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I. Aziranymutatasok hatalya

Targyi hataly

1. Ez a dokumentum az EEPH-rendelet 16. cikkének megfelel§ irinymu
EEPH-rendelet 16. cikkének (3) bekezdésével 6sszhangban az illetékes ha
piaci szerepl6knek minden eréfeszitést meg kell tennilik azért, h
irAnymutatasoknak és ajanlasoknak.

Alanyi hataly

2. Ezek az irAnymutatasok tartalmazzak az EEPH-nek a Pénzii urépai Rendszerén
allaspontjat, hogy miként kell
alkalmazni az unids jogszabalyokat egy adotfiteriileté ezért elvarja minden érintett
illetékes hatosagtol és pénziigyi piaci szeg itds hidnyaban betartsdk ezen
irdnymutatasokat.

a. elektronikus keresk i ek egy szabélyozott piac vagy multilateralis
miikodtetése;

Odtet6nek vagy befektetési vallalkozdsnak. Ide tartoznak azok a
k, amelyek piacmiikodtetdk, illetve befektetési vallalkozasok részére értékesitenek
ereskedési rendszereket, vagy ilyen rendszereket szerz6d6 partnerként biztositanak,
befektetési vallalkozasok részére csatlakozasi szolgaltatast biztositanak a kereskedési
mokhoz. Az ilyen vallalkozdsokra a kereskedési platformoknak és befektetési
ozasoknak az elektronikus kereskedési rendszereikkel kapcsolatos kotelezettségei
vonatkoznak.

Az iranymutatidsok olyan vallalkozasokra is vonatkoznak, amelyek nem tartoznak a MiFID-
irAnyelv hatilya ala, de sajat szamlis 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, résztvevGket és felhasznalokat érint6 kovetelményeivel kapesolatos



irAnymutatisok, valamint a kereskedési platformokat és befektetési vallalkozisokat érintd, a
kozvetlen piaci elérést és a szponzoralt elérést szabalyoz6 irainymutatasok vonatkoznak.

6. Az iranymutatdsokban a befektetési véllalkozésokra valé hivatkozas minden esetben
automatizalt kereskedési rendszerben {iigyfelei megbizasait végrehajtd, illetve
kereskedést folytatd befektetési vallalkozasokat jelenti. MTF-et miiko

7. Az EEPH meghatérozéisa szerint a befektetési vallalkozasok 4ltal hasznalt
rendszerek kozé tartoznak egyrészt azok az elektronikus rendszerek, am
kereskedési platformokhoz tovabbitjak (fliggetleniil att6l, hogy

elektronikus Gton nytjtottik-e be a befektetési vallalkozashoz), az elektronikus
rendszerek — példaul kereskedési algoritmusok -, iksan generalnak

megbizisokat. A vallalkozasok hasznalhatnak intelligens
Order Routers — SOR) is arra, hogy a megbizasokat a ke
dokumentumban az EEPH az SOR-rendszerekkel csak a megbi k ritésével kapcsolatos
kockazatok vonatkozasaban foglalkozik, és nenmgté
végrehajtasara.

kedésre vonatkoznak; targyukat
enziigyi eszkozzel, automatizilt

8. Az iranymutatasok nem kizarblag a rész
képezi barmely (a MiFID-irdnyelvben
kornyezetben torténd kereskedés.

9. Mind a kereskedési platfox i a befektetési vallalkozasok esetében az ezen
irAnymutatisok betartasa érdekébe 16 rendszereket és kontrollokat az adott platform,
valamint  tevékenysége  Osszetettségének

asok hatalya al4 esd illetékes hat6sagoknak gy kell betartaniuk azok rendelkezéseit,
ajat feliigyeleti gyakorlataik részévé teszik azokat, ideértve azokat az eseteket is, amikor a
ntum adott irAnymutatésai els6sorban a pénziigyi piac szerepldire iranyulnak. Az illetékes
nemzeti hatésagoknak a végleges irdnymutatasok Osszes hivatalos uniés nyelven térténé
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 szdmolniuk arrdl,
hogy mely okok miatt kiviAnnak eltérni azoktol.

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



II. Fogalommeghatarozasok

13. Az ezen irdnymutatdsokban délt betiivel szedett Kkifejezések alatt az aldbbi tablaza
meghatarozottak értend6k. Az irdnymutatasokban hasznalt bizonyos egyéb klfeJezesek mi
példaul a ,befektetési vallalkozéas” kifejezés, a pénziigyi eszk6zok piacairdl szol6 ira
4. cikkében meghatarozott jelentéssel birnak.

A pénziigyi eszkozok
piacairol szolé iranyelv

(MiFID)

A piaci visszaélésekrol
sz0l6 iranyelv (MAD)

EEPH

EEPH-rendelet

Gyantis

sz0l6 jelentés (STR)

Illetékes hatdsa

MiFID
iranyelv

tigyletekrol

végrehajtasi

irdnyelve a pénziigyi eszkozok piacairdl, a 85/
tanécsi iranyelv és a 2000/12/EK euro6pai parlam

modositasarol, valamint a 93/22/EGK kiviil
helyezésérdl, HL L 145., 2004.4.30., 1. 0.

