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OBRAZLOZITVENI MEMORANDUM

1. OZADJE PREDLOGA

Direktiva o trgih finan¢nih instrumentov (MiFID), ki velja od novembra 2007, je osrednji
steber pri povezovanju finanénih trgov v EU. Sprejeta je bila po Lamfalussyjevem postopku'
ter  vkljuduje okvirno direktivo  (Direktiva 2004/39/ES)?, izvedbeno  direktivo
(Direktiva 2006/73/ES)’ in izvedbeno uredbo (Uredba §t. 1287/2006)*. Direktiva o trgih
finan¢nih instrumentov vzpostavlja regulativni okvir za opravljanje investicijskih storitev v
zvezi s finanénimi instrumenti (npr. posredniStvo, svetovanje, trgovanje, upravljanje
portfeljev, izvedba prodaje primarne izdaje finan¢nih instrumentov itd.), ki jih opravljajo
banke in investicijska podjetja, ter za delovanje organiziranih trgov, ki jih upravljajo
upravljavci trga. Poleg tega doloca pooblastila in obveznosti nacionalnih pristojnih organov v
zvezi s temi dejavnostmi.

Splosni cilj je izboljsati povezovanje, konkuren¢nost in ucinkovitost finan¢nih trgov EU. Z
navedeno direktivo je bila v praksi odpravljena moznost, da drZzave ¢lanice zahtevajo, da se
celotno trgovanje s finanénimi instrumenti izvaja na tradicionalnih borzah, poleg tega je bila
omogocena vseevropska konkurenca med tradicionalnimi borzami in drugimi mesti trgovanja.
Za banke in investicijska podjetja so bile zagotovljene tudi vecje moznosti za opravljanje
investicijskih storitev v EU ob upoStevanju organizacijskih zahtev in zahtev glede poro€anja
ter celovitih pravil za zagotovitev zascCite vlagateljev.

Po treh letih in pol veljavnosti direktive je mogoce ugotoviti, da se je povecala konkurenca
med mesti trgovanja s finan¢nimi instrumenti ter da imajo vlagatelji vec¢jo izbiro glede
ponudnikov storitev in razpolozljivih finan¢nih instrumentov, pri ¢emer je k temu prispeval

1 Pregled direktive MiFID temelji na Lamfalussyjevem postopku (Stiristopenjski regulativni pristop za ucinkovitej$o ureditev trgov
vrednostnih papirjev, ki ga je priporo¢il Odbor modrecev za pravno ureditev evropskih trgov vrednostnih papirjev pod vodstvom
barona Alexandra Lamfalussyja in je bil sprejet na Evropskem svetu v Stockholmu marca 2001), ki je bil nadalje razvit z
Uredbo (EU) §t. 1095/2010 Evropskega parlamenta in Sveta o ustanovitvi Evropskega nadzornega organa (Evropski organ za
vrednostne papitje in trge): na 1. stopnji Evropski parlament in Svet v postopku soodlocanja sprejmeta direktivo, ki vsebuje
okvirna nacela in daje Komisiji pooblastila za sprejemanje delegiranih aktov na 2. stopnji (Elen 290 Pogodbe o delovanju
Evropske unije, UL C 115/47) ali izvedbenih aktov (Clen 291 Pogodbe o delovanju Evropske unije, UL C 115/47). Pri pripravi
delegiranih aktov se Komisija posvetuje s strokovnjaki, ki jih imenujejo drzave ¢lanice. ESMA lahko Komisiji na njeno zahtevo
svetuje o tehni¢nih podrobnostih, ki se vklju¢ijo v zakonodajo na 2. stopnji. Poleg tega se lahko organu ESMA z zakonodajo na
1. stopnji dodelijo pooblastila za pripravo osnutkov regulativnih ali izvedbenih tehni¢nih standardov iz ¢lenov 10 in 15 uredbe o
organu ESMA, ki jih lahko sprejme Komisija (ob upostevanju pravice Sveta in Parlamenta, da nasprotujeta sprejetju regulativnih
tehniénih standardov). Na 3. stopnji ESMA pripravi tudi priporocila in smernice ter primerja regulativno prakso z medsebojnimi
strokovnimi pregledi, da se zagotovita dosledno izvajanje in uporaba pravil, sprejetih na 1. in 2. stopnji. Nato Komisija preveri, ali

drzave ¢lanice izvajajo zakonodajo EU, in lahko sprejme pravne ukrepe zoper drzave ¢lanice, ki zakonodaje EU ne izvajajo.

2 Direktiva 2004/39/ES (okvirna direktiva MiFID).
3 Direktiva 2006/73/ES (direktiva o izvajanju direktive MiFID) o izvajanju Direktive 2004/39/ES (okvirna direktiva MiFID).
4 Uredba §t. 1287/2006 (uredba o izvajanju direktive MiFID) o izvajanju Direktive 2004/39/ES (okvirna direktiva MiFID) v zvezi z

obveznostmi vodenja evidenc za investicijske druzbe, poro¢anjem o transakcijah, trzno preglednostjo, sprejemanjem finanénih

instrumentov v trgovanje in pojmi, opredeljenimi v navedeni direktivi (UL L 241/1, 2.9.2006).
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tudi tehnoloski napredek. Na splosno so se stroski poslov zmanjsali, trgi pa so postali bolj
povezani’.

Kljub temu so bile ugotovljene nekatere tezave. Prvi¢, zaradi konkuren¢nega okolja so se
pojavili novi izzivi. Prednosti ve¢je konkurence niso enakomerno porazdeljene na vse
udelezence na trgu in niso vedno prenesene na koncne male ali velike vlagatelje. Zaradi
razdrobljenosti trga kot posledice konkurence je postalo trgovanje tudi bolj zapleteno, zlasti
glede zbiranja podatkov o trgovanju. Drugi¢, z razvojem trga in tehnoloSkim razvojem so
nekatere dolocbe direktive o trgih finan¢nih instrumentov postale neustrezne. To ogroza
skupni interes za zagotavljanje preglednih enakih pogojev za mesta trgovanja in investicijska
podjetja. Tretji¢, zaradi financne krize so se pokazale pomanjkljivosti pri regulaciji
instrumentov, ki niso delnice in s katerimi trgujejo zlasti profesionalni vlagatelji. PrejSnje
predpostavke, da minimalna preglednost, nadzor in zaS¢ita vlagateljev pri tem trgovanju bolj
prispevajo k ucinkovitost trga, ne veljajo ve¢. Poleg tega je treba zaradi hitrega razvoja
inovacij in vedno bolj zapletenih finan¢nih instrumentov zagotoviti visoko stopnjo zascCite
vlagateljev, ki ustreza najnovej$emu razvoju. Ceprav so med finanéno krizo obseZna pravila
iz direktive o trgih finan¢nih instrumentov na sploSno upravicila svoj obstoj, so vendarle
potrebne ciljno naravnane, a korenite izboljSave.

Zato je revizija direktive o trgih finan¢nih instrumentov bistven del reform po financ¢ni krizi
za vzpostavitev varnejSega, trdnejsega, preglednejSega in odgovornejSega financnega sistema,
ki bo deloval v korist gospodarstva in druzbe kot celote, ter za zagotovitev bolj povezanega,
uéinkovitega in konkurencnega finanénega trga EU°. Poleg tega je bistvena za izpolnitev
obveznosti, dolodene v okviru skupine G-207, glede obravnave manj reguliranih in manj
preglednih delov finan¢nega sistema ter izboljSanja organizacije, preglednosti in nadzora
razlicnih trznih segmentov, zlasti trznih segmentov za instrumente, s katerimi se trguje
predvsem zunaj organiziranega trga®, pri emer dopolnjuje zakonodajni predlog o izvedenih
finan¢nih instrumentih, s katerimi se trguje zunaj organiziranega trga, centralnih nasprotnih
strankah in repozitorijih sklenjenih poslov’.

Poleg tega so potrebne ciljne izboljSave za izboljSanje nadzora in preglednosti trgov izvedenih
finan¢nih instrumentov za zagotovitev, da bodo trgi opravljali svojo funkcijo zavarovanja in
oblikovanja cen, kot tudi za zagotovitev poStene konkurence in ucinkovitih trgov ob
upostevanju razvoja trznih struktur in tehnologije. Prav tako so potrebne ciljno oblikovane
spremembe okvira za zasScito vlagateljev ob upoStevanju novih praks ter za okrepitev zaupanja
vlagateljev.

5 Monitoring Prices, Costs and Volumes of Trading and Post-trading Services (Spremljanje cen, stro§kov ter obsega trgovalnih in
potrgovalnih storitev), Oxera, 2011.

6 Glej COM (2010) 301 kon¢. — Sporoc¢ilo Komisije Evropskemu parlamentu, Svetu, Evropskemu ekonomsko-socialnemu odboru
in Evropski centralni banki: Reguliranje finan¢nih storitev za trajnostno rast, junij 2010.

7 Glej izjavo  voditeljev  skupine = G-20, sprejeto na vrhu v  Pittsburghu 24.in  25. septembra 2009,
http://www.pittsburghsummit.gov/mediacenter/129639.htm.

3 Zato je Komisija objavila sporoé¢ilo (COM (2009) 563 kon¢.) z naslovom ,,Zagotavljanje ucinkovitih, varnih in stabilnih trgov
izvedenih finan¢nih instrumentov: prihodnji ukrepi politike z dne 20. oktobra 2009.

9 Glej (COM(2010) 484) — predlog Uredbe o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, centralnih nasprotnih strankah in repozitorijih
sklenjenih poslov, sprejet septembra 2010.
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EU se je v skladu s priporocili de Larosierjeve skupine ter sklepov Sveta za ekonomske in
finan¢ne zadeve'” zavezala, da bo po potrebi zmanj3ala diskrecijske pravice drzav &lanic, ki
jim jih zagotavljajo direktive EU o finanénih storitvah. To je rdeca nit za vsa podrocja, ki jih
zajema pregled direktive MiFID, ki bo prispevala k dolo¢itvi enotnih pravil za finan¢ne trge
EU, nadaljnjemu razvoju enakih konkuren¢nih pogojev za drzave ¢lanice in udeleZzence na
trgu, izboljSanju nadzora in izvajanja, zmanjSanju stroskov za udeleZence na trgu ter
izboljSanju pogojev dostopa in okrepitvi konkurencnosti financnega sektorja EU v svetovnem
merilu.

Zato je predlog za spremembo direktive MiFID razdeljen na dva dela. Uredba doloca zahteve
v zvezi z razkritjem podatkov o preglednosti trgovanja javnosti in podatkov o poslih
pristojnim organom, odpravo ovir za nediskriminatoren dostop do klirinskih sistemov,
obveznim trgovanjem z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na organiziranih mestih,
posebnimi nadzornimi ukrepi na podrocju finan¢nih instrumentov in pozicij v izvedenih
finan¢nih instrumentih ter opravljanjem storitev s strani podjetij iz tretjih drzav brez
podruznice. Direktiva pa spreminja posebne zahteve v zvezi z opravljanjem investicijskih
storitev, podrocje uporabe izjem iz sedanje direktive, organizacijske zahteve in zahteve v
zvezi s poslovanjem za investicijska podjetja, organizacijske zahteve za mesta trgovanja,
dovoljenje in stalne obveznosti, ki se uporabljajo za izvajalce storitev sporocanja podatkov,
pooblastila pristojnih organov, sankcije ter pravila, ki se uporabljajo za podjetja iz tretjih
drzav, ki poslujejo prek podruznice.

2. REZULTATI POSVETOVANJ Z ZAINTERESIRANIMI STRANMI IN OCENA UCINKA

Pobuda je rezultat Sirokega in stalnega dialoga ter posvetovanja z vsemi glavnimi
zainteresiranimi stranmi, vklju¢no z regulativnimi organi za vrednostne papirje in vsemi
vrstami udeleZencev na trgu, vklju¢no z izdajatelji in malimi vlagatelji. UpoStevana so
stalis¢a, predlozena v okviru javnega posvetovanja, ki je potekalo od 8. decembra 2010 do
2. februarja 2011"", obseZne in dobro obiskane dvodnevne javne predstavitve mnenj, ki je bila
20.in 21.septembra 20102, ter prispevki z obseznih sredanj z razli¢nimi skupinami
zainteresiranih strani, ki so potekala od decembra 2009. V predlogu so upostevane tudi
ugotovitve in analize iz zadevnih dokumentov ter tehni¢ni nasveti, ki jih je objavil Odbor
evropskih zakonodajalcev za vrednostne papirje (CESR), ki ga je nadomestil Evropski organ
za vrednostne papirje in trge (ESMA)".

10 Glej porocilo Skupine na visoki ravni za finan¢ni nadzor v EU pod vodstvom Jacquesa de Larosierja, februar 2009, in sklepe
Sveta o krepitvi finan¢nega nadzora EU, 10862/09, junij 2009.

11 Glej odgovore na  javno  posvetovanje o  pregledu  direktive o  trgih  finan¢nih  instrumentov:
http://circa.europa.eu/Public/irc/markt/markt consultations/library?l=/financial_services/mifid_instruments&vm=detailed&sb=Tit
le in povzetek v Prilogi 13 k Porocilu o oceni u¢inka.

12 Povzetek je na voljo na strani http://ec.europa.eu/internal _market/securities/docs/isd/10-09-21-hearing-summary_en.pdf.

