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DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY 2014/57/UE
z dnia 16 kwietnia 2014 r.

w sprawie sankcji karnych za naduzycia na rynku (dyrektywa w sprawie naduzy¢ na rynku)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPE]JSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 83 ust. 2,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego ('),

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (3),

stanowigc zgodnie ze zwykla procedura ustawodawczg (%),

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Dla zintegrowanego i sprawnie funkcjonujacego rynku finansowego oraz wigkszego zaufania inwestoréw
konieczna jest integralno$¢ rynku. Bezproblemowe funkcjonowanie rynkéw papieréw wartosciowych oraz
spoleczne zaufanie do rynkéw sa koniecznym warunkiem rozwoju gospodarczego i dobrobytu. Naduzycia na
rynku szkodza integralnosci rynkéw finansowych i zmniejszaja zaufanie spoteczefistwa do papieréw warto$cio-
wych, instrumentéw pochodnych i wskaznikéw referencyjnych.

(2) W dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2003/6/WE (*) uzupelniono i zaktualizowano unijne ramy prawne
majace chroni¢ integralno$¢ rynku. Nalozono réwniez na panstwa czlonkowskie wymdg zapewnienia wlasciwym
organom uprawniel do wykrywania i badania naduzy¢ na rynku. Bez uszczerbku dla prawa panstw czlonkowskich
do nakfadania sankcji karnych dyrektywa 2003/6/WE zobowigzala réwniez paristwa czlonkowskie do zapewnienia
mozliwosci podejmowania odpowiednich $rodkéw administracyjnych wobec oséb odpowiedzialnych lub nakla-
dania na nie sankgcji administracyjnych w przypadku nieprzestrzegania przez nie krajowych przepiséw transponu-
jacych dyrektywe 2003/6/WE.

(3) W sprawozdaniu grupy wysokiego szczebla ds. nadzoru finansowego w UE z dnia 25 lutego 2009 r., ktérej
przewodniczyt Jacques de Larosiere (,grupa de Larosiére’a”) stwierdzono, ze nalezyte ramy ostroznosciowe i ramy
prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej w sektorze finansowym musza opiera si¢ na rezimie silnego nadzoru
i skutecznych sankcji. Dlatego tez grupa de Larosiere’a uznala, ze organy nadzoru musza posiadaé dostateczne
uprawnienia, aby podejmowa¢ dzialania, oraz ze w celu ochrony integralnosci rynku powinny istnie¢ jednakowe,
skuteczne i odstraszajace rezimy sankcji w przypadku wszystkich przestepstw finansowych, a sankcje te powinny
by¢ skutecznie egzekwowane. Grupa de Larosiére'a doszta do wniosku, Ze rezimy sankcji w paristwach czlonkow-
skich s3 z reguly stabe i niejednolite.

() Dz.U. C 161 z 7.6.2012, s. 3.

() DzU. C 181 z 21.6.2012, s. 64.

(%) Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 4 lutego 2014 r. (dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urzedowym) oraz decyzja
Rady z dnia 14 kwietnia 2014 r.

() Dyrektywa 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych informacji
i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku) (Dz.U. L 96 z 12.4.2003, s. 16).
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(4)  Prawidlowe funkcjonowanie ram prawnych w zakresie naduzy¢ na rynku wymaga skutecznego egzekwowania
przestrzegania prawa. Ocena krajowych reziméw sankcji administracyjnych na mocy dyrektywy 2003/6/WE
wykazala, ze nie wszystkie wlasciwe organy krajowe mialy do dyspozycji pelen wachlarz uprawnien umozliwia-
jacych im reagowanie na naduzycia na rynku odpowiednimi sankcjami. W szczegdlnosci nie wszystkie panstwa
czlonkowskie przewidzialy stosowanie administracyjnych kar pieni¢znych za wykorzystywanie informacji pouf-
nych oraz manipulacje na rynku, a poziom sankcji w poszczegdlnych panstwach czltonkowskich byl bardzo
zroznicowany. Dlatego konieczny jest nowy akt ustawodawczy w celu zapewnienia wspélnych minimalnych
zasad w calej Unii.

(5)  Dotychczas wprowadzone przez panstwa czlonkowskie sankcje administracyjne okazaly si¢ niewystarczajace, by
zapewni¢ przestrzeganie przepiséw dotyczacych zapobiegania naduzyciom na rynku i ich zwalczania.

(6)  Niezbedne jest zapewnienie lepszego przestrzegania przepisow dotyczacych naduzy¢ na rynku poprzez mozliwosé
stosowania sankgji karnych, dowodzacych braku przyzwolenia spolecznego w sposéb mocniejszy, niz kary admi-
nistracyjne. Kwalifikowanie przynajmniej powaznych form naduzy¢ na rynku jako przestgpstw wyznacza jasne
granice rodzajow zachowania uznawanych za szczegdlnie niedopuszczalne oraz stanowi komunikat dla spoleczen-
stwa i potencjalnych sprawcéw, ze takie naduzycie bedzie przez wlaSciwe organy traktowane z cala powaga.

