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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 201 7/578
z dnia 13 czerwca 2016 r.

uzupelniajgce dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w sprawie rynkéw

instrumentéw finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych

okreslajacych wymogi w zakresie uméw o realizowanie funkcji animatora rynku i programéw
dotyczacych realizowania funkcji animatora rynku

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrument6éw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE ('), w szczegdlnosci jej
art. 17 ust. 7 lit. a), b) i ¢) oraz art. 48 ust. 12 lit. a) i f),

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Przy ustanawianiu obowiazkéw w zakresie realizowania funkcji animatora rynku majacych zastosowanie do
uczestnikow rynku zajmujacych si¢ handlem algorytmicznym, ktérzy wdrazaja strategie realizowania funkcji
animatora rynku, oraz powiazanych obowigzkéw majacych zastosowanie do systeméw obrotu nalezy osiagnaé
dwa gléwne cele. Po pierwsze, nalezy wprowadzi¢ element przewidywalnosci w odniesieniu do plynnosci
wynikajacej z arkusza zleceft przez ustanowienie zobowigzan umownych majacych zastosowanie do firm inwesty-
cyjnych wdrazajacych strategie realizowania funkcji animatora rynku. Po drugie, nalezy stworzy¢ zachety do
obecnosci tych firm na rynku, w szczegdlnosci w skrajnych warunkach rynkowych.

(2)  Przepisy niniejszego rozporzadzenia sg ze sobg SciSle zwigzane, poniewaz odnoszg si¢ do zbioru powiazanych
obowigzkéw spoczywajacych na firmach inwestycyjnych zajmujacych si¢ handlem algorytmicznym, ktére
wdrazajg strategie realizowania funkcji animatora rynku, oraz obowigzkéw spoczywajacych na systemach obrotu,
w ramach ktorych takie strategie moga by¢ wdrazane. W celu zapewnienia spdjnosci tych przepisow, ktore
powinny wejS¢ w zycie jednocze$nie, oraz w celu ulatwienia caloSciowego wgladu w te przepisy i latwego
dostepu do nich osobom podlegajacym tym obowigzkom, miedzy innymi inwestorom niebedgcym rezydentami
UE, wskazane jest wlaczenie przedmiotowych przepiséw do jednego rozporzadzenia.

(3)  Zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 18 ust. 5 dyrektywy 2014/65/UE niniejsze rozporzadzenie powinno
mie¢ zastosowanie nie tylko do rynkéw regulowanych, ale réwniez do wielostronnych platform obrotu i zorgani-
zowanych platform obrotu.

(4)  Strategie realizowania funkcji animatora rynku moga dotyczy¢ jednego instrumentu finansowego lub wigkszej ich
liczby oraz jednego systemu obrotu lub wigkszej ich liczby. W niektérych przypadkach system obrotu moze nie
by¢ jednak w stanie monitorowal wdrazania strategii dotyczacych wigcej niz jednego systemu obrotu lub
instrumentu. W takich przypadkach systemy obrotu powinny mie¢ mozliwo$¢ — stosownie do charakteru, skali
i ztozonosci prowadzonej przez nie dzialalnosci — monitorowania strategii realizowania funkcji animatora rynku
wdrazanych w ramach ich systemu i w zwigzku z tym powinny ograniczy¢ zakres odpowiednich uméw
o realizowanie funkcji animatora rynku i programéw dotyczacych realizowania funkcji animatora rynku
wylacznie do takich sytuacji.

(5)  Wszyscy czlonkowie lub uczestnicy zajmujacy si¢ handlem algorytmicznym, ktérzy wdrazaja strategie
realizowania funkcji animatora rynku w ramach systemu obrotu dopuszczajacego lub zapewniajacego mozliwosé
prowadzenia handlu algorytmicznego, powinni zawrze( umowe¢ o realizowanie funkcji animatora rynku
z operatorem danego systemu obrotu. Tworzenie zachet w ramach programu dotyczgcego realizowania funkcji
animatora rynku powinno by¢ jednak wymagane wylacznie w przypadku okre$lonych instrumentéw bedacych
przedmiotem obrotu w ramach systemu transakcyjnego notowan ciaglych bazujacych na arkuszu zlecen. Systemy
obrotu powinny mie¢ nieograniczong mozliwo$¢ ustanawiania z wlasnej inicjatywy innego rodzaju zachet
dotyczgcych innych instrumentéw finansowych lub systeméw transakcyjnych.