13 Glej Tehni¢ne nasvete Odbora evropskih zakonodajalcev za vrednostne papirje Evropski komisiji v zvezi s pregledom direktive o
trgih finanénih instrumentov in odgovore na zahtevo Evropske komisije za dodatne informacije z dne 29. julija 2010 na strani
http://www.esma.europa.eu/popup2.php?id=7003 ter drugi sklop Tehni¢nih nasvetov Odbora evropskih zakonodajalcev za
vrednostne papirje Evropski komisiji v zvezi s pregledom direktive o trgih finan¢nih instrumentov in odgovorov na zahtevo

Evropske komisije za dodatne informacije z dne 13. oktobra 2010 na strani http://www.esma.europa.eu/popup2.php?id=7279.
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Poleg tega sta bili pri zunanjih svetovalnih podjetjih kot priprava na revizijo direktive o trgih
finan¢nih instrumentov naroceni dve $tudiji'®. V prvi $tudiji, ki je bila 10. februarja 2010
naroc¢ena pri podjetju PriceWaterhouseCoopers in jo je Komisija prejela 13. julija 2010, je
bilo obravnavano zlasti zbiranje podatkov o trznih poslih in drugih vprasanjih, povezanih z
direktivo MiFID. Druga Studija, ki je bila 21. julija 2010 narofena pri podjetju Europe
Economics in jo je Komisija prejela 23. maja 2011, je vkljucevala analizo stroSkov in koristi
razliénih moznosti politike, ki jih je treba upostevati pri reviziji direktive MiFID.

Komisija je v skladu s politiko ,,boljSe priprave zakonodaje* izvedla oceno ucinka za razlicne
moznosti politike. Te so bile ocenjene na podlagi razlicnih meril: preglednosti delovanja trga
za regulatorje in udeleZence na trgu, zasCite in zaupanja vlagateljev, enakih konkuren¢nih
pogojev za mesta trgovanja na trgu in sisteme trgovanja v EU ter stroSkovne ucinkovitosti, tj.
v kakSnem obsegu se z razlicnimi moznostmi stroSkovno ucinkovito in uspeSno dosezejo
zastavljeni cilji in omogoc¢i delovanje trgov vrednostnih papirjev.

Ocenjuje se, da bodo zaradi pregleda direktive MiFID nastali enkratni stroski za skladnost v
znesku od 512 milijonov EUR do 732 milijonov EUR ter teko€i stroski v znesku od
312 milijonov EUR do 586 milijonov EUR. To pomeni, da uc¢inek enkratnih stroSkov znaSa
od 0,10 % do 0,15 % skupnih stroskov poslovanja v ban¢nem sektorju EU, ucinek tekoc¢ih
stroskov pa od 0,06 % do 0,12 % navedenih skupnih stroSkov. Ti stroski so precej nizji od
stroskov ob uvedbi direktive MiFID. Uc¢inki enkratnih stroskov zaradi uvedbe direktive
MiFID so bili ocenjeni na 0,56 % (banke za poslovanje z obcani in hranilnice) in 0,68 %
(investicijske banke) skupnih stroSkov poslovanja, medtem ko so bili tekoCi stroski za
skladnost ocenjeni na 0,11 % (banke za poslovanje z obcani in hranilnice) do 0,17 %
(investicijske banke) skupnih stroskov poslovanja.

3. PRAVNI ELEMENTI PREDLOGA
3.1 Pravna podlaga

Predlog temelji na ¢lenu 53(1) PDEU. Ta direktiva bi nadomestila Direktivo 2004/39/ES v
zvezi z poenotenjem nacionalnih dolo¢b za izdajanje dovoljenj na podro¢ju opravljanja
investicijskih storitev in izvajanja investicijskih poslov s strani investicijskih druzb,
pridobitvijo kvalificiranih delezev, uveljavljanjem svobode ustanavljanja in svobode
opravljanja storitev, pooblastili nadzornih organov mati¢ne drzave ¢lanice in drzave Clanice
gostiteljice v zvezi s tem ter izdajanjem dovoljenj in pogoji poslovanja za organizirane trge ter
izvajalce storitev sporoCanja podatkov o trgih. Glavni cilj in vsebina tega predloga je
poenotenje nacionalnih dolocb v zvezi z dostopom do dejavnosti investicijskih podjetij,
organiziranih trgov in izvajalcev podatkovnih storitev, naini za njihovo upravljanje ter
njihovim nadzornim okvirom. Predlog zato temelji na ¢lenu 53(1) PDEU.

Ta predlog dopolnjuje predlagano uredbo [MiFIR] o enotnih in neposredno veljavnih
zahtevah, ki so potrebne za uravnotezeno delovanje trga finan¢nih instrumentov, na primer na
podrocju objave podatkov o trgovanju, porocanja o poslih pristojnim organom ter posebnih
pooblastil za pristojne organe in organ ESMA.

14 Studiji sta pripravili zunanji svetovalni podjetji, ki sta bili izbrani v postopku izbire, dologenem v skladu s pravili in predpisi

Evropske komisije. Studiji ne izrazata stali$¢ ali mnenj Evropske komisije.
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3.2. Subsidiarnost in sorazmernost

V skladu z nacelom subsidiarnosti (¢len 5(3) PDEU) se ukrepi na ravni EU sprejmejo le, e
drzave Clanice zastavljenih ciljev ne morejo zadovoljivo doseci same, ampak jih je mogoce
zaradi obsega ali u¢inkov predlaganega ukrepanja laZje doseci na ravni EU.

Vecino vprasanj, obravnavanih pri reviziji, vkljucuje ze sedanji pravni okvir direktive MiFID.
Poleg tega so financ¢ni trgi po svoji naravi ¢ezmejni in se v tem smislu Se Sirijjo. Glede na to
morajo biti pogoji, v skladu s katerimi lahko podjetja in upravljavei konkurirajo med sabo, ne
glede na to, ali gre za pravila o preglednosti pred trgovanjem in po njem, zascito vlagateljev
ali oceno in obvladovanje tveganj s strani udeleZzencev na trgu, v razli¢nih drzavah enaki in
vse to so osrednja vpraSanja direktive MiFID. Zdaj je treba na evropski ravni sprejeti ukrepe
za posodobitev in spremembo regulativnega okvira, ki ga dolo¢a direktiva MiFID, da se
uposteva razvoj na financnih trgih od njene uveljavitve. IzboljSave glede povezovanja ter
ucinkovitosti finan¢nih trgov in storitev v Evropi, ki so Ze bile dosezene z direktivo, bi bile
tako okrepljene z ustreznimi prilagoditvami, s tem pa bi se zagotovila izpolnitev ciljev
trdnega regulativnega okvira za enotni trg. Lo¢eno nacionalno posredovanje bi bilo zaradi
tega povezovanja precej manj ucinkovito ter bi povzroCilo razdrobitev trgov, s tem pa
regulativno arbitrazo in izkrivljanje konkurence. Razli¢ne stopnje preglednosti trga ali zascite
vlagateljev v drzavah ¢lanicah bi povzrocile razdrobljenost trgov, ogrozile likvidnost in
ucinkovitost ter prispevale k Skodljivi regulativni arbitrazi.

Pri izvajanju novega evropskega okvira bi moral imeti klju¢no vlogo tudi Evropski organ za
vrednostne papirje in trge (ESMA). ESMA mora imeti posebna pooblastila za izboljSanje
delovanja enotnega trga vrednostnih papirjev.

V predlogu je v celoti uposStevano nacelo sorazmernosti, ki doloca, da morajo biti ukrepi EU
ustrezni za izpolnjevanje ciljev in ne presegajo tistega, kar je potrebno. Z nacelom
sorazmernosti je predlog zdruzljiv, ker je upostevano ustrezno ravnovesje med zadevnim
javnim interesom in stroSkovno ucinkovitostjo ukrepa. Zahteve, ki jih morajo upostevati
razli¢ne strani, so natancno opredeljene. Pri njihovi dolo€itvi je bilo na splo$no uposStevano
dejstvo, da je treba zagotoviti ravnovesje med zasCito vlagateljev, ucinkovitostjo trgov in
stroski v sektorju.

3.3. Skladnost s ¢lenoma 290 in 291 PDEU

Komisija je 23. septembra 2009 sprejela predloge uredb o ustanovitvi Evropskega ban¢nega
organa (EBA), Evropskega organa za zavarovanja in poklicne pokojnine (EIOPA) ter
Evropskega organa za vrednostne papirje in trge (ESMA). V zvezi s tem zeli Komisija
opozoriti na izjave v zvezi s ¢lenoma 290 in 291 PDEU, ki jih je navedla ob sprejetju uredb o
ustanovitvi evropskih nadzornih organov: ,Komisija v zvezi s postopkom sprejemanja
regulativnih standardov poudarja edinstven znacaj sektorja finan¢nih storitev, ki izhaja iz
Lamfalussyjeve strukture in je izrecno priznan v izjavi §t. 39 k PDEU. Vendar ima Komisija
resne dvome o tem, ali so omejitve glede njene vloge pri sprejemanju delegiranih aktov in
izvedbenih ukrepov skladne s ¢lenoma 290 in 291 PDEU.*

3.4. Podrobna obrazloZitev predloga
3.4.1. SploSno — enaki konkurencni pogoji

Glavni cilj predloga je zagotoviti, da bo celotno organizirano trgovanje potekalo na
organiziranih mestih trgovanja: na organiziranih trgih, v vecstranskih sistemih trgovanja
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(MTF) in organiziranih trgovalnih sistemih (OTF). Za vsa ta mesta se bodo uporabljale enake
zahteve po preglednosti pred trgovanjem in po njem. Prav tako so za vsa tri mesta dolo¢ene
skoraj enake zahteve v zvezi z organizacijskimi vidiki in nadzorom trga. S tem bodo pri
funkcionalno podobnih dejavnostih, ki vkljucujejo trgovalne interese tretjih oseb, zagotovljeni
enaki pogoji. Pomembno pa je, da bodo zahteve po preglednosti prilagojene za razli¢ne vrste
instrumentov, zlasti lastnisSke vrednostne papirje, obveznice in izvedene finan¢ne instrumente,
ter za razlicne vrste trgovanja, zlasti za trgovanje na podlagi knjige narocil in obojestranskih
narocil.

Na vseh treh mestih je upravljavec platforme nevtralen. Za organizirane trge in vecstranske
sisteme trgovanja je znacilno nediskrecijsko izvrSevanje poslov. To pomeni, da se posli
izvr$ujejo v skladu s predhodno doloc¢enimi pravili. Ti sistemi trgovanja med seboj tekmujejo
tudi pri zagotavljanju dostopa Sirokemu krogu ¢lanov, pod pogojem, da izpolnjujejo v naprej
dolocen sklop meril.

V nasprotju s tem pa se upravljavec OTF lahko v dolo¢enem obsegu samostojno odloca, kako
bo posel izvrSen. Zato zanj veljajo zahteve o zasciti vlagateljev, poslovanju in najboljsi
izvrsitvi, ki jih mora upostevati v razmerju do strank, ki uporabljajo platformo. Ceprav morajo
biti pravila o dostopu in metodologiji izvrSevanja za OTF pregledna ter jasna, omogocajo
upravljavcu, da za stranke opravlja storitev, ki se kakovostno ali celo funkcionalno razlikuje
od storitev, ki se za ¢lane in udelezence opravljajo na organiziranih trgih ter v vecstranskih
sistemih trgovanja. Vendar je treba za zagotovitev, da je upravljavec OTF nevtralen do
izvrSenega posla in da obveznosti do strank, ki so s tem povezane, niso ogrozene zaradi
moznosti ustvarjanja dobi¢ka na njihov racun, dolo€iti, da upravljavec OTF ne more trgovati
v breme lastnega kapitala.

Organizirano trgovanje se lahko izvaja tudi s sistemati¢no internalizacijo. Sistemati¢ni
internalizator lahko izvrSuje posle strank v breme lastnega kapitala. Vendar sistemati¢ni
internalizator ne sme nakupnih in prodajnih interesov tretjih oseb zdruziti na funkcionalno
enak nacin kot na organiziranem trgu, v MTF ali OTF, zato se ne §teje za mesto trgovanja. Pri
tem bi se uporabljala pravila o najboljsi izvrSitvi in druga pravila poslovanja, tako da bi
stranka to¢no vedela, kdaj trguje z investicijskim podjetjem in kdaj s tretjimi osebami. Za
sistemati¢ne internalizatorje veljajo posebne zahteve glede preglednosti pred trgovanjem in
dostopa. Tudi v tem primeru bodo zahteve po preglednosti prilagojene za razli¢ne vrste
instrumentov, zlasti za lastniSke vrednostne papirje, obveznice in izvedene finan¢ne
instrumente, ter bodo veljale pod dolo¢enimi pragi. Zato se Steje, da trgovanje investicijskih
podjetij za svoj raun s strankami, ki so lahko tudi druga investicijska podjetja, poteka zunaj
organiziranega trga. Dejavnost trgovanja zunaj organiziranega trga, ki ne bo ustrezala
opredelitvi dejavnosti sistemati¢nega internalizatorja, ki naj bi bila s spremembami izvedbene
zakonodaje razsirjena, bo morala biti nesistemati¢na in neredna.