(7)  Nie wszystkie pafistwa czlonkowskie przewiduja sankcje karne za niektére formy powaznych naruszen krajowych
przepiséw transponujacych dyrektywe 2003/6/WE. Taka rozbiezno$¢ postgpowania panstw cztonkowskich
wplywa niekorzystnie na jednolito$¢ warunkow prowadzenia dzialalno$ci na rynku wewnetrznym i moze zachecaé
do popelniania naduzy¢ na rynku w panstwach czlonkowskich, ktore nie przewiduja sankcji karnych za takie
przestepstwa. Ponadto dotychczas nie osiggnigto porozumienia na poziomie calej Unii co do tego, jakie czyny
nalezy kwalifikowaé jako powazne naruszenia przepiséw dotyczacych naduzy¢ na rynku. Nalezy zatem ustanowic
minimalne zasady dotyczace definicji przestepstw popelnianych przez osoby fizyczne, odpowiedzialnosci oséb
prawnych oraz odpowiednich sankcji. Wspdlne minimalne zasady umozliwilyby réwniez stosowanie skuteczniej-
szych metod badania naduzy¢ oraz efektywna wspolpracg w obrebie poszczegdlnych panstw czlonkowskich oraz
pomiedzy nimi. W nastepstwie kryzysu finansowego stalo si¢ oczywiste, ze manipulacje na rynku mogg przynie$¢
dotkliwe szkody milionom ludzi. Skandal zwiazany ze stopa LIBOR, ktéry dotyczyt powaznego przypadku
manipulacji wskaZnikami referencyjnymi, pokazal, ze przedmiotowe problemy i luki prawne niekorzystnie wply-
waja na zaufanie rynku i moga skutkowal znacznymi stratami dla inwestoréw i rzeczywistymi zakléceniami
w gospodarce. Brak wspdlnych sankcji karnych w calej Unii umozliwia sprawcom naduzy¢ na rynku wykorzy-
stywanie mniej surowych przepiséw obowigzujacych w niektérych panstwach czlonkowskich. Nalozenie sankcji
karnych za naduzycia na rynku bedzie mie¢ wigkszy efekt odstraszajacy potencjalnych sprawcéw.

(8)  Wprowadzenie przez wszystkie panstwa czlonkowskie sankcji karnych przynajmniej za powazne naduzycia na
rynku jest zatem niezwykle istotne dla zapewnienia skutecznego wdrazania unijnej polityki zwalczania naduzy¢ na
rynku.

(9) W celu ujednolicenia zakresu stosowania niniejszej dyrektywy z zakresem stosowania rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (), niniejsza dyrektywa nie powinna obejmowaé obrotu akcjami wlasnymi
w ramach programéw odkupu ani obrotu papierami warto$ciowymi lub instrumentami powigzanymi w celu
stabilizacji papieréw warto$ciowych; transakcji, zlecent lub zachowan w ramach prowadzenia polityki pieni¢znej,
kursowej lub zarzadzania dlugiem publicznym; dzialan dotyczacych uprawnient do emisji podjetych w ramach
unijnej polityki klimatycznej; oraz dzialan podejmowanych w ramach wspdlnej polityki rolnej i wspélnej polityki
ryboléwstwa Unii.

(10)  Panstwa czlonkowskie powinny by¢ zobowigzane do wprowadzenia przepisow, w mysl ktérych przynajmniej
powazne przypadki wykorzystywania informacji poufnych, manipulacji na rynku i bezprawnego ujawnienia infor-
magji poufnych stanowig przestepstwo, jesli zostaly popelnione umyslnie.

(11) Do celéw niniejszej dyrektywy przypadki wykorzystywania informacji poufnych i bezprawnego ujawnienia infor-
magji poufnych nalezy uznaé za powazne, migdzy innymi w przypadku gdy znaczny jest: wplyw na integralnosé
rynku, faktycznie lub potencjalnie uzyskany dochéd lub faktycznie lub potencjalnie uniknigta strata, poziom szkéd
spowodowanych na rynku lub ogélna warto$¢ instrumentéw finansowych w obrocie. Inne okolicznosci, jakie
mozna wzigé pod uwage to na przyklad fakt, ze przestepstwo zostalo popelnione w ramach organizacji przestep-
czej lub ze podejrzany lub oskarzony juz popelnit wezesniej podobne przestepstwo.

(") 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 uchylajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2003/6/WE i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (zob. s. 1 niniejszego Dziennika Urzedowego).
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(12) Do celéw niniejszej dyrektywy manipulacje na rynku nalezy uzna¢ za powazne, miedzy innymi w przypadku gdy
znaczny jest: wplyw na integralno$¢ rynku, faktycznie lub potencjalnie uzyskany dochdd lub faktycznie lub
potencjalnie uniknieta strata, poziom szkéd na rynku, poziom zmiany wartoSci instrumentu finansowego lub
kontraktu towarowego, lub kwota poczatkowo wykorzystanych $rodkéw finansowych, lub gdy manipulacji
dopuszcza si¢ osoba zatrudniona lub pracujgca w sektorze finansowym lub w organie nadzoru lub organie
regulacyjnym.

(13)  Ze wzgledu na ich niekorzystny wplyw na integralno$¢ rynkéw finansowych oraz na zaufanie inwestoréw do tych
rynkéw usitowanie wykorzystywania informacji poufnych oraz usifowanie manipulacji na rynku powinny by¢
réwniez uznawane za przestepstwa.

(14)  Niniejsza dyrektywa powinna zobowigzal pafistwa czlonkowskie do wprowadzenia do ich prawa krajowego
sankcji karnych za wykorzystywanie informacji poufnych, manipulacje na rynku i bezprawne ujawnienie informacji
poufnych, do ktorych zastosowanie ma niniejsza dyrektywa. Niniejsza dyrektywa nie powinna nakfadaé
obowiazkéw w zakresie stosowania takich sankcji ani innego istniejacego systemu egzekwowania prawa w konkret-
nych przypadkach.