(6)  Nalezy wyraznie okresli¢ przypadki, w ktérych systemy obrotu s3 zwolnione z obowigzku ustanowienia
programu dotyczacego realizowania funkcji animatora rynku, biorac pod uwage charakter oraz skale obrotu
prowadzonego w ramach tych systeméw obrotu. W tym celu nalezy zidentyfikowa instrumenty finansowe
i systemy transakcyjne zwigckszajace ryzyko wystapienia duzej zmiennosci, w przypadku ktérych zasadnicze
znaczenie ma tworzenie zachet sprzyjajacych zapewnianiu plynnosci, tak aby zagwarantowal prawidlowe
i efektywne funkcjonowanie rynkéw. W tym kontekscie w niniejszym rozporzadzeniu nalezy wzia¢ pod uwage,
ze w sytuacji gdy okreslone plynne instrumenty sa przedmiotem handlu algorytmicznego w ramach systeméw
transakcyjnych notowan ciaglych bazujacych na arkuszu zlecen, istnieje wigksze ryzyko nadmiernej reakcji na
czynniki zewngtrzne, co moze zwigkszy¢ zmienno$¢ rynku.

() Dz.U.L 1737 12.6.2014, 5. 349.
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(7)  Nalezy zobowigza¢ systemy obrotu, w odniesieniu do ktérych uznano za wlaiciwe wdrozenie programéw
dotyczacych realizowania funkcji animatora rynku zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem, do dokonania
przegladu zawartych przez siebie uméw, aby zagwarantowal zgodno$¢ postanowient tych uméw dotyczacych
uczestnikéw rynku zajmujacych si¢ handlem algorytmicznym, ktérzy wdrazaja strategie realizowania funkcji
animatora rynku, z przepisami niniejszego rozporzadzenia.

(8)  Program dotyczacy realizowania funkcji animatora rynku moze zachecaé firmy inwestycyjne, ktére zawarly
umowe o realizowanie funkgji animatora rynku, do wywiazywania si¢ ze spoczywajacych na nich obowigzkéw
w normalnych warunkach prowadzenia obrotu, ale powinien réwniez zapewnial zachety dla firm skutecznie
przyczyniajgcych si¢ do zapewniania ptynnosci w skrajnych warunkach rynkowych. Dlatego tez powinien istnie¢
system zachet w celu ograniczenia naglego i szeroko zakrojonego spadku plynnosci w skrajnych warunkach
rynkowych. W celu uniknigcia rozbieznego stosowania tego obowigzku istotne jest, aby systemy obrotu
przekazywaly informacje na temat wystapienia skrajnych warunkéw rynkowych wszystkim stronom uczestni-
czacym w programie dotyczacym realizowania funkcji animatora rynku. Wyjatkowe okolicznosci powinny zosta¢
wyczerpujaco okrelone, a co za tym idzie nie obejmujg zadnych regularnych ani wczesniej zaplanowanych
wydarzent informacyjnych, ktére moga wplynaé na warto$¢ godziwg instrumentu finansowego z powodu zmian
w postrzeganiu ryzyka rynkowego, niezaleznie od tego, czy odbywaja si¢ one w godzinach, w ktorych
prowadzony jest obrot, czy poza tymi godzinami.