3.4.2. Razsiritev pravil direktive o trgih financnih instrumentov na podobne produkte in
storitve (¢leni 1, 3, 4)

V okviru dela na podro&ju paketnih maloprodajnih nalozbenih produktov'® se je Komisija
zavezala k zagotovitvi doslednega regulativnega pristopa na podlagi dolo¢b direktive o trgih
finan¢nih instrumentov, da bi neprofesionalnim strankam omogocila prodajo razli¢nih
finan¢nih produktov, ki ustrezajo podobnim potrebam vlagateljev in predstavljajo primerljive

15 http://ec.europa.eu/internal _market/finservices-retail/investment_products_en.htm.
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izzive na podrocju zasCite vlagateljev. Poleg tega se pojavlja zaskrbljenost glede uporabe
direktive MiFID, kadar investicijska podjetja ali kreditne institucije izdajajo in prodajajo
svoje lastne vrednostne papirje. Medtem ko je uporaba direktive MiFID pri investicijskem
svetovanju, ki se izvaja kot del prodaje, jasna, so na podrocju storitev, ki ne vkljucujejo
svetovanja in pri katerih bi se lahko $telo, da investicijsko podjetje ali banka ne opravlja
storitve, ki spada na podrocje uporabe te direktive, potrebna dodatna pojasnila. Razlike med
pravili drzav ¢lanic, ki se uporabljajo za lokalno dejavne subjekte, izvzete iz direktive MiFID,
ki ponujajo omejen obseg investicijskih storitev, niso ve¢ sprejemljive zaradi izkuSenj,
pridobljenih med finan¢no krizo, zapletenosti finan¢nih trgov in produktov ter potrebe
vlagateljev, da se lahko zanesejo na podobno raven zasite ne glede na kraj opravljanja
storitev ali vrsto ponudnikov storitev.

S predlogoma se torej razSirjajo zahteve iz direktive MiFID, zlasti pravila poslovanja in
pravila glede nasprotja interesov, na prodajo strukturiranih vlog s svetovanjem ali brez njega,
ki jo izvajajo kreditne institucije; poleg tega predloga dolocata, da se direktiva MiFID
uporablja tudi za investicijska podjetja in kreditne institucije, ki prodajajo lastne vrednostne
papirje brez svetovanja, ter od drzav clanic zahtevata, da v nacionalni zakonodaji, ki se
uporablja za lokalne subjekte, uporabljajo zahteve glede dovoljenj in poslovanja, primerljive z
zahtevami iz direktive MiFID.

3.4.3.  Revizija izjem iz direktive MiFID (¢len 2)

Poslovanje s finan¢nimi instrumenti za svoj raun v skladu z direktivo MiFID uvr§ca med
investicijske storitve in posle, za katere je potrebno dovoljenje. Vendar so bile pri tem
uvedene tri kljucne izjeme za osebe, za katere je poslovanje za svoj racun izklju¢na dejavnost,
pomozna dejavnost k drugi nefinan¢ni poslovni dejavnosti ali del nefinancne dejavnosti
trgovanja z blagom. V skladu z zavezami skupine G-20 je treba zagotoviti, da se v dolocbe
direktive o trgih finan¢nih instrumentov ustrezno vkljuc¢ijo podjetja, ki strankam zagotavljajo
investicijske storitve in opravljajo investicijske posle profesionalno. Predloga zato izjeme
jasneje omejujeta na dejavnosti, ki v direktivi MiFID niso osrednje in so zlasti lastniske ali
komercialne narave, ali ki niso visokofrekvenc¢no trgovanje.

3.4.4.  Dopolnitve okvira strukture trga (cleni 18, 19, 20, 32, 33, 34, 53, 54)

Od uveljavitve direktive MiFID je zaradi razvoja trgov veljavni zakonodajni okvir, ki se
uporablja za razli¢ne vrste mest izvrSevanja in je namenjen spodbujanju postene konkurence
in enakih pogojev ter preglednih in ucinkovitih trgov, postal delno neustrezen. Njegova
funkcija in zasnova, ki temeljita predvsem na trgovanju z lastniSkimi vrednostnimi papitji,
potreba po vecji preglednosti in trdnosti trgov nelastniskih vrednostnih papirjev in dejstvo, da
vsi nacini organiziranega trgovanja, ki so se razvili v zadnjih letih, ne ustrezajo opredelitvam
in zahtevam razdelitve na tri glavne sisteme trgovanja iz direktive o trgih finan¢nih
instrumentov, tj. organizirane trge, veCstranske sisteme trgovanja in sistematic¢ne
internalizatorje — vse to kaze na potrebo po prilagoditvi sedanjega okvira. Predloga uvajata
novo kategorijo sistemov organiziranega trgovanja, ki ne sodijo v nobeno od obstojecih
kategorij, za katere so predvidene stroge organizacijske zahteve in enaka pravila glede
preglednosti, ter nadgrajujejo kljucne zahteve za vsa mesta trgovanja zaradi povecanja
konkurence in Cezmejnega trgovanja, ki sta ju skupaj ustvarila tehnoloSki napredek in
direktiva MiFID.
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3.4.5. Izboljsave pri korporativnem upravijanju (¢lena 9 in 48)

V skladu z direktivo MiFID morajo biti osebe, ki dejansko vodijo posle investicijskega
podjetja, dovolj ugledne in dovolj izkuSene, da lahko zagotovijo varno in skrbno upravljanje
investicijskega podjetja. Ob upoStevanju dela Komisije na podro¢ju korporativnega
upravljanja v finanténem sektorju'® se predlaga izbolj$anje teh dolo¢b v zvezi s profilom,
vlogo, odgovornostmi izvrSnih in neizvr$nih direktorjev ter uravnoteZeni sestavi uprave.
Predloga skusata zlasti zagotoviti, da bodo imeli ¢lani uprave zadovoljivo znanje in spretnosti
ter bodo razumeli tveganja, povezana z dejavnostjo podjetja, da se zagotovi varno in skrbno
upravljanje podjetja v skladu z interesi vlagateljev in celovitostjo trga.

3.4.6.  Okrepljene organizacijske zahteve za zascito ucinkovitega delovanja in celovitosti
trgov (¢lena 16 in 51)

Tehnoloski razvoj na podro¢ju trgovanja s financnimi instrumenti pomeni priloZnosti in tudi
izzive. Medtem ko se njegovi u¢inki na sploSno obravnavajo kot pozitivni za likvidnost trgov
in povecujejo njihovo ucinkovitost, so za ustrezno prepreCevanje morebitnih grozenj za
pravilno delovanje trgov zaradi algoritemskega ali visokofrekven¢nega trgovanja potrebni
posebni zakonodajni in nadzorni ukrepi. Cilj predlogov je zlasti, da se vsi subjekti, ki se
ukvarjajo z visokofrekvenénim trgovanjem, vkljucijo v direktivo MiFID, da morajo ta
podjetja in tista, ki drugim visokofrekvencnim trgovcem nudijo dostop do trga, zagotoviti
ustrezne organizacijske zas¢itne ukrepe, ter da se od mest trgovanja zahteva, da sprejmejo
ustrezen nadzor tveganj, s katerim naj bi se ublazilo neurejeno trgovanje in zagotovila
proznost njihovih platform. Cilj predlogov je tudi pomo¢ pri nadzoru in spremljanju teh
dejavnosti, ki ga izvajajo pristojni organi.

3.4.7. Izboljsave okvira za zascito viagateljev (cleni 13, 24, 25, 27, 29, Prilogal —
oddelek A)

Splosno priznano je, da je direktiva MiFID izboljsala zas¢ito tako neprofesionalnih kot
profesionalnih vlagateljev. IzkusSnje pa vseeno kazejo, da bi spremembe na Stevilnih podrocjih
pomagale resiti primere, v katerih so moznosti za Skodo vlagateljev najvecje. Predloga zlasti
krepita regulativni okvir za zagotavljanje investicijskega svetovanja in upravljanja portfeljev
ter moznost, da investicijska podjetja sprejmejo spodbude tretjih oseb, ter pojasnjujeta pogoje
in ureditve, v skladu s katerimi lahko vlagatelji prosto sklepajo posle na trgu z dolocenimi
enostavnimi instrumenti z minimalnimi obveznostmi ali zasfito za radun svojega
investicijskega podjetja. Poleg tega se uvaja okvir v zvezi z navzkrizno prodajo, ki bo
zagotavljal, da bodo vlagatelji ustrezno obvesCeni in da te prakse zanje ne bodo imele
Skodljivih posledic. Predlog poostruje zahteve glede upravljanja sredstev ali instrumentov
strank s strani investicijskih podjetij in njihovih agentov in uvr§¢a hrambo finan¢nih
instrumentov za racun strank med investicijske storitve. Predlog bo prispeval k izboljsanju
obvescenosti strank o opravljenih storitvah in izvr§evanju njihovih narocil.

3.4.8. Vecja zascita pri zagotavljanju investicijskih storitev neprofesionalnim strankam
(¢len 30, Priloga II)

Z razvrstitvijo strank v direktivi MiFID na neprofesionalne, profesionalne in primerne
nasprotne stranke se zagotavlja ustrezna in zadovoljiva raven prozZnosti, zato mora ta
veCinoma ostati nespremenjena. Vseeno pa Stevilni primeri na podro¢ju poslov lokalnih

e COM(2010) 284.
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organov in ob¢in s sestavljenimi instrumenti dokazujejo, da se njihova razvrstitev ne odraza
ustrezno v direktivi MiFID. Ceprav Stevilne podrobne zahteve glede poslovanja niso
pomembne za odnose med primernimi nasprotnimi strankami pri njihovih Stevilnih dnevnih
poslih, bi bilo treba sploSno nacelo na visoki ravni glede poStenega, pravi¢nega in
profesionalnega obnasSanja ter obveznost poStenega, jasnega in nezavajajoega ravnanja
uporabljati ne glede na kategorijo stranke. Poleg tega se predlaga, da bi primerne nasprotne
stranke imele na voljo boljse informacije in dokumentacijo o opravljenih storitvah.

3.4.9. Nove zahteve za mesta trgovanja (¢leni 27, 59, 60)

Ocena najboljse izvrsitve v skladu z direktivo MiFID je zdaj odvisna od razpolozljivosti
podatkov o preglednosti pred trgovanjem in po njem. Vendar lahko za oceno pomembne tudi
druge informacije, kot je Stevilo narodil, preklicanih pred izvrSevanjem, ali hitrost izvrSitve.
Predlog zato uvaja zahtevo, da mesta trgovanja letno objavljajo podatke o kakovosti
izvrSevanja naroCil. Poleg tega se za pogodbe na izvedene finan¢ne instrumente na blago, s
katerimi se trguje na mestih trgovanja, pogosto zanima veliko Stevilo uporabnikov in
vlagateljev ter se lahko pogosto uporabijo kot referencna mesta za oblikovanje cen, na primer
za maloprodajne cene energije in hrane. Zato se predlaga, da morajo vsa mesta trgovanja, na
katerih se trguje s pogodbami na izvedene finan¢ne instrumente na blago, sprejeti ustrezne
omejitve ali druge ureditve, da se zagotovijo pravilno delovanje trga in primerni pogoji placila
za fizicno dostavljeno blago, ter zagotoviti sistematicne, urejene in standardizirane
informacije o pozicijah, ki jih morajo regulatorjem (navesti je treba kategorijo in identiteto
kon¢ne stranke) in udeleZencem na trgu (navesti je treba le skupne pozicije po kategorijah
kon¢nih strank) posredovati razlicni finan¢ni in komercialni trgovci. Omejitve, ki jih bodo
morala sprejeti ta mesta trgovanja, se lahko uskladijo v delegiranih aktih Komisije, vendar niti
omejitve niti druge ureditve ne smejo posegati v moznost pristojnih organov in organa ESMA
v skladu s to direktivo in uredbo o trgih finan¢nih instrumentov, da po potrebi uvedejo
dodatne ukrepe.

3.4.10. Boljsa ureditev trgov za MSP (¢len 35)

Kot dopolnitev razlicnih nedavnih pobud EU za pomo¢ MSP pri pridobivanju finan¢nih
sredstev se predlaga uvedba nove podkategorije trgov z imenom zagonski trgi MSP.
Upravljavec takega trga (ki se obicajno upravlja kot MTF) se lahko odloc¢i, da bo MTF
registriral kot zagonski trg MSP, ¢e izpolnjuje dolocene pogoje. Z registracijo teh trgov naj bi
se povecala njihova prepoznavnost in pomen in naj bi se prispevalo k oblikovanju
vseevropskih normativnih standardov za te trge, ki bodo oblikovani ob upoStevanju potreb
izdajateljev in vlagateljev, hkrati pa bodo ohranjali obstojeco visoko raven zascite vlagateljev.

3.4.11. Ureditev za tretje drzave (¢leni 41-50)

Predlog vzpostavlja usklajen okvir za zagotavljanje dostopa do trgov EU podjetjem in
upravljavcem trgov s sedezem v tretjih drzavah, da se odpravi obstojeCa razdrobljenost na
nacionalne ureditve tretjih drzav in zagotovijo enake moznosti za vse udelezence na podroc¢ju
finan¢nih storitev na ozemlju EU. Predlog uvaja sistem, ki temelji na predhodni oceni
enakovrednosti pravnega reda tretjih drzav, ki jo opravi Komisija. Podjetja iz tretjih drzav, za
katere je bila sprejeta odloCitev o enakovrednosti, bi lahko zaprosila za dovoljenje za
opravljanje storitev v Uniji. Za opravljanje storitev za neprofesionalne stranke bi morala taka
podjetja ustanoviti podruznico; dovoljenje bi jim moral izdati pristojni organ v drzavi ¢lanici,
v kateri se ustanovi podruznica; za podruznico bi veljale zahteve EU na dolocenih podroc¢jih
(organizacijske zahteve, pravila poslovanja, nasprotje interesov, preglednost in druge). Za
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opravljanje storitev za primerne nasprotne stranke ne bi bila potrebna ustanovitev podruznice,
temveC bi jih podjetja iz tretjih drzav lahko opravljala na podlagi registracije pri organu
ESMA. Njihovo poslovanje bi nadzirali pristojni organi v njihovi drzavi. Potreben bi bil
ustrezen dogovor o sodelovanju med nadzornimi organi v tretjih drzavah ter pristojnimi
nacionalnimi organi in organom ESMA.

