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ROZPORZAD ZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../...

z dnia 13.7.2026 r.

zmieniajace regulacyjne standardy techniczne okreslone w rozporzadzeniach
delegowanych (UE) 2017/583 w odniesieniu do wymogow w zakresie przejrzystosci dla
systemow obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do instrumentéw pochodnych,
(UE) 2017/2194 w odniesieniu do zlecen pakietowych i (UE) 2025/1155 w odniesieniu do
danych wejsciowych i wyjsciowych systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla
instrumentow pochodnych bedacych przedmiote m obrotu poza rynkiem regulowanym,
oraz w sprawie sprostowania rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/587

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST AKTU DELEGOWANEGO

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014! (,MiFIR”) reguluje
sposob funkcjonowania obrotu w UE. Ostatnie zmiany ustawodawcze w MiFIR
wprowadzono rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/7912 (,,przeglad
MiFIR”). W ramach przegladu MiFIR usuni¢to gldwne przeszkody utrudniajace utworzenie
trzech systemOow publikacji informacji skonsolidowanych, po jednym dla kazdej
z nastepujacych klas aktywow: obligacji, akcji i funduszy inwestycyjnych typu ETF oraz
instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.
W wyniku przegladu MiFIR zwigkszono rowniez przejrzysto$¢ i konkurencyjno$¢ rynkow
UE w wymiarze globalnym. Odnos$ne rozporzadzenie opublikowano w Dzienniku Urzedowym
Unii Europejskiej 8 marca 2024 r. i weszto ono w zycie 28 marca 2024 r.

W ramach przegladu MiFIR zobowigzano Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow
Warto$ciowych (ESMA) do opracowania regulacyjnych standardow technicznych (RTS)
w celu okreslenia niektorych szczeg6ldw technicznych nowych przepisow. Komisja jest
uprawniona do przyjmowania takich projektow regulacyjnych standardow technicznych
zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010°.

W wyniku przegladu MiFIR wprowadzono zmiany dotyczace wymogow przejrzystosci
majacych zastosowanie do systemOw obrotu ifirm inwestycyjnych w odniesieniu do
instrumentdw pochodnych w celu uproszczenia i dalszej harmonizacji przepisow, zwickszenia
przejrzystosci transakcji 1 poprawy procesu ksztattowania cen. Nalezy zatem zaktualizowaé
wymogi w zakresie przejrzystosci przed- i posttransakcyjnej okreslone w rozporzadzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2017/583* w odniesieniu do instrumentéw pochodnych.
Konieczna jest rowniez aktualizacja rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/2194°
w sprawie zlecen pakietowych.

W ramach przegladu MiFIR upowazniono rowniez ESMA do okreslenia danych wejsciowych
i wyjSciowych systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla instrumentéw

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173
z 12.6.2014, s. 84, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg/2014/600/0j).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/791 z dnia 28 lutego 2024 r. zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do zwigkszenia przejrzystosci danych, usuwania
przeszkéd w powstawaniu systemoéw publikacji informacji skonsolidowanych, optymalizacji
obowigzkdéw obrotu oraz zakazu otrzymywania platnosci za przeptyw zlecen (Dz.U. L, 2024/791,
8.3.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/791/0j).

3 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield
i Papierow Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE
(Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/583 zdnia 14 lipca 2016r. uzupetniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkoéw instrumentow
finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych wymogow
w zakresie przejrzystosci dla systemow obrotu ifirm inwestycyjnych w odniesieniu do obligacji,
strukturyzowanych produktow finansowych, uprawnien do emisji oraz instrumentow pochodnych
(Dz.U. L 87 z31.3.2017, s. 229, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/583/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/2194 zdnia 14 sierpnia 2017 r. uzupelniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkéw instrumentéw
finansowych w odniesieniu do zlecen pakietowych (Dz.U. L 312 z28.11.2017, s. 1, ELL
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/2194/0j).
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pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Nalezy zatem
zmieni¢ rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2025/1155°.

Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2025/12467 zmieniono art. 12 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/587%. W wyniku tej zmiany w sposob niezamierzony
uchylono art. 12 ust. 6, ktory zobowigzywat firmy inwestycyjne do podejmowania wszelkich
uzasadnionych krokéw stuzacych temu, by transakcje podawano do wiadomosci publicznej
jako transakcje pojedynczg. Natomiast art. 12 ust. 4 tego samego rozporzadzenia zostat
nieumyslnie utrzymany, pomimo jego zamierzonego uchylenia. W zwigzku ztym nalezy
sprostowac te btedy.

Zmiany w rozporzadzeniach delegowanych Komisji (UE) 2017/583, (UE) 2017/2194, (UE)
2025/1155 oraz sprostowania rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/587 sa
polaczone w ramach jednego rozporzadzenia delegowanego Komisji, poniewaz wszystkie te
zmiany s3 niezbedne do stworzenia skutecznych ram przejrzystosci i skutecznego
ustanowienia systemow publikacji informacji skonsolidowanych dla instrumentow
pochodnych bgdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

2. KONSULTACJE PRZEPROWADZONE PRZED PRZYJECIEM AKTU

Zgodnie zart. 10 wust.1 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 przed przedlozeniem
regulacyjnych standardow technicznych Komisji ESMA przeprowadzil otwarte konsultacje
publiczne z zainteresowanymi stronami’. Zgodnie zart. 11a ust. 3 iart. 22b ust. 3 lit. b)
MiFIR ESMA wziat pod uwage opini¢ grupy ekspertdéw zainteresowanych stron na temat
jakosci danych rynkowych dotyczacych instrumentow udzialowych i nieudziatlowych oraz
protokotéw komunikacyjnych!®.

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2025/1155 zdnia 12 czerwca 2025 r. uzupelniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych okres$lajacych dane wejsciowe i wyjSciowe systemoéw publikacji informacji
skonsolidowanych, synchronizacj¢ zegarow stuzbowych i redystrybucj¢ dochodéw przez dostawce
informacji skonsolidowanych dla akcji ifunduszy inwestycyjnych typu ETF oraz uchylajace
rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/574 (Dz.U. L, 2025/1155, 3.11.2025, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2025/1155/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2025/1246 zdnia 18 czerwca 2025r. zmieniajace
regulacyjne standardy techniczne okreslone w rozporzadzeniach delegowanych (UE) 2017/583 i (UE)
2017/587 w odniesieniu do wymogoéw w zakresie przejrzystosci dla systemow obrotu i firm
inwestycyjnych w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnien do
emisji 1 instrumentow udziatowych (Dz.U. L, 2025/1246, 3.11.2025, ELIL:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2025/1246/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)2017/587 zdnia 14lipca 2016r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow instrumentow
finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych wymogéw
w zakresie przejrzystosci dla systemow obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do akcji, kwitow
depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF, certyfikatéw iinnych podobnych instrumentéw
finansowych oraz dotyczacych obowiazku realizowania transakcji na okreslonych akcjach w systemie
obrotu lub za posrednictwem podmiotu systematycznie internalizujacego transakcje (Dz.U. L 87
7 31.3.2017, s. 387, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg_del/2017/587/2026-03-02).