(9)  Czlonkowie, uczestnicy lub klienci, ktérzy podpisali umowe o realizowanie funkcji animatora rynku, musza we
wszystkich przypadkach zapewni¢ zgodnos¢ ze zbiorem minimalnych wymogéw w zakresie obecnosci, wielkosci
i spreadu. Czlonkowie, uczestnicy lub klienci, ktérzy spelniaja takie minimalne wymogi wylacznie w normalnych
warunkach prowadzenia obrotu, moga jednak niekoniecznie mie¢ dostep do wszystkich rodzajow zachet.
Systemy obrotu moga ustanawiaé programy dotyczace realizowania funkcji animatora rynku przynoszace
korzysci wylacznie cztonkom, uczestnikom lub klientom spelniajacym bardziej rygorystyczne wymogi w zakresie
obecnosci, wielkosci i spreadu. Z tego wzgledu w programach dotyczacych realizowania funkgji animatora rynku
ustanawianych przez systemy obrotu nalezy precyzyjnie okresli¢ warunki uzyskania dostgpu do zachet oraz
wzig¢ pod uwage faktyczne przyczynianie si¢ uczestnikéw programéw do utrzymania plynnosci w systemie
obrotu mierzone obecnoscia, wielkoscig i spreadem.

(10) W celu unikniecia rozbieznego stosowania niniejszego rozporzadzenia oraz w celu zapewnienia realizacji
programéw dotyczacych realizowania funkcji animatora rynku w uczciwy i niedyskryminacyjny sposob istotne
jest, aby wszyscy czlonkowie, uczestnicy i klienci systemu obrotu byli informowaniu w skoordynowany sposéb
o wystapieniu wyjatkowych okolicznosci. Dlatego tez nalezy okreslic obowigzki w zakresie informowania
spoczywajace na systemach obrotu w przypadku wystapienia takich wyjatkowych okolicznosci.

(11)  Ze wzgledow spéjnosci oraz w celu zapewnienia sprawnego funkcjonowania rynkéw finansowych konieczne jest,
aby przepisy ustanowione niniejszym rozporzadzeniem oraz powigzane przepisy krajowe transponujace
dyrektywe 2014/65/UE byly stosowane od tej samej daty.

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

(13) Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych przeprowadzit otwarte konsultacje publiczne na
temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia,
dokonat analizy potencjalnych powigzanych kosztéw i korzysci oraz zwrocit si¢ o opini¢ do Grupy Interesariuszy
z Sektora Gield i Papieréw Warto$ciowych powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1095/2010 (),

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Obowigzek zawarcia umowy o realizowanie funkcji animatora rynku przez firmy inwestycyjne

1. Firmy inwestycyjne zawieraja umowe o realizowanie funkcji animatora rynku dotyczacg instrumentu finansowego
lub instrumentéw finansowych, w przypadku ktérych wdrazajg strategie realizowania funkcji animatora rynku,
z systemem lub systemami obrotu, w ramach ktérych strategia ta jest wdrazana, przy czym przy wdrazaniu strategii
realizowania funkcji animatora rynku przez potowe dni sesyjnych w okresie jednego miesiaca firmy te:

a) publikujg wiazace, jednoczesne, obustronne notowania o poréwnywalnych rozmiarach i po konkurencyjnych cenach;

b) zawierajg transakcje na wilasny rachunek na co najmniej jednym instrumencie finansowym w ramach jednego
systemu obrotu przez co najmniej 50 % dziennych godzin notowan cigglych w ramach danego systemu obrotu,
z wylgczeniem okreslania kursu na otwarciu i na zamknieciu.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu 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 331 2 15.12.2010, . 84).
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2. Do celéw ust. 1:

a) notowanie uznaje si¢ za wiazace, jezeli zawiera zlecenia i notowania, ktére zgodnie z zasadami systemu obrotu
mozna dopasowa¢ do przeciwstawnego zlecenia lub notowania;

b) notowania uznaje si¢ za jednoczesne i obustronne, jezeli sa publikowane w taki sposéb, Ze cena kupna i cena
sprzedazy pojawiaja si¢ w arkuszu zlecent w tym samym czasie;

¢) dwa notowania uznaje si¢ za notowania o poréwnywalnym rozmiarze, jezeli ich rozmiar nie rézni si¢ o ponad 50 %;

d) uznaje si¢, Ze notowania maja konkurencyjne ceny, jezeli sa publikowane z ceng réwng maksymalnej cenie kupna
i sprzedazy ustalonej przez dany system obrotu lub z ceng mieszczacy si¢ w zakresie maksymalnej ceny kupna
i sprzedazy ustalonej przez dany system obrotu i jezeli obowigzuja w odniesieniu do kazdej firmy inwestycyjnej,
ktéra zawarla umowe o realizowanie funkcji animatora rynku z tym systemem obrotu.