3.4.12. Vecja in ucinkovitejsa konsolidacija podatkov (¢leni 61-68)

Podrocje podatkov o trgih v smislu kakovosti, oblike, cene in moznosti konsolidacije je zelo
pomembno za ohranitev temeljnega nacela direktive MiFID glede preglednosti, konkurence in
zaSCite vlagateljev. Na tem podrocju predlagane dolocbe v Uredbi in Direktivi prinasajo
Stevilne temeljne spremembe.

Doloc¢be vkljucujejo zahtevo, da morajo vsa podjetja objaviti svoja porocila o trgovanju v
okviru sistema odobrenih objav (APA), kar bo izboljsalo kakovost in doslednost podatkov. V
dolocbah so predpisani postopki, na podlagi katerih pristojni organ odobri sisteme odobrenih
objav, in organizacijske zahteve za te sisteme.

Predlagane dolo¢be odpravljajo enega od glavnih razlogov za kritiko ucinkov izvajanja
direktive MiFID, to je razdrobljenost podatkov. Poleg zahteve po zanesljivosti, Casovni
ustreznosti in razpolozljivosti podatkov o trgih po razumni ceni je za vlagatelje zelo
pomembno, da se lahko podatki o trgih zdruzujejo na nacin, ki omogoca ucinkovito
primerjavo cen in trgovanja na razliénih mestih trgovanja. Zaradi poveCanja Stevila mest
trgovanja po zacetku izvajanja direktive MiFID je ta postopek bolj zapleten. V predlaganih
dolo¢bah so doloc¢eni pogoji za uvedbo ponudnikov stalnih informacij. Dolo¢ene so tudi
organizacijske zahteve, ki jih bodo morali ponudniki izpolnjevati, da bodo lahko upravljali
sisteme stalnih informacij.

3.4.13. Vecja pooblastila pristojnih organov glede pozicij v izvedenih financnih instrumentih
(¢leni 61, 72, 83)

Zaradi izrazite rasti trgov izvedenih finan¢nih instrumentov v zadnjih letih bi se s predlogoma
odpravila sedanja razdrobljenost pooblastil regulatorjev na podrocju spremljanja in nadzora
pozicij. Z namenom pravilnega delovanja trgov ali celovitosti trga bi regulatorji prejeli
izrecna pooblastila, da bi lahko od kogar koli zahtevali informacije o pozicijah v zadevnih
izvedenih finan¢nih instrumentih in emisijskih kuponih. Nadzorni organi bi lahko posredovali
na vsaki stopnji trajanja pogodbe na izvedene finan¢ne instrumente in sprejeli ukrep za
znizanje pozicij. Strozje upravljanje pozicij bi se dopolnilo z moznostjo predhodne in
nediskriminatorne omejitve pozicij. Vsak ukrep bi bilo treba priglasiti organu ESMA.

3.4.14. UCcinkovite kazni (¢leni 73-78)

Drzave clanice bi morale zagotoviti, da se za krSitve direktive MiFID lahko uporabijo
ustrezne upravne kazni in ukrepi. V ta namen bo Direktiva zahtevala, da morajo drzave
¢lanice izpolnjevati naslednja minimalna pravila.

Prvi¢, upravne kazni in ukrepi bi morale veljati za tiste fizicne ali pravne osebe in
investicijska podjetja, ki so odgovorni za krSitev.

Drugi¢, v primeru krsitve dolocb te direktive in zadevne uredbe morajo pristojni organi imeti
na voljo minimalni sklop upravnih kazni in ukrepov. Ti vkljucujejo odvzem dovoljenja, javno
1zjavo, razresitev uprave in upravne denarne kazni.
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vi§ji od s krSitvijo pridobljenih koristi, ¢e jih je mogoce dolociti, v vsakem primeru pa ne
smejo biti nizji od zneskov, ki jih dolo¢a Direktiva.

Cetrti¢, merila, ki jih pristojni organi upostevajo pri dolo¢itvi vrste in visine kazni za
posamezen primer, morajo zajemati vsaj merila iz Direktive (npr. koristi, pridobljene s
krsitvijo, ali izgube, povzrocene tretjim osebam, sodelovanje odgovorne osebe itd.).

Peti¢, uporabljene kazni in ukrepe je treba objaviti, kot je doloceno v tej direktivi.

Nazadnje, vzpostaviti je treba ustrezen mehanizem za spodbujanje porocanja o krSitvah
znotraj investicijskih podjetij.

Kazenskih sankcij ta predlog ne zajema.
3.4.15. Emisijski kuponi (Priloga I, oddelek C)

V nasprotju s trgovanjem z izvedenimi finan¢nimi instrumenti sekundarni promptni trgi z
emisijskimi kuponi ve¢inoma niso zakonsko urejeni. Na promptnih trgih se je pojavilo ve¢
goljufivih praks, ki bi lahko ogrozile zaupanje v sistem za trgovanje z emisijami, ki je bil
vzpostavljen z direktivo o sistemu za trgovanje s pravicami do emisij'’. Vzporedno z ukrepi iz
navedene direktive ter za okrepitev sistema registrov emisijskih kuponov in pogojev za
odprtje raCuna za trgovanje z emisijskimi kuponi bi se na podlagi predloga celoten trg z
emisijskimi kuponi vkljucil v zakonsko ureditev finan¢nih trgov. Promptni trgi in trgi
izvedenih finan¢nih instrumentov bi sodili v pristojnost enega nadzornika. Uporabljali bi se
direktiva MiFID in Direktiva 2003/6/ES o zlorabi trga, s ¢imer bi celovito izboljSali varnost
trga, ne da bi vplivali na njegov namen, ki je Se vedno zmanjs$anje emisij. Poleg tega bo to
zagotovilo skladnost s pravili, ki se Ze uporabljajo za izvedene finan¢ne instrumente
emisijskih kuponov, in pripomoglo k vecji varnosti, ker bi banke in investicijska podjetja ter
subjekti, pristojni za preverjanje goljufij, zlorab ali pranja denarja v okviru trgovalnih
dejavnosti, prevzeli ve¢jo vlogo pri preverjanju potencialnih trgovcev na promptnih trgih.

4. PRORACUNSKE POSLEDICE

Proracunske posledice predloga so povezane z nalogo, dodeljeno organu ESMA, kot je
dolo¢eno v oceni finan¢nih posledic zakonodajnega predloga, priloZzeni k temu predlogu. V
oceni finan¢nih posledic so ocenjene tudi proracunske posledice za Komisijo.

Predlog vpliva na proracun Skupnosti.

17 Direktiva 2003/87/ES o vzpostavitvi sistema za trgovanje s pravicami do emisije toplogrednih plinov v

Skupnosti in o spremembi Direktive Sveta 96/61/ES, UL L 275, 25.10.2003, kakor je bila nazadnje
spremenjena z Direktivo 2009/29/ES, UL L 140, 5.6.20009, str. 63.

11

SL



SL

¥2004/39/ES
= Nnovo

2011/0298 (COD)
Predlog
DIREKTIVA EVROPSKEGA PARLAMENTA IN SVETA

o trgih finan¢nih instrumentov in razveljavitvi Direktive 2004/39/ES Evropskega
parlamenta in Sveta

(Prenovitev)

(Besedilo velja za EGP)

EVROPSKI PARLAMENT IN SVET EVROPSKE UNIJE STA —

ob upostevanju Pogodbe = o delovanju Evropske unije <= e—ustanevitviEvropskeskupnoest
in zlasti ¢lena 53(1)442 Pogodbe,

ob upostevanju predloga Komisije'®,

= po predlozitvi ustreznega zakonodajnega akta nacionalnim parlamentom, <
ob upostevanju mnenja Evropskega ekonomsko-socialnega odbora'”,

ob upostevanju mnenja Evropske centralne banke™,

= po posvetovanju z evropskim nadzornikom za varstvo podatkov, <=

v skladu sz = rednim zakonodajnim < postopkomizslena 251 Pesodbe™,

ob upostevanju naslednjega:

18 UL C 71 E, 25.3.2003, str. 62.
19 UL C 220, 16.9.2003, str. 1.
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(1)

d novo

Direktiva 2004/39/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 21. aprila 2004 o trgih
finan¢nih instrumentov in o spremembah direktiv Sveta 85/611/EGS, 93/6/EGS in
Direktive 2000/12/ES Evropskega parlamenta in Sveta ter o razveljavitvi Direktive
Sveta 93/22/EGS? je bila vectkrat bistveno spremenjena. Ker so potrebne dodatne
spremembe, bi bilo zaradi jasnosti treba navedeno uredbo prenoviti.

(2)

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 1

Namen Direktive Sveta 93/22/EGS z dne 10. maja 1993 o investicijskih storitvah na
podro&ju vrednostnih papirjev> je bils vzpostaviti razmere, v katerih bi pooblastene
investicijske druzbe in banke lahko zagotavljale navedene storitve ali ustanavljale
podruznice v drugih drzavah clanicah na podlagi dovoljenja in nadzora s strani
mati¢ne drzave. Zaradi tega je bil cilj navedene direktive uskladiti zaCetne zahteve
glede dovoljenj 1n poslovanja investicijskih podjetijdeazb, Vkljuéno s pravili

enjupestex. Urejala je tudi usklajevanje nekaterih pogojev, ki veljajo

za delovanje rgamzlramh% trgov.

€)

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 2
(prilagojeno)

V zadnjih letih postaja ve¢ vlagateljev aktivnih na finan¢nih trgih in na voljo imajo Se
bolj kompleksno Siroko paleto storitev in instrumentov. Glede na ta razvoj bi moral
zakonodajni okvir Skaprestt X> Unije <X] zajemati celotno paleto dejavnosti v zvezi z
investiranjem. S tem namenom je treba zagotoviti potrebno stopnjo uskladitve, da bi
lahko vlagateljem ponudili visoko raven zascite in investicijskim podjetjem omogocili
opravljanje storitev v vsej Skaprest D> Uniji <X, ki je enotni trg, na podlagi nadzora,
ki ga opravlja mati¢na drzava. Glede na zgoraj navedeno bi=mesrali—je bila Direktivae
93/22/EGS nadomeSCenanademestits 7z nexe Ddircktivo 2004/39/ES.

(4)

d novo

Ob financ¢ni krizi so se pokazale slabosti v delovanju in preglednosti financ¢nih trgov.
Dogajanja na finan¢nih trgih so pokazala na nujnost okrepitve okvira za regulacijo
trgov financ¢nih instrumentov, da bi povecali njihovo preglednost, bolje zascitili
vlagatelje, utrdili zaupanje, omejili neurejena podrocja ter zagotovili, da bodo imeli
nadzorni organi ustrezna pooblastila za opravljanje svojih nalog.

)

4 novo

Med regulatornimi organi na mednarodni ravni obstaja soglasje, da so k nastanku
finan¢ne krize prispevale tudi slabosti v korporativnem upravljanju $tevilnih finanénih
institucij, vklju¢no s pomanjkanjem ucinkovitega notranjega nadzora. Pretirano in
nepreudarno tveganje lahko vodi v propad posameznih finan¢nih institucij ter povzro¢i

22
23

UL L 145, 30.4.2004, str. 1.
UL L 141, 11.6.1993, str. 27. Direktiva, kakor je bila nazadnje spremenjena z Direktivo 2002/87/ES
Evropskega parlamenta in Sveta (UL L 35, 11.2.2003, str. 1).
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sistemske tezave v drzavah Clanicah in v svetu. Nepravilno ravnanje podjetij, ki
zagotavljajo storitve strankam, lahko povzroci skodo vlagateljem in izgubo njihovega
zaupanja. Da bi preprecili potencialno Skodljive ucinke teh slabosti korporativnega
upravljanja, bi bilo treba dolo¢be te direktive dopolniti s podrobnejSimi naceli in
minimalnimi standardi. Ta nacela in standarde bi bilo treba uporabljati ob upostevanju
narave, obsega in kompleksnosti investicijskih podjetij.

(6)

d novo

Skupina strokovnjakov na visoki ravni za finan¢ni nadzor v Evropski uniji je Evropsko
unijo pozvala, naj pripravi bolj usklajen svezenj finan¢énih predpisov. V okviru
prihodnje evropske nadzorne strukture je Evropski svet na zasedanju 18. in 19. junija
2009 poudaril tudi potrebo po oblikovanju enotnih evropskih pravil, ki se bodo
uporabljala za vse finan¢ne institucije na notranjem trgu.