Dokument konsultacyjny jest dostgpny na stronie: Przeglad MiFIR: pakiet konsultacyjny nr4 —
przejrzystos¢ w odniesieniu do instrumentdw pochodnych, zlecen pakietowych oraz danych
wejsciowych/wyjsciowych na potrzeby systemu publikacji informacji skonsolidowanych na temat
instrumentoéw pochodnych.

Sprawozdania koncowe sg dostgpne pod adresem: Sprawozdania grupy ekspertdéw zainteresowanych
stron na temat jako$ci danych rynkowych dotyczacych instrumentéw udzialowych inieudzialowych
oraz protokotéw komunikacyjnych — Komisja Europejska.
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ESMA przeprowadzit analizg kosztéw 1 korzysci, ktora zostata uwzgledniona w sprawozdaniu

koncowym wraz z wynikami dziatan konsultacyjnych!!. W grudniu 2025 r. ESMA przestat

Komisji sprawozdanie koncowe w sprawie przedmiotowego projektu regulacyjnych
standardow technicznych.

ASPEKTY PRAWNE AKTU DELEGOWANEGO

W art. I wprowadzono zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583
dotyczace instrumentow pochodnych;

w art. 2 wprowadzono zmiany do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/2194
w sprawie zlecen pakietowych;

w art. 3 wprowadzono zmiany do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2025/1155
dotyczace danych wejsciowych 1wyjsciowych systeméw publikacji informacji
skonsolidowanych;

w art. 4 wprowadzono sprostowania do art. 12 rozporzadzenia delegowanego (UE)
2017/587,

w art. 5 okre$lono date wejScia w zycie i date rozpoczecia stosowania niniejszego
rozporzadzenia.

11

Sprawozdanie koncowe ESMA jest dostgpne pod adresem: Sprawozdanie koncowe z przegladu MiFIR
dotyczace instrumentéw pochodnych (przejrzystosé, pakiety, dane wejsciowe i wyjsciowe dostawcy

informacji skonsolidowanych).
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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../...
z dnia 13.7.2026 r.

zmieniajace regulacyjne standardy techniczne okreslone w rozporzadzeniach
delegowanych (UE) 2017/583 w odniesieniu do wymogow w zakresie przejrzystosci dla
systemow obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do instrumentéw pochodnych,
(UE) 2017/2194 w odniesieniu do zlecen pakietowych i (UE) 2025/1155 w odniesieniu do
danych wejsciowych i wyjsciowych systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla
instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
oraz w sprawie sprostowania rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/587

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15
maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentoéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012'2, w szczegdlnosci jego art. 1 ust. 8, art. 7 ust. 2, art. 9 ust. 5 i 6, art. 11a
ust. 3, art. 21 ust. 51 art. 22b ust. 3,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) W celu zapewnienia, aby wymogi dotyczace przejrzystosci przed- i posttransakcyjnej
dla instrumentdw pochodnych byty proste, a jednoczesnie odpowiednio skalibrowane,
instrumenty pochodne nalezy okresli¢ poprzez odniesienie do rodzaju kontraktu,
rodzaju instrumentu bazowego i okresu pozostatego do terminu zapadalnosci. Ze
wzgledu na r6znorodnos¢ rynkéw towarowych instrumentow pochodnych kontrakty
na towarowe instrumenty pochodne nalezy okresli¢ poprzez odniesienie do
dodatkowych cech kontraktu, wtym rodzaju obcigzenia 1miejsca dostawy
instrumentéw pochodnych dotyczacych energii.

(2) Aby zapewni¢ prosty 1stabilny system przejrzystosci przedtransakcyjnej dla
instrumentéw pochodnych, nalezy wprowadzi¢ progi statyczne pozwalajace okreslic,
kiedy zlecenie dotyczace instrumentéw pochodnych ma duzg skale. Aby umozliwi¢
lepsza kalibracj¢ progow duzej skali dla roznych gieldowych instrumentow
pochodnych na akcje, te instrumenty pochodne nalezy dalej pogrupowa¢ w podklasy,
adla kazdej podklasy progi duzej skali nalezy kalibrowaé przy uzyciu zakresow
ptynnosci opartych na srednich dziennych kwotach referencyjnych.

(3) W art. 11a rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ustanowiono wymogi dotyczace
odroczonej publikacji w odniesieniu do instrumentéw pochodnych i uprawniono
Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA) oraz Komisje do
okreslenia, ktére instrumenty pochodne lub klasy instrumentow pochodnych sa
plynne, a ktore nieptynne, a takze powyzej ktorej wielkosci transakcji mozna odroczy¢
publikacje szczegotow transakcji 1jaki jest okres odroczenia. Konieczne jest zatem

12 Dz.U.L 173 212.6.2014, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/600/0].
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(4)

©)

(6)

()

(8)

okreslenie szczegotow systemu odroczonej publikacji w odniesieniu do instrumentéw
pochodnych.

Aby zapewni¢ prosty i stabilny system przejrzystosci w odniesieniu do instrumentow
pochodnych, nalezy wprowadzi¢ statyczne wyznaczanie plynnosci na potrzeby
systemu odroczenia okreslonego w art. 11a rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Z tego
samego powodu to statyczne wyznaczanie plynnos$ci powinno mie¢ rowniez
zastosowanie do celow zwolnienia w odniesieniu do nieptynnych instrumentéw
pochodnych okreslonego w art. 9 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.

Aby zapewni¢ prosty 1 stabilny system przejrzystosci posttransakcyjnej w odniesieniu
do instrumentéw pochodnych, system odroczenia okreslony w art. 11a rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 powinien opiera¢ si¢ na progach statycznych w celu okreslenia, co
stanowi transakcj¢ $redniej, duzej ibardzo duzej wielkosci. Te progi wielkosci
powinny by¢ progami minimalnymi. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne
prowadzace system obrotu powinni zatem mie¢ mozliwo§¢ przyjmowania,
w stosownych przypadkach, wyzszych progéw. Aby umozliwi¢ lepsza kalibracje
progoéw sredniej, duzej i bardzo duzej wielkosci dla réznych gietdowych instrumentow
pochodnych na akcje, te instrumenty pochodne nalezy dalej pogrupowa¢ w podklasy,
a dla kazdej podklasy progi $redniej, duzej i bardzo duzej wielkos$ci nalezy kalibrowaé
przy uzyciu zakresOw plynnos$ci opartych na $rednich dziennych kwotach
referencyjnych.

