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1 Zakres

Kto?

1. Niniejsze wytyczne majg zastosowanie do witasciwych organéw i emitentow.

Co?

2. Niniejsze wytyczne zawierajg niewyczerpujgcy i orientacyjny wykaz uzasadnionych
interesow emitentéw, ktdérzy mogg poniesc szkody w wyniku natychmiastowego ujawnienia
informacji poufnych, oraz sytuacji, w ktérych opdznienie ujawnienia prawdopodobnie
wprowadzi w btad opinie publiczng, zgodnie z art. 17 ust. 11 rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014.

Kiedy?

3. Niniejsze wytyczne majg zastosowanie od 20/12/2016.

2 Definicje

Rozporzadzenie w sprawie
naduzy¢ na rynku

Rozporzadzenie w sprawie
ustanowienia ESMA

3 Cel

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢
na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisiji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru
(Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i
uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE.

4. Celem niniejszych wytycznych jest zapewnienie wskazéwek w formie przyktadéw w celu
wsparcia emitentow przy podejmowaniu decyzji o opdznieniu podawania do publicznej
wiadomos$ci informacji poufnych na podstawie art. 17 ust. 4 rozporzadzenia w sprawie

naduzy¢ na rynku.
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4 Obowigzki dotyczace zgodnosci 2z przepisami i

sprawozdawczosci

4.1 Status wytycznych

5.

Niniejszy dokument zawiera wytyczne wydane na podstawie art. 17 ust. 11 rozporzgdzenia
w sprawie naduzy¢ na rynku. Wiasciwe organy i uczestnicy rynku finansowego dokfadajg
wszelkich staran, aby zastosowac sie do tych wytycznych i zalecen.

4.2 Wymogi dotyczgce sprawozdawczosci

6.

Wiasciwe organy, do ktérych odnoszg sie wytyczne, majg obowigzek powiadomi¢ ESMA,
czy stosujg sie lub czy zamierzajg zastosowac sie do niniejszych wytycznych, podajgc
powody niestosowania sie do nich, w ciggu dwdch miesiecy od ich publikacji przez ESMA,
wysytajgc wiadomosé na adres [MARguidelinesGL3@esma.europa.eu]. W przypadku
braku odpowiedzi w powyzszym terminie wtasciwe organy zostang uznane za niestosujgce
sie do wymogow. Szablon zawiadomienia jest dostepny na stronie internetowej ESMA.

Emitenci nie majg obowigzku zawiadamiania, czy stosujg sie do niniejszych wytycznych.

Wytyczne w sprawie uzasadnionych interesow emitentéw
zwigzanych z opéznieniem ujawnienia informacji
poufnych oraz sytuaciji, w ktérych opo6znienie ujawnienia
prawdopodobnie wprowadzi w btad opinie publiczng

Uzasadnione interesy emitenta zwigzane z opéznieniem ujawniania informacji
poufnych

Na potrzeby art. 17 ust. 4 lit. a) rozporzgdzenia w sprawie naduzy¢ na rynku przypadki, w
ktorych niezwtoczne ujawnienie informacji poufnych mogtoby naruszy¢é prawnie
uzasadnione interesy emitenta, mogg obejmowac nastepujgce okolicznosci, lecz nie
ograniczajg sie do nich:

a. emitent prowadzi negocjacje, a natychmiastowe ujawnienie informacji moze
negatywnie wptyng¢ na ich wynik. Przyktady takich negocjacji mogg obejmowaé
fuzje, przejecia, podziaty i wydzielenia, nabycie lub zbycie znacznych aktywéw lub
czesci przedsiebiorstwa, restrukturyzacje i reorganizacje;

b. kondycja finansowa emitenta jest powaznie i bezposrednio zagrozona, a nie majg
zastosowania przepisy dotyczace upadiosci, przy czym natychmiastowe podanie
informacji poufnych do wiadomosci publicznej mogtoby powaznie naruszy¢
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interesy dotychczasowych i potencjalnych akcjonariuszy poprzez negatywny
wptyw na ukonczenie negocjacji majgcych na celu zapewnienie poprawy sytuaciji
finansowej emitenta;

informacje poufne dotyczg decyzji podjetych lub uméw zawartych przez organ
zarzadczy emitenta, ktére, zgodnie z prawem krajowym lub uregulowaniami
emitenta, wymagajg zatwierdzenia przez inny organ emitenta, lecz nie przez walne
zgromadzenie akcjonariuszy, aby byly skuteczne, o ile:

i. natychmiastowe podanie informacji do publicznej wiadomoéci przed
podjeciem ostatecznej decyzji mogtoby zagrozi¢ wiasciwej ocenie
informaciji przez opinie publiczng oraz

i. emitent podjat stosowne dziatania, by podjecie ostatecznej decyzji
nastgpito mozliwe jak najszybciej;

emitent opracowat produkt lub wynalazek, a natychmiastowe podanie tej informac;ji
do wiadomosci publicznej moze naruszy¢ prawa wiasnosci intelektualnej emitenta;

emitent planuje kupi¢ lub sprzeda¢ znaczny udziat w innym podmiocie, a
ujawnienie takiej informacji mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wykonanie tego
planu;

wczesniej ogtoszona transakcja wymaga zgody organu publicznego, a zgoda ta
jest uwarunkowana dodatkowymi wymogami, zas natychmiastowe ujawnienie tych
wymogow moze mie¢ wptyw na zdolnos¢ emitenta do ich spetnienia, a tym samym
zagrozi¢ powodzeniu przedsiewziecia lub transakgciji.

2. Sytuacje, w ktérych opéznienie ujawnienia informacji poufnych moze wprowadzié
w btad opini¢ publiczng

9. Na potrzeby art. 17 ust. 4 lit. b) Rozporzgdzenia w sprawie naduzy¢ na rynku sytuacje, w
ktorych opdznienie ujawnienia informacji poufnych prawdopodobnie wprowadzi w btad
opinie publiczng, obejmujg co najmniej nastepujgce okolicznosci:

a.

informacje poufne, ktdérych ujawnienie emitent zamierza opdznié, réznig sie
znaczgco od wczesniejszego publicznego ogtoszenia emitenta w sprawie, do
ktorej odnoszg sie informacje poufne; lub

informacje poufne, ktérych ujawnienie emitent zamierza opozni¢, dotyczg tego, ze
cele finansowe emitenta mogg nie zosta¢ osiggniete, przy czym cele te zostaty
wczesniej podane do wiadomosci publicznej; lub

informacje poufne, ktérych ujawnienie emitent zamierza opdzni¢, kontrastujg z
oczekiwaniami rynku, przy czym takie oczekiwania opierajg sie na sygnatach, ktére
emitent wysytat wczesniej na rynek, np. wywiadach, prezentacjach lub innych
dziataniach komunikacyjnych zorganizowanych przez emitenta lub za jego zgoda.
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