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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2016/908
z dnia 26 lutego 2016 r.

uzupelniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 przez

ustanowienie regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych kryteria, procedure i wymogi

w zakresie ustanawiania przyjetej praktyki rynkowej oraz wymogi dotyczace jej podtrzymania,
zakoficzenia lub zmiany warunkéw jej dopuszczenia

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajagc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 5962014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE ('), w szczegdlnosci jego art. 13
ust. 7 akapit trzeci,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Okreslenie wspdlnych kryteriéw, procedur i wymogdw ma przyczynié si¢ do rozwinigcia ujednoliconych ustalen
w zakresie przyjetych praktyk rynkowych (PPR), zwigkszonej przejrzystoici systemu prawnego, w jakim
dopuszcza si¢ takie praktyki, oraz do upowszechniania rzetelnego i efektywnego postepowania wirdd
uczestnikow rynku. Powinno to ponadto postuzy¢ do umocnienia prawidtowego funkcjonowania i integralnosci
rynku.

(2)  Aby zapobiec podwazaniu innowacji i dalszego dynamicznego rozwoju rynkéw finansowych przez PPR, nie
nalezy z goéry zakladaé, ze wylaniajace si¢ nowe tendencje, ktére moglyby prowadzi¢ do nowych praktyk
rynkowych, automatycznie sg nieakceptowalne dla wlasciwych organéw. Wiasciwe organy powinny raczej za
kazdym razem ocenia¢, czy takie praktyki rynkowe spelniaja kryteria okreslone w niniejszym rozporzadzeniu
oraz w rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014.

(3)  PPR muszg jednak by¢ wykorzystywane z pelnym uszanowaniem integralnosci rynku oraz przy zapewnieniu
ochrony inwestor6w, unikajgc zagrozen dla innych uczestnikéw rynku i innych rynkéw powigzanych.
W konsekwencji nalezy zwréci¢ baczng uwage na przejrzysto$¢ oraz warunki, na jakich dopuszcza sig praktyki
rynkowe proponowane do ustanowienia jako PPR. Wlasciwe organy powinny uwzgledniaé rdézne stadia
korzystania z potencjalnych PPR przy ocenie poziomu przejrzystoéci praktyk rynkowych proponowanych do
ustanowienia jako PPR zaréwno z punktu widzenia spoleczenistwa, jak i wlaSciwych organéw. Wiasciwe jest
zatem ustanowienie szczegblowych wymogdw przejrzystosci dla tych stadidéw, tj. przed wykorzystaniem PPR
przez uczestnikow rynku, w trakcie ich wykorzystywania i po zaprzestaniu ich wykorzystywania przez
uczestnikéw rynku.

(4)  Praktyki rynkowe ustanawiane przez wlasciwe organy jako PPR moga by¢ zrdznicowane co do rodzaju i
charakteru. Ustanawiajgc nowg PPR, wlasciwe organy powinny oszacowaé odpowiednia czestotliwo$¢ ujawniania
informacji wymaganego od wszystkich wykorzystujacych ja podmiotéw w celu zagwarantowania jej stosownosci
i odpowiednioici do rozwazanej praktyki rynkowej. Czestotliwo$¢ ujawniania informacji powinna zapewniaé
réwnowage potrzeby informowania spoleczefistwa i dostarczania wlaSciwym organom informacji w celu
biezacego monitorowania z jednej strony, i obcigzenia zwigzanego z regularnym ujawnianiem informacji przez
wykorzystujagcych PPR z drugiej strony. Ponadto przy ocenie praktyki rynkowej, ktéra moze mieé¢ miejsce poza
systemem obrotu, wlasciwy organ powinien rozwazy¢, czy spelniony jest wymdg odpowiedniego poziomu
przejrzystosci dla rynku.

(5) Zatwierdziwszy PPR, wlaSciwe organy powinny zapewnial jej stosowne monitorowanie z nalezyta uwaga i
starannoscig. Dlatego tez osoby wykorzystujace praktyke rynkowa powinny by¢ zobowigzane do zachowywania
wystarczajgcej dokumentacji wszystkich dokonanych transakgcji i przyjetych zlecen, aby umozliwi¢ wlasciwym
organom sprawowanie funkcji nadzorczych oraz prowadzenie dzialan w celu egzekwowania przepiséw, przewi-
dzianych w rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014. Kapitalne znaczenie ma réwniez umozliwienie odréznienia
dzialalno$ci z wykorzystaniem PPR od innych praktyk handlowych prowadzonych na wiasny rachunek lub
w imieniu klientéw. Mozna w tym celu prowadzi¢ osobng ksiggowos¢.