Art. 11 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 umozliwia ESMA 1 wlasciwym
organom uzupelnienie systemu odroczenia na podstawie tego rozporzadzenia
wylacznie w odniesieniu do instrumentéw dtugu panstwowego. Nalezy zatem uchyli¢
art. 11 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/58313,

Art. 1 ust. 8 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 zobowigzuje ESMA do
wyszczegllnienia operacji w ramach polityki pieni¢znej, operacji walutowych
1 operacji w ramach polityki stabilno$ci finansowej oraz rodzajow transakcji, do
ktorych ma zastosowanie art. 1 ust. 6 17 tego rozporzadzenia wzglegdem cztonkdéw
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC) niebedacych cztonkami
Eurosystemu. Poniewaz zakres uprawnienia okreslonego w art. 1 ust. 8 akapit trzeci
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 obejmuje wylacznie transakcje zawierane przez
cztonkow ESBC niebedacych cztonkami Eurosystemu, nalezy odpowiednio zmienic¢
art. 14 1 15 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/583.

Art. 16 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/583 dotyczacy tymczasowego
zawieszenia obowigzkow w zakresie przejrzysto$ci zawiera odestania do innych
przepisow tego rozporzadzenia irozporzadzenia (UE) nr 600/2014. W zwigzku ze
zmianami w rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014 wprowadzonymi rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/791'* oraz zmianami w rozporzadzeniu
delegowanym (UE) 2017/583 nalezy odpowiednio zaktualizowac te odestania.

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/583 zdnia 14 lipca 2016r. uzupetniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkoéw instrumentow
finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych wymogow
w zakresie przejrzystosci dla systemow obrotu ifirm inwestycyjnych w odniesieniu do obligacji,
strukturyzowanych produktow finansowych, uprawnien do emisji oraz instrumentow pochodnych
(Dz.U. L 87 z231.3.2017, s. 229, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/583/2024-01-01).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/791 z dnia 28 lutego 2024 r. zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do zwigkszenia przejrzystosci danych, usuwania
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)
(10)

(1)

(12)
(13)

(14)

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/583.

W wyniku zmian w zatgczniku III do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/583
odestania do tego zalacznika w art. 1 lit. a) pkt (ii) oraz w art. 3, 4 1 5 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/2194' nalezy zastapi¢ odestaniami okre$lajacymi
doktadny =zakres klas aktywow objetych tymi przepisami. Ponadto art. 2
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/2194 nalezy dostosowa¢ do zakresu
instrumentoéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
podlegajacych wymogom przejrzystosci zgodnie z art. 8a ust. 2 rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014.

Zlecenia pakietowe skladaja si¢ ze wzajemnie powigzanych zlecen, ktére sa
wyceniane jako jedna pojedyncza jednostka ekonomiczna, przy czym kazdy
komponent wigze si¢ ze znaczacym ryzykiem ekonomicznym lub finansowym, ktore
jest zwigzane z pozostalymi komponentami. Wymog przejrzystosci przedtransakcyjnej
w odniesieniu do takiego pakietu, w przypadku gdy co najmniej jeden zjego
komponentow nie podlega wymogom przejrzystosci przedtransakcyjnej, bylby
niezgodny ztym charakterem. Zlecenia pakietowe powinny zatem podlegad
wymogom przejrzystosci przedtransakcyjnej tylko wtedy, gdy wszystkie ich
komponenty podlegaja tym wymogom.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/2194.

Dane wejsciowe iwyjsciowe niezbedne do funkcjonowania systemu publikacji
informacji skonsolidowanych dla obligacji, jak okreslono w rozporzadzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2025/1155', opieraja si¢ na wymogach przejrzystoéci
okreslonych w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583 1ijako takie obejmuja
rowniez dane dotyczace instrumentéw typu ETC i instrumentow typu ETN. Wiaczenie
danych dotyczacych instrumentow typu ETC 1 ETN do systemu publikacji informacji
skonsolidowanych dla obligacji moze jednak wprowadza¢ w btad, poniewaz obrot
instrumentami typu ETC 1 ETN jest bardziej podobny do obrotu akcjami i funduszami
inwestycyjnymi typu ETF niz do obrotu obligacjami. W zwigzku ztym dane
dotyczace instrumentow typu ETC i1 ETN nie powinny by¢ zglaszane do systemu
publikacji informacji skonsolidowanych na temat obligacji ani rozpowszechniane
przez ten system.

W rozporzadzeniu delegowanym 2025/1155 okreslono dane wejsciowe i1 wyjsciowe
systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla obligacji oraz systemu publikacji
informacji skonsolidowanych dla akcji 1 funduszy inwestycyjnych typu ETF. W celu
ustanowienia systemu publikacji informacji skonsolidowanych dla instrumentow

przeszkdd w powstawaniu systemoéw publikacji informacji skonsolidowanych, optymalizacji
obowigzkéw obrotu oraz zakazu otrzymywania platnosci za przeptyw zlecen (Dz.U. L, 2024/791,
8.3.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/791/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/2194 zdnia 14 sierpnia 2017 r. uzupelniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkoéw instrumentow
finansowych w odniesieniu do zlecen pakietowych (Dz.U. L 312 z28.11.2017, s. 1, ELL
http://data.ecuropa.eu/eli/reg_del/2017/2194/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2025/1155 zdnia 12 czerwca 2025r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych okreslajacych dane wejsciowe i wyjsciowe systemow publikacji informacji
skonsolidowanych, synchronizacje zegarow shuzbowych iredystrybucj¢ dochodéw przez dostawce
informacji skonsolidowanych dla akcji ifunduszy inwestycyjnych typu ETF oraz uchylajace
rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/574 (Dz.U. L, 2025/1155, 3.11.2025, ELIL:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2025/1155/0j).
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(17)
(18)

(19)

pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym konieczne jest
réwniez okre$lenie danych wejsciowych 1 wyjsciowych systemu publikacji informacji
skonsolidowanych dla instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym. Aby unikng¢ nadmiernego obcigzenia podmiotow
przekazujacych dane, przy okreslaniu tresci danych, ktore maja by¢ przekazywane do
systemu publikacji informacji skonsolidowanych i rozpowszechniane przez ten system
w odniesieniu do instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, nalezy zapewni¢ spojnos¢ zwymogami dotyczacymi
przejrzystosci przed- i posttransakcyjnej dla instrumentéw pochodnych, ktore to
wymogi zostaly okreslone w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583 oraz,
w miar¢ mozliwosci, z danymi, ktore majg by¢ przekazywane do innych systemow
publikacji informacji skonsolidowanych i przez nie rozpowszechniane.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2025/1155.

Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2025/1246 z dnia 18 czerwca 2025 r.”
zmieniono art. 12 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/587'8. W wyniku tej
zmiany w sposOb niezamierzony uchylono art. 12 ust. 6, ktéry zobowigzywal firmy
inwestycyjne do podejmowania wszelkich uzasadnionych krokow stuzacych temu, by
transakcje podawano do wiadomos$ci publicznej jako transakcje pojedyncza.
Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2025/1246 w sposdb niezamierzony
utrzymano rowniez art. 12 ust. 4 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/587.

Nalezy zatem odpowiednio sprostowac¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/587.

Aby zapewni¢ uczestnikom rynku wystarczajaco duzo czasu na dostosowanie si¢ do
nowych wymogoéw, a jednocze$nie zagwarantowaé terminowe ustanowienie systemu
publikacji informacji skonsolidowanych dla instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, nalezy odroczy¢ dat¢ rozpoczecia
stosowania zmian w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583 i rozporzadzeniu
delegowanym (UE) 2017/2194 oraz zmian w rozporzadzeniu delegowanym (UE)
2025/1155, ktére dotycza danych wejsciowych 1 wyjsciowych systemu publikacji
informacji skonsolidowanych dla instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym.

Podstawg niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw
technicznych przedtozony Komisji przez ESMA. ESMA przeprowadzil otwarte
konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardow technicznych, ktory
stanowi podstawg¢ niniejszego rozporzadzenia, dokonat analizy potencjalnych
powigzanych kosztow ikorzy$ci oraz zwrocit si¢ o opinie¢ do Grupy Interesariuszy

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2025/1246 zdnia 18 czerwca 2025r. zmieniajace
regulacyjne standardy techniczne okreslone w rozporzadzeniach delegowanych (UE) 2017/583 i (UE)
2017/587 w odniesieniu do wymogéw w zakresie przejrzystosci dla systeméw obrotu i firm
inwestycyjnych w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnien do
emisji 1 instrumentow udziatowych (Dz.U. L, 2025/1246, 3.11.2025, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2025/1246/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)2017/587 zdnia 14 lipca 2016r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow instrumentow
finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych wymogow
w zakresie przejrzystosci dla systemow obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do akcji, kwitow
depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF, certyfikatow iinnych podobnych instrumentéw
finansowych oraz dotyczacych obowigzku realizowania transakcji na okreslonych akcjach w systemie
obrotu lub za posrednictwem podmiotu systematycznie internalizujacego transakcje (Dz.U. L 87
7 31.3.2017, s. 387, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/587/2026-03-02).
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21)

z Sektora  Gield 1Papieréw Wartosciowych powotanej zgodnie zart. 37
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010".

Zgodnie zart. 11a wust.3 1art.22b wust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014
skonsultowano si¢ z grupa ekspertow zainteresowanych stron na temat jakosci danych
dotyczacych rynkoéw instrumentéw udziatowych 1 nieudzialowych oraz protokotow
komunikacyjnych.

Aby zapewni¢ skuteczny system przejrzystosci iskuteczne ustanowienie systemu
publikacji informacji skonsolidowanych dla instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym oraz biorgc pod uwage, ze wszystkie
przepisy niniejszego rozporzadzenia dotycza przejrzystosci przed- i posttransakcyjnej,
konieczne jest wigczenie zmian w rozporzadzeniach delegowanych (UE) 2017/583,
(UE) 2017/2194 1 (UE) 2025/1155 oraz sprostowania rozporzadzenia delegowanego
(UE) 2017/587 do jednego rozporzadzenia,

PRZYJMUIJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583

W rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1)
2)

uchyla si¢ art. 1a;
art. 3 otrzymuje brzmienie:

WArtykut 3
Zlecenia o duzej skali na instrumenty pochodne
(art. 9 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Zlecenie, ktérego przedmiotem s3a gieldowe instrumenty pochodne, jest
zleceniem o duzej skali w poréwnaniu z normalng wielkoscig rynkowa, jezeli
w momencie wplynigcia zlecenia lub w nastepstwie jakiejkolwiek zmiany
zlecenia jego wielko$¢ jest nie mniejsza niz nastepujace progi:

a) w odniesieniu do instrumentdow pochodnych na akcje —
przedtransakcyjne progi duzej skali okreslone w tabeli 4.1 w zalgczniku
I11;

b) w odniesieniu do instrumentow pochodnych stop procentowych —
przedtransakcyjne progi duzej skali okreslone w tabeli 4.2 w zataczniku
11,

c)  w odniesieniu do towarowych instrumentéw pochodnych 1 instrumentéw
pochodnych bazujacych na uprawnieniach do emisji — przedtransakcyjne
progi duzej skali okreslone w tabeli 4.3 w zalaczniku II1;

d) w odniesieniu do kredytowych instrumentow pochodnych —
przedtransakcyjny prog duzej skali okreslony w tabeli 4.4 w zalaczniku
11,

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzgdu Nadzoru Gield
i Papierow Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE
(Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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e) w odniesieniu do instrumentéw pochodnych na waluty -
przedtransakcyjny prog duzej skali okreslony w tabeli 4.5 w zalaczniku
11,

f) w odniesieniu do sekurytyzowanych instrumentéw pochodnych -—
przedtransakcyjny prog duzej skali okreslony w tabeli 4.6 w zalaczniku
11,

g)  w odniesieniu do innych instrumentow pochodnych — przedtransakcyjny
prog duzej skali okreslony w tabeli 4.7 w zataczniku III.

