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KOMISJA

EUROPEJSKA
Bruksela, dnia 8.4.2026 r.
C(2026) 2152 final
ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../...
z dnia 8.4.2026 r.

zmieniajace rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/522 w odniesieniu do zgody
na obrot w okresach zamknietych, listy wyznaczonych systeméw obrotu, ktére maja
znaczacy wymiar transgraniczny w zakresie nadzoru nad naduzyciami na rynku, oraz
okolicznosci wskazujacych na manipulacj¢ na rynku

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST AKTU DELEGOWANEGO
Kontekst prawny

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 zdnia 16 kwietnia
2014 r.! (,rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku” lub ,rozporzadzeniec MAR”)
ustanawia jednolite ramy zapobiegania naduzyciom na rynkach finansowych 1iich
wykrywania. Ostatnie zmiany ustawodawcze w rozporzadzeniu MAR wprowadzono
rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego iRady (UE) 2024/2809% (,akt dotyczacy
dopuszczania do obrotu gieldowego”). Akt dotyczacy dopuszczania do obrotu gietdowego
mial na celu zlagodzenie izwigkszenie proporcjonalnosci wymogdéw, ktore maja
zastosowanie do przedsigbiorstw zarowno w momencie dopuszczania do obrotu gietdowego,
jak 1 po dopuszczeniu do obrotu gieldowego, przy jednoczesnym zachowaniu
wystarczajacego stopnia przejrzystosci, ochrony inwestoréw 1 integralno$ci rynku.

Transakcje dokonywane w okresach zamknietych przez osoby pelniace obowiazki
zarzadcze

W art. 19 rozporzadzenia w sprawie naduzy¢ na rynku ustanowiono $rodki zapobiegawcze
przeciwko wykorzystywaniu informacji poufnych, ktére dotycza osoéb petnigcych obowigzki
zarzadcze oraz osob blisko z nimi zwiazanych. Srodki takie obejmuja zakaz przeprowadzania
przez osoby pelniace obowiazki zarzadcze transakcji na danych instrumentach finansowych
w okreslonych okresach (,,okresy zamkniete”), chyba ze zastosowanie ma wylaczenie.
W art. 19 wust. 13 rozporzadzenia MAR uprawniono Komisj¢ do okreslenia okoliczno$ci,
w ktorych obrot w okresie zamknigtym moze by¢ prowadzony za zgoda emitenta, na
podstawie art. 19 ust. 12 rozporzadzenia MAR, co Komisja uczynita w rozporzadzeniu
delegowanym (UE) 2016/522.

W akcie dotyczacym dopuszczania do obrotu gieldowego przewidziano, Zze wylaczenia
okreslone w art. 19 ust. 12 rozporzadzenia MAR obejmuja réwniez instrumenty finansowe
inne niz akcje. Nalezy zatem odpowiednio zaktualizowaé rozporzadzenie delegowane (UE)
2016/522.

Mechanizm wymiany danych dotyczacych zlecen

Oprdcz zmniejszenia obcigzen administracyjnych dla emitentow akt dotyczacy dopuszczania
do obrotu gieldowego zwigkszyl zdolno$¢ wilasciwych organéw do wykrywania
transgranicznych przypadkow naduzy¢ na rynku 1 egzekwowania przepisOw w odniesieniu do
tych naduzy¢ poprzez stworzenie mechanizmu umozliwiajagcego biezaca 1terminowa
wymian¢ danych dotyczacych zlecen pochodzacych z systemdw obrotu, ktore majg znaczacy
wymiar transgraniczny (zob. art. 25a rozporzadzenia MAR). W akcie dotyczacym
dopuszczania do obrotu gietdowego upowazniono Komisj¢ do przyjmowania aktow
delegowanych w celu wyznaczenia tych systemdéw obrotu na podstawie ich znaczenia dla
nadzoru nad naduzyciami na rynku pod wzgledem (i) catkowitego wolumenu obrotu ré6znymi
klasami instrumentéw finansowych (nie mniejszego niz 100 mld EUR rocznie w Zadnym
z czterech ostatnich lat) oraz (i1)) wolumenu obrotu instrumentami finansowymi, ktorych
najbardziej ptynny rynek znajduje si¢ w innym panstwie cztonkowskim (nie mniejszego niz

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 596/2014 zdnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego iRady idyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
12004/72/WE (Dz.U. L 173 2 12.6.2014, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j).
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50 %, mierzonego jako stosunek). Poczatkowo mechanizm wymiany danych dotyczacych
zlecen bedzie obejmowal wylacznie akcje. Nastgpnie mechanizm ten powinien zostaé
rozszerzony na dane dotyczace zlecen na obligacje i1 kontrakty terminowe typu future, pod
warunkiem uzyskania pozytywnej opinii Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych (ESMA).

