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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2017/587
z dnia 14 lipca 2016 r.

uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie

rynkéw instrumentéw finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych

dotyczacych wymogéw w zakresie przejrzystoéci dla systeméw obrotu i firm inwestycyjnych

w odniesieniu do akcji, kwitéw depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF, certyfikatéw

i innych podobnych instrumentéw finansowych oraz dotyczacych obowigzku realizowania

transakcji na okreSlonych akcjach w systemie obrotu lub za posSrednictwem podmiotu
systematycznie internalizujacego transakcje

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkéw instrument6éw finansowych oraz zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 ('), w szczegdlnosci jego art. 4
ust. 6, art. 7 ust. 2, art. 14 ust. 7, art. 20 ust. 3, art. 22 ust. 4 i art. 23 ust. 3,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Wysoki poziom przejrzystosci jest konieczny, aby zadbaé o to, by inwestorzy byli odpowiednio poinformowani
o rzeczywistej skali faktycznych i potencjalnych transakcji na akcjach, kwitach depozytowych, funduszach
inwestycyjnych typu ETF, certyfikatach i innych podobnych instrumentach finansowych, niezaleznie od tego, czy
transakcje te maja miejsce na rynkach regulowanych, wielostronnych platformach obrotu (MTF) oraz za posred-
nictwem podmiotéw systematycznie internalizujacych transakcje, czy tez poza tymi platformami. Wysoki poziom
przejrzystosci powinien réwniez zapewnic, aby na przeszkodzie ustalaniu poziomu cen réwnowagi na podstawie
czynnikéw podazy i popytu w odniesieniu do instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu
w réznych systemach obrotu nie stala fragmentacja plynnosci oraz by inwestorzy nie ponosili negatywnych
konsekwengji tego zjawiska.

(2)  Nalezy jednoczesnie uzna¢, ze mogg istnie¢ okolicznosci, w ktérych nalezy zapewni¢ zwolnienia z obowigzkéw
dotyczacych przejrzystosci przedtransakeyjnej lub odroczenie wykonania obowigzkéw dotyczacych przejrzystosci
posttransakcyjnej, aby unikngé ograniczenia plynnoSci bedacego niezamierzonym nastgpstwem wykonania
obowigzku ujawnienia zlecefi i transakcji, a tym samym podania do wiadomosci publicznej pozycji ryzyka.
Wilasciwe jest zatem okreslenie dokladnych okolicznosci, w jakich mozna udzieli¢ zwolnienia z obowiazku
przejrzystosci przedtransakcyjnej i odroczenia wykonania obowigzku przejrzystosci posttransakcyjnej.

(3)  Przepisy niniejszego rozporzadzenia sg ze soba SciSle powiazane, gdyz reguluja wymogi w zakresie przejrzystosci
majgce zastosowanie do systemdw obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do akgji, kwitéw depozytowych,
funduszy inwestycyjnych typu ETF, certyfikatow i innych podobnych instrumentéw finansowych. Aby zapewni¢
spojno$¢ miedzy tymi przepisami, ktére powinny wejS¢ w zycie w tym samym czasie, oraz aby ulatwi¢
caloiciowy wglad w te przepisy zainteresowanym stronom, a w szczegblnosci osobom lub podmiotom
podlegajacym tym obowigzkom, i zapewni¢ im skuteczny dostep do tych przepiséw, wlasciwe jest wlaczenie
przedmiotowych przepiséw do jednego rozporzadzenia.

(4) W przypadku udzielania przez wlasciwe organy zwolnienia z wymogéw przejrzystoci przedtransakcyjnej lub
zezwolenia na odroczenie wykonania obowigzkéw w zakresie przejrzystoci posttransakcyjnej, powinny one
traktowaé wszystkie rynki regulowane, wielostronne platformy obrotu i firmy inwestycyjne prowadzace obrét
poza systemami obrotu w réwny i niedyskryminacyjny sposob.

(5)  Wlasciwe jest doprecyzowanie ograniczonej liczby termindéw technicznych. Te definicje techniczne sg konieczne,
aby zapewni¢ jednolite stosowanie w Unii przepisow zawartych w niniejszym rozporzadzeniu, a tym samym
przyczynié si¢ do ustanowienia jednolitego zbioru przepiséw regulujacych rynki finansowe w Unii. Definicje te
pelnia czysto funkcjonalng role do celéw ustanowienia obowigzkéw w zakresie przejrzystosci w odniesieniu do
udziatowych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o podobnym charakterze i powinny one
stuzy¢ wylacznie lepszemu zrozumieniu niniejszego rozporzadzenia.

() Dz.U.L1737212.6.2014,s. 84.
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W rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014 zakresem systemu przejrzystosci objeto instrumenty udzialowe takie jak
kwity depozytowe, fundusze inwestycyjne typu ETF i certyfikaty, a takze akcje i inne instrumenty udzialowe
bedace przedmiotem obrotu wylgcznie na MTF. Aby ustanowi¢ kompleksowy i jednolity system przejrzystosci,
nalezy skalibrowa¢ tres¢ informacji przedtransakcyjnych, ktére maja by¢ podawane do wiadomosci publicznej
przez systemy obrotu.

System obrotu prowadzacy system zapytah o ceng¢ (RFQ) powinien podawaé do wiadomosci publicznej
przynajmniej gwarantowane oferty i ceny ofertowe lub wykonywalne deklaracje zainteresowania oraz glebokosé
rynku dla tych cen nie pdzniej niz w momencie, gdy skladajacy zapytanie jest w stanie wykona¢ transakcje
zgodnie z zasadami danego systemu. Ma to na celu zapewnienie, aby czltonkowie lub uczestnicy, ktérzy jako
pierwsi przekazuja swoje kwotowania skladajagcemu zapytanie, nie znalezli si¢ w nieuprzywilejowanej sytuacji.

Do celéw przejrzystosci i innych wyliczen okreSlonych w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE)
2017577 (') stosowaé nalezy szczegdlng metodyke i dane niezbedne do dokonania wyliczen na potrzeby
ustanowienia systemu przejrzystoSci majacego zastosowanie do udzialowych instrumentéw finansowych
i instrumentéw finansowych o podobnym charakterze z uwzglednieniem wspdlnych elementéw dotyczacych
treSci i czestotliwoSci wnioskéw o przekazanie danych kierowanych do systeméw obrotu, zatwierdzonych
podmiotéw publikujacych i dostawcéw informacji skonsolidowanych.

System przejrzystoci przed- i posttransakcyjnej ustanowiony rozporzadzeniem (UE) nr 600/2014 nalezy
odpowiednio skalibrowa¢ wzgledem rynku i stosowal w jednolity sposob w calej Unii. W szczegdlnosci statyczne
okreslenie najodpowiedniejszego rynku w sensie plynnosci, wielkosci zlecen, ktorych skala jest duza, oraz
standardowej wielkosci rynkowej nie pozwolitoby w odpowiedni sposéb uchwyci¢ regularnych zmian schematéw
obrotu wplywajacych na instrumenty udzialowe i instrumenty o podobnym charakterze. Nalezy zatem okresli¢
niezbedne wyliczenia, ktére nalezy przeprowadzaé, w tym okresy czasu, ktore nalezy uwzglednié przy
dokonywaniu wyliczen, oraz okresy czasu, przez jakie wyniki tych wyliczefi beda mialy zastosowanie, metody
przeprowadzania wyliczen, a takze wskazal wlasciwy organ odpowiedzialny za przeprowadzanie tych wyliczen
zgodnie z trybem okre$lania odpowiedniego wiasciwego organu do celéw art. 26 rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014, jak okre$lono w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/571 (3. W tym wzgledzie w celu
uniknigcia zaklécent rynku okresy uwzgledniane w wyliczeniach powinny gwarantowac aktualizacje stosownych
progéw przyjetych w systemie przejrzystosci w odpowiednich odstgpach czasu, aby odzwierciedlié warunki
rynkowe. Nalezy réwniez przewidzie¢ scentralizowang publikacje wynikéw wyliczen, tak aby byly dostepne dla
wszystkich uczestnikéw rynku finansowego i wiasciwych organéw w Unii w jednym miejscu i w sposob
wygodny dla uzytkownika. W tym celu wlasciwe organy powinny powiadamia¢ ESMA o wynikach dokonanych
przez siebie wyliczen, a ESMA powinien publikowa¢ te wyniki na swoich stronach internetowych.

W celu przeprowadzenia wyliczen pozwalajacych na okrelenie wymogdw dotyczacych przejrzystosci przed-
i posttransakcyjnej zgodnie z art. 22 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 nalezy okreslic tres¢ i czestotliwosé
wnioskéw o przekazanie danych oraz formy i terminy, w ktérych systemy obrotu, zatwierdzone podmioty
publikujace i dostawcy informacji skonsolidowanych musza udzieli¢ odpowiedzi na te wnioski, zgodnie z art. 22
ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Wyniki wyliczen przeprowadzonych w oparciu o dane zgromadzone na
podstawie art. 22 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 nalezy publikowaé, aby informowaé o nich
uczestnikéw rynku i osiagnaé przejrzysto$¢ przed- i posttransakcyjng w praktyce. Nalezy réwniez przewidzieé
scentralizowang publikacje wynikow wyliczen, tak aby byly dostepne dla wszystkich uczestnikow rynku
finansowego i wlasciwych organéw w Unii w jednym miejscu i w sposéb wygodny dla uzytkownika. W tym celu
wla$ciwe organy powinny powiadamia¢ Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (ESMA)
o wynikach przeprowadzonych przez siebie wyliczen, a ESMA powinien publikowal te wyniki na swoich
stronach internetowych.

Wydaje si¢, ze w przypadku funduszy inwestycyjnych typu ETF — inaczej niz w przypadku akcji, kwitéw
depozytowych, certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw finansowych — $redni dzienny obrét nie stanowi
odpowiedniego wskaznika na potrzeby kalibracji progéw, powyzej ktorych zlecenia uznaje si¢ za zlecenia o duzej
skali. Dla tych instrumentéw Sredni dzienny obrét nie pozwala odpowiednio zilustrowaé poziomu faktycznej
plynnosci, poniewaz mechanizmy tworzenia i umarzania jednostek, stanowigce nieodlaczny aspekt funduszy
inwestycyjnych typu ETF, umozliwiaja dostep do dodatkowej i nieujawnionej plynnosci. W celu ograniczenia
ryzyka obejScia wymogéw istotne jest réwniez, by dla dwoch funduszy inwestycyjnych typu ETF, dla ktérych

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/577 z dnia 13 czerwca 2016 r. uzupehniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
dotyczacych mechanizmu pulapu wolumenu oraz przekazywania informacji na potrzeby przejrzystosci i innych wyliczen (zob. s. 174
niniejszego Dziennika Urzgdowego.

(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/571 z dnia 2 czerwca 2016 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych zezwoleri, wymogdw organizacyjnych
i publikacji transakeji dla dostawcow ustug w zakresie udostepniania informacji (zob. s. 126 niniejszego Dziennika Urzedowego).
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instrumentem bazowym jest ten sam instrument, obowigzywaly te same progi, powyzej ktorych zlecenia uznaje
si¢ za zlecenia o duzej skali, niezaleznie od tego, czy maja taki sam $redni dzienny obrét, czy tez nie. Dla
wszystkich funduszy inwestycyjnych typu ETF nalezy zatem ustanowi¢ jeden prog, powyzej ktérego zlecenia
uznaje si¢ za zlecenia o duzej skali, ktory powinien obowigzywaé bez wzgledu na ich instrument bazowy lub ich

plynnosé.