(7

‘ ¥ novo

Ob upostevanju zgoraj navedenega je Direktiva 2004/39/ES delno prenovljena s to
novo direktivo, delno pa nadomescena z Uredbo (EU) &t. .../... (MiFIR). Oba pravna
instrumenta skupaj bosta tvorila pravni okvir, ki bo urejal zahteve v zvezi z
investicijskimi podjetji, organiziranimi trgi, izvajalci storitev sporocanja podatkov in
podjetji iz tretjih drzav, ki v Uniji opravljajo investicijske storitve ali posle. To
direktivo je treba zato razlagati v povezavi z navedeno uredbo. Ta direktiva bi morala
vsebovati dolo¢be o izdajanju dovoljenj podjetjem, pridobitvi kvalificiranega deleza,
uveljavljanju svobode ustanavljanja in svobode opravljanja storitev, pogojih
poslovanja investicijskih podjetij, da se zagotovi zasCita vlagateljev, pooblastilih
nadzornih organov maticne drzave ¢lanice in drzave Clanice gostiteljice ter sistemu
sankcij. Ker je glavni cilj in predmet tega predloga poenotenje nacionalnih dolocb v
zvezi z navedenimi podrocji, bi moral biti podlaga tega predloga ¢len 53(1) PDEU.
Oblika direktive je primerna, da se po potrebi omogoci prilagoditev izvedbenih dolocb
na podrocjih, ki jih ureja ta direktiva, posebnostim trgov in pravnih sistemov drzav
¢lanic.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 3

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 4

(8)43 Na seznam finan¢nih instrumentov je ustrezno vkljuciti nekatere izvedene financne

instrumente na blago in druge, ki so oblikovani in s katerimi se trguje na tak nacin, da
se sprozajo ureditvena vpraSanja, primerljiva s tradicionalnimi finan¢nimi instrumenti.

©)

4 novo

Na sekundarnih promptnih trgih emisijskih kuponov se je pojavila vrsta goljufivih
praks, ki bi lahko oslabile zaupanje v sistem trgovanja z emisijami, vzpostavljen z
Direktivo 2003/87/ES, zato se uvajajo ukrepi za okrepitev sistema registrov emisijskih
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kuponov ter pogojev za odprtje racuna za trgovanje z emisijskimi kuponi. Da bi
okrepili celovitost teh trgov in zascitili njihovo ucinkovito delovanje, vklju¢no s
celovitim nadzorom trgovalne dejavnosti, je ustrezno, da se ukrepi, sprejeti na podlagi
Direktive 2003/87/ES, dopolnijo tako, da se emisijski kuponi opredelijo kot finan¢ni
instrumenti in bodo tako v celoti spadali na podroc¢je uporabe te direktive ter Uredbe --
--/-- [Uredba o zlorabi trga].

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 7
(prilagojeno)

(10)&8 Namen te direktive je zajeti podjetja, katerih redna dejavnost ali poklic je opravljanje

investicijskih storitev ali/in investicijskih poslovdetaxnesti na profesionalni podlagi.
Njeno podro¢je uporabe naj torej ne bi zajemalo oseb z drugacno poklicno
dejavnostjo.

650

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 5

Treba je vzpostaviti celovit regulativnisreditveent rezim, ki bo veljal za opravljanje

poslovésansakest s finannimi instrumenti, ne glede na nacine trgovanja, na katere se
taki posli e sklepajo, da bi zagotovili visoko kakovost opravljanja
investicijskih poslovésansakesy in vzdrZevali celovitostintegeitete in  sploSno

ucinkovitost finan¢nega sistema. Dolociti j je treba koherenten in na tveganje ObCUﬂJIV
okvir za urejanje glavnih vrst ureditev i :
trenutno uporabljajo na evropskem finan¢nem trgu. Treba je pI‘lZIlatl nastanek nove
generacije sistemov organiziranega trgovanja poleg organiziranihsegubsanih trgov, za
katere bi morale veljati obveznosti, namenjene ohranJanJu uc1nkov1tega n prav11nega
delovanja ﬁnancmh trgov Re
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(12)

4 novo

Vsa mesta trgovanja, torej organizirani trgi, MTF in OTF, bi morala dolociti pregledna
pravila glede dostopa do sistema. Medtem ko bi morali organizirani trgi in MTF Se
naprej izpolnjevati zelo podobne zahteve glede tega, koga smejo sprejeti kot Clana ali
udelezenca, bi morali imeti OTF moznost, da med drugim doloc¢ijo in omejijo dostop
potencialnim c¢lanom glede na to, kakSno vlogo in obveznosti imajo njihovi
upravljavci v razmerju do svojih strank.

(13)

4 novo

Investicijsko podjetje, ki izvrSuje narocila strank v breme lastnega kapitala, bi bilo
treba obravnavati kot sistematicnega internalizatorja, razen ¢e se posli izvrSujejo
obCasno, priloznostno in neredno zunaj organiziranih trgov, MTF in OTF.
Sistemati¢ne internalizatorje bi bilo treba opredeliti kot investicijska podjetja, ki
organizirano, pogosto in sistemati¢no poslujejo za svoj racun z izvrSevanjem narocil
strank zunaj organiziranega trga, MTF ali OTF. Za zagotovitev objektivne in
ucinkovite uporabe te opredelitve za investicijska podjetja bi moralo biti relevantno
vsako dvostransko trgovanje, opravljeno s strankami, kvalitativna merila iz ¢lena 21
Uredbe Komisije §t. 1287/2006 o izvajanju Direktive 2004/39/ES pa bi bilo treba
dopolniti tudi s kvantitativnimi merili za dolocanje investicijskih podjetij, ki jih je
treba registrirati kot sistemati¢ne internalizatorje. Medtem ko je OTF kateri koli sistem
ali instrument, v katerem se srecuje ve¢ nakupnih in prodajnih interesov tretjih oseb,
sistemati¢nemu internalizatorju ne bi smelo biti dovoljeno, da zdruzuje nakupne in
prodajne interese tretjih oseb.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 8
(prilagojeno)
= novo

(14)&y Podrocje uporabe te direktive ne bi smelo zajemati oseb, ki upravljajo svoje lastno

premozenje in podjetja ter ne opravljajo investicijskih storitev in/ali investicijskih

oslovédet i, razen poslovanja za svojiastai rafun, razen Ce SO

vzdrzevalciusteariale: trga, = Clani ali udelezenci 0rgan1z1ranega trga ali MTF ah
1zvrqueJo narocﬂa strank s poslovanjem < ek
za Voll-a%% racun ;

'=> Osebe ki s finan¢nimi instrumenti poslujejo za svoj racun kot ¢lani ali udelezen01
organiziranega trga ali MTF, vklju€no kot vzdrZevalci trga v zvezi z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti na blago, emisijskimi kuponi ali njihovimi izvedenimi
finan¢nimi instrumenti, in je to pomoZna dejavnost k njihovi glavni dejavnosti, ki na
ravni skupine ne pomeni opravljanja investicijskih storitev v smislu te direktive ali
ban¢nih storitev v smislu Direktive 2006/48/ES, bi morale biti izjemoma izvzete iz
podrocja uporabe te direktive. Tehni¢na merila za dolocitev, kdaj je dejavnost
pomozna dejavnost k taki glavni dejavnosti, bi bilo treba pojasniti v delegiranih aktih.
Poslovanje za svoj racun z izvrSevanjem narocil strank bi moralo vklju¢evati podjetja,
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ki izvrSujejo narocila razli¢nih strank s hkratnim nakupom in prodajo za svoj racun
(back to back trading); v tem primeru bi bilo treba Steti, da podjetja delujejo kot
narocniki in bi zanje morale veljati dolocbe te direktive, ki zajemajo tako izvrSevanje
narocil za racun strank kot poslovanje za svoj racun. IzvrSevanje narocil v okviru
poslovanja s finan¢nimi instrumenti, ki se opravlja kot pomozna dejavnost med dvema
osebama, katerih glavna dejavnost na ravni skupine ne pomeni opravljanja
investicijskih storitev v smislu te direktive ali ban¢nih storitev v smislu Direktive
2006/48/ES, se ne bi smelo Steti za poslovanje za svoj raun z izvrSevanjem narocil
strank. <

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 9

(15)&1zraz ,,osebe* v besedilu se nanasa tako na fizi¢ne kot na pravne osebe.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 10
(prilagojeno)

(16)E9 Zavarovalmce dejavnosti katerlh ustrezno spremljajo pr1st03n1 organl za

e |Z>D1rekt1va 2009/138/ES

Evrogskega Parlamenta in Sveta z dne 25 novembra 2009 o zacetku opravljanja in
opravljanju_dejavnosti zavarovanja in pozavarovanja (Solventnost II)*’ <X, je treba

izkljuciti.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 11

A7NEs Ta direktiva ne bi smela zajemati oseb, ki ne opravljajo storitev za tretje osebe,
temve¢ njihovo poslovanje zajema opravljanje investicijskih storitev samo za njihova
mati¢na podjetja, za njihova hcerinska podjetja ali za druga hcerinska podjetja
njihovih mati¢nih podjetij.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 12

(18)Yd Tudi osebe, ki v okviru svoje poklicne dejavnosti opravljajo investicijske
storitvedetasnests samo priloznostno, bi morale biti izkljuene iz podrocja uporabe te
direktive, pod pogojem, da je dejavnost urejena in da zadevna pravila ne
prepovedujejo priloznostnega opravljanja investicijskih storitev.

[vstaviti sklic na UL].
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| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 13

(193 Osebe, ki opravljajo investicijske storitve, ki zajemajo samo upravljanje
programov udelezbe zaposlenih, in ki tako ne opravljajo investicijskih storitev za tretje
osebe, ne bi smele biti zajete v tej direktivi.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 14

20)84 Iz podroc¢ja uporabe te direktive je treba izkljuciti centralne banke in druga
telesa, ki opravljajo podobne funkcije, ter javna telesa, ki so zadolzena za upravljanje
javnega dolga ali ki posredujejo pri upravljanju javnega dolga, kar zajema tudi
njegovo investiranje, razen teles, ki so delno ali v celoti v drzavni lasti in katerih vloga
je komercialna ali povezana s pridobivanjem delezev.

4 novo

(21) Da se pojasnijo izjeme, ki veljajo za Evropski sistem centralnih bank, druge
nacionalne organe, ki opravljajo podobne funkcije, ter organe, ki posredujejo pri
upravljanju javnega dolga, je ustrezno, da se te izjeme omejijo na organe in institucije,
ki opravljajo svoje naloge v skladu s pravom ene od drzav clanic ali v skladu z
zakonodajo Unije, ter na mednarodne organe, katerih ¢lanica je ena ali ve¢ drzav

¢lanic.
WV 2004/39/ES, uvodna izjava 15
(prilagojeno)
(22)&5 Iz podro¢ja uporabe te direktive je treba izkljucCiti kolektivne
nalozbeneinwestieriske podjeme in pokojninske sklade, usklajene na ravni Skupnest

B> Unije X ali ne, in depozitarje ali poslovodje takih podjetij, saj zanje veljajo
posebna pravila, ki so neposredno prilagojena njihovim dejavnostim.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 16

(23)46) Da bi zadevna oseba lahko koristila izjeme glede na to direktivo, mora stalno
izpolnjevati pogoje, doloCene za take izjeme. Zlasti ¢e oseba opravlja investicijske
storitve ali investicijske posledetawnest: in je izvzeta iz te direktive, ker so take
storitve ali poslidejasnestt njene pomozne dejavnosti gledano na ravni skupine, zanjo
ne bi smela ve¢ wveljati izjema v zvezi s pomoznimi storitvami, Ce

opravljanjezagetasvhante takih storitev ali poslovédetawnest: ni ve¢ pomozna dejavnost

glede na glavno dejavnost.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 17 |

24Heh Osebe, ki opravljajo investicijske storitve in/ali investicijske posledejaxnest,
za katere velja ta direktiva, bi morale imeti dovoljenje svojih mati¢nih drzav ¢lanic, da
bi zascitili vlagatelje in stabilnost finan¢nega sistema.
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WV 2004/39/ES, uvodna izjava 18
(prilagojeno)

(2548 Za kreditne institucije, ki imajo dovoljenje v skladu z Direktivo 288042ES

B> 2006/48/ES <XI Evropskega parlamenta in Sveta z dne 260 ssarea 2009
X> 14. junija 2006 <X o zaCetku opravljanja in opravljanju dejavnosti kreditnih
institucij B> (preoblikovano) <XI B> ** <XI, ne bi smelo biti potrebno 3¢ eno
dovoljenje v okviru te direktive za opravljanje investicijskih storitev ali investicijskih
poslovdejaxnesti. Ce se kreditna institucija odlo¢i opravljati investicijske storitve ali
investicijske posledejavests, bi moral pristojni organ pred izdajo dovoljenja preveriti,
ali je ta institucija v skladu z zadevnimi dolocbami te direktive.

(26)

4 novo

Eden od novejsih nalozbenih produktov so strukturirane vloge, ki niso zajete v
zakonodaji za za$Cito vlagateljev na ravni Unije, medtem ko druge strukturirane
nalozbe so urejene v navedeni zakonodaji. Zato je ustrezno okrepiti zaupanje
vlagateljev in bolj poenotiti normativno ureditev glede prodaje razli¢nih paketnih
maloprodajnih nalozbenih produktov, da se zagotovi ustrezna raven zascite vlagateljev
v celotni Uniji. Zato je ustrezno, da se strukturirane vloge vkljucijo v podrocje
uporabe te direktive. Pri tem je pomembno pojasniti, da so strukturirane vloge vrsta
naloZbenega produkta, zato ne vkljucujejo vlog, ki so vezane samo na obrestne mere,
kot sta Euribor ali Libor, ne glede na to, ali je obrestna mera dolocena vnaprej, fiksna
ali spremenljiva.