() DzU.L173212.6.2014,s. 1.
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(6)  Szczegblnej uwagi wymaga tu status podmiotu wykorzystujacego PPR, zwlaszcza jesli dziala on w imieniu lub na
rachunek innej osoby, ktéra jest bezposrednim beneficjentem praktyki rynkowej. Wlasciwe organy powinny
oceniaé, czy status osoby pod nadzorem ma znaczenie dla zaakceptowania rozwazanej przez nie konkretnej
praktyki rynkowej.

(7) W ocenie wplywu praktyk rynkowych proponowanych do ustanowienia jako PPR na plynnos¢ i efektywnosc
rynku wiasciwe organy winny rozpatrzeé cel takich praktyk, przykladowo: czy w konkretnej sytuacji celem
praktyk rynkowych jest wspieranie regularnego obrotu nieplynnymi instrumentami finansowymi, unikanie
operagji typu squeeze podlegajacych sankcjom prawnym lub zapewnianie kwotowan wystawianych na wypadek
braku kontrahentéw transakgji czy tez sprzyjanie prawidlowej dzialalnosci w przypadku, gdy jeden z uczestnikéw
ma pozycje dominujaca. Co do ceny, akceptowalne cele to: minimalizowanie wahan cen wskutek nadmiernych
spreadéw i ograniczen podazy lub popytu na dany instrument finansowy bez zakl6cania tendencji rynkowej,
zapewnianie przejrzystosci cen lub ulatwianie ich rzetelnej oceny na rynkach, gdzie wigkszo$¢ transakcji odbywa
si¢ poza systemem obrotu.

(8)  Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przedlozony
Komisji przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych.

(9)  Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych przeprowadzil otwarte konsultacje spoleczne
w zakresie projektu regulacyjnych standardéw technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia,
przeanalizowal potencjalne powiazane koszty i korzysci oraz zasiggngl opinii Grupy Interesariuszy z Sektora
Gield i Papieréw WartoSciowych powolanej na podstawie art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 1095/2010 ().

(10) W celu zapewnienia plynnego funkcjonowania rynkéw finansowych konieczne jest pilne wejscie w zycie
niniejszego rozporzadzenia, tak aby ustanowione w nim przepisy obowigzywaly z tym samym dniem co przepisy
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
ROZDZIAL 1

PRZEPIS OGOLNY
Artykut 1
Definicje

Do celéw niniejszego rozporzgdzenia ,0soby pod nadzorem” moga oznacza¢ ktérekolwiek z nizej wymienionych:
a) firmy inwestycyjne posiadajace zezwolenie na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (%);
b) instytucje kredytowe posiadajace zezwolenie na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE ();

¢) kontrahentéw finansowych zdefiniowanych w art. 2 pkt 8 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 648/2012 (%);

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzg¢du Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji
Komisji 2009/77/WE (Dz.U.L 331z 15.12.2010, s. 84).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 2 12.6.2014, 5. 349).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca
dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, 5. 338).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201
227.7.2012,s.1).
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d) wszelkie osoby podlegajace wymogom uzyskania zezwolenia, warunkom organizacyjnym oraz nadzorowi
sprawowanemu przez ,wlaSciwy organ finansowy” lub tez ,krajowy organ regulacyjny” spelniajacy definicje
z rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1227/2011 (*);

e) wszelkie osoby podlegajace wymogom uzyskania zezwolenia, warunkom organizacyjnym oraz nadzorowi
sprawowanemu przez wlasciwe organy, regulatoréw lub agencje odpowiedzialne za kasowe rynki towaréw lub rynki
towarowych instrumentéw pochodnych;

f) operatorzy zobowigzani do przestrzegania wymogéw dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (3
ustanawiajacej system handlu przydzialami emisji gazéw cieplarnianych.

ROZDZIAL 1

PRZYJETE PRAKTYKI RYNKOWE

SEKCJA 1

Ustanowienie przyjetej praktyki rynkowej
Artykut 2
Wymogi ogélne

1. Przed uznaniem praktyki rynkowej i ustanowieniem jej jako przyjetej praktyki rynkowej (PPR) wilasciwy organ
przeprowadza:

a) ocene praktyki rynkowej za pomocag wszystkich kryteriéw wymienionych w art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014 i doprecyzowanych nizej, w sekcji 2 niniejszego rozdziatu;

b) stosowne konsultacje z zainteresowanymi cialami, w tym, przynajmniej, z przedstawicielami emitentéw, firm inwesty-
cyjnych, instytucji kredytowych, inwestoréw, uczestnikéw handlu przydzialami emisji gazéw cieplarnianych,
operatoréw rynku prowadzacych wielostronna platforme¢ obrotu (MTF) lub zorganizowana platforme obrotu (OTF)
oraz operatoréw rynku regulowanego, jak réwniez innych organéw, na temat stosownosci ustanowienia praktyki
rynkowej jako PPR.

