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1 Oblast plsobnosti
Dotcené subjekty

1. Tyto obecné pokyny se vztahuji na obchodni systémy, které povoluji nebo umoznuji
algoritmické obchodovani, a na pfislusné organy.

Predmeét

2. Tyto obecné pokyny vysvétluji ustanoveni ¢l. 48 odst. 5 smérnice Evropského parlamentu
aRady 2014/65/EU o trzich finanCnich nastroju aozméné smérnic 2002/92/ES
a 2011/61/EU (MIFID 1.}

3. Tyto obecné pokyny se neomezuji na konkrétni typ pferusovaciho mechanismu a vztahuji
se na vSechny mechanismy, které by obchodni systémy mohly zavést v souladu s €l. 48
odst. 5 smérnice MiFID 1.

Casovy ramec

4. Tyto obecné pokyny se pouziji od 3. ledna 2018.

L Ur. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349-496.
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2 Definice

5. Neni-li uvedeno jinak, maji vyrazy pouzité ve smérnici MiFID Il stejny vyznam i v téchto
obecnych pokynech. Dale se pouziji tyto definice:

Prerusovacimechanismy Mechanismy, které majiobchodni systémyv souladu s ¢l. 48
odst. 5 smérnice MiIFID zavést s cilem doCasné zastavit
nebo omezit obchodovéani, dojde-li k vyznamnému pohybu
cen finanéniho nastroje.

Zastaveni obchodovani  Zastaveni obchodovani zahrnuje tyto typy mechanismu:

e mechanismy, jimiz se pferusi nepretrzité obchodovani,
zahrnujici:

o mechanismy, které zastavi obchodovani urcitého
cenného papiru na ur€ité obdobi, v némz se
neprovadi zadné obchody a nestanovuji nové ceny,
a

o mechanismy, které zméni nepfetrzité obchodovani
na aukci (tzv. call auction). K tomu muaze dojit po
urcitém obchodu nebo zadani pokynu, ktery by vedl
k obchodu mimo staticka cenova rozpéti predem
stanovena obchodnim systémem,

e mechanismy, které prodluzuji trvani naplanovanych Cci
neplanovanych aukci typu call auction, pokud se na konci
aukce cena liSi od pfedem stanovené referen¢ni ceny.
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3 Ucel

6. Ugelem té&chto obecnych pokynil je vytvofit spoleéné normy, jimiz se budou obchodni
systémy Fidit pfi nastavovani pferuSovacich mechanisma, a obecnéji zajistit konzistentni
uplatfiovani ustanoveni ¢l. 48 odst. 5 smérnice MiFID II.
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4 Dodrzovani predpisti a oznamovacipovinnost

4.1 Status obecnych pokynu

7.

Tento dokument obsahuje obecné pokyny vydané v souladu s €l. 48 odst. 13 smérnice
MIFID Il a doplnéné obecnymi pokyny vydanymi v souladu s ¢lankem 16 nafizeni (EU)
€.1095/2010 (nafizeni o organu ESMA)2. V souladu s €l. 16 odst. 3 nafizeni o organu
ESMA musi pfislusné organy a ucastnici finan€niho trhu vynalozit veskeré usili, aby se
obecnymi pokyny a doporu€enimi Fidili.

Prislusné organy, na které se tyto obecné pokyny vztahuji, by mély zajistit soulad s nimi
tak, Ze je zacleni do svych postupl dohledu, a to i tehdy, pokud jsou konkrétni pokyny
v tomto dokumentu ur&eny primarné ucastnikim finanéniho trhu.

4.2 Oznamovaci povinnost

0.

Prislusné organy, na které se tyto obecné pokyny vztahuji, jsou povinny organu ESMA na
adresu smk@esma.europa.eu oznamit, zda se témito obecnymi pokyny fidi nebo hodlaji
fidit, a pfipadné uvést divody, pro¢ se jimi nefidi nebo nehodlaji Fidit, a to do dvou mésicl
od data zverejnéni obecnych pokyni organem ESMA ve vSech ufednich jazycich EU.
V pfipadé, ze pfislusné organy v této |huté nezareaguji, bude se mit za to, Ze se obecnymi
pokyny nefidi. Vzor oznameni je k dispozici na internetovych strankach organu ESMA.

