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ROZPORZADZENIE
PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2024/...

Z dnia ...

zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do zwi¢kszenia
przejrzystosci danych, usuwania przeszkéd w powstawaniu systemow publikacji
informacji skonsolidowanych, optymalizacji obowiazkow obrotu

oraz zakazu otrzymywania platnosci za przeplyw zlecen

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczego6lnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajgc opinie Europejskiego Banku Centralnego!,

uwzgledniajgc opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

stanowigc zgodnie ze zwyklg procedurg ustawodawcza?,

1 Dz.U. C 286 227.7.2022, s. 17.
2 Dz.U. C 290 z 29.7.2022, s. 68.
3 Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 16 stycznia 2024 r. (dotychczas

nieopublikowane w Dzienniku Urz¢gdowym) oraz decyzja Rady z dnia ....
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a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1

W swoim komunikacie z dnia 24 wrzesnia 2020 r. zatytutowanym ,,Unia rynkoéw
kapitatowych dla obywateli 1 przedsigbiorstw — nowy plan dziatania” (,,plan dziatania na
rzecz unii rynkow kapitatowych”) Komisja oglosita zamiar przedstawienia wniosku
ustawodawczego w sprawie utworzenia cigglego elektronicznego strumienia danych
biezacych, ktéry ma ukazywa¢ kompleksowy obraz cen i wolumenu instrumentéw
udziatowych 1 instrumentoéw finansowych o cechach instrumentow udzialowych bedacych
przedmiotem obrotu w catej Unii we wszystkich systemach obrotu (,,system publikacji
informacji skonsolidowanych”). W swoich konkluzjach z dnia 2 grudnia 2020 r. w sprawie
planu dziatania Komisji na rzecz unii rynkéw kapitalowych Rada zachecita Komisje do
pobudzenia dziatalno$ci inwestycyjnej wewnatrz Unii dzigki zwigkszeniu dostepnosci

1 przejrzystosci danych. W tym celu Komisja miata zbadac¢, jak pozby¢ sie przeszkod

utrudniajacych stworzenie systemu publikacji informacji skonsolidowanych w Unii.
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(2) W swoim komunikacie z dnia 19 stycznia 2021 r. zatytutowanym ,,Europejski system
gospodarczy i finansowy: wspieranie otwartosci, wytrzymatosci i odpornosci” Komisja
potwierdzita zamiar udoskonalenia, uproszczenia i dalszego ujednolicenia ram
przejrzystosci rynkoéw papieréw wartosciowych w ramach przegladu dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE# oraz rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014°. W ramach dgzenia do wzmocnienia
miedzynarodowej roli euro Komisja ogtosita rowniez, ze taka reforma obejmie
opracowanie 1 wdrozenie systemu publikacji informacji skonsolidowanych,

w szczegblnosci w odniesieniu do emisji obligacji korporacyjnych, aby zwigkszy¢ obrot

wtorny instrumentami dtuznymi denominowanymi w euro.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkoéw instrumentdéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE 1 dyrektywe
2011/61/UE (Dz.U. L 173 z 12.6.2014, s. 349).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r.
w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie

(UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 2 12.6.2014, s. 84).
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3)

Rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 stanowi ramy legislacyjne dla dostawcdéw informacji
skonsolidowanych, zar6wno w odniesieniu do instrumentéw udzialowych, jak

1 instrumentow innych niz udziatowe. Dostawcy informacji skonsolidowanych sg obecnie
odpowiedzialni za pozyskiwanie z systemow obrotu i od zatwierdzonych podmiotow
publikujacych (APA) zgloszen transakcji na instrumentach finansowych oraz za
konsolidacje tych informacji w formie ciggtego elektronicznego strumienia danych
biezacych, ktory dostarcza dane dotyczace cen i wolumendw poszczegdlnych
instrumentow finansowych. Idea stojaca za wprowadzeniem dostawcow informacji
skonsolidowanych polegata na publicznym udost¢pnianiu danych pochodzacych

z systemow obrotu i od zatwierdzonych podmiotéw publikujacych w sposob
skonsolidowany, obejmujacy wszystkie rynki obrotu w Unii, przy uzyciu identycznych

znacznikdéw danych, formatow 1 interfejséw uzytkownika.
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(4) Dotychczas zaden nadzorowany podmiot nie ztozyt jednak wniosku o zezwolenie na
prowadzenie dziatalno$ci w charakterze dostawcy informacji skonsolidowanych. W swoim
sprawozdaniu z dnia 5 grudnia 2019 r. w sprawie ksztattowania si¢ cen danych przed-

1 posttransakcyjnych oraz systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla
instrumentoéw udziatowych Europejski Urzad Nadzoru (Europejski Urzad Nadzoru Gietd
i Papierow Wartosciowych) (EUNGiPW) ustanowiony rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010¢ wskazal trzy gtéwne przeszkody, ktore
uniemozliwity nadzorowanym podmiotom wystepowania z wnioskiem o udzielenie
zezwolenie jako dostawcy informacji skonsolidowanych: po pierwsze, brak jasnosci co do
sposobu, w jaki dostawca informacji skonsolidowanych ma otrzymywac¢ dane

z poszczegdlnych systemow wykonywania zlecen lub od odpowiednich dostawcow ustug
w zakresie udostepniania informacji; po drugie, niewystarczajace ujednolicenie danych
udostepnianych przez te systemy wykonywania zlecen, by umozliwi¢ optacalng
konsolidacje; po trzecie, brak zachet handlowych do wystgpowania z wnioskiem

o udzielenie zezwolenie na prowadzenie dziatalnos$ci jako dostawca informacji
skonsolidowanych. Konieczne jest zatem usunigcie tych przeszkod. Ich usunigcie wigze sie
po pierwsze z wymogiem, by wszystkie systemy obrotu i zatwierdzone podmioty
publikujace (,,podmioty przekazujace dane”) dostarczaty dane dostawcom informacji
skonsolidowanych, a po drugie — z konieczno$cig poprawy jakosci danych poprzez
ujednolicenie zgtoszen danych, ktore podmioty przekazujace dane powinny przekazywaé

do centrum danych dostawcoéw informacji skonsolidowanych.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada
2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gield 1 Papierow Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE 1 uchylenia
decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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(5) Art. 1 ust. 7 dyrektywy 2014/65/UE zobowiazuje systemy i platformy, w ramach ktérych
mozliwa jest interakcja migdzy wieloma deklaracjami gotowosci zakupu i sprzedazy
instrumentow finansowych sktadanymi przez osoby trzecie (,,systemy wielostronne™), do
dziatania zgodnie z wymogami dotyczacymi rynkow regulowanych, wielostronnych
platform obrotu (,, MTF”) lub zorganizowanych platform obrotu (,,OTF”). Ujecie tego
wymogu w zakresie dyrektywy 2014/65/UE pozwolito na rézne interpretacje tego
wymogu, co doprowadzito do nieréwnych warunkow dziatania miedzy systemami
wielostronnymi, ktére posiadajg zezwolenie jako rynki regulowane, MTF lub OTF,

a systemami wielostronnymi, ktére nie posiadaja takiego zezwolenia. Aby zapewnic
jednolite stosowanie tego wymogu, nalezy przenies¢ go z dyrektywy 2014/65/UE do
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.
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(6)

Anonimowy obrot to obrot bez zachowania przejrzystosci przedtransakcyjnej

z wykorzystaniem zwolnienia przewidzianego w art. 4 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia

(UE) nr 600/2014 (,,zwolnienie dotyczace kursu odniesienia”) oraz zwolnienia
przewidzianego w art. 4 ust. 1 lit. b) ppkt (i) tego rozporzadzenia (,,zwolnienie dotyczace
negocjowanych transakcji”’). Stosowanie obu zwolnien podlega dwdm ograniczeniom
dotyczacym wolumenu, tzw. podwojnemu putapowi wolumenu, ktory jest mechanizmem
przyczyniajagcym si¢ do ograniczenia poziomu anonimowego obrotu do okreslonego
odsetka catkowitego obrotu danym instrumentem udzialowym. Po pierwsze poziom
anonimowego obrotu instrumentem udzialowym w ramach danego systemu nie moze
przekroczy¢ 4 % catkowitego wolumenu obrotu tym instrumentem w Unii. W razie
przekroczenia tego progu anonimowy obrot tym instrumentem w ramach danego systemu
zostaje zawieszony. Po drugie, poziom anonimowego obrotu danym instrumentem
udzialowym w Unii nie moze przekroczy¢ 8 % catkowitego wolumenu obrotu tym
instrumentem w Unii. W razie przekroczenia tego drugiego progu caty anonimowy obroét
tym instrumentem na podstawie obu zwolnien zostaje zawieszony. Pierwszy z progéw, tj.
prég odnoszacy sie do systemu, umozliwia dalsze stosowanie tych zwolnien w innych
systemach, na ktorych obrotu tym instrumentem udzialowym jeszcze nie zawieszono, do
czasu przekroczenia progu obowigzujacego w catej Unii. To sprawia, ze monitorowanie
poziomdw anonimowego obrotu 1 egzekwowanie zawieszenia jest bardziej
skomplikowane. Aby upros$ci¢ podwdjny putap wolumenu przy jednoczesnym zachowaniu
jego skutecznosci, nowy pojedynczy putap wolumenu powinien opiera¢ si¢ wytacznie na
obowigzujagcym w calej Unii progu ustalonym na poziomie 7 %, ktéry powinien mie¢
zastosowanie wytacznie do obrotu objetego zwolnieniem dotyczacym kursu odniesienia,
lecz juz nie do obrotu na podstawie zwolnienia dotyczacego negocjowanych transakcji.
EUNGIiPW powinien regularnie ocenia¢ prog putapu wolumenu, bioragc pod uwage
wzgledy stabilnosci finansowej, najlepsze praktyki miedzynarodowe, konkurencyjnos¢
firm unijnych, istotno§¢ wptywu na rynek 1 skutecznos¢ ksztattowania cen, oraz powinien
przedktada¢ Komisji sprawozdanie ze swoimi sugestiami. Na tej podstawie Komisja
powinna by¢ uprawniona do dostosowywania progu putapu wolumenu w drodze aktow
delegowanych. EUNGiPW powinien rowniez ocenia¢ stosownos¢ putapu wolumenu

1 konieczno$¢ jego zniesienia lub objgcia nim innych systemow obrotu lub systemow

wykonywania zlecen, ktdre opieraja swoje ceny na kursie odniesienia.
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(7

W art. 8 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 okreslono wymogi przejrzystosci
przedtransakcyjnej dla operatorow rynku i firm inwestycyjnych prowadzacych obrot
instrumentami innymi niz udzialowe, niezaleznie od systemu obrotu. Wyrazne korzysci

z tych wymogow odniesli ci operatorzy rynku i te firmy inwestycyjne, ktorzy prowadza
centralny arkusz zlecen limitowanych lub system transakcyjny oparty na okresowych
fazach ustalania kursu jednolitego, w ktorych oferty zakupu i sprzedazy sa anonimowe,
stale 1 prawdziwie wielostronne. Inne systemy obrotu, w szczegolnosci glosowy system
obrotu i system zapytan o kwotowanie, dostarczaja klientom kwotowania dostosowane do
indywidualnych potrzeb, ktdre maja znikomg wartos$¢ informacyjng dla innych
uczestnikdw rynku. Aby zmniejszy¢ obcigzenie regulacyjne natozone na takich operatorow
rynku i takie firmy inwestycyjne oraz aby uprosci¢ stosowne zwolnienia, wymog
publikowania gwarantowanych lub orientacyjnych kwotowan powinien mie¢ zastosowanie
wylacznie do centralnych arkuszy zlecen limitowanych i do systeméw transakcyjnych
opartych na okresowych fazach ustalania kursu jednolitego. Aby uwzgledni¢ ograniczenie
przejrzystosci przedtransakcyjnej do centralnych arkuszy zlecen limitowanych i do
systemOw transakcyjnych opartych na okresowych fazach ustalania kursu jednolitego,
nalezy zmieni¢ wymogi majace zastosowanie do zwolnien, o ktorych mowa w art. 9
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Zwolnienie dostepne powyzej wielkosci specyficznej
dla danego instrumentu finansowego w przypadku systemdw zapytan o kwotowanie

1 glosowych systemoéw transakcyjnych nalezy znie$¢.
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®)

Obecnie instrumenty pochodne sg obj¢te ramami przejrzystosci dotyczacymi instrumentéw
innych niz udziatowe, co obejmuje rdézne rodzaje instrumentow finansowych: z jedne;j
strony gtéwnie papiery warto$ciowe (obligacje), a z drugiej — glownie kontrakty
(instrumenty pochodne). Przejrzysto$¢ w odniesieniu do instrumentéw innych niz
udziatowe, podobnie jak w przypadku instrumentéw udzialowych, opiera si¢ na koncepcji
,bycia przedmiotem obrotu w systemie obrotu”. W przypadku niektorych instrumentow
pochodnych koncepcja ta nie zdata egzaminu ze wzgledu na ich brak zamiennosci 1 brak
odpowiednich identyfikacyjnych danych referencyjnych. Z tego powodu zakres
przejrzystosci instrumentow pochodnych nie powinien opierac si¢ na koncepcji ,,bycia
przedmiotem obrotu w systemie obrotu”, lecz raczej na z gory okreslonych cechach
instrumentdw pochodnych. Instrumenty pochodne powinny podlega¢ wymogom
przejrzystosci niezaleznie od tego, czy sa przedmiotem obrotu w systemie obrotu, czy poza
nim. Wymogi przejrzystosci powinny mie¢ zastosowanie do instrumentéw pochodnych,
ktore sg wystarczajaco standardowe, aby publikowane dane byty istotne dla uczestnikow
rynku innych niz umawiajace si¢ strony. Oznacza to, ze wszystkie gietdowe instrumenty
pochodne powinny nadal podlega¢ wymogom przejrzystosci. Inne instrumenty pochodne
powinny podlega¢ wymogom przejrzystosci, jezeli sa objete obowigzkiem rozliczania na
podstawie rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/20127
(,,obowigzek rozliczania”), do czego warunkiem wstgpnym jest pewien stopien
standaryzacji, i sg rozliczane centralnie. Dzigki temu transakcje, ktore uznaje si¢ za
nienadajace si¢ do objecia obowigzkiem rozliczania, takie jak transakcje
wewnatrzgrupowe, nie podlegaja wymogom przejrzystosci. W szczegdlnosci wymogi
przejrzystosci powinny obejmowac wylacznie instrumenty pochodne na stop¢ procentowa
wyrazone w najbardziej standardowej 1 ptynnej walucie 1 majace standardowy okres
zapadalnos$ci. Ponadto ostatnie wydarzenia na rynkach pokazaly, ze brak przejrzystosci
niektorych swapow ryzyka kredytowego, dla ktorych podstawg sg swiatowe banki

o znaczeniu systemowym lub indeks obejmujacy takie banki, moze napgdzac spekulacj¢ na
wiarygodnosci kredytowej takich bankoéw. Zatem takie swapy ryzyka kredytowego
réwniez powinny podlega¢ wymogom w zakresie przejrzystosci, jezeli sa rozliczane
centralnie, nawet gdy nie podlegaja obowigzkowi rozliczania. Komisja powinna by¢
uprawniona do zmiany warunkéw okreslania instrumentéw pochodnych, ktére maja

podlega¢ wymogom przejrzystosci, gdy wymaga tego sytuacja na rynku.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 1.
w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, kontrahentow centralnych i1 repozytoriow transakcji (Dz.U. L 201
z27.7.2012,s. 1).
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©)

Art. 10 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zawiera wymog, zgodnie z ktdrym systemy
obrotu musza podawaé¢ do wiadomosci publicznej informacje zwigzane z transakcjami na
instrumentach innych niz udziatowe, w tym cen¢ i wolumen. W art. 11 tego
rozporzadzenia okreslono, kiedy wlasciwe organy krajowe moga zezwoli¢ na odroczong
publikacje tych szczegdtowych informacji. Odroczenie publikacji tych szczegotowych
informacji jest dozwolone, gdy transakcja przekracza prog wielkosci transakcji o duzej
skali, dotyczy instrumentu, na ktory nie ma ptynnego rynku, lub, w przypadku, gdy

w transakcji uczestnicza dostawcy ptynnosci, przekracza wielkos¢ specyficzng dla progu
odnoszacego si¢ do instrumentu finansowego. Wtasciwe organy dysponuja marginesem
swobody przy okreslaniu odroczenia i szczeg6tdow transakcji, ktore podlegaja odroczeniu.
Ten margines swobody doprowadzit do zréznicowania praktyk w poszczegolnych
panstwach cztonkowskich oraz sprawit, ze ramy przejrzystosci posttransakcyjnej sg
nieskuteczne i skomplikowane. Aby zapewni¢ przejrzystos¢ w przypadku wszystkich
rodzajow inwestorow, konieczne jest ujednolicenie systemu odroczen na szczeblu Unii,
zniesienie marginesu swobody na szczeblu krajowym oraz utatwienie konsolidacji danych.
Dlatego nalezy wzmocni¢ wymogi dotyczace przejrzystosci posttransakcyjnej poprzez

zniesienie marginesu swobody przyznanego wlasciwym organom.
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(10) Aby zapewni¢ odpowiedni poziom przejrzystosci, cen¢ i wolumen transakcji
realizowanych na obligacjach, strukturyzowanych produktach finansowych i na
uprawnieniach do emisji nalezy publikowaé w czasie na tyle zblizonym do czasu
rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia. Aby jednak nie naraza¢ dostawcow
ptynnosci przy takich transakcjach na nadmierne ryzyko, powinna istnie¢ mozliwos¢
odroczenia publikacji niektorych szczegotdéw transakcji. Kategorie transakcji, dla ktorych
dozwolone sg odroczenia, nalezy okresli¢ z uwzglednieniem wielko$ci transakcji
1 ptynnosci danych instrumentéw finansowych. Doktadne zasady odraczania publikacji
nalezy okresli¢ za pomoca regulacyjnych standardéw technicznych, ktore nalezy regularnie
poddawac¢ przegladowi z zamiarem stopniowego skrocenia majacego zastosowanie okresu
odroczenia. Aby ramy przejrzystosci byty stabilniejsze, konieczne jest statyczne okreslanie
ptynnosci dla obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych i uprawnien do emisji
lub ich klas. W projektach regulacyjnych standardow technicznych, ktére ma opracowaé
EUNGIPW, nalezy okresli¢, jakie wielko$ci emisji odpowiadaja ptynnemu lub
nieptynnemu rynkowi obligacji, lub ich klas, az do ich terminu zapadalnosci, od jakiej
wielkos$ci transakcji na obligacjach ptynnych albo nieptynnych mozna zastosowaé
odroczenie publikacji oraz jaki powinien by¢ okres takiego odroczenia, zgodnie
z niniejszym rozporzadzeniem. Aby zapewni¢ odpowiedni poziom przejrzystosci
w przypadku obligacji zabezpieczonych, wielko$¢ emisji takich obligacji nalezy okresli¢
zgodnie z kryteriami okre$lonymi w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2015/618,
W odniesieniu do strukturyzowanych produktéw finansowych i uprawnien do emisji
EUNGIiPW powinien opracowac projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
okreslenia, dla ktorych instrumentéw lub klas rynek jest ptynny, a dla ktorych nie.
Wiasciwe jest, aby EUNGi1PW okreslit majace zastosowanie kategorie 1 dtugos$¢ okresu
odroczenia. Wlasciwe jest, aby EUNGiPW rowniez stosowal w kontekscie zwolnienia
z obowigzku przejrzystosci przedtransakcyjnej okreslenie ptynnos$ci i nieptynnosci rynkow
w przypadku obligacji, uprawnien do emisji i strukturyzowanych produktéw finansowych.
Ptynnosci 1 nieptynnosci rynkéw nie nalezy jednak bada¢ zbyt czesto. Wiasciwe organy
powinny by¢ uprawnione do wydtuzania okresu odroczenia publikacji szczegotow
zrealizowanych transakcji, ktorych przedmiotem sg instrumenty dtugu panstwowego
wyemitowane przez odpowiednie panstwo cztonkowskie. Takie wydtuzenie powinno miec¢
zastosowanie w catej Unii. W przypadku transakcji, ktoérych przedmiotem sg instrumenty
dtugu panstwowego niewyemitowane przez panstwa cztonkowskie, decyzje w sprawie
takich wydhuzen okresu odroczenia publikacji powinny by¢ podejmowane przez
EUNGiPW.

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61 z dnia 10 pazdziernika 2014 r.
uzupetniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013

w odniesieniu do wymogu pokrycia wyptywow netto dla instytucji kredytowych (Dz.U. L
11z17.1.2015,s. 1).
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(11) Niejednorodnos$¢ instrumentéw pochodnych powinna skutkowaé takim systemem
odraczania, ktory jest odrgbny od innych instrumentéw innych niz udziatowe. O ile okres
odroczenia powinien by¢ okreslony za pomocg regulacyjnych standardéw technicznych na
podstawie wielko$ci transakcji 1 ptynnosci danej klasy instrumentow pochodnych, o tyle do
EUNGIiPW powinno naleze¢ okres$lenie, ktore instrumenty lub klasy sa ptynne, a ktore nie,
oraz powyzej jakiej wielkosci transakcji mozna odroczy¢ publikacje szczeg6tow transakc;ji.
Wiasciwe jest, by EUNGiPW stosowat réwniez okres§lenie ptynnosci i nieptynnosci

rynkéw w kontekscie zwolnien z obowiazku przejrzystosci przedtransakcyjne;.
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(12)

Art. 13 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zawiera wymog, zgodnie z ktérym operatorzy
rynku i firmy inwestycyjne prowadzacy system obrotu musza podawaé¢ do wiadomosci
publicznej informacje przed- i posttransakcyjne dotyczace transakcji na instrumentach
finansowych w oparciu o wlasciwe zasady handlowe 1 udziela¢ niedyskryminacyjnego
dostepu do informacji. Zaktadane cele tego artykutu nie zostaty jednak osiagnigte.
Informacje dostarczane przez systemy obrotu, zatwierdzone podmioty publikujace

1 podmioty systematycznie internalizujgce transakcje w oparciu o wlasciwe zasady
handlowe nie umozliwiajg uzytkownikom zrozumienia polityki dotyczacej danych ani
sposobu ustalania ceny za dane. 18 sierpnia 2021 r. EUNGiPW wydat wytyczne, w ktorych
wyjasnil sposob, w jaki nalezy stosowac¢ koncepcje ,,wlasciwych zasad handlowych”.
Wiytyczne te nalezy przeksztalci¢ w obowiazki prawne i wzmocnié, aby zapewnié, by
systemy obrotu, zatwierdzone podmioty publikujace, dostawcy informacji
skonsolidowanych i podmioty systematycznie internalizujace transakcje nie mogli pobieraé¢
optat za dane wedtug wartos$ci, jaka dane te reprezentujg dla indywidualnych
uzytkownikéw. Ze wzgledu na wysoki poziom szczegdtowosci wymagany do
sprecyzowania koncepcji ,,wlasciwych zasad handlowych” oraz wymagang elastycznos$¢
przy zmianie obowigzujacych przepisoéw, tak by dostosowac je do szybko zmieniajacej si¢
sytuacji w dziedzinie danych, nalezy przyzna¢ EUNGiPW uprawnienia do opracowania
projektow regulacyjnych standardow technicznych precyzujacych sposob stosowania
koncepcji ,,wtasciwych zasad handlowych”, co dodatkowo zwigkszy skuteczno$¢
ujednoliconego i spojnego stosowania art. 13 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Ponadto
EUNGIiPW powinien monitorowac 1 ocenia¢ zmiany w polityce dotyczacej danych

1 w ustalaniu cen na rynku. EUNGiPW powinna zaktualizowa¢ wyzej wspomniane

projekty regulacyjnych standardow technicznych na podstawie swojej oceny.
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(13) W celu wzmocnienia procesu ksztattowania si¢ cen oraz utrzymania rownych warunkoéw
dzialania dla systemow obrotu i podmiotow systematycznie internalizujacych transakcje,
art. 14 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zawiera wymadg, zgodnie z ktorym podmioty
systematycznie internalizujgce transakcje muszg podawa¢ do wiadomosci publicznej
wszystkie kwotowania w odniesieniu do instrumentéw udzialowych, jezeli te podmioty
systematycznie internalizujgce transakcje realizujg transakcje o wielko$ci ponizej
standardowej wielkosci rynkowej. Podmioty systematycznie internalizujace transakcje
moga swobodnie decydowac o wielkosci, przy ktorej beda dokonywa¢ kwotowania, pod
warunkiem ze dokonuja go przy minimalnej wielkos$ci wynoszacej 10 % standardowe;j
wielko$ci rynkowej. Mozliwo$¢ ta doprowadzita jednak do bardzo niskiego poziomu
przejrzystosci przedtransakcyjnej gwarantowanej przez podmioty systematycznie
internalizujace transakcje wzgledem instrumentéw udzialowych i utrudnita osiggnigcie
réwnych warunkow dziatania. Konieczne jest zatem zobowigzanie podmiotéw
systematycznie internalizujacych transakcje do publikowania gwarantowanych kwotowan
w oparciu o minimalng wielko$¢ kwoty, ktora okresli si¢ za pomoca regulacyjnych
standardow technicznych. Opracowujac te regulacyjne standardy techniczne, EUNGiPW
powinien uwzgledni¢ nastepujace cele: zwickszenie przejrzystosci przedtransakcyjnej
instrumentoéw udziatowych z korzyscia dla inwestorow koncowych; utrzymanie rownych
warunkow dzialania dla systemow obrotu 1 podmiotow systematycznie internalizujgcych
transakcje; zapewnienie inwestorom koncowym odpowiedniego wachlarza opcji obrotu;
1 zadbanie o to, by rynek obrotu w Unii pozostat atrakcyjny i konkurencyjny dla
inwestoroOw zarowno unijnych, jak i miedzynarodowych. Aby zwigkszy¢ konkurencyjnos¢
podmiotow systematycznie internalizujgcych transakcje, nalezy umozliwi¢ im kojarzenie

zlecen dowolnej wielkosci wedtug warto$ci posrednie;.
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(14)

(15)

W art. 18 1 19 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ustanowiono wymogi przejrzystosci
przedtransakcyjnej dla podmiotdéw systematycznie internalizujacych transakcje wzgledem
instrumentow innych niz udziatowe, majace zastosowanie, gdy podmioty te dostarczajg
swoim klientom gwarantowanych lub orientacyjnych kwotowan. Kwotowania te sg
dostosowane do potrzeb indywidualnych klientéw i majg znikoma warto$¢ informacyjna
dla innych klientow. Zatem te wymogi nalezy znie$¢. Podmioty systematycznie
internalizujace transakcje mogg jednak dobrowolnie spetnia¢ wymogi przejrzystosci

przedtransakcyjnej, na przyktad by zaspokoi¢ potrzeby swoich klientoéw detalicznych.