(12) Informacje, ktére podlegaja obowigzkowi udostepnienia w czasie mozliwie najbardziej zblizonym do czasu
rzeczywistego, powinny by¢ udostepniane tak szybko, jak to technicznie mozliwe, przyjmujac rozsagdny poziom
wydajnosci 1 wydatkéw na systemy ze strony zainteresowanej osoby. Informacje te mozna publikowad
z poélizgiem zblizonym do ustalonego maksymalnego okresu opéZnienia jedynie w wyjatkowych przypadkach,
kiedy dostepne systemy nie pozwalaja na ich publikacje w krotszym czasie.

(13) Firmy inwestycyjne powinny podawaé do publicznej wiadomosci, za posrednictwem zatwierdzonego podmiotu
publikujacego, szczegdly transakcji wykonanych poza systemem obrotu. Nalezy zatem okresli¢ sposéb zglaszania
przez firmy inwestycyjne szczegdléw transakcji do zatwierdzonych podmiotéw publikujgcych, a przepisy te
nalezy stosowa¢ w zwigzku z wymogami majacymi zastosowanie do tych podmiotéw, okreslonymi w rozporza-
dzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/571.

(14) Inwestorzy muszg mie¢ dostep do wiarygodnych i aktualnych informacji na temat poziomu zainteresowania
zawarciem transakcji, ktorych przedmiotem s instrumenty finansowe. Informacje dotyczace okreslonych
rodzajéw transakgji, takich jak przeniesienie instrumentéw finansowych tytulem zabezpieczenia, nie zapewniajg
inwestorom istotnych danych na temat poziomu faktycznego zainteresowania zawarciem transakcji na danym
instrumencie finansowym. Nalozenie na firmy inwestycyjne obowigzku podawania tych transakcji do publicznej
wiadomosci byloby Zrédlem znacznych wyzwan operacyjnych i kosztéw, nie prowadzac do usprawnienia
procesu ustalania cen. Obowiazki w zakresie przejrzystosci posttransakcyjnej w odniesieniu do transakeji
wykonywanych poza systemem obrotu powinny zatem mie¢ wylacznie zastosowanie w przypadku zakupu lub
sprzedazy akcji, kwitu depozytowego, jednostki funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu lub innego
podobnego instrumentu finansowego. Istotne jest, aby niektére transakcje, takie jak transakcje wigzace sie
z wykorzystaniem jakiegokolwiek tego rodzaju instrumentu do celéw zabezpieczenia pozyczki lub do innych
celéow, gdy podstawe transakcji stanowia czynniki inne niz biezgca wycena rynkowa, nie podlegaly publikacj,
poniewaz nie przyczyniajg si¢ one do ustalania cen réwnowagi na podstawie czynnikéw podazy i popytu
i moglyby prowadzi¢ do niepewnosci wéréd inwestordw i zagrazaé jak najlepszej realizacji zlecenia.

(15) W odniesieniu do transakcji wykonywanych w innym trybie niz na podstawie zasad systemu obrotu nalezy
sprecyzowacd, ktora firma inwestycyjna powinna podawacé transakcje do wiadomosci publicznej, w przypadku gdy
obie strony transakcji sa firmami inwestycyjnymi posiadajagcymi siedzibe w Unii, aby uniknaé¢ dwukrotnego
publikowania transakcji. Odpowiedzialno$¢ za podawanie transakcji do wiadomosci publicznej powinna zatem
zawsze spoczywaé na firmie inwestycyjnej bedacej sprzedajacym, chyba ze tylko jedna ze stron jest podmiotem
systematycznie internalizujgcym transakcje i jest jednoczesnie firma kupujaca.

(16) W przypadku gdy tylko jedna ze stron jest podmiotem systematycznie internalizujacym transakcje w odniesieniu
do danego instrumentu finansowego i jest jednoczesnie firmg kupujaca w odniesieniu do tego instrumentu, firma
ta powinna by¢ odpowiedzialna za podanie transakcji do wiadomosci publicznej, gdyz tego oczekuja od niej jej
klienci i jest lepiej przygotowana do wypelnienia pola w zgloszeniu, w ktérym nalezy podaé swéj status jako
podmiotu systematycznie internalizujacego transakcje. Aby zapewni¢ publikowanie transakgji tylko raz, podmiot
systematycznie internalizujacy transakcje powinien poinformowaé drugg strong o tym, ze podaje transakcje do
wiadomosci publicznej.

(17) Istotne jest utrzymanie obecnych standardéw w zakresie publikacji transakcji przeprowadzanych jako transakcje
,back-to-back”, aby unikng¢ publikowania pojedynczej transakeji jako wielu transakgji i zapewni¢ pewno$¢ prawa
co do tego, ktéra firma inwestycyjna jest odpowiedzialna za publikowanie transakcji. W zwiazku z tym dwie
zbiezne transakcje zawarte w tym samym czasie i po tej samej cenie, w ktérych posredniczy jeden i ten sam
kontrahent, nalezy publikowac jako pojedyncza transakcje.

(18) Aby zagwarantowal, ze nowy regulacyjny system przejrzystosci jest w stanie skutecznie funkcjonowaé, nalezy
przewidzie¢ gromadzenie okreSlonych danych oraz odpowiednio wczesng publikacj¢ informacji na temat
najodpowiedniejszych rynkéw w sensie plynnosci, wielosci zlecer, ktérych skala jest duza, progéw na potrzeby
odroczonej publikacji i standardowej wielkosci rynkowe;.

(19) Ze wzgledéw sp6jnosci oraz w celu zapewnienia sprawnego funkcjonowania rynkéw finansowych konieczne jest,
aby przepisy niniejszego rozporzadzenia oraz przepisy ustanowione rozporzadzeniem (UE) nr 600/2014 byly
stosowane od tej samej daty. Aby jednak zapewni¢, by nowy regulacyjny system przejrzystosci mogt skutecznie
funkcjonowaé, niektére przepisy niniejszego rozporzadzenia powinny by¢ stosowane od daty jego wejscia
w zycie.
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(20) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przedstawiony
Komisji przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych (ESMA).

(21) ESMA przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonal analizy potencjalnych powigzanych kosztéw
i korzysci oraz zwrécit si¢ o opini¢ do Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw WartoSciowych
powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 (),

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1
Definicje

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

1) ,transakcja portfelowa” oznacza transakcje, ktérych przedmiotem jest co najmniej pig¢ réznych instrumentéw
finansowych, w przypadku gdy transakcje te sa zawierane w tym samym czasie przez tego samego klienta w ramach
jednego pakietu w oparciu o okreslong ceng referencyjna;

2) ,transakcja typu »give-up<” lub ,transakcja typu »give-in’ oznacza transakeje, w ktorej firma inwestycyjna przekazuje
zlecenie klienta innej firmie inwestycyjnej lub otrzymuje zlecenie klienta od innej firmy inwestycyjnej w celu obstugi
posttransakcyjnej;

3) ,transakcja finansowana z uzyciem papieréw warto$ciowych” oznacza transakcje finansowana z uzyciem papieréw
warto$ciowych w rozumieniu art. 3 ust. 6 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/577;

4) ,podmiot systematycznie internalizujacy transakcje” oznacza firme inwestycyjng w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 20
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (3).

Artykut 2

Transakcje, ktore nie wplywaja na ustalanie poziomu cen rynkowych na podstawie czynnikéw
podazy i popytu

(Art. 23 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Transakcja na akcjach nie wplywa na ustalenie poziomu cen rynkowych na podstawie czynnikéw podazy i popytu
w ktérymkolwiek z ponizszych przypadkéw:

a) transakcja jest realizowana w oparciu o ceng, ktdra jest wyliczana wielokrotnie w czasie wedlug danej wartosci
referencyjnej, w tym transakcje wykonane w oparciu o $rednig ceng wazong wolumenem lub $rednig ceng wazong
CZasowo;

=

transakcja stanowi czes$¢ transakeji portfelowej;

c) transakcja jest uzalezniona od zakupu, sprzedazy, utworzenia lub wykupu instrumentu pochodnego lub innego
instrumentu finansowego, w przypadku gdy wszystkie czesci skladowe transakcji majg by¢ wykonane wylacznie
w ramach jednego pakietu;

&

transakcja jest realizowana przez spotke zarzadzajagca w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/65/WE () lub zarzadzajacego alternatywnym funduszem inwestycyjnym w rozumieniu
art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE (%), a w jej wyniku dochodzi do przenie-
sienia rzeczywistej wlasnosci akgji z jednego przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania na drugie, przy czym zadna
ze stron tej transakeji nie jest firma inwestycyjna;

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 3312 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, 12.6.2014, 5. 349).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
(UCITS) (Dz.U. L 302 2 17.11.2009, 5. 32).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE)

nr 1095/2010 (Dz.U.L 1742 1.7.2011,s. 1).
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e) transakcja jest transakcja typu ,give-up” lub transakcja typu ,give-in”;

f) celem transakcji jest przeniesienie akcji tytulem zabezpieczenia w ramach dwustronnej transakcji lub w kontekscie
wykonania ustanowionych przez kontrahenta centralnego (CCP) wymogéw dotyczacych depozytu zabezpieczajgcego
lub zabezpieczenia lub tez w ramach stosowanej przez CCP procedury zarzadzania przypadkiem niewykonania
zobowigzania;

g) wynikiem transakecji jest dostarczenie akcji w kontek$cie wykonania praw z obligacji zamiennych, opcji, warantéw
opcyjnych lub innych podobnych instrumentéw pochodnych;

h) transakcja jest transakcjg finansowang z uzyciem papieréw wartosciowych;

i) transakcja jest realizowana na podstawie zasad lub procedur systemu obrotu, CCP lub centralnego depozytu
papieréw warto$ciowych w celu dokonania zakupu na otwartym rynku na potrzeby nierozliczonych transakgji
zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 (').

ROZDZIAL 1

PRZEJRZYSTOSC PRZEDTRANSAKCYJNA

Sekgja 1

Przejrzystos¢ przedtransakcyjna dla systeméw obrotu
Artykut 3
Obowiazki dotyczace przejrzystosci przedtransakcyjnej
(Art. 3 ust. 1 i 2 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace systemy obrotu podaja do publicznej wiadomosci zakres cen
kupna i sprzedazy oraz poziom zainteresowania zawarciem transakcji po tych cenach. Informacje podaje si¢ do
publicznej wiadomosci zgodnie z rodzajem prowadzonych przez te podmioty systeméw obrotu, jak okreslono
w zalgczniku I tabela 1.

2. Wymogi przejrzystosci, o ktorych mowa w ust. 1, stosuje si¢ réwniez do kazdej ,wykonywalnej deklaracji zaintere-
sowania” w rozumieniu art. 2 ust. 1 pkt 33 i zgodnie z art. 8 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.