2. Zamierzajgc ustanowi¢ praktyke rynkowa jako przyjeta praktyke rynkowa, wlasciwe organy powiadamiajg ESMA i
inne wlasciwe organy o swoim zamiarze zgodnie z procedurg ustanowiona w sekcji 3 za pomoca wzoru formularza
zamieszczonego w zalaczniku.

3. W przypadku uznawania praktyki rynkowej za PPR przez wlasciwe organy zgodnie z art. 13 rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014 i z niniejszym rozporzadzeniem, na stronach internetowych wiasciwych organéw publicznie ujawnia si¢
decyzj¢ o ustanowieniu PPR wraz z opisem przedmiotowej PPR za pomocg wzoru zamieszczonego w zalgczniku,
z podaniem nastepujacych informacji:

a) opis rodzajow osdb, ktére moga wykorzystywaé PPR;

b) opis rodzajéw oséb czy tez grup oséb, ktore moga korzystaé na PPR, czy to samemu bezposrednio je wykorzystujac,
czy tez wyznaczajac inng osobg do ich wykorzystywania (,beneficjentéw”);

¢) opis rodzaju instrumentu finansowego, do jakiego odnosi si¢ PPR;

d) wskazanie, czy PPR moze by¢ wykorzystywana w okreSlonym okresie czasu, oraz opis sytuacji badz warunkéw
prowadzacych do czasowego zaprzestania, zawieszenia lub zakonczenia praktyki.

Osoby, o ktérych mowa w akapicie pierwszym lit. a), ponosza odpowiedzialno$¢ za swoje decyzje handlowe, w tym za
zlozone zlecenia, za anulowanie lub zmiang zlecenia oraz zawarcie transakgji czy tez realizacje transakcji w zwigzku
z PPR.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1227/2011 z dnia 25 paZdziernika 2011 r. w sprawie integralnosci i
przejrzystosci hurtowego rynku energii (Dz.U. L 326 z 8.12.2011, 5. 1).

(%) Dyrektywa 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 13 pazdziernika 2003 r. ustanawiajaca system handlu przydzialami
emisji gazéw cieplarnianych we Wspdlnocie oraz zmieniajgca dyrektywe Rady 96/61/WE (Dz.U.L 275z 25.10.2003, 5. 32).
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SEK(CJA 2

Szczegotowe kryteria uwzgledniane przy ustanawianiu przyjetych praktyk rynkowych
Artykut 3
Przejrzystosc

1. Rozwazajgc, czy dana praktyka rynkowa spelnia kryterium okre$lone w art. 13 ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014, oraz rozpatrujac, czy moze by¢ ustanowiona jako PPR, wlasciwe organy badaja, czy ta praktyka rynkowa
daje pewno$¢ publicznego ujawnienia nastgpujgcych informacji:

a) przed wykorzystaniem praktyki jako PPR:

(i) tozsamoS¢ beneficjentéw oraz oséb, ktore beda ja wykorzystywaé, oraz osoby odpowiedzialnej za dopelnienie
wymogow przejrzystoéci zgodnie z lit. b) i ¢) niniejszego akapitu;

(i) okreslenie instrumentéw finansowych, w odniesieniu do ktérych PPR bedzie stosowana;

(iii) okres, w jakim PPR moze byl wykorzystywana, oraz sytuacje lub warunki prowadzace do czasowego
zaprzestania, zawieszenia lub zakoficzenia wykorzystywania praktyki;

(iv) okreslenie systemu obrotu, w ktérym PPR ma by¢ stosowana, a w stosownych przypadkach réwniez wskazanie
mozliwosci prowadzenia transakcji poza systemem obrotu;

(v) w stosownych przypadkach: odniesienie do maksymalnych kwot srodkéw pienigznych oraz liczby instrumentéw
finansowych przeznaczonych na potrzeby wykorzystania PPR;

b) przy stosowaniu jako PPR:

(i) w regularnych terminach, szczegbly dzialalnoici handlowej zwigzanej z wykorzystywaniem PPR, jak liczba
przeprowadzonych transakcji, wolumen obrotéw, $rednia warto$¢ transakgji, Srednie kwotowane spready, ceny
dokonanych transakji;