Zgodnie z obowigzujacymi ramami prawnymi, jezeli jedng ze stron transakcji jest podmiot
systematycznie internalizujacy transakcje, podmiot ten jest zobowigzany do zgloszenia
transakcji zatwierdzonemu podmiotowi publikujagcemu, podczas gdy jego kontrahent — nie.
Sktonito to wiele firm inwestycyjnych do wyboru statusu podmiotu systematycznie
internalizujacego transakcje, w szczegolnosci do celow zglaszania transakceji
realizowanych w imieniu swoich klientow, cho¢ nie realizowaty systematycznie transakcji
na wlasny rachunek, przez co podlegaty nieproporcjonalnym wymogom. Dlatego wlasciwe
jest wprowadzenie statusu wyznaczonego podmiotu publikujacego umozliwiajacego firmie
inwestycyjnej odpowiadanie za podanie transakcji do wiadomosci publicznej za
posrednictwem zatwierdzonego podmiotu publikujacego bez koniecznosci wyboru statusu
podmiotu systematycznie internalizujgcego transakcje. Ponadto wtasciwe organy powinny
przyznawac¢ firmom inwestycyjnym status wyznaczonego podmiotu publikujacego

w odniesieniu do okreslonych klas instrumentow finansowych na wniosek tych firm
inwestycyjnych oraz powinny powiadamia¢ o takich wnioskach EUNGiPW. EUNGiPW
powinien prowadzi¢ publiczny rejestr takich wyznaczonych podmiotow publikujacych

wedhug klas instrumentéw finansowych, aby uczestnicy rynku mogli je rozpoznac.
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(16) Uczestnicy rynku potrzebuja podstawowych danych rynkowych, aby méc podejmowac
swiadome decyzje inwestycyjne. Obecnie pozyskiwanie danych dotyczacych niektorych
instrumentow finansowych bezposrednio od podmiotow przekazujacych dane wigze si¢
z wymogiem, zgodnie z ktorym dostawcy informacji skonsolidowanych musza zawrze¢
odrebne umowy licencyjne ze wszystkimi podmiotami przekazujacymi dane. Proces ten
jest ucigzliwy, kosztowny i czasochtonny. Jest to jedna z przeszkod odstreczajacych od
zglaszania si¢ kandydatow na dostawce informacji skonsolidowanych w dowolnej klasie
aktywow. Przeszkode te nalezy usung¢, aby umozliwi¢ dostawcom informacji
skonsolidowanych uzyskiwanie danych oraz przezwyci¢zy¢ trudno$¢ zwigzang z umowami
licencyjnymi. Nalezy zobowigza¢ podmioty przekazujace dane, by przekazywaty swoje
dane dostawcom informacji skonsolidowanych oraz stosowaty w tym celu ujednolicone
wzory zgodne z wysokiej jako$ci standardami danych. Podmioty przekazujace dane
powinny réwniez dostarcza¢ dane regulacyjne, aby informowac¢ inwestoroOw o statusie
systemu kojarzenia zlecen, na przyktad w przypadku przestojow na rynku, oraz o statusie
instrumentu finansowego, na przyktad w razie zawieszenia lub wstrzymania obrotu.
Jedynie dostawcy informacji skonsolidowanych wybrani i upowaznieni przez EUNGiPW
powinni mie¢ mozliwo$¢ gromadzenia danych od podmiotéw przekazujacych dane
zgodnie z zasada obowigzkowego przekazywania danych. Aby dane byly przydatne dla
inwestorow, nalezy zobowigza¢ podmioty przekazujace dane do dostarczenia dostawcy
informacji skonsolidowanych danych w czasie na tyle zblizonym do czasu rzeczywistego,

na ile pozwala na to technologia.
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(17)

Tytuty Il i III rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zawierajag wymog, zgodnie z ktorym
systemy obrotu, zatwierdzone podmioty publikujace, firmy inwestycyjne i podmioty
systematycznie internalizujgce transakcje muszg podawac¢ do wiadomosci publicznej dane
przedtransakcyjne dotyczace instrumentoéw finansowych, w tym ceny kupna i sprzedazy,
oraz dane posttransakcyjne dotyczace transakcji, w tym ceng i wolumen transakcji
zawartych na danym instrumencie. Uczestnicy rynku nie s3 zobowigzani do korzystania

z podstawowych danych rynkowych dostarczonych przez dostawcow informacji
skonsolidowanych. Wymoég podawania do wiadomosci publicznej danych przed-

1 posttransakcyjnych przez systemy obrotu, zatwierdzone podmioty publikujace, firmy
inwestycyjne i podmioty systematycznie internalizujgce transakcje powinien zatem nadal
obowigzywac, aby umozliwi¢ uczestnikom rynku dostep do takich danych. Aby jednak
unikng¢ nadmiernego obcigzenia podmiotow przekazujacych dane rynkowe, nalezy w jak
najwickszym stopniu ujednolici¢ wymog podawania danych do wiadomosci publiczne;j
przez podmioty przekazujace dane rynkowe z wymogiem przekazywania danych

dostawcom informacji skonsolidowanych.
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(18) Mate rynki regulowane i rynki rozwoju MSP to systemy obrotu, na ktore dopuszcza sie
akcje emitentow, w przypadku ktérych obrét na rynku wtérnym jest zazwyczaj mniej
ptynny niz obrét akcjami dopuszczonymi do obrotu na wigkszych rynkach regulowanych.
Wiaczenie matych systemow obrotu do systemu publikacji informacji skonsolidowanych
mogloby mie¢ pozytywny wptyw na ich rentowno$¢ i ptynno$¢ papieréw warto§ciowych
bedacych przedmiotem obrotu w tych systemach, jednak aby unikngé negatywnego
wplywu systemu publikacji informacji skonsolidowanych na te systemy, nalezy ustanowi¢
mechanizm opt-in. Ten mechanizm powinien mie¢ zastosowanie do firm inwestycyjnych
prowadzacych rynki rozwoju MSP oraz do operatoréw rynku, ktérych roczny wolumen
obrotu akcjami stanowi nie wiecej niz 1 % rocznego wolumenu obrotu akcjami w Unii.
Prég 1 % powinny uzupetnia¢ dwa alternatywne warunki: firma inwestycyjna lub operator
rynku nie nalezy do grupy sktadajacej si¢ z firmy inwestycyjnej lub operatora rynku,
ktorzy przekraczaja prog 1 %, ani nie ma z nimi bliskich powigzan, albo koncentracja
obrotu w systemie obrotu prowadzonym przez t¢ firme¢ inwestycyjng lub operatora rynku
jest bardzo wysoka, a mianowicie wynosi 85 % catkowitego rocznego wolumenu obrotu
akcjami bedacymi przedmiotem obrotu w systemie obrotu, w ktorym zostaty one
pierwotnie dopuszczone do obrotu. Tylko kilka systemow obrotu spetnia te kryteria,

w zwigzku z czym jedynie niewielki odsetek obrotu w Unii nie podlegatby wymogowi
przekazywania danych dostawcy informacji skonsolidowanych. Niemniej jednak firmy
inwestycyjne 1 operatorzy rynku, spetniajacy te kryteria, mieliby mozliwo$¢ podjecia
decyzji o wyborze opcji opt-in, lecz musieliby powiadomi¢ o niej dostawce informacji
skonsolidowanych 1 EUNGiPW. Taka decyzja bytaby nieodwotalna, a wszystkie dane —
dotyczace zaréwno akcji, jak 1 gietdowych funduszy inwestycyjnych typu ETF — stawatyby

si¢ W jej nastepstwie czgscig systemu publikacji informacji skonsolidowanych.
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(19) Ze wzgledu na zréznicowang jakos¢ danych uczestnikom rynku trudno jest porownywac
takie dane, co w znacznej mierze pozbawia konsolidacje danych jej wartosci dodane;.
Niezwykle wazne dla prawidlowego funkcjonowania systemu przejrzystosci okreslonego
w tytutach II 1 Il rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 oraz dla konsolidacji danych przez
dostawcow informacji skonsolidowanych jest to, aby dane przekazywane przez tych
dostawcow byty wysokiej jakosci. Nalezy w zwigzku z tym wprowadzi¢ wymog, aby te
dane spetiaty standardy gwarantujace wysoka jakos¢ danych, zarowno pod wzgledem
tresci, jak 1 formatu. Powinna istnie¢ mozliwos¢ szybkiej zmiany tresci i formatu danych,
aby uwzgledni¢ zmieniajace si¢ praktyki rynkowe i perspektywe. Dlatego nalezy tam,
gdzie to konieczne, za pomocg regulacyjnych standardéw technicznych okresli¢c wymogi
dotyczace jakosci i tres$ci danych oraz nalezy w nich uwzgledni¢ najbardziej powszechne
w branzy standardy i praktyki, zmiany na szczeblu migdzynarodowym oraz standardy
uzgodnione na poziomie Unii lub na poziomie migdzynarodowym, a takze opinie
specjalnej grupy ekspertéw zainteresowanych stron powotanej przez Komisje, ktorej
zadaniem bedzie doradztwo w kwestii jakosci 1 tre§ci danych oraz jako$ci protokotu
komunikacyjnego. EUNGiPW powinien by¢ $cisle zaangazowany w prace tej grupy

ekspertow zainteresowanych stron.
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(20) Aby skuteczniej monitorowaé zdarzenia podlegajace zglaszaniu, w ramach dyrektywy
2014/65/UE ujednolicono synchronizacje zegarow stuzbowych w odniesieniu do systemow
obrotu i ich cztonkow. W trosce o to, by w kontekscie konsolidacji danych znaczniki czasu
zglaszane przez rozne podmioty mogly by¢ porownywane w sposéb miarodajny, nalezy
obja¢ wymogami dotyczacymi ujednolicenia synchronizacji zegaré6w stuzbowych
wyznaczone podmioty publikujace, podmioty systematycznie internalizujace transakcje,
zatwierdzone podmioty publikujace i dostawcow informacji skonsolidowanych. Ze
wzgledu na poziom technicznej wiedzy fachowej wymagany do ustanowienia wymogow
dotyczacych stosowania zsynchronizowanego zegara stuzbowego, EUNGiPW powinien
mie¢ uprawnienia do opracowania projektow regulacyjnych standardéw technicznych

w celu okreslenia stopnia doktadno$ci, z jaka nalezy zsynchronizowac zegary stuzbowe.

(21) W art. 23 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zawarto wymog, aby wigkszo$¢ obrotu
akcjami odbywata si¢ w systemach obrotu lub w ramach podmiotéw systematycznie
internalizujacych transakcje (,,obowigzek obrotu akcjami”). Wymog ten nie stosuje si¢ do
transakcji na akcjach, ktore majg charakter niesystematyczny, dorazny, nieregularny lub
rzadki. Obecnie nie jest dostatecznie jasne, kiedy to zwolnienie ma zastosowanie.

W zwiazku z tym EUNGiPW wyjasnil jego zakres, rozrdzniajac akcje na podstawie ich
migdzynarodowego kodu identyfikujacego papier wartosciowy (kod ISIN). Zgodnie z tym
rozrdznieniem obowigzkowi obrotu akcjami podlegaja jedynie akcje posiadajace kod ISIN
Europejskiego Obszaru Gospodarczego (EOG), ktore sa przedmiotem obrotu w systemie
obrotu. Podejscie to zapewnia uczestnikom rynku obracajacym akcjami przejrzystos¢.

W zwigzku z tym w rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014 nalezy uwzgledni¢ obecng praktyke
EUNGIiPW, znoszac jednoczes$nie zwolnienie dla transakcji na akcjach, ktére maja

charakter niesystematyczny, dorazny, nieregularny lub rzadki.
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(22) Zgtaszanie informacji na rynkach finansowych, a w szczegdlnosci zgtaszanie transakcji,
jest juz w duzym stopniu zautomatyzowane, a dane sg do$¢ znormalizowane. Pewne
niespojnosci miedzy ramami zostaly juz usuniete dzigki rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012,
rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365° oraz dzicki
programowi sprawnosci i wydajnos$ci regulacyjnej Komisji (REFIT). Uprawnienia
EUNGIiPW nalezy uspdjni¢ w taki sposéb, by zobowigza¢ EUNGiPW do opracowania
projektow regulacyjnych standardow technicznych i1 zapewni¢ wigksza spdjnosé
w zglaszaniu transakcji miedzy ramami okreslonymi w tych rozporzadzeniach a ramami
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Poprawi to jakos$¢ danych dotyczacych transakcji
i pozwoli unikng¢ niepotrzebnych dodatkowych kosztéw ponoszonych przez branzg.
Ponadto zgtaszanie transakcji powinno umozliwia¢ szeroko zakrojong wymiane danych
transakcyjnych migdzy wlasciwymi organami krajowymi, ktéra odpowiadataby
ewoluujacym potrzebom zwigzanym z funkcjg nadzorczg tych organow polegajaca na

monitorowaniu aktualnej sytuacji na rynku i powigzanego z nig potencjalnego ryzyka.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych 1 ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.U. L 3372z23.12.2015, s. 1).
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(23)

Obecnie firmy inwestycyjne sa zobowigzane do zgtaszania wlasciwym organom swoich
transakcji na kazdym instrumencie finansowym, ktory jest przedmiotem obrotu w systemie
obrotu badz ktérego instrumentem bazowym jest instrument bedacy przedmiotem obrotu
w systemie obrotu lub indeks lub koszyk sktadajacy si¢ z instrumentow finansowych
bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu, bez wzgledu na to, czy transakcja ta jest
realizowana w systemie obrotu, czy poza nim. Pojecie ,,bycia przedmiotem obrotu

w systemie obrotu” okazato si¢ problematyczne w przypadku instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym dla potrzeb zgtaszania
transakcji; z tego samego powodu okazato si¢ ono problematyczne dla potrzeb wymogow
przejrzystosci. Dlatego nowy zakres zglaszania transakcji na instrumentach pochodnych
doprecyzowuje, ze nalezy zglasza¢ transakcje na instrumentach pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym realizowane w systemie obrotu,

a transakcje na instrumentach pochodnych bgdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym realizowane poza systemem obrotu nalezy zglasza¢ tylko wtedy, gdy
podlegaja wymogom przejrzystosci lub gdy ich instrumentem bazowym jest instrument
bedacy przedmiotem obrotu w systemie obrotu badz indeks lub koszyk sktadajacy sie

z instrumentoéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu.
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(24)

Systemy obrotu powinny by¢ zobowigzane do przekazywania EUNGiPW identyfikujacych
danych referencyjnych do celow przejrzystosci, w tym identyfikatorow instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Identyfikator
stosowany obecnie do instrumentéw pochodnych, tj. ISIN, okazat si¢ trudny w uzyciu

i nieskuteczny z punktu widzenia publicznej przejrzystosci, a zaradzi¢ temu nalezy poprzez
postugiwanie si¢ identyfikacyjnymi danymi referencyjnymi opartymi na uzgodnionym na
szczeblu $wiatowym unikatowym identyfikatorze produktu, takim jak unikatowy
identyfikator produktu ISO 4914 (UPI). UPI opracowano jako narz¢dzie identyfikacji
produktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym

w trosce o wigkszg przejrzystos¢ i agregacje danych na §wiatowych rynkach instrumentoéw
pochodnych begdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Moze si¢ jednak
okaza¢, ze ten unikatowy identyfikator nie jest wystarczajacy i ze nalezy go uzupetic
dodatkowymi danymi identyfikacyjnymi. Dlatego Komisja powinna okresli¢ za pomoca
aktow delegowanych identyfikacyjne dane referencyjne, ktére maja by¢ stosowane do
instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,

w tym unikatowy identyfikator i wszelkie inne istotne identyfikacyjne dane referencyjne.
W odniesieniu do identyfikatora, ktéry ma by¢ stosowany przy zgtaszaniu transakcji na
podstawie rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, Komisja powinna wyszczego6lni¢ najbardziej
odpowiednie identyfikatory instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, ktére moga r6znic¢ si¢ od identyfikatora okre§lonego na potrzeby
wymogow przejrzystosci, biorgc pod uwage rézne cele tych wymogow, a szczegdlnosci

monitorowanie przez wlasciwe organy naduzy¢ na rynku.
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(25)

Konkurencja migdzy dostawcami informacji skonsolidowanych gwarantuje
najefektywniejszy sposob prowadzenia systemu publikacji informacji skonsolidowanych
1 najlepsze warunki dla uzytkownikéw. Jednak do tej pory zaden podmiot nie wystgpit

z zamiarem prowadzenia dziatalnosci jako dostawca informacji skonsolidowanych.

W zwiagzku z tym nalezy upowazni¢ EUNGiPW do okresowego organizowania
konkurencyjnej procedury wyboru majacej na celu wytonienie jednego podmiotu, ktory
bedzie w stanie prowadzi¢ system publikacji informacji skonsolidowanych dla kazde;j
okreslonej klasie aktywow przez okreslony czas. W pierwszej kolejnosci EUNGiPW
powinien wszcza¢ procedure wyboru na potrzeby systemu publikacji informacji
skonsolidowanych dla obligacji. W ciagu szes$ciu miesigcy od wszczecia tej procedury
wyboru EUNGiPW powinien wszcza¢ procedur¢ wyboru dostawcy informacji
skonsolidowanych dla akcji 1 funduszy inwestycyjnych typu ETF. Ponadto EUNGiPW
powinien wszczaé procedure wyboru dostawcy informacji skonsolidowanych dla
instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym

w ciggu trzech miesiecy od daty rozpoczgcia stosowania aktu delegowanego okreslajacego
odpowiedni identyfikator instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym do celow przejrzystosci, lecz nie wezesniej niz po szesciu
miesigcach od wszczecia procedury wyboru dostawcy informacji skonsolidowanych dla

akcji 1 funduszy inwestycyjnych typu ETF.
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(26)

Celem procedury wyboru jest przyznanie uprawnien do prowadzenia systemu publikacji
informacji skonsolidowanych na okres pigciu lat. Procedura wyboru podlega przepisom
ustanowionym rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE, Euratom)
2018/1046'°. EUNGiPW powinien, w odniesieniu do wszystkich klas, wybra¢ kandydata
na podstawie jego zdolnos$ci technicznej do prowadzenia systemu publikacji informacji
skonsolidowanych, w tym jego zdolnos$ci do zapewnienia cigglosci dziatania i odpornosci,
a takze jego zdolnosci do korzystania z nowoczesnych technologii interfejséw, sposobu
organizacji procesow zarzadzania i podejmowania decyzji, metod zapewniania jakosci
danych, kosztow opracowania i obstugi systemu publikacji informacji skonsolidowanych,
prostoty umowy licencyjnej, ktora uzytkownicy musza zawrze¢, aby otrzymywac
podstawowe dane rynkowe i1 dane regulacyjne, w tym liczby rodzajow licencji dla r6znych
przypadkéw uzytkowania lub uzytkownikoéw, poziomu optat pobieranych od
uzytkownikdéw oraz procesOw ograniczania zuzycia energii. W szczegélnosci w przypadku
dostawcy informacji skonsolidowanych dla obligacji przy wyborze dostawcy informacji
skonsolidowanych EUNGiPW powinien wzig¢ pod uwage istnienie sprawiedliwych

1 rownych mechanizméw redystrybucji dochodéw. Mechanizmy te powinny uwzglednia¢
role matych systemow obrotu, jaka odgrywaja one w zapewnieniu przedsigbiorstwom
mozliwo$ci emisji dlugu w celu finansowania ich dziatalnosci. W przypadku akcji

1 funduszy inwestycyjnych typu ETF dostawcy informacji skonsolidowanych powinni
podawac najlepsza europejska oferte zakupu i sprzedazy bez ujawniania kodu
identyfikacyjnego systemu obrotu. Do dnia 30 czerwca 2026 r. Komisja powinna dokonaé
oceny tego poziomu informacji przedtransakcyjnych z perspektywy funkcjonowania

1 konkurencyjnosci rynkéw unijnych 1, w stosownych przypadkach, dotagczy¢ do tej oceny
wniosek ustawodawczy dotyczacy struktury systemu publikacji informacji

skonsolidowanych.

10

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE, Euratom) 2018/1046 z dnia 18 lipca
2018 r. w sprawie zasad finansowych majacych zastosowanie do budzetu ogdlnego Unii,
zmieniajace rozporzadzenia (UE) nr 1296/2013, (UE) nr 1301/2013, (UE) nr 1303/2013,
(UE) nr 1304/2013, (UE) nr 1309/2013, (UE) nr 1316/2013, (UE) nr 223/2014

1 (UE) nr 283/2014 oraz decyzje nr 541/2014/UE, a takze uchylajace rozporzadzenie

(UE, Euratom) nr 966/2012 (Dz.U. L 193 z 30.7.2018, s. 1).
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(27) Wybrany wnioskodawca powinien bez zbednej zwloki zwrdci¢ si¢ do EUNGiPW
z wnioskiem o udzielenie zezwolenia. W terminie 20 dni roboczych od otrzymania
wniosku EUNGiPW powinien sprawdzi¢ jego kompletnos¢ i informuje o tym odpowiednio
wnioskodawce. W terminie trzech miesig¢cy od otrzymania kompletnego wniosku
EUNGIiPW powinien przyja¢ uzasadniong decyzj¢ o udzieleniu lub odmowie udzielenia
zezwolenia. EUNGiPW powinien oprze¢ t¢ uzasadniong decyzj¢ na swojej ocenie, czy
wnioskodawca bgdzie w stanie w rozsgdnym terminie poprowadzi¢ system publikacji
informacji skonsolidowanych zgodnie ze wszystkimi wymogami. W uzasadnionej decyz;ji
EUNGIiPW powinien okresli¢ warunki majace zastosowanie do prowadzenia przez
wnioskodawce systemu publikacji informacji skonsolidowanych, a w szczegdlnosci
wysokos$¢ optat pobieranych od uzytkownikoéw. Po udzieleniu zezwolenia EUNGiPW
powinien mie¢ mozliwos¢ wyznaczenia wnioskodawcy rozsadnego terminu na ukonczenie
prac nad systemem publikacji informacji skonsolidowanych, aby moégt on rozpoczaé

dziatalno$¢ w sposob dobrze zorganizowany.

(28) Zgodnie z danymi przedstawionymi w ocenie skutkéw towarzyszacej wnioskowi
dotyczacemu niniejszego rozporzadzenia, przewidywana kwota dochodéw w ramach
systemu publikacji informacji skonsolidowanych prawdopodobnie bedzie si¢ rd6znié
w zalezno$ci od doktadnych cech tego systemu publikacji informacji skonsolidowanych.
Nie powinno to uniemozliwia¢ dostawcom informacji skonsolidowanych ustanowienia
rozsadnej marzy utrzymujacej optacalnos$¢ ich modelu biznesowego. Pracownicy
akademiccy 1 organizacje spoteczenstwa obywatelskiego, ktorzy wykorzystuja dane do
celow badawczych, wlasciwe organy, ktore wykorzystujg dane do wykonywania
uprawnien regulacyjnych i1 nadzorczych, oraz inwestorzy detaliczni powinni mie¢
bezptatny dostep do podstawowych danych rynkowych i danych regulacyjnych. Dostawca
informacji skonsolidowanych powinien zadba¢ o to, by informacje przekazywane
inwestorom indywidualnym byty tatwo dostepne 1 podawane w formacie przyjaznym dla

uzytkownika oraz czytelnym dla czlowieka.
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(29)

Systemy obrotu utatwiajace obrot akcjami za posrednictwem przejrzystego
przedtransakcyjnego arkusza zlecen odgrywaja kluczowa rolg w procesie ksztaltowania
cen. Dotyczy to w szczegodlnosci matych rynkow regulowanych i rynkow rozwoju MSP,
a konkretnie tych, ktorych roczny wolumen obrotu akcjami stanowi nie wigcej niz 1 %
rocznego wolumenu obrotu akcjami w Unii (,,mate systemy obrotu”) i ktére na ogot
stanowig gldwny osrodek ptynnosci papieréw wartosciowych oferowanych przez nie do
obrotu. Dane, ktore male systemy obrotu przekazuja do systemu publikacji informacji
skonsolidowanych, odgrywaja zatem bardziej decydujaca role w ksztattowaniu cen akcji
dopuszczanych do obrotu przez te male systemy obrotu. Niezaleznie od tego, ze niektdre
podmioty przekazujace dane moga nie uczestniczy¢ w systemie publikacji informacji
skonsolidowanych, wtasciwe jest preferencyjne traktowanie tych podmiotow
przekazujacych dane, ktore zdecyduja si¢ na opcje udzialu w systemie publikacji
informacji skonsolidowanych, przy redystrybucji dochodéw generowanych przez system
publikacji informacji skonsolidowanych dla akcji i funduszy inwestycyjnych typu ETF,
aby pomoc malym systemom obrotu utrzymanie ich lokalnego dopuszczania do obrotu
oraz ochrone bogatego i dynamicznego ekosystemu zgodnie z celami unii rynkow

kapitatowych.

PE-CONS 63/23 IT/alb

ECOFIN.1.B PL

27



(30)

Dostawca informacji skonsolidowanych dla akc;ji i funduszy inwestycyjnych typu ETF
powinien dokonywa¢ redystrybucji czesci dochodow generowanych przez system
publikacji informacji skonsolidowanych do niektorych systemow obrotu zgodnie

z systemem redystrybucji opartym na trzech kryteriach. Wagg tych kryteriow nalezy
okresli¢ za pomocg regulacyjnych standardéw technicznych. Aby zacheci¢ mate systemy
obrotu do wyboru opcji obowigzkowego przekazywania danych dostawcom informacji
skonsolidowanych dla akcji 1 funduszy inwestycyjnych typu ETF, najwyzsza wagg nalezy
przypisywac catkowitemu rocznemu wolumenowi obrotu matych systemoéw obrotu.
Srednia waga nalezy wynagradzaé podmioty przekazujace dane, ktore po raz pierwszy
dopuscily do obrotu akcje lub fundusze inwestycyjne typu ETF w dniu... [pi¢¢ lat przed
datg wejScia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego] lub pdzniej. Biorac pod
uwage ograniczong liczbg¢ notowan w matych systemach obrotu, dostawca informacji
skonsolidowanych powinien przypisywaé¢ odpowiednig wage catkowitemu rocznemu
wolumenowi obrotu takich systemdw, natomiast w przypadku innych systemow dostawca
informacji skonsolidowanych powinien przypisywac t¢ wage wolumenowi obrotu
dotyczacemu akcji 1 funduszy inwestycyjnych typu ETF, ktore zostaty pierwszy raz
dopuszczone do obrotu w dniu... [pi¢¢ lat przed datg wejsScia w zycie niniejszego
rozporzadzenia zmieniajgcego] lub pdzniej. Najnizsza wagg powinno mie¢ kryterium,
ktore wynagradza transakcje zawarte w systemie transakcyjnym zapewniajagcym
przejrzystos¢ przedtransakcyjng 1 wynikajace ze zlecen, ktore nie byly objete zwolnieniem

z obowigzku przejrzystosci przedtransakcyjne;.
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(1)

(32)

Skuteczno$¢ systemu publikacji informacji skonsolidowanych zalezy od jakosci danych
przekazywanych do niego przez podmioty przekazujace dane. W trosce o wysoki poziom
jakosci danych EUNGiPW powinien okresli¢ warunki, pod ktorymi dostawca informacji
skonsolidowanych moze tymczasowo zawiesi¢ redystrybucj¢ dochodow, gdy dostawca
informacji skonsolidowanych udowodni, ze podmiot przekazujacy dane powaznie

1 wielokrotnie naruszyt wymogi dotyczace danych ustanowione niniejszym
rozporzadzeniem. Jezeli zostanie stwierdzone, ze podmiot przekazujacy dane spetnit te
wymogi dotyczace danych, powinien on otrzymac cze¢$¢ dochodow, do ktorej byt

uprawniony, powigkszong o odsetki.

