja lehet példaul a tapasztalt kereskedék altal nyudjtott munkahelyi tovabbképzés vagy
tanfolyam.

A szaktudassal rendelkez6 és felhatalmazott alkalmazottak altal végzett ellen6rzések
és az ilyen alkalmazottak hozzaférési jogosultsagai

Abban az id&szakban, amikor megbizasokat kiildenek a kereskedési platformokhoz, a befektetési
vallalkozasok kotelesek a valds id6hoz lehet6 legkozelebb — tobbek kozott piacokon atnytléan is —
nyomon kévetni megbizdsaik alakulasat, a rendezetlen kereskedés esetleges jeleinek feltarasa
érdekében. Ezt az ellenérzési feladatot olyan alkalmazottnak kell végeznie, aki tisztdban van a
vallalkozas kereskedési tevékenységének folyamataval. Gondoskodni kell arrél, hogy ezek az
alkalmazottak elérhetéek legyenek a vallalkozas tekintetében illetékes hatdsag, valamint azon
kereskedési platformok szaméra, ahol a véllalat aktiv kereskedést folytat, és felhatalmazast kell
biztositani szamukra arra vonatkozban, hogy sziikség esetén korrekcids intézkedéseket hajtsanak
végre.

A megfelel6ségi kérdésekért felel6s alkalmazottak altal végzett szigoru ellendrzés

A befektetési vallalkozasoknak gondoskodniuk kell arrél, hogy a megfelelGségi kérdésekért felelGs
alkalmazottak szorosan nyomon tudjak kovetni a véallalkozas elektronikus kereskedési
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tevékenységét annak érdekében, hogy gyorsan reagalva korrigalni tudjak a hibékat, illetve a
vonatkoz6 jogszabalyok esetleges megsértését.

j) Aziizenetforgalom szabalyozasa

- A befektetési vallalkozasoknak gondoskodniuk kell arrdl, hogy képesek legyenek szabalyozni az
egyes kereskedési platformok felé iranyul6 iizenetforgalmat.

k) Miikodési kockazatok kezelése

- A befektetési vallalkozasok az elektronikus kereskedésben rejlé miikodési kockazatokat megfelels
és aranyos iranyitasi szabalyok, bels6 kontrollmechanizmusok és bels6é beszdmolasi rendszerek
révén kotelesek kezelni, adott esetben figyelembe véve az Europai Bankfeliigyeleti Hatosagnak a
piaccal kapcsolatos tevékenységek soran felmeriil§ miikodési kockazatok kezelésérdl szolo
irAnymutatasait®.

1) Informatikai kompatibilitas

- A befektetési vallalkozasoknak gondoskodniuk kell arrél, hogy a kereskedési platformok
eléréséhez altaluk hasznalt rendszerek legalabb olyan szintli funkcionalitassal rendelkezzenek,
amely Osszhangban van az adott kereskedési platform elektronikus kereskedési rendszerével, és
nem veszélyezteti az adott platformon torténé tisztességes és rendezett kereskedést.

m) Nyilvantartas és egyiittmiikodés

i. A befektetési vallalkozasok legalabb ot évig kotelesek meg6rizni a fenti a)-1) pontokban
ismertetett iigyekhez kapcsolddé nyilvantartdsaikat. A nyilvantartasoknak elég
részletesnek kell lenniiik ahhoz, hogy az illetékes hat6sagok szadmara lehetévé tegyék a
vallalkozasokra vonatkozo kotelezettségek betartadsanak nyomon kovetését.

ii. A Dbefektetési vallalkozasok a sajat tagallamukban érvényben 1év6 feliigyeleti
szabalyrendszerrel osszhangban kotelesek tajékoztatni az illetékes hatésdgokat minden
olyan jelent6s kockazatrdl, amely hatassal lehet a tisztességes és rendezett kereskedésre,
valamint mindazokrol a 1ényeges eseményekrol, ahol ezek a kockazatok format 6ltenek.

5. sz. iranymutatas: Az automatizalt piaci kornyezetben megvalésulo piaci visszaélések
(kiilonosen a piacbefolyasolas) megakadalyozasat célzo, a szabalyozott piacokra és MTF-
ekre vonatkozoé szervezeti kovetelmények

Vonatkozo jogszabalyok

A szabalyozott piacok vonatkozasaban a MiFID-iranyelv 39. cikkének b) és d) bekezdése és 43. cikke, a
piaci visszaélésrol szolo iranyelv 6. cikkének (6) és (9) bekezdése, valamint a piaci visszaélésrol szolo
iranyelv végrehajtasarol szolo 2004/72/EK iranyelv 7—10. cikke.