Okolicznosci wskazujace na manipulacj¢ na rynku

W art. 12 rozporzadzenia MAR okreslono dziatania, ktore uznaje si¢ za manipulacje na rynku.
Dziatania te obejmuja:

a) zawieranie transakcji, sktadanie zlecen lub inne zachowania, ktore:

(i) daja lub moglyby dawaé fatszywe lub wprowadzajace w blad sygnaly co do
podazy lub popytu na instrument finansowy, powigzany kontrakt towarowy na
rynku kasowym lub sprzedawany na aukcji produkt oparty na uprawnieniach
do emisji, lub co do ich ceny; lub

(i) wutrzymuja albo moga utrzymywa¢ cen¢ jednego lub kilku instrumentow
finansowych, powigzanego kontraktu towarowego na rynku kasowym lub
sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji na
nienaturalnym lub sztucznym poziomie;

b) zawieranie transakcji, sktadanie zlecen lub inne dzialania lub zachowania
wplywajace albo mogace wplywaé¢ na cene jednego lub kilku instrumentow
finansowych, powigzanego kontraktu towarowego na rynku kasowym lub
sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji, zwigzane
z uzyciem fikcyjnych narzedzi lub innych form wprowadzania w btad lub podstepu.

Zalagcznik 1 do rozporzadzenia MAR zawiera niewyczerpujacy wykaz okoliczno$ci
wskazujacych na zachowania manipulacyjne zwigzane z uzyciem fikcyjnego narzgdzia lub
innych form wprowadzania wblad lub podstgpu, atakZze niewyczerpujacy wykaz
okolicznosci zwigzanych z falszywymi lub wprowadzajagcymi w btad sygnatami oraz
utrzymaniem cen (,,okoliczno$ci wskazujace na manipulacje¢ na rynku”).

W art. 12 ust. 5 rozporzadzenia w sprawie naduzy¢ na rynku upowazniono Komisje do
okreslenia okoliczno$ci wskazujacych na manipulacje na rynku wcelu wyjasnienia ich
elementow 1 uwzglednienia zmian technicznych na rynkach finansowych. Komisja okreslita te
okolicznoéci w zatgczniku II do rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2016/5222,

Cele niniejszego rozporzadzenia delegowanego

Niniejsze rozporzadzenie delegowane zmienia rozporzadzenie delegowane (UE) 2016/522,
aby osiggnac nastepujace cele:

J odzwierciedli¢ szerszy zakres okreSlonych w art. 19 ust. 12 rozporzadzenia MAR
wylaczen zzakazu dokonywania transakcji przez osoby pelnigce obowiazki
zarzadcze w okresach zamknigtych;

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/522 zdnia 17 grudnia 2015 r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr596/2014 w kwestiach dotyczacych
wylaczenia niektorych organdéw publicznych ibankow centralnych panstw trzecich, okolicznosci
wskazujagcych na manipulacje¢ na rynku, progéow powodujacych powstanie obowiazku podania
informacji do wiadomosci publicznej, wlasciwych organdow do celéw powiadomien o opdznieniach,
zgody na obrét w okresach zamknietych oraz rodzajow transakcji wykonywanych przez osoby petnigce
obowigzki zarzadcze podlegajacych obowigzkowi powiadomienia (Dz.U. L 88 z5.4.2016, s. 1,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/522/0j).
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o ustanowi¢ liste wyznaczonych systeméw obrotu w celu wdrozenia mechanizmu
wymiany danych dotyczacych zlecen na akcje, oktorym mowa w art. 25a
rozporzadzenia MAR;

. zaktualizowa¢ zalgcznik II dotyczacy praktyk okreslajacych okolicznos$ci
wskazujacych na manipulacj¢ na rynku, aby uwzgledni¢ zmiany techniczne, takie jak
handel algorytmiczny, oraz skorygowac kilka btednych odniesien.

Zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2016/522 maja na celu zwigkszenie zdolnoS$ci
wihasciwych organow do wykrywania naduzy¢ na rynku iegzekwowania przepisow
dotyczacych tych naduzy¢ w konteks$cie obrotu o rosnacej ztozonosci i integracji.

2. KONSULTACJE PRZEPROWADZONE PRZED PRZYJECIEM AKTU

Dnia 6 czerwca 2024 r. Komisja zwrocita si¢ do ESMA o porad¢ techniczng w sprawie
identyfikacji systemow obrotu objetych zakresem nowego mechanizmu wymiany danych
dotyczacych zlecen na akcje (art. 25a rozporzadzenia MAR). ESMA przeprowadzit
konsultacje publiczne =z zainteresowanymi stronami na temat metodyki identyfikacji
systemOw obrotu o znaczacym wymiarze transgranicznym. Konsultacje trwaly od dnia 12
grudnia 2024 r. do dnia 13 lutego 2025 r.> Wyniki konsultacji, w tym proponowang liste
wyznaczonych systemow obrotu, przekazano Komisji w maju 2025 r.

Proponowane aktualizacje praktyk okreslajacych okoliczno$ci wskazujace na manipulacj¢ na
rynku opierajg si¢ na do$wiadczeniach wiasciwych organow w zakresie nadzoru nad
naduzyciami na rynku iodzwierciedlajg porad¢ przedstawiong przez ESMA w poufnym
pis$mie otrzymanym w lutym 2025 r.

W okresie od 18 grudnia 2025 r. do 12 stycznia 2026 r. Komisja konsultowala si¢ z grupa
ekspertow  Europejskiego Komitetu Papierow Wartosciowych w sprawie projektu
rozporzadzenia delegowanego. Podczas tych konsultacji Komisja otrzymata jedng uwage,
w ktorej wyrazono poparcie 1wskazano, ze w zwigzku zprzyjeciem aktu dotyczacego
dopuszczania do obrotu gieldowego konieczne beda dalsze zmiany, aby umozliwi¢
zagregowang sprawozdawczos¢ w zakresie programoéw skupu akcji wilasnych. Komisja
zauwaza, ze zmiany dotyczace programoéw skupu akcji wilasnych wymagatyby zmiany
regulacyjnych standardow technicznych ustanowionych w rozporzadzeniu delegowanym
Komisji (UE) 2016/1052, azatem nie wchodza w zakres niniejszego rozporzadzenia
delegowanego.

Zgodnie zzasadami okreslonymi w Porozumieniu mig¢dzyinstytucjonalnym w sprawie
lepszego stanowienia prawa projekt rozporzadzenia delegowanego opublikowano na portalu
poswieconym lepszemu stanowieniu prawa, wyznaczajac czterotygodniowy okres na
zglaszanie uwag od dnia 17 grudnia 2025 r. do dnia 14 stycznia 2026 r. Komisja otrzymata
sze$¢ uwag, w ktoérych wyrazono ogolne poparcie i nie poruszono zadnych istotnych kwestii.
Jeden z respondentéw stwierdzil niespojnos¢ prawng miedzy zakresem wyltaczen z zakazu
dokonywania transakcji przez osoby petlnigce obowigzki zarzadcze w okresach zamknietych,
rozszerzonym aktem dotyczacym dopuszczania do obrotu gieldowego, a rozporzadzeniem
delegowanym (UE) 2016/522. Komisja zmienita projekt rozporzadzenia delegowanego
wcelu zapewnienia, aby rozporzadzenie delegowane (UE) 2016/522 doktadnie
odzwierciedlato rozszerzony zakres takich wylaczen w rozporzadzeniu MAR.

Konsultacje w sprawie projektu opinii technicznej dotyczacej rozporzadzenia MAR 1rynku rozwoju

MSP (MiFID II).
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3. ASPEKTY PRAWNE AKTU DELEGOWANEGO

W art. 1 okreslono zmiany wprowadzane w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2016/522
w odniesieniu do transakcji dokonywanych przez osoby pelnigce obowigzki zarzadcze
w okresach zamknigtych, mechanizmu wymiany danych dotyczacych zlecen oraz
okolicznosci wskazujacych na manipulacj¢ na rynku.