Artykut 4
Najodpowiedniejszy rynek w sensie ptynnosci
(Art. 4 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Do celéw art. 4 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 za najodpowiedniejszy rynek w sensie ptynnosci
dla akcji, kwitu depozytowego, funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu lub innego podobnego instrumentu
finansowego uznaje si¢ system obrotu o najwyzszym obrocie w Unii dla danego instrumentu finansowego.

2. Do celéw okreslenia najodpowiedniejszego rynku w sensie plynnosci zgodnie z ust. 1 wlasciwe organy wyliczaja
obrét zgodnie z metodyka okre$long w art. 17 ust. 4 w odniesieniu do kazdego instrumentu finansowego, dla ktérego
sa wlasciwym organem, oraz dla kazdego systemu obrotu, w ktérym prowadzony jest obrét tym instrumentem
finansowym.

3. Wryliczenia, o ktérych mowa w ust. 2, cechuja nastgpujace wlasciwosci:

a) uwzgledniajg — dla kazdego systemu obrotu - transakcje wykonane zgodnie z zasadami tego systemu obrotu,
z wylaczeniem transakcji prowadzacych do ustalenia kursu odniesienia oraz transakcji negocjowanych oznaczonych
stosownym znacznikiem, jak okreSlono w zalaczniku 1 tabela 4, oraz transakcji wykonanych w oparciu
o przynajmniej jedno zlecenie, ktdre skorzystalo ze zwolnienia dla zlecen o duzej skali, a wielko$¢ transakcji
wykracza poza prog, powyzej ktorego zlecenia uznaje si¢ za zlecenia o duzej skali, okreslony zgodnie z art. 7;

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku
papieréw warto§ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw papieréw warto$ciowych, zmieniajace dyrektywy
98/26/WEi2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz.U.L 257 2 28.8.2014,s. 1).
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b) obejmujg albo poprzedni rok kalendarzowy, albo, w stosownych przypadkach, okres poprzedniego roku kalenda-
rzowego, w ktorym to okresie dany instrument finansowy zostal dopuszczony do obrotu lub byl przedmiotem
obrotu w systemie obrotu i obrét nim nie byt zawieszony.

4. Dopéki najodpowiedniejszy rynek w sensie plynnosci dla danego instrumentu finansowego nie zostanie okre$lony
zgodnie z procedurg okre$long w ust. 1-3, za najodpowiedniejszy rynek w sensie plynnosci uznaje si¢ system obrotu,
w ktérym ten instrument finansowy po raz pierwszy dopuszczono do obrotu lub w ktérym po raz pierwszy mial
miejsce obrét tym instrumentem.

5. Przepisow ust. 2 i 3 nie stosuje si¢ do akcji, kwitéw depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF,
certyfikatow i innych podobnych instrumentéw finansowych, ktére po raz pierwszy dopuszczono do obrotu lub po raz
pierwszy byly przedmiotem obrotu w systemie obrotu nie wigcej niz cztery tygodnie przed koficem poprzedniego roku
kalendarzowego.

Artykut 5
Specyficzne cechy transakcji negocjowanych
(Art. 4 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Za transakcje negocjowana na akcjach, kwitach depozytowych, funduszach inwestycyjnych typu ETE, certyfikatach lub
innych podobnych instrumentach finansowych uznaje si¢ transakcje, ktéra jest negocjowana prywatnie, lecz zglaszana
zgodnie z zasadami systemu obrotu, i w przypadku ktérej wystepuja ktérekolwiek z ponizszych okolicznosci:

a) dwoch czlonkéw lub uczestnikéw tego systemu obrotu zawiera transakcje w ktérymkolwiek z ponizszych trybéw:
(i) jeden dziala na wlasny rachunek, a drugi dziala w imieniu klienta;
(i) obaj dzialaja na wlasny rachunek;
(ili) obaj dzialaja w imieniu klienta;
b) jeden cztonek lub uczestnik tego systemu obrotu:
(i) dziala w imieniu zaréwno kupujacego i sprzedajacego; albo

(ii) dziala na wilasny rachunek, zestawiajac swoje zlecenie ze zleceniem klienta.

Artykut 6
Transakcje negocjowane, ktére podlegaja warunkom innym niz biezaca cena rynkowa
(Art. 4 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Transakcja negocjowana na akcjach, kwitach depozytowych, funduszach inwestycyjnych typu ETF, certyfikatach i innych
podobnych instrumentach finansowych podlega warunkom innym niz biezaca cena rynkowa instrumentu finansowego
w ktérymkolwiek z ponizszych przypadkéw:

a) transakcja jest realizowana w oparciu o ceng, ktdra jest wyliczana wielokrotnie w czasie wedtug danej wartosci
referencyjnej, w tym transakcje wykonane w oparciu o $rednig ceng wazong wolumenem lub $rednig ceng wazong
CZasoOWo;

b) transakcja stanowi czgs$¢ transakeji portfelowej;

c) transakcja jest uzalezniona od zakupu, sprzedazy, utworzenia lub wykupu instrumentu pochodnego lub innego
instrumentu finansowego, w przypadku gdy wszystkie czesci skladowe transakcji majg by¢ wykonane wylacznie
w ramach jednego pakietu;

d) transakcja jest realizowana przez spotke zarzadzajaca w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE lub
zarzadzajacego alternatywnym funduszem inwestycyjnym w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2011/61/UE,
a w jej wyniku dochodzi do przeniesienia rzeczywistej wlasnosci instrumentéw finansowych z jednego przedsie-
biorstwa zbiorowego inwestowania na drugie, przy czym zadna ze stron tej transakcji nie jest firma inwestycyjna;

e) transakcja jest transakcjg typu ,give-up” lub transakcjg typu ,give-in”;

f) celem transakcji jest przeniesienie instrumentéw finansowych tytulem zabezpieczenia w ramach dwustronnej
transakcji lub w kontekscie wykonania ustanowionych przez CCP wymogéw dotyczacych depozytu zabezpiecza-
jacego lub zabezpieczenia lub tez w ramach stosowanej przez CCP procedury zarzadzania przypadkiem
niewykonania zobowigzania;
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g) wynikiem transakcji jest dostarczenie instrumentéw finansowych w kontekscie wykonania praw z obligacji
zamiennych, opcji, warantéw opcyjnych lub innych podobnych finansowych instrumentéw pochodnych;

h) transakcja jest transakcja finansowang z uzyciem papieréw wartosciowych;

i) transakcja jest realizowana na podstawie zasad lub procedur systemu obrotu, CCP lub centralnego depozytu
papieréw warto$ciowych w celu dokonania zakupu na otwartym rynku na potrzeby nierozliczonych transakgji
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 909/2014;

j) jakakolwiek inna transakcja réwnowazna jednej z transakcji opisanych w lit. a)—i) pod tym wzgledem, ze uzalezniona
jest od aspektéw technicznych, ktére nie maja zwigzku z biezaca wyceng rynkowa instrumentu finansowego
bedacego przedmiotem transakgji.

Artykut 7
Zlecenia, ktérych skala jest duza
(Art. 4 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Zlecenie dotyczace akgji, kwitu depozytowego, certyfikatu lub innego podobnego instrumentu finansowego uznaje
si¢ za zlecenie o duzej skali, w przypadku gdy wielko$¢ zlecenia jest réwna lub wigksza od minimalnej wielkosci zlecef
okreslonej w zalgczniku II tabele 11 2.

2. Zlecenie dotyczace funduszu inwestycyjnego typu ETF uznaje si¢ za zlecenie o duzej skali, w przypadku gdy
wielko$¢ zlecenia jest réwna lub wigksza niz 1 000 000 EUR.

3. Do celéw okrelenia zlecen, ktérych skala jest duza, wlasciwe organy wyliczaja zgodnie z ust. 4 Sredni dzienny
obrét akcjami, kwitami depozytowymi, certyfikatami i innymi podobnymi instrumentami finansowymi, bedacymi
przedmiotem obrotu w systemie obrotu.

4. Wyliczenia, o ktérych mowa w ust. 3, cechuja nastepujace wlasciwosci:

a) uwzgledniajg wykonane w Unii transakcje na instrumencie finansowym, niezaleznie od tego, czy obrét nim miat
miejsce w systemie obrotu czy tez poza nim;

b) obejmujg okres od dnia 1 stycznia poprzedniego roku kalendarzowego do dnia 31 grudnia poprzedniego roku
kalendarzowego albo, w stosownych przypadkach, te czg$¢ roku kalendarzowego, podczas ktérej dany instrument
finansowy byt dopuszczony do obrotu lub byt przedmiotem obrotu w systemie obrotu i obrét nim nie byt
zawieszony.

Przepiséw ust. 3 i 4 nie stosuje si¢ do akcji, kwitéw depozytowych, certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw
finansowych, ktére po raz pierwszy dopuszczono do obrotu lub po raz pierwszy byly przedmiotem obrotu w systemie
obrotu nie wigcej niz cztery tygodnie przed koficem poprzedniego roku kalendarzowego.

5. O ile cena lub inne istotne warunki wykonania zlecenia nie ulegng zmianie, zwolnienie, o ktérym mowa w art. 4
ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, stosuje si¢ nadal w odniesieniu do zlecenia, ktérego skala jest duza
w momencie wprowadzenia go do arkusza zlecen, lecz ktérego wielkos$é, po czg¢Sciowym wykonaniu, spadnie ponizej
progu majacego zastosowanie do tego instrumentu finansowego, wyliczonego zgodnie z ust. 11 2.

6. Zanim akcja, kwit depozytowy, certyfikat lub inny podobny instrument finansowy po raz pierwszy jest
przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii, wladciwy organ szacuje $redni dzienny obrét dla tego instrumentu
finansowego, uwzgledniajac dotychczasowy histori¢ transakeji na tym instrumencie finansowym oraz na innych instru-
mentach finansowych, ktére uznaje si¢ za posiadajace podobne cechy, i zapewnia publikacje tych szacunkéw.

7. Szacunkowy $redni dzienny obrét, o ktérym mowa w ust. 6, stosuje si¢ na potrzeby wyliczen pozwalajacych
ustali¢ zlecenia, ktérych skala jest duza, w szeSciotygodniowym okresie nastepujacym po dniu, w ktérym akcje, kwit
depozytowy, certyfikat lub inny podobny instrument finansowy dopuszczono do obrotu lub byly one po raz pierwszy
przedmiotem obrotu w systemie obrotu.

8. Wlasciwy organ wylicza $redni dzienny obrét i zapewnia jego publikacje na podstawie danych za pierwsze cztery
tygodnie obrotu przed uplywem sze$ciotygodniowego okresu, o ktérym mowa w ust. 7.
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9.  Sredni dzienny obrét, o ktérym mowa w ust. 8, stosuje si¢ na potrzeby wyliczen pozwalajacych ustali¢ zlecenia,
ktorych skala jest duza, dop6ki nie zacznie obowigzywacé $redni dzienny obrét wyliczony zgodnie z ust. 3.

10. Do celéw niniejszego artykulu $redni dzienny obrét wylicza sig, dzielac catkowity obrét danym instrumentem
finansowym, jak okreslono w art. 17 ust. 4, przez liczbe dni sesyjnych w analizowanym okresie. Za liczbe dni sesyjnych
w analizowanym okresie uznaje si¢ liczbe dni sesyjnych na najodpowiedniejszym rynku w sensie plynnosci dla tego
instrumentu finansowego, okre$lonym zgodnie z art. 4.