Aby zagwarantowa¢ niezmienne zaufanie uczestnikow rynku do systemu publikacji
informacji skonsolidowanych, dostawcy informacji skonsolidowanych powinni okresowo
publikowac¢ szereg sprawozdan dotyczacych wypelniania przez nich obowigzkow
wynikajacych z niniejszego rozporzadzenia, w szczegdlnosci sprawozdan zawierajacych
statystyki dotyczace wynikow oraz sprawozdan z incydentoéw zwigzanych z jakoscia
danych i systemami danych. Ze wzgledu na wysoce techniczny charakter tych sprawozdan
tre$¢, harmonogram, format i1 terminologie dotyczace obowigzku zglaszania transakcji

nalezy okresli¢ za pomocg regulacyjnych standardéw technicznych.
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(33)

Wymog, zgodnie z ktorym zgloszenia transakcji maja by¢ udostgpniane bezptatnie po
uptywie 15 minut, ma obecnie zastosowanie do wszystkich systemow obrotu,
zatwierdzonych podmiotow publikujacych 1 dostawcoOw informacji skonsolidowanych.

W przypadku dostawcow informacji skonsolidowanych wymaog ten uniemozliwia
optacalng dziatalno$¢ potencjalnego dostawcy informacji skonsolidowanych, poniewaz
niektorzy potencjalni klienci wola by¢ moze czekaé na bezplatne podstawowe dane
rynkowe, zamiast zosta¢ uzytkownikiem systemu publikacji informacji skonsolidowanych.
Dotyczy to w szczegolnosci obligacji 1 instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, ktérymi zasadniczo nie handluje si¢ czgsto 1 ktorych
dane po 15 minutach czesto zachowuja wigkszos¢ swojej wartosci. Dlatego o ile wymog
bezplatnego dostarczania danych po uptywie 15 minut powinien nadal obowigzywac
systemy obrotu i zatwierdzone podmioty publikujace, to w przypadku dostawcow
informacji skonsolidowanych nalezy z niego zrezygnowac, aby zagwarantowaé

optacalnos¢ ich dziatalnosci.
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(34) Art. 28 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zawiera wymog, aby instrumenty pochodne
bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktore podlegaja obowigzkowi
rozliczania, byly przedmiotem obrotu w systemie obrotu (,,obowigzek obrotu
instrumentami pochodnymi’). Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego 1 Rady
(UE) 2019/834! zmieniono rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 w celu ograniczenia zakresu
podmiotoéw podlegajacych obowigzkowi rozliczania. W $wietle $cistego powigzania
migdzy obowigzkiem rozliczania a obowigzkiem obrotu instrumentami pochodnymi aby
zapewni¢ wigksza spojnos¢ prawa i uprosci¢ ramy prawne, konieczne 1 wiasciwe jest
ponowne uspojnienie obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi z obowigzkiem
rozliczania instrumentow pochodnych. Bez tego uspdjnienia niektdrzy mniejsi kontrahenci
finansow1 1 kontrahenci niefinansowi nie byliby juz objeci obowigzkiem rozliczania, ale

nadal podlegaliby obowigzkowi obrotu instrumentami pochodnymi.

1 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2019/834 z dnia 20 maja 2019 r.

zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do obowigzku rozliczania,
zawieszania obowigzku rozliczania, wymogéw dotyczacych zglaszania, technik
ograniczania ryzyka zwigzanego z kontraktami pochodnymi bedgcymi przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, ktore nie sa rozliczane przez kontrahenta centralnego,
rejestracji repozytoriow transakeji i nadzoru nad nimi, a takze wymogoéw dotyczacych
repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 141 z 28.5.2019, s. 42).
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(35) Uslugi posttransakcyjne w zakresie redukcji ryzyka sa podstawowym narz¢dziem
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym. Ushlugi posttransakcyjne w zakresie redukcji ryzyka
opieraja si¢ na transakcjach technicznych, ktére sg weze$niej uzgodnione, nie majg
wplywu na ceny, sg neutralne pod wzgledem ryzyka rynkowego i prowadza do
zmniejszenia ryzyka w kazdym z portfeli. Ustugi kompresji portfela, ktore sa obecnie
zwolnione z obowigzku realizacji zlecen na warunkach najkorzystniejszych dla klienta, co
okreslono w art. 27 dyrektywy 2014/65/UE (,,najlepsza realizacja zlecen”), oraz wymogi
w zakresie przejrzystosci stanowig podzbior ustug posttransakcyjnych w zakresie redukcji
ryzyka. Ze wzgledu na ich techniczny charakter niemajacy wplywu na ceny transakcje na
instrumentach pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
ktére sa generowane i realizowane jako rezultat ustug posttransakcyjnych w zakresie
redukcji ryzyka, nie powinny podlega¢ obowigzkowi obrotu instrumentami pochodnymi.
Ze wzgledu na fakt, ze dostawcy ustug posttransakcyjnych w zakresie redukcji ryzyka nie
pozwalaja na interakcje w systemie wielu deklaracji gotowosci zakupu i sprzedazy
instrumentow finansowych przez osoby trzecie, nie nalezy ich uznawac za prowadzacych
system wielostronny. Powinni oni by¢ zwolnieni z wymogow przejrzystosci przed-

1 posttransakcyjnej oraz z kontroli pod katem najlepszej realizacji zlecen. Komisja powinna
by¢ uprawniona do okreslenia w drodze aktow delegowanych, co stanowi posttransakcyjna
ustuge w zakresie redukcji ryzyka do celéw rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, oraz

szczegOtow transakcji, ktore maja by¢ rejestrowane.
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(36)

W art. 6a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 przewidziano mechanizm tymczasowego
zawieszenia obowigzku rozliczania, jezeli kryteria, na podstawie ktorych konkretne klasy
instrumentow pochodnych bgdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
poddano obowigzkowi rozliczania, nie sg juz spetniane lub w przypadku gdy takie
zawieszenie zostanie uznane za konieczne w celu uniknigcia powaznego zagrozenia dla
stabilnosci finansowej w Unii. Takie zawieszenie mogloby jednak uniemozliwié
kontrahentom przestrzeganie obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi, poniewaz
obowigzek rozliczania stanowi warunek wst¢pny obowigzku obrotu instrumentami
pochodnymi. Nalezy w zwigzku z tym ustanowi¢, ze w przypadku gdy zawieszenie
obowigzku rozliczania prowadzitoby do istotnej zmiany kryteriow warunkujacych
obowigzek obrotu instrumentami pochodnymi, powinno by¢ mozliwe jednoczesne
zawieszenie obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi w odniesieniu do tych samych
klas instrumentoéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
podlegajacych zawieszeniu obowigzku rozliczania. EUNGiPW powinien mie¢ réwniez
mozliwo$¢ zwrdcenia si¢ do Komisji o zawieszenie obowigzku obrotu instrumentami
pochodnymi, gdy takie zawieszenie jest niezb¢dne do uniknigcia niekorzystnych skutkow
dla ptynnosci lub powaznego zagrozenia stabilnosci finansowej badz do przeciwdziatania
tym skutkom i temu zagrozeniu oraz do zapewnienia prawidlowego funkcjonowania

rynkow finansowych w Unii.
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(37)

Dorazny mechanizm zawieszajacy jest niezbedny, aby zadba¢ o zdolnos¢ Komisji do
szybkiego reagowania na istotne zmiany warunkéw rynkowych, ktére mogtyby mie¢
istotny wplyw na obrét instrumentami pochodnymi oraz na kontrahentow uczestniczacych
w takim obrocie. W przypadku wystapienia takiej zmiany warunkow rynkowych oraz na
wniosek wlasciwego organu panstwa cztonkowskiego Komisja powinna moc zawiesi¢
obowigzek obrotu instrumentami pochodnymi niezaleznie od jakiegokolwiek zawieszenia
obowiazku rozliczania. Zawieszenie obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi
powinno by¢ mozliwe w przypadku, gdy zakres obowigzku obrotu instrumentami
pochodnymi obowigzujacego w EOG ma nadmierny wptyw na stosunki mi¢dzy unijna
firmg inwestycyjng a kontrahentem spoza EOG, oraz jezeli taka firma inwestycyjna petni
role animatora rynku w ramach kategorii instrumentow pochodnych podlegajacych
obowigzkowi obrotu instrumentami pochodnymi. Kwestia dublowania si¢ obowigzkow
obrotu instrumentami pochodnymi jest szczeg6lnie problematyczna w przypadku
transakcji z kontrahentami na obszarze jurysdykcji panstw trzecich, ktére stosujg wlasne
obowigzki obrotu instrumentami pochodnymi. Zawieszenie tego obowigzku przyczynitoby
si¢ rowniez do utrzymania konkurencyjnos$ci kontrahentow finansowych z EOG na
rynkach $wiatowych. Przy podejmowaniu decyzji o zawieszeniu obowigzku obrotu
instrumentami pochodnymi Komisja powinna bra¢ pod uwagg wplyw takiego zawieszenia

na obowigzek rozliczania.
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(38) Przepisy o niedyskryminacyjnym dostgpie w odniesieniu do gietdowych instrumentow
pochodnych moga zmniejszy¢ atrakcyjno$¢ inwestowania w nowe produkty, poniewaz
konkurenci mogg uzyska¢ dostep do nich bez koniecznosci dokonywania poczatkowych
inwestycji. W zwigzku z tym stosowanie systemu niedyskryminacyjnego dostepu
w odniesieniu do gieldowych instrumentéw pochodnych, ustanowionego w art. 351 36
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, moze ograniczy¢ inwestowanie w takie produkty
poprzez zlikwidowanie zachet dla rynkow regulowanych do tworzenia nowych gietdowych
instrumentow pochodnych. Nalezy w zwiazku z tym ustanowic, ze system ten nie ma miec
zastosowania do kontrahentéw centralnych (CCP) lub systemu obrotu w odniesieniu do
gieldowych instrumentéw pochodnych, co bgdzie sprzyjato innowacji i rozwojowi

gietdowych instrumentéw pochodnych w Unii.
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(39)

Posrednicy finansowi powinni dazy¢ do uzyskania jak najlepszej ceny i najwickszego
prawdopodobienstwa realizacji transakcji, ktore przeprowadzaja na rachunek swoich
klientow. W tym celu posrednicy finansowi powinni wybra¢ system obrotu lub kontrahenta
do dokonywania transakcji swoich klientow wytacznie na podstawie zasady dazenia do jak
najlepszej realizacji zlecen swoich klientow. Nie powinno by¢ zgodne z zasada najlepszej
realizacji zlecen to, ze posrednik finansowy, gdy dziata w imieniu swoich klientow
detalicznych lub klientow, ktorzy zdecydowali si¢ na wybor statusu klienta
profesjonalnego, o ktorym mowa w dyrektywie 2014/65/UE, otrzymuje oplate, prowizje
lub korzysci niepieni¢zne od jakiejkolwiek osoby trzeciej za wykonywanie zlecen od tych
klientow w okreslonym systemie wykonywania zlecen lub za przekazywanie zlecen tych
klientow osobie trzeciej do wykonania w okreslonym systemie wykonywania zlecen.
Nalezy w zwiazku z tym zakaza¢ firmom inwestycyjnym przyjmowania takich platnosci.
Zakaz ten jest niezbedny w $wietle rozbieznych praktyk wtasciwych organow krajowych
w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich co do stosowania przez nie wymogu
najlepszej realizacji zlecen 1 nadzoru nad nim, jak okre$lono w art. 27 dyrektywy
2014/65/UE. Panstwo cztonkowskie, w ktorym firmy inwestycyjne prowadzity taka
dziatalno$¢ przed dniem... [data wejScia w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego], powinno mie¢ mozliwos$¢ zwolnienia firm inwestycyjnych podlegajacych
jego jurysdykeji z tego zakazu do dnia 30 czerwca 2026 r., jezeli te firmy inwestycyjne
Swiadczg takie ustugi na rzecz klientow majacych miejsce zamieszkania lub siedzibe

w tym panstwie cztonkowskim.

PE-CONS 63/23 IT/alb 36

ECOFIN.1.B PL



(40)

W celu zapewnienia elastycznos$ci niezbe¢dnej do dostosowywania si¢ do zmian na rynkach
finansowych oraz w celu doprecyzowania niektorych elementdéw technicznych
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 nalezy przekaza¢ Komisji uprawnienia do przyjmowania
aktéw zgodnie z art. 290 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE)

w odniesieniu do dostosowania progu putapu wolumenu; zmiany warunkow okreslania,
ktore instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
podlegaja wymogom w zakresie przejrzystosci; wyszczegolnienia identyfikacyjnych
danych referencyjnych, ktére maja by¢ stosowane w odniesieniu do instrumentéw
pochodnych begdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym; sprecyzowania,
co jest posttransakcyjng ustuga w zakresie redukcji ryzyka do celow rozporzadzenia

(UE) nr 600/2014, oraz okreslenia szczegdtow transakcji, ktore maja by¢ rejestrowane
przez firmy inwestycyjne 1 operatoréw rynku bedacych dostawcami ustug
posttransakcyjnych w zakresie redukcji ryzyka; oraz rozszerzenie obowigzku zglaszania
transakcji na ZAFI i firmy zarzadzajace, ktore $wiadczg ushugi inwestycyjne i prowadza
dzialalnos$¢ inwestycyjng oraz realizujg transakcje na instrumentach finansowych.
Szczegdlnie wazne jest, aby w czasie prac przygotowawczych Komisja prowadzita
stosowne konsultacje, w tym na poziomie ekspertow, oraz aby konsultacje te prowadzone
byty zgodnie z zasadami okreslonymi w Porozumieniu migdzyinstytucjonalnym z dnia

13 kwietnia 2016 r. w sprawie lepszego stanowienia prawa!2. W szczegodlnosci, aby
zapewni¢ Parlamentowi Europejskiemu i Radzie udziat na rownych zasadach

w przygotowaniu aktow delegowanych, instytucje te otrzymuja wszelkie dokumenty

w tym samym czasie co eksperci panstw cztonkowskich, a eksperci tych instytucji moga
systematycznie bra¢ udziat w posiedzeniach grup eksperckich Komisji zajmujacych sie

przygotowaniem aktow delegowanych.

12

Dz.U.L 123 z 12.5.2016, s. 1.
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(41) W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania przepisOw rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014, dotyczacych zawieszenia obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi
w stosunku do instrumentéw pochodnych bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, nalezy powierzy¢ Komisji uprawnienia wykonawcze. Uprawnienia te
powinny by¢ wykonywane zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady

(UE) nr 182/2011'3,

13 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego

2011 r. ustanawiajace przepisy i zasady ogolne dotyczace trybu kontroli przez panstwa
cztonkowskie wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komisje (Dz.U. L 55
z28.2.2011, s. 13).
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(42) Nalezy przekaza¢ Komisji uprawnienia do przyjmowania opracowanych przez EUNGiPW
regulacyjnych standardow technicznych w odniesieniu do: cech centralnych arkuszy zlecen
limitowanych i1 systemow transakcyjnych opartych na okresowych fazach ustalania kursu
jednolitego; szczegotowych wymogoéw w zakresie systemu odroczen w odniesieniu do
transakcji na instrumentach innych niz udzialowe; przekazywania informacji w oparciu
o wlasciwe zasady handlowe; progu stosowania obowiazkdéw przejrzystosci
przedtransakcyjnej w odniesieniu do podmiotdéw systematycznie internalizujgcych
transakcje, a takze minimalnych wielkos$ci kwotowania dla podmiotoéw systematycznie
internalizujacych transakcje; jakosci protokotu komunikacyjnego, srodkow stuzacych
rozwigzaniu problemu btednego zglaszania transakcji i standardow egzekwowania
przepisow w odniesieniu do jakosci danych, w tym ustalen dotyczacych wspdtpracy
migdzy podmiotami przekazujacymi dane a dostawcg informacji skonsolidowanych oraz,
W razie potrzeby, jakosci i tresci danych na potrzeby funkcjonowania systemu publikacji
informacji skonsolidowanych; stopnia doktadnosci, z jaka zegary stuzbowe maja by¢
zsynchronizowane przez systemy obrotu, podmioty systematycznie internalizujace
transakcje, wyznaczone podmioty publikujace, zatwierdzone podmioty publikujace
1 dostawcow informacji skonsolidowanych; warunkow powiagzania okreslonych transakcji
1 sposobow identyfikacji zagregowanych zlecen skutkujacych realizacjg transakcji;
terminu, w ktorym majg by¢ zglaszane transakcje i dane referencyjne; informacji, ktore
maj3a by¢ przekazywane przez kandydatéw ubiegajacych si¢ o zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci jako dostawca informacji skonsolidowanych; wage przypisang kryteriom
stosowania systemu redystrybucji dochodéw, metode obliczania kwoty dochodow do
redystrybucji miedzy podmioty przekazujace dane w ramach tego systemu oraz warunki,
na podstawie ktorych dostawca informacji skonsolidowanych moze tymczasowo zawiesi¢
uczestnictwo podmiotow przekazujacych dane w tym systemie; oraz tresci,
harmonogramu, formatu i terminologii dotyczacych obowigzku zgtaszania transakcji
spoczywajacego na dostawcach informacji skonsolidowanych. Komisja powinna przyjaé
regulacyjne standardy techniczne w drodze aktow delegowanych zgodnie z art. 290 TFUE
oraz zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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(43)

(44)

Komisja powinna by¢ uprawniona do przyjmowania opracowanych przez EUNGiPW
wykonawczych standardéw technicznych w odniesieniu do tresci i formatu powiadomienia
przekazywanego wlasciwym organom przez firmy spetniajace kryteria podmiotu
systematycznie internalizujgcego transakcje oraz w odniesieniu do standardowych
formularzy, wzorcow i procedur przekazywania informacji i powiadomien przez
kandydatow ubiegajacych si¢ o zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci jako dostawca
informacji skonsolidowanych. Komisja powinna przyjmowac te wykonawcze standardy
techniczne w drodze aktéw wykonawczych zgodnie z art. 291 TFUE oraz zgodnie z art. 15

rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, a mianowicie ulatwienie powstania systemu
publikacji informacji skonsolidowanych dla kazdej klasy aktywow oraz zmiana niektérych
aspektow rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 w celu zwigkszenia przejrzystosci na rynkach
instrumentoéw finansowych, a takze stworzenie rowniejszych warunkow dziatania dla
rynkow regulowanych i podmiotdw systematycznie internalizujacych transakcje oraz
zwigkszenie konkurencyjnosci rynkow kapitatowych UE na arenie migdzynarodowej nie
moga zosta¢ osiggnigte w sposob wystarczajacy przez panstwa cztonkowskie, natomiast,
ze wzgledu na ich skalg i skutki, mozliwe jest ich lepsze osiagnigcie na poziomie Unii,
moze ona podjac dziatania zgodnie z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5 Traktatu

o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci okreslong w tym artykule
niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnig¢cia tych

celow.
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(45) Niniejsze rozporzadzenie nie narusza praw podstawowych i respektuje zasady okreslone
w Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej, w szczegdlnosci wolnos¢ prowadzenia

dziatalno$ci gospodarczej oraz prawo konsumentoéw do ochrony.
(46) Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie (UE) nr 600/2014,

PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
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Artykut 1
Zmiany w rozporzgdzeniu (UE) nr 600/2014

1) W art. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,»3. Tytut V niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ rowniez do wszystkich
kontrahentéw finansowych i kontrahentéw niefinansowych, ktoérzy podlegaja

obowigzkowi rozliczania na mocy tytutu II rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.”;
b)  dodaje si¢ ustgp w brzmieniu:

,»ob. Wszystkie systemy wielostronne muszg funkcjonowac¢ zgodnie z przepisami
tytutlu II dyrektywy 2014/65/UE dotyczacymi MTF lub OTF albo zgodnie
z przepisami tytutu III tej dyrektywy dotyczacymi rynkéw regulowanych.

Podmioty systematycznie internalizujace transakcje musza prowadzi¢

dziatalnos$¢ zgodnie z tytutem III niniejszego rozporzadzenia.
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Bez uszczerbku dla art. 23 1 28 wszystkie firmy inwestycyjne zawierajace
transakcje na instrumentach finansowych, ktorych to transakcji nie zawiera si¢
w systemach wielostronnych lub w ramach podmiotow systematycznie

internalizujacych transakcje, muszg przestrzega¢ przepisow art. 201 21.”;

c) ust. 6,718 otrzymuja brzmienie:

0.

Art. 8, 8a, 8b, 101 21 nie majg zastosowania do rynkoéw regulowanych,
operatoréw rynku i firm inwestycyjnych w odniesieniu do transakcji zawartych
przez cztonka Europejskiego Systemu Bankow Centralnych (ESBC), jezeli
cztonek ten uprzednio powiadomit swojego kontrahenta, ze transakcja podlega

wylaczeniu, oraz jezeli zastosowanie ma jeden z ponizszych warunkow:

a)  czlonek ESBC jest cztonkiem Eurosystemu dziatajacym na mocy
rozdzialu IV Protokotu nr 4 w sprawie Statutu Europejskiego Systemu
Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego, zalaczonego

do Traktatu o Unii Europejskiej i TFUE, z wyjatkiem art. 24 tego statutu;

b)  cztonek ESBC nie jest cztonkiem Eurosystemu, lecz transakcja jest
zawierana w ramach prowadzenia polityki pieni¢znej lub walutowe;,
wlacznie z operacjami prowadzonymi w celu utrzymania oficjalnych
rezerw walutowych lub zarzadzania nimi, do czego ten cztonek ESBC

jest prawnie upowazniony; lub
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c) transakcja jest zawierana w ramach prowadzenia polityki stabilno$ci

finansowej, do czego ten cztonek ESBC jest prawnie upowazniony.

Ust. 6 nie ma zastosowania do transakcji zawieranych przez ktoéregokolwiek
z cztonkow ESBC, ktory nie jest cztonkiem Eurosystemu, w ramach

prowadzenia jego operacji inwestycyjnych.

EUNGIiPW w $cistej wspotpracy z ESBC opracowuje projekty regulacyjnych
standardow technicznych w celu wyszczegolnienia operacji w ramach polityki
pieni¢znej, operacji walutowych i operacji w ramach polityki stabilnosci
finansowej oraz rodzajow transakcji, do ktérych majg zastosowanie ust. 6 1 7

wzgledem cztonkéw ESBC niebedacych cztonkami Eurosystemu.