(15)  Niniejsza dyrektywa powinna réwniez naklada¢ na panstwa czlonkowskie wymoég zapewnienia karalnosci nakfa-
niania i podzegania do popelnienia przestgpstwa oraz pomocnictwa w popelnieniu przestepstwa.

(16)  Aby sankgcje za przestgpstwa, o ktérych mowa w niniejszej dyrektywie, byly skuteczne i odstraszajace, w niniejszej
dyrektywie nalezy okresli¢ minimalny wymiar maksymalnej kary pozbawienia wolnosci.

(17)  Niniejsza dyrektywa powinna by¢ stosowana z uwzglednieniem ram prawnych ustanowionych na mocy rozporzg-
dzenia (UE) nr 596/2014 oraz $rodkéw wykonawczych do tego rozporzadzenia.

(18)  Aby zapewni¢ skuteczne wdrazanie europejskiej polityki zapewniania integralnosci rynkéw finansowych, okres-
lonej w rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014, panstwa czlonkowskie powinny rozszerzy¢ odpowiedzialno$¢ za
przestepstwa przewidziane w niniejszej dyrektywie na osoby prawne poprzez nalozenie sankcji o charakterze
karnym lub innym niz karny lub innych Srodkéw, ktére sa skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace, takich
jak sankcje i Srodki przewidziane w rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014. Takie sankcje lub inne Srodki moga
obejmowaé publikacje ostatecznej decyzji w sprawie sankcji wlacznie z tozsamoscia odpowiedzialnej osoby praw-
nej, z uwzglednieniem praw podstawowych, zasady proporcjonalnosci oraz ryzyka dla stabilnosci rynkéw finan-
sowych i toczacych si¢ postepowan. W przypadku gdy prawo krajowe przewiduje odpowiedzialnos¢ karna oséb
prawnych, pafistwa czlonkowskie powinny w stosownym przypadku rozszerzy¢ t¢ odpowiedzialno$¢ karng
zgodnie z prawem krajowym na przestepstwa przewidziane w niniejszej dyrektywie. Niniejsza dyrektywa nie
powinna uniemozliwial panstwom czlonkowskim publikacji ostatecznych decyzji dotyczacych odpowiedzialnosci
lub sankgji.

(19) Panstwa czlonkowskie powinny podja¢ niezbedne dzialania w celu zapewnienia, aby organy $cigania, organy
sadowe i inne wlasciwe organy odpowiedzialne za dochodzenie lub Sciganie przestgpstw przewidzianych w niniej-
szej dyrektywie mialy mozliwos¢ korzystania ze skutecznych narzedzi §ledczych. Wykorzystanie takich narzedzi
zgodnie z prawem krajowym — z uwzglednieniem migdzy innymi zasady proporcjonalnosci — powinno by¢
wspdlmierne do charakteru i wagi przestepstwa bedacego przedmiotem postgpowania.

(20)  Z uwagi na fakt, ze niniejsza dyrektywa okre$la normy minimalne, paistwa czlonkowskie moga wedlug wlasnego
uznania wprowadza¢ lub utrzymywad bardziej rygorystyczne przepisy karne w zakresie naduzy¢ na rynku.

(21)  Panstwa czlonkowskie moga na przyklad zakwalifikowaé jako przestepstwo manipulacje na rynku popelniona
w wyniku lekkomyslnosci lub razgcego niedbalstwa.

(22)  Przewidziane w niniejszej dyrektywie obowiazki wprowadzenia w prawie krajowym sankcji dla oséb fizycznych
i prawnych nie zwalniaja panstw czlonkowskich z obowiazku wprowadzenia w prawie krajowym sankcji admi-
nistracyjnych i innych Srodkéw za naruszenia przewidziane w rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014, chyba ze
panstwa czlonkowskie postanowily, zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 596/2014, wprowadzi¢ w prawie
krajowym jedynie sankcje karne za takie naruszenia.



L 173/182 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 12.6.2014

(23)  Zakres stosowania niniejszej dyrektywy jest okreslony w taki sposéb, by uzupeli¢ i zapewni¢ skuteczne wdrazanie
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014. Przestepstwa powinny podlegal karze zgodnie z niniejszg dyrektywa, jezeli
zostaly popelnione umyslnie i przynajmniej w powaznych przypadkach, podczas gdy sankcje za naruszenie
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 nie wymagaja dowiedzenia umyslnosci ani zakwalifikowania czynu jako powaz-
nego. Stosujac przepisy krajowe transponujace niniejszg dyrektywe, pafistwa cztonkowskie powinny zapewnié, by
nalozenie sankcji karnych za przestepstwa zgodnie z niniejsza dyrektywa oraz sankcji administracyjnych zgodnie
z rozporzadzeniem (UE) nr 596/2014 nie prowadzilo do naruszenia zasady ne bis in idem.

(24)  Bez uszczerbku dla ogdlnych zasad krajowego prawa karnego w sprawie stosowania i wykonywania kar przy
uwzglednieniu konkretnych okolicznosci kazdej indywidualnej sprawy, sankcje powinny by¢ proporcjonalne,
uwzgledniajace osiagniety zysk lub pomniejszone straty oséb odpowiedzialnych za dokonane naruszenie, jak
réwniez spowodowane przestepstwem szkody poniesionych przez inne osoby oraz, w stosownych przypadkach,
szkody w funkcjonowaniu rynkéw lub szeroko pojetej gospodarki.