Artykut 8
Rodzaj i minimalna wielko$¢ zlecen przechowywanych w podsystemie zarzadzania zleceniami
(Art. 4 ust. 1 lit. d) rozporzgdzenia (UE) nr 600/2014)

1. Rodzajem zlecenia przechowywanego w podsystemie zarzadzania zleceniami danego systemu obrotu do czasu
ujawnienia, ktéremu moze przystugiwaé zwolnienie z obowigzkéw dotyczacych przejrzystosci przedtransakcyjnej, jest
zlecenie, ktore:

a) przewidziano do ujawnienia w arkuszu zleceni prowadzonym przez system obrotu i jest uzaleznione od spelnienia
obiektywnych warunkéw z géry okreslonych przez protokét danego systemu;

b) nie moze by¢ zestawiane z innymi deklaracjami gotowosci zawarcia transakcji przed ujawnieniem w arkuszu zlecef
prowadzonym przez system obrotu;

¢) po ujawnieniu w arkuszu zlecen jest zestawiane z innymi zleceniami zgodnie z zasadami majacymi zastosowanie do
zlecenr tego rodzaju w momencie ujawnienia.

2. Zlecenia przechowywane w podsystemie zarzadzania zleceniami danego system obrotu do czasu ujawnienia, ktére
moga skorzysta¢ ze zwolnienia z obowiazkéw dotyczacych przejrzystosci przedtransakcyjnej, maja — w momencie
wprowadzenia do arkusza zlecert oraz po dokonaniu jakiejkolwiek zmiany — nastepujaca wielkosé:

a) w przypadku zleceri z wielkoscig ujawniona (ang. reserve order) — wielko$¢ nie mniejszg niz 10 000 EUR;

b) w przypadku wszelkich innych zlecei — wielko$¢ nie mniejsza niz minimalna wielko§¢ handlowa uprzednio
okreslona przez operatora systemu zgodnie z jego zasadami i protokotami.

3. Za zlecenie z wielko$cig ujawniona, o ktérym mowa w ust. 2 lit. a), uznaje si¢ zlecenie z limitem ceny, na ktére
sklada si¢ zlecenie jawne opiewajace na cze$¢ wielkoSci calego zlecenia oraz zlecenie ukryte opiewajgce na pozostala

cze$¢ wielkosci zlecenia, z tym ze ukryta wielko$¢ zlecenia moze zostaé wykonana dopiero wéwczas, gdy zostanie
wprowadzona do arkusza zlecen jako nowe zlecenie jawne.

Sekcja 2

Przejrzystos¢ przedtransakcyjna dla podmiotéw systematycznie internalizujgcych transakcje i firm
inwestycyjnych prowadzgcych obrét poza systemem obrotu

Artykut 9
Rozwigzania dotyczace publikacji gwarantowanego kwotowania
(Art. 14 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Kazde rozwigzanie przyjete przez podmiot systematycznie internalizujacy transakcje w celu wypelnienia obowigzku
podawania do wiadomosci publicznej gwarantowanych kwotowan spelnia nastepujace warunki:

a) rozwigzanie to obejmuje wszelkie uzasadnione kroki, ktére sg niezbedne, aby zapewnié, by informacje podlegajace
publikacji byly wiarygodne, stale sprawdzane pod katem bledow i korygowane natychmiast po wykryciu tych
bledow;

b) rozwigzanie to jest zgodne z rozwigzaniami technicznymi réwnowaznymi rozwigzaniom okre$lonym dla zatwier-
dzonych podmiotéw publikujgcych w art. 15 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/571, ktére ulatwiajg
konsolidacje danych z podobnymi danymi pochodzacymi z innych zrédek;
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¢) rozwigzanie to zapewnia podawanie informacji do wiadomosci publicznej bez uprzywilejowywania jakiejkolwiek
grupy odbiorcow;

d) rozwigzanie to przewiduje publikacje godziny, o ktérej kwotowania wprowadzono lub zmieniono, zgodnie z art. 50
dyrektywy 2014/65/UE, jak okreslono w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/574 (V).

Artykut 10
Ceny odzwierciedlajgce istniejace warunki rynkowe
(Art. 14 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Ceny publikowane przez podmiot systematycznie internalizujacy transakcje odzwierciedlajg istniejace warunki rynkowe,
w przypadku gdy s3 one zblizone — w momencie publikacji — do ceny kwotowan o réwnorzednej wielkosci dla tego
samego instrumentu finansowego na najodpowiedniejszym rynku w sensie plynnosci, okre§lonym zgodnie z art. 4, dla
tego instrumentu finansowego.

Artykut 11
Standardowa wielko$¢ rynkowa
(Art. 14 ust. 2 i 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Standardowa wielko$¢ rynkows dla akeji, kwitéw depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF, certyfikatow
i innych podobnych instrumentéw finansowych, dla ktérych istnieje plynny rynek, ustala si¢ w oparciu o $rednig
warto§¢ transakeji na kazdym instrumencie finansowym wyliczong zgodnie z ust. 2 i 3 oraz zgodnie z zalgcznikiem II
tabela 3.

2. Do celéw ustalania standardowej wielkosci rynkowej majacej zastosowanie do konkretnego instrumentu
finansowego zgodnie z ust. 1 wlasciwe organy wyliczaja Srednig warto§ transakcji na wszystkich akcjach, kwitach
depozytowych, funduszach inwestycyjnych typu ETF, certyfikatach i innych podobnych instrumentach finansowych
bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu, dla ktorych istnieje plynny rynek i dla ktérych organy te pelnia role
wlasciwego organu.

3. Whyliczenia, o ktérych mowa w ust. 2, cechujg nastepujace wlasciwosci:

a) uwzgledniaja wykonane w Unii transakcje na danym instrumencie finansowym, niezaleznie od tego, czy wykonano je
w systemie obrotu, czy tez poza nim;

b) obejmujg albo poprzedni rok kalendarzowy, albo, w stosownych przypadkach, okres poprzedniego roku kalenda-
rzowego, w ktérym to okresie dany instrument finansowy zostal dopuszczony do obrotu lub byl przedmiotem
obrotu w systemie obrotu i obrét nim nie byt zawieszony;

¢) nie uwzgledniajg zrealizowanych transakeji o duzej skali, okreslonych w zalaczniku I tabela 4.

Przepiséw ust. 2 i 3 nie stosuje si¢ do akcji, kwitéw depozytowych, certyfikatéw, funduszy inwestycyjnych typu ETF
i innych podobnych instrumentéw finansowych, ktére po raz pierwszy dopuszczono do obrotu lub po raz pierwszy
byly przedmiotem obrotu w systemie obrotu nie wigcej niz cztery tygodnie przed koficem poprzedniego roku kalenda-
rZowego.

4. Zanim akcja, kwit depozytowy, certyfikat, fundusz inwestycyjny typu ETF lub inny podobny instrument finansowy
po raz pierwszy bedzie przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii, wlasciwy organ szacuje $redni dzienny obrét dla
tego instrumentu finansowego, uwzgledniajac dotychczasows historie transakcji na tym instrumencie finansowym oraz
na innych instrumentach finansowych, ktére uznaje si¢ za posiadajgce podobne cechy, i zapewnia publikacje tych
szacunkow.

5. Szacunkowg Srednig warto$¢ transakeji, o ktérej mowa w ust. 4, przyjmuje si¢ jako standardowa wielko$¢ rynkowq
dla akgji, kwitu depozytowego, funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu lub innego podobnego instrumentu
finansowego w szeSciotygodniowym okresie nastepujgcym po dniu, w ktérym akcje, kwit depozytowy, fundusz
inwestycyjny typu ETF, certyfikat lub inny podobny instrument finansowy po raz pierwszy dopuszczono do obrotu lub
byly one po raz pierwszy przedmiotem obrotu w systemie obrotu.

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/574 z dnia 7 czerwca 2016 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego
iRady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych poziomu dokladnosci zegaréw stuzbowych
(zob. s. 148 niniejszego Dziennika Urzedowego).
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6. Wlasciwy organ wylicza $rednig warto$¢ transakeji i zapewnia jej publikacje na podstawie danych za pierwsze
cztery tygodnie obrotu przed uplywem sze$ciotygodniowego okresu, o ktérym mowa w ust. 5.

7. Srednia wartos¢ transakcji, o ktorej mowa w ust. 6, obowigzuje bezposrednio po jej publikacji i dopoki nie zacznie
obowigzywaé nowa Srednia warto$¢ transakcji wyliczona zgodnie z ust. 2 i 3.

8. Do celéw niniejszego artykutu Srednig warto$¢ transakeji wylicza sig, dzielac calkowity obrét danym instrumentem
finansowym, jak okreslono w art. 17 ust. 4, przez calkowita liczbe transakcji wykonanych na tym instrumencie
finansowym w analizowanym okresie.

ROZDZIAL 11

PRZE]RZYSTOé(f POSTTRANSAKCYJNA DLA ’SYSTEM(’)W OBROTU 1 FIRM INWESTYCYJNYCH
PROWADZACYCH OBROT POZA SYSTEMEM OBROTU

Artykut 12
Obowiazki dotyczace przejrzystosci posttransakcyjnej
(Art. 6 ust. 1 oraz art. 20 ust. 1 i 2 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu oraz firmy inwestycyjne prowadzace obrét
w innym trybie niz na podstawie zasad systemu obrotu podaja do wiadomosci publicznej szczegdly kazdej transakgji,
stosujac tabele referencyjne 2, 3 1 4 w zalgczniku L.

2. W przypadku anulowania uprzednio opublikowanego sprawozdania dotyczacego transakgji firmy inwestycyjne
prowadzace obrét poza systemem obrotu oraz operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu podaja
do wiadomosci publicznej nowe sprawozdanie dotyczace transakcji zawierajace wszystkie szczegdly ujete w pierwotnym
sprawozdaniu dotyczacym transakcji oraz znacznik anulowania okreslony w zalaczniku I tabela 4.

3. W przypadku zmiany uprzednio opublikowanego sprawozdania dotyczacego transakcji operatorzy rynku i firmy
inwestycyjne prowadzace system obrotu oraz firmy inwestycyjne prowadzace obrét poza systemem obrotu podajg do
wiadomosci publicznej nastepujace informacje:

a) nowe sprawozdanie dotyczace transakcji zawierajgce wszystkie szczegbly ujete w pierwotnym sprawozdaniu
dotyczgcym transakcji oraz znacznik anulowania okreslony w zalaczniku I tabela 4;

b) nowe sprawozdanie dotyczace transakcji zawierajagce wszystkie szczegdly ujete w pierwotnym sprawozdaniu
dotyczacym transakcji wraz z wszystkimi niezbednymi korektami tych szczegéléw oraz znacznik zmiany okreslony
w zalgczniku I tabela 4.