W art. 2 okreslono date wejscia w zycie rozporzadzenia delegowanego.
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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../...
z dnia 8.4.2026 r.

zmieniajgce rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/522 w odniesieniu do zgody
na obrot w okresach zamknietych, listy wyznaczonych systemow obrotu, ktore maja
znaczacy wymiar transgraniczny w zakresie nadzoru nad naduzyciami na rynku, oraz
okolicznosci wskazujacych na manipulacj¢ na rynku

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego iRady idyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
i2004/72/WE*, w szczegblnosci jego art. 12 ust. 5, art. 19 ust. 13 oraz art. 25a ust. 7,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) W art. 19 ust. 11 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 zakazuje si¢ osobom pelnigcym
obowigzki zarzadcze obrotu niektdrymi instrumentami finansowymi przez okres 30
dni kalendarzowych przed ogloszeniem sprawozdania finansowego (okres zamknigty)
emitenta, chyba ze zastosowanie ma wylaczenie. Rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2024/2809° zmieniono art. 19 ust. 12 rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014 w celu rozszerzenia zakresu wytaczen na instrumenty finansowe inne niz
akcje. Te zmiang wart. 19 wust. 12 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 nalezy
odzwierciedli¢ w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2016/522°.

(2) W ostatnich latach sytuacja w zakresie obrotu w Unii znacznie si¢ zmienila wraz
z gwattownym wzrostem liczby systemow obrotu. Ten gwattowny wzrost stwarza
powazne wyzwania w zakresie nadzoru, poniewaz obrét instrumentami finansowymi
czegsto odbywa si¢ w wielu systemach obrotu 1 w wymiarze transgranicznym w Unii.
Zwigksza to ryzyko, ze naduzycia na rynku beda dotyczy¢ wielu systemow obrotu
znajdujacych si¢ w roznych panstwach cztonkowskich. Aby sprosta¢ temu wyzwaniu,

4 Dz.U.L 173 212.6.2014, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j.

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/2809 z dnia 23 pazdziernika 2024 r.
w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE) 2017/1129, (UE) nr 596/2014 i (UE) nr 600/2014 w celu
zwigkszenia atrakcyjnosci publicznych rynkow kapitatowych w Unii dla spotek oraz ulatwienia matym
isrednim przedsigbiorstwom dostgpu do kapitatu (Dz.U. L, 2024/2809, 14.11.2024,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/2809/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/522 zdnia 17 grudnia 2015 r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr596/2014 w kwestiach dotyczacych
wylaczenia niektorych organdéw publicznych ibankéw centralnych panstw trzecich, okolicznosci
wskazujagcych na manipulacje¢ na rynku, progéow powodujacych powstanie obowiazku podania
informacji do wiadomosci publicznej, wlasciwych organdow do celéw powiadomien o opdznieniach,
zgody na obrot w okresach zamknigtych oraz rodzajow transakcji wykonywanych przez osoby petniace
obowigzki zarzadcze podlegajacych obowigzkowi powiadomienia (Dz.U. L 88 z5.4.2016, s. 1,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/522/0j).
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w art. 25a rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 zobowigzano wlasciwe organy
nadzorujace systemy obrotu o znaczacym wymiarze transgranicznym do ustanowienia
mechanizmu umozliwiajgcego biezgcg wymiang danych na temat zlecen dotyczacych
instrumentéw finansowych, zebranych ztych systemow obrotu zgodnie z art. 25
rozporzagdzenia (UE) nr600/2014. Zgodnie zart.25a rozporzadzenia (UE)
nr 596/2014 na pierwszym etapie, do dnia 5 czerwca 2026 r., wlasciwe organy sa
zobowigzane do ustanowienia mechanizmu umozliwiajgcego biezgcg i terminowg
wymian¢ danych dotyczacych zlecen na akcje. Nastepnie, do dnia 5 czerwca 2028 r.,
mechanizm ten ma zosta¢ rozszerzony, tak aby obejmowat rowniez dane dotyczace
zlecen na obligacje ikontrakty terminowe typu future. W art.25a ust.7
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 uprawniono Komisje do ustanowienia listy
wyznaczonych systeméw obrotu, ktére majg znaczagcy wymiar transgraniczny
w zakresie nadzoru nad naduzyciami na rynku. Na podstawie analizy danych
przeprowadzonej przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Warto$ciowych
(,ESMA™) oraz uwzgledniajagc kryteria okreSlone w art. 25a ust. 7 rozporzadzenia
(UE) nr 596/2014, Komisja zidentyfikowata systemy obrotu, ktére maja znaczacy
wymiar transgraniczny w zakresie nadzoru nad naduzyciami na rynku w odniesieniu
do akcji. Nalezy zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2016/522 w celu
uwzglednienia listy tych zidentyfikowanych systemow obrotu.