EUNGIPW przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia... [24 miesigce od dnia wejscia w Zycie niniejszego

rozporzadzenia zmieniajacego].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z procedurg okreslong w art. 10—-14 rozporzadzenia

(UE) nr 1095/2010.”;
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2) w art. 2 ust. | wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  dodaje si¢ punkt w brzmieniu:

,,8a) »rynek rozwoju MSP« oznacza rynek rozwoju MSP zdefiniowany w art. 4

ust. 1 pkt 12 dyrektywy 2014/65/UE;”;
b)  pkt 11 otrzymuje brzmienie:

,»11) »system wielostronny« oznacza kazdy system lub platforme, w ramach ktoérych
mozliwa jest interakcja wielu deklaracji gotowos$ci zakupu i1 sprzedazy

instrumentoéw finansowych sktadanych przez osoby trzecie;”;
c) dodaje si¢ punkt w brzmieniu:

,16a) »wyznaczony podmiot publikujacy« oznacza firme¢ inwestycyjna
odpowiedzialng za podawanie do wiadomosci publicznej transakcji za
posrednictwem zatwierdzonego podmiotu publikujacego zgodnie z art. 20

ust. 1 1art. 21 ust. 1;7;
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d)  pkt 17 otrzymuje brzmienie:
,»17) »plynny rynek« oznacza:
a) docelowart. 9,111 11a:

(1)  w odniesieniu do obligacji — rynek, na ktorym w sposob ciggly sa
obecni gotowi i ch¢tni nabywcy 1 sprzedawcy, przy czym rynek jest

oceniany na podstawie wielko$ci emisji obligacji;

(1))  w odniesieniu do instrumentu finansowego lub klasy instrumentu
finansowego innych niz te, o ktorych mowa w ppkt (i) — rynek, na
ktorym w trybie cigglym istniejg kupujacy i sprzedajacy gotowi do
zawierania transakcji, gdzie rynek jest oceniany zgodnie
z ponizszymi kryteriami, z uwzglednieniem specyfiki struktury
rynku danego instrumentu finansowego lub danej klasy

instrumentu finansowego:

- srednia czestotliwos¢ 1 wielko$¢ transakceji w szerokim
spektrum warunkow rynkowych, z uwzglednieniem
charakteru i cyklu Zycia produktow w ramach danej klasy

instrumentu finansowego,

— liczba 1 rodzaj uczestnikéw rynku, w tym udziat uczestnikow

rynku w obrocie danymi instrumentami finansowymi,
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— srednia warto$¢ spreadow, jezeli jest dostepna,
— w stosownych przypadkach — wielko$¢ emisji;

b)  docelow art. 4, 51 14 — rynek danego instrumentu finansowego, ktorego
obrot jest realizowany na co dzien, w przypadku gdy rynek jest oceniany

wedtug nastepujacych kryteriow:
(1)  kapitalizacja rynkowa tego instrumentu finansowego;
(i1) $rednia dzienna liczba transakcji na tym instrumencie finansowym;
(ii1) $redni dzienny obrét dla tego instrumentu finansowego;”;
e) dodaje si¢ punkt w brzmieniu:

,»,32a) »instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym« oznaczajg instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym zdefiniowane w art. 2 pkt 7 rozporzadzenia

(UE) nr 648/2012;”;
f)  pkt 35 otrzymuje brzmienie:

,»35) »dostawca informacji skonsolidowanych« lub »CTP« oznacza osobg
upowazniong zgodnie z tytutem IVa rozdziat 1 niniejszego rozporzadzenia do
swiadczenia ustug polegajacych na gromadzeniu danych z systemow obrotu
1 od zatwierdzonych podmiotoéw publikujacych oraz na konsolidacji tych
danych w ciagly elektroniczny strumien danych biezacych zapewniajacy

podstawowe dane rynkowe i dane regulacyjne;”;
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g)  dodaje si¢ punkty w brzmieniu:
,,36b) »podstawowe dane rynkowe« oznaczaja:

a)  wszystkie nastepujace dane dotyczace danej akcji lub danego funduszu

inwestycyjnego typu ETF w dowolnym momencie:

(1)  w przypadku arkuszy zlecen realizowanych w trybie notowan
ciaglych — europejska najlepsza oferte kupna i sprzedazy wraz

z odpowiadajacym jej wolumenem;

(i) w przypadku aukcyjnych systemow obrotu — ceng, po ktorej system
najlepiej zrealizowalby swdj algorytm obrotu, oraz wolumen, ktory
uczestnicy tego systemu mogliby potencjalnie zrealizowac po tej

cenie;

(ii1) ceng, po jakiej zrealizowano transakcje, i wolumen zrealizowany

po tej cenie;

(iv) w przypadku transakcji — rodzaj systemu obrotu oraz obowigzujace

zwolnienia 1 odroczenia;

(v) zwyjatkiem informacji, o ktorych mowa w ppkt (i) 1 (ii) — kod
identyfikacyjny rynku jednoznacznie identyfikujacy system obrotu
oraz, w przypadku innych systeméw wykonywania zlecen, kod
identyfikacyjny identyfikujacy rodzaj systemu wykonywania

zlecen,;

(vi) standardowy identyfikator instrumentu, ktéry ma zastosowanie we

wszystkich systemach wykonywania zlecen;
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b)

(vii) informacje dotyczace znacznika czasu w odniesieniu do

nastepujacych elementow, stosownie do przypadku:
— wykonanie transakcji 1 wszelkie zmiany do niej,
— wpis najlepszych ofert kupna i sprzedazy do arkusza zlecen,

— w przypadku aukcyjnego systemu obrotu — wskazanie cen lub

wolumenow,

— publikacja przez systemy obrotu elementéw wymienionych

w tiret pierwszym, drugim i trzecim,
—  rozpowszechnianie podstawowych danych rynkowych;

wszystkie nastepujace dane dotyczace danej obligacji lub danego
instrumentu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem

regulowanym w dowolnym momencie:

(i)  cena, po jakiej zrealizowano transakcje, oraz ilo$¢ lub wielko$¢

zrealizowana po tej cenie;

(i) kod identyfikacyjny rynku jednoznacznie identyfikujacy system
obrotu oraz, w przypadku innych systeméw wykonywania zlecen,
kod identyfikacyjny identyfikujacy rodzaj systemu wykonywania

zlecen;

(111) w przypadku obligacji — standardowy identyfikator instrumentu,
ktéry ma zastosowanie we wszystkich systemach wykonywania

zlecen,;
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(iv) w przypadku instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym — identyfikacyjne dane

referencyjne, o ktérych mowa w art. 27 ust. 1 akapit drugi;

(v) informacje dotyczace znacznika czasu w odniesieniu do

nastepujacych elementow:
— wykonanie transakcji i wszelkie zmiany do niej,
— publikacja transakcji przez systemy obrotu,
— rozpowszechnianie podstawowych danych rynkowych;
(vi) rodzaj systemu obrotu oraz obowigzujace zwolnienia i odroczenia;

36¢) »dane regulacyjne« oznaczajg dane zwigzane ze statusem systemow kojarzenia
zlecen dotyczacych instrumentéw finansowych 1 dane zwigzane ze statusem

notowan indywidualnych instrumentow finansowych;”;
3) w art. 4 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) ust. 1 lit. b) ppkt (i) otrzymuje brzmienie:

»(1) saprzeprowadzane w obrebie biezacego spreadu wazonego wobec wolumenu,
odzwierciedlonego w arkuszu zlecen lub kwotowaniach animatoréw rynku

regulowanego lub systemu obrotu prowadzacego dany system;”;
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b)  ust. 6 akapit pierwszy lit. a) otrzymuje brzmienie:

»a) szczegblowe dane przedtransakcyjne, zakres cen kupna i sprzedazy lub
wskazane kwotowania animatoréw rynku oraz poziom zainteresowania
zawarciem transakcji po tych cenach, upubliczniane dla kazdej klasy danego
instrumentu finansowego, zgodnie z art. 3 ust. 1, z uwzglgednieniem niezbgdnej
kalibracji dla r6znych rodzajéw systemoéw obrotu, o ktérej mowa w art. 3
ust. 2;7;

4) w art. 5 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a)  tytul otrzymuje brzmienie:
»Putap wolumenu”;
b)  ust. I otrzymuje brzmienie:

”1-

Systemy obrotu zawieszaja korzystanie ze zwolnienia, o ktorym mowa w art. 4
ust. 1 lit. a), jezeli warto$¢ procentowa obrotu danym instrumentem
finansowym w Unii prowadzonego w ramach tego zwolnienia przekracza 7 %
catkowitego wolumenu obrotu tym instrumentem finansowym w Unii.
Podstawg decyzji o zawieszeniu korzystania z tego zwolnienia przez systemy
obrotu stanowig dane opublikowane przez EUNGiPW zgodnie z ust. 4
niniejszego artykutu, przy czym decyzje¢ t¢ podejmujg one w terminie dwoch

dni roboczych od opublikowania tych danych i na okres trzech miesiecy.”;
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c) uchylasi¢ ust. 21 3;
d)  ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. W ciaggu siedmiu dni roboczych po zakonczeniu marca, czerwca, wrzesnia
1 grudnia kazdego roku kalendarzowego EUNGiPW publikuje catkowity
wolumen obrotéw w Unii w rozbiciu na poszczegdlne instrumenty finansowe
w ciggu poprzedzajacych 12 miesigcy, warto§¢ procentowa obrotdw na kazdym
instrumencie finansowym przeprowadzonych w catej Unii w ramach
zwolnienia, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 lit. a), a takze metod¢ obliczenia

tych warto$ci procentowych obrotéw na kazdym instrumencie finansowym.”;
e) uchylasi¢ ust. 51 6;
f)  ust. 7, 819 otrzymuja brzmienie:

»71. Aby zapewni¢ wiarygodng podstawe¢ monitorowania obrotow prowadzonych
w ramach zwolnienia, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 lit. a), oraz do celow
okreslenia, czy przekroczono limit, o ktorym mowa w ust. 1, operatorzy
systemoOw obrotu wdrazaja systemy i procedury umozliwiajace identyfikacje
wszystkich transakcji przeprowadzonych w ich systemie w ramach tego

zwolnienia.”;

8. Okres publikacji przez EUNG1PW danych dotyczacych obrotéw, w ktorym
prowadzi si¢ monitoring obrotow na danym instrumencie finansowym
w ramach zwolnienia, rozpoczyna si¢ w dniu... [18 miesi¢cy od dnia wejscia

W Zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].
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10.

EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych
okreslajacych metodg, za pomocg ktdrej gromadzi, oblicza i publikuje dane
dotyczace transakcji, o ktorych mowa w ust. 4 (w tym oznaczanie transakcji),
aby zapewni¢ doktadny pomiar catkowitego wolumenu obrotow w rozbiciu na
instrumenty finansowe oraz warto$¢ procentowg obrotow, przy ktérych

stosowano to zwolnienie w calej Unii.

EUNGIiPW przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia... [12 miesigcy od dnia wej$cia w zycie niniejszego

rozporzadzenia zmieniajacego].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Do dnia... [42 miesigce od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego], a nastgpnie co roku EUNGiPW przedktada Komisji
sprawozdanie oceniajagce prog dotyczacy putapu wolumenu okreslony w ust. 1,
z uwzglednieniem stabilno$ci finansowej, najlepszych praktyk
mig¢dzynarodowych, konkurencyjnosci firm z Unii, poziomu wplywu na rynek,

a takze skutecznosci ksztaltowania cen.
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Komisja jest uprawniona do przyj¢cia aktow delegowanych zgodnie z art. 50,
w celu zmiany niniejszego rozporzadzenia poprzez dostosowanie progu
dotyczacego putapu wolumenu okreslonego w ust. 1 niniejszego artykutu. Do
celow niniejszego akapitu Komisja uwzglednia sprawozdanie EUNGiPW,

o ktorym mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustepu, zmiany na szczeblu
mig¢dzynarodowym oraz standardy uzgodnione na poziomie Unii lub poziomie

globalnym.”;

5) w art. 8 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)

b)

tytut otrzymuje brzmienie:

»Wymogi w zakresie przejrzystosci przedtransakcyjnej dla systemow obrotu

w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych i uprawnien

.
do emisji”;

ust. 112 otrzymuja brzmienie:

»l.

Stosujac centralny arkusz zlecen limitowanych lub system transakcyjny oparty
na okresowych fazach ustalania kursu jednolitego, operatorzy rynku i firmy
inwestycyjne prowadzace system obrotu podaja do wiadomosci publiczne;j
biezace ceny kupna i sprzedazy oraz poziom zainteresowania zawarciem
transakcji po tych cenach, ktore sg oglaszane za posrednictwem ich systemow
w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych oraz
uprawnien do emisji. Tacy operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne podaja te
informacje do publicznej wiadomos$ci w sposob ciggly w normalnych

godzinach handlu.
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2. Wymogi w zakresie przejrzystosci, o ktorych mowa w ust. 1, kalibruje si¢ dla

réznych rodzajow systemoéw transakcyjnych.”;
c¢) uchylasi¢ust. 314;
6) dodaje si¢ artykuty w brzmieniu:

WArtykut 8a
Wymogi dotyczqce przejrzystosci przedtransakcyjnej dla systemow obrotu w odniesieniu

do instrumentow pochodnych

1. Stosujac centralny arkusz zlecen limitowanych lub system transakcyjny oparty na
okresowych fazach ustalania kursu jednolitego, operatorzy rynku prowadzacy rynek
regulowany podaja do wiadomosci publicznej biezace ceny kupna i sprzedazy oraz
poziom zainteresowania zawarciem transakcji po tych cenach, ktore sg oglaszane za
posrednictwem ich systemow w odniesieniu do gietdowych instrumentow
pochodnych. Operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne podaja te informacje do

publicznej wiadomosci w sposob ciggly w normalnych godzinach handlu.
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2. Stosujac centralny arkusz zlecen limitowanych lub system transakcyjny oparty na
okresowych fazach ustalania kursu jednolitego, operatorzy rynku i firmy
inwestycyjne prowadzace MTF lub OTF podaja do wiadomosci publicznej biezace
ceny kupna 1 sprzedazy oraz poziom zainteresowania zawarciem transakcji po tych
cenach, ktore sg oglaszane za posrednictwem ich systemow w odniesieniu do
instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym denominowanych w euro, jenach japonskich, dolarach amerykanskich

lub funtach szterlingach i ktore:

a)  podlegaja obowigzkowi rozliczania na mocy tytutu I rozporzadzenia
(UE) nr 648/2012, sa rozliczane centralnie oraz, w odniesieniu do
instrumentdw pochodnych na stopg procentowa, maja uzgodniony w umowie

okres zapadalnos$ci wynoszacy 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15, 20, 25 lub 30 lat;

b)  s3jednopodmiotowymi swapami ryzyka kredytowego, ktore odnosza si¢ do

globalnego banku o znaczeniu systemowym i sg rozliczane centralnie; lub

c) sajednopodmiotowymi swapami ryzyka kredytowego, ktoére odnosza si¢ do
indeksu obejmujacego globalne banki o znaczeniu systemowym i sg rozliczane

centralnie.

Tacy operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne podajg te informacje do publiczne;j

wiadomos$ci w sposob ciggly w normalnych godzinach handlu.

3. Wymogi w zakresie przejrzystosci, o ktorych mowa w ust. 1 1 2, kalibruje si¢ dla

r6znych rodzajow systemow transakcyjnych.
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4.  Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 50 w celu
zmiany ust. 2 akapit pierwszy niniejszego artykutu w odniesieniu do instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
podlegajacych wymogom przejrzystosci okreslonym w tym akapicie w swietle zmian

na rynku.

Artykut 8b
Wymogi dotyczgce przejrzystosci przedtransakcyjnej dla systemow obrotu w odniesieniu

do zlecen pakietowych

1. Stosujac centralny arkusz zlecen limitowanych lub system transakcyjny oparty na
okresowych fazach ustalania kursu jednolitego, operatorzy rynku i firmy
inwestycyjne prowadzace system obrotu podaja do wiadomosci publicznej biezace
ceny kupna i sprzedazy oraz poziom zainteresowania zawarciem transakcji po tych
cenach, ktore sg oglaszane za posrednictwem ich systeméw w odniesieniu do zlecen
pakietowych obejmujacych obligacje, strukturyzowane produkty finansowe,
uprawnienia do emisji lub instrumenty pochodne. Tacy operatorzy rynku oraz firmy
inwestycyjne podaja te informacje do publicznej wiadomosci w sposob ciagly

w normalnych godzinach handlu.

2. Wymogi w zakresie przejrzystosci, o ktorych mowa w ust. 1, kalibruje si¢ dla

roznych rodzajow systemow transakcyjnych.”;
7) w art. 9 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) tytul otrzymuje brzmienie:

»Zwolnienia w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych,

uprawnien do emisji, instrumentow pochodnych i zlecen pakietowych’;

PE-CONS 63/23 IT/alb 57
ECOFIN.1.B PL



b)  wust. 1 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
(i) formula wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

»Wlasciwe organy muszg mie¢ mozliwo$¢ zwolnienia operatorow rynku i firm
inwestycyjnych prowadzacych system obrotu z obowigzku upubliczniania
informacji, o ktorych mowa w art. 8 ust. 1, art. 8a ust. 1 1 2 oraz art. 8b ust. 1

w odniesieniu do:
(i) uchyla sig lit. b);
(ii1) lit. ¢) otrzymuje brzmienie:

»C) instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktore nie podlegaja obowiazkowi obrotu, o ktorym mowa
w art. 28, 1 dla ktérych nie ma ptynnego rynku oraz innych instrumentéw

finansowych, dla ktorych nie ma ptynnego rynku;”;
(iv) w lit. e) uchyla si¢ ppkt (iii);
c) ustep 2a otrzymuje brzmienie:

»2a. Wlasciwe organy maja mozliwos$¢ zastosowania zwolnienia z obowiazku,
o ktérym mowa w art. 8b ust. 1, wzgledem poszczegdlnych komponentow

zlecenia pakietowego.”;
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d)  wust. 3 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,» Wlasciwe organy moga, z wtasnej inicjatywy albo na wniosek innych wiasciwych

organdéw lub EUNGiPW, cofna¢ zwolnienie udzielone na mocy ust. 1, jezeli

zauwazg, ze zwolnienie to jest wykorzystywane w sposob odbiegajacy od jego

pierwotnego celu lub jezeli uznaja, ze zwolnienie jest wykorzystywane, aby obejs$¢

wymogi ustalone w niniejszym artykule.”;

e)  wust. 4 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:

(@)

akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

»Wlasciwy organ odpowiedzialny za nadzor nad co najmniej jednym systemem
obrotu, w ktorym przedmiotem obrotu sg obligacje, strukturyzowane produkty
finansowe, uprawnienia do emisji lub instrumenty pochodne danej klasy, moze
tymczasowo zawiesi¢ obowiazki, o ktérych mowa w art. 8, jezeli ptynnos¢
instrumentu finansowego tej klasy spadnie ponizej okreslonego progu.
Okreslony prog wyznacza si¢ w oparciu o obiektywne kryteria wtasciwe dla
rynku danego instrumentu finansowego. Informacj¢ o takim tymczasowym
zawieszeniu publikuje si¢ na stronie internetowej odpowiedniego wlasciwego
organu 1 przekazuje si¢ EUNGiPW. EUNGiPW publikuje t¢ informacje

0 tymczasowym zawieszeniu ha swojej stronie internetowej.”;
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(ii)

akapit trzeci otrzymuje brzmienie:

»Przed zawieszeniem lub przedtuzeniem tymczasowego zawieszenia
obowiazkow, o ktorych mowa w art. 8 odpowiedni wlasciwy organ
powiadamia EUNGiPW o swoim zamiarze 1 podaje uzasadnienie. EUNGiPW
w mozliwie najkrotszym terminie wydaje wlasciwemu organowi opinige,

w ktorej ocenia, czy jego zdaniem zawieszenie lub przedtuzenie tymczasowego
zawieszenia jest uzasadnione w $wietle akapitow pierwszego i drugiego

niniejszego ustepu.”;

f)  wust. 5 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

(@)

w akapicie pierwszym wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
— lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) zakres cen kupna i sprzedazy oraz poziom zainteresowania
zawarciem transakcji po tych cenach, upubliczniane dla kazdej
klasy danego instrumentu finansowego zgodnie z art. § ust. 1,
art. 8a ust. 1 1 2 oraz art. 8b ust. 1, z uwzglednieniem niezbednej
kalibracji dla r6znych rodzajow systemow obrotu, o ktérej mowa

w art. 8 ust. 2, art. 8a ust. 3 1 art. 8b ust. 2;”;

— uchyla sig lit. d);
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(ii)

—  dodaje sig¢ liter¢ w brzmieniu:

»f)  charakterystyke¢ centralnych arkuszy zlecen limitowanych
1 systemow transakcyjnych opartych na okresowych fazach

ustalania kursu jednolitego;”;
akapity drugi i trzeci otrzymujg brzmienie:

»EUNGIPW przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia... [12 miesigcy od dnia wej$cia w zycie niniejszego

rozporzadzenia zmieniajgcegol].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez

przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktéorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
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8) art. 10 otrzymuje brzmienie:

WArtykut 10
Wymogi przejrzystosci posttransakcyjnej dla systemow obrotu w odniesieniu do obligacji,
strukturyzowanych produktow finansowych, uprawnien do emisji i instrumentow

pochodnych

1. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu podaja do
publicznej wiadomosci ceneg, wolumen 1 czas transakcji zrealizowanych
w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych i uprawnien
do emisji bedacych przedmiotem obrotu w danym systemie obrotu. Wymogi te maja
réwniez zastosowanie do transakcji realizowanych w odniesieniu do gietdowych
instrumentdw pochodnych oraz w odniesieniu do instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktérych mowa
w art. 8a ust. 2. Operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne prowadzace system
obrotu podaja do publicznej wiadomosci szczegdly wszystkich takich transakcji

w czasie na tyle zblizonym do czasu rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia.

2. Operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu udost¢pniaja,
na rozsadnych warunkach handlowych i w sposob niedyskryminacyjny, rozwigzania
stosowane na potrzeby upubliczniania informacji okreslonych w ust. 1 niniejszego
artykutu firmom inwestycyjnym, ktére zgodnie z art. 21 majg obowigzek publikowac
szczegdtowe informacje o ich transakcjach w odniesieniu do obligac;ji,
strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnien do emisji oraz instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktorych

mowa w art. 8a ust. 2.
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3.  Informacje dotyczace transakcji pakietowej sg udostepniane w odniesieniu do
kazdego komponentu w czasie na tyle zblizonym do czasu rzeczywistego, na ile
pozwala na to technologia, z uwzglednieniem potrzeby przypisania cen do
konkretnych instrumentéw finansowych, 1 zawierajga oznaczenie pozwalajace

stwierdzi¢, ze dany komponent nalezy do pakietu.

Jezeli dany komponent transakcji pakietowej kwalifikuje si¢ do odroczenia
publikacji zgodnie z art. 11 lub 11a, informacje na temat tego komponentu

udostepnia si¢ po uptywie okresu odroczenia przyznanego dla danej transakcji.”;
9) w art. 11 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  tytul otrzymuje brzmienie:

,»Odroczona publikacja w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow

finansowych lub uprawnien do emisji”;
b)  ust. I otrzymuje brzmienie:

,1. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu moga
odroczy¢ publikacje szczegdlow transakcji przeprowadzonych w odniesieniu
do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych lub uprawnien do
emisji bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu, w tym ceny

1 wolumenu, zgodnie z niniejszym artykulem.
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la.

Operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu w jasny
sposob ujawniajg uczestnikom rynku i opinii publicznej warunki odroczone;j
publikacji. EUNGiPW monitoruje stosowanie tych warunkow i co dwa lata

przedstawia Komisji sprawozdanie z ich stosowania w praktyce.

Warunki odroczenia publikacji w odniesieniu do obligacji lub ich klas

szereguje si¢ wedtug pieciu kategorii:

a)  kategoria 1: transakcje sredniej wielko$ci na instrumencie finansowym,

dla ktérego istnieje ptynny rynek;

b)  kategoria 2: transakcje $redniej wielkos$ci na instrumencie finansowym,

dla ktoérego nie istnieje ptynny rynek;

c) kategoria 3: transakcje duzej wielkosci na instrumencie finansowym, dla

ktorego istnieje ptynny rynek;

d) kategoria 4: transakcje duzej wielkosci na instrumencie finansowym, dla

ktérego nie istnieje ptynny rynek;
e) kategoria 5: transakcje bardzo duzej wielkosci.

Po uptywie okresu odroczenia publikuje si¢ wszystkie szczegoly

indywidualnych transakcji.
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1b.

Warunki odroczonej publikacji w odniesieniu do strukturyzowanych
produktéw finansowych lub uprawnien do emisji, lub ich klas, bedacych
przedmiotem obrotu w systemie obrotu, opierajg si¢ na regulacyjnych

standardach technicznych, o ktorych mowa w ust. 4 lit. g).

Po uplywie okresu odroczenia publikuje si¢ wszystkie szczegoty

indywidualnych transakcji.”;

c) ust. 2, 314 otrzymujg brzmienie:

”2-

Wiasciwy organ odpowiedzialny za nadzor nad co najmniej jednym systemem
obrotu, w ktorym przedmiotem obrotu jest klasa obligacji, strukturyzowanego
instrumentu finansowego lub uprawnienia do emisji, moze, jezeli ptynnos¢
instrumentu finansowego tej klasy spadnie ponizej progu okreslonego zgodnie
z metoda, o ktorej mowa w art. 9 ust. 5 lit. a), tymczasowo zawiesi¢ obowiazki,
o ktorych mowa w art. 10. Prég ten wyznacza si¢ w oparciu o obiektywne

kryteria wtasciwe dla rynku danego instrumentu finansowego.

Informacj¢ o takim tymczasowym zawieszeniu publikuje si¢ na stronie
internetowej odpowiedniego wlasciwego organu i przekazuje si¢ EUNGiPW.
EUNGiPW publikuje te informacj¢ o tymczasowym zawieszeniu na swojej

stronie internetowe;.
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W przypadku sytuacji nadzwyczajnej, takiej jak znaczacy niekorzystny wptyw
na ptynno$¢ danej klasy obligacji, strukturyzowanego instrumentu finansowego
lub uprawnienia do emisji, bedacej przedmiotem obrotu w Unii, EUNGiPW
moze wydhuzy¢ maksymalne okresy odroczenia okreslone zgodnie

z regulacyjnymi standardami technicznymi przyjetymi na podstawie ust. 4

lit. f) 1 g). Przed podjg¢ciem decyzji o takim wydluzeniu EUNGiPW konsultuje
si¢ z kazdym witasciwym organem odpowiedzialnym za nadzér nad co

najmniej jednym systemem obrotu, w ktérym przedmiotem obrotu jest ta klasa
obligacji, strukturyzowanego instrumentu finansowego lub uprawnienia do
emisji. Informacj¢ o takim wydtuzeniu publikuje si¢ na stronie internetowe;j

EUNGiPW.

Tymczasowe zawieszenie, o ktdrym mowa w akapicie pierwszym, lub
wydhuzenie, o ktorym mowa w akapicie trzecim, obowigzuje przez poczatkowy
okres, nie dluzszy niz trzy miesigce od daty opublikowania stosowne;j
informacji na stronie internetowej odpowiedniego wtasciwego organu lub
EUNGIiPW, w zalezno$ci od przypadku. Takie zawieszenie lub wydtuzenie
mozna przedhuzy¢ na kolejne okresy nieprzekraczajace trzech miesiecy kazdy,
o ile powody, dla ktorych wprowadzono tymczasowe zawieszenie lub

wydtuzenie, sg nadal aktualne.
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Przed zawieszeniem lub przedluzeniem okresu tymczasowego zawieszenia,

o ktorych mowa w akapicie pierwszym, odpowiedni wiasciwy organ zglasza
EUNGIiPW swo0j zamiar i przedstawia uzasadnienie. EUNGiPW w mozliwie
najkrdotszym terminie wydaje wlasciwemu organowi opini¢, w ktorej ocenia,
czy jego zdaniem zawieszenie lub przedtuzenie tymczasowego zawieszenia jest

uzasadnione w $wietle akapitow pierwszego i czwartego.

Oprécz odroczonej publikacji, o ktérej mowa w ust. 1, wlasciwy organ panstwa
cztonkowskiego moze zezwoli¢, w odniesieniu do instrumentow dtugu

panstwowego wyemitowanych przez to panstwo cztonkowskie lub ich klas, na:

a)  pomini¢cie publikacji wolumenu danej transakcji w wydtuzonym okresie

nieprzekraczajacym sze$ciu miesiecy; lub

b)  opublikowanie szczegdélow pewnej liczby transakcji w wydtuzonym

okresie nieprzekraczajacym sze$ciu miesiecy.

W przypadku transakcji, ktorych przedmiotem sg instrumenty dtugu
panstwowego niewyemitowane przez panstwa cztonkowskie, decyzje,

o ktérych mowa w akapicie pierwszym, podejmuje EUNGiPW.
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EUNGIiPW publikuje na swojej stronie internetowej wykaz odroczen
przyznanych na podstawie akapitu pierwszego i drugiego. EUNGiPW
monitoruje wdrazanie decyzji podjetych na podstawie akapitu pierwszego
1 drugiego 1 co dwa lata przedstawia Komisji sprawozdanie z ich realizacji

w praktyce.

Po uplywie okresu odroczenia publikuje si¢ wszystkie szczegoty

indywidualnych transakcji.