4. W przypadku gdy transakcje miedzy dwiema firmami inwestycyjnymi zawarto w trybie innym niz na zasadach
systemu obrotu, czy to na wlasny rachunek, czy tez w imieniu klienta, dang transakcje do wiadomosci publicznej za
posrednictwem zatwierdzonego podmiotu publikujacego podaje wylacznie firma inwestycyjna, ktora sprzedaje dany
instrument finansowy.

5. Na zasadzie odstepstwa od przepisow ust. 4, jezeli tylko jedna z firm inwestycyjnych bedacych stronami transakcji
jest podmiotem systematycznie internalizujgcym transakcje na danym instrumencie finansowym i wystepuje ona
w charakterze kupujacego, tylko ta firma podaje te¢ transakcje do wiadomosci publicznej za posrednictwem zatwier-
dzonego podmiotu publikujacego, informujac sprzedawce o podjetym dziataniu.

6.  Firmy inwestycyjne podejmuja wszelkie uzasadnione kroki, aby zapewni¢, by transakcje podawano do wiadomosci
publicznej jako pojedynczg transakcje. W zwigzku z tym dwie zbiezne transakcje zawarte w tym samym czasie i po tej
samej cenie, w ktorych posredniczy jeden i ten sam kontrahent, uznaje si¢ za pojedyncza transakcje.

Artykut 13

Stosowanie wymogu przejrzysto$ci posttransakcyjnej do niektérych rodzajéw transakcji
wykonywanych poza systemem obrotu

(Art. 20 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Obowigzek okre§lony w art. 20 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 nie ma zastosowania do nastepujacych
transakji:

a) wylaczonych transakcji wymienionych w art. 2 ust. 5 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/590 (),
w stosownych przypadkach;

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/590 z dnia 28 lipca 2016 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych zglaszania transakcji wlasciwym
organom (zob. s. 449 niniejszego Dziennika Urzedowego).



31.3.2017 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 87/397

b) transakeji realizowanych przez spétke zarzadzajaca w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE lub
zarzadzajgcego alternatywnym funduszem inwestycyjnym w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2011/61/UE,
w wyniku ktdrej dochodzi do przeniesienia rzeczywistej wlasnoéci instrumentéw finansowych z jednego przedsie-
biorstwa zbiorowego inwestowania na drugie, a zadna ze stron tej transakcji nie jest firma inwestycyjna;

¢) transakgji typu ,give-up” i transakgji typu ,give-in”;

d) przeniesienia instrumentéw finansowych tytulem zabezpieczenia w ramach dwustronnej transakgji lub w kontekscie
wykonania ustanowionych przez CCP wymogéw dotyczacych depozytu zabezpieczajacego lub zabezpieczenia lub tez
w ramach stosowanej przez CCP procedury zarzadzania przypadkiem niewykonania zobowigzania.

Artykut 14
Publikacja transakcji w czasie rzeczywistym
(Art. 6 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Dla transakgji realizowanych w danym systemie obrotu informacje posttransakcyjne podaje si¢ do wiadomosci
publicznej zgodnie z ponizszym:

a) dla transakcji realizowanej w codziennych godzinach handlu w systemie obrotu — w czasie jak najbardziej zblizonym,
uwzgledniajac mozliwosci techniczne, do czasu rzeczywistego, a w kazdym razie w przeciggu jednej minuty od
momentu realizacji danej transakgji;

b) dla transakcji realizowanej poza codziennymi godzinami handlu w systemie obrotu — przed otwarciem kolejnego
dnia sesyjnego w tym systemie obrotu.

2. Dla transakcji realizowanych poza systemem obrotu informacje posttransakcyjne podaje si¢ do wiadomosci
publicznej zgodnie z ponizszym:

a) dla transakcji realizowanej w codziennych godzinach handlu na najodpowiedniejszym rynku w sensie plynnosci,
okreslonym zgodnie z art. 4, dla danej akgji, kwitu depozytowego, funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu lub
innego podobnego instrumentu finansowego lub w codziennych godzinach handlu firmy inwestycyjnej — w czasie jak
najbardziej zblizonym, uwzgledniajagc mozliwosci techniczne, do czasu rzeczywistego, a w kazdym razie w przeciagu
jednej minuty od momentu realizacji danej transakgji;

b) dla transakeji realizowanej w przypadku innym niz okreslono w lit. a) — niezwlocznie po rozpoczeciu codziennych
godzin handlu danej firmy inwestycyjnej, przy czym najpdzZniej przed otwarciem kolejnego dnia sesyjnego na
najodpowiedniejszym rynku w sensie ptynnosci, okreslonym zgodnie z art. 4.

3. Informacje dotyczgce transakcji portfelowej podaje si¢ do wiadomosci publicznej w odniesieniu do kazdej
transakcji skladowej w czasie jak najbardziej zblizonym, uwzgledniajac mozliwosci techniczne, do czasu rzeczywistego,
majgc na wzgledzie konieczno$¢ przypisania cen do poszczegdlnych akeji, kwitéw depozytowych, funduszy inwesty-
cyjnych typu ETF, certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw finansowych. Kazda transakcje skladowa ocenia si¢
oddzielnie w celu okreslenia, czy mozliwe jest w jej przypadku odroczenie publikacji zgodnie z art. 15.

Artykut 15
Odroczona publikacja transakcji
(Art. 7 ust. 1 oraz art. 20 ust. 1 i 2 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. W przypadku zatwierdzenia przez wlasciwy organ odroczonej publikacji szczeg6téw transakeji na podstawie art. 7
ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 operatorzy rynku i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu oraz firmy
inwestycyjne prowadzgce obrét poza systemem obrotu podajg do wiadomosci publicznej kazdg transakcje nie pdzniej
niz na koniec odpowiedniego okresu okre$lonego w zalgczniku I tabele 4, 5 i 6, pod warunkiem Ze spelnione zostaly
ponizsze kryteria:

a) transakcja zawierana jest miedzy firmg inwestycyjng, ktéra dziala na wlasny rachunek w trybie innym niz obrét
polegajacy na zestawianiu zlecen, a innym kontrahentem;

b) wielko§¢ transakeji jest nie mniejsza niz odpowiednia minimalna kwalifikujaca si¢ wielko$¢ okreslona, stosownie do
przypadku, w zalaczniku II tabele 4, 5 lub 6.

2. Odpowiednig minimalng kwalifikujaca si¢ wielko$¢ do celéw ust. 1 lit. b) ustala si¢ w oparciu o $redni dzienny
obrét wyliczony w sposéb okreslony w art. 7.
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3. W przypadku transakcji, dla ktérych dopuszczono odroczona publikacje do konca dnia sesyjnego, jako okreslono
w zalgczniku II tabele 4, 5 i 6, firmy inwestycyjne prowadzgce obrét poza systemem obrotu oraz operatorzy rynku
i firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu podaja do wiadomosci publicznej szczegdly tych transakeji:

a) w czasie jak najbardziej zblizonym do czasu rzeczywistego po zakoficzeniu dnia sesyjnego, co obejmuje
w stosownych przypadkach fixing na zamkniecie — dla transakcji wykonanych ponad dwie godziny przed
zakoriczeniem dnia sesyjnego;

b) nie p6Zniej niz w potudnie czasu lokalnego w kolejnym dniu sesyjnym — dla transakcji nieuwzglednionych w lit. a).

Dla transakgji realizowanych poza systemem obrotu odniesienia do dni sesyjnych i fixingéw na zamkniecie dotycza dni
sesyjnych i fixingéw na zamkniecie na najodpowiedniejszym rynku w sensie plynnosci, okreslonym zgodnie z art. 4.

4. W przypadku gdy transakcja miedzy dwiema firmami inwestycyjnymi wykonywana jest w trybie innym niz na
zasadach systemu obrotu, wlasciwym organem do celéw ustalenia obowiazujacego trybu odroczonej publikacji jest
wlasciwy organ firmy inwestycyjnej odpowiedzialnej za podanie transakeji do wiadomosci publicznej za posrednictwem
zatwierdzonego podmiotu publikujacego zgodnie z art. 12 ust. 5 i 6.

Artykul 16
Odniesienia do dnia sesyjnego i codziennych godzin handlu

1. Odniesienie do dnia sesyjnego dla danego systemu obrotu stanowi odniesienie do dowolnego dnia, podczas
ktorego ten system obrotu jest otwarty na potrzeby obrotu.

2. Odniesie do codziennych godzin handlu dla danego systemu obrotu lub firmy inwestycyjnej stanowi odniesienie
do godzin, ktére system obrotu lub firma inwestycyjna okreSlaja z wyprzedzeniem i podaja do publicznej wiadomosci
jako swoje godziny handlu.

3. Odniesienie do otwarcia dnia sesyjnego w danym systemie obrotu stanowi odniesienie do poczatku codziennych
godzin handlu tego systemu obrotu.

4. Odniesienie do zamknigcia dnia sesyjnego w danym systemie obrotu stanowi odniesienie do zakonczenia
codziennych godzin handlu tego systemu obrotu.

ROZDZIAL IV

PRZEPISY WSPOLNE DLA WYLICZEN DOTYCZACYCH PRZEJRZYSTOSCI PRZED- I POSTTRANSAK-
CYJNEJ

Artykut 17
Metodyka, data publikacji i data rozpoczecia stosowania wyliczen dotyczacych przejrzystosci
(Art. 22 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

1. Nie pdZniej niz 14 miesigcy po dacie rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, a nastgpnie do
dnia 1 marca kazdego roku wlasciwe organy — w odniesieniu do kazdego instrumentu finansowego, dla ktérego pelnia
role wlasciwego organu — gromadzg dane, dokonuja wyliczeri i zapewniajg publikacje nastepujgcych informacgji:

a) systemu obrotu, ktéry jest najodpowiedniejszym rynkiem w sensie plynnosci, jak okreslono w art. 4 ust. 2;

b) $redniego dziennego obrotu do celéw ustalenia wielkosci zleceni, ktérych skala jest duza, jak okreslono w art. 7
ust. 3;

c) $redniej wartodci transakcji do celéw ustalenia standardowej wielkosci rynkowej, jak okreslono w art. 11 ust. 2.

2. Wlasciwe organy, operatorzy rynku i firmy inwestycyjne, w tym firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu,
stosujg informacje publikowane zgodnie z ust. 1 do celéw art. 4 ust. 1 lit. a) i ¢) oraz art. 14 ust. 2 i 4 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 przez okres 12 miesiecy od dnia 1 kwietnia roku, w ktérym opublikowano te informacje.

W przypadku gdy informacje, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zostang zastgpione nowymi informacjami na
podstawie ust. 3 w okresie 12 miesigcy, o ktérym mowa we wspomnianym akapicie, wlaSciwe organy, operatorzy rynku
i firmy inwestycyjne, w tym firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu, stosuja te nowe informacje do celow art. 4
ust. 1 lit. a) i ¢) oraz art. 14 ust. 2 i 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.
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3. Wlasciwe organy zapewniajg, aby informacje podlegajace podaniu do wiadomosci publicznej na podstawie ust. 1
byly regularnie aktualizowane do celéw rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 oraz aby w tych aktualizacjach uwzgledniano
wszystkie zmiany dotyczace danej akcji, danego kwitu depozytowego, funduszu inwestycyjnego typu ETF, certyfikatu lub
innego podobnego instrumentu finansowego, ktére w istotnym stopniu wplywaja na wczesniejsze wyliczenia
i opublikowane informagje.