Artykut 2
Tre$¢ uméw o realizowanie funkcji animatora rynku

1. Tres¢ wigzacej umowy zawartej na piSmie, o ktérej mowa w art. 17 ust. 3 lit. b) i w art. 48 ust. 2 dyrektywy
2014/65/UE, obejmuje co najmniej:

a) informacje o instrumencie finansowym lub instrumentach finansowych objetych umows;

b) minimalne obowigzki w zakresie obecnosci, wielkosci i spreadu spoczywajace na firmie inwestycyjnej, za pomoca
ktérych naklada si¢ przynajmniej wymdg publikowania w systemie obrotu wigzacych, jednoczesnych, obustronnych
notowan o poréwnywalnym rozmiarze i konkurencyjnych cenach co najmniej jednego instrumentu finansowego
przez co najmniej 50 % dziennych godzin obrotu, w ktérych prowadzone sa notowania ciagle, z wylaczeniem
okreslania kursu na otwarciu i na zamknieciu, obliczanych w odniesieniu do kazdego dnia sesyjnego;

¢) w stosownych przypadkach, warunki majgcego zastosowanie programu dotyczacego realizowania funkcji animatora
rynku;

d) obowiazki firmy inwestycyjnej w zakresie wznawiania handlu po ustaniu zakldcenn wywolanych zmiennoscia;

e) obowiazki firmy inwestycyjnej w zakresie nadzoru, zgodnosci i audytu zapewniajace jej mozliwo$¢ monitorowania
wiasnej dzialalno$ci animatora rynku;

f) obowigzek oznaczania wigzacych notowan zgloszonych do systemu obrotu na mocy umowy o realizowanie funkcji
animatora rynku w celu odréznienia tych notowan od innych skladanych zlecery;

g) obowigzek prowadzenia rejestru wiazacych notowan i transakeji zwiazanych z prowadzong przez firme inwestycyjna
dzialalnoscig animatora rynku, ktére nalezy wyraznie odrézni¢ od pozostalych rodzajéow dzialalnosci handlowej,
i obowigzek udostepniania tego rejestru na wniosek systemowi obrotu i wlasciwemu organowi.

2. Systemy obrotu stale monitoruja, czy dane firmy inwestycyjne skutecznie przestrzegaja postanowien umoéw
o realizowanie funkgji animatora rynku.

Artykut 3
Wyjatkowe okolicznosci

Spoczywajacy na firmach inwestycyjnych obowiazek zapewniania plynnosci w regularny i przewidywalny sposéb, ktory
to obowiazek jest ustanowiony w art. 17 ust. 3 lit. a) dyrektywy 2014/65/UE, nie ma zastosowania w Zadnych z nastepu-
jacych wyjatkowych okolicznosci:

a) w sytuacji wystgpienia niezwyklej zmiennosci skutkujacej uruchomieniem mechanizméw zmiennosci w odniesieniu
do wigkszosci instrumentéw finansowych lub instrumentéw bazowych takich instrumentéw bedacych przedmiotem
obrotu w okre$lonym segmencie handlowym w ramach systemu obrotu, w odniesieniu do ktérych ma zastosowanie
obowigzek zawarcia umowy o realizowanie funkcji animatora rynku;

b) w przypadku wojny, akeji protestacyjnej, niepokojéw spotecznych lub sabotazu cybernetycznego;
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¢) w przypadku wystapienia zaktocen obrotu zagrazajacych mozliwosci zawierania transakcji w rzetelny, prawidlowy
i przejrzysty sposob, o ile istnieja dowody Swiadczgce o wystapieniu dowolnej z wymienionych ponizej okolicznosci:

(i) istotnego obnizenia wydajnosci systemu obrotu z powodu opdznient i przerw;
(i) szeregu blednych zlecen lub transakeji;
(iti) sytuacji, w ktérej zdolnos¢ systemu obrotu do $wiadczenia ustug staje si¢ niewystarczajaca;

d) w przypadku gdy firma inwestycyjna utraci zdolno$¢ do utrzymania praktyk w zakresie ostroznego zarzadzania
ryzykiem z uwagi na wystapienie dowolnego z nastgpujacych probleméw:

(i) probleméw technicznych, w tym probleméw z systemem udostgpniania danych lub z innym systemem
niezbednym dla wdrazania strategii realizowania funkcji animatora rynku;

(i) probleméw zwiazanych z zarzadzaniem ryzykiem w odniesieniu do kapitatu regulacyjnego, depozytéw zabezpie-
czajgcych oraz dostepu do rozliczen;

(it braku mozliwosci zabezpieczenia pozycji z uwagi na zakaz krotkiej sprzedazy;

¢) w odniesieniu do instrumentéw nieudzialowych w okresie zawieszenia, o ktérym mowa w art. 9 ust. 4 rozporza-
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (!).

Artykut 4
Okreslanie wyjatkowych okolicznosci

1. Systemy obrotu publicznie udostgpniaja informacje o wystapieniu wyjatkowych okolicznosci, o ktérych mowa
w art. 3 lit. a), b), ¢) i e), oraz wznawiaja normalna dzialalno$¢ handlowa najszybciej jak to technicznie mozliwe po
ustaniu wyjatkowych okolicznosci.

2. Systemy obrotu ustanawiaja przejrzyste procedury w zakresie wznawiania normalnej dzialalnosci handlowej po
ustaniu wyjatkowych okolicznosci, obejmujace termin takiego wznowienia, i udostgpniajg takie procedury publicznie.

3. Systemy obrotu nie rozszerzaja zakresu o$wiadczenia o wystapieniu wyjatkowych okolicznosci poza zamknigcie
sesji, chyba zZe jest to konieczne w $wietle okolicznosci, o ktoérych mowa w art. 3 ust. 1 lit. b), ¢) i e).

Artykut 5

Obowigzek ustanowienia przez systemy obrotu programéw dotyczacych realizowania funkcji
animatora rynku

1. Systemy obrotu nie s3 zobowigzane do ustanowienia programu dotyczacego realizowania funkcji animatora rynku,
o ktérym mowa w art. 48 ust. 2 lit. b) dyrektywy 2014/65/UE, z wyjatkiem dla dowolnej z wymienionych ponizej
kategorii instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu w ramach systemu transakcyjnego notowan ciaglych
bazujacych na arkuszu zlecen:

a) akqji i funduszy inwestycyjnych typu ETF, dla ktérych istnieje plynny rynek zdefiniowany w art. 2 ust. 1 pkt 17
rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i doprecyzowany w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/567 (3);

b) transakcji opcyjnych i transakeji typu futures zwigzanych bezposrednio z instrumentami finansowymi, o ktérych
mowa w lit. a);

c) transakcji typu futures dotyczacych indeksu akcyjnego i transakeji opcyjnych dotyczacych indeksu akcyjnego, dla
ktérych istnieje plynny rynek okreslony zgodnie z art. 9 ust. 1 lit. ¢) i art. 11 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014 oraz rozporzgdzeniem delegowanym Komisji (UE) 2017/583 (*).

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (EU) nr 648/2012 (Dz.U.L 1732 12.6.2014, s. 84).

() Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) 2017/567 z dnia 18 maja 2016 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do definicji, przejrzystosci, kompresji portfela i srodkéw nadzorczych w zakresie interwencji
produktowej i pozydji (zob. s. 90 niniejszego Dziennika Urzedowego).