Po konsultacji z grupa ekspertow zainteresowanych stron powotang zgodnie
z art. 22b ust. 2, EUNGiPW opracowuje projekt regulacyjnych standardow
technicznych okre$lajacych ponizsze elementy w taki sposdb, aby umozliwic¢
publikacje informacji wymaganych na podstawie niniejszego artykutu oraz

art. 27g:

a)  szczegodly transakcji, ktore firmy inwestycyjne i operatorzy rynku maja
udostepniaé publicznie w odniesieniu do kazdej klasy danego
instrumentu finansowego, o ktorym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu,
w tym oznaczenia identyfikujace rozne rodzaje transakcji publikowane
na mocy art. 10 ust. 1 oraz art. 21 ust. 1, z rozréznieniem na
zdeterminowane czynnikami zwigzanymi gléwnie z wyceng

instrumentow finansowych oraz zdeterminowane innymi czynnikami;
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b)

d)

limity czasowe uznawane za zgodne z obowigzkiem publikacji w czasie
na tyle zblizonym do czasu rzeczywistego, na ile pozwala na to
technologia, takze wtedy, gdy transakcje sg realizowane poza

normalnymi godzinami handlu;

dla ktorych strukturyzowanych produktow finansowych lub uprawnien
do emisji bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu, lub ich klas

istnieje ptynny rynek;

cechy ptynnego 1 nieptynnego rynku obligacji, lub ich klas, wyrazone

jako progi okreslone w zalezno$ci od wielkosci emisji tych obligacji;

w przypadku ptynnej lub nieptynnej obligacji lub jej klasy — definicja
transakcji $redniej, duzej oraz bardzo duzej wielkosci, o ktérej mowa
w ust. la, niniejszego artykutlu na podstawie analizy ilo§ciowej

1 jakosciowej oraz z uwzglednieniem kryteriow okreslonych w art. 2
ust. 1 pkt 17 lit. a) oraz, w stosownych przypadkach, innych

odpowiednich kryteriow;

w odniesieniu do obligacji lub ich klas — odroczenia publikacji ceny
1 wolumenu majace zastosowanie do kazdej z pigciu kategorii
okreslonych w ust. 1a, z zastosowaniem nastepujacych maksymalnych

okresoOw:

(1) dla transakcji w kategorii 1: odroczenie publikacji ceny

1 wolumenu nieprzekraczajace 15 minut;
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g)

h)

(i) dla transakcji w kategorii 2: odroczenie publikacji ceny

1 wolumenu nieprzekraczajace konca dnia sesyjnego;

(i11) dla transakcji w kategorii 3: odroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajgce konca pierwszego dnia sesyjnego po dacie
transakcji oraz odroczenie publikacji wolumenu nieprzekraczajace

jednego tygodnia od daty transakcji;

(iv) dla transakcji w kategorii 4: odroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajgce konca drugiego dnia sesyjnego po dacie
transakcji oraz odroczenie publikacji wolumenu nieprzekraczajace

dwoch tygodni od daty transakcji;

(v) dla transakcji w kategorii 5: odroczenie publikacji ceny

1 wolumenu nieprzekraczajace czterech tygodni od daty transakcji.

warunki odroczonej publikacji w odniesieniu do strukturyzowanych
produktéow finansowych i uprawnien do emisji lub ich klas, na podstawie
analizy ilosciowej i jako$ciowej oraz z uwzglednieniem kryteriow
okreslonych w art. 2 ust. 1 pkt 17 lit. a) oraz, w stosownych przypadkach,
innych odpowiednich kryteriow;

w odniesieniu do instrumentéw dlugu panstwowego lub ich klas —
kryteria stosowane przy okreslaniu wielkosci lub rodzaju transakcji na
takich instrumentach, w odniesieniu do ktérych mozna podja¢ decyzje

zgodnie z ust. 3.
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Dla kazdej z kategorii okreslonych w ust. 1a EUNGiPW regularnie aktualizuje
projekty regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym lit. f) niniejszego ust¢pu, w celu rekalibracji majacego
zastosowanie okresu odroczenia z myslg o jego stopniowym skroceniu

w stosownych przypadkach. Nie p6zniej niz rok po rozpoczeciu stosowania
skroconych okreséw odroczenia EUNGiPW przeprowadza analize iloSciowa

1 jako$ciowa, aby oceni¢ skutki skrocenia tych okreséw. W tym celu
EUNGIiPW wykorzystuje dane dotyczace przejrzystosci posttransakcyjne;j
rozpowszechniane przez dostawce informacji skonsolidowanych, o ile sg one
dostepne. Jezeli wystapia niekorzystne skutki dla instrumentéw finansowych,
EUNGIiPW aktualizuje projekty regulacyjnych standardow technicznych,

o ktorych mowa w akapicie pierwszym lit. f) niniejszego ustepu, aby wydtuzy¢

okres odroczenia do poprzedniego poziomu.

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekty regulacyjnych standardow
technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, do dnia... [dziewig¢

miesiecy od dnia wej$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym i drugim, zgodnie z art. 10—-14 rozporzadzenia

(UE) nr 1095/2010.”;

PE-CONS 63/23

IT/alb 71
ECOFIN.1.B PL



10) dodaje si¢ artykul w brzmieniu:

YArtykut 11a

Odroczona publikacja w odniesieniu do instrumentow pochodnych

1.  Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu mogg odroczy¢
publikacje szczegdtow transakcji przeprowadzonych w odniesieniu do gietdowych
instrumentdw pochodnych oraz instrumentoéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktorych mowa w art. 8a ust. 2, w tym ceny

1 wolumenu, zgodnie z niniejszym artykutem.

Operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu w jasny
sposob ujawniajg uczestnikom rynku i opinii publicznej warunki odroczonej
publikacji. EUNGiPW monitoruje stosowanie tych warunkéw i co dwa lata

przedstawia Komisji sprawozdanie z ich stosowania w praktyce.

Warunki odroczenia publikacji w odniesieniu do gietdowych instrumentow
pochodnych lub instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, o ktérych mowa w art. 8a ust. 2, lub ich klas, szereguje si¢

wedlug pieciu kategorii:

a)  kategoria 1: transakcje sredniej wielkosci na instrumencie finansowym, dla

ktorego istnieje ptynny rynek;
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b)  kategoria 2: transakcje $redniej wielko$ci na instrumencie finansowym, dla

ktérego nie istnieje ptynny rynek;

c) kategoria 3: transakcje duzej wielkos$ci na instrumencie finansowym, dla

ktorego istnieje ptynny rynek;

d)  kategoria 4: transakcje duzej wielko$ci na instrumencie finansowym, dla

ktérego nie istnieje ptynny rynek;
e) kategoria 5: transakcje bardzo duzej wielkosci.

Po uptywie okresu odroczenia publikuje si¢ wszystkie szczegoly indywidualnych

transakcji.

2. Wiasciwy organ odpowiedzialny za nadzor nad co najmniej jednym systemem
obrotu, w ktérym przedmiotem obrotu jest okreslona klasa gieldowego instrumentu
pochodnego lub instrumentu pochodnego bgdacego przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, o ktérym mowa w art. 8a ust. 2, moze, jezeli ptynnos¢
instrumentu finansowego tej klasy spadnie ponizej progu okreslonego zgodnie
z metoda, o ktorej mowa w art. 9 ust. 5 lit. a), tymczasowo zawiesi¢ obowiazki,

o ktorych mowa w art. 10. Prog ten wyznacza si¢ w oparciu o obiektywne kryteria

wlasciwe dla rynku danego instrumentu finansowego.
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Informacje¢ o takim tymczasowym zawieszeniu publikuje si¢ na stronie internetowe;j
odpowiedniego wtasciwego organu i przekazuje si¢ EUNGIPW. EUNGiPW

publikuje te informacj¢ o tymczasowym zawieszeniu na swojej stronie internetowe;.

W przypadku sytuacji nadzwyczajnej, takiej jak znaczacy niekorzystny wptyw na
ptynnos¢ danej klasy gietdowego instrumentu pochodnego lub instrumentu
pochodnego begdacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktérym
mowa w art. 8a ust. 2, bedacego przedmiotem obrotu w Unii, EUNGiPW moze
wydluzy¢ maksymalne okresy odroczenia okreslone zgodnie z regulacyjnymi
standardami technicznymi przyjetymi na podstawie ust. 3 lit. ) niniejszego artykutu.
Przed podjeciem decyzji o takim wydtuzeniu EUNGiPW konsultuje si¢ z kazdym
wiasciwym organem odpowiedzialnym za nadzor nad co najmniej jednym systemem
obrotu, w ktérym przedmiotem obrotu jest ta klasa gieldowego instrumentu
pochodnego lub instrumentu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, o ktérym mowa w art. 8a ust. 2. Informacje o takim

wydtuzeniu publikuje si¢ na stronie internetowej EUNGiPW.

Tymczasowe zawieszenie, o ktorym mowa w akapicie pierwszym, lub wydtuzenie,

o ktéorym mowa w akapicie trzecim, obowigzuje przez poczatkowy okres, nie dtuzszy
niz trzy miesigce od daty opublikowania stosownej informacji na stronie
internetowe] odpowiedniego wtasciwego organu lub EUNGiPW, w zaleznosci od
przypadku. Takie zawieszenie lub wydtuzenie mozna przedtuzy¢ na kolejne okresy
nieprzekraczajace trzech miesiecy kazdy, o ile powody, dla ktorych wprowadzono

tymczasowe zawieszenie lub wydtuzenie, sg nadal aktualne.
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Przed zawieszeniem lub przediuzeniem okresu tymczasowego zawieszenia,

o ktérych mowa w akapicie pierwszym, odpowiedni wtasciwy organ zglasza
EUNGIiPW swo0j zamiar i przedstawia uzasadnienie. EUNGiPW w mozliwie
najkrotszym terminie wydaje wlasciwemu organowi opini¢, w ktorej ocenia, czy jego
zdaniem zawieszenie lub przedtuzenie tymczasowego zawieszenia jest uzasadnione

w $wietle akapitow pierwszego i czwartego.

3. Po konsultacji z grupg ekspertow zainteresowanych stron powotang zgodnie
z art. 22b ust. 2, EUNGiPW opracowuje projekt regulacyjnych standardow
technicznych okreslajacych ponizsze elementy w taki sposéb, aby umozliwi¢

publikacje informacji wymaganych na podstawie niniejszego artykutu oraz art. 27g:

a)  szczegbly transakcji, ktore firmy inwestycyjne 1 operatorzy rynku maja
udostepnia¢ publicznie w odniesieniu do kazdej klasy instrumentu
pochodnego, o ktorym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, w tym oznaczenia
identyfikujace rdézne rodzaje transakcji publikowane na mocy art. 10 ust. 1 oraz
art. 21 ust. 1, z rozrdznieniem na zdeterminowane czynnikami zwigzanymi
gléwnie z wyceng instrumentdw finansowych oraz zdeterminowane innymi

czynnikami;

b) limity czasowe uznawane za zgodne z obowigzkiem publikacji w czasie na tyle
zblizonym do czasu rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia, takze

wtedy, gdy transakcje sg realizowane poza normalnymi godzinami handlu;

c) dlaktorych instrumentoéw pochodnych, lub ich klas istnieje ptynny rynek;
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d)  w przypadku ptynnego lub nieptynnego instrumentu pochodnego lub jego
klasy — co stanowi transakcje $redniej, duzej oraz bardzo duzej wielkosci,
o ktorej mowa w ust. 1 akapit trzeci niniejszego artykutu, na podstawie analizy
ilosciowej 1 jakosciowej oraz z uwzglednieniem kryteriow okreslonych w art. 2

ust. 1 pkt 17 lit. a) oraz, w stosownych przypadkach, innych odpowiednich

kryteriow;

e)  odroczenia publikacji ceny 1 wolumenu majgce zastosowanie do kazde;j
z pigciu kategorii okreslonych w ust. 1 akapit trzeci niniejszego artykutu, na
podstawie analizy ilosciowej i jako$ciowej oraz z uwzglednieniem kryteriow
okreslonych w art. 2 ust. 1 pkt 17 lit. a), wielkosci transakcji oraz,

w stosownych przypadkach, innych odpowiednich kryteriow.

Dla kazdej z kategorii okre§lonych w ust. 1 akapit trzeci niniejszego artykutu
EUNGIPW regularnie aktualizuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym lit. €) niniejszego ustepu, w celu rekalibracji
majgcego zastosowanie okresu odroczenia z mys$lg o jego stopniowym skroceniu

w stosownych przypadkach. Nie pdzniej niz rok po rozpoczeciu stosowania
skroconych okreséw odroczenia EUNGiPW przeprowadza analize ilosciowa

1 jako$ciowa, aby oceni¢ skutki skrocenia tych okresow. EUNGiPW wykorzystuje
dane dotyczace przejrzystosci posttransakcyjnej rozpowszechniane w tym celu przez
system publikacji informacji skonsolidowanych, o ile s one dostepne. Jezeli
wystapig niekorzystne skutki dla instrumentéw finansowych, EUNGiPW aktualizuje
projekty regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym lit. e) niniejszego ustepu, aby wydtuzy¢ okres odroczenia do

poprzedniego poziomu.
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EUNGIPW przedstawi Komisji projekty regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym, do dnia... [18 miesiecy od dnia wejscia

W Zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacegol].

Komisja jest uprawniona do uzupeltnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym i drugim, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

EUNGIiPW dokonuje przegladu regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych
mowa w akapicie pierwszym i drugim, w porozumieniu z grupg ekspertow
zainteresowanych stron powotang zgodnie z art. 22b ust. 2, i zmienia je w celu
uwzglednienia wszelkich istotnych zmian w kalibracji odroczen publikacji ceny

1 wolumenu zgodnie z akapitem pierwszym lit. e) i akapitem drugim niniejszego

ECOFIN.1.B PL

ustepu.”;
11) art. 12 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Operatorzy rynku oraz firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu udostepniaja
publicznie informacje publikowane zgodnie z art. 3, 4 oraz 6—11a, oferujac
rozlacznie dane wymagane w ramach obowigzku przejrzystosci przed-

1 posttransakcyjnej.”;
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12) art. 13 otrzymuje brzmienie:

WArtykut 13
Obowigzek udostepniania danych przed- i posttransakcyjnych w oparciu o witasciwe

zasady handlowe

1. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu, zatwierdzone
podmioty publikujace, dostawcy informacji skonsolidowanych oraz podmioty
systematycznie internalizujgce transakcje podaja do publicznej wiadomosci
informacje publikowane zgodnie z art. 3, 4, 6-11a, 14, 20, 21, 27g 1 27h w oparciu

o wlasciwe zasady handlowe, w tym bezstronne i sprawiedliwe warunki umowne.

Ci operatorzy rynku i firmy inwestycyjne, zatwierdzone podmioty publikujace,
dostawcy informacji skonsolidowanych oraz podmioty systematycznie
internalizujace transakcje zapewniaja niedyskryminacyjny dostep do takich
informacji. Polityke w zakresie danych tych operatoréw rynku i firm
inwestycyjnych, zatwierdzonych podmiotoéw publikujacych, dostawcow informacji
skonsolidowanych oraz podmiotoéw systematycznie internalizujacych transakcje

udostepnia si¢ bezplatnie w sposob tatwo dostepny i zrozumiaty.

2. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu, zatwierdzone
podmioty publikujace oraz podmioty systematycznie internalizujgce transakcje
udostegpniajg publicznie bezptatnie informacje, o ktérych mowa w ust. 1, 15 minut po
ich opublikowaniu w formacie nadajacym si¢ do odczytu maszynowego i mozliwym

do wykorzystania przez wszystkich uzytkownikéw, w tym inwestorow detalicznych.
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3. Wilasciwe zasady handlowe obejmujg poziom oplat i inne warunki umowne.
Wysokos$¢ optat ustala si¢ na podstawie kosztow wyprodukowania

1 rozpowszechniania informacji, o ktérych mowa w ust. 1, oraz rozsadnej marzy.

4.  Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu, zatwierdzone
podmioty publikujace, dostawcy informacji skonsolidowanych podmioty
systematycznie internalizujgce transakcje na zadanie przekazuja wlasciwym organom
informacje na temat rzeczywistych kosztéw produkcji i rozpowszechniania

informacji, o ktorych mowa w ust. 1, w tym rozsadnej marzy.

5. EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu

okreslenia;:

a)  definicji bezstronnych i sprawiedliwych warunkow umownych, o ktérych

mowa w ust. 1 akapit pierwszy;

b)  definicji niedyskryminacyjnego dostepu do informacji, o ktérym mowa

w ust. 1 akapit drugi;

c) jednolitej tresci, formatu i terminologii polityk w zakresie danych, ktore maja

by¢ podawane do wiadomosci publicznej zgodnie z ust. 1 akapit drugi;

d)  dostepu do danych oraz tresci 1 formatu informacji, ktore majg by¢ podawane

do wiadomosci publicznej zgodnie z ust. 1;
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e) elementow, ktore nalezy uwzgledni¢ przy obliczaniu kosztéw i rozsadnej

marzy, o ktérych mowa w ust. 3;

f)  jednolitej tresci, formatu i terminologii informacji, ktére maja by¢

przekazywane wlasciwym organom zgodnie z ust. 4.

Co dwa lata EUNGiPW monitoruje i ocenia zmiany kosztow danych oraz,
w stosownych przypadkach, aktualizuje te projekty regulacyjnych standardow

technicznych w oparciu o swoja oceng.

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekty regulacyjnych standardow technicznych,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym, do dnia... [dziewi¢¢ miesigcy od dnia

wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajgcego].

Komisja jest uprawniona do uzupeknienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie

pierwszym i drugim, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
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13) w art. 14 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)  ust. 213 otrzymuja brzmienie:

”2-

Niniejszy artykul oraz art. 15, 16 1 17 stosuja si¢ do podmiotdw systematycznie
internalizujacych transakcje, jezeli prowadzg one obrét wielkosciami
mniejszymi niz prog okreslony w regulacyjnych standardach technicznych
przyjetych na podstawie ust. 7 lit. b) niniejszego artykutu lub rownymi temu

progowi.

Minimalng wielko$¢ kwotowan podmiotdw systematycznie internalizujacych
transakcje okresla si¢ w regulacyjnych standardach technicznych
przyjmowanych zgodnie z ust. 7 lit. ¢). Kazde kwotowanie dla konkretne;j
akcji, kwitu depozytowego, funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu
lub innego podobnego instrumentu finansowego bgdacego przedmiotem obrotu
w systemie obrotu obejmuje gwarantowang oferte i ceny ofertowe dla
wielkos$ci mniejszych od progu lub rownych progowi, o ktorym mowa w ust. 2.
Cena musi odzwierciedla¢ istniejace warunki rynkowe dla tej akcji, kwitu
depozytowego, funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu lub innego

podobnego instrumentu finansowego.”;
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b)  ustgp 7 otrzymuje brzmienie:

e

Aby zapewni¢ skuteczng wyceng akcji, kwitow depozytowych, funduszy

inwestycyjnych typu ETF, certyfikatow i1 innych podobnych instrumentéw

finansowych oraz zmaksymalizowa¢ mozliwosci zapewnienia klientom przez

firmy inwestycyjne najbardziej korzystnych warunkow transakcji, EUNGiPW

opracowuje projekt regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych:

a)

b)

d)

warunkow publikowania gwarantowanych kwotowan cen, o ktorym

mowa w ust. 1;

okreslenia progu, o ktérym mowa w ust. 2, z uwzglednieniem
najlepszych praktyk migdzynarodowych, konkurencyjnos$ci
przedsiebiorstw unijnych, poziomu wptywu na rynek i skutecznosci
ksztattowania cen 1 ktéry nie moze by¢ nizszy niz dwukrotno$é

standardowej wielkos$ci rynkowej;

okreslenia minimalnej wielko$ci kwotowan, o ktérej mowa w ust. 3,
ktdéra nie moze przekracza¢ 90% progu, o ktérym mowa w ust. 2, 1 ktora

nie moze by¢ nizsza od standardowej wielkosci rynkowe;;

ustalenia, czy ceny odzwierciedlajg istniejgce warunki rynkowe, o czym

mowa w ust. 3; oraz
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e) standardowej wielko$ci rynkowej, o ktorej mowa w ust. 4.

EUNGIiPW przedstawi Komisji ten projekt regulacyjnych standardow
technicznych do dnia... [12 miesigcy od dnia wej$cia w zycie niniejszego

rozporzadzenia zmieniajgcegol].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
14) w art. 15 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  wust. 1 akapit trzeci zastepuje si¢ akapitem w brzmieniu:

,Podmioty systematycznie internalizujace transakcje ustanawiaja i wdrazaja
przejrzyste 1 niedyskryminujace zasady oraz obiektywne kryteria skutecznego
wykonywania zlecen. Muszg one posiada¢ mechanizmy zapewniajace nalezyte
zarzadzanie swoimi operacjami technicznymi, w tym ustanowi¢ skuteczne systemy
awaryjne umozliwiajace radzenie sobie z ryzykiem zakldcenia funkcjonowania

4 2.
systemow.”;
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b)  ust. 5 otrzymuje brzmienie:

»J. EUNGIPW opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych
w celu okreslenia tresci 1 formatu powiadomienia, o ktorym mowa w ust. 1

akapit drugi.

EUNGIiPW przedktada Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia... [12 miesi¢cy od dnia wej$cia w zycie niniejszego

rozporzadzenia zmieniajgcegol].

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjecia wykonawczych standardow
technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15

rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
15) art. 16 otrzymuje brzmienie:

SArtykut 16

Obowigzki witasciwych organow

Wilasciwe organy sprawdzaja, czy podmioty systematycznie internalizujgce transakcje
spetniajga warunki wykonywania zlecen okreslone w art. 15 ust. 1 oraz warunki

wykonywania zlecen po korzystniejszej cenie okreslone w art. 15 ust. 2.”;
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16) art. 17a otrzymuje brzmienie:

WArtykut 17a

Minimalne wielkosci zmiany ceny

1. Kwotowania podmiotow systematycznie internalizujacych transakcje, korzystne
zmiany cen w stosunku do tych kwotowan oraz ceny wykonania muszg odpowiadac
minimalnym wielko$ciom zmiany ceny okre§lonym zgodnie z art. 49 dyrektywy

2014/65/UE.

2. Wymogi okre§lone w art. 15 ust. 2 niniejszego rozporzadzenia oraz w art. 49
dyrektywy 2014/65/UE nie uniemozliwiaja podmiotom systematycznie
internalizujacym transakcje kojarzenia zlecen wedtug wartosci posredniej migdzy

biezacymi cenami kupna i sprzedazy.”;
17) uchyla si¢ art. 181 19;
18) w art. 20 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»la. Kazda indywidualna transakcja jest ogtaszana publicznie za pos$rednictwem

jednego zatwierdzonego podmiotu publikujacego.”;

b)  wust. 3 akapit pierwszy, uchyla sig lit. ¢);
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19)

w art. 21 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

a) tytul otrzymuje brzmienie:

LUjawnianie informacji przez firmy inwestycyjne po zawarciu transakcji

w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych, uprawnien

do emisji oraz instrumentow pochodnych’;

b)  ust. 1 otrzymuje brzmienie:

”1-

Firmy inwestycyjne, ktére na wlasny rachunek albo w imieniu klientow
zawierajg transakcje na obligacjach, strukturyzowanych produktach
finansowych i uprawnieniach do emisji bedacych przedmiotem obrotu

w systemie obrotu lub na instrumentach pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktérych mowa w art. 8a ust. 2, ogtaszaja
publicznie wolumen i cen¢ tych transakcji oraz czas ich zawarcia. Informacje
te sg oglaszane publicznie za posrednictwem zatwierdzonego podmiotu

publikujacego.”;

c) ust. 314 otrzymuja brzmienie:

”3°

Informacje oglaszane publicznie zgodnie z ust. 1 oraz terminy ich oglaszania
musza by¢ zgodne z wymogami przyjetymi na mocy art. 10, w tym
z regulacyjnymi standardami technicznymi przyjetymi zgodnie z art. 11 ust. 4

lit. a) 1 b) oraz art. 11a ust. 3 lit. a) 1 b).
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4. W odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych
i uprawnien do emisji bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu firmy
inwestycyjne mogg odroczy¢ publikacj¢ ceny lub wolumenu na takich samych

warunkach jak te okreslone w art. 11.

4a. W odniesieniu do instrumentoéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, o ktorych mowa w art. 8a ust. 2, firmy
inwestycyjne mogg odroczy¢ publikacj¢ ceny lub wolumenu na takich samych

warunkach jak te okreslone w art. 11a.
d) wust. 5w pierwszym akapicie wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
(1) formula wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,EUNGIPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych
w taki sposob, aby umozliwi¢ publikacje informacji wymaganych na mocy

art. 27g, okreslajacych nastepujace elementy:”;

(i1) uchyla sig lit. ¢);
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20)

dodaje si¢ artykul w brzmieniu:

WArtykut 21a
Wyznaczone podmioty publikujgce

Wilasciwe organy przyznajg firmom inwestycyjnym status wyznaczonego podmiotu
publikujacego w odniesieniu do okreslonych klas instrumentéw finansowych, na
wniosek tych firm inwestycyjnych. Wiasciwy organ informuje EUNGiPW o takich

whnioskach.

Jezeli tylko jedna strona transakcji jest wyznaczonym podmiotem publikujacym na
mocy ust. 1 niniejszego artykutu, jest ona odpowiedzialna za upublicznianie
transakcji za posrednictwem zatwierdzonego podmiotu publikujacego zgodnie

z art. 20 ust. 1 lub art. 21 ust. 1.

Jezeli zadna ze stron transakcji nie jest wyznaczonym podmiotem publikujacym lub
obie strony transakcji s3 wyznaczonymi podmiotami publikujacymi zgodnie z ust. 1
niniejszego artykutu, jedynie podmiot, ktéry sprzedaje dany instrument finansowy,

jest odpowiedzialny za upublicznianie transakcji za posrednictwem zatwierdzonego

podmiotu publikujacego zgodnie z art. 20 ust. 1 lub art. 21 ust. 1.
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4. EUNGIPW ustanowi rejestr wszystkich wyznaczonych podmiotéw publikujacych,
okreslajac ich tozsamos¢ i klasy instrumentow finansowych, dla ktorych sg one
wyznaczonymi podmiotami publikujacymi, do dnia... [sze$¢ miesigcy od daty
wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego] 1 regularnie aktualizuje

ten rejestr. EUNGiPW publikuje ten rejestr na swojej stronie internetowe;.
21) w art. 22 ust. 1 zdanie wprowadzajace otrzymuje brzmienie:

,»W celu dokonywania wyliczen pozwalajacych na okreslenie wymogow dotyczacych
przejrzystosci przedtransakcyjnej i posttransakcyjnej oraz systemow dotyczacych
obowigzku obrotu, o ktorych mowa w art. 3—11a, art. 14-21 i art. 32, ktore maja
zastosowanie do instrumentow finansowych, oraz w celu przygotowania sprawozdan dla
Komisji zgodnie z art. 4 ust. 4, art. 7 ust. 1, art. 9 ust. 2, art. 11 ust. 3 1 art. 11a ust. 1,

EUNGIPW i1 wiasciwe organy moga zada¢ informacji od: ”;
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22) dodaje si¢ artykuty w brzmieniu:

WArtykut 22a

Przekazywanie danych dostawcy informacji skonsolidowanych

1.  Systemy obrotu i zatwierdzone podmioty publikujace (,,podmioty przekazujace
dane”) przekazuja do centrum danych dostawcy informacji skonsolidowanych,
w czasie na tyle zblizonym do czasu rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia
— w odniesieniu do akcji, funduszy inwestycyjnych typu ETF 1 obligacji bedacych
przedmiotem obrotu w systemie obrotu oraz w odniesieniu do instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktérych
mowa w art. 8a ust. 2 — dane regulacyjne i dane wymagane na podstawie art. 3 ust. 1,
bez uszczerbku dla art. 4, i na podstawie art. 6 ust. 1, art. 10 ust. 1, art. 20 1 art. 21
oraz, w przypadku przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych na podstawie
art. 22b ust. 3 lit. d), zgodnie z okreslonymi w nich wymogami. Te dane przekazuje
si¢ w zharmonizowanym formacie za pomocg protokotu komunikacyjnego

gwarantujacego wysoka jakos¢ przesytu danych.