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs . janua 6/EK iranyelve
a bennfentes kereskedelemrél és a ipulaciéroé aci visszaélés),

HL L 96.,2003.4.12., 16. 0.
Eurdpai Ertékpapir-piaci k

AD-iranyelv 6. cikkének (9) bekezdése
atosagok felé olyan személy altal benytjtandd

befektetési vallalkozas, vagy egy befektetési vallalkozas tigyfele 4ltal
tarozott f6 paraméterek alapjan mikodd olyan szamitogépes
program, amely a piaci informéciokra 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 felhasznaldjaként egy befektetési
vallalkozds meghatarozott tigyfelek részére (ideértve az -elfogadhat6
partnereket is) lehet6vé teszi megbizasok elektronikus uton torténd
megadasat a befektetési véllalkozas belsG 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
eurépai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a befektetési véallalkozasok
szervezeti kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az iranyelv
alkalmazisaban  meghatarozott kifejezések  tekintetében  torténd
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végrehajtasarol, HL L 241., 2006.9.2., 26. 0.
Pénziigyi piaci Az EEPH-rendelet 4. cikke (1) bekezdésének meghatarozasa szerint:
szerepl6k minden olyan személy, akire alkalmazandé az 1. cikk (2) bekezdésé

emlitett aktusokba [ideértve a MiFID-iranyelvet és a piaci visszaélésekro
sz6l6 MAD-iranyelvet, valamint azok végrehajt6 rendelkez
ezen jogi aktusokat a nemzeti jogba atiiltet6 kovetelmény:

Szponzoralt elérés (SA)  Olyan megéllapodas, amelynek hatalya alatt egy ado

vallalkozas meghatarozott {iigyfelek részére (i
partnereket is) lehetévé teszi megbizasok elektroni
vallalkozas sajat kereskedési azonositdja
belsG elektronikus kereskedési rendszeréne
kozvetlen tovabbitasat egy meghata

II1.Cél

- amelyeket a kereskedési platfo etési vallalkozasoknak a kozvetlen piaci elérésre
vagy a szponzoralt elérésgeiranyu altatisaik soran alkalmazniuk kell.

formok, befektetési vallalkozasok és illetékes
ereskedési kornyezetben alkalmazandé

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

51. cikke.
os iranymutatas

1. A szabélyozott piacok és MTF-ek elektronikus kereskedési rendszerének (vagy rendszereinek) meg kell
felelnie (felelniiik) a MiFID-iranyelvben és az egyéb vonatkoz6 unib6s és nemzeti jogszabalyokban
foglalt, az ilyen rendszerekre alkalmazand6 kotelezettségeknek, valamint figyelembe kell venniiik a
technolégiai fejlédést és a technologianak az elektronikus kereskedési rendszerek tagjai/résztvevdi,
illetve felhasznal6i altal torténd hasznalataval 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 befe
vallalkozas altal mikodtetett automatizalt piac (vagy piacok) tevékenységének folyamatossag
szabalyszerliségét.

Részletes iranymutatasok

2. Az altalanos iranymutatasbol kovetkezGen a kereskedési platformoknak legalabb
figyelembe kell venniiik:

a) Iranyitas

kotelezettségek
li rendszeruk

- Az iranyitas folyamata kozponti jelentéséggel bir a jogszabalyokba
betartasaban. A kereskedési platformoknak altalanos ix
részeként egy szabélyszerﬁ és egyértelmii irényitési folya

atnak biztositania kell, hogy a
kulcsfontossagi dontések meghozatalahoz tobbek kozott kereskedelmi,
technikai, kockazati és megfelelGségi — me a lyozassal vesznek figyelembe.
Kiilonosen fontos a megfelelGségi és kazatkezel ; eknek a rendszerbe torténd
1ntegralasa Az 1rany1ta51 folyamatban eg : Rell hatarozni az elszamoltathatd
G telepitésre, az azt kovets frissitésekre és a
nyomon kovetes keretében fe ) goldasara vonatkozo6 eljarasokkal egyiitt.
Megfelels eljarasokat kell bev@z€tni az i ; 0zl€S vonatkozasaban is.

niiik az ésszertien el6relathat6 iizenetforgalom kezeléséhez, és a rendszereknek
ezhetének kell lenniiik annak érdekében, hogy a kapacitas novelésével reagalni tudjanak az
k szamanak emelkedésére, illetve a megfelel6 miikodésiiket esetlegesen fenyegetd
vészhelyzetekre.

Uzletmenetfolytonossag

- Akereskedési platformoknak hatasos lizletmenetfolytonossagi 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 kovetkezGkre
kell kiterjednitik:

a. az eljarasok kidolgozasanak és bevezetésének iranyitasa;

b. a miikédésiik folytonossdganak biztositasahoz kiilon megoldasokat igényl glek
kereskedési rendszerek miikodtetésére vonatkozo, megfelel6 szamu lehetsé
megfontolasa;

c. az elektronikus kereskedési rendszereiken keresztiilmend, tizleti sze
megfelel6ség kérdését is) kritikus adatok hattérmentése;

torténé miikodtetésével kapcsolatos eljarasrend;

e. amunkavallalok oktatasa az eljarasokkal, illetve az eg 3 on beliili szerepével
kapcsolatban; és

f. aziizletmenetfolytonossagi eljarasokd g tékelése és feliilvizsgalata,
beleértve az ezek eredményeként fe iil6 mé ayvonatkozo eljarasokat is.