(25) Poniewaz cel niniejszej dyrektywy, czyli zapewnienie wprowadzenia w calej Unii sankgji karnych przynajmniej za
powazne naduzycia na rynku, nie moze zostal osiagniety w spos6b wystarczajacy przez pafistwa czlonkowskie,
natomiast ze wzgledu na zasieg i skutki niniejszej dyrektywy mozliwe jest jego lepsze osiagnigcie na poziomie
Unii, Unia moze wprowadzi¢ Srodki zgodnie z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii Europej-
skiej (TUE). Zgodnie z zasada proporcjonalnosci, okreslong w tym artykule, niniejsza dyrektywa nie wykracza poza
to, co jest konieczne dla osiggnigcia tego celu.

(26)  Wzrost dzialalnosci transgranicznej wymaga skutecznej i sprawnej wspOlpracy miedzy organami krajowymi, ktore
sa uprawnione do badania i $cigania przestgpstw polegajacych na naduzyciach na rynku. Organizacja i uprawnienia
tych organéw krajowych w poszczegblnych panstwach czlonkowskich nie powinna utrudnia¢ ich wspélpracy.

(27)  Niniejsza dyrektywa zapewnia poszanowanie podstawowych praw i jest zgodna z zasadami uznanymi w Karcie
praw podstawowych Unii Europejskiej (zwanej dalej ,Karty”), jak uznano w TUE. W szczeg6lnosci niniejsza
dyrektywe nalezy stosowal z nalezytym poszanowaniem prawa do ochrony danych osobowych (art. 8), wolnosci
wypowiedzi i informacji (art. 11), wolnosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (art. 16), prawa do skutecznego
srodka prawnego i dostepu do bezstronnego sadu (art. 47), domniemania niewinnosci i prawa do obrony (art. 48),
zasad legalnosci oraz proporcjonalnosci kar do czynéw zabronionych pod grozbg kary (art. 49) oraz prawa do
niepodlegania ponownemu osadzeniu lub ukaraniu w postgpowaniu karnym za ten sam czyn zabroniony pod
grozbg kary (art. 50).

(28)  Wdrazajac niniejsza dyrektywe, panstwa cztonkowskie powinny zagwarantowaé prawa procesowe oséb podejrza-
nych lub oskarzonych w postepowaniu karnym. Ich obowigzki na mocy niniejszej dyrektywy pozostaja bez
uszczerbku dla obowigzkéw cigzacych na nich na mocy przepiséw Unii w sprawie praw procesowych w poste-
powaniu karnym. Zaden z przepiséw niniejszej dyrektywy nie ma na celu ograniczania wolnosci prasy ani
wolnosci stowa w mediach, w zakresie w jakim s3 one zagwarantowane w Unii i w panstwach czlonkowskich,
w szczeg6lnosci na mocy art. 11 Karty i innych stosownych przepiséw. Nalezy to podkresli¢ w szczegblnosci
w odniesieniu do ujawniania informacji poufnych zgodnie z przepisami niniejszej dyrektywy dotyczacymi takiego
ujawnienia.

(29)  Bez uszczerbku dla art. 4 Protokotu nr 21 w sprawie stanowiska Zjednoczonego Krélestwa i Irlandii w odniesieniu
do przestrzeni wolnosci, bezpieczefistwa i sprawiedliwosci, zalgczonego do TUE i do Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej (TFUE), Zjednoczone Krdlestwo nie bedzie uczestniczyé w przyjeciu niniejszej dyrektywy i nie
jest zatem nig zwigzane ani jej nie stosuje.

(30)  Zgodnie z art. 1, 2, 3 i 4 Protokolu nr 21 w sprawie stanowiska Zjednoczonego Krdlestwa i Irlandii w odniesieniu
do przestrzeni wolnosci, bezpieczenstwa i sprawiedliwosci, zalagczonego do TUE i do TFUE, Irlandia powiadomila
o checi uczestnictwa w przyjeciu i stosowaniu niniejszej dyrektywy.

(31) Zgodnie z art. 1 i 2 Protokotu nr 22 w sprawie stanowiska Danii, zalaczonego do TUE i do TFUE, Dania nie
uczestniczy w przyjeciu niniejszej dyrektywy i nie jest zatem nig zwigzana ani jej nie stosuje.
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(32)  Europejski Inspektor Ochrony Danych wydal opini¢ w dniu 10 lutego 2012 r. (1),
PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1
Przedmiot i zakres stosowania

1. Niniejsza dyrektywa ustanawia normy minimalne dotyczace sankcji karnych za wykorzystywanie informacji pouf-
nych, bezprawne ujawnianie informacji poufnych oraz manipulacje na rynku w celu zapewnienia integralnosci rynkéw
finansowych w Unii oraz zwigkszenia ochrony inwestoréw i ich zaufania do tych rynkéw.

2. Niniejsza dyrektywa ma zastosowanie do:

a) instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania
si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym;

b) instrumentéw finansowych, ktére sg przedmiotem obrotu na wielostronnej platformie obrotu (MTF), zostaly dopusz-
czone do obrotu na MTF lub sg przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na MTF;

¢) instrumentéw finansowych, ktore s3 przedmiotem obrotu na zorganizowanej platformie obrotu (OTF);

d) instrumentéw finansowych nieujetych w lit. a), b) lub c), ktérych cena lub warto$¢ zaleza od ceny lub wartosci
instrumentu finansowego, o ktérym mowa w tych literach, lub maja na nie wplyw, w tym m.in. swapéw ryzyka
kredytowego lub kontraktéw na réznice kursowe.