! Elérhets a kivetkezd cimen: 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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A multilaterdlis kereskedési rendszerek (MTF-ek) vonatkozasaban a MiFID-iranyelv 14. cikkének (1)

bekezdése, 13. cikkének (2), (5) és (6) bekezdése és 26. cikke, a MiFID végrehajtasi iranyelvének 5—
9. cikke és 51. cikke, a piaci visszaélésrol szolo iranyelv 6. cikkének (6) és (9) bekezdése, valamint a piaci
visszaélésrél szolo iranyelv végrehajtasarol szolé 2004/72/EK iranyelv 7-10. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1. A Kkereskedési platformoknak olyan, a sajat tagéllamukban érvényes konkrét feliigyeleti
szabalyrendszert figyelembe vevd, eredményes eljarasokkal és folyamatokkal kell rendelkezniiik,
amelyek lehetévé teszik szamukra, hogy felismerjék tagjaik/résztvevéik és hasznaléik olyan
magatartasat, amely az automatikus kereskedési kornyezetben piaci visszaélésre (kiillonosen
piacbefolyasolasra) utalhat.

2. Az automatizalt kereskedési kornyezetben megvalésuld piacbefolyasolas kiilonosen aggalyos
lehetséges esetei kozé tartoznak a kovetkezdk:

Ping megbizasok — kis megbizasok rogzitése a rejtett megbizasok szintjének megallapitasa
céljabol, kiilonosen a nyilvanos kereskedésben nem elérhet6 (in. ,,dark”) végrehajtasi helyszinek
megbizésainak felmérésére.

Megbizasok bevitele kereskedési szandék nélkiil (,quote stuffing") — nagyszamu
megbizas bevitele, illetve torlése vagy modositisa a tobbi résztvevs elbizonytalanitasanak,
kereskedési folyamatuk lelassitdsanak és a tényleges stratégia alcazasanak céljaval.

Gyors armozgas kivaltasa (,,momentum ignition”)— armozgasi trend elinditasdnak vagy
elmélyitésének céljabol megadott, a tobbi résztvevit egy adott pozicio kedvezé aron torténd

lezarasat/megnyitasat lehet6vé tévé trend felgyorsitisara vagy Kkiterjesztésére 0sztonz6
megbizasok vagy megbizassorozatok.

,Layering” és ,,spoofing” — gyakran a piaci artol eltérd, ismételt vételi vagy elad4si megbizasok
benytjtasa ellentétes (eladasi vagy vételi) ligylet végrehajtasdnak szandékaval. Amint 1étrejott az
igylet, a manipulativ megbizasokat visszavonjak.

Részletes iranymutatasok

3. Az altalanos iranymutatasbol kovetkez6en azon kereskedési platformok folyamatainak és eljarasainak,
amelyek torekszenek tagjaik/résztvevéik és felhasznaldik olyan magatartasanak felismerésére, amely
az automatizalt kereskedési kornyezetben piaci visszaélésre (kiilonosen piacbefolyasolasra) utalhat,
tobbek kozott a kovetkezGkre kell kiterjedniiik:

a) Humaneroéforras

A kereskedési platformoknak elegendd olyan alkalmazottat kell foglalkoztatniuk, akik tisztaban
vannak a szabalyokkal és ismerik a kereskedési tevékenységet, valamint rendelkeznek azzal a
képességgel, hogy nyomon kévessék az automatizalt kereskedési kornyezetben folyé kereskedési
tevékenységet, valamint — amennyiben a piaci visszaélések kiszlirését célzd ellenérzés a
hataskoriikbe tartozik — feltarjak a piaci visszaélést (kiilonosen a piacbefolyasolast) eredményez6
magatartast.