10. Ugastnici finanéniho trhu nejsou povinni oznamovat, zda se t&mito obecnymi pokyny fidi.

2 Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &.1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského organu dohledu
(Evropského organu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti €. 716/2009/ES a o zru$enirozhodnuti Komise 2009/77/ES
(UF. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84).
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5 Obecné pokyny k €l. 48 odst. 5 smérnice MiFID I

5.1 Nastaveni parametru volatility

11. PferuSovaci mechanismy zavedené obchodnimi systémy by mély pouzivat referencni
ceny, které spolehlivé a konzistentné odrazeji volatilitu dot€eného nastroje, a v pfislusnych
pfipadech mit mozZnost odkazat na externi reference.

12. Obchodni systémy by mély nastavit své pferuSovaci mechanismy v souladu s pfedem
stanovenou a statisticky podlozenou metodikou, pfi€emz by v pfisluSnych pfipadech mély
zohlednit mj. tyto aspekty:

¢ Povahafinanéniho nastroje: aby bylo mozné odpovidajicim zpusobem zohlednit povahu
financniho nastroje, mély by obchodni systémy nastavit pferuSovaci mechanismy
pfinejmensim na urovni druhu finan¢niho nastroje a je-li to nutné, na podrobné&jSi drovni pfi
zohlednéni kombinace dalSich parametr( popsanych nize. Za timto ucelem by se mélo
jednat o tyto kategorie finan¢nich nastroju:

o V pfipadé nekapitalovych finan€nich nastroji na urovni kategorii aktiv definovanych
v pfiloze Il RTS 2 * o transparentnosti nekapitalovych nastroji (tj. dluhopisy,
strukturované finanéni produkty, sekuritizované derivaty, urokové derivaty, akciové
derivaty, komoditni derivaty, devizové derivaty, uvérové derivaty, derivaty uvedené
v bodé 10 oddilu C pfilohy | smérnice MiFID Il, finan¢ni rozdilové smlouvy a emisni
povolenky) a

o Vv pfipadé kapitalovych finan€nich nastroji na urovni kategorii finan€nich nastroju
popsanych v tabulce 2 pfilohy Il RTS 1¢ o transparentnosti kapitalovych nastroja,
viz pole ,identifikatory MiFIR" (tj. akcie, cenné papiry nahrazujici jiné cenné papiry,
fondy obchodované v obchodnim systému, certifikaty a jiné obdobné kapitalové
finanéni nastroje).

e Profil likvidity a cenova hladina finan€éniho nastroje: obchodni systémy by mély své
pferuSovaci mechanismy nastavit tak, aby byla zohlednéna likvidita finan¢niho nastroje,
existence jasnych vzorcu likvidity i mozné zmény likvidity v disledku pfedem danych
udalosti, jako jsou nové emise nebo oCekavané korporatni akce.

3 Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/583 ze dne 14. &ervence 2016, kterym se doplfiuje nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢.600/2014 o trzich finan¢nich nastroj, pokud jde o regulaéni technické normy tykajici se pozadavki
na transparentnost pro obchodni systémy a investicni podniky v souvislosti s dluhopisy, strukturovanymi finan¢nimi produkty,
povolenkami na emise a derivaty (UF. vést. L 87,31.3.2017, s. 229-349).

* Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/587 ze dne 14. &ervence 2016, kterym se doplfiuje nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢.600/2014 o trzich finanénich nastrojli, pokud jde o regulaéni technické normy tykajici se pozadavki
na transparentnost pro obchodni systémy a investiéni podniky v souvislosti s akciemi, cennymi papiry nahrazujicimi jiné cenné
papiry, fondy obchodovanymi v obchodnim systému, certifikaty a jinymi podobnymi finanénimi nastroji a regulacni technické
normy tykajici se povinnosti provadét obchody s urcitymi akciemi v obchodnim systému nebo prostfednictvim systematického
internalizatora (UF. vést. L 87, 31.3.2017, s. 387—410).
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Obchodni systémy by mély stanovit pfisnéjSi parametry zejména u nastroju, které se
povazuji za likvidni. Nastaveni by mélo zohledriovat pfednostni prava a nastroje s nizkou
cenovou hladinou umoznénim nastaveni SirSich parametra.

e Profil volatility finanéniho nastroje: nastaveni prferuSovacich mechanismu by mélo byt
podlozené statistickou studii volatility v minulosti umoznujici obchodnim systémim odvodit
volatilitu v budoucnosti.

