POGLADY

Opoznienie informacji poufnej
przez instytucje finansowe

Celem wszelkich regulacji europejskich odnoszgcych sie do zagad-
nienia zwalczania zjawiska wykorzystywania informaciji poufnych jest
zapewnienie rownego i niedyskryminujgcego dostepu do informagii
poufnych przez wszystkich jego uczestnikow'. Powyzszemu stuzy¢
ma przewidziany na gruncie rozporzgdzenia MAR? obowigzek
niezwtocznego publikowania informacji poufnych. Jednoczesnie musi
zosta¢ zachowana rownowaga pomiedzy potrzebg zapewnienia
petnego dostepu do informaciji uczestnikom rynku a koniecznoscig
zagwarantowania pewnego i niezaktibconego dziatania emitentow.
Celem niniejszego artykutu jest analiza regulacji odnoszacych sie
do opd&znienia informaciji poufnych przez emitentow bedacych insty-
tucjami finansowymi. Jest to o tyle istotne, ze wraz z rozpoczeciem
stosowania rozporzgdzenia MAR nastgpita istotna zmiana w tej
materii®.

RAFAL WOZNIAK

D efinicja informacji poufnej zostala okreslona w art. 7 ust. 1 lit. a rozpo-
rzadzenia MAR®. Stosownie do powyzszego przepisu informacje pouf-
ne obejmuja okreslone w sposéb precyzyjny informacje, ktére nie zostaly
podane do wiadomosci publicznej, dotyczace, bezposrednio lub posrednio,
jednego lub wigkszej liczby emitentéw lub jednego lub wigkszej liczby
instrumentéw finansowych, a ktére w przypadku podania ich do wiado-
mosci publicznej mialyby prawdopodobnie znaczacy wplyw na ceny tych
instrumentéw finansowych lub na ceny powigzanych pochodnych instru-
mentéw finansowych.

1 R. Wozniak, K. Wiater, Opdznienic informacji poufnej na tle praktyki emitentsw, Monitor Prawniczy
2015, nr 7, 5. 57.

2 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z 16.04.2014 r. w sprawie naduzy¢
na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE
(Dz. Urz. UE L 173 2 2014 1., 5. 1), dalej: ,rozporzadzenie MAR”.

3 W poprzednim stanie prawnym regulacje dotyczace informacji poufnych zawarte byty w art. 154 i n. ustawy
2 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2016 ., poz. 1636, ze zm.). Z kolei
mechanizm opéznienia informacji poufnych regulowany byl przez art. 57 ustawy z 29.07.2005 . o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz.U.z 2016 1., poz. 1639, ze zm.), dalej: ,u.0.p.”.

4 Dla celéw niniejszego opracowania i spéjnosci wywodu bede odwolywat si¢ do definicja zawartej
wart. 7 ust. 1lit. a) rozporzadzenia MAR.
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