27)

d novo

Za vecjo zasCito vlagateljev v Uniji je ustrezno omejiti pogoje, pod katerimi lahko
drzave cClanice iz podrocja uporabe te direktive izkljuéijo osebe, ki opravljajo
investicijske storitve za stranke in ki v primeru izkljucitve niso zascitene s to direktivo.
Zlasti je ustrezno zahtevati, da morajo drzave Clanice za navedene osebe uporabljati
zahteve, ki so vsaj enakovredne zahtevam iz te direktive, zlasti v fazi izdaje dovoljenja
tem osebam, pri ocenjevanju njihovega ugleda in izkuSenj ter ustreznosti delnicarjev,
pri pregledu pogojev za zacetno dovoljenje, nadaljnjem nadzoru, kot tudi pri
izpolnjevanju poslovnih obveznosti.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 19

(28)d9 V primeru, da investicijsko podjetje obfasno opravlja eno ali ve¢ investicijskih

storitev, za katere njegovo dovoljenje ne velja, ali opravlja enegaeme ali vec
investicijskih poslovdejasysests, za katere njegovo dovoljenje ne velja, ne bi smelo
potrebovati dodatnega dovoljenja v okviru te direktive.

28

UL L 177, 30.6.2006, str.1.
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| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 20 |

2929y Za namene te direktive bi moralo sprejemanje in posredovanje naro€il zajemati
tudi povezovanje dveh ali veC vlagateljev in s tem omogocanje poslagansakere med

temi vlagatelji.

(30)

¥ novo ‘

Dolocbe te direktive bi morale veljati za investicijska podjetja in kreditne institucije,
ki prodajajo finan¢ne instrumente, ki jih izdajajo same, kadar svojim strankam
zagotavljajo investicijsko svetovanje. Zaradi odprave negotovosti in povecanja zascite
vlagateljev je ustrezno dolociti uporabo te direktive, kadar investicijska podjetja in
kreditne institucije na primarnem trgu prodajajo finan¢ne instrumente, ki jih izdajajo
same, vendar ne zagotavljajo svetovanja. Zato bi bilo treba razSiriti opredelitev
storitve izvrSevanja narocil za racun strank.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 21

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 22

GHey Naceli vzajemnega priznavanja in nadzora s strani mati¢ne drzave Clanice

zahtevata, da pristojni organi drzav Clanic ne izdajo dovoljenja ali ga odvzamejo, Ce
dejavniki, kot so vsebina poslovnih nacrtov, geografska porazdelitev ali dejansko
izvajane dejavnosti, jasno kazejo, da se je investicijsko podjetje odlocilo za
zakonodajni sistem ene od drzav Clanic, da bi se izognilog strozjim standardom, ki
veljajo v drugi drzavi ¢lanici, na ozemlju katere namerava opravljati ali opravlja ve¢ji
del svojih dejavnosti. Investicijsko podjetje, ki je pravna oseba, bi moralo pridobiti
dovoljenje v drzavi ¢lanici, v kateri ima registrirani sedez. Investicijsko podjetje, ki ni
pravna oseba, bi moralo pridobiti dovoljenje v drzavi €lanici, v kateri ima glavno
upravo. Poleg tega bi morale drzave Clanice zahtevati, da ima investicijsko podjetje
glavno upravo vedno v mati¢ni drzavi Clanici in da dejansko poslujedelsje tam.

(32)

4 novo

Direktiva 2007/44/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 5. septembra 2007 o
spremembah  Direktive Sveta 92/49/EGS in direktiv 2002/83/ES, 2004/39/ES,
2005/68/ES in 2006/48/ES glede postopkovnih pravil in ocenjevalnih meril za skrbno
oceno pri pridobitvah in zvi$anju delezev v finanénem sektorju® doloda podrobna
pravila za skrbno oceno predlaganih pridobitev v investicijskem podjetju ter postopek
njihove uporabe. Da se zagotovi pravna varnost, jasnost in predvidljivost
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UL L 247,21.9.2007, str. 1.
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ocenjevalnega postopka ter njegovih rezultatov, je ustrezno potrditi merila in postopek
skrbne ocene iz direktive 2007/44/ES. Zlasti bi morali pristojni organi oceniti
ustreznost predlaganega pridobitelja in finan¢no trdnost predlagane pridobitve ob
upostevanju vseh naslednjih meril: ugled predlaganega pridobitelja; ugled in izkuSnje
vseh, ki bodo vodili poslovanje investicijskega podjetja; finan¢na trdnost predlaganega
pridobitelja; ali bo investicijsko podjetje lahko izpolnilo zahteve v zvezi s skrbno
oceno na podlagi te in drugih direktiv, zlasti direktive 2002/87/ES*® in direktive
2006/49/ES’"; ali obstajajo razlogi za utemeljen sum, da gre ali je §lo za pranje denarja
ali financiranje terorizma v smislu &lena 1 Direktive 2005/60/ES** ali za poskus teh
dejanj in da bi predlagana pridobitev lahko povecala tveganje, da se bodo take
dejavnosti izvajale.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 23
(prilagojeno)

(3323 Investicijsko podjetje, ki je pridobilo dovoljenje v svoji maticni drzavi €lanici,

bi moralo imeti pravico do zagotavljanja investicijskih storitev ali opravljanja
investicijskih poslovee; i v celi > Uniji X Skaprestt, ne da bi ji bilo treba
zahtevati loCeno dovoljenje s strani pristojnega organa v drzavi Clanici, v kateri zeli
zagotavljati take storitve ali opravljati take posledejaxnest:.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 24
(prilagojeno)

344 Ker so nekatera investicijska podjetja izvzeta iz nekaterih obveznosti v skladu

z Direktivo Sweta—03/6/HGS = dne—15 marea 1993 [X> 2006/49/ES Evropskega
parlamenta in Sveta z dne 14. junija 2006 <X] o kapitalski ustreznosti investicijskih
druzb in kreditnih institucij B> (preoblikovano) <1 > ** <XI, bi moralo biti zanje
obvezno, da imajo minimalni obseg kapitala ali zavarovanje poklicne odgovornosti ali
kombinacijo obojega. Pri prilagajanju obsega tega zavarovanja bi bilo treba upostevati
prilagoditveatante v okviru Direktive 2002/92/ES Evropskega parlamenta in Sveta z
dne 9. decembra 2002 o zavarovalnem posredovanju’. To posebno obravnavanje za
namene kapitalske ustreznosti ne bi smelo posegati v morebitne odloCitve glede

ustreznega obravnavanja teh druzb v okviru bodocih sprememb zakonodaje
X> Unije <X] Skuprest: 0 kapitalski ustreznosti.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 25

(3525 Ker bi moralo biti podro¢je urejanja skrbnega in varnega poslovanja omejeno

na subjekte, ki zaradi tega, ker poklicno vodijo knjige narocil, predstavljajo vir
tveganja nasprotnepegedbene stranke za druge udeleZence na trgu, bi morali biti

30

31

32

33
34

Direktiva 2002/87/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. decembra 2002 o dopolnilnem nadzoru
kreditnih institucij, zavarovalnic in investicijskih podjetij v finanénem konglomeratu (UL L 35,
11.2.2003, str. 1).

Direktiva 2006/49/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 14. junija 2006 o kapitalski ustreznosti
investicijskih podjetij in kreditnih institucij (preoblikovano) (UL L 177, 30.6.2006, str. 201).

Direktiva 2005/60/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. oktobra 2005 o preprecevanju uporabe
finan¢nega sistema za pranje denarja n ﬁnanmran]e terorlzma (UL L 309 25.11 2005 str. 15).

Ul L 177, 30.6.2006, str. 201. e e

UL L9, 15.1.2003, str. 3.
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subjekti, ki poslujejo za svojlastai racun s finanénimi instrumenti, vklju¢no z
izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago, za katere velja ta direktiva, in tisti, ki
opravljajo investicijske storitve z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago za
stranke svojega glavnega pesta—dejavnosti kot pomozno dejavnostie k svoji glavni
dejavnosti gledano na ravni skupine, pod pogojem, da ta glavnai dejavnost gesel ni
zagotavljanje investicijskih storitev v smislu te direktive, izklju€eni iz podrocja
uporabe te direktive.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 26

(36)26) Za zaSCito vlagateljeve lastninske pravice in drugih podobnih pravic glede

vrednostnih papirjev in njegovih pravic glede sredstev, zaupanih druzbi, bi morale biti
zlasti te pravice loCene od pravic druzbe. Vseeno pa to nacelo ne bi smelo druzbi
preprecevati, da bi poslovala v svojem imenu, vendar za racun vlagatelja, ¢e to zahteva
sama narava posla #e in se s tem strinja vlagatelj, na primer pri posojanju
vrednostnih papirjev.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 27
(prilagojeno)
= Nnovo

kljucno orodje za zasmto strank pri opravljanju storitev in poslov. Te zahteve se lahko
izkljucijo, kadar se celotno lastniStvo sredstev in financ¢nih instrumentov prenese na
investicijsko podjetje zaradi kritja obstojecih ali prihodnjih, dejanskih, moznih ali
pricakovanih obveznosti. Te Siroke moznosti izkljucitve lahko povzrocijo negotovost
in ogrozijo ucinkovitost zahtev v zvezi z zasCito sredstev strank. Zato je vsaj v
primerih, ko gre za sredstva neprofesionalnih strank, ustrezno, da se omeji moznost
investicijskih podjetij za sklepanje dogovorov o finanénem zavarovanju s prenosom
lastninske pravice, kot so opredeljeni v Direktivi 2002/47/ES Evropskega parlamenta
in Sveta z dne 6. junija 2002 o dogovorih o finanénem zavarovanju’’, ki jih sklepajo z
namenom zavarovanja ali drugega kritja svojih obveznosti. <

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 28

35
36

UL L 168, 27.6.2002, str. 43.

22



SL

(38)

d novo

Treba je okrepiti vlogo uprav investicijskih podjetij pri zagotavljanju zdravega in
skrbnega upravljanja podjetij ter spodbujanju celovitosti trga in interesov vlagateljev.
Uprava investicijskega podjetja mora vedno nameniti dovolj ¢asa in imeti ustrezno
znanje, spretnosti in izkusnje, da lahko razume dejavnost investicijskega podjetja in
njegovo izpostavljenost glavnim tveganjem. Da se prepreci skupinsko razmisljanje in
spodbudi kriticno razmisljanje, mora biti sestava uprav investicijskih podjetij dovolj
razlicna, kar zadeva starost, spol, poreklo, izobrazbo in strokovne izkusnje, da
predstavlja razlicna mnenja in izkuSnje. Zaradi ustreznega upoStevanja demografskih
razmer je Se posebej pomembna uravnotezena zastopanost spolov.

(39)

4 novo

Da bi imela uprava dejanski pregled in nadzor nad posli investicijskega podjetja, bi
morala biti pristojna in odgovorna za splosno strategijo investicijskega podjetja ob
upostevanju dejavnosti investicijskega podjetja in njegovega profila tveganja. Uprava
bi morala prevzeti jasno odgovornost skozi celoten poslovni cikel investicijskega
podjetja na podrocjih opredeljevanja in dolocitve strateskih ciljev podjetja, potrjevanja
njegove notranje organizacije, vklju¢no z merili za izbor in usposabljanje zaposlenih,
ter doloCitve splosne politike za opravljanje storitev in poslov, vkljucno s placili
prodajalcev in potrjevanjem novih produktov, namenjenih za prodajo strankam. Redno
spremljanje in ocenjevanje strateskih ciljev investicijskih podjetij, njihove notranje
organizacije ter politike opravljanja storitev in poslov naj bi omogocilo stalno
zmoznost uprave za zdravo in skrbno upravljanje, kar je v interesu celovitosti trgov in
zasCite vlagateljev.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 29

(40)2% Narascajoca paleta dejavnosti, s katerimi se hkrati zacnejo ukvarjati Stevilne

druzbe, je povecala moznost nasprotja interesov med takimi razli¢nimi dejavnostmi in
interesi njihovih strank. Zato je treba dolociti pravila za zagotovitev, da taka nasprotja
ne $kodujejo interesom njihovih strank.

(41)

4 novo

Drzave ¢lanice bi morale zagotoviti sposStovanje pravice do varstva osebnih podatkov
v skladu z Direktivo 95/46/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. oktobra 1995
o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov in o prostem pretoku takih
podatkov ter Direktivo 2002/58/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 12. julija
2002 o obdelavi osebnih podatkov in varstvu zasebnosti na podro¢ju elektronskih
komunikacij (Direktiva o zasebnosti in elektronskih komunikacijah)37, ki urejata
obdelavo osebnih podatkov pri uporabi te direktive. Za obdelavo osebnih podatkov s
strani Evropskega organa za vrednostne papirje in trge se uporabljajo dolo¢be Uredbe

37

UL L 201, 31.7.2002, str. 37.
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(ES) s8t. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 18. decembra 2000 o varstvu
posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov v institucijah in organih Skupnosti in o
prostem pretoku takih podatkov’®.