d) Tesztelés

- A kereskedési platformokna ikusikereskedési rendszer iizembe helyezését, illetve a

frissitések bevezetését megel 57¢ 5 részletes fejlesztési és tesztelési modszereket kell
alkalmazniuk. A keresKedgsi ,
alkalmazniuk ezeket a m g2z elektronikus kereskedési rendszer kielégitse a
szabalyozott piacokra és

nek kell lenniiik az elektronikus kereskedési rendszer kiigazitasara, csokkentett modban
0 miikodtetésére vagy leallitdsara. Az elektronikus kereskedési rendszerekkel kapcsolatos
problemak megoldasara vonatkozé dontések meghozatalakor a lehet6 legnagyobb mértékben
figyelembe kell venni, hogy a kereskedési platformok miikddtetSinek rendezett moédon kell

eljarniuk.

- A kereskedési platformok folyamatos és eredményes miikodésének biztositdsa érdekében a
kereskedési platformok mikodtetGinek rendszeres idékozonként feliill kell vizsgalniuk és
értékelnitik kell elektronikus kereskedési rendszereiket, valamint az ezekhez kapcsolodé iranyitasi,
elszamoltathatosagi és engedélyezési folyamatokat és a kapcsolodd iizletmenetfolytonossagi
eljarasokat. A felmeriil§ hidAnyossagokat e feliilvizsgalatok és értékelések alapjan kell orvosolniuk.




A feliilvizsgalati és értékelési folyamatnak bizonyos fokig fliggetlennek kell lennie, ami példaul
belsé ellendrzéssel vagy harmadik személyek bevonasaval érhetd el.

f) Biztonsag

- A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell a fizikai és elektronikai
folyamatokkal és eljarasokkal, amelyeket gy terveztek meg, hogy azok védelm
elektronikus kereskedési rendszereknek a visszaélések és illetéktelen ho aferes
biztositsak a rendszerek részét képezd vagy azokon tovabbitott adatok int

g) Humaneréforras

- A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan folyz
munkaerd-toborzast és oktatast), amelyek révén meghatar@zze
amelyek biztositjak, hogy elektronikus kereskedési rends 7 hez elégséges szamu, a

beliil olyan, az adott elektronikus kereskedési rg alamint azok nyomon kovetésére és
kalmazniuk, akik rendelkeznek
a szabalyozott piac tagjai/résztvevli vagyz
szabalyozott piacokra vagy MTF-ekre VO
ismeretekkel is.

és befektetési vallalkozasok legalabb 6t évig kotelesek megdrizni
yozott piacokat miikodtet§ piacmiikodtet6k legalabb az illetékes

Vonatkozo 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



Részletes iranymutatasok

2.

a)

c)

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

Az altalanos iranymutatasbol kovetkezéen a befektetési vallalkozdsoknak
figyelembe kell venniiik:

Iranyitas

. foglalt™ kotelezettségek
betartasaban A befektete51 vallalkozasoknak altalanos ira4 shozatali rendszeriik
ei kozott kell kialakitaniuk és
ikus kereskedési rendszereiket
iiik azok miikodését. Ennek az
Agi dontések meghozataldhoz
szlikséges minden — tobbek kozott kere : 21, kockizati és megfelelGségi —
megfontolast megfelel§ sulyozas < gyelembe. Kiilonosen fontos a megfelelGségi és
kockazatkezelési alapelvekne integralasa. Az iranyitasi folyamatban
egyértelmiien meg kell hatér eldsok korét, a fejlesztések jovahagyasara,
£s a nyomon kovetés keretében feltart problémak
megoldasara vonatkoz j . Megfelel6 eljarasokat kell bevezetni az

beszereznitik (ideértve a kiszervezett tevéke
(ideértve a kereskedési algoritmusokat is)

Az iranyitasi fo egfeleldségi kérdésekkel foglalkozo szakemberek feladata,
0zas jogszabalyi kotelezettségeit, valamint meghatarozzak

rugalmassag

ktetési vallalkozas elektronikus kereskedési rendszereinek elégséges kapacitassal kell
rendelkezniiik az ésszertien elGrelathatd 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 befektetési vallalkozasoknak megfelel6, ésszerli és eredményes iizletmenetfolytonossagi

eljarasokkal kell rendelkezniiik elektronikus kereskedési rendszereik vonatkozasdban, amelyek
révén kezelni tudjak az lizletmenetfolytonossagot megszakitd6 eseményeket (és amelyek sziikség

10
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d)

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

a. azeljarasok kidolgozasanak és bevezetésének iranyitasa;
b. a mikodésiik folytonossaganak biztositasdhoz kiilon megoldasokat igén
megfontolasa;

c. az elektronikus kereskedési rendszereiken keresztiilmend, ji
megfelel6ség kérdését is) kritikus adatok hattérmentése;

d. az elektronikus kereskedési rendszernek egy tartal

onnan torténé miikodtetésével kapcsolatos eljarasrend
e. a munkavallalok oktatasa az eljarasokkal, ille élyek azokon beliili szerepével
kapcsolatban; és