(®) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/583 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
dotyczgcych wymogdw w zakresie przejrzystosci dla systeméw obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do obligacji, strukturyzo-
wanych produktéw finansowych, uprawnied do emisji oraz instrumentéw pochodnych (zob. s. 229 niniejszego Dziennika
Urzedowego).
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2. Do celéw ust. 1 system transakcyjny notowan ciaglych bazujacych na arkuszu zlecen oznacza system, w ramach
ktérego za posrednictwem arkusza zlecen i algorytmu obrotu prowadzonego bez udzialu czlowieka zestawia si¢
w sposéb ciagly zlecenia sprzedazy ze zleceniami kupna w oparciu o najlepsze dostgpne ceny.

Artykut 6
Minimalne obowiazki w zakresie programéw dotyczacych realizowania funkcji animatora rynku

1. Systemy obrotu opisuja w swoim programie dotyczgcym realizowania funkcji animatora rynku zachety oraz
wymogi dotyczace obecnosci, wielkosci i spreadéw, ktére firmy inwestycyjne muszg spenié, aby uzyskac dostep do tych
zachet w:

a) normalnych warunkach prowadzenia dzialalnosci handlowej, jezeli system obrotu oferuje zachety w takich
warunkach;

b) skrajnych warunkach rynkowych, bioragc pod uwage dodatkowe czynniki ryzyka wystepujace w takich warunkach.
2. Systemy obrotu okreslaja parametry zapewniajagce mozliwos¢ zidentyfikowania skrajnych warunkéw rynkowych

w kategoriach krétkoterminowych zmian ceny i wolumenu. Systemy obrotu rozwazaja wznowienie handlu po ustaniu
skrajnych warunkéw rynkowych w postaci przerw wywotanych zmiennoscia.

3. Do celéw ust. 1 lit. a) systemy obrotu mogg okresli¢ w swoich programach dotyczacych realizowania funkcji
animatora rynku, ze zamierzaja zapewni¢ zachety wylacznie podmiotowi uzyskujagcemu najlepsze wyniki lub
podmiotom uzyskujacym najlepsze wyniki.

Artykut 7

Uczciwe i niedyskryminacyjne programy dotyczace realizowania funkcji animatora rynku

1. Systemy obrotu publikujg na swoich stronach internetowych warunki programéw dotyczgcych realizowania funkgji
animatora rynku, nazwy firm, ktére zawarly umowy o realizowanie funkcji animatora rynku w ramach kazdego z tych
programéw, oraz informacje o instrumentach finansowych objetych tymi umowami.

2. Systemy obrotu przekazujg informacje o wszelkich zmianach w warunkach programéw dotyczacych realizowania
funkcji animatora rynku uczestnikom tych programéw co najmniej na miesiagc przed przystapieniem do ich wdrazania.

3. W swoich programach dotyczacych realizowania funkcji animatora rynku systemy obrotu zapewniaja takie same
zachety wszystkim uczestnikom osiggajacym takie same wyniki, jezeli chodzi o obecno$é, wielko$¢ i spready.

4. Systemy obrotu nie mogg ograniczaé liczby uczestnikow programu dotyczacego realizowania funkcji animatora
rynku. Mogg one jednak ograniczy¢ dostep do zachet przewidzianych w programie do tych firm, ktore osiagnely
uprzednio okre$lone progi.

5. Systemy obrotu stale monitoruja, czy uczestnicy skutecznie wywiazuja si¢ z obowiazkéw spoczywajacych na nich
zgodnie z programami dotyczacymi realizowania funkcji animatora rynku.

6.  Systemy obrotu ustanawiajg procedury stuzace przekazywaniu informacji o wystgpieniu skrajnych warunkéw
rynkowych w danym systemie obrotu wszystkim uczestnikom programu dotyczacego realizowania funkcji animatora
rynku za posrednictwem tatwo dostepnych kanatow.
Artykut 8
Wejicie w Zycie i stosowanie

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

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 3 stycznia 2018 r.
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Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloSci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich

panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 13 czerwca 2016 r.
W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER
Przewodniczgcy
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