(42)

4 novo

Direktiva Komisije 2006/73/ES z dne 10.avgusta 2006 o izvajanju Direktive
2004/39/ES Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z organizacijskimi zahtevami in
pogoji poslovanja investicijskih druzb ter opredeljenimi izrazi za namene navedene
direktive® drzavam &lanicam dovoljuje, da v okviru organizacijskih zahtev, ki veljajo
za investicijske druzbe, zahtevajo snemanje telefonskih pogovorov ali evidentiranje
elektronskih komunikacij v zvezi z narocili strank. Snemanje telefonskih pogovorov
ali evidentiranje elektronskih komunikacij v zvezi z narocili strank je zdruzljivo z
listino Evropske unije o temeljnih pravicah in je upraviceno zaradi okrepitve zascite
vlagateljev, izboljSanja nadzora trgov in poveCanja pravne varnosti v interesu
investicijskih podjetij in njihovih strank. Na pomen takih evidenc je opozoril tudi
Odbor evropskih zakonodajalcev za vrednostne papirje v tehni¢nih priporocilih
Evropski komisiji, izdanih 29. julija 2010. Zaradi navedenih razlogov je ustrezno, da
se v tej direktivi dolo¢ijo nacela splosne ureditve glede snemanja telefonskih
pogovorov ali evidentiranja elektronskih komunikacij v zvezi z narocili strank.

(43)

4 novo

Drzave ¢lanice bi morale zagotoviti pravico do varstva osebnih podatkov v skladu z
Direktivo 95/46/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. oktobra 1995 o varstvu
posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov in o prostem pretoku takih podatkov ter
Direktivo 2002/58/ES. To varstvo bi bilo treba razsiriti zlasti na snemanje telefonskih
pogovorov in evidentiranje elektronskih komunikacij, kot zahteva ¢len 16.

(44)

4 novo

V zadnjem desetletju se je uporaba trgovalnih programov zelo razvila in jih danes
udelezenci na trgu uporabljajo v velikem obsegu. Stevilni udeleZenci na trgu
uporabljajo algoritemsko trgovanje, pri katerem racunalniski algoritem samodejno
dolo¢i posamezne vidike narocila z minimalnim ¢loveskim posredovanjem ali brez
njega. Posebna podvrsta algoritemskega trgovanja je visokofrekvenéno trgovanje, pri
katerem trgovalni sistem zelo hitro analizira podatke ali signale s trga in nato na
podlagi te analize v zelo kratkem casu poslje ali posodobi veliko Stevilo narocil.
Visokofrekvencno trgovanje obiCajno uporabljajo borzni trgovei, ki za trgovanje
uporabljajo lastni kapital; bolj kot za posebno strategijo gre ponavadi za to, da z
uporabo naprednih programov izvajajo bolj tradicionalne strategije trgovanja, kot so
vzdrzevanje trga ali arbitraza.

38
39

UL LS, 12.1.2001, str. 1.
UL L 241, 2.9.2006, str. 26.
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(45)

d novo

V skladu s sklepi Sveta o okrepitvi finan¢nega nadzora Unije, sprejetimi junija 2009,
ter zaradi dolocitve enotnih pravil za finan¢ne trge Unije, nadaljnjega razvoja enakih
pogojev za drzave Clanice in udeleZzence na trgih, povecanja zas¢ite vlagateljev ter
izboljSanja nadzora in izvajanja predpisov, se je Unija zavezala, da bo, kadar je
primerno, v najve¢ji mozni meri omejila diskrecijske pravice drzav ¢lanic v zvezi z
zakonodajo Unije o finan¢nih storitvah. Poleg tega, da ta direktiva uvaja skupno
ureditev za snemanje telefonskih pogovorov in evidentiranje elektronskih komunikacij
v zvezi z naroCili strank, je ustrezno, da se v nekaterih primerih omeji moznost
pristojnih organov za delegiranje nadzornih nalog ter da se omejijo diskrecijske
pravice v zvezi z zahtevami glede vezanih zastopnikov in glede porocanja podruZznic.

(46)

4 novo

Uporaba trgovalnih programov se je povecala tako glede hitrosti, zmogljivosti kot
zapletenosti nacinov trgovanja, ki jih uporabljajo vlagatelji. Poleg tega je omogocila
udeleZencem na trgu, da svojim strankam olajSajo neposreden dostop do trgov z
uporabo njihovih sistemov trgovanja, in sicer z neposrednim elektronskim dostopom
ali sponzoriranim in neposrednim dostopom do trga. Trgovalni programi so prinesli
splosne koristi za trge in udeleZzence na trgih, na primer SirSo udelezbo na trgih, vecjo
likvidnost, manjSe razpone, manjSo kratkoro€no nestanovitnost ter sredstvo za boljSe
izvrSevanje naroc¢il strank. Vendar pa ti trgovalni programi prinasajo tudi vec
potencialnih tveganj, kot so vecje tveganje preobremenitve sistemov mest trgovanja
zaradi velike koli¢ine naroc¢il ali tveganje, da pri algoritemskem trgovanju pride do
podvajanja naro€il, napak v naro€ilih ali drugih slabosti v delovanju, ki lahko
povzrocijo motnje na trgu. Poleg tega obstaja tudi tveganje, da se zacnejo sistemi za
algoritemsko trgovanje pretirano odzivati na dogajanja na trgih, kar lahko poslabsa
nestanovitnost, ¢e ima trg ze prej tezave. Poleg tega lahko pri algoritemskem ali
visokofrekvencnem trgovanju pride do nekaterih vrst zlorab.

(47)

4 novo

Potencialna tveganja zaradi raz§irjene uporabe programov je mogoce najbolje omejiti s
kombinacijo posebnih oblik nadzora tveganj, namenjenih podjetjem, ki se ukvarjajo z
algoritemskim ali visokofrekvenénim trgovanjem, in drugimi ukrepi, namenjenimi
upravljavcem mest trgovanja, do katerih imajo ta podjetja dostop. Zazeleno je
zagotoviti, da imajo vsa podjetja, ki se ukvarjajo z visokofrekvennim trgovanjem,
dovoljenje, ¢e so neposredni Clani mesta trgovanja. To naj bi zagotavljalo, da
izpolnjujejo organizacijske zahteve iz te direktive in so pod ustreznim nadzorom.

(48)

d novo

Tako podjetja kot mesta trgovanja bi morala zagotoviti, da so vzpostavljeni uc¢inkoviti
ukrepi, ki zagotavljajo, da avtomatizirano trgovanje ne ustvarja motenj na trgu in ga ni
mogoce izkoristiti za zlorabe. Mesta trgovanja bi morala zagotavljati tudi, da so
njihovi sistemi trgovanja trdni in ustrezno preizkuseni za obvladovanje povecanih
tokov narocil ali izjemnih razmer na trgih in da imajo vzpostavljene sisteme prekinitve
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trgovanja, tako da je mogoce pri nenadnih in nepricakovanih skokih ali padcih cen
trgovanje zacasno ustaviti.

(49)

d novo

Poleg ukrepov, povezanih z algoritemskim in visokofrekvenénim trgovanjem, je
ustrezno vkljuciti nadzor glede investicijskih podjetij, ki strankam zagotavljajo
neposreden elektronski dostop do trgov, saj se lahko prek podjetja, ki zagotavlja
elektronski dostop do trgov, opravlja elektronsko trgovanje, mozna pa so tudi Stevilna
druga podobna tveganja. Ustrezno je tudi, da podjetja, ki zagotavljajo neposreden
elektronski dostop, zagotovijo, da so osebe, ki uporabljajo to storitev, ustrezno
usposobljene in da je vzpostavljen nadzor tveganj pri uporabi te storitve. Ustrezno je,
da se v delegiranih aktih natan¢neje predpisejo podrobne organizacijske zahteve glede
teh novih oblik trgovanja. To naj bi zagotavljalo, da se lahko navedene zahteve po
potrebi spremenijo zaradi nadaljnjih inovacij in razvoja na tem podrocju.

(50)

4 novo

V EU trenutno delujejo Stevilna mesta trgovanja, med katerimi jih vec trguje z enakimi
instrumenti. Da se prepre¢ijo potencialna tveganja za interese vlagateljev, je treba
formalizirati in nadalje poenotiti postopke v zvezi s posledicami, ki bi nastale za
trgovanje drugih mest trgovanja, ¢e se eno mesto trgovanja odlo¢i zacasno ustaviti
trgovanje ali umakniti doloen finan¢ni instrument iz trgovanja. Zaradi pravne
varnosti in ustrezne obravnave nasprotij interesov bi bilo treba pri odlo¢anju o zacasni
ustavitvi trgovanja ali umiku instrumentov iz trgovanja zagotoviti, da v primeru, ko
eden od organiziranih trgov ali MTF preneha trgovati s financnim instrumentom
zaradi nerazkritja informacij o izdajatelju ali finan¢nem instrumentu, drugi sledijo tej
odlocitvi, razen ¢e je mogoce nadaljnje trgovanje upraviciti zaradi izjemnih okolis¢in.
Poleg tega je treba formalizirati in izboljSati izmenjavo informacij ter sodelovanje med
mesti trgovanja v primeru izjemnih razmer v zvezi z dolofenim instrumentom, s
katerim se trguje na razlicnih mestih.

(D)

4 novo

V zadnjih letih se Stevilo aktivnih vlagateljev na finan¢nih trgih povecuje, na voljo pa
imajo tudi bolj kompleksno paleto storitev in instrumentov, zato je treba zagotoviti
poenotenje, ki jim bo omogocalo visoko raven zascite po celotni Uniji. Ko je bila
sprejeta Direktiva 2004/39/ES, je bilo treba zaradi naras¢ajoce odvisnosti vlagateljev
od osebnih priporocil vkljuciti investicijsko svetovanje kot investicijsko storitev, za
katero je potrebno dovoljenje in za katero veljajo posebne obveznosti v zvezi s
poslovanjem. Ker se stranke e vedno precej zanasajo na osebna priporocila, storitve
in instrumenti pa so vse bolj kompleksni, je treba zaostriti obveznosti v zvezi s
poslovanjem in tako okrepiti zas¢ito vlagateljev.

(52)

d novo

Da bi imeli vlagatelji na voljo vse pomembne informacije, je ustrezno zahtevati, da
investicijska podjetja, ki se ukvarjajo z investicijskim svetovanjem, pojasnijo, na
kaksni podlagi temeljijo njihovi nasveti, in sicer kakSen je nabor produktov, ki jih
upostevajo pri dajanju osebnih priporocil strankam, ali opravljajo dejavnost
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investicijskega svetovanja samostojno in ali strankam zagotavljajo redno ocenjevanje
ustreznosti priporocenih finan¢nih instrumentov. Od investicijskih podjetij je ustrezno
zahtevati tudi, da svojim strankam pojasnijo razloge za dane nasvete. Da bi podrobneje
dolo¢ili regulativni okvir za storitve investicijskega svetovanja, hkrati pa
investicijskim podjetjem in njihovim strankam omogocili izbiro, je ustrezno dolociti
pogoje za opravljanje teh storitev, kadar podjetje obvesti stranko, da opravlja
investicijske storitve kot samostojno dejavnost. Za vecjo zascito vlagateljev in vecjo
jasnost glede storitev, ki se zagotavljajo strankam, je ustrezno, da se podjetjem, kadar
opravljajo storitve investicijskega svetovanja kot samostojno dejavnost in storitve
upravljanja portfeljev, dodatno omejijo moznosti za sprejemanje spodbud od tretjih
oseb, zlasti od izdajateljev ali ponudnikov produktov. V takih primerih bi morale biti
dovoljene le omejene nedenarne koristi, kot je izobraZevanje o znacilnostih produktov,
pod pogojem, da te koristi ne Skodujejo zmoznosti investicijskih podjetij za delovanje
v najboljSem interesu njihovih strank, kot je podrobneje pojasnjeno v Direktivi
2006/73/ES.

(33)

4 novo

Investicijskim podjetjem je dovoljeno, da opravljajo investicijske storitve, ki zajemajo
samo izvrSevanje in/ali sprejemanje in posredovanje narocil strank, ne da bi bilo za to
treba pridobiti informacije v zvezi z znanjem ali izkuSnjami stranke zaradi ocene
ustreznosti storitve ali instrumenta za stranko. Ker je pri teh storitvah zascita strank
ustrezno manjsa, je ustrezno, da se pogoji za njihovo opravljanje izboljSajo. Zlasti je
ustrezno, da se izklju¢i moznost opravljanja teh storitev v povezavi s pomozno
storitvijo, ki zajema dajanje posojil vlagatelju, da bi ta lahko opravil posel, v katerega
je vklju€eno investicijsko podjetje, saj to povecuje zapletenost posla in je zato tezje
razumeti z njim povezano tveganje. Prav tako je ustrezno bolje opredeliti merila za
izbor finan¢nih instrumentov, na katere naj bi se te storitve nanasale, ter tako izkljuciti
finan¢ne instrumente, ki zajemajo izvedeni finan¢ni instrument ali vkljucujejo
strukturo, zaradi katere stranka tezko razume zadevno tveganje; med te instrumente
spadajo tudi kolektivni nalozbeni podjemi za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje
(KNPVP).