(i) wszelkie zmiany w uprzednio ujawnionych informacjach dotyczacych PPR, w tym zmiany odnoszace si¢ do
dostgpnych zasobéw w formie Srodkéw pienigznych i instrumentéw finansowych, zmiany tozsamosci oséb
wykorzystujgcych PPR badz wszelkie zmiany w przypisaniu §rodkéw pienigznych lub instrumentéw finansowych
na kontach beneficjentéw oraz oséb wykorzystujacych PPR;

¢) po zaprzestaniu wykorzystywania praktyki rynkowej w charakterze PPR z inicjatywy osoby, ktéra ja wykorzystywala,
beneficjenta lub obu stron:

(i) fakt zaprzestania wykorzystywania PPR;
(i) opis sposobu wykorzystywania PPR;
(ili) powody lub przestanki, dla ktérych zaprzestano wykorzystywania PPR.

Do celéw lit. b) ppkt (i) przy dokonywaniu wielu transakcji w ciagu jednej sesji obrotéw mozna zaakceptowa¢ dzienne
zagregowane dane liczbowe dotyczgce odpowiednich kategorii informacji.

2. Rozwazajac, czy dana praktyka rynkowa spelnia kryterium okreslone w art. 13 ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014, oraz rozpatrujac, czy daje ona mozliwo$¢ ustanowienia PPR, wiasciwe organy badaja, czy praktyka
rynkowa daje pewno$¢ ujawnienia im nastgpujacych informacji:

a) przed nadaniem statusu PPR: uzgodnienia badz umowy miedzy zidentyfikowanymi beneficjentami oraz osobami,
ktore majg wykorzystywac praktyke rynkowa gdy tylko zostanie uznana jako PPR, o ile jej wykorzystywanie wymaga
takich uzgodniefi lub uméw;

b) przy stosowaniu jako PPR: okresowe sprawozdanie skladane wlasciwemu organowi, zawierajace szczegdly
dokonanych transakcji oraz dzialan w ramach ewentualnych uzgodnien bagdz uméw miedzy beneficjentem a osobami
wykorzystujagcymi PPR.
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Artykut 4

Kwestie ochrony dzialania sil rynkowych i wlasciwych wspoélzaleznosci miedzy podaza a popytem

1. W trakcie oceny, czy praktyka rynkowa, ktéra ma by¢ uznana za PPR, spelnia kryterium okreslone w art. 13 ust. 2
lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, wlasciwe organy rozwazaja, czy dana praktyka nie ogranicza innym
uczestnikom rynku mozliwosci zareagowania na transakcje. Wlasciwe organy rozpatruja réwniez przynajmniej
nastepujgce kryteria w odniesieniu do rodzajéw oséb, ktére majg wykorzystywaé praktyke rynkowa, gdy tylko zostanie
uznana za PPR:

a) czy maja status 0s6b pod nadzorem;
b) czy s3 uczestnikami systemu obrotu, w ktérym PPR ma by¢ wykorzystywana;

¢) czy utrzymujg dokumentacje zleceri i transakcji zwigzanych z wykorzystaniem praktyki rynkowej w sposéb umozli-
wiajacy latwe odroznienie ich od pozostalych dziataii handlowych, w tym poprzez prowadzenie odrgbnej
ksiggowosci do celéw wykorzystywania PPR, w szczegdlnosci w celu wykazania, ze przyjete zlecenia wprowadzane sg
odrebnie i indywidualnie bez agregowania zlecert od wielu klientow;

d) czy wprowadzili w Zycie specjalne procedury wewnetrzne pozwalajace na:
(i) natychmiastows identyfikacje dzialan zwigzanych z praktyka rynkows;
(i) bezposredni dostep do dokumentacji odpowiednich zlecefi i transakcji na zadanie wlasciwego organu;

e) czy posiadaja konieczne zasoby kontrolne, dzigki ktérym moga monitorowaé i gwarantowal stala zgodnosé
z warunkami wyznaczonymi w kontekscie PPR;

f) czy zachowuja dokumentacje, o ktérej mowa w lit. ¢), przez przynajmniej pigc lat.

2. Wlasciwe organy rozpatrujg zakres, w jakim praktyka rynkowa ustala uprzedni wykaz warunkéw obrotu w celu
wykorzystywania jej w charakterze PPR, w tym ogranicze cen i wolumenu obrotéw, jak réwniez ograniczef
dotyczacych pozydiji.