értékelése és feliilvizsgalata,
dositasokra vonatkozo eljarasokat is.

f. az tzletmenetfolytonossagi eljarasok
beleértve az ezek eredményeként felmert

Tesztelés
A befektetési vallalkozas ikugiRereskedési rendszer vagy kereskedési algoritmus
iizembe helyezését, ille i gtesét megelGzGen egyértelmi és részletes fejlesztési

¥z algoritmusok esetében ilyen mddszer lehet példaul
offline tesztelés a kereskedési platform

ak tobbek Xozott annak biztositasa érdekében kell alkalmazniuk ezeket a
ronikus kereskedési rendszer vagy kereskedési algoritmus kielégitse a
MiFID-iranyelvben és egyéb vonatkozdé wunidés és nemzeti

jarhat (de nem sziikségszertien jelenti azt), hogy a rendszer vagy algoritmus ilyen
ények 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
ezenkiviil gondoskodnia kell arr6l, 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 véllalkozadsoknak tovabbi teszteket kell elvégezniiik, amennyiben valtozas all be
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e)

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

A befektetési vallalkozasoknak ellenérzott keretek kozott, megfelel§ koriiltekintéssel kell él
kornyezetben iizembe helyezniiilk a kereskedési algoritmusokat, példaul oly
korlatozzak a kereskedett pénziigyi eszkozok szamat, a megbizasok értékét és s
megbizasokat fogad6 piacok szamat. Erre azért van sziikség, hogy a vallalkozas

tudja hajtani a szilikséges valtoztatasokat.

Nyomon kovetés és feliilvizsgalat

az ésszerliség keretein beliil a lehet6 leghamarabb és azoKk
kell foglalkozniuk, és sziikség esetén képesnek kell lenniiik
vagy kereskedési algoritmus kiigazitasara, csol

azonnali leéllitasara. Az elektronikus kereske n felmeriil6 problémék kezelése
érdekében tett intézkedéseik soran a befe lehet6 legnagyobb mértékben
figyelembe kell venniilik, hogy a szabaly® i imakyrésztvevSinek és hasznaldinak

A befektetési vallalkozasokna
elektronikus kereskedési re es1 algoritmusaikat, az ezekhez kapcsol6do
iranyitasi, elszamoltathat6sas 5 ési kereteket, valamint a kapcsolddo
iizletmenetfolytonossagi idnyossagokat e feliilvizsgalatok és értékelések
alapjan kell orvosolniuk. A’ ertékelési folyamatnak bizonyos fokig fliggetlennek
kell lennie, ami vagy harmadik személyek bevonasaval érheté el. A

zzaférés ellen, valamint biztositsak a rendszerek és algoritmusok részét képezd vagy
n tovabbitott adatok integritasat.

Humanerdéforras

A befektetési vallalkozidsoknak rendelkezniiik kell olyan folyamatokkal és eljarasokkal (ideértve az
oktatast és munkaer6-toborzast), amelyek révén meghatarozzak munkaerd-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 véallalkozasra vonatkozo jogszabalyi kotelezettségekkel kapces
ismeretekkel is.

h) Nyilvantartas és egyiittmiikodés

— A befektetési vallalkozasok kotelesek legalabb 6t évig megérizni az elektron
rendszereikkel (és kereskedési algoritmusaikkal) kapcsolatos és a 3. bekezdésben

- A befektetési vallalkozasok a sajat tagallamukban érvényb : i szabalyrendszerrel
osszhangban kotelesek tajékoztatni az illetékes laaitsa ffen olyan jelent8s kockazatrol,
amely hatassal lehet az elektronikus kep ek és algoritmusok technikai
miikodésének hatékony és eredményes S t mindazokrdl a lényeges

3. sz. iranymutatas: Az automati
rendezett kereskedés elémozdit
vonatkozo szervezeti kovete

es iranymutatasok

2. Az altalanos irdnymutatisbo6l kovetkez6en a kereskedési platformok szabalyainak és eljarasainak
legalabb a kovetkez8kre ki kell terjedniiik:

a) A nem hitelintézetnek vagy befektetési vallalkozasnak mingsiilé tagokra és
résztvevokre vonatkozo6 kovetelmények
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- A kereskedési platformok kotelesek megfeleléen atvilagitani az wunids jog értelmében
hitelintézetnek vagy befektetési vallalkozasnak nem mindsiil6 személyek altal b
tagsagi/résztvevii vagy felhasznéldi statuszra vonatkozo kérelmeket.