4. Do celéw wyliczen, o ktérych mowa w ust. 1, obrét danym instrumentem finansowym wylicza si¢ poprzez
zsumowanie wynikéw przemnozenia, dla kazdej transakcji wykonanej w okre§lonym okresie, liczby jednostek tego
instrumentu finansowego bedacych przedmiotem wymiany miedzy kupujacymi i sprzedajacymi przez ceng jednostkowa
majgcg zastosowanie do tej transakcji.

5. Po zakoficzeniu dnia sesyjnego, lecz przed koricem dnia, systemy obrotu przekazuja wlasciwym organom
szczeglly okreslone w zalaczniku II tabele 1 i 2 kazdorazowo, gdy instrument finansowy dopuszczono do obrotu lub
jest on po raz pierwszy przedmiotem obrotu w tym systemie obrotu lub gdy uprzednio przekazane szczegdly ulegly
zmianie.

Artykut 18
Odniesienie do wlasciwych organéw
(Art. 22 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014)

Wiasciwym organem dla danego instrumentu finansowego odpowiedzialnym za dokonanie wyliczen i zapewnienie
publikacji informacji, o ktérych mowa w art. 4, 7, 11 i 17, jest wlasciwy organ najodpowiedniejszego rynku w sensie
plynnosci, o ktérym to organie mowa w art. 26 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i ktéry okreslono w art. 16 rozporza-
dzenia delegowanego (UE) 2017/571.

Artykut 19
Przepisy przejSciowe

1. Na zasadzie odstgpstwa od przepisow art. 17 ust. 1 wlasciwe organy gromadza dane, dokonujs wyliczen
i zapewniajg publikacje wynikéw tych wyliczen niezwlocznie po ich ukoficzeniu z zachowaniem nastepujacych
termin6w:

a) jezeli dzien, w ktérym instrumenty finansowe sa po raz pierwszy przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii,
przypada co najmniej dziesig¢ tygodni przed data rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE) nr 600/2014,
wiasciwe organy publikuja wyniki wyliczen nie pdzniej niz cztery tygodnie przed datg rozpoczecia stosowania tego
rozporzadzenia;

g

jezeli dzien, w ktérym instrumenty finansowe sa po raz pierwszy przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii,
przypada w okresie rozpoczynajacym sie dziesie¢ tygodni przed data rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014 i koficzacym si¢ w dniu poprzedzajacym date rozpoczecia stosowania tego rozporzadzenia, wlasciwe
organy publikujg wyniki wyliczei nie pdZniej w dniu rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.

2. Wyliczenia, o ktérych mowa w ust. 1, przeprowadza si¢ w nastgpujacy sposob:

a) jezeli dzien, w ktérym instrumenty finansowe sg po raz pierwszy przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii,
przypada co najmniej szesnascie tygodni przed datg rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE) nr 600/2014,
podstawe wyliczen stanowia dane dostgpne za czterdziestotygodniowy okres referencyjny rozpoczynajacy sig
piecdziesigt dwa tygodnie przed datg rozpoczecia stosowania tego rozporzadzenia;

b) jezeli dzie, w ktérym instrumenty finansowe s3 po raz pierwszy przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii,
przypada w okresie rozpoczynajacym si¢ szesnascie tygodni przed data rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014 i kofczacym si¢ dziesigé tygodni przed datg rozpoczecia stosowania tego rozporzadzenia, podstawe
wyliczen stanowig dane dostepne za pierwszy czterotygodniowy okres obrotu tym instrumentem finansowym;

c) jezeli dzien, w ktérym instrumenty finansowe sg po raz pierwszy przedmiotem obrotu w systemie obrotu w Unii,
przypada w okresie rozpoczynajacym sie dziesie¢ tygodni przed data rozpoczecia stosowania rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014 i koficzacym si¢ w dniu poprzedzajgcym date rozpoczecia stosowania tego rozporzadzenia, podstawe
wyliczen stanowi dotychczasowa historia transakcji na tych instrumentach finansowych lub innych instrumentach
finansowych uznanych za posiadajace podobne cechy do tych instrumentéw finansowych.
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3. Wlasciwe organy, operatorzy rynku i firmy inwestycyjne, w tym firmy inwestycyjne prowadzace system obrotu,
stosujg informacje publikowane zgodnie z ust. 1 do celéw art. 4 ust. 1 lit. a) i ¢) oraz art. 14 ust. 2 i 4 rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 przez okres pigtnastu miesiecy rozpoczynajacy si¢ w dniu rozpoczecia stosowania tego rozporza-
dzenia.

4. W okresie, o ktérym mowa w ust. 3, wlaSciwe organy — w odniesieniu do instrumentéw finansowych, o ktérych
mowa w ust. 2 lit. b) i ¢) — zapewniajg, aby:

a) informacje publikowane zgodnie z ust. 1 byly stale odpowiednie do celéw art. 4 ust. 1 lit. a) i ¢) oraz art. 14 ust. 2
i 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014;

b) informacje publikowane zgodnie z ust. 1 byly w razie potrzeby aktualizowane w oparciu o dluzszy okres obrotu
i bardziej kompletng histori¢ transakgji.

Artykut 20
Wejicie w Zycie i stosowanie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzgdzenie stosuje si¢ od dnia 3 stycznia 2018 r.

Art. 19 stosuje si¢ jednak od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloSci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 14 lipca 2016 .

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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ZALACZNIK I

Informacje podawane do wiadomosci publicznej

Tabela 1

Opis rodzaju systeméw transakcyjnych oraz odno$nych informacji podawanych do wiadomosci
publicznej zgodnie z art. 3

Rodzaj systemu trans-
akcyjnego

Opis systemu transakcyjnego

Informacje podawane do wiadomosci publicznej

System transakcyjny
oparty na arkuszu
zlecen realizowanych
w trybie notowan
ciaglych

System, ktéry w oparciu o arkusz zlecen
i algorytm transakcyjny funkcjonujacy
bez udziatu cztowieka zestawia w spos6b
ciagly zlecenia sprzedazy ze zleceniami
kupna w oparciu o najlepszg dostepna
ceng.

Laczna liczba zlecen oraz akgji, kwitéw depozytowych, jednostek
funduszy inwestycyjnych typu ETF, certyfikatéw oraz innych pod-
obnych instrumentéw finansowych, ktérych dotycza te zlecenia
na kazdym poziomie cenowym dla przynajmniej pieciu najlep-
szych poziomdw cen kupna i cen sprzedazy.

System transakcyjny
oparty na
kwotowaniach cen

System, w ktorym transakcje zawiera sie
na podstawie gwarantowanych kwoto-
wan, ktére udostepnia si¢ uczestnikom
w sposéb ciagly, wymagajacy od anima-
toréw rynku utrzymywania kwotowan
w zakresie pozwalajagcym na zachowanie
réwnowagi miedzy potrzebami czlon-
kéw i uczestnikéw, jesli chodzi o zawiera-
nie transakcji w skali komercyjnej, a ryzy-
kiem, na jakie naraza si¢ animator
rynku.

Najlepsza cena kupna i sprzedazy oferowana przez kazdego ani-
matora rynku dla akcji, kwitéw depozytowych, funduszy inwesty-
cyjnych typu ETF, certyfikatéw oraz innych podobnych instru-
mentéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu w systemie
transakcyjnym, wraz z wolumenem odpowiadajacym tym cenom.

Kwotowania podawane do publicznej wiadomosci to kwotowania,
ktore stanowig wigzace zobowiazanie do sprzedazy lub kupna in-
strumentéw finansowych i ktére wskazujg ceng instrumentéw fi-
nansowych, po jakiej zarejestrowani animatorzy rynku sa gotowi
je kupi¢ lub sprzedaé, oraz wolumen instrumentéw finansowych,
ktéry animatorzy ci s3 gotowi kupic lub sprzedaé. W wyjatkowych
warunkach rynkowych dopuszcza si¢ jednak przez ograniczony
czas publikowanie cen orientacyjnych lub jednostronnych (tylko
kupna lub tylko sprzedazy).

System transakcyjny
oparty na okresowych
fazach ustalania kursu
jednolitego

System, ktéry zestawia zlecenia w oparciu
o okresowe fazy ustalania kursu jednoli-
tego i algorytm transakcyjny funkcjonu-
jacy bez udzialu czlowieka.

Cena, przy ktorej system transakcyjny stosujacy fazy ustalania
kursu jednolitego najpelniej zrealizuje zalozenia algorytmu trans-
akeyjnego dla akeji, kwitéw depozytowych, funduszy inwestycyj-
nych typu ETF, certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw fi-
nansowych bedgcych przedmiotem obrotu w tym systemie,
a takze wolumen, ktory uczestnicy mogliby potencjalnie zrealizo-
waé w tym systemie po tej cenie.

System transakcyjny
zapytan
o kwotowanie

System transakcyjny, w ktérym kwoto-
wanie lub kwotowania s3 przekazywane
w odpowiedzi na zapytanie o kwotowanie
zfozone przez jednego czlonka lub
uczestnika lub wigkszg ich liczbe. Kwo-
towanie podlega wykonaniu wylacznie
przez czlonka lub uczestnika, ktory wy-
stosowal zapytanie. Czlonek lub uczest-
nik, ktéry wystosowal zapytanie, moze
zawrze¢ transakcje poprzez przyjecie
kwotowania lub kwotowan przekazanych
mu w odpowiedzi na jego zapytanie.

Kwotowania i wiazace si¢ z nimi wolumeny udostgpnione przez
dowolnego cztonka lub uczestnika, ktore, jezeli zostang przyjete,
skutkowalyby zawarciem transakcji zgodnie z zasadami systemu.
Wszystkie kwotowania przekazane w odpowiedzi na zapytanie
o kwotowanie mogg by¢ publikowane w tym samym czasie, przy
czym nie pdZniej niz w momencie, gdy staja si¢ wykonalne.

Wszelkie inne
systemy transakcyjne

Kazdy inny rodzaj systemu transakcyj-
nego, w tym system hybrydowy laczacy
w sobie cechy przynajmniej dwéch ro-
dzajéw systemow transakcyjnych, o ktd-
rych mowa w niniejszej tabeli.

Odpowiednie informacje na temat poziomu zlecen lub kwotowan
oraz poziomu zainteresowania zawarciem transakcji dla akcji,
kwitéw depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF, certy-
fikatow i innych podobnych instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem obrotu w danym systemie transakcyjnym; w szcze-
g6lnosci poziomy pieciu najlepszych cen kupna i sprzedazy lub
kwotowan kupna i sprzedazy oferowanych przez kazdego anima-
tora rynku prowadzacego obrét danym instrumentem, o ile po-
zwalajg na to wlasciwosci mechanizmu ustalania poziomu cen
réwnowagi na podstawie czynnikéw podazy i popytu.
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Tabela 2
Tabela symboli dla tabeli 3
Symbol Rodzaj danych Definicja

{ALPHANUM-n}

Do n znakéw alfanumerycz-
nych

Pole na tekst dowolny

{CURRENCYCODE_3}

3 znaki alfanumeryczne

Trzyliterowy kod waluty zgodnie z kodami walut wedtug ISO 4217

{DATE_TIME_FORMAT)}

Format daty i czasu zgodnie
z ISO 8601

Data i czas w nastepujacym formacie:
RRRR-MM-DDThh:mm:ss.ddddddZ.