3. Wlasciwe organy rozwazaja zakres, w jakim dana praktyka rynkowa oraz uzgodnienia lub umowy dotyczace jej
wykorzystywania:

a) umozliwiaja osobie wykorzystujacej PPR dzialanie niezaleznie od beneficjenta bez podlegania instrukcjom,
informacjom badz wplywom beneficjenta w odniesieniu do sposobu prowadzenia obrotu;

b) umozliwiaja unikanie konfliktéw intereséw miedzy beneficjentem a innymi klientami osoby wykorzystujacej PPR.

Artykut 5

Wplyw na pltynnosé i efektywno$é rynku

W trakcie oceny, czy praktyka rynkowa, ktéra ma by¢ uznana za PPR, spelnia kryterium okreslone w art. 13 ust. 2 lit. ¢)
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, wlasciwe organy rozwazaja wplyw tej praktyki na przynajmniej nastepujace
elementy:

a) wolumen obrotéw;

b) liczbg zlecenr w portfelu zlecen (tj. liczbg otwartych kontraktow z danej klasy);

c) szybko$¢ realizacji transakgji;

d) wazong wolumenem §rednig cen¢ pojedynczej sesji, dzienng ceng zamkniecia;
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e) spread cen kupna i sprzedazy, fluktuacje i wahania cen;

f) regularno$¢ notowan lub transakji.

Artykut 6
Wplyw na prawidlowe funkcjonowanie rynku

1. W trakcie oceny, czy praktyka rynkowa, ktéra ma by¢ uznana za PPR, spelnia kryterium okreslone w art. 13 ust. 2
lit. d) rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, wlasciwe organy rozwazajg nastgpujace elementy:

a) mozliwo$¢ wplywu praktyki rynkowej na procesy ksztaltowania cen w systemie obrotow;

b) zakres, w jakim praktyka rynkowa moze usprawnia¢ oceng cen i zleceri wprowadzanych do portfela zamowieri, oraz
kwesti¢ ewentualnego naruszenia przepiséw dotyczacych obrotu w danym systemie przez transakcje lub zlecenia
przewidywane w ramach wykorzystywania tej praktyki jako PPR;

¢) tryb, w jakim informacje, o ktérych mowa w art. 3, ujawnia si¢ publicznie, w tym przez publikacje na stronie
internetowej danej platformy obrotu, oraz, w stosownych przypadkach, czy informacje te ujawnia si¢ réwnocze$nie
na stronach internetowych beneficjentow;

d) zakres, w jakim praktyka rynkowa ustala uprzedni wykaz sytuacji lub warunkéw, w ktorych jej wykorzystywanie
w charakterze PPR ulega czasowemu zawieszeniu lub ograniczeniu, migdzy innymi w okreSlonych okresach lub
fazach obrotu, takich jak fazy aukcji, przejecia, pierwsze oferty publiczne, podwyzszenia kapitalu czy drugie oferty.

Do celéw akapitu pierwszego lit. b) brana jest rowniez pod uwage praktyka rynkowa, w ramach ktdrej transakcje i
zlecenia s3 monitorowane w czasie rzeczywistym przez operatora rynku lub firme inwestycyjng czy tez operatoréw
rynku prowadzgcych wielostronng platformg obrotu (MTF) lub zorganizowang platformg obrotu (OTF).

2. Wlasciwe organy oceniajg, w jakim stopniu dana praktyka rynkowa umozliwia:

a) skladanie i wykonywanie zlecefi zwigzanych z jej wykorzystaniem w trakcie fazy otwarcia lub zamknigcia sesji
obrotéw;

b) skladanie lub wykonywanie zleceri badz transakcji zwigzanych z jej wykorzystaniem w trakcie okreséw, w ktérych
odbywaja si¢ operacje stabilizacji i odkupu.

Artykut 7
Zagrozenie integralno$ci rynkéw powigzanych

W trakcie oceny, czy praktyka rynkowa, ktéra ma by¢ uznana za PPR, spelnia kryterium okre$lone w art. 13 ust. 2 lit. ¢)
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, wlasciwe organy rozwazaja, co nastepuje:

a) czy transakcje zwigzane z wykorzystaniem praktyki rynkowej po jej uznaniu za PPR beda regularnie zglaszane
wlasciwym organom;

b) czy zasoby (w formie Srodkéw pienieznych lub instrumentéw finansowych) przeznaczane na wykorzystanie PPR sg
proporcjonalne i wspotmierne do celéw samej PPR;