b) Nyomon kovetés
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A kereskedési platformoknak legalabb olyan rendszerekkel kell rendelkeznilik (ideértve az
iigyletekre és megbizasokra vonatkozé automatizalt riasztérendszereket is), amelyek kapacitasa
elégséges ahhoz, hogy lehetévé tegye megbizasok és iigyletek magas gyakorisagu, alacsony
késleltetési id6 mellett torténd generalasat annak érdekében, hogy megfelel6 idGbeli
részletezettség mellett nyomon kovethet6k legyenek a tagok/résztvevék és felhasznalok altal
rogzitett megbizasok és végrehajtott tranzakciok, valamint felderithet6 legyen az esetlegesen piaci
visszaélésre utalé magatartas (kiilonos tekintettel a piac befolyasolasara, ideértve — amennyiben a
kereskedési platformnak ralatasa van erre — a piacokon atnyil6é magatartast is). A rendszereknek
tovabba lehet6vé kell tenniiik a tagok/résztvevok és felhasznalok altal végrehajtott tranzakciok,
valamint az esetlegesen a piacbefolyasolasaval jaré megbizasok rogzitésének/torlésének
visszakeresését.

c¢) Gyanis ligyletek és megbizasok azonositasara és bejelentésére vonatkozo szabalyok

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell azoknak az iigyleteknek az azonositasara szolgalo
eljarasokkal — és ajanlott, hogy ezek az eljarasok a megbizasokra? is kiterjedjenek —, amelyek
vonatkozasaban gyanus iigyletekr6l szolo jelentést (Ggynevezett STR-t) kell benytjtani a piaci
visszaélések (és kiilondsen a piacbefolyasolas) terén illetékes hatésagok felé. Ezeket a jelentéseket
haladéktalanul meg kell tenni (ha kezdeti vizsgalatokra keriil sor, akkor a jelentést azonnal el kell
késziteni, amint kideriil, hogy a vizsgalatok nem taldltak kielégit§ magyarazatot az észlelt
magatartasra).

d) Feliilvizsgalatok

A kereskedési platformok kotelesek rendszeres idékozonként elvégezni az esetlegesen piaci
visszaélésre utald viselkedés megakadalyozasara és felderitésére szolgalo eljarasaik és szabalyaik
feliilvizsgalatat és belss ellenbrzését.

e) Nyilvantartasok vezetése

A kereskedési platformok kotelesek a fenti a)-d) pontokban ismertetett tigyekkel kapcsolatos
informéciokat nyilvantartasukban rogziteni, ideértve az esetleges gyaniis magatartasi eseményekre
vonatkozo egyes riasztasok kezelését vizsgalo ellen6rzési nyomvonalak eredményeit is, fiiggetlentil
attol, hogy tortént-e bejelentés az adott tigyben illetékes hatosagok felé. A nyilvantartasoknak
megfelelGen részletesnek kell lenniiik ahhoz, hogy az illetékes hat6ésagok szdmara lehet6vé tegyék a
kereskedési platformra vonatkoz6 kotelezettségek betartasanak nyomon kovetését. Az MTF-eket
miikodtetd piacmiikodtet6k és befektetési vallalkozasok legalabb 6t évig kotelesek megérizni
nyilvantartasaikat. A szabalyozott piacokat miikédtet6 piacmiikodtet6k legaldbb az illetékes
nemzeti hatésaguk altal el6irt ideig kotelesek meg@rizni nyilvantartasaikat.

Az EEFB altal kozzétett, a piaci visszaélésekr6l sz6l16 MAD-iranyelv végrehajtasarol szolo 3. szintd iranymutatisok elsé és harmadik
részében az EEFB mar kozolt a gyanus iigyletek bejelentésére vonatkoz6 irdinymutatasokat, amelyek a kovetkez6ket mondjdk ki: ,Az
EEFB azon az alldsponton van, hogy amennyiben egy nem teljesitett iigyleti megbizas felveti a piaci visszaélés gyantjat, ajanlott —

feltéve, hogy az adott orszag torvényei alapjan nem kotelez6 — ezt a gyandt az illetékes hat6sag tudomasara hozni.” Az
irAnymutatasban szerepel a gyanus iigyletek bejelentéséhez hasznalhato egységes STR formanyomtatvany is (a 2005. majusi
irAnymutatas IV. és V. szakasza [hiv.: CESR/ 04-505B] és a 2009. m4jusi irdnymutatas 2. szakasza [hiv.: CESR/09-219]).
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6. sz. iranymutatas: Az automatizalt piaci kornyezetben megvalosulo piaci visszaélések
(kiilonosen a piacbefolyasolas) megakadalyozasat célzé, a befektetési vallalkozasokra

vonatkozo szervezeti kovetelmények

Vonatkoz6 jogszabalyok: A MiFID-iranyelv 13.cikkének (2), (5) és (6) bekezdése, a MiFID
végrehajtasi iranyelv 5., 6. és 9. cikke, a piact visszaélésrél sz6lo MAD-iranyelv 6. cikkének (9) bekezdése,
valamint a piaci visszaélésrol szolo MAD-iranyelv végrehajtasarol szolé 2004/72/EK iranyelv 7-
10. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1.