2. Firma inwestycyjna prowadzaca rynek rozwoju MSP lub operator rynku, ktérych
roczny wolumen obrotu akcjami nie przekracza 1% rocznego wolumenu obrotu
akcjami w Unii, nie sg zobowigzani do przekazywania swoich danych dostawcy

informacji skonsolidowanych, jezeli:

a) tafirma inwestycyjna lub operator rynku nie naleza do grupy obejmujacej
firme¢ inwestycyjng lub operatora rynku, ktorych roczny wolumen obrotu
akcjami stanowi ponad 1 % rocznego wolumenu obrotu akcjami w Unii, lub
majacej bliskie powigzania z taka firmg inwestycyjng lub takim operatorem

rynku; lub
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b)  rynek regulowany lub rynek rozwoju MSP prowadzony przez te firme
inwestycyjna lub tego operatora rynku odpowiada za ponad 85 % rocznego
wolumenu obrotu akcjami dopuszczonymi po raz pierwszy do obrotu na tym

rynku regulowanym lub rynku rozwoju MSP.

3. Niezaleznie od ust. 2 firma inwestycyjna prowadzaca rynek rozwoju MSP lub
operator rynku, ktérzy spetniajg warunki okre§lone w tym ustepie, moga podjac
decyzje o przekazaniu danych dostawcy informacji skonsolidowanych zgodnie
z ust. 1, pod warunkiem ze powiadomi o tym odpowiednio EUNGiPW i dostawce
informacji skonsolidowanych. Taka firma inwestycyjna lub operator rynku
rozpoczyna przekazywanie danych dostawcy informacji skonsolidowanych

w terminie 30 dni roboczych od daty powiadomienia EUNGiPW.

4. EUNGIPW publikuje na swojej stronie internetowej i aktualizuje na biezagco wykaz
firm inwestycyjnych prowadzacych rynki rozwoju MSP oraz operatoréw rynku,
ktorzy spetniajg warunki okreslone w ust. 2, wskazujac, ktorzy z nich postanowili

zastosowac ust. 3.

5.  Kazdy dostawca informacji skonsolidowanych wybiera, spos$rod rodzajow
protokotéw komunikacyjnych oferowanych przez podmioty przekazujace dane
innym uzytkownikom, protok6t komunikacyjny, ktory ma by¢ wykorzystywany do
bezposredniego przekazywania danych, o ktérych mowa w ust. 1, do centrum danych

dostawcy informacji skonsolidowanych.
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6.  Podmioty przekazujace dane nie otrzymuja zadnego wynagrodzenia za przekazanie
danych, o ktéorych mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, ani za protokot
komunikacyjny, o ktérym mowa w ust. 5 niniejszego artykutu, z wyjatkiem

dochodow uzyskanych zgodnie z art. 27h ust. 5,61 7.

7. Podmioty przekazujace dane stosuja w odpowiednich przypadkach odroczenia
okreslone w art. 7, 111 11a, art. 20 ust. 2 i art. 21 ust. 4 w odniesieniu do danych,

ktore majg by¢ przekazywane dostawcy informacji skonsolidowanych.

8. Jezeli dostawca informacji skonsolidowanych uzna jako$¢ danych za
niewystarczajaca, powiadamia odpowiednio organ wtasciwy dla podmiotu
przekazujacego dane. Wiasciwy organ podejmuje niezbedne dziatania zgodnie

z art. 38g niniejszego rozporzadzenia oraz art. 69 1 70 dyrektywy 2014/65/UE.

Artykut 22b
Jakos¢ danych

1. Dane przekazywane dostawcy informacji skonsolidowanych na mocy art. 22a ust. 1
oraz dane rozpowszechniane przez dostawce informacji skonsolidowanych na mocy
z art. 27h ust. 1 lit. d) muszg by¢ zgodne z regulacyjnymi standardami technicznymi
przyjetymi na podstawie art. 4 ust. 6 lit. a), art. 7 ust. 2 lit. a), art. 11 ust. 4 lit. a)
1art. 11a ust. 3 lit. a), chyba Ze regulacyjne standardy techniczne przyjete na

podstawie ust. 3 lit. b) 1 d) niniejszego artykutu stanowig inacze;.
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Do dnia... [trzy miesigce od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia

zmieniajacego] r. Komisja powota grupe ekspertow zainteresowanych stron w celu

$wiadczenia ustug doradztwa w zakresie jakosci 1 tresci danych oraz jakosci

protokotu komunikacyjnego, o ktorym mowa w art. 22a ust. 1. Grupa ekspertow

zainteresowanych stron i EUNGiPW S$cisle ze soba wspotpracuja. Grupa ekspertow

zainteresowanych stron podaje swoje opinie do wiadomosci publiczne;.

Grupa ekspertéw zainteresowanych stron sktada si¢ z cztonkow, ktorych zakres
wiedzy eksperckiej, umiejetnosci, wiedzy 1 do§wiadczenia jest wystarczajacy do

$wiadczenia odpowiednich ustug doradztwa.

Czlonkow grupy ekspertow zainteresowanych stron powoluje si¢ na podstawie
otwartej 1 przejrzystej procedury wyboru. Wybierajac cztonkow grupy ekspertow
zainteresowanych stron, Komisja zapewnia, by sktad tej grupy odzwierciedlat

réznorodno$¢ uczestnikow rynku w catej Unii.

Grupa ekspertow zainteresowanych stron wybiera sposrod swoich cztonkow
przewodniczacego/przewodniczaca na okres dwoch lat. Parlament Europejski,
ilekro¢ wptynie taki wniosek, moze wezwac¢ przewodniczacego/przewodniczaca
grupy ekspertéw zainteresowanych stron do ztozenia przed nim o$wiadczenia

1 udzielenia odpowiedzi na wszelkie pytania postow.
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3. EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
okreslenia jako$ci protokotu komunikacyjnego, srodkow stuzacych rozwigzaniu
problemu btednego zglaszania transakcji 1 standardow egzekwowania przepisow
w odniesieniu do jako$¢ danych, w tym ustalen dotyczacych wspotpracy miedzy
podmiotami przekazujacymi dane a dostawcg informacji skonsolidowanych oraz,
w razie potrzeby, jakosci i tresci danych na potrzeby funkcjonowania systemu

publikacji informacji skonsolidowanych.

Te projekty regulacyjnych standardow technicznych okreslajg w szczegdlnosci

wszystkie nastepujace elementy:

a)  minimalne wymogi dotyczace jakosci protokotéw komunikacyjnych, o ktorych

mowa w art. 22a ust. 1;

b)  prezentacja podstawowych danych rynkowych, ktére maja by¢
rozpowszechniane przez dostawce informacji skonsolidowanych, zgodnie

z najbardziej powszechnymi w branzy standardami i praktykami;

c)  co oznacza stwierdzenie, ze dane przekazuje si¢ ,,w czasie na tyle zblizonym

do czasu rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia”.

d)  wrazie koniecznos$ci dane, ktore nalezy przekaza¢ dostawcy informacji
skonsolidowanych, aby mégt on wykonywac¢ swoje zadania, z uwzglgdnieniem
opinii grupy ekspertow zainteresowanych stron powotanej zgodnie z ust. 2,

w tym tres¢ 1 format tych danych, zgodnie z najbardziej powszechnymi

w branzy standardami i praktykami;
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Do celéw akapitu pierwszego niniejszego ustepu EUNGiPW uwzglednia opini¢
grupy ekspertéw zainteresowanych stron powotanej na mocy ust. 2 niniejszego
artykutu, zmiany na szczeblu miedzynarodowym oraz standardy uzgodnione na
poziomie Unii lub poziomie globalnym. EUNGiPW zapewnia, aby w projektach
regulacyjnych standardow technicznych uwzgledniono wymogi dotyczace

przejrzystosci okreslone w art. 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 11, 11a, 14, 20, 21 1 27g.

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekty regulacyjnych standardow technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, do dnia... [dziewi¢¢ miesiecy od dnia

wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 22c

Synchronizacja zegarow stuzbowych

1. Systemy obrotu i ich czlonkowie, uczestnicy lub podmioty systematycznie
internalizujace transakcje, wyznaczone podmioty publikujace, zatwierdzone
podmioty publikujace 1 dostawcy informacji skonsolidowanych synchronizujg swoje
zegary stluzbowe do rejestrowania daty 1 godziny wszystkich zdarzen podlegajacych

sprawozdawczosci.
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EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
okreslenia wymaganego poziomu doktadnosci synchronizacji zegarow stuzbowych

zgodnego z normami mi¢dzynarodowymi.

EUNGIiPW przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
do dnia... [dziewig¢ miesigcy od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia

zmieniajacego].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;

23) art. 23 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

”1-

Firma inwestycyjna zapewnia, aby realizowany przez nig obrot akcjami, ktore
posiadaja migdzynarodowy kod identyfikujacy papier warto$ciowy Europejskiego
Obszaru Gospodarczego (kod ISIN) i ktore sg przedmiotem obrotu w systemie
obrotu, odbywat si¢ na rynku regulowanym, MTF, w ramach podmiotu
systematycznie internalizujacego transakcje lub w systemie obrotu panstwa trzeciego
uznanym za rownowazny zgodnie z art. 25 ust. 4 lit. a) dyrektywy 2014/65/UE,

stosownie do przypadku, chyba zZe:

a)  akcje te sg przedmiotem obrotu w systemie obrotu panstwa trzeciego

w walucie lokalnej lub walucie spoza EOG; lub
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b)

transakcje te przeprowadza si¢ mi¢dzy uprawnionymi kontrahentami, mi¢dzy
profesjonalnymi kontrahentami lub migedzy uprawnionymi i profesjonalnymi
kontrahentami i nie wptywajg one na ustalanie poziomu cen rynkowych na

podstawie czynnikdéw podazy i popytu.”;

24) w art. 25 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)  ust. 2 otrzymuje brzmienie:

”2-

Podmiot prowadzacy system obrotu przechowuje do dyspozycji wtasciwego
organu, przez co najmniej 5 lat, wtasciwe dane dotyczace wszystkich zlecen
dotyczacych instrumentéw finansowych oglaszanych za posrednictwem jego
systemow w formacie nadajacym si¢ do odczytu maszynowego

z wykorzystaniem wspdlnego wzoru. Zapisy obejmujg wiasciwe dane, ktore
sktadaja si¢ na charakter zlecenia, w tym dane, ktore lacza to zlecenie

z wykonanymi transakcjami z niego wynikajacymi, a szczegoétowe informacje
dotyczace tych transakcji zglasza si¢ zgodnie z art. 26 ust. 1 1 3. EUNGiPW
odgrywa rolg mediatora i koordynatora w odniesieniu do dostepu wlasciwych

organow do informacji na mocy niniejszego ustepu.”;

b)  wust. 3 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,EUNGiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych

okreslajacych szczegoty 1 formaty wiasciwych danych zlecenia, co do ktorych

istnieje obowiazek przechowywania na mocy ust. 2 niniejszego artykutu i ktére nie

zostaly wymienione w art. 26.”;
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25) w art. 26 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a)  wust. 1 akapity drugi i trzeci otrzymuja brzmienie:

»Wlasciwe organy zgodnie z art. 85 dyrektywy 2014/65/UE podejmujg konieczne
ustalenia w celu zapewnienia, by nastepujace wtasciwe organy roOwniez otrzymatly te

informacje:

a)  wlasciwy organ najodpowiedniejszego rynku pod wzgledem ptynnosci dla tych

instrumentow finansowych;

b)  wilasciwe organy odpowiedzialne za nadzor nad firmami inwestycyjnymi

przekazujacymi zlecenia;

c)  wlasciwe organy odpowiedzialne za nadzoér nad oddziatami, ktore braty udziat

w transakcji; oraz

d)  wlasciwy organ odpowiedzialny za nadzor nad wykorzystanym systemem

obrotu.

Wiasciwy organ, o ktorym mowa w akapicie pierwszym, bez zb¢dnej zwtoki
udostgpnia EUNGiPW wszelkie informacje zgloszone zgodnie z niniejszym

artykutem.”;
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b)  ust. 213 otrzymujg brzmienie:
,»2. Obowiazek ustanowiony w ust. 1 ma zastosowanie do:

a)  instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu lub bedacych
przedmiotem obrotu w systemie obrotu lub w odniesieniu do ktérych
ztozono wniosek o dopuszczenie do obrotu, bez wzgledu na to, czy takie
transakcje sg realizowane w systemie obrotu, z wyjatkiem transakcji na
instrumentach pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym innych niz te, o ktérych mowa w art. 8a ust. 2, do ktorych
obowigzek ten ma zastosowanie wytacznie w przypadku, gdy sa one

realizowane w systemie obrotu;

b)  instrumentéw finansowych, ktorych instrumentem bazowym jest
instrument finansowy bgdacy przedmiotem obrotu w systemie obrotu,

bez wzgledu na to, czy transakcje te realizowane sa w systemie obrotu;

¢) instrumentéw finansowych, ktorych instrumentem bazowym jest indeks
lub koszyk instrumentoéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu
w systemie obrotu, bez wzgledu na to, czy transakcje te realizowane sg

W systemie obrotu;

d) instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, o ktorych mowa w art. 8a ust. 2, bez wzgledu na to, czy

takie transakcje sa przeprowadzane w systemie obrotu.
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Zgloszenia obejmuja w szczegdlnosci szczegdlowe informacje na temat nazw
1 numerdw instrumentéw kupionych lub sprzedanych, liczby, dat i godzin
realizacji, dat wej$cia w zycie, cen transakcyjnych, oznaczenia uzywanego do
identyfikacji stron, na rachunek ktorych firma inwestycyjna zrealizowata dang
transakcje, oznaczenia uzywanego do identyfikacji oséb i algorytméow
komputerowych odpowiedzialnych w firmie inwestycyjnej za decyzje
inwestycyjng oraz za realizacj¢ transakcji, oznaczenia uzywanego do
identyfikacji podmiotu podlegajacego obowigzkowi sprawozdawczemu oraz
sposobow identyfikacji odno$nych firm inwestycyjnych. Zgtoszenia transakcji
dokonywane w systemie obrotu zawieraja kod identyfikacyjny transakcji
wygenerowany i rozpowszechniony przez system obrotu zaréwno wsrod

kupujacych, jak i sprzedajacych uczestnikéw systemu obrotu.

W przypadku transakcji niedokonywanych w systemie obrotu zgltoszenia
uwzgledniaja oznaczenie uzywane do identyfikacji rodzajow transakcji
zgodnie z regulacyjnymi standardami technicznymi przyjetymi na mocy art. 20
ust. 3 lit. a) 1 art. 21 ust. 5 lit. a) niniejszego rozporzadzenia. W przypadku
towarowych instrumentéw pochodnych w zgloszeniu podaje sig, czy transakcja
redukuje obiektywnie mierzalne ryzyko zgodnie z art. 57 dyrektywy
2014/65/UE.”;
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c) ust. 5 otrzymuje brzmienie:

,»J. Podmiot prowadzacy system obrotu zglasza szczegodty transakcji na
instrumentach finansowych bedacych przedmiotem obrotu na jego platformie,
realizowanych za posrednictwem jego systemow przez dowolnego cztonka,
uczestnika lub uzytkownika niepodlegajacego niniejszemu rozporzadzeniu

zgodnie z ust. 113.”;
d)  wust. 8 przed akapitem pierwszym dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

,Firma inwestycyjna zgtasza wtasciwemu organowi macierzystego panstwa
cztonkowskiego firmy inwestycyjnej transakcje zrealizowane w catosci lub w czesci
za posrednictwem jej oddziatu. Oddziat firmy z panstwa trzeciego kieruje swoje
zgloszenia transakcji do wlasciwego organu, ktéry udzielil zezwolenia oddziatowi.
W przypadku gdy firma z panstwa trzeciego utworzyta oddziaty w wigcej niz jednym
panstwie czlonkowskim, oddziaty te okreslaja wlasciwy organ, ktéry ma otrzymywac

wszystkie zgloszenia transakcji.”;
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e) wust. 9 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
(1) w akapicie pierwszym wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
— lit. ¢) otrzymuje brzmienie:

,»C) odniesienia do instrumentéw finansowych kupionych lub
sprzedanych, liczby, dat i godzin realizacji, dat wejécia w zycie,
cen transakcyjnych, informacji i szczegdtow tozsamosci klienta,
oznaczen uzywanych do identyfikacji stron, na rachunek ktorych
firma inwestycyjna zrealizowata dang transakcje, oznaczen
uzywanych do identyfikacji 0osob i algorytmow komputerowych
odpowiedzialnych w firmie inwestycyjnej za decyzj¢ inwestycyjna
oraz za realizacj¢ transakcji, oznaczen uzywanych do identyfikacji
podmiotu podlegajacego obowigzkowi sprawozdawczemu,
sposobdw identyfikacji odno$nych firm inwestycyjnych, sposobu
zrealizowania transakcji, pol danych niezbednych do przetworzenia

1 analizy zgtoszen transakcji zgodnie z ust. 3;”;

_ uchyla sie lit. d);

PE-CONS 63/23 IT/alb 102
ECOFIN.1.B PL



— lit. e) otrzymuje brzmienie:

»€) odnosne kategorie wskaznikow, ktore majg by¢ zglaszane zgodnie

z ust. 2 lit. ¢);”;
— dodaje si¢ punkty w brzmieniu:

»])  warunki powigzania okreslonych transakcji i sposoby identyfikacji

zagregowanych zlecen skutkujacych realizacja transakcji; oraz
k)  termin, w ktorym majg by¢ zglaszane transakcje.”;
(i) akapity drugi i trzeci otrzymujg brzmienie:

»Opracowujac te projekty regulacyjnych standardéw technicznych,
EUNGIiPW bierze pod uwage zmiany na szczeblu migdzynarodowym oraz
standardy uzgodnione na poziomie Unii lub poziomie mi¢dzynarodowym,
a takze spojnos¢ tych projektow regulacyjnych standardéw technicznych

z wymogami dotyczacymi zglaszania okreslonymi w rozporzadzeniach

(UE) nr 648/2012 1 (UE) 2015/2365.

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekty regulacyjnych standardéw
technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, do dnia... [18 miesigcy

od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].
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Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
f)  dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,»11. Do dnia... [cztery lata od daty wejScia w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego] r. EUNGiPW przedtozy Komisji sprawozdanie oceniajace
mozliwos¢ zwiekszenia integracji w zakresie zglaszania transakcji

1 usprawnienia przeptywow danych na podstawie niniejszego artykutu, aby:

a)  ograniczy¢ powielajace si¢ lub niespojne wymogi w zakresie zglaszania
danych dotyczacych transakcji, a w szczegolnosci powielajace si¢ lub
niespdjne wymogi okre§lone w niniejszym rozporzadzeniu oraz
w rozporzadzeniach (UE) nr 648/2012 1 (UE) 2015/2365, a takze

w innych odpowiednich przepisach prawa Unii;

b)  poprawic standaryzacj¢ danych oraz skuteczng wymiang i skuteczne
wykorzystanie danych przekazywanych na podstawie wszelkich unijnych
ram sprawozdawczo$ci przez dowolny organ, na poziomie Unii lub

poziomie krajowym.

Przy przygotowywaniu sprawozdania EUNGiPW $cisle wspolpracuje,
w stosownych przypadkach, z pozostalymi organami Europejskiego Systemu

Nadzoru Finansowego i1 Europejskim Bankiem Centralnym”;
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26)

w art. 27 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)

b)

w ust. 1 akapity pierwszy i drugi otrzymuja brzmienie:

,»W odniesieniu do instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu lub
bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu badz w przypadku gdy emitent
zatwierdzil obrot wyemitowanym instrumentem lub gdy wptynat wniosek

o dopuszczenie do obrotu, systemy obrotu przekazuja EUNGiPW identyfikacyjne
dane referencyjne do celow zgloszenia transakcji na podstawie art. 26 oraz do celow

spetnienia wymogow przejrzystosci na podstawie art. 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 14, 201 21.

W odniesieniu do instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym identyfikacyjne dane referencyjne opierajg si¢ na
uzgodnionym na szczeblu §wiatowym unikalnym identyfikatorze produktu oraz na

wszelkich innych odpowiednich identyfikacyjnych danych referencyjnych.

W odniesieniu do instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym nieobjetych akapitem pierwszym niniejszego ustepu, ktore
wchodzg w zakres art. 26 ust. 2, kazdy wyznaczony podmiot publikujacy przekazuje
EUNGIiPW identyfikacyjne dane referencyjne.”;

w ust. 3 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:
(1) w akapicie pierwszym dodaje si¢ liter¢ w brzmieniu:

,»C) terminu, w ktorym majg by¢ zgtaszane dane referencyjne”.;
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(i) po akapicie pierwszym dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

»Opracowujac te projekty regulacyjnych standardéw technicznych,
EUNGIiPW bierze pod uwage zmiany na szczeblu miedzynarodowym oraz
standardy uzgodnione na poziomie Unii lub poziomie migdzynarodowym,
a takze spojnos¢ tych projektow regulacyjnych standardéw technicznych

z wymogami dotyczacymi zglaszania okreslonymi w rozporzadzeniach

(UE) nr 648/2012 i (UE) 2015/2365.”;
c) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,»J. Do dnia... [trzy miesigce od daty wej$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego] Komisja przyjmuje akty delegowane zgodnie z art. 50 w celu
uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez okreslenie identyfikacyjnych
danych referencyjnych, ktdére nalezy stosowa¢ w odniesieniu do instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym do
celow spelnienia wymogow przejrzystosci okreslonych w art. 8a ust. 2 oraz

art. 101 21.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych zgodnie

z art. 50 w celu uzupelnienia niniejszego rozporzadzenia przez okreslenie
identyfikacyjnych danych referencyjnych, ktore nalezy stosowa¢ w odniesieniu
do instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem

regulowanym do celow art. 26.”;
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27)

w art. 27d wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)

b)

tytut otrzymuje brzmienie:

»Procedury udzielania zezwolen i odrzucania wnioskow o udzielenie zezwolenia dla

zatwierdzonych mechanizmow sprawozdawczych i zatwierdzonych podmiotow

publikujgcych”;

ust. 1, 2 i 3 otrzymuja brzmienie:

”1-

Whioskujacy o zezwolenie zatwierdzony podmiot publikujacy lub
zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy sktada wniosek zawierajacy
wszystkie informacje, ktore sg konieczne, aby umozliwi¢ EUNGiPW lub,

w stosownych przypadkach, wtasciwemu organowi krajowemu potwierdzenie,
ze dany zatwierdzony podmiot publikujacy lub zatwierdzony mechanizm
sprawozdawczy ustanowil — na dzien udzielenia pierwszego zezwolenia —
wszystkie mechanizmy niezbedne do wypetnienia swoich obowigzkdéw na
podstawie niniejszego tytutu, w tym program dziatania okreslajacy m.in. rodzaj

ustug, ktore planuje §wiadczy¢, 1 strukture organizacyjna.

W terminie 20 dni roboczych od otrzymania wniosku o udzielenie zezwolenia
EUNGIiPW lub, w stosownych przypadkach, wlasciwy organ krajowy ocenia,

czy wniosek jest kompletny.

Jezeli wniosek nie jest kompletny, EUNGiPW lub, w stosownych przypadkach,
wlasciwy organ krajowy okresla termin przekazania dodatkowych informacji
przez zatwierdzony podmiot publikujacy lub zatwierdzony mechanizm

sprawozdawczy.
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Po stwierdzeniu kompletnos$ci wniosku EUNGiPW lub, w stosownych
przypadkach, wlasciwy organ krajowy powiadamia o tym odpowiednio
zatwierdzony podmiot publikujacy lub zatwierdzony mechanizm

sprawozdawczy.

3. W terminie sze$ciu miesi¢cy od otrzymania kompletnego wniosku EUNGiPW
lub, w stosownych przypadkach, wtasciwy organ krajowy ocenia spetnienie
przez zatwierdzony podmiot publikujacy lub zatwierdzony mechanizm
sprawozdawczy wymogow niniejszego tytulu. Przyjmuje on uzasadniong
decyzj¢ o udzieleniu lub odmowie udzielenia zezwolenia, o czym powiadamia
wnioskujacy o zezwolenie zatwierdzony podmiot publikujacy lub
zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy w terminie pi¢ciu dni roboczych od

przyjecia tej uzasadnionej decyzji.”;
c) ust. 4, akapit pierwszy, lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) informacje, jakie nalezy zawrze¢ w powiadomieniach, o ktérych mowa
w art. 27f ust. 2, w odniesieniu do zatwierdzonych podmiotoéw publikujacych

lub zatwierdzonych mechanizmoéw sprawozdawczych.”;
d) ust. 5 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

»EUNGiPW opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych w celu
okreslenia standardowych formularzy, wzoréw 1 procedur na potrzeby
przekazywania informacji wymaganych na mocy ust. 1 niniejszego artykutu oraz —
w odniesieniu do zatwierdzonych podmiotéw publikujacych 1 zatwierdzonych
mechanizmow sprawozdawczych — na potrzeby informacji, jakie nalezy zawrze¢

w powiadomieniach, o ktorych mowa w art. 27f ust. 2.;”
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28) dodaje si¢ artykuty w brzmieniu:

WYArtykut 27da
Procedura wyboru jednego dostawcy informacji skonsolidowanych dla kazdej klasy

aktywow

1. W odniesieniu do kazdej z nastepujacych klas aktywow EUNGiPW organizuje
odrebng procedurg wyboru w celu wyznaczenia jednego dostawcy informacji

skonsolidowanych na okres pi¢ciu lat:
a)  obligacje;
b) akcje i fundusze inwestycyjne typu ETF; oraz

c) instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
lub odpowiednie podklasy instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem

obrotu poza rynkiem regulowanym.

Do dnia... [dziewi¢¢ miesiecy od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego] EUNGiPW musi wszczaé pierwszg procedurge wyboru na mocy

akapitu pierwszego lit. a).