2. Zlecenie dotyczace instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, o ktérych mowa w art. 8a ust. 2
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, jest zleceniem o duzej skali w porownaniu
znormalng wielko$cig rynkowa, jezeli w momencie wptynigcia zlecenia lub
w nastepstwie jakiejkolwiek zmiany zlecenia jego wielko$¢ jest nie mniejsza
niz nastepujace progi:

a) w odniesieniu do swapow ryzyka kredytowego objetych zakresem
stosowania art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
przedtransakcyjne progi duzej skali okreslone w tabeli 5.1 w zataczniku
11,

b) w odniesieniu do instrumentdéw pochodnych stop procentowych,
o ktorych mowa w art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
przedtransakcyjne progi duzej skali okreslone w tabeli 5.2 w zataczniku
111,

c) w odniesieniu do jednopodmiotowych swapdéw ryzyka kredytowego,
o ktorych mowa w art. 8a ust. 2 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
przedtransakcyjne progi duzej skali okreslone w tabeli 5.3 w zataczniku
11,

d)  w odniesieniu do swapow ryzyka kredytowego, o ktorych mowa w art. 8a
ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 — przedtransakcyjne progi
duzej skali okre$lone w tabeli 5.4 w zataczniku II1.”;

art. 6 otrzymuje brzmienie:

SArtykut 6
Klasy instrumentow pochodnych, dla ktérych nie ma pltynnego rynku
(art. 9 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Aby ustali¢, czy dany gietdowy instrument pochodny nalezy uzna¢ za

niemajacy plynnego rynku, stosuje si¢ nastgpujace statyczne wyznaczanie

ptynnosci:

a)  wodniesieniu do instrumentow pochodnych na akcje — wyznaczanie
okreslone w tabeli 4.1 w zalaczniku II1;

b)  wodniesieniu do instrumentéw pochodnych stop procentowych —
wyznaczanie okreslone w tabeli 4.2 w zataczniku III;

c)  w odniesieniu do towarowych instrumentdw pochodnych i instrumentéw
pochodnych bazujacych na uprawnieniach do emisji — wyznaczanie
okreslone w tabeli 4.3 w zalaczniku III;
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d)  w odniesieniu do kredytowych instrumentow pochodnych — wyznaczanie
okreslone w tabeli 4.4 w zataczniku I1I;

e)  wodniesieniu do instrumentow pochodnych na waluty — wyznaczanie
okreslone w tabeli 4.5 w zataczniku I1I;

f)  wodniesieniu do sekurytyzowanych instrumentdéw pochodnych -
wyznaczanie okreslone w tabeli 4.6 w zalaczniku III;

g) wodniesieniu do innych instrumentow pochodnych — wyznaczanie
okreslone w tabeli 4.7 w zalaczniku II1.

2. Aby ustali¢, czy dany instrument pochodny bedacy przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, o ktorym mowa w art. 8a ust. 2 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014, nalezy uzna¢ za niemajacy ptynnego rynku, stosuje si¢
nastepujace statyczne wyznaczanie plynnosci:

a) w odniesieniu do swapow ryzyka kredytowego objetych zakresem
stosowania art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
wyznaczanie okreslone w tabeli 5.1 w zataczniku III;

b) w odniesieniu do instrumentdéw pochodnych stéop procentowych,
o ktorych mowa w art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
wyznaczanie okreslone w tabeli 5.2 w zalaczniku III;

c) w odniesieniu do jednopodmiotowych swapdéw ryzyka kredytowego,
o ktorych mowa w art. 8a ust. 2 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
wyznaczanie okreslone w tabeli 5.3 w zataczniku III;

d)  w odniesieniu do swapow ryzyka kredytowego, o ktérych mowa w art. 8a
ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 — wyznaczanie okreslone
w tabeli 5.4 w zataczniku I11.”;

art. 7 ust. 8 otrzymuje brzmienie:

,»3. Informacje dotyczace transakcji pakietowej obejmujg znacznik transakcji
pakietowej lub znaczniki transakcji zamiany na aktywa fizyczne, jak okre§lono
w tabeli 3 w zalgczniku II. Jezeli transakcja pakietowa kwalifikuje si¢ do
odroczenia publikacji, informacje na temat wszystkich komponentéw podaje
si¢ do wiadomosci publicznej po uptywie okresu odroczenia przyznanego dla
danej transakcji.”;

art. 8 otrzymuje brzmienie:

YArtykut 8
Odroczona publikacja danych dotyczacych transakcji na instrumentach
pochodnych
(Art. 11a ust. 1 1 3 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Operatorzy rynku prowadzacy rynek regulowany moga odroczy¢ publikacje
szczegblow transakcji dotyczacych gietdowych instrumentow pochodnych
zgodnie z nastgpujacymi zasadami:

a) w odniesieniu do instrumentéw pochodnych na akcje — odroczenie
publikacji wolumenu i odroczenie publikacji ceny nieprzekraczajace
czasu trwania okreSlonego wtabeli 4.1 w zatgczniku III, dla kazdej
kategorii transakcji, o ktorych mowa w art. 11a ust. 1 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 1 okreslonych w tej tabeli;

10

PL



PL

b)

d)

g)

w odniesieniu do instrumentéw pochodnych stép procentowych —
odroczenie publikacji wolumenu iodroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajgce czasu trwania okreslonego w tabeli 4.2 w zalaczniku
III, dla kazdej kategorii transakcji, o ktorych mowa wart. 11a ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i okreslonych w tej tabeli;

w odniesieniu do towarowych instrumentéw pochodnych i instrumentéw
pochodnych bazujacych na uprawnieniach do emisji — odroczenie
publikacji wolumenu i odroczenie publikacji ceny nieprzekraczajace
czasu trwania okreslonego w tabeli 4.3 w zalaczniku III dla kazdej
kategorii transakcji, o ktorych mowa w art. 11a ust. 1 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 1 okreslonych w tej tabeli;

w odniesieniu do kredytowych instrumentéw pochodnych — odroczenie
publikacji wolumenu 1 odroczenie publikacji ceny nieprzekraczajace
czasu trwania okre$lonego w tabeli 4.4 w zalaczniku III, dla kazdej
kategorii transakcji, o ktorych mowa w art. 11a ust. 1 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 i okreslonych w tej tabeli;

w odniesieniu do instrumentéw pochodnych na waluty — odroczenie
publikacji wolumenu i odroczenie publikacji ceny nieprzekraczajace
czasu trwania okre$lonego w tabeli 4.5 w zalgczniku III dla kazdej
kategorii transakcji, o ktorych mowa w art. 11a ust. 1 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 1 okreslonych w tej tabeli;

w odniesieniu do sekurytyzowanych instrumentéw pochodnych -
odroczenie publikacji wolumenu 1odroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajace czasu trwania okreslonego w tabeli 4.6 w zalaczniku
IIT dla kazdej kategorii transakcji, o ktorych mowa wart. 11a ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i okreslonych w tej tabeli;

w odniesieniu do innych instrumentéw pochodnych — odroczenie
publikacji wolumenu 1 odroczenie publikacji ceny nieprzekraczajace
czasu trwania okreslonego w tabeli 4.7 w zataczniku III, dla kazdej
kategorii transakcji, o ktorych mowa w art. 11a ust. 1 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 1 okreslonych w tej tabeli.

2. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace MTF lub OTF oraz
firmy inwestycyjne prowadzace obrot poza systemem obrotu moga odroczy¢
publikacje szczegotowych informacji dotyczacych transakcji w odniesieniu do
instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, o ktorych mowa wart. 8a wust.2 rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014, zgodnie z nastepujacymi zasadami:

a)

b)

w odniesieniu do swapow ryzyka kredytowego objetych zakresem
stosowania art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 -
odroczenie publikacji wolumenu 1odroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajace czasu trwania okreslonego w tabeli 5.1 w zalaczniku
II1, dla kazdej kategorii transakcji, o ktorych mowa wart. 11a ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 1 okre$lonych w tej tabeli;

w odniesieniu do instrumentow pochodnych stop procentowych,
o ktorych mowa w art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
odroczenie publikacji wolumenu 1odroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajace czasu trwania okreslonego w tabeli 5.2 w zataczniku
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6)
7)

8)

ITI, dla kazdej kategorii transakcji, o ktorych mowa wart. 11a ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 1 okre$lonych w tej tabeli;

¢) w odniesieniu do jednopodmiotowych swapow ryzyka kredytowego,
o ktorych mowa w art. 8a ust. 2 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 —
odroczenie publikacji wolumenu 1iodroczenie publikacji ceny
nieprzekraczajace czasu trwania okre$lonego w tabeli 5.3 w zalaczniku
III, dla kazdej kategorii transakcji, o ktorych mowa w art. 11a ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i okreslonych w tej tabeli;

d)  w odniesieniu do swapow ryzyka kredytowego, o ktérych mowa w art. 8a
ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 — odroczenie publikacji
wolumenu 1 odroczenie publikacji ceny nieprzekraczajace czasu trwania
okreslonego w tabeli 5.4 w zataczniku 111, dla kazdej kategorii transakcji,
o ktorych mowa w art. 11a ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014
1 okreslonych w tej tabeli.”;

uchyla sig art. 9, 101 11;

art. 13 otrzymuje brzmienie:

SArtykut 13
Metoda ustalania progow przejrzystosci dla instrumentéw pochodnych na
akcje
(art. 9 ust. 1 lit. a) i art. 11a ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. W celu okreslenia majacego zastosowanie przedtransakcyjnego progu duzej
skali i posttransakcyjnego progu wielkosci dla danego gieldowego instrumentu
pochodnego na akcje operatorzy rynku prowadzacy rynek regulowany dzielg
kazda klase instrumentéw pochodnych na podklasy, jak okre§lono w tabeli 4.1
w zatgczniku III, istosuja do kazdej podklasy przedzialy $redniej dziennej
kwoty referencyjnej (»>ADNA«) okreslone w tej tabeli.

2. Operatorzy rynku prowadzacy rynek regulowany co dwa lata
przeprowadzaja obliczenia niezb¢dne do okreslenia ADNA danej podklasy
gietldowych instrumentow pochodnych na akcje, na podstawie ADNA
zarejestrowanej w okresie od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia poprzednich
dwoch lat.

3. Operatorzy rynku prowadzacy rynek regulowany publikuja wyniki obliczen
przeprowadzonych zgodnie z ust. 2 najpdzniej miesigc przed zastosowaniem
progow, o ktérych mowa w ust. 1.”;

art. 14, art. 15 1 art. 16 otrzymuja brzmienie:

SwArtykut 14
Transakcje zawierane przez cztlonkow ESBC niebedacych czlonkami
Eurosystemu, do ktorych to transakcji ma zastosowanie wylgczenie
przewidziane w art. 1 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014
(art. 1 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

W przypadku gdy transakcja spelnia ktorykolwiek z ponizszych wymogow,
uznaje si¢, ze zostala ona zawarta przez czionka Europejskiego Systemu
Bankéw Centralnych (ESBC) niebedacego cztonkiem Eurosystemu w ramach
realizacji polityki pieni¢znej, polityki walutowej 1 polityki stabilnosci
finansowe;j:
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a) transakcja jest przeprowadzana do celow polityki pieni¢zne;,
z uwzglednieniem operacji realizowanej na mocy przepisOw krajowych
rownowaznych art. 18 120 Statutu Europejskiego Systemu Bankow
Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego dolaczonego do
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej*;

b) transakcja jest operacja walutowa, zuwzglednieniem operacji
realizowanych w celu utrzymywania oficjalnych rezerw walutowych
panstwa cztonkowskiego, ktorego waluta nie jest euro, lub zarzadzania
nimi, oraz ustug zarzadzania rezerwg swiadczonych przez cztonka ESBC
niebedacego cztonkiem Eurosystemu na rzecz bankow centralnych
panstw trzecich, w przypadku gdy wylaczenie okreslone w art. 1 ust. 6
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 rozszerzono na te banki centralne
zgodnie z art. 1 ust. 9 tego rozporzadzenia,

c) transakcja jest realizowana do celow polityki stabilnosci finansowe;.

* Protoko6t (nr4) w sprawie Statutu Europejskiego Systemu Bankow Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego (Dz.U. C 202 z 7.6.2016, s. 230).
Artykut 15

Transakcje zawierane przez czlonkéw ESBC niebedacych czlonkami
Eurosystemu, do ktorych to transakcji nie ma zastosowania wylaczenie
przewidziane w art. 1 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014
(art. 1 ust. 7 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Przepisy art. 1 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 nie maja zastosowania
do nastepujacych typow transakcji zawieranych przez cztonka ESBC
niebedacego czlonkiem Eurosystemu wcelu zrealizowania operacji
inwestycyjnej, ktora nie wigze si¢ z wykonywaniem przez tego czlonka
jednego z zadan, o ktorych mowa w art. 14 niniejszego rozporzadzenia:

a) transakcji zawieranych w celu zarzadzania funduszami wiasnymi;

b) transakcji zawieranych do celow administracyjnych lub na rzecz
personelu czlonka ESBC, w tym transakcji zawieranych w charakterze
zarzadzajacego systemem emerytalno-rentowym na rzecz jego wlasnego
personelu;

c) transakcji zawieranych dla jego portfela inwestycyjnego zgodnie
z zobowigzaniami na mocy prawa krajowego.