A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell olyan intézkedésekkel és eljarasokkal, amelyek
révén minimalizalni tudjak annak a kockazatat, hogy automatizalt kereskedési tevékenységiik esetleg
piaci visszaéléshez (kiilonosen a piac befolyasolasahoz) vezethet.

A piac befolyasolasanak azokat a formait, amelyek kiilonosen aggalyosak lehetnek egy magas fokon
automatizalt kereskedési kornyezetben, az 5.sz. irdnymutatidsban részleteztiik (az altalanos
irdnymutatas 2. bekezdése).

Részletes iranymutatasok

3.

Az altalanos irdnymutatasbol kovetkezGen az automatizalt kereskedési tevékenységet végzd befektetési
vallalkozasok intézkedéseinek és eljarasainak legalabb a kovetkezGkre ki kell terjednitik:

a) A megfelelési kérdésekért felel6s alkalmazottak ismeretei, készségei és hataskore

A befektetési vallalkozasoknak olyan eljarasokat kell alkalmazniuk, amelyek révén gondoskodni
tudnak arrdl, hogy a megfelelési kérdésekért felel6s alkalmazottak (mind a szabélyozas, mind a
kereskedési tevékenység vonatkozasaban) elégséges ismeretekkel, készségekkel és hataskorrel
rendelkezzenek ahhoz, hogy felelGsségre vonhassak a kereskedésért felelgs alkalmazottakat olyan
esetekben, amikor a kereskedési tevékenység a piaci visszaélés (kiilonosen a piacbefolyasolas)
gyanujat veti fel.

b) A piaci visszaélések kisziirését célz6 képzés

A Dbefektetési vallalkozasok kotelesek minden, az ligyfelek megbizasait teljesits, illetve sajat
szamlas kereskedést folytatd személyt oktatasban, illetve rendszeres tovabbképzésben részesiteni a
piaci visszaélések (kiilondsen a piac befolyasolasinak) mibenlétével kapcsolatban.

c¢) Nyomon kovetési tevékenység

A befektetési vallalkozasok kotelesek nyomon kovetni mind a vallalkozas nevében kereskedést
folytatd személyek/algoritmusok tevékenységét, mind iigyfeleik kereskedési tevékenységét,
kiilonos tekintettel a megadott, modositott és torolt megbizasokra, valamint a végrehajtott
iigyletekre. Ennek részeként kotelesek olyan megfelel6 rendszereket miikodtetni (ideértve az
automatizalt riasztorendszereket is), amelyek elégséges szintli idén beliill képesek a piaci
visszaélések (és kiilonosen a piac manipulalasdnak) gyantjat valoszintisité magatartasokat jelezni,
ideértve (amennyiben a vallalkozasnak ralatasa van erre) a piacokon atnyilé magatartast is.

d) Gyandus iigyletek és megbizasok azonositasara és bejelentésére vonatkozé szabalyok
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- A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell azon iigyletek azonositasara szolgalo
eljarasokkal — és ajanlott, hogy ezek az eljarasok a megbizasokra is kiterjedjenek —, amelyek
vonatkozasaban gyanus iigyletekr6l szolo jelentést (Ggynevezett STR-t) kell benytjtani a piaci
visszaélések (kiilonosen a piac befolyasolasdnak) terén illetékes hatdsdgok felé. Ezeket a
jelentéseket haladéktalanul meg kell tenni (ha kezdeti vizsgéalatokra kertiil sor, akkor a jelentést
azonnal el kell késziteni, amint kideriil, hogy a vizsgalatok nem talaltak kielégit6 magyarazatot az
észlelt magatartasra).

e) A megfelel6ségi szabalyok és eljarasok rendszeres feliilvizsgalata és belsé
ellenérzése

- A befektetési vallalkozasok kotelesek rendszeres id6kozonként elvégezni az esetlegesen piaci
visszaélésre utald viselkedés megakadalyozasara és felderitésére szolgalo eljarasaik és szabalyaik
feliilvizsgalatat és belsé ellenGrzését.