— ,RRRR” oznacza rok,

— ,MM” oznacza miesiac,

— ,DD” oznacza dzien,

— ,T” — oznacza, ze nalezy uzy¢ litery ,T”,

— ,hh” oznacza godzing,

— ,mm” oznacza minutg,

— ,ss.dddddd” oznacza sekundg i utamek sekundy,
— Z oznacza czas UTC.

Datg i czas nalezy podawaé wedlug czasu UTC.

{DECIMAL-n/m)}

Liczba  dziesietna  ztozona
z maksymalnie n cyfr lacznie,
z czego maksymalnie m cyfr
mogg stanowi¢ cyfry ulam-
kowe

Pole numeryczne zaréwno dla wartosci dodatnich, jak i ujemnych.
— separatorem dziesigtnym jest ,,,” (przecinek),
— liczby ujemne sa poprzedzone znakiem ,~” (minus),

W stosownych przypadkach wartosci zaokragla sie, a nie skraca.

{ISIN} 12 znakéw alfanumerycznych | Kod ISIN zgodnie z ISO 6166.
{MIC} 4 znaki alfanumeryczne Kod identyfikacyjny rynku zgodnie z ISO 10383.
Tabela 3
Wykaz szczegétowych informacji do celéw przejrzystoéci posttransakcyjnej
Identyfikator pola Opis i szczegdtowe informacje podlegajace publikacji Rodzaj migjsca wykonania Format przekazywanych infor-

lub publikacji transakcji

magji, jak okreslono w tabeli 2

Data i godzina
transakcji

Data i godzina wykonania transakgji.

W przypadku transakcji wykonywanych w systemie
obrotu poziom szczegdtowosci musi by¢ zgodny
z wymogami okreslonymi w art. 2 rozporzadzenia
delegowanego (UE) 2017/574.

W przypadku transakcji niewykonywanych w syste-
mie obrotu — data i godzina uzgodnienia przez
strony tresci nastgpujacych pol: ilos¢, cena waluty
z pol 31, 34 i 44, jak okreslono w tabeli 2 w za-
faczniku 1 do rozporzadzenia delegowanego (UE)
2017/590, kod identyfikacyjny instrumentu, klasy-
fikacja instrumentu i kod instrumentu bazowego,
jezeli ma zastosowanie. W przypadku transakgji
niewykonywanych w systemie obrotu zglaszany
czas podaje si¢ z dokladnoscig przynajmniej do
pelnej sekundy.

Rynek regulowany (RM),
wielostronna  platforma
obrotu (MTF), zorgani-
zowana platforma ob-
rotu (OTF),

zatwierdzony  podmiot
publikujacy (APA),

dostawca informacji
skonsolidowanych (CTP)

{DATE_TIME_FORMAT}
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Identyfikator pola

Opis i szczegotowe informacje podlegajace publikacji

Rodzaj miejsca wykonania
lub publikacji transakcji

Format przekazywanych infor-
madji, jak okre$lono w tabeli 2

W przypadku gdy transakcja jest wynikiem zlece-
nia przekazanego osobie trzeciej przez firme reali-
zujacg zlecenie w imieniu klienta, w sytuacji gdy
warunki przekazania zlecenia okre§lone w art. 4
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/590 nie
zostaly spelnione, podaje si¢ dat¢ i godzing zawar-
cia transakcji, a nie godzing przekazania zlecenia.

Kod Kod stosowany do identyfikacji instrumentu finan- | RM, MTF {ISIN}
identyfikacyjny sowego. APA
instrumentu
CTP
Cena Cena, po ktérej zawarto transakeje, z wylaczeniem, | RM, MTF {DECIMAL-18/13} — jezeli cena
w stosownych przypadkach, prowizji i naliczonych | ,pa jest wyrazona jako warto$¢ pie-
odsetek. nigzna.
CTP
Jezeli cena wyrazona jest jako warto$¢ pieni¢zna, {DECIMAL-11/10} — jezeli cena
podaje si¢ ja w walucie gléwnej. jest wyrazona procentowo lub
W przypadku gdy cena nie jest obecnie dostepna, jako stopa zwrotu.
ale jej ustalanie jest w toku, nalezy wpisa¢ ,PNDG”. ,PNDG” — jezeli cena jest niedo-
Jezeli cena nie ma zastosowania, tego pola nie na- stepna.
lezy wypetniac.
Informacje podane w tym polu musza by¢ zgodne
z warto$ciami podanymi w polu ,Ilo$¢”.
Waluta ceny Waluta, w jakiem wyrazona jest cena (ma zastoso- | RM, MTF {CURRENCYCODE_3}
wanie, jezeli cena wyrazona jest jako warto$¢ pie- APA
nigzna). c
TP
llos¢ Liczba jednostek instrumentu finansowego. RM, MTF {DECIMAL-18/17} — jezeli ilos¢
Warto$¢ nominalna lub pieni¢zna instrumentu fi- | APA ]esiwyrazona jako liczba jedno-
nansowego. CTP stek.
Informacje podane w tym polu musza by¢ zgodne ‘{eDstHvﬁiL(;lllj/ ’Sa }ko_ VJ:thi)hééﬂOisef
z warto$ciami podanymi w polu ,Cena”. Jn iQir‘;Vaylub o rrll inalna P
Miejsce wykonania | Oznaczenie miejsca wykonania transakgji. RM, MTF Systemy obrotu: {MIC}
transakdji Nalezy poda¢ kod MIC segmentu wedlug ISO | APA Podmioty systematycznie inter-
10383 dla transakcji wykonanych w systemie ob- | ~rp nalizujace transakcje: ,SINT”

rotu. Jezeli kod MIC segmentu nie istnieje, nalezy
poda¢ operacyjny MIC.

Dla instrumentéw finansowych dopuszczonych do
obrotu lub bedacych przedmiotem obrotu w syste-
mie obrotu jako kodu MIC nalezy uzy¢ ,XOFF”, je-
zeli transakcja na danym instrumencie finansowym
nie jest wykonywana w systemie obrotu, za po-
§rednictwem podmiotu systematycznie internalizu-
jacego transakcje lub na zorganizowanej platformie
obrotu poza Unig.
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Identyfikator pola

Opis i szczegotowe informacje podlegajace publikacji

Rodzaj miejsca wykonania
lub publikacji transakcji

Format przekazywanych infor-
madji, jak okre$lono w tabeli 2

Dla instrumentéw finansowych dopuszczonych do
obrotu lub bedacych przedmiotem obrotu w syste-
mie obrotu nalezy uzy¢ kodu ,SINT”, jezeli trans-
akcja na danym instrumencie finansowym jest wy-
konywana za posrednictwem podmiotu systema-
tycznie internalizujacego transakcje.

Data i godzina
publikacji

Data i godzina publikacji transakcji przez system
obrotu lub zatwierdzony podmiot publikujacy.

W przypadku transakcji wykonywanych w systemie
obrotu poziom szczegdlowosci musi by¢ zgodny
z wymogami okre$lonymi w art. 2 rozporzadzenia
delegowanego (UE) 2017/574.

W przypadku transakcji niewykonywanych w syste-
mie obrotu date i godzing podaje si¢ z dokladnoscia
przynajmniej do pelnej sekundy.

RM, MTF
APA
CTP

{DATE_TIME_FORMAT}

Miejsce publikacji

Kod stosowany do identyfikacji systemu obrotu lub
zatwierdzonego podmiotu publikujgcego, ktory
publikuje transakcje.

CTP

System obrotu: {MIC}

Zatwierdzony podmiot publiku-
jacy: kod MIC segmentu zgod-
nie z I1SO 10383 (4 znaki), je-
zeli istnieje. W innym przy-
padku — 4-znakowy kod opubli-
kowany w wykazie dostawcow
ustug w zakresie udostgpniania
informacji na stronie interneto-
wej ESMA.

Kod
identyfikacyjny
transakecji

Alfanumeryczny kod nadany przez systemy obrotu
(zgodnie z art. 12 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/580 (1)) i zatwierdzone pod-
mioty publikujace, ktory jest stosowany w kazdym
pozniejszym odwolaniu do danej transakgji.

Kod identyfikacyjny transakcji jest niepowtarzalny,
konsekwentnie stosowany i trwaly w odniesieniu
do kazdego kodu MIC segmentu zgodnie z norma
ISO 10383 i do kazdego dnia sesyjnego. Jezeli sys-
tem obrotu nie stosuje kodéw MIC segmentow,
kod identyfikacyjny transakcji musi by¢ niepowta-
rzalny, konsekwentnie stosowany i trwaly w odnie-
sieniu do kazdego operacyjnego MIC i do kazdego
dnia sesyjnego.

Jezeli zatwierdzony podmiot publikujacy nie sto-
suje kodow MIC, uzyty kod powinien by¢ niepo-
wtarzalny, konsekwentnie stosowany i trwaly w od-
niesieniu do kazdego 4-znakowego kodu stosowa-
nego do identyfikacji danego zatwierdzonego pod-
miotu publikujgcego i do kazdego dnia sesyjnego.

Elementy skladowe kodu identyfikacyjnego trans-
akgji nie mogg zdradza¢ tozsamosci stron transak-
qji, dla ktorej przechowywany jest dany kod.

RM, MTF
APA
CTP

{ALPHANUM-52}

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/580 z dnia 24 czerwca 2016 r. uzupelniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 600/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych w zakresie przechowywania wlasciwych danych dotyczacych zlecen,
ktorych przedmiotem s instrumenty finansowe (zob. s. 193 niniejszego Dziennika Urzedowego).
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Tabela 4
Wykaz znacznikéw do celéw przejrzystosci posttransakcyjnej
Rodzaj miejsca
Znacznik Nazwa wykonania lub Opis
publikagji transakgji
,BENC” Znacznik transakgji referencyjnych RM, MTF Transakcje wykonywane w oparciu o ceng, ktdra jest wyli-
APA czana wielokrotnie w czasie wedlug danej wartosci referen-
cyjnej, takiej jak S$rednia cena wazona wolumenem lub
CTP $rednia cena wazona czasowo.

LACTX” Znacznik transakcji opartych o zlece- | APA Transakcje, w ktérych firma inwestycyjna konsoliduje zle-

nia typu ,cross” CTP cenia klientéw w ten sposéb, ze poszczegdlne zlecenia
sprzedazy i zakupu realizowane s jako pojedyncza trans-
akcja przy tym samym wolumenie i tej samej cenie.

,NPFT” Znacznik transakcji niewplywajacych | RM, MTF Transakcje, w ktorych o wymianie instrumentéw finanso-
na poziom ceny CTP wych decyduja czynniki inne niz biezaca wycena rynkowa

instrumentu finansowego, jak wskazano w art. 13.