Artykut 16
Tymczasowe zawieszenie obowiazkow w zakresie przejrzystosci
(art. 9 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. W przypadku instrumentéw finansowych, dla ktorych istnieje ptynny rynek,
jak ustalono na podstawie metody okreSlonej wart. 6a niniejszego
rozporzadzenia dla obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych
iuprawnien do emisji oraz wart.6 niniejszego rozporzadzenia dla
instrumentow pochodnych, wlasciwe organy moga tymczasowo zawiesi¢
obowigzki okreslone w art. 8, 8a i 10 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, jezeli
dla klasy obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych, uprawnien do
emisji lub instrumentéw pochodnych catkowity wolumen, o ktorym mowa
w tabeli 4 w zalgczniku II do niniejszego rozporzadzenia, obliczony dla
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poprzednich 30 dni kalendarzowych stanowi mniej niz 40 % Sredniego
wolumenu miesigcznego obliczonego dla petnych 12 miesi¢cy kalendarzowych
poprzedzajacych te 30 dni kalendarzowych.

2. W przypadku instrumentéw finansowych, dla ktérych nie ma ptynnego
rynku, jak ustalono na podstawie metody okreslonej w art. 6a niniejszego
rozporzadzenia dla obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych
iuprawnien do emisji oraz wart. 6 niniejszego rozporzadzenia dla
instrumentdw pochodnych, wilasciwe organy moga tymczasowo zawiesi¢
obowigzki okreslone w art. 8, 8a i 10 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, jezeli
dla klasy obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnien do
emisji lub instrumentéw pochodnych catkowity wolumen, o ktorym mowa
w tabeli 4 w zalagczniku II do niniejszego rozporzadzenia, obliczony dla
poprzednich 30 dni kalendarzowych stanowi mniej niz 20 % S$redniego
wolumenu miesi¢cznego obliczonego dla petnych 12 miesi¢cy kalendarzowych
poprzedzajacych te 30 dni kalendarzowych.

3. Przy wykonywaniu obliczen, o ktorych mowa w ust. 1 i 2, wlasciwe organy
uwzgledniaja transakcje zrealizowane we wszystkich systemach w Unii dla
danej klasy obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnien
do emisji lub instrumentoéw pochodnych.

Wiasciwe organy wykonuja te obliczenia na poziomie klasy instrumentéw
finansowych, do ktorej zastosowanie ma ustalenie ptynnoSci okreslone
w art. 6a dla obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych i uprawnien
do emisji oraz w art. 6 dla instrumentéw pochodnych.

4. Zanim wladciwe organy zawiesza obowigzki w zakresie przejrzystosci,
sprawdzaja, czy znaczny spadek ptynnosci we wszystkich systemach obrotu
nie jest wynikiem sezonowego wplywu danej klasy instrumentéw finansowych
na plynnos$¢.”;

9) w zalacznikach II 1 III wprowadza si¢ zmiany zgodnie z zalgcznikiem I do
niniejszego rozporzadzenia;

10) uchyla si¢ zalgczniki IV1 V.

Artykut 2
Zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/2194

W rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/2194 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1) w art. | wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

a)

lit. a) pkt (i1) otrzymuje brzmienie:

,»(11) komponenty zlecenia pakietowego nie nalezg wylacznie do jednej z klas
aktywow instrumentéw pochodnych na akcje, towarowych instrumentow
pochodnych, instrumentéw pochodnych stopy procentowej i kredytowych
instrumentdw pochodnych okre§lonych w rozporzadzeniu delegowanym
Komisji (UE) 2017/583%*;

* Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/583 z dnia 14 lipca 2016 r. uzupetniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow
instrumentow finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych
dotyczacych wymogoéw w zakresie przejrzystosci dla systemow obrotu i firm inwestycyjnych
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b)

w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktow finansowych, uprawnien do emisji
oraz instrumentéw pochodnych (Dz.U. L 87 z31.3.2017, s. 229).”;

w lit. b) dodaje si¢ pkt (iiia) w brzmieniu:

»(i11a) wszystkie komponenty zlecenia pakietowego podlegaja wymogom
przejrzystosci przedtransakcyjnej okreslonym w art. 8a rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014;”;

2) w art. 2 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)

b)

w akapicie pierwszym wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
(i) formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,»Kryteria wtasciwe dla danej klasy aktywow, o ktorych mowa w art. 1 lit. b)
pkt (iv), majace zastosowanie do zlecen pakietowych sktadajacych sie
wylacznie z instrumentow pochodnych stopy procentowej sa nastepujace:”;

(i) lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) wszystkie komponenty zlecenia pakietowego naleza do tej samej,
ktérejkolwiek z wymienionych ponizej podklasy aktywoéw instrumentow
pochodnych stopy procentowej:

(1)  kontrakty typu futures na stope procentowa;

(i) opcje na stopy procentowe;

(ii1) kontrakty typu futures na obligacje;

(iv) opcje na obligacje;

(v) opcje na swapy;

(vi) jednowalutowe swapy typu stata za zmienna;
(vil) jednowalutowe swapy typu zmienna za zmienna,

(viii) jednowalutowe jednodniowe transakcje swap na rynku
mig¢dzybankowym,;

(ix) jednowalutowe swapy typu stata za stalg;

(x) jednowalutowe swapy inflacyjne;

(xi) wielowalutowe swapy typu stata za zmienng;
(xil) wielowalutowe swapy typu zmienna za zmienna,

(xiii) wielowalutowe jednodniowe transakcje swap na rynku
mig¢dzybankowym,;

(xiv) wielowalutowe swapy typu stata za stalg;
(xv) wielowalutowe swapy inflacyjne;”;
(i11) lit. d) otrzymuje brzmienie:

»d) wprzypadku gdy zlecenie pakietowe sklada si¢ ze swapdw stop
procentowych, komponenty tego zlecenia pakietowego maja jeden z okreséw
zapadalno$ci  okre§lonych wart. 8a wust.2 lit.a) rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014;”;

akapit drugi otrzymuje brzmienie:
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3)

4)

5)

»Do celow lit. d) uznaje si¢, ze komponent zlecenia pakietowego ma jeden
z okreséw zapadalno$ci okreslonych w art. 8a ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014, jezeli okres migdzy datg rozpoczecia transakcji, ktorej
przedmiotem jest dany kontrakt, a datag wygasnigcia kontraktu odpowiada
jednemu z okresow jednemu z okresow wymienionych w tym artykule.”;

w art. 3 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)

b)

formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Kryteria wlasciwe dla danej klasy aktywow, o ktérych to kryteriach mowa
w art. 1 lit. b) pkt (iv), w odniesieniu do zlecen pakietowych sktadajgcych sie
wylacznie z instrumentoéw pochodnych na akcje sg nastgpujace:”;

lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) wszystkie komponenty zlecenia pakietowego nalezag do tej samej,
ktérejkolwiek z wymienionych ponizej podklasy aktywoéw instrumentow
pochodnych na akcje:

(1) opcje na akcje;

(i) kontrakty typu futures na akcje;

(ii1)) opcje indeksowe;

(iv) kontrakty typu futures na indeks gietdowy;

(v) kontrakty typu futures na indeks dywidendowy;
(vi) opcje na indeks dywidendowy;

(vii) kontrakty typu futures na dywidend¢ z akcji;
(viii) opcje na dywidendg z akcji;

(ix) opcje na indeks zmiennosci;

(x) kontrakty typu futures na indeks zmiennosci;
(xi) opcje na fundusze inwestycyjne typu ETF;

(xi1) kontrakty typu futures na fundusze inwestycyjne typu ETF;
(xiil) swapy;

(xiv) swapy portfelowe;”;

art. 4 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,»b) wszystkie komponenty zlecenia pakietowego to indeksowane swapy ryzyka
kredytowego, tj. swapy, w przypadku ktérych przeptywy pieni¢zne sa
powigzane z wiarygodno$cig kredytowa kilku emitentow instrumentoéw
finansowych, tworzacych indeks, 1 wystgpieniem zdarzen kredytowych;”;

art. 5 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) wszystkie komponenty zlecenia pakietowego to towarowe instrumenty
pochodne o charakterze kontraktow terminowych typu futures na towary rolne,
energetyczne lub metalowe;”.
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Artykut 3
Zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2025/1155

W rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2025/1155 wprowadza si¢ nast¢pujgce zmiany:

1y

2)

3)

4)

art. 5 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»l. W przypadku podstawowych danych rynkowych dotyczacych danej
obligacji, z wyjatkiem instrumentéw typu ETC i instrumentéw typu ETN,
podmioty przekazujace dane przekazuja do centrum danych dostawcy
informacji skonsolidowanych, w odniesieniu do kazdej transakcji, szczegotowe
informacje okreslone w tabeli 6 w zatgczniku II, ktore sg oznaczone jako »dane
wejsciowe« lub »oba rodzaje danych« w ostatniej kolumnie tabeli 6.”;

dodaje si¢ art. 6a w brzmieniu:

LArtykut 6a
Dane, ktore maja byé przekazywane dostawcy informacji
skonsolidowanych dla instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym

(art. 22b ust. 1 i art. 22b ust. 3 lit. d) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. W przypadku podstawowych danych rynkowych dotyczacych danego
instrumentu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym podmioty przekazujace dane przekazuja do centrum danych
dostawcy informacji skonsolidowanych, w odniesieniu do kazdej transakcji,
szczegotowe informacje okreslone wtabeli 10 w zalaczniku II, ktore sa
oznaczone jako »dane wejSciowe« lub »oba rodzaje danych« w ostatniej
kolumnie tabeli 10.

2. W przypadku danych regulacyjnych podmioty przekazujace dane przekazuja
do centrum danych dostawcy informacji skonsolidowanych, w odniesieniu do
kazdego instrumentu finansowego, szczegotowe informacje okreslone w tabeli
8 w zalaczniku II, ktore sa oznaczone jako »oba rodzaje danych« w ostatniej
kolumnie tabeli 8.

3. W przypadku danych regulacyjnych podmioty przekazujace dane przekazuja
do centrum danych dostawcy informacji skonsolidowanych, w odniesieniu do
kazdego systemu transakcyjnego, szczegdélowe informacje okre§lone w tabeli 9
w zalaczniku II, ktére sa oznaczone jako »oba rodzaje danych« w ostatniej
kolumnie tabeli 9.”;

art. 7 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W przypadku podstawowych danych rynkowych dotyczacych danej
obligacji, z wyjatkiem instrumentéw typu ETC 1 instrumentow typu ETN,
dostawca informacji skonsolidowanych rozpowszechnia, w odniesieniu do
kazdej transakcji, szczegotowe informacje okreslone w tabeli 6 w zatgczniku
II, ktére sa oznaczone jako »dane wyjSciowe« lub »oba rodzaje danych«
w ostatniej kolumnie tabeli 6.”;

dodaje si¢ art. 8a w brzmieniu:

LwArtykut S8a
Dane, ktore maja by¢ rozpowszechniane przez dostawce informacji
skonsolidowanych dla instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym
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(art. 22b ust. 1 1 art. 22b ust. 3 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. W przypadku podstawowych danych rynkowych dotyczacych danego
instrumentu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym dostawca informacji skonsolidowanych rozpowszechnia,
w odniesieniu do kazdej transakcji, szczegotowe informacje okreslone w tabeli
10 w zataczniku II, ktére sga oznaczone jako »dane wyjsciowe« lub »oba
rodzaje danych« w ostatniej kolumnie tabeli 10.

2. W przypadku danych regulacyjnych dotyczacych instrumentow pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym dostawca
informacji skonsolidowanych rozpowszechnia:

a) w odniesieniu do kazdego instrumentu finansowego — szczegodtowe
informacje okreslone w tabeli 8 w zataczniku II, ktére sg oznaczone jako
»dane wyjsciowe« lub »oba rodzaje danych« w ostatniej kolumnie tabeli
8;

b) w odniesieniu do kazdego systemu transakcyjnego — szczegdlowe
informacje okreslone w tabeli 9 w zataczniku II, ktore sa oznaczone jako
»dane wyjsciowe« lub »oba rodzaje danych« w ostatniej kolumnie tabeli

9.

5) w zalaczniku II wprowadza si¢ zmiany zgodnie z zalgcznikiem II do niniejszego
rozporzadzenia;

6) w zalaczniku IV wprowadza si¢ zmiany zgodnie z zalacznikiem III do niniejszego
rozporzadzenia.

Artykut 4
Sprostowania rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/587

W zalaczniku 12 do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/587 wprowadza si¢ nastepujace
sprostowania:

1) uchyla si¢ ust. 4;
2) dodaje si¢ ust. 6 w brzmieniu:

,0. Firmy inwestycyjne podejmuja wszelkie uzasadnione kroki stuzace temu,
by transakcje podawano do wiadomosci publicznej jako transakcj¢ pojedyncza.
W tym celu dwie odpowiadajace sobie transakcje realizowane w tym samym
czasie 1 po tej samej cenie przez tego samego kontrahenta uznaje si¢ za
transakcje pojedyncza.”.

Artykut 5
Wejscie w zycie i rozpoczecie stosowania
Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Art. 1, art. 2 1 art. 3 ust. 1-5 stosuje si¢ od dnia 1 marca 2027 r.
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Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 13.7.2026 1.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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