f) Az alkalmazottak kereskedési rendszerekhez valé hozzaférésére vonatkozo, gyakran
feliilvizsgalt szabalyok

— A befektetési vallalkozasok kotelesek legalabb 6t éven keresztiil megérizni a fenti a)—e) pontban
ismertetett ligyeket lefedd, az esetleges piaci visszaélésre utald magatartas azonositasat célzo
szabalyaikkal és eljarasaikkal kapcsolatos informaciékat, beleértve az esetleges gyants magatartasi
eseményekre vonatkozd egyes riasztasok kezelését vizsgald ellendrzések eredményeit is,
fliggetleniil attol, hogy tortént-e bejelentés az adott ligyben illetékes hatosagok felé. Ezeknek a
nyilvantartasoknak elég részletesnek kell lennilik ahhoz, hogy az illetékes hatosagok szamara
lehet&vé tegyék a vallalkozasokra vonatkozo kotelezettségek betartdsdnak nyomon kovetését.

7. sz. iranymutatas: Azon szabalyozott piacokra és MTF-ekre vonatkozd szervezeti
kovetelmények, amelyek tagjai/résztvevdi és felhasznaloi kozvetlen piaci hozzaférési,
illetve szponzoralt hozzaférési szolgaltatast nyujtanak

Vonatkozo jogszabalyok

A szabalyozott piacok tekintetében a MiFID-iranyelv 39. cikkének b), valamint 43. cikkének (1)
bekezdése.

A_multilaterdlis kereskedési rendszerek (MTF-ek) tekintetében a MiFID-iranyelv 14. cikkének (1)
bekezdése, 13.cikkének (2), (5) és (6) bekezdése és 26. cikkének (1) bekezdése, valamint a MiFID
végrehajtasi iranyelv 5—9. cikke és 51. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1. A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan szabalyokkal és eljarasokkal, amelyek révén
gondoskodni tudnak arrél, hogy amennyiben lehet6vé teszik tagjaik/résztvevéik és felhasznaldik
szamara a kozvetlen piaci elérés, illetve szponzoralt elérés szolgaltatasanak nyajtasat, a kozvetlen piaci
elérés és szponzoralt elérés 6sszhangban van a tisztességes és rendezett kereskedés kévetelményeivel.
Fontos, hogy a kereskedési platformok és azok tagjai/résztvevéi folyamatosan ellenérzésiik alatt
tartsak rendszereiket és szigortian nyomon kovessék azok miikodését, hogy minimalisra csokkenthetd
legyen az ilyen harmadik felek altal okozott zavarok esélye, valamint elkeriilhetd legyen a kereskedési
platformok — akar a kozvetlen piaci elérést, illetve szponzoralt elérést igénybe vevé tligyfelek lehetséges
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kotelességszegésének és piaccal szembeni visszaélésének, akar az ligyfelek nem megfelel§/hibas
rendszereinek val6 — kiszolgaltatottsaga.

Részletes iranymutatasok

2.

Az &ltalanos irdnymutatasbdl kovetkez6en a kereskedési platformoknak meg kell hatarozniuk, hogy
engedélyezik-e tagjaik/résztvevoik és felhasznaloik szadmara, hogy azok kozvetlen piaci elérési, illetve
szponzoralt elérési szolgaltatast nydjtsanak. Amennyiben engedélyezik tagjaik vagy résztvevdik
szaméara kozvetlen piaci elérés, illetve szponzoralt elérés biztositasat, szabalyaiknak és eljarasaiknak
legalabb a kovetkezdkre ki kell terjedniiik:

a) Aziizenetekért — koztiik a megbizasokért — viselt végso felel6sség, valamint esetleges
beavatkozasok és szankciok

- A kereskedési platformoknak egyértelmiivé kell tenniiik, hogy az adott tag/résztvevl vagy
felhasznéld kizarolagos felelGsséggel tartozik a sajat kereskedési kodjai alatt rogzitett minden
lizenetért, ideértve a megbizasokat is, ezért az ilyen megbizasokra vonatkoz6 szabalyok vagy
eljarasok megszegése esetén a kereskedési platform beavatkozhat (tobbek kozott megszakithatja a
tag/résztvevé vagy felhasznald hozzaférését a kereskedési platformhoz), illetve kiillonbo6z6
szankciokat alkalmazhat.

b) Masodlagos felel6sség kozvetlen piaci elérés, illetve szponzoralt elérés biztositasa
esetén

