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Stanowisko UKNF w sprawie wybranych
zagadnien zwigzanych z wypetnianiem
obowigzkdéw z art. 19 rozporzgdzenia MAR
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W zwigzku z zaobserwowanymi przez Urzagd KNF przypadkami dokonywania transakcji w okresie zamknie-
tym, a takze niewykonywania lub nienalezytego wykonywania obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 19
Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nad-
uzyé na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (dalej ,,roz-
porzadzenie MAR”), ponizej zostaty przedstawione przyktady nieakceptowanych dziatan, ktére stanowia
zaprzeczenie przejrzystosci transakcji i sprzyjajg naduzyciom na rynku.

1 Do art. 19 rozporzadzenia MAR nie ma zastosowania art. 69 ust. 3 ustawy o ofercie

Na podstawie art. 19 ust.1 lit. a) rozporzadzenia MAR, osoby petnigce obowigzki zarzadcze oraz osoby
blisko z nimi zwigzane, zobowigzane sg powiadamiaé¢ emitenta oraz UKNF o kazdej transakcji zawieranej
na ich wiasny rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentéw dtuznych tego emitenta, instrumentow
pochodnych, badz innych powigzanych z nimi instrumentéw finansowych, gdy zostanie osiggnieta taczna
kwota transakcji w wysokosci 5 000 EUR w trakcie jednego roku kalendarzowego. Zawiadomienia dokonuje
sie niezwtocznie i nie pdzniej niz w trzy dni robocze po dniu transakcji.

W zakresie realizacji tego obowigzku nie ma zastosowania wytgczenie, o ktérym mowa w art. 69 ust. 3
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, ktére odnosi sie do obowigzku zawia-
domienia o nabyciu lub posiadaniu znacznego pakietu akcji (czyli obowigzku z art. 69 ust. 1i2 ww. ustawy).

Obowigzek powiadamiania na podstawie art. 19 rozporzadzenia MAR przez osoby petnigce obowigzki za-
rzgdcze oraz osoby blisko z nimi zwigzane, powstaje takze w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie
papieréw wartosciowych kilku transakcji, zawartych na rynku regulowanym lub w alternatywnym syste-
mie obrotu, w tym samym dniu, nie dojdzie do zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spodtce publicz-
nej, z ktérym wigze sie powstanie obowigzku dokonania zawiadomienia. Przepis art. 69 ust. 3 ustawy o
ofercie publicznej nie ma zatem zastosowania do art. 19 rozporzadzenia MAR ani w sposéb bezposredni
ani odpowiednio.

2 Obowigzek przekazywania powiadomienia w trybie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR ist-
nieje w przypadku posredniego nabycia akcji emitenta

Zgodnie z art. 19 ust. 1 lit. a rozporzadzenia MAR, osoby petnigce obowigzki zarzgdcze oraz osoby blisko z
nimi zwigzane, zobowigzane sg do powiadomienia emitenta o kazdej transakcji zawieranej na ich wtasny
rachunek, w odniesieniu do okreslonych instrumentéw finansowych. Transakcjg zawierang na wtasny ra-
chunek osoby objetej obowigzkiem z art. 19 ust. 1 rozporzgdzenia MAR jest kazda transakcja, w ktorej
osoba ta wystepuje jako strona transakcji, z zastrzezeniem przypadkéw wskazanych ponizej. W przypadku
transakcji, ktorej skutkiem jest posrednie nabycie, przez osoby petnigce obowigzki zarzadcze oraz osoby
blisko z nimi zwigzane, akcji, instrumentéw dtuznych emitenta lub instrumentéw pochodnych badz innych
powigzanych z nimi instrumentdow finansowych, to taka transakcja réwniez podlega obowigzkowi powia-
domienia. Powyzsze oznacza, ze obowigzkowi powiadomienia z art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR podle-
gac bedzie rowniez transakcja, w ktdrej osoba petnigca obowigzki zarzgdcze u emitenta posrednio nabywa
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wymienione w tym przepisie instrumenty finansowe, jednak nabycie to nastepuje w ramach transakcji,
ktdrej strong jest podmiot posrednio lub bezposrednio kontrolowany przez te osobe petnigcg obowigzki
zarzadcze. Wéwczas transakcja taka kwalifikowana jest jako dokonywana bezposrednio przez osobe blisko
zwigzang z osobg petnigcg obowigzki zarzadcze i na osobie blisko zwigzanej spoczywa wéwczas obowigzek
powiadomienia z art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR.

3 Przesuniecie terminu publikacji raportu okresowego na date pdzniejszg, w trakcie trwania
okresu zamknietego, pozostaje bez wptywu na ocene zachowan oséb objetych juz rozpo-
czetym, a nastepnie przesunietym okresem zamknietym

Zgodnie z art. 19 ust. 11 rozporzadzenia MAR osoba petnigca obowigzki zarzgdcze u emitenta nie moze
dokonywa¢ zadnych transakcji na swéj rachunek, ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub po-
srednio, dotyczacych akcji lub instrumentéw dtuznych emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub in-
nych zwigzanych z nimi instrumentéw finansowych, przez okres zamkniety 30 dni kalendarzowych przed
ogtoszeniem $rdédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, ktére
emitent ma obowigzek poda¢ do wiadomosci publicznej.

W przypadku, gdy emitent dokonuje zmiany terminu ogtoszenia srédrocznego raportu finansowego lub
sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, na termin pdzniejszy, gdy zmiana ta nastepuje juz po roz-
poczeciu okresu zamknietego — termin okresu zamknietego powinien by¢ obliczony ponownie, jako 30 dni
kalendarzowych przed datg wskazang jako nowy termin publikacji raportu. Jednoczesnie przesuniecie ter-
minu publikacji raportu na date pdzniejszg, nie zwalnia z odpowiedzialnosci za naruszenie zakazu w sto-
sunku do transakcji dokonywanych w czasie biegu terminu poprzedniego okresu zamknietego.

Powyzsze oznacza, ze zawarcie transakcji, w juz rozpoczetym okresie zamknietym, a nastepnie przesunie-
cie terminu publikacji danego raportu na termin pdzniejszy, bedzie kwalifikowane jako naruszenie art. 19
ust. 11 rozporzadzenia MAR.