- A kereskedési platformoknak meg kell hatarozniuk a hitelintézetnek va
vallalkozasnak nem mindsiilé tagokkal vagy résztvevokkel szemben tam

nyomon kovetésére és a kockazatok kezelésére vonatkozo elGirasokat.
szabalyainak meg kell kovetelniiik, hogy a nem befektetési
tagok/résztvevlk és felhasznalok betartsak e dokumentum befekteié
irdnymutatasait.

b) Informatikai kompatibilitas

— A kereskedési platformoknak egységes alkalmassagvizsgalat@ 687Ese kell biztositaniuk,
hogy a tagok és résztvevok altal a platform elérésélies dszerek legalabb olyan szinti
funkcionalitassal rendelkezzenek, amely 0ss r Kereskedési platform elektronikus

kereskedési rendszerével, és nem veszé mon torténd tisztességes és
rendezett kereskedést.

c) Ugyletkotés el6tti és utani elle

— A platformon torténé rendeg€tt kereskedés BiztositaSa érdekében a kereskedési platformoknak
meg kell hatarozniuk a tagok/régzvevok é sznalok kereskedési tevékenységeinek tigyletkotés
el6tti és utani ellendr imumkovetelményeket (ideértve a kereskedési

elkeriilését biztositani hivatott

llenérizni kell a megbizasok aranak és mennyiségének
ha tagok/résztvevik és felhasznalok sajat tigyletkotés el6tti és

sziirését (ez
utani elleng

orlatozasa és az tligyletekbe val6 beavatkozas

kedési platformoknak képesnek kell lenniiik 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,
modositasara vagy korrekcidjara vonatkoz6 szabalyoknak és eljarasoknak atlathatéonak kell
lenniiik a szabalyozott piac vagy MTF tagjai/résztvevéi és hasznaldi szamara.

e) Az ajanlati konyvet talzott szamban megterhel6 megbizasok kezelését szolgald
intézkedések
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8)

h)

)

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

”7 7

az egy résztvevé altal rogzitheté megbizasok szamat.

A kapacitasi korlatok tallépésének megakadalyozasa

tallépése. Ezeknek a megoldasoknak legalabb az altalanos kereteit a t
felhasznalok tudomasara kell hozni.

A kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan me é ingadozasok
esetén a kereskedés megszakitdsa, vagy egy adott vol
megbizasok automatikus elutasitidsa), amelyek segltsegev 5 pn a rendezett piac
fenntartasa érdekében korlatozhatjak, illetve at akar egy, akar tobb pénziigyi
eszkoz kereskedését. Ezeknek a megoldasokng os kereteit a tagok/résztvevik,

A kereskedési platformoknak k
szervezeti kovetelményeire
eljarasok betartasanak nyo

echanizmusaira vonatkoz6 szabalyok és
Osegitend6 — informacidt szerezzenek be a

s esetlegeS jeleinek feltirasa érdekében az lizemelés ideje alatt a
Otelesek a valds id6hoz lehetd legkozelebb nyomon kovetni piacaik

ereskedési platformok kotelesek a fenti a)—j) pontokban ismertetett ligyekkel kapcsolatos
informaciokat nyilvantartasukban rogziteni, ideértve az emlitett intézkedésekkel és
eljarasokkal kapcsolatban felmeriil§ kérdéseket is. A nyilvantartdsoknak 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 megGrizni
nyilvantartasaikat. A szabalyozott piacokat miikodtet6 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

27

Osszhangban kotelesek t4jékoztatni az illetékes hatésdgokat minden olyan je
kockéazatrol, amely hatéssal lehet a tisztességes és rendezett kereskedésre, vala
mindazokrél a lényeges eseményekrdl, ahol ezek a kockazatok forméat dltenek.

és rendezett kereskedés elomozditasat célzo, a befektetési vallalkozasokra v
szervezeti kovetelmények

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

Altalanos iranymutatds

1. A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell olyan inté
biztositjak, hogy a kereskedési platformokon keresztiill vég i atizalt kereskedési
tevékenységeik — ideértve a kozvetlen piaci eléré elérés biztositdsara iranyulo
szolgaltatasaikat is — megfelelnek a MiFID-iranye unios és nemzeti jogszabalyok
altal megfogalmazott szabalyozasi el8iraso ositjdk az ilyen kereskedési
tevékenységekkel kapcsolatos kockazatok kezel@

Részletes iranymutatasok

kteteSi vallalkozdsok automatizalt kereskedési

2

ényezoket figyelembe kell venni:

2. Az éaltalanos iranymutatasbol
tevékenységei vonatkozasab

sokat, amelyek — megbizasonként, egy adott idGszakon beliil, vagy akar
felelnek meg az arra, vagy méretre vonatkozdéan meghatarozott

ott keresked§ megbizasait, amennyiben tudatiban vannak annak, hogy a keresked6
endelkezik az adott pénziigyi eszkozre vonatkozo kereskedési engedéllyel.

) Kockazatkezelés

A befektetési vallalkozasoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy automatikusan blokkoljak vagy
toroljék azokat a megbizdsokat, 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) Osszhang a szabalyozasi és jogi keretrendszerrel

e)

)

i)

A befektetési vallalkozasok elektronikus rendszereinek és az azok altal generalt megbizaso
meg kell felelniiik a MiFID-iranyelv, valamint az egyéb vonatkozd unids és nemzeti jogszabaly
altal a vallalkozasra rott kotelezettségeknek, illetve a megbizast fogado szabalyozott
szabalyainak (ideértve a tisztességes és rendezett kereskedéssel kapcsolatos szab

N

A feliigyeleti hatosagok felé iranyul6 beszamolasi kotelezettség

A befektetési vallalkozasok a sajat tagallamukban érvényben 1évé felii
Osszhangban kotelesek tajékoztatni az illetékes hatosagokat min
amely hatassal lehet a tisztességes és rendezett kereskedésre, va
eseményekrdl, ahol ezek a kockazatok format oltenek.