Niniejsza dyrektywa ma réwniez zastosowanie do zachowan lub transakeji, w tym ofert sprzedazy, dotyczacych sprze-
dazy na aukcjach na platformie aukcyjnej zatwierdzonej jako rynek regulowany uprawnien do emisji lub innych
produktéw sprzedawanych na aukcji na podstawie uprawnien do emisji, nawet gdy produkty sprzedawane na aukgji
nie s3 instrumentami finansowymi, zgodnie z rozporzadzeniem Komisji (UE) nr 1031/2010 (?). Bez uszczerbku dla
wszelkich przepiséw szczegdlnych odnoszgcych si¢ do ofert sprzedazy ztozonych w ramach aukgji, wszelkie przepisy

niniejszej dyrektywy odnoszace si¢ do skladanych zlecen stosujg si¢ do tych ofert.
3. Niniejsza dyrektywa nie ma zastosowania do:

a) obrotu akcjami wlasnymi w ramach programéw odkupu, w przypadku gdy obrét ten odbywa si¢ zgodnie z art. 5 ust.
1, 2 i 3 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014;

b) obrotu papierami warto$ciowymi lub instrumentami powigzanymi, o ktérych mowa w art. 3 ust. 2 lit. a) i b)
rozporzadzenia (UE) nr 5962014, w celu stabilizacji papierow wartosciowych, w przypadku gdy obrét ten odbywa
si¢ zgodnie z art. 5 ust. 4 1 5 tego rozporzadzenia;

¢) transakcji, zlecen lub zachowan prowadzonych w ramach polityki pieni¢znej, kursowej lub zarzadzania dlugiem
publicznym zgodnie z art. 6 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, transakgji, zlecen lub zachowan prowadzonych
zgodnie z art. 6 ust. 2 tego rozporzadzenia, dzialan prowadzonych w ramach unijnej polityki klimatycznej zgodnie
z art. 6 ust. 3 tego rozporzadzenia lub dzialaii prowadzonych w ramach wspoélnej polityki rolnej Unii lub wspdlnej
polityki rybotéwstwa Unii zgodnie z art. 6 ust. 4 tego rozporzadzenia;

4.  Art. 5 ma rOdwniez zastosowanie do:

a) kontraktéw towarowych na rynku kasowym niebedacych produktami energetycznymi w obrocie hurtowym, w przy-
padku ktorych transakcja, zlecenie lub zachowanie ma wplyw na ceng lub warto$¢ instrumentu finansowego, o ktérym
mowa w ust. 2 niniejszego artykutu;

Dz.U. C 177 z 20.6.2012, s. 1.
Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 1031/2010 z dnia 12 listopada 2010 r. w sprawie harmonogramu, kwestii administracyjnych oraz
pozostalych aspektéw sprzedazy na aukcji uprawnient do emisji gazéw cieplarnianych na mocy dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady ustanawiajacej system handlu przydziatami emisji gazéw cieplarnianych we Wspdlnocie (Dz.U. L 302

z 18.11.2010, s. 1).
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b) rodzajéw instrumentéw finansowych, w tym instrumentéw pochodnych lub instrumentéw przenoszacych ryzyko
kredytowe, w przypadku ktérych transakcja, zlecenie, oferta lub zachowanie ma wplyw na ceng lub warto$¢ kontraktu
towarowego na rynku kasowym, jezeli ta cena lub warto$¢ zalezy od ceny lub wartosci tych instrumentéw finanso-

wych;
¢) zachowania w odniesieniu do wskaznikéw referencyjnych.

5. Niniejsza dyrektywa ma zastosowanie do wszelkich transakeji, zlecen lub zachowan dotyczacych wszelkich instru-
mentéw finansowych, o ktérych mowa w ust. 2 i 4, niezaleznie od tego, czy takie transakcje, zlecenia lub zachowania
maja miejsce w systemie obrotu.

Artykut 2
Definicje

Na potrzeby niniejszej dyrektywy stosuje si¢ nastepujace definicje:

1) ,instrument finansowy” oznacza instrument finansowy zgodnie z definicja3 w art. 4 ust. 1 pkt 15 dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE ();

2) kontrakt towarowy na rynku kasowym” oznacza kontrakt towarowy na rynku kasowym zgodnie z definicja w art. 3
ust. 1 pkt 15 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014;

3) ,program odkupu” oznacza obrét akcjami wilasnymi zgodnie z art. 21-27 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2012/30/UE (3;

4) ,informacje poufne” oznaczaja informacje w rozumieniu art. 7 ust. 1-4 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014;

5) ,uprawnienie do emisji” oznacza uprawnienie do emisji opisane w sekcji C pkt 11 zalgcznika I do dyrektywy
2014/65|UE;

6) ,wskaznik referencyjny” oznacza wskaznik referencyjny zgodnie z definicjg w art. 3 ust. 1 pkt 29 rozporzadzenia
(UE) nr 596/2014;

7) .przyjete praktyki rynkowe” oznaczaja okreSlone praktyki rynkowe przyjete przez wlasciwy organ panstwa czlon-
kowskiego zgodnie z art. 13 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014;

8) ,stabilizacja” oznacza stabilizacje zgodnie z definicjg w art. 3 ust. 2 lit. d) rozporzadzenia (UE) nr 596/2014;

*
’

9) ,rynek regulowany” oznacza rynek regulowany zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 pkt 21 dyrektywy 2014/65/UE

10) ,wielostronna platforma obrotu” lub ,MTF" oznacza wielostronng platforme obrotu zgodnie z definicja w art. 4 ust.
1 pkt 22 dyrektywy 2014/65/UE";

11) ,zorganizowana platforma obrotu” lub ,OTF” oznacza zorganizowana platforme¢ obrotu zgodnie z definicjg w art. 4
ust. 1 pkt 23 dyrektywy 2014/65/UE;

12) ,system obrotu” oznacza system obrotu zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 pkt 24 dyrektywy 2014/65/UE;

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (zob. s. 349 niniejszego Dziennika Urzedowego).