Komisja okreslita ustanowione w zataczniku I do rozporzadzenia (UE) nr 596/2014
okolicznos$ci wskazujace na manipulacje na rynku w zataczniku II do rozporzadzenia
delegowanego (UE) 2016/522. Opierajac si¢ na do§wiadczeniach wlasciwych organow
w zakresie nadzoru nad naduzyciami na rynku oraz biorgc pod uwage rozwdj
techniczny, w tym stosowanie technik handlu algorytmicznego, konieczna jest
aktualizacja zalacznika II do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2016/522 w celu
sprecyzowania, ze przy stwierdzaniu, czy wystapily okolicznosci wskazujace na
manipulacje na rynku, uczestnicy rynku i wlasciwe organy powinny wziag¢ pod uwagg,
ze manipulacja na rynku moze by¢ dokonywana w okresach krétszych lub dtuzszych
niz dzien lub sesja, wszczegdlnosci gdy manipulacja na rynku dotyczy mniej
plynnych instrumentéw finansowych lub obejmuje handel algorytmiczny. Manipulacja
na rynku moze by¢ réwniez dokonywana w drodze zlecen lub transakcji, ktore
prowadzg do znacznych zmian wolumenu instrumentu. Nalezy zatem réwniez
okresli¢, ze przy stwierdzaniu czy wystapity okolicznosci wskazane w pkt A lit. a) 1 d)
zalgcznika I do rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, uczestnicy rynku 1 wlasciwe organy
moga rowniez bra¢ pod uwage ztozone zlecenia lub transakcje, ktore prowadza do
znacznej zmiany wolumenu, a nie tylko ceny, instrumentu finansowego, powigzanego
kontraktu towarowego na rynku kasowym lub sprzedawanego na aukcji produktu
opartego na uprawnieniach do emisji. Ponadto, aby uwzgledni¢ mozliwos¢ ekspozycji
posrednich, nalezy sprecyzowac, ze do celow okoliczno$ci wskazanej w pkt A lit. b)
zalgcznika I do rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 uczestnicy rynku 1 wlasciwe organy
moga rowniez bra¢ pod uwage zlecenia skladane lub transakcje zawierane przez
osoby, ktére nie maja istotnej pozycji kupna lub sprzedazy, ale ktore majg istotny
interes w zmianie ceny danego instrumentu lub ktére maja ekspozycje na taka zmiane,
w tym poprzez wezwania do uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego lub klauzule
zabezpieczajace dotyczace zadluzenia (ang. debt covenants). Aby zwigkszy¢ jasnos¢
prawa 1zapewni¢ konwergencje praktyk nadzorczych, nalezy rowniez bardziej
szczegdtowo okresli¢ niektore elementy okoliczno$ci wskazanych w pkt A lit. b), d) 1
e). Konieczne jest rowniez skorygowanie blednych odniesien.

Poniewaz okre$lenie zakresu zgody na obrét w okresach zamknigtych, identyfikacja
systemOw obrotu o0 znaczacym wymiarze transgranicznym oraz aktualizacja
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okolicznosci wskazujacych na manipulacj¢ na rynku maja na celu zwiekszenie
skuteczno$ci ram dotyczacych naduzy¢ na rynku, w szczegdlnosci poprzez
zwigkszenie zdolnosci wlasciwych organow do identyfikowania przypadkéw naduzy¢
na rynku iegzekwowania przepisOw w odniesieniu do tych naduzy¢, w niniejszym
rozporzadzeniu ustanawia si¢ przepisy oparte na uprawnieniach okreslonych w art. 12
ust. 5, art. 19 ust. 13 i art. 25a ust. 7 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2016/522,

PRZYJMUIJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2016/522

W rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2016/522 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

1)

2)

3)

4)

PL

tytul otrzymuje brzmienie:

»Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/522 z dnia 17 grudnia
2015 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 w kwestiach dotyczacych wylaczenia ze stosowania tego
rozporzgdzenia niektorych organéw publicznych ibankéw centralnych
panstw trzecich, okolicznosci wskazujacych na manipulacje na rynku,
progéw powodujgcych powstanie obowiazku podania informacji do
wiadomos$ci publicznej, wlasciwych organéow do celow powiadomien
0 opOznieniach, zgody na obrét w okresach zamknietych oraz rodzajow
transakcji wykonywanych przez osoby pelniace obowigzki zarzadcze
podlegajacych obowiazkowi powiadomienia oraz listy wyznaczonych
systemow obrotu, ktore maja znaczacy wymiar transgraniczny w zakresie

9,99,

nadzoru nad naduzyciami na rynku’;”;

w art. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)

b)

pkt 6 otrzymuje brzmienie:

,0) rodzajow transakcji powodujacych powstanie obowigzku powiadomienia
o transakcjach wykonywanych przez osoby petnigce obowigzki zarzadcze;”;

dodaje si¢ pkt 7 w brzmieniu:

,»7) systemOéw obrotu, ktore majg znaczacy wymiar transgraniczny w zakresie
nadzoru nad naduzyciami na rynku.”;

art. 7 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,»2. W przypadku wystapienia okoliczno$ci wskazanych w art. 19 ust. 12 lit. a)
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 przed rozpoczeciem jakiegokolwiek obrotu
w okresie zamknigtym osoba pelnigca obowigzki zarzadcze sktada u emitenta
uzasadniony pisemny wniosek o02zgode emitenta na przeprowadzenie
natychmiastowej sprzedazy akcji lub instrumentéw finansowych innych niz
akcje w okresie zamknigtym.

W  pisemnym wniosku znajduje si¢ opis planowanej sprzedazy oraz
wyjasnienie, dlaczego sprzedaz akcji lub instrumentoéw finansowych innych niz
akcje jest jedynym rozsadnym rozwigzaniem alternatywnym w celu uzyskania
niezbednego finansowania.”;

w art. 8 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
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a)  ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Podejmujac  decyzj¢ oudzieleniu zgody na  przeprowadzenie
natychmiastowej sprzedazy swoich akcji lub instrumentow finansowych
innych niz akcje w okresie zamknigtym, emitent dokonuje indywidualnej
oceny pisemnego wniosku, o ktorym mowa w art. 7 ust. 2. Emitent ma prawo
do udzielenia zgody na natychmiastowa sprzedaz akcji lub instrumentéw
finansowych innych niz akcje jedynie w przypadku, gdy okolicznos$ci takich
transakcji uznaje si¢ za wyjatkowe.”;

b)  ust. 3 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,»D) musi wypehié¢ zobowigzanie wynikajace z sytuacji lub znajduje si¢
w sytuacji, ktora zaistniata przed rozpoczeciem okresu zamknigtego 1 w ktorej
wymaga si¢ platnosci danej kwoty na rzecz osoby trzeciej, w tym
zobowigzania podatkowe, a nie moze wypehi¢ zobowigzania finansowego lub
zaspokoi¢ roszczenia finansowego za pomocg S$rodkow innych niz
natychmiastowa sprzedaz akcji lub instrumentéw finansowych innych niz

akcje.”;
5) dodaje si¢ art. 10a w brzmieniu:
YArtykut 10a
Wyznaczone systemy obrotu do celéw wymiany danych dotyczacych
zlecen

Systemy obrotu wymienione w zataczniku III uznaje si¢ za systemy obrotu,
ktore maja znaczacy wymiar transgraniczny w zakresie nadzoru nad
naduzyciami na rynku w odniesieniu do akcji, jak okreslono wart. 25a
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.”;

6) w zalaczniku II wprowadza si¢ zmiany zgodnie z zatacznikiem I do niniejszego
rozporzadzenia;
7) tekst zatacznika II do niniejszego rozporzadzenia dodaje si¢ jako zalacznik III.
Artykut 2

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

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 8.4.2026 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczqgca
Ursula VON DER LEYEN
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