- A kereskedési platformok és az ilyen szolgéltatasokat nytjto vallalkozasok kozott a kozvetlen piaci
eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel kapcsolatosan létrejott megallapodasokban hangsilyozni
kell, hogy a kozvetlen piaci elérést, illetve szponzoralt elérést biztosité vallalkozas felelGsséggel
tartozik a kereskedési platform felé a piaci résztvevsi azonositoéi kodja vagy barmely egyéb
azonositdja alatt végrehajtott minden kereskedési tigyletért.

c) A tagok/résztvevik altal nyajtandoé kozvetlen piaci elérésre, illetve szponzoralt
elérésre vonatkozo kovetelmények
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- A 3.sz. irdnymutatas értelmében a kereskedési platformok kotelesek el6irni tagjaik/résztvevéik és
felhasznaldik szdméara megfelel§ rendszerek és eredményes kontrollmechanizmusok alkalmazésat,
ideértve a tigyletkotés el6tti és utani ellendrzéseket, annak biztositasa érdekében, hogy a kozvetlen
piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatasok nyujtasa ne befolyasolja kedvezé6tleniil a
szabalyozott piac vagy MTF szabalyainak betartdsat, ne vezessen rendezetlen kereskedéshez,
illetve ne segitse el6 az esetlegesen piaci visszaéléssel jar6 magatartast. Ez egyenl6 mértékben
vonatkozik minden olyan tagra/résztvevére és felhasznalora, amely kozvetlen piaci elérési, illetve
szponzoralt elérési szolgaltatast nytjt.

d) A kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatas nyajtasat megel6z6
atvilagitas

- A kereskedési platformok kotelesek el6irni, hogy tagjaik/résztvevdik és felhasznaloik elvégezzék
azon lgyfeleik atvilagitasat, amelyek részére kozvetlen piaci elérési, illetve szponzorélt elérési

szolgaltatast nyajtanak.

e) Hozzaférésijogok
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- Abban az esetben, ha a szabalyozott piac vagy MTF nincs meggy6z6dve arrol, hogy az ilyen elérés
Osszhangban lenne a tisztességes és rendezett kereskedésre vonatkozo szabalyaival és eljarasaival,
a kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy elutasitsdk a tagjuk/résztvevdjiik
vagy felhasznalojuk &ltal benyujtott, szponzoralt elérési szolgaltatis ligyfeliik részére torténé
nydjtasanak engedélyezésére vonatkozo kérelmeket. Az {igyletkotés elStti kontroll nélkiili
szponzoralt eléréssel kapcsolatban lasd a 8. sz. irAnymutatast.

f) Megbizasok nyomon kovetése

- A 3.sz. irdnymutatasban, piacaik nyomon kovetésével kapcsolatban eldirt kotelezettségeik
részeként a kereskedési platformok kotelesek ellenérizni tagjaik/résztvevéik szponzoralt elérést
hasznal¢ iigyfeleinek a rendszereikbe kiild6tt megbizasait.

g) Lehetséges beavatkozasok szponzoralt elérés esetében

i) A kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy felfiiggesszék vagy visszavonjak
az egyszer mar megadott szponzoralt elérési engedélyt, amennyiben a szabalyozott piac vagy
MTF nincs meggy6z6dve arrol, hogy a tovabbi elérés Osszhangban lenne a tisztességes és
rendezett kereskedésre vonatkozo szabalyaival és eljarasaival.

ii) A kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy az adott személy hozzaférését
szponzorald tagok vagy résztvevék megbizasaitol fiiggetleniil letiltsak egy szponzoralt elérésen
keresztiil kereskedést folytaté személy megbizasait, oly moédon, hogy a piachoz szponzoralt
elérési szolgaltatason keresztiil hozzafér6 iigyfelekhez egyedi ligyfélazonositét rendelnek
hozza.

iii) A kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy sziikség esetén feliilvizsgaljak
tagjaiknak/résztvevéiknek vagy felhasznaldiknak a szponzoralt elérési vagy kozvetlen piaci
elérési szolgéltatast hasznal6 tigyfeleire vonatkozd belsé kockazati feliigyeleti rendszereit.