c) charakter i poziom wynagrodzenia za ustugi wySwiadczone w ramach wykorzystywania PPR i kwesti¢, czy wynagro-
dzenie to ustalono w formie stalej kwoty; w przypadku zaproponowania zmiennego wynagrodzenia, nie moze ono
prowadzi¢ do zachowan zagrazajacych integralnosci i prawidlowemu funkcjonowaniu rynku i musi by¢ mozliwe
poddanie go ocenie przez wlasciwy organ;

d) czy kategorie os6b wykorzystujacych PPR zapewniaja, w przypadkach rynkéw, na ktérych ma to zastosowanie,
odpowiednie oddzielenie aktywéw przeznaczonych na wykorzystywanie PPR od ewentualnych aktywéw ich klientéw
badZ wlasnych aktywow;
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e) czy odpowiednie obowigzki beneficjentéw i oséb wykorzystujacych PPR lub, w stosownych przypadkach, ich
wspdlne obowigzki zostaly jasno okreslone;

f) czy kategorie o0séb wykorzystujacych PPR dysponujg struktura organizacyjng i odpowiednimi zasadami
wewnetrznymi zapewniajacymi, ze decyzje handlowe w odniesieniu do PPR pozostajg poufne dla innych dziatéw
danej osoby i sa podejmowane niezaleznie od otrzymywanych od klientdéw zlecen transakeji, zarzadzania portfelem
czy tez zlecen sktadanych na wlasny rachunek;

g) czy ustanowiono odpowiedni proces sprawozdawczy migdzy beneficjentem a osobg, ktéra ma wykorzystywaé PPR,

w celu umozliwienia wymiany niezbednych informacji na potrzeby wypelniania obowigzujacych obie strony
przepiséw i postanowien umownych, w stosownych przypadkach.

Artykut 8
Czynno$ci wyjasniajace w odniesieniu do praktyki rynkowej

W trakcie oceny, czy praktyka rynkowa, ktéra ma by¢ uznana za PPR, spelnia kryterium okreslone w art. 13 ust. 2 lit. f)
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, wlaiciwe organy uwzgledniaja w szczegdlnosci rezultaty wszelkich czynnosci
wyjasniajacych prowadzonych na monitorowanych przez nie rynkach, ktére moglyby budzi¢ watpliwosci w zakresie
ustanowienia PPR.

Artykut 9
Strukturalne cechy rynku

Uwzgledniajgc, zgodnie z art. 13 ust. 2 lit. g) rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, uczestnictwo inwestoréw detalicznych
na przedmiotowym rynku, wlasciwe organy rozwazajg przynajmniej nastepujace elementy:

a) ewentualny wplyw praktyki rynkowej na interesy inwestoréw detalicznych, jezeli praktyka rynkowa dotyczacy
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu na rynkach, w ktérych uczestnicza inwestorzy detaliczni;

b) czy praktyka rynkowa zwigksza prawdopodobiefistwo, ze inwestorzy detaliczni znajdg kontrahentéw w przypadku
instrumentéw finansowych o niskiej plynnosci, bez zwigkszania ponoszonego przez nich ryzyka.
SEKCJA 3

Procedury
Artykut 10
Powiadomienie o zamiarze ustanowienia przyjetej praktyki rynkowej

1. Zgodnie z art. 13 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 wlasciwe organy powiadamiaja rownoczesnie ESMA i
inne wlaSciwe organy o zamiarze ustanowienia przyjetej praktyki rynkowej droga pocztowa lub elektroniczna,
korzystajac przy tym z ustalonego uprzednio wykazu punktéw kontaktowych; wykaz ten jest ustalany i regularnie
aktualizowany przez wlasciwe organy i ESMA.

2. Powiadomienie, o ktérym mowa w ust. 1, obejmuje nastgpujace elementy:

a) o$wiadczenie o zamiarze ustanowienia przyjetej praktyki rynkowej wraz z przewidywana data jej ustanowienia;

b) nazwe wlasciwego organu wystosowujacego powiadomienie wraz z danymi kontaktowymi przynajmniej jednej osoby
odpowiedzialnej za komunikacje w strukturach tego wlasciwego organu (nazwisko, telefon i e-mail stuzbowy,
stanowisko);

c) szczegblowy opis praktyki rynkowej zawierajacy:

(i) wyszczegdlnienie rodzajéw instrumentéw finansowych oraz systeméw obrotu, w ktérych PPR bedzie wykorzys-
tywana;

(ii) kategorie osob, ktére moga wykorzystywaé PPR;
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(iti) zakres beneficjentow;

(iv) wskazanie, czy dana praktyka rynkowa moze by¢ wykorzystywana w okreslonym okresie czasu, oraz okreslenie
sytuacji badZ warunkéw prowadzacych do czasowego zaprzestania, zawieszenia lub zakoficzenia praktyki;

d) powody, dla jakich praktyka moglaby stanowi¢ manipulacje na rynku w S$wietle art. 12 rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014;

e) szczegdly oceny przeprowadzonej zgodnie z art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

3. Powiadomienie, o ktérym mowa w ust. 1, zawiera tabele oceny proponowanej praktyki rynkowej oparta na
wzorze z zakgcznika.