EUNGIiPW wszczyna pierwsza procedurg wyboru zgodnie z akapitem pierwszym
lit. b) w terminie sze$ciu miesigcy od rozpoczecia procedury wyboru na mocy

akapitu pierwszego lit. a).
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EUNGIiPW wszczyna pierwsza procedur¢ wyboru na mocy akapitu pierwszym lit. ¢)
niniejszego ustepu w terminie trzech miesigcy od daty rozpoczgcia stosowania aktu
delegowanego, o ktorym mowa w art. 27 ust. 5, i nie wczesniej niz szes¢ miesiecy od
wszczgcia procedury wyboru okreslonej w akapicie pierwszym, lit. b) niniejszego

ustepu.

EUNGIiPW wszczyna kolejne procedury wyboru zgodnie z akapitem pierwszym
w terminie umozliwiajagcym kontynuowanie dziatalnosci systemu publikacji

informacji skonsolidowanych bez zakidcen.

2. W odniesieniu do kazdej klasy aktywow, o ktérej mowa w ust. 1, EUNGiPW
wybiera wnioskodawce, ktorego uznano za odpowiedniego do prowadzenia systemu

publikacji informacji skonsolidowanych, na podstawie nastepujacych kryteriow:

a)  zdolno$¢ techniczna wnioskodawcy do zapewnienia odpornego systemu

publikacji informacji skonsolidowanych w catej Unii;

b)  zdolno$¢ wnioskodawcy do spetnienia wymogoéw organizacyjnych okreslonych

w art. 27h;
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d)

g)

h)

zdolnos¢ wnioskodawcy do — odpowiednio — otrzymywania, konsolidacji

1 rozpowszechniania dla:

(1)  akeji i funduszy inwestycyjnych typu ETF - danych przed-
1 posttransakcyjnych;

(i) obligacji -danych posttransakcyjnych;

(ii1) obligacji i instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza

rynkiem regulowanym- danych posttransakcyjnych;
adekwatnos$¢ struktury zarzadzania wnioskodawcy;

szybkos¢, z jaka wnioskodawca moze rozpowszechnia¢ podstawowe dane

rynkowe oraz dane regulacyjne;

stosownos$¢ metod i ustalen stosowanych przez wnioskodawcow w celu

zapewnienia jako$ci danych;

catkowita kwota wydatkéw potrzebnych wnioskodawcy do opracowania
systemu publikacji informacji skonsolidowanych oraz biezace koszty

eksploatacji systemu publikacji informacji skonsolidowanych;

wysokos$¢ optat, ktore wnioskodawca zamierza pobiera¢ od poszczegdlnych
rodzajow uzytkownikdéw systemu publikacji informacji skonsolidowanych,

prostote jego modeli optat 1 licencji oraz zgodnos¢ z art. 13;
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1)  w przypadku systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla obligacji —

istnienie mechanizméw redystrybucji dochodow zgodnie z art. 27h ust. 5;

J)  korzystanie przez wnioskodawce z nowoczesnych technologii interfejsow do
dostarczania podstawowych danych rynkowych i danych regulacyjnych oraz na

potrzeby tacznosci;

k)  stosowno$¢ wprowadzonych przez wnioskodawce rozwigzan w celu

przechowywania dokumentacji zgodnie z art. 27 ha ust. 3;

1) zdolnos¢ wnioskodawcy do zapewnienia odpornosci i cigglosci dziatania oraz
rozwigzania, ktore wnioskodawca zamierza wdrozy¢ w celu ograniczenia

ryzyka w cyberprzestrzeni i ryzyka przestojow oraz przeciwdziatania im;

m) rozwigzania, ktore wnioskodawca ma zamiar wprowadzi¢ w celu ograniczenia
zuzycia energii generowanej w zwigzku z gromadzeniem, przetwarzaniem

i przechowywaniem danych;

n)  w przypadku gdy wniosek sktadany jest przez wspdtwnioskodawcow —
zwigzana ze zdolno$ciami technicznymi i logistycznymi koniecznos$¢

wspodlnego ztozenia wniosku przez kazdego z wnioskodawcow.

3. Wnioskodawca przekazuje wszystkie informacje niezbedne EUNGiPW do
potwierdzenia, ze w momencie zlozenia wniosku wnioskodawca wprowadzit
wszystkie niezb¢dne rozwigzania w celu spetnienia kryteriow okreslonych w ust. 2
niniejszego artykutu oraz w celu sprostania wymogom organizacyjnym okreslonym

w art. 27h.

PE-CONS 63/23 IT/alb 112
ECOFIN.1.B PL



4. W terminie szesciu miesiecy od wszczecia kazdej procedury wyboru, o ktorej mowa
w ust. 1, EUNGiPW przyjmuje uzasadniong decyzje w sprawie wyboru
wnioskodawcy odpowiedniego do prowadzenia systemu publikacji informacji
skonsolidowanych i1 zwraca si¢ do niego o bezzwloczne ztozenie wniosku

0 udzielenie zezwolenia.

5. Jezeli zaden wnioskodawca nie zostanie wybrany na podstawie niniejszego artykutu
ani nie uzyska zezwolenia na podstawie art. 27db, w terminie sze$ciu miesigcy od
zakonczenia nieskutecznej procedury wyboru lub udzielenia zezwolenia EUNGiPW

wszczyna nowg procedure wyboru.

Artykut 27db
Procedury udzielania zezwolenia dostawcom informacji skonsolidowanych i odrzucania

wnioskow dostawcow informacji skonsolidowanych o udzielenie zezwolenia

1.  Wniosek o udzielenie zezwolenia, o ktérym mowa w art. 27da ust. 4, zawiera
wszystkie informacje niezbgdne EUNGiPW do potwierdzenia, ze w momencie
ztozenia wniosku o zezwolenie wnioskodawca wprowadzil wszystkie niezbedne

rozwigzania w celu spetnienia kryteriow okreslonych w art. 27da ust. 2.

2. W terminie 20 dni roboczych od otrzymania wniosku o udzielenie zezwolenia

EUNGIiPW sprawdza, czy jest on kompletny.

Jesli wniosek o zezwolenie nie jest kompletny, EUNGiPW wyznacza termin,

w ktorym wnioskodawca ma przedlozy¢ dodatkowe informacje.
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Kiedy EUNGiPW uzna wniosek o udzielenie zezwolenia za kompletny, powiadamia

o tym wnioskodawce.

3. W terminie trzech miesi¢cy od otrzymania kompletnego wniosku EUNGiPW ocenia,
czy wnioskodawca spelnia wymogi niniejszego tytutu. Przyjmuje on uzasadniong
decyzje o udzieleniu lub odmowie udzielenia zezwolenia, o czym powiadamia
wnioskodawce w terminie pigciu dni roboczych od dnia przyjgcia tej uzasadnione;j
decyzji. W decyzji o udzieleniu zezwolenia okresla si¢ warunki, na jakich

wnioskodawca ma prowadzi¢ dziatalnos¢.

4.  Po wydaniu zezwolenia zgodnie z ust. 3 EUNGiPW moze przyzna¢ wnioskodawcy,
ktéry uzyskat zezwolenie jako dostawca informacji skonsolidowanych, okres
przejsciowy na potrzeby wprowadzenia niezbednych rozwigzan operacyjnych

1 technicznych.

5. Dostawcy informacji skonsolidowanych stale spetniajg wymogi organizacyjne
okreslone w art. 27h oraz warunki okreslone w uzasadnionej decyzji o udzieleniu
zezwolenia dostawcy informacji skonsolidowanych, o ktérej mowa w ust. 3

niniejszego artykutu.

Dostawca informacji skonsolidowanych, ktory nie jest juz w stanie spetnia¢

wspomnianych wymogdw 1 warunkow, bezzwlocznie informuje o tym EUNGiPW.

6.  Cofniecie zezwolenia, o ktorym mowa w art. 27e, staje si¢ skuteczne dopiero po
wyborze nowego dostawcy informacji skonsolidowanych i po uzyskaniu przez niego

zezwolenia w odniesieniu do danej klasy aktywow zgodnie z art. 27da 1 27db.
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7. EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych
okreslajacych:

a)  informacje, ktore nalezy przekazac¢ zgodnie z ust. 1;

b) informacje, jakie nalezy zawrze¢ w powiadomieniach, o ktérych mowa

w art. 27f ust. 2, w odniesieniu do dostawcdéw informacji skonsolidowanych.

EUNGIPW przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
do dnia... [dziewig¢ miesiecy od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia

zmieniajgcegol].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

8. EUNGIiPW opracowuje projekty wykonawczych standardéw technicznych w celu
okreslenia standardowych formularzy, wzordéw i procedur na potrzeby
przekazywania informacji wymaganych na mocy ust. 1 niniejszego artykutu oraz —
w odniesieniu do dostawcow informacji skonsolidowanych — na potrzeby informacji,

jakie nalezy zawrze¢ w powiadomieniach, o ktérych mowa w art. 27f ust. 2.

EUNGIiPW przedktada Komisji te projekty wykonawczych standardow technicznych
do dnia... [dziewie¢ miesigcy od dnia wejscia w Zycie niniejszego rozporzadzenia

zmieniajgcegol].

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyj¢cia wykonawczych standardow
technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15

rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
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29) w art. 27e dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

3.

Dostawca uslug w zakresie udostepniania informacji, ktéremu ma zosta¢ cofniete
zezwolenie, przed wycofaniem si¢ zapewnia uporzadkowane zastgpienie, w tym
przekazanie danych innym dostawcom ustug w zakresie udostepniania informacji,
zapewnienie nalezytego powiadomienia klientow oraz przekierowanie przeptywow
zglaszania transakcji do innego dostawcy ustug w zakresie udostepniania

informacji.”;

30) art. 27f ust. 4 otrzymuje brzmienie:

4.

EUNGIiPW lub, w stosownych przypadkach, wlasciwy organ krajowy odmawia
udzielenia zezwolenia lub cofa zezwolenie, jezeli nie jest przekonany, ze osoba lub
osoby faktycznie kierujace dziatalno$cig dostawcy ustug w zakresie udostepniania
informacji majg wystarczajaco nieposzlakowang opinig, lub jezeli istnieja
obiektywne i mozliwe do wykazania powody, by przypuszczaé, ze proponowane
zmiany w organie zarzadzajacym dostawcy ustug w zakresie udostgpniania
informacji stwarzajg zagrozenie dla nalezytego i ostroznego zarzadzania tym
podmiotem oraz odpowiedniego uwzglednienia intereséw jego klientow oraz kwestii

integralnos$ci rynku.”;

31) w art. 27 g wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

a)

dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

»4a. Zatwierdzony podmiot publikujacy stosuje obiektywne, niedyskryminujace
1 podawane do wiadomosci publicznej wymogi, od ktorych uzaleznia dostgp
przedsigbiorstw podlegajacych wymogom przejrzystosci zgodnie z art. 20

ust. 1 1art. 21 ust. 1 do swoich ustug.
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32)

4b.

Zatwierdzony podmiot publikujacy podaje do publicznej wiadomosci ceny

1 optaty za $wiadczone na mocy niniejszego rozporzadzenia ustugi w zakresie
udostegpniania informacji. Podaje do publicznej wiadomosci oddzielnie ceny

1 oplaty za kazdg $wiadczong ustuge, w tym znizki i1 rabaty oraz warunki
korzystania z nich. Umozliwia jednostkom sprawozdawczym odrgbny dostep

do poszczegdlnych ustug.

Zatwierdzony podmiot publikujacy przechowuje do dyspozycji odpowiedniego
wlasciwego organu lub EUNGiPW dokumentacj¢ swojej dziatalnosci przez co

najmniej pi¢¢ lat.”;

b)  uchyla si¢ ust. 7;

art. 27h otrzymuje brzmienie:

SArtykut 27h

Wymogi organizacyjne dotyczqce dostawcow informacji skonsolidowanych

1. Zgodnie z warunkami uzyskania zezwolenia, o ktérych mowa w art. 27db, dostawca

informacji skonsolidowanych:

a)

b)

gromadzi wszystkie dostarczone przez podmioty przekazujace dane zwigzane

z klasg aktywow, w odniesieniu do ktorej uzyskat zezwolenie;

pobiera od uzytkownikoéw optaty, przy jednoczesnym zapewnieniu bezplatnego
dostgpu do systemu publikacji informacji skonsolidowanych inwestorom
detalicznym, naukowcom, organizacjom spoteczenstwa obywatelskiego

1 wlasciwym organom;
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d)

g)

w przypadku systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla akcji
1 funduszy inwestycyjnych typu ETF — redystrybuuje cze$¢ swoich dochodéw

zgodnie z ust. 6;

rozpowszechnia podstawowe dane rynkowe 1 dane regulacyjne wsrod
uzytkownikoéw danych, w formie cigglego elektronicznego strumienia danych,
na niedyskryminujacych warunkach, w czasie na tyle zblizonym do czasu

rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia;

zapewnia, by podstawowe dane rynkowe 1 dane regulacyjne byty tatwo
dostepne, nadajace si¢ do odczytu maszynowego i mozliwe do wykorzystania

przez wszystkich uzytkownikéw, w tym inwestoréow detalicznych;

posiada systemy umozliwiajace skuteczng kontrole kompletnosci danych
dostarczonych przed podmioty przekazujace dane, a takze wykrywanie

oczywistych btgdow i zadanie ponownego przekazania danych;

w przypadku gdy dostawca informacji skonsolidowanych jest kontrolowany
przez grupe podmiotdéw gospodarczych, posiada system zgodnosci, ktorego
celem jest zapewnienie, by funkcjonowanie systemu publikacji informacji

skonsolidowanych nie prowadzito do zaktocen konkurencji.

Do celow akapitu pierwszego lit. d) dostawca informacji skonsolidowanych dla akcji

1 funduszy inwestycyjnych typu ETF przy podawaniu do wiadomosci publiczne;j

europejskiej najlepszej oferty kupna i sprzedazy w czasie na tyle zblizonym do czasu

rzeczywistego, na ile pozwala na to technologia, nie publikuje kodu

identyfikacyjnego rynku.

PE-CONS 63/23

IT/alb 118
ECOFIN.1.B PL



2. Dostawca informacji skonsolidowanych przyjmuje, publikuje i regularnie aktualizuje
na swojej stronie internetowej standardy poziomu $wiadczenia ustug obejmujace

wszystkie nast¢pujace elementy:

a)  wykaz podmiotow przekazujacych dane, od ktérych otrzymuje si¢ dane

rynkowe;

b)  sposoby i szybko$¢ dostarczania uzytkownikom podstawowych danych

rynkowych 1 danych regulacyjnych;

c¢)  srodki wdrozone w celu zapewnienia ciggtosci dzialania przy dostarczaniu

podstawowych danych rynkowych i danych regulacyjnych.

3. Dostawca informacji skonsolidowanych posiada solidne mechanizmy
zabezpieczajace, opracowane po to, by zagwarantowac bezpieczenstwo srodkow
przesyhu danych miedzy podmiotami przekazujacymi dane a dostawcg informacji
skonsolidowanych oraz migdzy dostawca informacji skonsolidowanych
a uzytkownikami, a takze minimalizowa¢ ryzyko znieksztatcenia danych
1 nieupowaznionego dostgpu. Dostawca informacji skonsolidowanych utrzymuje
odpowiednie zasoby oraz posiada systemy zapasowe, aby zapewni¢ mozliwo$¢

oferowania swoich ustug 1 ich utrzymanie przez caty czas.

4. W odniesieniu do kazdej z klas aktywow, o ktorych mowa w art. 27da ust. 1,
dostawca informacji skonsolidowanych publikuje wykaz instrumentow finansowych
objetych systemem publikacji informacji skonsolidowanych, podajac ich

identyfikacyjne dane referencyjne.

Dostawca informacji skonsolidowanych oferuje bezptatny dostep do swojego
wykazu oraz zapewnia, by wykaz ten byl regularnie poddawany przegladowi
1 aktualizacji, aby zapewni¢ kompleksowy obraz wszystkich instrumentow

finansowych objetych systemem publikacji informacji skonsolidowanych.
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5. Dostawca informacji skonsolidowanych w odniesieniu do instrumentéw finansowych

innych niz akcje i fundusze inwestycyjne typu ETF moze redystrybuowa¢ wsrod

podmiotow przekazujacych dane cze$¢ dochodoéw generowanych przez system

publikacji informacji skonsolidowanych.

6.  Dostawca informacji skonsolidowanych dla akcji i funduszy inwestycyjnych typu

ETF dokonuje redystrybucji czgsci dochodéw generowanych przez system publikacji

informacji skonsolidowanych, co wskazuje si¢ w uzasadnionej decyzji, o ktorej

mowa w art. 27db ust. 3, na rzecz podmiotéw przekazujacych dane spetiajacych co

najmniej jedno z nastepujacych kryteriow (»system redystrybucji dochodoéw«):

a)

b)

podmiot przekazujacy dane jest rynkiem regulowanym lub rynkiem rozwoju
MSP, ktérego roczny wolumen obrotu akcjami nie przekracza 1 % rocznego

wolumenu obrotu akcjami w Unii (»maly system obrotu«);

podmiot przekazujacy dane jest systemem obrotu, ktory pierwszy raz dopuscit
do obrotu akcje lub fundusze inwestycyjne typu ETF w dniu... [pi¢¢ lat przed

wejsciem w Zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego] lub po tym dniu;

dane sa przekazywane przez system obrotu i odnoszg si¢ do transakcji na
akcjach 1 funduszach inwestycyjnych typu ETF, ktore zostaty zawarte

w systemie transakcyjnym zapewniajagcym przejrzystos¢ przedtransakcyjna,
w przypadku gdy transakcje te nie wynikajg ze zlecen, ktore podlegaty
zwolnieniu z obowigzku przejrzystosci przedtransakcyjnej na podstawie art. 4

ust. 1 lit. ¢).
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7. Do celow systemu redystrybucji dochodéw dostawca informacji skonsolidowanych

uwzglednia nastgpujacy wolumen obrotu (»odpowiedni wolumen obrotu«):

a)  do celow ust. 6 lit. a) catkowity roczny wolumen obrotu wygenerowany przez

ten system obrotu,
b)  do celow ust. 6 lit. b):

(i)  w przypadku matych systeméw obrotu — ich catkowity roczny wolumen

obrotu;

(i) w przypadku systemow obrotu innych niz mate systemy obrotu —
wolumen obrotu dotyczacy akcji i funduszy inwestycyjnych typu ETF,

o ktérych mowa w tej literze;

c)  do celow ust. 6 lit. ¢) — wolumen dotyczacy akcji i funduszy inwestycyjnych

typu ETF, o ktorych mowa w tej literze.

Dostawca informacji skonsolidowanych okresla kwotg dochodow do redystrybucji
migdzy podmioty przekazujace dane w ramach systemu redystrybucji dochodow,
mnozac odpowiedni wolumen obrotu przez wagg przypisang kazdemu kryterium
okreslonemu w ust. 6, jak okreslono w regulacyjnych standardach technicznych

przyjetych zgodnie z ust. 8.

Jezeli systemy obrotu spetniajg wiecej niz jedno z kryteriow okreslonych w ust. 6,
kwoty wynikajace z obliczen, o ktorych mowa w akapicie drugim niniejszego ustepu,

dodaje si¢ lacznie.
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8. EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu:

a)

b)

okreslenia wagi przypisanej kazdemu kryterium okreslonemu w ust. 6;

doprecyzowania metody obliczania kwoty dochodu do redystrybucji migdzy

podmioty przekazujace dane zgodnie z ust. 7 akapit drugi;

okreslenia kryteridw, na podstawie ktorych dostawca informacji
skonsolidowanych moze tymczasowo zawiesi¢ uczestnictwo w systemie
redystrybucji dochodow podmiotu przekazujacego dane, jezeli dostawca
informac;ji skonsolidowanych udowodni, ze ten podmiot przekazujacy dane
powaznie 1 wielokrotnie naruszyt wymogi dotyczace danych, o ktérych mowa
w art. 22a, 22b i 22¢, oraz okreslenia warunkow, na jakich dostawca informacji

skonsolidowanych:
(1)  wznowi redystrybucje dochodow; oraz

(i) jezeli nie doszto do naruszenia tych wymogow, przekaze podmiotowi

przekazujacemu dane wstrzymane dochody wraz z odsetkami.

Do celow akapitu pierwszego lit. a) niniejszego ustepu kryterium okre§lone
w ust. 6 lit. a) ma wieksza wage niz kryterium okreslone w lit. b) tego ustepu,
a kryterium okreslone w lit. b) tego ustgpu ma wyzszg wage niz kryterium

okreslone w lit. ¢) tego ustepu.
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EUNGIPW przedstawi Komisji projekty regulacyjnych standardow
technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, do dnia... [dziewie¢

miesi¢cy od dnia wejsScia w Zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].

Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;
33) dodaje si¢ artykut w brzmieniu:

SwArtykut 27ha

Obowiqgzki sprawozdawcze dostawcow informacji skonsolidowanych

1.  Co roku dostawcy informacji skonsolidowanych publikuja na swojej stronie
internetowej statystyki dotyczace wynikow i sprawozdania dotyczace incydentow
zwigzanych z jako$cig danych 1 systemami danych. Te statystyki dotyczace wynikow

1 sprawozdania dotyczace incydentéw sa dostepne publicznie i bezptatne.

2. EUNGIiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
okreslenia tresci, terminéw, formatu i terminologii obowiazku sprawozdawczego,

o ktorym mowa w ust. 1.

EUNGIiPW przedstawi Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
do dnia... [osiemnascie miesigcy od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia

zmieniajgcegol].
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Komisja jest uprawniona do uzupetnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez
przyjecie regulacyjnych standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie

pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

3. Dostawca informacji skonsolidowanych przechowuje do dyspozycji odpowiedniego
wlasciwego organu lub EUNGiPW dokumentacj¢ swojej dziatalno$ci przez co

najmniej pi¢¢ lat..”;
34) w art. 271 dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

»A4a. Zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy stosuje obiektywne, niedyskryminujace
i podawane do wiadomosci publicznej wymogi, od ktérych uzalezniony jest dostep
do jego ustug przedsiebiorstw podlegajacych obowigzkom sprawozdawczym

okreslonym w art. 26.

Zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy podaje do wiadomosci publicznej ceny

1 optaty za §wiadczone na mocy niniejszego rozporzadzenia ustugi w zakresie
udostepniania informacji. Podaje do publicznej wiadomosci oddzielnie ceny i optaty
za kazda §wiadczong ustuge, w tym znizki i rabaty oraz warunki korzystania z nich.
Umozliwia jednostkom sprawozdawczym odrebny dostep do poszczeg6lnych ustug.
Ceny 1 oplaty pobierane przez zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy sg

powigzane z kosztami.

4b. Zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy przechowuje do dyspozycji
odpowiedniego wiasciwego organu lub EUNGiPW dokumentacj¢ swojej dziatalno$ci

przez co najmniej pigc lat..”;
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35) w art. 28 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a)  wust. 1 formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Kontrahenci finansowi oraz kontrahenci niefinansowi, ktérzy podlegaja
obowigzkowi rozliczalno$ci na mocy tytutu II rozporzadzenia (UE) nr 648/2012,
zawierajg transakcje z innymi takimi kontrahentami finansowymi lub innymi takimi
kontrahentami niefinansowymi w zakresie instrumentéw pochodnych nalezacych do
klasy tych instrumentoéw, w stosunku do ktorej ogtoszono obowigzek obrotu zgodnie
z procedurg okreslong w art. 32 1 ktore figurujg w rejestrze, o ktéorym mowa

w art. 34, wylacznie:”;
b)  wust. 2 uchyla si¢ akapit pierwszy;
c) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,»2a. Obowiazkowi obrotu nie podlegaja transakcje na instrumentach pochodnych,
ktére sg zwolnione z obowigzku rozliczania na mocy tytutu Il rozporzadzenia

(UE) nr 648/2012 lub nie podlegaja temu obowigzkowi.”;
d) ust. 4 akapit trzeci lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b)  systemy obrotu maja jasne i przejrzyste reguly, aby instrumenty pochodne
mogly by¢ przedmiotem obrotu w sposob sprawiedliwy, uporzadkowany

1 efektywny, oraz aby byly swobodnie zbywalne;”;
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36) w art. 31 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) tytul otrzymuje brzmienie:
,Ustugi posttransakcyjne w zakresie redukcji ryzyka”;
b)  ust. I otrzymuje brzmienie:

»1.  Wymogi dotyczace przejrzystosci okre§lone w art. 8a, 10 i 21 niniejszego
rozporzadzenia, obowigzek obrotu okreslony w art. 28 niniejszego
rozporzadzenia oraz obowigzek wykonywania zlecen na warunkach najbardziej
korzystnych dla klienta okreslony w art. 27 dyrektywy 2014/65/UE nie maja
zastosowania do transakcji na instrumentach pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktore zostaly utworzone
1 ustanowione w wyniku ustug posttransakcyjnych w zakresie redukc;ji

ryzyka.”;
c) uchyla sig ust. 2;
d) ust. 314 otrzymujg brzmienie:

,»3. Firmy inwestycyjne i operatorzy rynku bedacy dostawcami ustug
posttransakcyjnych w zakresie redukcji ryzyka prowadza petng i doktadna
dokumentacje transakcji, o ktorych mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, ktore
nie zostaly jeszcze zarejestrowane ani zgloszone zgodnie z rozporzadzeniem
(UE) nr 648/2012. Te firmy inwestycyjne 1 operatorzy rynku udostepniajg t¢
dokumentacje niezwlocznie na wniosek odpowiedniego wtasciwego organu lub

EUNGiPW.
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4.  Komisja jest uprawniona do przyjmowania zgodnie z art. 50 aktow

delegowanych uzupetniajacych niniejsze rozporzadzenie w odniesieniu do:
a)  ustug posttransakcyjnych w zakresie redukcji ryzyka do celow ust. 1;
b)  transakcji, ktore majg by¢ rejestrowane zgodnie z ust. 3.”;
37) w art. 32 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a)  ust. 2 lit. a) otrzymuje brzmienie:

,»a) klasa instrumentow pochodnych na podstawie ust. 1 lit. a) niniejszego artykutu
lub jej odnosny podzbiér musza by¢ przedmiotem obrotu przynajmniej

w jednym systemie obrotu, o ktorym mowa w art. 28 ust. 1; oraz”;
b)  ust. 4 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,»Zgodnie z kryteriami okreslonymi w ust. 2 i po przeprowadzeniu konsultacji
publicznych EUNGiPW z wiasnej inicjatywy okresla klasy instrumentéw
pochodnych lub poszczeg6lne instrumenty pochodne, ktore powinny podlegac
obowigzkowi obrotu w systemach, o ktérych mowa w art. 28 ust. 1 niniejszego
rozporzadzenia, a dla ktorych zaden CCP nie otrzymat jeszcze zezwolenia na

podstawie art. 14 lub art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.”;
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c) dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

»4a. W przypadku gdy EUNGiPW uzna zawieszenie obowigzku rozliczania,
o ktorym mowa w art. 6a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, za istotng zmiang
w kryteriach warunkujacych obowigzek obrotu, o ktérej mowa w ust. 5
niniejszego artykulu, EUNGiPW moze zwrdcic¢ si¢ do Komisji o zawieszenie
obowigzku obrotu ustanowionego w art. 28 ust. 1 niniejszego rozporzadzenia
w odniesieniu do tych samych klas instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére sg objete wnioskiem

o0 zawieszenie obowiazku rozliczania.