(?) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2012/30/UE z dnia 25 pazdziernika 2012 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie sa
wymagane w panstwach cztonkowskich od spétek w rozumieniu art. 54 akapit drugi Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w celu uzyskania ich réwnowaznosci, dla ochrony intereséw zaréwno wspdlnikow, jak i 0sob trzecich w zakresie tworzenia spotki
akcyjnej, jak réwniez utrzymania i zmian jej kapitatu (Dz.U. L 315 z 14.11.2012, s. 74).
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13) ,produkt energetyczny sprzedawany w obrocie hurtowym” oznacza produkt energetyczny sprzedawany w obrocie
hurtowym zgodnie z definicja w art. 2 pkt 4 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1227/2011 ();

14) ,emitent” oznacza emitenta zgodnie z definicja w art. 3 ust. 1 pkt 21 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

Artykut 3

Wykorzystywanie informacji poufnych, udzielanie rekomendacji lub naklanianie do wykorzystania informacji
poufnych

1.  Pafstwa czlonkowskie podejmujg niezbedne $rodki w celu zapewnienia, aby przynajmniej powazne przypadki
wykorzystywania informacji poufnych, udzielania rekomendacji innej osobie lub naklaniania jej do wykorzystania infor-
magji poufnych, o czym mowa w ust. 2-8, stanowily przestepstwo, jezeli czyny te zostaly popelnione umyslnie.

2. Do celéw niniejszej dyrektywy wykorzystywanie informacji poufnych ma miejsce wowczas, gdy dana osoba znaj-
duje si¢ w posiadaniu informacji poufnych i wykorzystuje te informacje, nabywajac lub zbywajac, na wlasny rachunek lub
na rzecz osoby trzeciej, bezposrednio lub posrednio, instrumenty finansowe, ktérych informacje te dotycza.

3. Niniejszy artykul ma zastosowanie do wszystkich os6b bedacych w posiadaniu informacji poufnych z racji:

a) bycia czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych emitenta lub uczestnika rynku uprawnien
do emisji;

b) posiadania udzialéw w kapitale emitenta lub uczestnika rynku uprawniefi do emisji;
¢) posiadania dostgpu do informacji z tytulu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowiazkéw; lub
d) zaangazowania w dzialalno$¢ przestepcza.

Niniejszy artykul ma zastosowanie do kazdej osoby, ktéra uzyskala informacje poufne w okolicznosciach innych niz
wymienione w akapicie pierwszym, w przypadku gdy osoba ta wie, ze przedmiotowa informacja stanowi informacje
poufna.

4. Wrykorzystanie informacji poufnych poprzez anulowanie lub zmiang zlecenia dotyczgcego instrumentu finanso-
wego, ktérego informacje te dotycza, w przypadku gdy zlecenie zlozono przed wejsciem osoby zainteresowanej w posia-
danie informacji poufnych, réwniez uznaje si¢ za wykorzystywanie informacji poufnych.

5. W przypadku sprzedazy uprawniefi do emisji lub innych opartych na nich produktéw na aukcji przeprowadzanej
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1031/2010, wykorzystywanie informacji poufnych, o ktérym mowa w ust. 4
niniejszego artykulu, obejmuje réwniez zlozenie, modyfikacje lub wycofanie oferty przez dang osobe, dzialajaca na
whasny rachunek lub na rzecz osoby trzeciej.

6. Do celéw niniejszej dyrektywy udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystala informacje poufne lub
naklanianie innej osoby do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce wowczas, gdy dana osoba znajduje si¢
w posiadaniu informacji poufnych oraz:

a) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyla lub zbyla instrumenty finansowe, ktérych
informacje te dotycza, lub naklania te¢ osobe do takiego nabycia lub zbycia; lub

b) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowala lub zmienila zlecenie dotyczace
instrumentu finansowego, ktérego informacje te dotycza, lub naklania te osobe do takiego anulowania lub zmiany.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1227/2011 z dnia 25 pazdziernika 2011 r. w sprawie integralnoci
i przejrzystosci hurtowego rynku energii (Dz.U. L 326 z 8.12.2011, s. 1).
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7. Stosowanie rekomendacji lub naklaniania, o ktérych mowa w ust. 6, oznacza wykorzystywanie informacji pouf-
nych, w przypadku gdy osoba stosujaca rekomendacje lub naklanianie wie, ze s3 one oparte na informacjach poufnych.

8. Do celéw niniejszego artykulu sam fakt posiadania przez dang osobg informacji poufnej nie oznacza, Ze osoba ta
postuzyla sie ta informacja i wykorzystala w ten sposéb informacje poufna na podstawie nabycia lub zbycia, jesli jej
postepowanie jest uznawane za zgodne z prawem na mocy art. 9 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

Artykut 4
Bezprawne ujawnianie informacji poufnych

1.  Pafstwa czlonkowskie podejmujg niezbedne $rodki w celu zapewnienia, aby przynajmniej powazne przypadki
bezprawnego ujawnienia informacji poufnych, o ktéorym mowa w ust. 2-5, stanowily przestepstwo, jezeli czyny te
zostaly popelnione umyslnie.