Artykut 11
Opinia ESMA

1. Przyjawszy powiadomienie, o ktérym mowa w art. 13 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, a przed wydaniem
opinii wymaganej zgodnie z tymze ustgpem, ESMA wszczyna z inicjatywy wlasnej lub na wniosek dowolnego
wla$ciwego organu proces przedstawiania organowi wystepujgcemu z powiadomieniem ewentualnych wstepnych uwag,
zastrzezen, wyrazow sprzeciwu lub zgdan wyjasnien w odniesieniu do praktyki rynkowej, ktérej dotyczy powiadomienie.
Wilasciwy organ powiadamiajacy moze udzieli¢é ESMA dodatkowych wyjasnien na temat praktyki objetej powiado-
mieniem.

2. Jesli w trakcie procesu wspomnianego w ustgpie pierwszym zostanie wprowadzona jakakolwiek fundamentalna
lub znaczaca zmiana dotyczaca podstaw lub meritum praktyki rynkowej objetej powiadomieniem lub oceny przeprowa-
dzonej przez powiadamiajacy wilasciwy organ, proces wydawania przedmiotowej opinii ESMA zostaje zakonczony.
W stosownych przypadkach wlasciwy organ wszczyna kolejny proces w celu ustanowienia zmienionej praktyki jako PPR
zgodnie z art. 13 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

SEKCJA 4

Podtrzymanie, zmiana warunkoéw lub zakoriczenie przyjetej praktyki rynkowej
Artykut 12
Przeglad ustanowionej przyjetej praktyki rynkowej

1. Ustanowiwszy PPR, wlasciwe organy regularnie, w nie dtuzszych niz dwuletnie odstgpach, oceniaja, czy warunki
ustanowienia PPR okre§lone w art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 i w sekcji 2 niniejszego rozdziatu sg
wcigz spelniane.

2. Niezaleznie od regularnego przegladu zgodnego z art. 13 ust. 8 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 proces oceny, o
ktérej mowa w ust. 1, wszczyna si¢ réwniez w przypadku:

a) gdy dojdzie do nalozenia jakichkolwiek sankcji w zwigzku z ustanowiong PPR;

b) kiedy wskutek istotnej zmiany otoczenia rynkowego, o jakiej mowa w art. 13 ust. 8 tegoz rozporzadzenia, co
najmniej jeden z warunkéw ustanowienia PPR przestat by¢ spelniany;

) kiedy wlasciwy organ ma powody do podejrzen, ze beneficjenci lub osoby wykorzystujace PPR dokonali lub
dokonujg aktow sprzecznych z przepisami rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

3. W przypadku wykrycia w trakcie oceny, Ze ustanowiona PPR nie spelnia juz okreslonych w sekcji 2 warunkow
zgodnie z pierwotng oceng wlasciwych organéw, wlasciwe organy wystepuja z wnioskiem o zmiang warunkéw
dopuszczenia do ustanowienia PPR albo z wnioskiem o zakoniczenie przedmiotowej PPR z uwzglednieniem kryteriéw
okreslonych w art. 13.

4. Wlasciwe organy powiadamiaja ESMA o wyniku procesu oceny, nawet gdy oznacza on podtrzymanie PPR bez
zadnych zmian.
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5. W przypadku wniosku wilasciwego organu o zmiang warunkéw dopuszczenia w odniesieniu do ustanowionej PPR
musi on przestrzega¢ wymogow art. 2.