Az iigyletkotés elotti ellendrzések feliilbiralata

A befektetési vallalkoza ond ik kell arr6l, hogy a megbizasok rogzitését végz6
a megbizasok rogzitésére szolgaldé rendszerek

kotelesek a valos id6hoz lehet legkozelebb — tobbek kozott piacokon atnytldan is —
ni megbizasaik alakulasat, a rendezetlen kereskedés esetleges jeleinek feltarasa
ében. Ezt az ellendrzési feladatot olyan alkalmazottnak kell végeznie, aki tisztdban van a
zas kereskedési tevékenységének folyamataval. Gondoskodni kell arrél, hogy ezek az
alkalmazottak elérhetéek legyenek a vallalkozas tekintetében illetékes hatosag, 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 arrdl, hogy a megfelelGségi kérdésekért felelGs
alkalmazottak szorosan nyomon tudjdk 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 legyen
egyes kereskedési platformok felé iranyul6 iizenetforgalmat.

k) Miikodési kockazatok kezelése

piaccal kapcsolatos tevekenysegek soran felmeril6 mg
iranymutatasait?.

1) Informatikai kompatibilitas

- A befektetési vallalkozasoknak gondoskg 0l, a kereskedési platformok
eléréséhez altaluk hasznalt rendszerek 1€g u cionalitassal rendelkezzenek,
afform elekironikus kereskedési rendszerével, és

nem veszélyezteti az adott platform 06 tisutességes és rendezett kereskedést.

evig kotelesek meg6rizni a fenti a)-1) pontokban
nyilvantartasaikat. A nyilvantartasoknak elég

ii. llalkozdsok a sajat tagallamukban érvényben 1év6 feliigyeleti

szhangban kotelesek tajékoztatni az illetékes hatdsagokat minden

tas: Az automatizalt piaci kornyezetben megvalésulé piaci visszaélések
befolyasolas) megakadalyozasat célzé, a szabalyozott piacokra és MTF-

isszaélésrol szolo iranyelv 6. cikkének (6) és (9) bekezdése, valamint a piaci visszaélésrél szolo
iranyelv végrehajtasarol szolo 2004/72/EK iranyelv 7—10. cikke.

! Elérhets a kovetkezé 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 iranyelvén
9. cikke és 51. cikke, a piaci visszaélésrol szolo iranyelv 6. cikkének (6) és (9) bekezdése, valamint a
visszaélésrél szolo iranyelv végrehajtasarol szolé 2004/72/EK iranyelv 7-10. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1. A Kkereskedési platformoknak olyan, a sajat tagallamukban érvényes
szabalyrendszert figyelembe vevd, eredményes eljarasokkal és folyamato
amelyek lehet6vé teszik szamukra, hogy felismerjék tagjaik/résztvevéi
magatartasat, amely az automatikus kereskedési kornyezetben
piacbefolyasolasra) utalhat.

2. Az automatizalt kereskedési kornyezetben megvaldsuld
lehetséges esetei kozé tartoznak a kovetkezdk:

+ Ping megbizasok — kis megbizasok rogzitése
céljabol, kiillénosen a nyilvanos kereskedésbe
megbizasainak felmérésére.

sok szintjének megallapitasa
»dark”) végrehajtasi helyszinek

e« Megbizasok bevitele kereskedési sz squote stuffing') — nagyszamu
megbizas bevitele, illetve torlése sa a tobbi résztvevd elbizonytalanitasanak,
kereskedési folyamatuk lelassités < atégia alcazasanak céljaval.

¢ Gyors armozgas kivaltas: gnition”)— armozgasi trend elinditasanak vagy
tvevot egy adott pozicio kedvezd aron torténd
felgyorsitisara vagy Kkiterjesztésére 0sztonz6

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 legaldbb olyan rendszerekkel kell rendelkezniiik (ideértve az

elégséges ahhoz, hogy lehet6vé tegye megbizasok és iigyletek magas gyakorisaga, alac
késleltetési id6 mellett torténd generalasit annak érdekében, hogy megfeleld
részletezettség mellett nyomon kovethet6k legyenek a tagok/résztvevék és fel
rogzitett megbizasok és végrehajtott tranzakciok, valamint felderithetd legyen az,

tovabba lehet6vé kell tenniiik a tagok/résztvevok és felhasznalok altal
valamint az esetlegesen a piacbefolyasolasaval jaré megbizasok
visszakeresését.

eljarasokkal — és ajanlott, hogy ezek az elJarasok a megbiz , edjenek —, amelyek
vonatkozasaban gyanus tigyletekrél szo6lo jele - TR-t) kell benydjtani a piaci

visszaélések (és kiilondsen a piacbefolyasolas én i 0sagok felé. Ezeket a jelentéseket
or a jelentést azonnal el kell
késziteni, amint kideriil, hogy a vizsgala j€légité magyarazatot az észlelt

magatartasra).
d) Feliilvizsgalatok

s id6kozonként elvégezni az esetlegesen piaci
és felderitésére szolgalo eljarasaik és szabalyaik

- A kereskedési platfor

bejelentés az adott tigyben illetékes hatoésagok felé. A nyilvantartasoknak
ek kell lenniiik ahhoz, hogy az illetékes hatosagok szamara lehet6vé tegyék a
i platformra vonatkozd kotelezettségek betartasdnak nyomon kovetését. Az MTF-eket
iacmiikodtet6k és befektetési vallalkozasok legalabb 6t évig kotelesek megdérizni
A szabalyozott piacokat miikodtet§ piacmiikodtetk legalabb az illetékes

ti hatosaguk altal elGirt ideig kotelesek megdrizni nyilvantartasaikat.