4b. EUNGIPW moze zwrdcic¢ si¢ do Komisji o zawieszenie obowigzku obrotu
okreslonego w art. 28 ust. 1 w odniesieniu do konkretnych klas instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym lub do
konkretnego rodzaju kontrahentow, jezeli zawieszenie takie jest konieczne
w celu unikniecia niekorzystnego wplywu na ptynnos¢ lub powaznego
zagrozenia dla stabilno$ci finansowej lub w celu zaradzenia takiemu wpltywowi
lub zagrozeniu, a takze w celu zapewnienia prawidtowego funkcjonowania
rynkow finansowych w Unii, oraz jezeli zawieszenie to jest proporcjonalne do

tych celow.

4c.  Wnioski, o ktorych mowa w ust. 4a 1 4b, nie s3 podawane do wiadomosci

publiczne;.
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4d. Bez zbg¢dnej zwloki po otrzymaniu wnioskow, o ktorych mowa w ust. 4a i 4b,
1 na podstawie uzasadnienia i dowodow przedstawionych przez EUNGiPW

Komisja podejmuje jedno z nastgpujacych dziatan:

a)  w drodze aktu wykonawczego zawiesza obowigzek obrotu w odniesieniu
do klas instrumentoéw pochodnych begdacych przedmiotem obrotu poza

rynkiem regulowanym lub w odniesieniu do rodzajow kontrahentéw;
b)  odrzuca wniosek o zawieszenie.

Do celow lit. b) akapit pierwszy Komisja informuje EUNGiPW o przyczynach
odrzucenia wniosku o zawieszenie. Komisja bezzwtocznie informuje o tym
odrzuceniu Parlament Europejski i Rade i przekazuje im uzasadnienie tego
odrzucenia przekazane EUNGiPW. Informacje przekazane Parlamentowi
Europejskiemu 1 Radzie dotyczace odrzucenia 1 jego przyczyn nie sg podawane

do wiadomosci publiczne;.

Zawieszenie, o ktorym mowa w akapicie pierwszym lit. a), obowigzuje przez
poczatkowy okres nie dluzszy niz trzy miesigce od daty opublikowania aktu

wykonawczego, o ktérym mowa w tej literze.

W przypadku gdy w dalszym ciggu wystepuja przyczyny zawieszenia,

o ktorym mowa w akapicie pierwszym lit. a), Komisja moze w drodze aktu
wykonawczego wydtuzy¢ zawieszenie o dodatkowe okresy nie dtuzsze niz trzy
miesigce, przy czym taczny okres zawieszenia nie moze by¢ dluzszy niz

12 miesigcy.
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Akty wykonawcze, o ktérych mowa w akapicie pierwszym lit. a) oraz
w akapicie czwartym niniejszego ustepu, przyjmuje si¢ zgodnie z procedurg

sprawdzajacg, o ktérej mowa w art. 51.”;
38) dodaje si¢ artykut w brzmieniu:

SYArtykut 32a

Autonomiczne zawieszenie obowigzku obrotu

1.  Na wniosek wlasciwego organu panstwa cztonkowskiego Komisja moze, w drodze
aktu wykonawczego, zawiesi¢ obowigzek obrotu okreslony w art. 28 (»obowigzek
obrotu instrumentami pochodnymi«) w odniesieniu do okreslonych kontrahentow
finansowych, w stosownych przypadkach po konsultacji z EUNGiPW. Wiasciwy
organ wskazuje, dlaczego uwaza, ze warunki zawieszenia zostaty spetnione.

W szczeg6lnosci wiasciwy organ wykazuje, ze kontrahent finansowy podlegajacy

jego jurysdykc;ji:

a)  regularnie pelni role animatora rynku w odniesieniu do instrumentu
pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
1 podlegajacego obowiazkowi obrotu instrumentami pochodnymi oraz
regularnie otrzymuje zapytania o kwotowanie dotyczace instrumentow
pochodnych podlegajacych obowigzkowi obrotu instrumentami pochodnymi
od kontrahenta spoza EOG, ktory nie jest aktywnym czlonkiem systemu obrotu
EOG oferujacego obrot instrumentem pochodnym bedacym przedmiotem

obrotu poza rynkiem regulowanym i podlegajacym obowigzkowi obrotu; lub
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b)  regularnie pelni rol¢ animatora rynku w odniesieniu do swapu ryzyka
kredytowego podlegajacego obowigzkowi obrotu instrumentami pochodnymi

oraz:

(1) zamierza prowadzi¢ na wlasny rachunek obrot swapami ryzyka
kredytowego podlegajacymi obowigzkowi obrotu instrumentami
pochodnymi w systemie obrotu otwartym wytacznie dla kontrahentéw,
ktorzy sa cztonkami rozliczajgcymi uczestniczagcymi w CCP
zdefiniowanymi w art. 2 pkt 14 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012

(system ,,dealer-to-dealer”);

(i) zamierza prowadzi¢ na wlasny rachunek obrét swapami ryzyka
kredytowego podlegajacymi obowigzkowi obrotu instrumentami
pochodnymi z kontrahentem, ktdry jest animatorem rynku i ktory nie jest
aktywnym czlonkiem systemu ,,dealer-to-dealer” w EOG oferujagcym
obroét instrumentami pochodnymi bgdacymi przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym i podlegajacymi obowiazkowi obrotu

instrumentami pochodnymi; oraz

(iii) rozlicza te swapy ryzyka kredytowego u CCP, ktory uzyskat zezwolenie

lub zostat uznany na mocy rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

Akt wykonawczy, o ktérym mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustepu,

przyjmuje si¢ zgodnie z procedurg sprawdzajaca, o ktorej mowa w art. 51.
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Dokonujac oceny, czy nalezy zawiesi¢ obowigzek obrotu instrumentami pochodnymi
zgodnie z ust. 1, Komisja rozwaza, czy obowiazek ten nalezy zawiesi¢ w odniesieniu
do konkretnych rynkow, oraz bierze pod uwage, czy takie zawieszenie obowigzku
obrotu instrumentami pochodnymi miatoby zakl6cajacy wptyw na obowigzek

rozliczania na mocy tytutu Il rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

Komisja kontaktuje si¢ rowniez z wtasciwymi organami innych panstw
cztonkowskich, by zbada¢, czy kontrahenci finansowi w panstwach cztonkowskich
innych niz te, ktére ztozyty wniosek zgodnie z ust. 1 (»panstwo cztonkowskie
sktadajace wniosek«), sa w sytuacji podobnej do sytuacji wystepujacej w panstwie

cztonkowskim, ktore taki wniosek ztozyto.

Wilasciwy organ panstwa cztonkowskiego niebedacego panstwem cztonkowskim
sktadajacym wniosek moze, po przyjeciu aktu wykonawczego, o ktérym mowa
w ust. 1, zwrdcic si¢ o dodanie do tego aktu wykonawczego kontrahentow
finansowych begdacych w sytuacji podobnej do sytuacji wystepujacej w panstwie
cztonkowskim skladajagcym wniosek. Wtasciwy organ panstwa czlonkowskiego
sktadajacego wniosek wykazuje, dlaczego uwaza, ze sg spelnione warunki

zawieszenia.

W przypadku zawieszenia obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi zgodnie
z ust. 1 lub 2 w odniesieniu do kontrahenta finansowego obowigzek obrotu
instrumentami pochodnymi nie ma zastosowania do kontrahenta, o ktorym mowa

w ust. 1 lit. a) lub ust. 1 lit. b) ppkt (ii).
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4. Do aktu wykonawczego, o ktorym mowa w ust. 1, dotacza si¢ dowody

przedstawione przez wtasciwy organ wnioskujacy o zawieszenie.

5. Akt wykonawczy, o ktorym mowa w ust. 1, przekazuje si¢ EUNGiPW 1 publikuje

w rejestrze, o ktorym mowa w art. 34.

6.  Komisja regularnie sprawdza, czy nadal istnieja podstawy do zawieszenia obowigzku

obrotu instrumentami pochodnymi.”;
39) w art. 35 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  wust. 1 akapit pierwszy formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Bez uszczerbku dla art. 7 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 CCP przyjmuje
instrumenty finansowe do rozliczenia w sposob niedyskryminacyjny i przejrzysty,
w tym w zakresie wymogow dotyczacych zabezpieczenia oraz optat zwigzanych

z dostepem, bez wzgledu na system obrotu, w ktérym zawierana jest transakcja.

Wymég okreslony w akapicie pierwszym nie ma zastosowania do gietdowych

instrumentéw pochodnych.

W szczeg6lnosci CCP zapewnia systemowi obrotu prawo do niedyskryminacyjnego

traktowania kontraktow zawieranych w tym systemie obrotu pod wzgledem:”;
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b)  ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,»3. CCP udziela systemowi obrotu pisemnej odpowiedzi w terminie trzech
miesi¢cy od otrzymania wniosku, o ktérym mowa w ust. 2, udzielajac
pozwolenia na dostep, pod warunkiem ze odpowiedni wtasciwy organ udzielit
pozwolenia na dostgp zgodnie z ust. 4, albo odmawiajac dostepu. CCP moze
odmowic¢ dostepu na podstawie warunkoéw okreslonych w ust. 6 lit. a).

W przypadku odmowy dostepu CCP przedstawia w swojej odpowiedzi
wyczerpujace uzasadnienie oraz informuje swoj wlasciwy organ na pismie o tej
decyzji. W przypadku gdy system obrotu ma siedzibe¢ w innym panstwie
cztonkowskim niz CCP, dany CCP przekazuje rowniez t¢ pisemng odpowiedz
organowi wlasciwemu dla systemu obrotu. CCP zapewnia dostgp w terminie
trzech miesiecy od udzielenia pozytywnej odpowiedzi na wniosek o udzielenie

dostepu.”;
c)  wust. 4 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
(1) akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,Organ wlasciwy dla CCP lub dla systemu obrotu udziela systemowi obrotu
dostgpu do CCP, pod warunkiem ze taki dostep nie bedzie stwarzal zagrozenia
dla sprawnego i prawidtowego funkcjonowania rynkdéw, w szczegolnosci

z powodu fragmentacji ptynnosci, ani nie bgdzie zwigkszat ryzyka

systemowego.”;

(i)  skresla si¢ akapity drugi i trzeci;
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40) w art. 36 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) ust. 1 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,»Bez uszczerbku dla art. 8 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 system obrotu na
wniosek zapewnia strumienie danych o transakcjach na niedyskryminacyjnych

1 przejrzystych zasadach, w tym w zakresie optat zwigzanych z dostgpem,
dowolnemu CCP zatwierdzonemu lub uznanemu zgodnie z tym rozporzadzeniem,
ktory zamierza rozlicza¢ transakcje w instrumentach finansowych zawierane w tym

systemie obrotu. Wymogu tego nie stosuje si¢ do:

a)  instrumentu pochodnego, ktéry juz podlega obowigzkom w zakresie dostepu

okreslonym w art. 8 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

b)  gietdowych instrumentéw pochodnych.”;
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b)  ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,»3.  System obrotu udziela CCP pisemnej odpowiedzi w terminie trzech miesigcy
od otrzymania wniosku, o ktorym mowa w ust. 2, udzielajac pozwolenia na
dostep, pod warunkiem ze odpowiedni wtasciwy organ udzielit pozwolenia na
dostep zgodnie z ust. 4, albo odmawiajac dostgpu. System obrotu moze
odmowic¢ dostepu na podstawie warunkoéw okreslonych w ust. 6 lit. a).

W przypadku odmowy dostepu system obrotu przedstawia w swojej
odpowiedzi wyczerpujace uzasadnienie oraz pisemnie informuje o tej decyzji
swoj wlasciwy organ. W przypadku gdy CCP ma siedzib¢ w panstwie
cztonkowskim innym niz panstwo cztonkowskie systemu obrotu, dany system
obrotu przekazuje t¢ pisemng odpowiedZ rowniez organowi wlasciwemu dla
CCP. System obrotu zapewnia dostgp w terminie trzech miesigcy od udzielenia

pozytywnej odpowiedzi na wniosek o udzielenie dostepu.”;
c)  wust. 4 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
(1) akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,»Organ wlasciwy dla systemu obrotu lub organ wlasciwy dla CCP udziela CCP
dostgpu do systemu obrotu, pod warunkiem ze taki dostep nie bedzie stwarzat
zagrozenia dla sprawnego 1 prawidtowego funkcjonowania rynkow,

w szczegolnosci ze wzgledu na fragmentacje ptynnosci, oraz pod warunkiem
ze system obrotu zastosowal odpowiednie rozwigzania zapobiegajace takiej

fragmentacji i nie bedzie zwigkszal ryzyka systemowego.”;
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41)

d)

e)

(i)  skresla si¢ akapity drugi i trzeci;
uchyla sig¢ ust. 5;

w ust. 6 w akapicie pierwszym skresla si¢ lit. d);

art. 38 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»l.

System obrotu majacy siedzibe w panstwie trzecim moze ztozy¢ wniosek
o uzyskanie dostgpu do CCP majacego siedzib¢ w Unii wytacznie wtedy, gdy
Komisja przyjmie decyzj¢ zgodnie z art. 28 ust. 4 w odniesieniu do tego panstwa

trzeciego.

CCP majacy siedzibe w panstwie trzecim moze ztozy¢ wniosek o uzyskanie dostgpu
do systemu obrotu w Unii, pod warunkiem ze dany CCP zostat uznany na mocy

art. 25 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

CCP i systemy obrotu majace siedzib¢ w panstwach trzecich mogg uzyskac
zezwolenie na korzystanie z praw dostepu okreslonych w art. 35 i 36 wylacznie

w odniesieniu do instrumentdéw finansowych objetych tymi artykutami, pod
warunkiem ze Komisja przyjmie decyzj¢ zgodnie z ust. 3 niniejszego artykutu
stanowigca, ze ramy prawne 1 nadzorcze danego panstwa trzeciego uznano za
zapewniajace skuteczny rownowazny system pozwalajacy CCP 1 systemom obrotu
zatwierdzonym na podstawie przepiséw innych panstw na dostep do CCP

1 systemOw obrotu majacych siedzibe w tym panstwie trzecim.”;
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42)

43)

44)

w art. 38g ust. 1 formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Jezeli EUNGIiPW stwierdzi, ze osoba wymieniona w art. 38b ust. 1 lit. a) nie wywigzata
si¢ z dowolnego ze zobowigzan okreslonych w art. 20-22c¢ lub w tytule IVa, podejmuje co

najmniej jedno z ponizszych dziatan:”;
w art. 38h ust. 1 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,Jezeli zgodnie z art. 38k ust. 5 EUNGiPW stwierdzi, ze osoba wymieniona w art. 38b
ust. 1 lit. a) w sposéb zamierzony lub w wyniku zaniedbania nie wywigzata si¢
z dowolnego ze zobowigzan okreslonych w art. 22-22¢ lub w tytule IVa, podejmuje

decyzje o nalozeniu grzywny zgodnie z ust. 2 niniejszego artykutu”;
dodaje si¢ artykutl w brzmieniu:

wArtykut 39a

Zakaz otrzymywania platnosci za przeptyw zlecen

1. Firmy inwestycyjne dzialajagce w imieniu klientow detalicznych, zdefiniowanych
w art. 4 pkt 11 dyrektywy 2014/65/UE, lub klienci profesjonalni, o ktéorych mowa
w sekcji 11 zalacznika II do tej dyrektywy, nie otrzymuja zadnych optat, prowizji ani
korzysci niepieni¢znych od strony trzeciej za realizacj¢ zlecen tych klientow
w okreslonym systemie wykonywania zlecen ani za przekazywanie zlecen tych
klientow jakiejkolwiek stronie trzeciej w celu ich realizacji w okreslonym systemie

wykonywania zlecen (,,ptatnos$¢ za przeptyw zlecen”).
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Akapit pierwszy nie ma zastosowania do rabatow lub znizek na oplaty transakcyjne
w systemach realizacji zlecen, jezeli jest to dozwolone zgodnie z zatwierdzong

1 publiczng strukturg taryfowg systemu obrotu w Unii lub systemu obrotu panstwa
trzeciego 1 jezeli takie rabaty lub znizki przynosza korzys$¢ wytacznie klientowi.

Znizki lub rabaty nie moga przynosi¢ korzysci pienigznej firmie inwestycyjne;.

Panstwo czlonkowskie, w ktoérym przed... [data wejscia w zycie niniejszego
rozporzadzenia zmieniajacego| miaty siedzibe dziatajace w imieniu klientow firmy
inwestycyjne, ktore otrzymuja oplaty, prowizje lub korzysci niepieni¢zne od strony
trzeciej za realizacj¢ zlecen tych klientow w okreslonym systemie realizacji zlecen
lub za przekazywanie zlecen tych klientow jakiejkolwiek stronie trzeciej w celu ich
realizacji w okreslonym systemie wykonywania zlecen, moze znie$¢ ustanowiony
w ust. 1 zakaz do dnia 30 czerwca 2026 r. w odniesieniu do firm inwestycyjnych
podlegajacych jego jurysdykcji, jezeli te firmy inwestycyjne $wiadcza ustugi
inwestycyjne na rzecz klientow majacych miejsce zamieszkania lub siedzibe w tym

panstwie czlonkowskim.

W celu zastosowania zwolnienia, o ktorym mowa w akapicie pierwszym, panstwo
cztonkowskie, ktore spetnia warunek okreslony w akapicie pierwszym, powiadamia
w tym celu EUNGiPW do dnia... [sze$¢ miesigcy od dnia wejscia w zycie
niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego]. EUNGiPW prowadzi wykaz panstw
cztonkowskich korzystajacych z tego zwolnienia. Wykaz podaje si¢ do publicznej

wiadomosci 1 regularnie aktualizuje.”;
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45) w art. 50 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)  ust. 2 otrzymuje brzmienie:

”2-

Uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych, o ktorych mowa w art. 1

ust. 9, art. 2 ust. 2 lub 3, art. 5 ust. 10, art. 8a ust. 4, art. 17 ust. 3, art. 27 ust. 4
lub 5, art. 31 ust. 4, art. 38k ust. 10, art. 38n ust. 3, art. 40 ust. 8, art. 41 ust. &,
art. 42 ust. 7, art. 45 ust. 10 oraz art. 52 ust. 10, 14b 1 15, powierza si¢ Komisji

na czas nieokreslony od dnia 2 lipca 2014 r..”;

b)  ust. 3 otrzymuje brzmienie:

”3'

»Przekazanie uprawnien, o ktorych mowa w art. 1 ust. 9, art. 2 ust. 21 3, art. 5
ust. 10, art. 8a ust. 4, art. 17 ust. 3, art. 27 ust. 41 5, art. 31 ust. 4, art. 38k

ust. 10, art. 38n ust. 3, art. 40 ust. 8, art. 41 ust. 8, art. 42 ust. 7, art. 45 ust. 10
oraz art. 52 ust. 10, 14b 1 15, moze zosta¢ w dowolnym momencie odwotane
przez Parlament Europejski lub przez Rade. Decyzja o odwotaniu konczy
przekazanie okreslonych w niej uprawnien. Decyzja o odwotaniu staje si¢
skuteczna nastepnego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii
Europejskiej lub w pdzniejszym terminie okreslonym w tej decyzji. Nie

wptywa ona na waznos$¢ juz obowigzujacych aktow delegowanych.”;
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c) ust. 5 otrzymuje brzmienie:

I

Akt delegowany przyjety zgodnie z art. 1 ust. 9, art. 2 ust. 2 lub 3, art. 5

ust. 10, art. 8a ust. 4, art. 7 ust. 3, art. 27 ust. 4 lub 5, art. 31 ust. 4, art. 38k
ust. 10, art. 38n ust. 3, art. 40 ust. 8, art. 41 ust. 8, art. 42 ust. 7, art. 45 ust. 10
lub art. 52 ust. 10, 14b lub 15, wchodzi w zycie jedynie wowczas, gdy
Parlament Europejski albo Rada nie wyrazilty sprzeciwu w terminie trzech
miesi¢cy od przekazania tego aktu Parlamentowi Europejskiemu 1 Radzie lub
jesli przed uptywem tego terminu zarowno Parlament Europejski, jak i Rada
poinformowaty Komisje, ze nie wniosa sprzeciwu. Termin ten przediuza si¢

o trzy miesigce z inicjatywy Parlamentu Europejskiego lub Rady.”;

46) w art. 52 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a) uchylasigust. 11, 121 13;
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b)  ust. 14 otrzymuje brzmienie:

»14.

14a.

Do dnia 30 czerwca 2026 r. EUNGiPW, w $cistej wspotpracy z grupa
ekspertéw zainteresowanych stron ustanowiong na podstawie art. 22b ust. 2,
zbada popyt rynkowy na system publikacji informacji skonsolidowanych dla
akcji i funduszy inwestycyjnych typu ETF, wplyw tego systemu publikacji
informacji skonsolidowanych na funkcjonowanie oraz atrakcyjnosé¢

1 migdzynarodowg konkurencyjno$¢ unijnych rynkéw i firm, a takze to, czy
system publikacji informacji skonsolidowanych zrealizowat swdj cel, jakim
jest zmniejszenie asymetrii informacji mi¢dzy uczestnikami rynku i uczynienie
Unii bardziej atrakcyjnym miejscem dla inwestycji. EUNGiPW ztozy Komisji
sprawozdanie na temat zasadno$ci dodania dodatkowych funkcji do systemu
publikacji informacji skonsolidowanych, takich jak rozpowszechnianie kodu
identyfikacyjnego rynku w odniesieniu do danych przedtransakcyjnych. Na
podstawie tego sprawozdania Komisja w stosownym przypadku przedtozy

wniosek ustawodawczy Parlamentowi Europejskiemu i1 Radzie.

Po uptywie trzech lat od wydania pierwszego zezwolenia na prowadzenie
systemu publikacji informacji skonsolidowanych Komisja, po
przeprowadzeniu konsultacji z EUNGiPW 1 z grupg ekspertow
zainteresowanych stron ustanowiong na podstawie art. 22b ust. 2, przedktada
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie obejmujace nastgpujace

kwestie:

a)  klasy aktywow objete systemem publikacji informacji

skonsolidowanych;

b) terminowo$¢ i jakos$¢ danych przekazywanych dostawcy informacji

skonsolidowanych;
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c) terminowos$¢ rozpowszechniania podstawowych danych rynkowych

i danych regulacyjnych oraz jakosc¢ tych danych;

d) rola podstawowych danych rynkowych 1 danych regulacyjnych

w zmniejszaniu brakow we wdrazaniu;

e) liczba uzytkownikéw systemu publikacji informacji skonsolidowanych

w poszczegdlnych klasach aktywows;

f)  wplyw podstawowych danych rynkowych i danych regulacyjnych na
zaradzenie asymetrii informacji miedzy roznymi uczestnikami rynku

kapitalowego;

g)  stosowno$¢ protokotow przekazywania wykorzystywanych do

przekazywania danych dostawcy informacji skonsolidowanych;

h)  stosowno$¢ i funkcjonowanie systemu redystrybucji dochodow,
w szczegblnosci w odniesieniu do podmiotéw przekazujacych dane

bedacych malymi systemami obrotu;

1)  wplyw podstawowych danych rynkowych i danych regulacyjnych na
inwestycje w MSP;

PE-CONS 63/23 IT/alb 143
ECOFIN.1.B PL



14b. Do dnia... [12 miesi¢cy od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia

zmieniajacego] Komisja w $cistej wspotpracy z EUNGiPW oceni mozliwo$¢
rozszerzenia wymogow okreslonych w art. 26 niniejszego rozporzadzenia na
ZAFI zdefiniowane w art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2011/61/UE oraz sp6iki
zarzadzajace zdefiniowane w art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE, ktére
swiadczg ustugi inwestycyjne i prowadza dziatalno$¢ inwestycyjng i ktore
realizujg transakcje na instrumentach finansowych. W szczegdlnosci Komisja
uwzgledni w tej ocenie analiz¢ kosztéw 1 korzysSci oraz oceng zakresu takiego

rozszerzenia.

Na podstawie tej oceny i z uwzglednieniem celéw unii rynkéw kapitalowych
Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 50
w celu zmiany niniejszego rozporzadzenia poprzez rozszerzenie wymogow

ujetych w art. 26, zgodnie z akapitem pierwszym niniejszego ustepu.
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l4c. Do dnia... [cztery lata od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego] EUNGiPW przedtozy Komisji sprawozdanie oceniajace
stosownos¢ putapu wolumenu okreslonego w art. 5 ust. 1 oraz koniecznos$¢
jego zniesienia lub objecia nim innych systeméw obrotu lub systemow
wykonywania zlecen, ktore opieraja swoje ceny na kursie odniesienia,
z uwzglednieniem najlepszych praktyk migdzynarodowych, konkurencyjnosci
unijnych rynkow finansowych oraz wptywu tego putapu wolumenu na uczciwy

1 prawidlowy obrot na rynkach oraz na skuteczno$¢ ksztattowania cen.”;
c)  wust. 15 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
(1) czes¢ wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

»Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych zgodnie
z art. 50 w celu uzupeknienia niniejszego rozporzadzenia poprzez okreslenie

srodkow, aby:”;
(i) uchyla sig lit. a)—d);
(ii1) lit. e) otrzymuje brzmienie:

»€) zapewnial, by podstawowe dane rynkowe i dane regulacyjne byty
dostarczane w oparciu o wlasciwe zasady handlowe 1 zaspokajaty

potrzeby uzytkownikow tych danych w catej Unii;”;
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(iv) uchyla sig lit. f);
(v) lit. g) 1 h) otrzymuja brzmienie:

»g) okresli¢ rozwigzania majace zastosowanie w przypadku, gdy dostawca

informacji skonsolidowanych nie spetnia juz kryteriow wyboru;

h)  okresli¢ rozwigzania, dzigki ktorym dostawca informacji
skonsolidowanych moze nadal prowadzi¢ system publikacji informacji
skonsolidowanych, pod warunkiem ze zaden nowy podmiot nie uzyska

zezwolenia w ramach procedury wyboru.”;
47) w art. 54 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  uchyla sig ust. 2;
b)  dodaje si¢ ustgp w brzmieniu:

»3. Przepisy aktow delegowanych przyjetych na podstawie rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 majace zastosowanie przed dniem... [data wejscia w zycie
niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego] maja nadal zastosowanie do dnia
rozpoczecia stosowania aktow delegowanych przyjetych na podstawie

rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 majacych zastosowanie od tej daty.”.
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Artykut 2

Wejscie w Zycie i stosowanie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku

Urzedowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich panstwach

cztonkowskich.

Sporzadzono w ...

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgca Przewodniczqcy / Przewodniczqca
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