6. Jesli wlasciwy organ decyduje si¢ na zakonczenie ustanowionej PPR, oglasza swoja decyzje publicznie
z jednoczesnym powiadomieniem pozostalych wilasciwych organéw oraz ESMA, podajac date zakonczenia w celu
aktualizowania wykazu PPR, ktdrg oglasza zgodnie z art. 13 ust. 9 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

Artykut 13
Kryteria zmiany warunkéw lub zakoficzenia ustanowionej przyjetej praktyki rynkowej

Rozstrzygajac kwestie ewentualnego zakonczenia ustanowionej PPR lub zaproponowania zmian warunkow jej
dopuszczenia, wlasciwe organy uwzgledniaja, co nastepuje:

a) zakres, w jakim beneficjenci lub osoby wykorzystujace PPR spelniaja warunki okrelone na potrzeby przedmiotowej
PPR;

b) zakres, w jakim postgpowanie beneficjentow lub oséb wykorzystujacych PPR doprowadzito do stanu, w ktérym
ktérekolwiek z kryteriow wymienionych w art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 nie jest juz spelniane;

c) zakres, w jakim PPR nie byla stosowana przez uczestnikéw rynku przez pewien czas;

d) czy wskutek istotnej zmiany danego otoczenia rynkowego, o ktdrej mowa w art. 13 ust. 8 rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014, ktérykolwiek z warunkéw ustanowienia PPR stal si¢ niemozliwy do spelnienia albo jego spelnienie
przestalo by¢ nieodzowne, w szczegdlnoéci rozwazajac:

(i) czy cel PPR stat si¢ nieosiagalny;

(ii) czy dalsze stosowanie ustanowionej PPR moze mie¢ szkodliwe skutki dla integralnosci lub efektywnosci rynkéw
podlegajacych nadzorowi wlasciwego organu;

e) czy nie zachodzi sytuacja spelniajaca ktorykolwiek z ogdlnych przepiséw dotyczacych zakonczenia przewidywanych
przy ustanawianiu PPR.

ROZDZIAL 11

PRZEPIS KONCOWY
Artykut 14
Wejscie w zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie nastgpnego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 3 lipca 2016 r.

Niniejsze rozporzadzenie wiaze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 26 lutego 2016 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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ZAELACZNIK

Wzo6r powiadomienia o zamiarze ustanowienia przyjetej praktyki rynkowej

Przyjeta praktyka rynkowa (PPR) [wstawi¢ nazwe PPR]

Proponowana data ustanowienia PPR [wstawié datg przewidywanego ustanowienia PPR przez wlasciwy organ powiadamia-
jegyl

Opis PPR

[wyszczegdinienie rodzajéw instrumentéw finansowych oraz systeméw obrotu, w ktdrych PPR bedzie wykorzystywana; kategorie
osdb, ktdre mogg wykorzystywaé PPR; charakter beneficientow i wskazanie, czy dana praktyka rynkowa moze by¢ wykorzystywana
w okreslonym okresie czasu, jak réwniez okreslenie sytuacji bgdz warunkéw prowadzgcych do czasowego zaprzestania, zawieszenia
lub zakoriczenia praktyki]

Powody, dla jakich praktyka moglaby stanowi¢ manipulacje na rynku
[uzupetnic]

OCENA

Uwzglednione kryteria Whniosek wlasciwego organu z uzasadnieniem

a) Poziom przejrzystosci dla rynku. [wstawié uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]

b) Stopief zapewnianej ochrony dzialania sit rynkowych | [wstawi uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]
i wlasciwych wspoélzaleznosci miedzy podaza a popy-
tem.

¢) Wplyw na plynnos¢ i efektywnosé rynku. [wstawié uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]

d) Uwzglednienie mechanizmu obrotu na danym rynku | [wstawic uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]
i umozliwienie uczestnikom rynku wihasciwej i termi-
nowej reakcji na nowa sytuacje na rynku spowodo-
wang przedmiotows praktyka.

) Zagrozenia dla integralnosci powiazanych bezposred- | [wstawié uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]
nio lub posrednio, regulowanych lub nieregulowa-
nych rynkéw przedmiotowych instrumentéw finanso-
wych w obrebie UE.

f) Rezultaty czynnosci wyjasniajacych w odniesieniu do | [wstawi uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]
danej praktyki rynkowej przez wlasciwe organy lub
inne organy, w szczegdlnosci badania, czy dana prak-
tyka rynkowa narusza przepisy lub uregulowania ma-
jace na celu zapobieganie naduzyciom na rynku, albo
kodeksy postepowania, niezaleznie od tego, czy doty-
czy ona przedmiotowego rynku czy powigzanych
bezposrednio lub posrednio rynkéw unijnych.

g) Strukturalne cechy przedmiotowego rynku, w tym | [wstawi¢ uzasadnienie odpowiednie dla tego kryterium]
jego ewentualne uregulowania, rodzaje instrumentéw
finansowych bedacych przedmiotem obrotu i rodzaj
uczestnikéw rynku, w tym zakres uczestnictwa in-
westoréw detalicznych na przedmiotowym rynku.
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