%Az EEFB altal kozzétett, a piaci visszaélésekrdl sz616 MAD-iranyelv végrehajtasarol sz016 3. szintl iranymutatisok els6 és harmadik
részében az EEFB mar kozolt a gyands tigyletek bejelentésére vonatkozé iranymutatasokat, amelyek a kovetkezéket mondjak 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 kotelezs — ezt a gyantt az illetékes hatdsag tudomasara hozni.” Az
irAnymutatasban szerepel a gyanis 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 vallalkozasokr
vonatkozo szervezeti kovetelmények

Vonatkoz6 jogszabalyok: A MiFID-iranyelv 13.cikkének (2), (5) és (6) bekezd
végrehajtasi iranyelv 5., 6. és 9. cikke, a piaci visszaélésrél sz6l6 MAD-iranyelv 6. cikké
valamint a piaci visszaélésrél szol6 MAD-iranyelv végrehajtasardl szoldo 2004/72
10. cikke.

Altaldnos iranymutatds

1. A befektetési vallalkozasoknak rendelkezniiik kell olyan intézkedése
révén minimalizalni tudjak annak a kockazatat, hogy automatiza

2. A piac befolyasolasanak azokat a formait, amelyek kiilonosen a ek egy magas fokon
részleteztik (az altalanos
irdnymutatas 2. bekezdése).

Részletes iranymutatasok
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3. Az altalanos iranymutatasbol kovetkezg

on 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 beliil képesek a piaci
visszaélések (és kiilonosen a piac manipulalasanak) gyantjat valoszintisit§ magatartasokat jelezni,
ideértve (amennyiben a vallalkozasnak ralatasa van erre) a piacokon atnyilé magatartast is.

d) Gyanaus 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 —, a
vonatkozasaban gyanus iigyletekrol szolo jelentést (tigynevezett STR-t) kell benytjtani a
visszaélések (kiilonosen a piac befolyasolasdnak) terén illetékes hatbosagok felé. Ezeket
jelentéseket haladéktalanul meg kell tenni (ha kezdeti vizsgéalatokra kertil sor, a
azonnal el kell késziteni, amint kideriil, hogy a vizsgilatok nem talaltak kielégitG
észlelt magatartasra).

e) A megfelel6ségi szabalyok és eljarasok rendszeres felii
ellenérzése

- A befektetési vallalkozasok kotelesek rendszeres id6kozonként
feliilvizsgalatat és belsé ellendrzését.

f) Az alkalmazottak kereskedési rendszerekhez valé hogzafé : natkozé, gyakran
feliilvizsgalt szabalyok

eseményekre vonatkozb egyes A
fliggetleniil attol, hogy tortén j ftiigyben illetékes hatosagok felé. Ezeknek a
nyilvantartasoknak elég rész ik althoz, hogy az illetékes hatésdgok szamara
lehet&vé tegyék a vallalkozasok 6 kotelezettségek betartasanak nyomon kovetését.

7. Sz. iranymutatas: Azon szabt 1
kovetelmények, amelyek tagja ps felhasznaléi kozvetlen piaci hozzaférési,

kereskedési platformoknak rendelkezniiik kell olyan szabalyokkal és eljarasokkal, amelyek révén
doskodni tudnak arrél, hogy amennyiben lehet&vé 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 kovetelményeivel.
Fontos, hogy a kereskedési platformok és azok tagjai/résztvevéi folyamatosan ellenérzésiik alatt
tartsadk 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 altalanos iranymutatasbol kovetkez6en a kereskedési platformoknak meg kell
szamara kozvetlen piaci elérés, illetve szponzoralt elérés biztositasat, szaba
legalabb a kovetkezdkre ki kell terjedniiik:

a) Aziizenetekért — koztiik a megbizasokért — viselt végso fe
beavatkozasok és szankciok

.7

tag/résztvevé vagy felhasznaldé hozzaférg
szankciokat alkalmazhat.

b) Masodlagos felel6sség kozvetlg i illetve szponzoralt elérés biztositasa
esetén

igyletkates el6tti és utani ellendrzéseket, annak biztositasa érdekében, hogy a kozvetlen
j, illetve szponzoralt elérési szolgaltatasok nytjtasa ne befolyasolja kedvezétleniil a

ozik minden olyan tagra/résztvevére és felhasznalora, amely kozvetlen piaci elérési, illetve
szponizoralt elérési szolgaltatast nytjt.