JINCP” Znacznik transakcji, ktére nie wply- | RM, MTF Transakcje, ktore nie wplywaja na ustalanie poziomu cen
wajg na ustalanie poziomu cen réw- | \pa réwnowagi na podstawie czynnikéw podazy i popytu do
nowagi na podstawie czynnikéw pod- celoéw art. 23 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, jak okres-
azy i popytu do celéw art. 23 rozpo- | CTP lono w art. 2.
rzadzenia (UE) nr 600/2014

,SDIV” Znacznik transakcji dajacych prawo | RM, MTF Transakje, ktore:
do dywidendy specjalnej APA wykonano w okresie po ostatnim dniu uprawniajagcym do

CTP nabycia akcji z prawem do dywidendy, w przypadku ktd-
rych prawa do dywidendy lub innej formy podziatu zysku
nabywa kupujacy, a nie sprzedajacy, albo
wykonano w okresie upltywajacym w ostatnim dniu upraw-
niajgcym do nabycia akeji z prawem do dywidendy wlacz-
nie, w przypadku ktérych prawa do dywidendy lub innej
formy podziatu zysku nabywa sprzedajacy, a nie kupujacy.

,LRGS” Znacznik  zrealizowanej transakcji | RM, MTF Transakgje, ktorych skala jest duza w poréwnaniu ze stan-
o duzej skali APA dardowa wielkoScig rynkows, w przypadku ktérych do-

ot puszczono odroczong publikacje na podstawie art. 15.

,RFPT” Znacznik transakcji z kursem odnie- | RM, MTF Transakcje, ktore wykonywano w systemach funkcjonuja-

sienia CTP cych zgodnie z art. 4 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014.

,NLIQ” Znacznik transakcji negocjowanej na | RM, MTF Transakcje wykonane zgodnie z art. 4 ust. 1 lit. b) pkt (i)
ptynnych instrumentach finansowych | ~rp rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.

,OILQ” Znacznik transakcji negocjowanej na | RM, MTF Transakcje wykonane zgodnie z art. 4 ust. 1 lit. b) pke (i)
nieptynnych instrumentach finanso- | ~rp rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.
wych

,PRIC” Znacznik transakcji negocjowanej | RM, MTF Transakcje wykonane zgodnie z art. 4 ust. 1 lit. b) pkt (iii)
podlegajacej warunkom innym niz | ~pp rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 oraz w trybie okreslo-
biezaca cena rynkowa nym w art. 6.

,ALGO” Znacznik transakgji algorytmicznej RM, MTF Transakcje wykonane w wyniku prowadzenia przez firme

CTP inwestycyjng handlu algorytmicznego w rozumieniu art. 4

ust. 1 pkt 39 dyrektywy 2014/65/UE.
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Rodzaj miejsca
Znacznik Nazwa wykonania lub Opis
publikagji transakgji
,SIZE” Znacznik transakcji powyzej standar- | APA Transakcje wykonane za posrednictwem podmiotu syste-
dowej wielkosci rynkowej CTP matycznie internalizujacego transakcje, w ramach ktérych
wielko$¢ otrzymanego zlecenia byta powyzej standardowej
wielkosci rynkowej ustalonej zgodnie z art. 11.
LILQD” Znacznik transakcji na nieptynnym | APA Transakcje na nieptynnych instrumentach, okreslonych
instrumencie CTP zgodnie z art. 1-9 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2017/567 (%), wykonane za posrednictwem podmiotu
systematycznie internalizujgcego transakcje.
,RPRI" Znacznik transakcji wykonanych po | APA Transakcje wykonane za posrednictwem podmiotu syste-
korzystniejszej cenie CTP matycznie internalizujacego transakcje, ktére wykonano po
korzystniejszej cenie zgodnie z art. 15 ust. 2 rozporzadze-
nia (UE) nr 600/2014.
,CANC” Znacznik anulowania RM, MTF Stosowany w przypadku anulowania uprzednio opubliko-
APA wanej transakcji.
CTP
,AMND” Znacznik zmiany RM, MTF Stosowany w przypadku zmiany uprzednio opublikowanej
APA transakgji.
CTP
,DUPL” Znacznik  wielokrotnych  zgloszen | APA Stosowany w przypadku, gdy transakcja zglaszana jest do

transakcji

dwoch APA lub wiekszej ich liczby zgodnie z art. 17 ust. 1
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/571.

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017567 z dnia 18 maja 2016 r. uzupekniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 600/2014 w odniesieniu do definicji, przejrzystosci, kompresji portfela i srodkéw nadzorczych w zakresie interwencji produktowej i pozycji
(zob. s. 90 niniejszego Dziennika Urzedowego).




ZALACZNIK I

Zlecenia, ktérych skala jest duza w poréwnaniu ze standardowg wielkoscig rynkowy, standardowe wielkosci rynkowe oraz odroczona publikacja i opéZnienia

Tabela 1

Zlecenia, ktérych skala jest duza w poréwnaniu ze standardowa wielkoscig rynkowy, dla akcji i kwitéw depozytowych

S’,rednie dzienne obroty SDO < 50 000 | 50 000 < SDO 100 000 < 500 000 < 1 000 000 < 5 000 000 < 25 000 000 < | 50 000 000 < SDO
(SDO) w EUR <100 000 SDO SDO SDO SDO SDO SDO >100 000 000
< 500 000 <1 000 000 <5000 000 < 25000 000 | <50 000 000 | <100 000 000
Minimalna wielkos§é 15 000 30 000 60 000 100 000 200 000 300 000 400 000 500 000 650 000
zlecenn kwalifikujacych
si¢ do kategorii zlecen,
ktérych skala jest duza
W poréwnaniu ze stan-
dardowg  wielkos$cig
rynkowa, w EUR
Tabela 2

Zlecenia, ktérych skala jest duza w poréwnaniu ze standardowa wielkoscig rynkowy, dla certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw finansowych

Srednie dzienne obroty (SDO) w EUR

SDO < 50 000

SDO > 50 000

Minimalna wielko$¢ zlecen kwalifikujacych si¢ do kategorii zlecefi, ktorych skala jest 15 000 30 000
duza w poréwnaniu ze standardowa wielko$ciag rynkowa, w EUR
Tabela 3
Standardowe wielko$ci rynkowe
Srednia wartos¢ transakcji (SWT) | SWT < 20 000 | 20 000 < SWT | 40 000 < SWT | 60 000 < SWT | 80 000 < SWT | 100 000 < 120 000 < itd.
w EUR <40 000 < 60 000 < 80 000 <100 000 SWT SWT
<120 000 <140 000
Standardowa wielko$¢ rynkowa 10 000 30 000 50 000 70 000 90 000 110 000 130 000 itd.
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Tabela 4

Progi i opdéZnienia zwigzane z odroczong publikacja dla akcji i kwitéw depozytowych

$rednie dZie‘i]nEeU ?{bro ty ($DO) Miralikr?j?lgva %(IE:%E:I}E%?E l%glil;?;; tsrizns' Maksymalne °EZ§$"§LZ S;{bclji}acji po wyko-
> 100 mln 10 000 000 60 minut
20 000 000 120 minut
35 000 000 Koniec dnia sesyjnego
50 mln — 100 mln 7 000 000 60 minut
15 000 000 120 minut
25 000 000 Koniec dnia sesyjnego
25 mln - 50 min 5000 000 60 minut
10 000 000 120 minut
12 000 000 Koniec dnia sesyjnego
5 mln - 25 min 2 500 000 60 minut
4 000 000 120 minut
5000 000 Koniec dnia sesyjnego
1 mln - 5 mln 450 000 60 minut
750 000 120 minut
1 000 000 Koniec dnia sesyjnego
500 000 — 1 mln 75 000 60 minut
150 000 120 minut
225 000 Koniec dnia sesyjnego
100 000 - 500 000 30 000 60 minut
80 000 120 minut
120 000 Koniec dnia sesyjnego
50 000 — 100 000 15 000 60 minut
30 000 120 minut
50 000 Koniec dnia sesyjnego
<50 000 7 500 60 minut
15 000 120 minut
25 000 Koniec kolejnego dnia sesyjnego
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Tabela 5

Progi i opdéZnienia zwigzane z odroczong publikacja dla funduszy inwestycyjnych typu ETF

Minimalna kwalifikujaca si¢ wielko$¢ transakcji w EUR, dla ktorej

dopuszcza si¢ opdinienie publikacii Maksymalne opdznienie publikacji po wykonaniu transakeji

10 000 000 60 minut

50 000 000 Koniec dnia sesyjnego

Tabela 6

Progi i opdZnienia zwigzane z odroczong publikacja dla certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw
finansowych

) ) Minimalna kwalifikujaca si¢ wielko$¢
Srednie dzienne obroty (SDO) w EUR transakcji w EUR, dla ktérej dopuszcza sig
op6Znienie publikacji

Maksymalne opé6znienie publikacji po
wykonaniu transakcji

SDO < 50 000 15 000 120 minut
30 000 Koniec dnia sesyjnego
$DO > 50 000 30 000 120 minut

60 000 Koniec dnia sesyjnego
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ZALACZNIK 11

Dane referencyjne, ktére nalezy przekazywa¢ do celéw wyliczen dotyczacych przejrzystosci

Tabela 1
Tabela symboli

Symbol Rodzaj danych Definicja

{ALPHANUM-n} Do n znakéw alfanumerycznych Pole na tekst dowolny

{ISIN} 12 znakéw alfanumerycznych Kod ISIN zgodnie z ISO 6166

{MIC} 4 znaki alfanumeryczne Kod identyfikacyjny rynku zgodnie z ISO

10383

Tabela 2

przejrzystosci

Szczegély danych referencyjnych, ktére nalezy przekazywaé do celow wyliczed dotyczacych

Lp.

Pole

Szczegbdtowe informacje podlegajace zgloszeniu

Format i standardy zgloszenia

Kod identyfikacyjny

instrumentu

Kod wykorzystywany do identyfikacji instru-

mentu finansowego

{ISIN}

Pelna nazwa
instrumentu

Pelna nazwa instrumentu finansowego

{ALPHANUM-350}

System obrotu

Kod MIC segmentu dla systemu obrotu lub
podmiotu  systematycznie internalizujacego
transakcje, jesli jest dostepny; w innym przy-
padku operacyjny MIC

{MIC}

Identyfikator MiFIR

Identyfikacja udzialowych instrumentéw finan-
sowych

Akcje w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 44 lit. a)
dyrektywy 2014/65/UE;

Kwity depozytowe w rozumieniu art. 4 ust. 1
pkt 45 dyrektywy 2014/65/UE;

Fundusze inwestycyjne typu ETF w rozumie-
niu art. 4 ust. 1 pkt 46 dyrektywy 2014/65/UE;

Certyfikaty w rozumieniu art. 2 ust. 1 pkt 27
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014;

Inny udzialowy instrument finansowy oz-
nacza zbywalny papier warto$ciowy, ktéry jest
instrumentem udzialowym podobnym do akdji,
jednostki funduszu inwestycyjnego typu ETF,
kwitu depozytowego lub certyfikatu, lecz nie
jest akcja, jednostka funduszu inwestycyjnego
typu ETF, kwitem depozytowym ani certyfika-
tem.

Udzialowe instrumenty finansowe:
SHRS = akcje

ETES = fundusze inwestycyjne typu
ETF

DPRS = kwity depozytowe
CRFT = certyfikaty

OTHR = inne udzialowe instru-
menty finansowe
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