Obchodni systémy mohou zohlednit takové miry, jako je jednodenni volatilita finan¢niho
nastroje, absolutné nejvysSi vnitrodenni odchylka a oCekavana Cetnost aktivace
mechanismu.

e Nerovnovaha pokynil: obchodni systémy by mély uréit situace, kdy vyznamna
nerovnovaha pokynd nebo vyjime¢né okolnosti vyzaduji zménu nastaveni parametru
pferuSovacich mechanismU. V pfislusnych pfipadech by obchodni systémy mély byt
schopné ruéné zmeénit nastaveni svych parametrl v souladu s pfedem stanovenym
postupem a za ucelem minimalizovani délky pferuseni obchodovani.

e Rezim apravidla obchodniho systému: obchodni systémy by mély mit pfisngjsi
parametry prerusovacich mechanismu pro kontinualni aukce a systémy zalozené na
kotacich. Obchodni systémy mohou nastavit parametry volatility rizné podle faze
obchodovani.

e Interni reference: pferusovaci mechanismy by mély byt nastavené za pouziti statické
(jako je zahajovaci, zavérecna nebo vnitrodenni cena) a dynamické referenéni ceny (jako
je posledni obchodovana cena nebo primérna cena za urcité obdobi), pokud obchodni
systém nemUze prislusnému vnitrostatnimu organu dolozit odpovidajici Fizeni volatility
pouze pomoci statickych nebo dynamickych prahovych hodnot.

e Externireference: obchodni systémy by mély pfi nastavovani parametra volatility zvazit,
ne v8ak nutné replikovat, statistickou korelaci mezinastroji, zejména u rlznych aktiv (napf.
promptni a terminované nastroje) a rdznych trhl (napf. nastroj kétovany na riznychtrzich),
a mechanismy pro fizeni volatility na trzich, kde se tyto nastroje obchoduji. V pfipadé
obchodnich systéma provozujicich systémy obchodovani zalozené na referencnich
cenach by platnou referenci mél byt primarni trh nebo nejrelevantngjSi trh, co se tyCe
likvidity, jak je uvedeno v €l. 4 odst. 1 nafizeni (EU) €l. 600/2014°. Pro tyto ucely mohou
obchodni systémy pouzit vefejné dostupné informace o finanénich nastrojich
a obchodnich systémech, které povazuji za relevantni.

e Trvani zastaveni obchodovani: obchodni systémy mohou pfi stanovovani trvani
pferuSeni volatility postupovat pruzné a umoznit urCity stupen volnosti pfi stanovovani
délky konkrétniho zastaveni obchodovani. V takovém pfipadé by obchodni systémy mély

® Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finanénich nastroji a o zméné
nafizeni (EU) &. 648/2012 (UF. vést. L 173, 12.6.2014, s. 84).
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stanovit minimalni a maximalni dobu ofekavaného obnoveni obchodovani po preruseni
a sdélit ji svym €leniim a ucastnikiim.

Nové vydané nastroje: obchodni systémy by mély parametry volatility nastavit za pouziti
odhadu, pfi¢emz by mély zohlednit porovnani s podobnymi finan€nimi nastroji s podobnym
oCekavanym vzorcem likvidity na zakladé oCekavané trzni kapitalizace, odvétvi a velikosti
emise.

PFi nastavovani preruSovacich mechanismu by obchodni systémy mély vzit v potaz,
kolikrdt byl mechanismus v pfedchozich letech na jejich platformach pouzit.

5.2 Externi komunikace po zastaveni obchodovani

14.

Obchodni systémy by mély (prostfednictvim pravidelné pouzivanych prostfedkd ke
zverejnovani informaci pfed a po obchodovani) okamzité zvefejnit informaci o zastaveni
obchodovéani (to je vSak nutno jasné odliSit od pozastaveni obchodovani v souladu
scClanky 32 ab52 acl.69 odst.2 pism.m) smérnice MFID ), druhu zastaveni
obchodovéni, fazi obchodovani, v niz k zastaveni do$lo, rozsahu a konci zastaveni.