2. Do celéw niniejszej dyrektywy bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce wéwczas, gdy osoba znajduje
si¢ w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyjatkiem przypadkéw, gdy ujawnienie to
odbywa si¢ w zwyklym toku zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowigzkéw, w tym gdy ujawnienie uznaje si¢ za
badanie rynku prowadzone zgodnie z art. 11 ust. 1-8 rozporzgdzenia (UE) nr 596/2014.

3. Niniejszy artykul ma zastosowanie do kazdej osoby w sytuacjach i okoliczno$ciach, o ktérych mowa w art. 3 ust. 3.

4. Do celéw niniejszej dyrektywy dalsze ujawnienie rekomendacji lub naklaniania, o ktérych mowa w art. 3 ust. 6,
oznacza bezprawne ujawnianie informacji poufnych zgodnie z niniejszym artykulem, jezeli osoba ujawniajaca rekomen-
dacje lub naklanianie wie, Ze sa one oparte na informacjach poufnych.

5. Niniejszy artykul jest stosowany z uwzglednieniem potrzeby ochrony wolnosci prasy i wolnosci wypowiedzi.
Artykut 5

Manipulacja na rynku

1. Pafstwa czlonkowskie podejmujg niezbedne Srodki w celu zapewnienia, aby przynajmniej powazne przypadki
manipulacji na rynku, o ktérych mowa w ust. 2, stanowily przestepstwo, jezeli czyny te zostaly popelnione umyslnie.

2. Do celéw niniejszej dyrektywy manipulacje na rynku obejmujg nastepujace dzialania:

a) zawieranie transakcji, skladanie zlecen lub jakiekolwiek inne zachowanie, ktére:

(i) wprowadzajag w blad co do podazy lub popyt na instrument finansowy lub powigzany kontrakty towarowy na
rynku kasowym, lub co do ich ceny; lub

(ii) utrzymuja ceng jednego lub kilku instrumentéw finansowych lub powiazanego kontraktu towarowego na rynku
kasowym na nienaturalnym lub sztucznym poziomie;

chyba ze powody, dla ktérych osoba, ktéra dokonala transakeji lub zlozyla zlecenie transakeji, sa uzasadnione, a ta
transakcja lub zlecenie jest zgodne z przyjeta praktyka rynkowa w ramach danego systemu obrotu;

b) zawieranie transakcji, sktadanie zleceri lub jakiekolwiek inne dzialanie lub zachowanie majace wplyw na ceng jednego
lub kilku instrumentéw finansowych lub powigzanego kontraktu towarowego na rynku kasowym, zwiazane z uzyciem
fikcyjnych narzedzi lub innych form wprowadzania w blad lub podstepu;
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¢) rozpowszechnianie za posrednictwem medidéw, w tym internetu, lub przy uzyciu innych $rodkéw, informacji wpro-
wadzajacych w blad co do podazy lub popytu na instrument finansowy lub powiazany kontrakt towarowy na rynku
kasowym, lub co do ich ceny, lub informacji zapewniajacych utrzymanie si¢ ceny jednego lub kilku instrumentéw
finansowych lub powiazanych kontraktéw towarowych na rynku kasowym na nienaturalnym lub sztucznym pozio-
mie, jezeli osoby rozpowszechniajace takie informacje czerpig z tego tytutu korzysci lub zyski albo przysparzajg
zyskéw lub korzysci innej osobie; lub

d) przekazywanie falszywych lub wprowadzajacych w blad informadji, lub dostarczanie falszywych lub wprowadzajacych
w blad danych lub jakiejkolwiek inne zachowanie stuzgce manipulowaniu obliczaniem wskaznika referencyjnego.

Artykut 6
Naklanianie, pomocnictwo i podzeganie oraz usilowanie

1. Panstwa czlonkowskie podejmujg niezbedne $rodki w celu zapewnienia karalnosci przestepstw polegajacych na
naklanianiu i podzeganiu do popelniania i pomocnictwie w popelnianiu przestepstw, o ktérych mowa w art. 3 ust. 2-5
oraz art. 4 i 5.

2. Pafstwa czlonkowskie podejmujg niezbedne $rodki w celu zapewnienia karalnoci przestepstw polegajacych na
usitowaniu popehienia ktéregokolwiek z przestepstw, o ktorych mowa w art. 3 ust. 2-5 i 7 oraz art. 5.

3. Art. 3 ust. 8 stosuje si¢c odpowiednio.

Artykut 7
Sankcje karne dla oséb fizycznych

1. Panstwa czlonkowskie podejmuja niezbedne Srodki w celu do zapewnienia, by przestepstwa, o ktérych mowa w art.
3-6, podlegaly skutecznym, proporcjonalnym i odstraszajacym sankcjom karnym.

2. Panstwa czlonkowskie podejmuja niezbedne $rodki w celu zapewnienia, by przestepstwa, o ktérych mowa w art. 3
i 5, podlegaly karze w maksymalnym wymiarze co najmniej czterech lat pozbawienia wolnosci.

3. Panstwa czlonkowskie podejmuja niezbedne $rodki w celu zapewnienia, by przestepstwo, o ktérym mowa w art. 4,
podlegato karze w maksymalnym wymiarze co najmniej dwoch lat pozbawienia wolnosci.