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

- A kereskedési platformok kotelesek el6irni, hogy tagjaik/résztvevdik és felhasznaloik elvégezzék
azon tlgyfeleik 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 eleres
Osszhangban lenne a tisztességes és rendezett kereskedésre vonatkoz6 szabalyaival és eljarasaiyal,
a kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra, hogy elutasitsak a tagjuk/résztve
vagy felhasznalojuk altal benydjtott, szponzoralt elérési szolgaltatas ligyfeliik részére torten
nydjtasanak engedélyezésére vonatkozo kérelmeket. Az {igyletkotés elGtti ko i
szponzoralt eléréssel kapcsolatban lasd a 8. sz. irAnymutatast.

f) Megbizasok nyomon kovetése

- A 3.sz.irdnymutatisban, piacaik nyomon kovetésével kapcsolatban
részeként a kereskedési platformok kotelesek ellenérizni tagjaik
hasznal¢ iigyfeleinek a rendszereikbe kiild6tt megbizasait.

g) Lehetséges beavatkozasok szponzoralt elérés eseté

i) A kereskedési platformoknak képesnek kell lenniiik arra,
az egyszer mar megadott szponzoralt elérési g
MTF nincs meggy6zédve arrol, hogy a
rendezett kereskedésre vonatkozo szabj

k vagy visszavonjak
. 1ben a szabalyozott piac vagy
angban lenne a tisztességes és

ii) A kereskedési platformoknak képesnek K ogy az adott személy hozzaférését
szponzoralo tagok Vagy résztve sbizasailél fiiggetleniil letiltsak egy szponzoralt elérésen

vonatkozd szabalyaikrol és eljarasaikrol, valamint a szponzoralt elérésen
tt  kereskedéssel kapcsolatos barmely jelent6s eseményrél. A

¢k a kereskedési platformra vonatkozd kotelezettségek betartasinak nyomon
TF-eket miikodtet6 piacmiikodtetSk és befektetési vallalkozasok legalabb 6t évig
sek meglrizni nyilvantartdsaikat. A szabalyozott piacokat miikodtet§ piacmiikodtet6k
b az illetékes nemzeti hatosaguk altal el6irt ideig kotelesek meg6rizni nyilvantartasaikat.

iranymutatas: A kozvetlen piaci elérési, illetve szponzoralt elérési szolgaltatast
befektetési vallalkozasokra vonatkozo 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.
intézkedéseket és eljarasokat kell kialakitaniuk, amelyek révén biztositani tudjak, hogy az
tigyfelek altal folytatott kereskedés Gsszhangban legyen azon kereskedési platformok szabalyalval
eljarasaival, ahova ezek az tligyfelek megbizasaikat tovabbitjak, és amelyek lehet6vé
befektetési vallalkozas teljesitse a MiFID-iranyelvben, valamint az egyéb vonatkozo

127

jogszabalyokban eldirt kotelezettségeit.

Részletes iranymutatasok

2. Az éaltalanos irdnymutatisbdl kovetkezden a befektetési vallalkozas
figyelembe kell venniiik:

a) Akozvetlen piaci eléréssel, illetve szponzoralt eléréss g i atvilagitasa

egébdl, leendd kereskedési

nyajtott szolgaltatasbol adodo
kockazatok megfelel6 atvilagitisara. Az a kovetkezGkre terjedhet ki:
milyen kepzettseggel és kompetenc1aval piziSokat rogzit6 személyek, milyen

szolgaltatast igénybe vevs {ligyfeleiknek az
tevékenységiik mértékébsl és Osszetettségé

mintakat kovetett az tigyfél edd | ta soran, és milyen volt eddigi kereskedési
tevékenysége (amennyiben & ¢ 4 informacid), valamint hogy képes-e az iigyfél
teljesiteni a vallalkozas 0 segeit. Az atvilagitasi folyamat soran a befektetési
vallalkozasok megvizsgalfiabj g ¢l tevékenységét irdnyelv, egy tagallam nemzeti
torvényei vagy egy harma sstorvénvei szabalyozzak-e, illetve azt is, hogy az illetékes

hato6sagok és e
szemben. Az 4t a ndszeres id6kozonként feliil kell vizsgalni.

eljes mértékben egyértelmiivé kell tenni, hogy egyediil a befektetési vallalkozas jogosult az
letkGtés el6tti ellen6rzések 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

s 2

eredményességéért, és kizardlag a vallalkozas felelGsségi korébe tartozik a kulcsfonto,
paraméterek meghatarozasa.

c) El6zetes kontroll és sziirés nélkiili piaci elérés

platform felé gy kiildjenek megbizasokat, hogy azok nem
vallalkozas tigyletkotés el6tti ellenbrzésén.

d) Nyomon kovetés

i A megbizasok (és koztiik a piacokon atnyulo ugyletekre VO sok) tekintetében a
4. sz. iranymutatés értelmében a befektetési vall gzendo nyomon kovetésnek k1
kell terjednie minden egyes megbizasra, ideé
eléréssel rendelkezd tigyfelekt6l beérk Hasonl6képpen azoknak a
rendszereknek, amelyeknek hasznalatat a hetséges piaci visszaéléseknek

(kiilonosen a piac befolyasolasanak) felder eljabol a Defektetési vallalkozésok szamara
i éréssel, illetve szponzoralt eléréssel rendelkez6

ozasoknak egyértelmtien meg kell hatarozniuk mindkét félnek a kozvetlen
zponzoralt elérést biztositd szolgiltatas tekintetében fennalld jogait és

ktetési 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 vevd potencialis
igyfelek atvilagitasanak 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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