i) Nyilvantartasok vezetése

— A kereskedési platformok kotelesek nyilvantartast vezetni a kozvetlen piaci elérésre, illetve
szponzoralt elérésre vonatkoz6 szabalyaikrdl és eljarasaikrdl, valamint a szponzoralt elérésen
keresztiil ~végrehajtott  kereskedéssel kapcsolatos barmely jelent§s eseményrél. A
nyilvantartasoknak elég részletesnek kell lennilik ahhoz, hogy az illetékes hatosagok szamara
lehetévé tegyék a kereskedési platformra vonatkozd kotelezettségek betartdsanak nyomon
kovetését. Az MTF-eket miikodtetd piacmiikodtetSk és befektetési vallalkozasok legalabb 6t évig
kotelesek megd@rizni nyilvantartasaikat. A szabalyozott piacokat miikodtet6 piacmiikodtetSk
legalabb az illetékes nemzeti hatésaguk altal elGirt ideig kotelesek megérizni nyilvantartasaikat.

8. sz. iranymutatas: A kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatast
nyjtoé befektetési vallalkozasokra vonatkozé szervezeti kovetelmények

Vonatkozo jogszabalyok: A MiFID-iranyelv 13. cikkének (2), (5) és (6) bekezdése, valamint a MiFID
végrehajtasi iranyelv 5-9., 13., 14. és 51. cikke.

Altaldnos iranymutatds
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1. Az lgyfeleiknek kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatast nyujté befektetési
vallalkozasok felel6sséggel tartoznak az ezen tigyfelek altal folytatott kereskedésért. Olyan
intézkedéseket és eljarasokat kell kialakitaniuk, amelyek révén biztositani tudjak, hogy az adott
tigyfelek altal folytatott kereskedés Gsszhangban legyen azon kereskedési platformok szabalyaival és
eljarasaival, ahova ezek az iigyfelek megbizasaikat tovabbitjak, és amelyek lehet6vé teszik, hogy a
befektetési vallalkozas teljesitse a MiFID-iranyelvben, valamint az egyéb vonatkoz6 unibs és nemzeti
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jogszabalyokban el6irt kotelezettségeit.
Részletes iranymutatasok

2. Az éaltalanos irdnymutatasbdl kovetkez&en a befektetési vallalkozdsoknak legalabb a kovetkezSket
figyelembe kell venniiik:

a) Akozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkezo iigyfelek atvilagitasa

- A befektetési véllalkozasok kotelesek leendd, kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési
szolgaltatast igénybe vevs {ligyfeleiknek az adott iigyfelek jellegébdl, leend6 kereskedési
tevékenységiik mértékébsl és Osszetettségébsl, valamint a nydjtott szolgaltatasbol adoédo
kockazatok megfelel§ atvilagitasara. Az atvilagitas adott esetben a kovetkezGkre terjedhet ki:
milyen képzettséggel és kompetencidval rendelkeznek a megbizasokat rogzit6 személyek, milyen
kontrollmechanizmusok vannak érvényben a megbizasok rogzitését célzo hozzaférés tekintetében,
hogyan allapitottdk meg a miiveletek és hibak kezelésével kapcsolatos felel§sségi koroket, milyen
mintakat kovetett az ligyfél eddigi kereskedési gyakorlata soran, és milyen volt eddigi kereskedési
tevékenysége (amennyiben rendelkezésre all ez az informécio6), valamint hogy képes-e az iigyfél
teljesiteni a vallalkozas felé vallalt kotelezettségeit. Az atvilagitasi folyamat soran a befektetési
vallalkozasok megvizsgalhatjak, hogy a leendd iigyfél tevékenységét iranyelv, egy tagéllam nemzeti
torvényei vagy egy harmadik orszag torvényei szabalyozzik-e, illetve azt is, hogy az illetékes
hatosagok és egyes kereskedési platformok milyen fegyelmi intézkedéseket foganatositottak veliik
szemben. Az atvilagitas eredményét rendszeres id6kozonként feliil kell vizsgalni.

b) Ugyletkotés elétti ellendrzések

i. Az automatizalt kereskedési kornyezetben megvalositott tisztességes és rendezett kereskedés
elémozditasat célzo, a befektetési vallalkozasokra vonatkozd szervezeti kovetelményekrol szolo
4. sz. iranymutatas 2. bekezdésében targyalt, kozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt
eléréssel rendelkezd iigyfelek megbizasainak iigyletkotés el6tti ellendrzése, beleértve a
bizonyos paramétereken kiviil es6 megbizasok beépitett és automatikus elutasitasat.