Artykut 8
Odpowiedzialno$¢ os6b prawnych

1. Panstwa czlonkowskie podejmuja niezbedne $rodki w celu zapewnienia mozliwosci pociagnigcia oséb prawnych do
odpowiedzialno$ci za przestgpstwa, o ktérych mowa w art. 3—-6, popelnione na ich korzy$¢ przez osobe¢ zajmujacy
w nich kierownicze stanowisko, dzialajaca indywidualnie lub jako czlonek organu danej osoby prawnej, na podstawie:

a) prawa do reprezentowania osoby prawnej;

b) uprawnienia do podejmowania decyzji w imieniu osoby prawnej; lub

¢) uprawnienia do sprawowania kontroli w ramach tej osoby prawne;.

2. Panstwa czlonkowskie podejmujg réwniez niezbedne Srodki w celu zapewnienia mozliwosci pociggania oséb praw-
nych do odpowiedzialnosci w przypadku, gdy brak nadzoru lub kontroli ze strony osoby, o ktérej mowa w ust. 1,
umozliwil popelnienie przestepstwa, o ktorym mowa w art. 3—6, na korzy$¢ osoby prawnej przez osobe jej podlegajaca.

3. Odpowiedzialno$¢ os6b prawnych na mocy ust. 1 i 2 nie wyklucza mozliwo$ci wszczecia postepowania karnego
wobec 0sOb fizycznych zaangazowanych w przestepstwa, o ktérych mowa w art. 3-6, jako sprawcow, podzegaczy lub
pomocnikéw.
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Artykut 9
Sankcje wobec 0s6b prawnych

Panistwa czlonkowskie podejmuja niezbedne $rodki w celu zapewnienia, aby osoba prawna ponoszaca odpowiedzialnosé
na podstawie art. 8 podlegata skutecznym, proporcjonalnym i odstraszajgcym sankcjom, obejmujagcym grzywny karne
i kary pieni¢zne niemajace charakteru karnego i mogacym obejmowaé inne sankcje, takie jak:

a) pozbawienie prawa do korzystania ze $wiadczen publicznych lub pomocy publicznej;

b) czasowy lub staly zakaz prowadzenia dzialalnosci gospodarczej;

¢) umieszczenie pod nadzorem sadowym;

d) likwidacja sadowa;

) czasowe lub stale zamkniecie zakladéw wykorzystywanych do popelnienia przestepstwa.

Artykut 10
Jurysdykcja

1. Panstwa czlonkowskie podejmujg niezbedne Srodki w celu ustalenia swojej jurysdykcji w odniesieniu do prze-
stepstw, o ktorych mowa w art. 3-6, w przypadku gdy przestepstwo zostalo popenione:

a) w calosci lub w czesci na ich terytorium; lub

b) przez jednego z jego obywateli, co najmniej w przypadkach, gdy dany czyn stanowi przestgpstwo w miejscu, w ktérym
zostal popelniony.

2. Panstwo czlonkowskie informuje Komisje w przypadku, gdy podejmie decyzj¢ o ustanowieniu dalszej jurysdykeji
w odniesieniu do przestepstw, o ktérych mowa w art. 3—-6, popelnionych poza jego terytorium, jezeli:

a) miejsce zwyczajowego pobytu sprawcy znajduje si¢ na jego terytorium; lub

b) przestepstwo zostalo popelione na korzys$¢ osoby prawnej majacej siedzibe na jego terytorium.

Artykut 11
Szkolenia

Bez uszczerbku dla niezawistoci sadéw oraz réznic w organizacji wymiaru sprawiedliwosci w Unii, panstwa czlonkow-
skie zwracaja si¢ do podmiotéw odpowiedzialnych za szkolenie sedziéw, prokuratoréw, policjantéw, pracownikéw
wymiaru sprawiedliwosci i tych wlasciwych organéw, ktérzy uczestniczg w postepowaniach karnych i dochodzeniach,
o zorganizowanie odpowiednich szkoleni pod katem celéw niniejszej dyrektywy.

Artykut 12
Sprawozdanie

Do dnia 4 lipca 2018 r. Komisja przedstawi Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie z dzialania niniejszej
dyrektywy, a w razie konieczno$ci w sprawie potrzeby jej zmiany, w tym w odniesieniu do interpretacji powaznych
przypadkéw, o ktérych mowa w art. 3 ust. 1, art. 4 ust. 1 i art. 5 ust. 1, poziomu sankecji przewidzianego w poszcze-
gélnych panstwach czlonkowskich oraz stopnia, w jakim przyjeto elementy opcjonalne, o ktérych mowa w niniejszej
dyrektywie.

W stosownych przypadkach sprawozdaniu Komisji towarzyszy wniosek ustawodawczy.
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Artyku} 13
Transpozycja

1. Panstwa czlonkowskie przyjma i publikuja do dnia 3 lipca 2016 r. przepisy ustawowe, wykonawcze i administra-
cyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy. Niezwlocznie przekazujg one Komisji teksty tych przepiséw.

Pafistwa czlonkowskie rozpoczynajg stosowanie tych przepiséw od dnia 3 lipca 2016 r., z zastrzezeniem wejscia w zycie
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

Przepisy przyjete przez panstwa czlonkowskie zawierajg odniesienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie towa-
rzyszy ich urzedowej publikacji. Metody dokonywania takiego odniesienia okreslane s3 przez panstwa czlonkowskie.

2. Panstwa czlonkowskie przekazuja Komisji tekst podstawowych przepiséw prawa krajowego przyjetych w dziedzinie
objetej niniejsza dyrektywa.

Artykut 14
Wejscie w Zycie

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Artykut 15
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw czlonkowskich zgodnie z Traktatami.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 16 kwietnia 2014 r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
M. SCHULZ D. KOURKOULAS

Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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