ii. Teljes mértékben egyértelmiivé kell tenni, hogy egyediil a befektetési vallalkozas jogosult az
iigyletkotés el6tti ellendrzések paramétereinek modositasara (azaz meg kell akadalyozni, hogy
a kozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkez6 iigyfél modosithassa
azokat).

iii. A kozvetlen piaci elérést, illetve szponzoralt elérést biztositd befektetési vallalkozasok az
igyletkotés el6tti és utani ellenérzésekhez hasznilhatnak a sajat tulajdonukat képezd
eljarasokat, beszallit6tol vasarolt kontrollalkalmazisokat, valamint kiszervezett szolgéltat6tol
szarmaz6 vagy maga a platform altal biztositott kontrollmechanizmusokat (vagyis az
alkalmazott kontrollmechanizmusok nem lehetnek azonosak azokkal, amelyeket a kdzvetlen
piaci eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkez ligyfél hasznal). Ugyanakkor mindegyik
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esetben a befektetési vallalkozast terheli a felel6sség az alkalmazott kontrollmechanizmusok
eredményességéért, és kizarolag a vallalkozas felelGsségi korébe tartozik a kulcsfontossaga
paraméterek meghatarozasa.

c) El6zetes kontroll és sziirés nélkiili piaci elérés

A MiFID-iranyelv tiltja a szabalyozott piacok és MTF-ek el6zetes kontroll és sziirés nélkiil torténd
elérését, ami azt jelenti, hogy ilyen esetben az ligyfél megbizasai nem mennek keresztiil elGzetes
ellenérzésen, miel6tt azokat a szabalyozott piachoz vagy MTF-hez tovabbitanak. Ezért a
szponzoralt eléréssel rendelkezé tligyfeleknek soha nem lehet lehetévé tenni, hogy a kereskedési
platform felé gy kiildjenek megbizasokat, hogy azok nem mentek keresztiil a befektetési
vallalkozas tigyletkotés el6tti ellenbrzésén.

d) Nyomon kovetés

1i.

iii.

A megbizasok (és koztlik a piacokon atnyil6 iigyletekre vonatkozé megbizasok) tekintetében a
4. sz. iranymutatas értelmében a befektetési vallalkozasok altal elvégzend6 nyomon kovetésnek ki
kell terjednie minden egyes megbizasra, ideértve a kozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt
eléréssel rendelkezd tigyfelekt6l beérkez6 megbizadsokat is. Hasonloképpen azoknak a
rendszereknek, amelyeknek hasznalatat a 6. sz.irdnymutatas a lehetséges piaci visszaéléseknek
(kiilonosen a piac befolyasolasanak) felderitése céljabol a befektetési véllalkozasok szamara
eldirja, szintén ki kell terjedniiik a kozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkezd
iigyfelek megbizasaira és az altaluk végrehajtott iigyletekre is.

E kotelezettségek betartasa érdekében a befektetési vallalkozasoknak képesnek kell lenniiik arra,
hogy a véllalkozas tobbi megbizasatol és ligyletétdl elkiilonitve azonositani tudjak a kézvetlen piaci
eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkezd ligyfelek megbizasait és iigyleteit.

A befektetési vallalkozasoknak szintén képesnek kell lenniiik arra, hogy azonnal felfiiggesszék az
egyes, kozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkezs tigyfelek kereskedését.

e) Afelek jogai és kotelezettségei

A befektetési vallalkozasoknak egyértelmiien meg kell hatdrozniuk mindkét félnek a kozvetlen
piaci elérést, illetve szponzoralt elérést biztositd szolgaltatas tekintetében fennalld jogait és
kotelezettségeit.

f) Nyilvantartasok vezetése

A befektetési vallalkozasok kotelesek legalabb 6t évig megérizni a fenti a)-e) pontokban
ismertetett ligyekre vonatkoz6 nyilvantartisaikat, és ezeknek a nyilvantartasoknak elég
részletesnek kell lenniiik ahhoz, hogy az illetékes hatésdgok szamara lehet6vé tegyék a
vallalkozasokra vonatkoz6 kotelezettségek betartdsanak nyomon kovetését. Ennek keretében
legalabb a kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatast igénybe vevs potencialis
iigyfelek atvilagitisanak és annak késébbi feliilvizsgalatainak az eredményeit, valamint mindkét
félnek a kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatassal kapcsolatos jogait és
kotelezettségeit rogziteni kell.
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