(54)

d novo

Navzkrizna prodaja je pogosta strategija ponudnikov finan¢nih storitev za
neprofesionalne stranke v celotni Uniji. Neprofesionalnim strankam lahko prinesejo
koristi, vendar pa pri teh praksah interesi stranke niso vedno ustrezno uposStevani.
Tako lahko na primer nekatere oblike navzkrizne prodaje, in sicer vezanje produktov,
pri katerem se dve ali ve¢ finan¢nih storitev prodaja v sveznju in vsaj ena od teh
storitev ni na voljo tudi loceno, izkrivljajo konkurenco in negativno vplivajo na
mobilnost strank ter njihovo sposobnost sprejemanja obvescenih odlocitev. Primer
vezanja produktov je obvezno odprtje tekocega racuna, kadar se investicijska storitev
zagotavlja neprofesionalni stranki. Ceprav lahko tudi prakse, pri katerih se dve ali ve¢
storitev prodaja v sveznju in se lahko vsaka od teh storitev kupi tudi loceno, izkrivljajo
konkurenco in negativho vplivajo na mobilnost strank in njihovo sposobnost
sprejemanja obvescenih odlocitev, je izbira vendarle prepuscena stranki, zato te prakse
morda pomenijo manjse tveganje, da investicijska podjetja ne bi izpolnjevala svojih
obveznosti v skladu s to direktivo. Zaradi spodbujanja konkurence in izbire
potro$nikov bi bilo treba uporabo takih praks skrbno oceniti.
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| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 30

(5589 Treba bi bilo Steti, da se storitev zagotovi na pobudo stranke, razen ¢e jo

stranka zahteva kot odziv na posamezniku prilagojeno sporocilo s strani ali v imenu
druzbe, ki vsebuje vabilo ali naj bi vplivalo na stranko v zvezi z nekim instrumentom
ali nekime poslom#ansakeite. Za storitev se lahko Steje, da je zagotovljena na pobudo
stranke, ne glede na to, da jo stranka zahteva na podlagi kakrSnega koli sporocila, ki
vsebuje reklamo za finan¢ne instrumente ali ponudbo zanje na kakrSen koli nacin, in ki
je po svoji naravi splosna in je naslovljena na javnost ali vecjo skupino ali kategorijo
strank ali potencialnih strank.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 31
= novo

(56)&5 Eden od ciljev te direktive je zascititi vlagatelje. Ukrepi za zascito vlagateljev
bi morali biti prilagojeni znalilnostim posamezne kategorije Vlagateljev

PoE anke). = Vendar je zaradi okrepitve regulativnega okvira, k1 se
uporablja za opravljanje storitev ne glede na kategorijo zadevnih strank, ustrezno
pojasniti, da nacela poStenega, pravi¢nega in profesionalnega ravnanja ter obveznost,
da morajo biti informacije postene, jasne in nezavajajoce, veljajo za odnos z vsemi
strankami. <

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 32

&NeE Z odstopanjem od nacela izdajanja dovoljenj, nadzora in uveljavljanja

obveznosti v zvezi z delovanjem podruznic s strani mati¢ne drzave je ustrezno, da
pristojni organ drzave Clanice gostiteljice prevzame odgovornost za uveljavljanje
nekaterih obveznosti iz te direktive v zvezi s posli, ki se izvajajo prek podruznic na
ozemlju, na katerem se nahaja podruzmca saJ je ta organ najblize podruznici in je v
boljsSem polozaju za odkrivanje s : krsiteviesSitvami pravil, ki

veljajo za poslovanje podruznic, in ukreganle V zvezi z njimi.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 33

(58)33 Treba je predpisati ucinkovito obveznost ,najboljSe izvrSitveizwedbe™ za

zagotovitev, da investicijska podjetja izvrSujejo narocila strank pod pogoji, ki so za
stranko najugodnejSi. Ta obveznost bi se morala nanasati na podjetjedsazbe, ki ima do
stranke pogodbene ali posredniSke obveznosti.

(39)

4 novo

Zaradi izboljSanja pogojev, pod katerimi investicijska podjetja v skladu s to direktivo
izpolnjujejo svojo obveznost izvrSevanja narocCil pod pogoji, ki so za njihove stranke
najugodnejsi, je ustrezno zahtevati, da morajo mesta izvrSevanja dati javnosti na
razpolago podatke o kakovosti izvrSevanja poslov na posameznem mestu.
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d novo

(60) Informacije, ki jih investicijska podjetja dajejo strankam v zvezi s svojo politiko
izvrSevanja narocil, so pogosto splosne in standardne, tako da stranke ne razumejo,
kako bo narocilo izvrSeno, in ne morejo preveriti, ali podjetje izpolnjuje obveznost
izvrSevanja naroCil pod pogoji, ki so za stranko najugodnejSi. Za vecjo zascito
vlagateljev je ustrezno dolociti nacela glede informacij, ki jih investicijska podjetja
dajejo svojim strankam o politiki izvrSevanja narocil, ter od podjetij zahtevati, da
enkrat letno za vsako kategorijo finan¢nih instrumentov objavijo pet najprometnejsih
mest izvrSevanja, na katerih so v preteklem letu izvrSevali narocila strank.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 34

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 35
(prilagojeno)

(6125 Ob vzpostavljanju poslovnega odnosa s stranko bi lahko investicijska podjetja
od stranke ali potencialne stranke zahtevala, da hkrati privoli v #zxedbene politiko
izvrSevanja ter v moznost, da se njena naroCila izvrSujejoizxaiaje zunajiz¥en

organiziranihregubranih trgov, & MTF [X>, OTF ali sistematicnega
internalizatorja <XI.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 36

(62)26) Za osebe, ki zagotavljajo investicijske storitve za racun veC kot enega
investicijskega podjetja, se ne bi smelo Steti, da so vezani zastopniki, temve¢ da so
investicijska podjetja, ¢e zanje velja opredelitev iz te direktive, razen nekaterih oseb,
ki so lahko izvzetea.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 37

(6385 Ta direktiva ne bi smela posegati v pravico vezanih zastopnikov, da opravljajo
dejavnosti, za katere veljajo druge direktive, in sorodne dejavnosti v zvezi s
finan¢nimi storitvami ali proizvodi, za katere ta direktiva ne velja, tudi za racun delov
iste financ¢ne skupine.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 38

6488 Ta direktiva ne bi smela zajemati pogojev opravljanja dejavnosti zunajizven
prostorov investicijskega podjetja (prodaja od vrat do vrat).
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| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 39

(6589 Pristojni organi drzav €lanic ne bi smeli registrirati ali bi morali razveljaviti
registracijo, ¢e dejansko opravljane dejavnosti jasno kazejo, da se je vezani zastopnik
odlo¢il za zakonodajni sistem ene od drzav c¢lanic, da bi se izognil strozjim
standardom, ki veljajo v drugi drzavi ¢lanici, na ozemlju katere namerava opravljati ali
opravlja vecji del svojih dejavnosti.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 40 ‘

(66)46) Za namene te direktive bi se moralo za primerne nasprotnepegedbene stranke
Steti, da delujejo kot stranke.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 41 |

4 novo

(67) Finan¢na kriza je pokazala, da imajo stranke, ki niso neprofesionalne stranke, omejeno
sposobnost razumevanja tveganja, povezanega z njihovimi nalozbami. Poleg potrditve,
da bi bilo treba okrepiti pravila o poslovanju v zvezi z vlagatelji, ki najbolj potrebujejo
zaSCito, je ustrezno, da se natancneje prilagodijo tudi zahteve, ki se uporabljajo za
razliéne kategorije strank. V ta namen je ustrezno razsiriti nekatere zahteve glede
informacij in porocanja tudi na odnos s primernimi nasprotnimi strankami. Zadevne
zahteve bi se morale nanaSati zlasti na zasCito finan¢nih instrumentov in denarnih
sredstev strank ter na zahteve glede informacij in poro¢anja v zvezi z bolj zapletenimi
finan¢nimi instrumenti in posli. Zaradi boljSe opredelitve klasifikacije obcin in
lokalnih javnih organov je ustrezno, da se ti subjekti nedvoumno izloCijo s seznama
primernih nasprotnih strank in strank, ki se Stejejo za profesionalne, hkrati pa se tem
strankam omogoci, da lahko zaprosijo, da se jih obravnava kot profesionalne stranke.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 42

(6842 Glede posloviransakest med primernimi nasprotnimipegedbensmt strankami bi
se morala obveznost razkritja omejenih naroCil strank uporabljati samo, ce
nasprotnapegedbena stranka eksplicitno poSilja omejeno narocilo investicijskemu
podjetju v izvrSitevizvedbe.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 43

(6943 Drzave Clanice $Citijo pravico fizi¢nih oseb do zasebnosti v zvezi z obdelavo
osebnih podatkov v skladu z Direktivo 95/46/ES Evropskega parlamenta in Sveta z
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dne 24. oktobra 1995 o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov in o
prostem pretoku takih podatkov™.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 44

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 47

(prilagojeno)
(710)458 Investicijska podjetja bi morala vsa imeti enake moznosti vkljuCevanja v
organiziranesegukrane trge v celi Skapnaest DO Uniji <X] ali dostopa do njih. Ne glede
na nacin, na katerega so poslitransakeije trenutno organiziranie v drzavah clanicah, je

40 UL L 281, 23.11.1995, str. 31.

31



SL

pomembno odpraviti tehni¢ne in pravne omejitve dostopa do organiziranihreguliranis
trgov.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 48

(prilagojeno)

(711483 Za lazji zakljucek cezmejnih posloviansekeit je ustrezno zagotoviti dostop
investicijskih podjetij do sistemov obracuna in poravnave v celi Skuprest
> Uniji XI, ne glede na to, ali so posliteansakeite sklenjenie prek
organiziranihreguliranth trgov v zadevnih drzavah clanicah ali ne. Investicijska

podjetja, ki se zelijo neposredno vkljuciti v sisteme poravnave drzav Clanic, bi morala
izpolnjevati zadevne operativne in poslovne zahteve za Clanstvo ter izvajati ukrepe v
skladu z nacCelom skrbnega in varnega poslovanja za vzdrzevanje nemotenega in
pravilnega delovanja finan¢nih trgov.

(72)

4 novo

Za storitve, ki jih v Uniji opravljajo podjetja iz tretjih drzav, se uporabljajo nacionalne
ureditve in zahteve. Ti sistemi se med seboj zelo razlikujejo, poleg tega pa podjetja, ki
imajo dovoljenje za poslovanje v skladu z njimi, ne uzivajo svobode opravljanja
storitev in pravice do ustanavljanja v drugih drzavah ¢lanicah, temvec le v drzavi, v
kateri imajo sedez. Ustrezno je, da se uvede skupen regulativni okvir na ravni Unije.
Ta ureditev naj bi poenotila sedanji razdrobljen okvir, zagotovila varnost in enako
obravnavo podjetij iz tretjih drzav, ki dostopajo do trgov Unije, zagotovila, da bo
Komisija opravila oceno enakovrednosti glede regulativnega in nadzornega okvira
tretjih drzav, ter zagotovila primerljivo raven zascite vlagateljev v EU, ki uporabljajo
storitve podjetij iz tretjih drzav.

(73)

4 novo

Za opravljanje storitev za neprofesionalne stranke bi bilo treba vedno zahtevati, da
podjetje ustanovi podruznico v Uniji. Za ustanovitev podruznice bi bilo treba pridobiti
dovoljenje organov Unije, ki ustanovitev tudi nadzirajo. Med zadevnim pristojnim
organom in pristojnim organom v tretji drzavi bi morali biti sklenjeni ustrezni
dogovori o sodelovanju. Podruznica bi morala imeti dovolj zacetnega kapitala. Po
ustanovitvi bi morali podruznico nadzirati pristojni organi v drzavi ¢lanici, v kateri
ima podruZznica sedeZ; podjetje iz tretje drzave bi moralo imeti moZnost opravljanja
storitev v drugih drzavah ¢lanicah prek podruznice, ki ima dovoljenje za poslovanje in
je pod ustreznim nadzorom, pred tem pa bi moralo to dejavnost priglasiti v skladu s
postopkom priglasitve. Opravljanje storitev brez podruznic bi moralo biti omejeno na
primerne nasprotne stranke. Tako dejavnost bi bilo treba registrirati pri organu ESMA,
nadzirati pa bi jo morali pristojni organi v tretji drzavi. Med organom ESMA in
pristojnimi organi v tretji drzavi bi morali biti sklenjeni ustrezni dogovori o
sodelovanju.

(74)

4 novo

Dolocba iz te direktive, ki ureja opravljanje storitev v Uniji s strani podjetij iz tretjih
drzav, ne bi smela vplivati na moznost oseb s sedezem v Uniji, da uporabljajo
investicijske storitve podjetij iz tretjih drzav izkljucno na lastno pobudo. Kadar
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podjetje iz tretje drzave opravlja storitve izklju¢no na lastno pobudo osebe s sedezem
v Uniji, se ne bi smelo $teti, da se te storitve opravljajo na ozemlju Unije. Ce podjetje
iz tretje drzave v Uniji pridobiva stranke ali potencialne stranke ali ¢e v Uniji
promovira ali oglasuje investicijske storitve ali posle skupaj s pomoZnimi dejavnostmi,
se ne bi smelo Steti, da se storitve opravljajo izklju¢no na lastno pobudo stranke.

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 49

(prilagojeno)
= novo
(71549 Dovoljenje za upravljanje organizirancgaresuliranesa trga bi moralo biti

razSirjeno na vse dejavnosti, ki so neposredno povezane z objavljanjem, obdelavo,
izvrSitvijoizzedbe in potrditvijo naroCil ter porocanjem o njih od takrat, ko so taka
narocila na organiziranemsegahranem trgu sprejeta, do takrat, ko so posredovana v
kasnej$i zakljucCek, in na dejavnosti v zvezi z uvrstitvijos=spretemaniems financnih
instrumentov v trgovanje. Tu bi morale biti zajetie tudi posliteansakeite, sklenjenie

prek posredovanja Vzdrzevalcevw trga, ki jih 1 1menuJe organiziraniregulirani
trg, ter izvrSenis v okviru sistemov organiziranega trga in v skladu

s pravili, ki veljajo za te sisteme. Ne Steje se, da so vsi poslixse=transakesie, ki jih
sklenejo ¢lani ali udelezenci organiziranegaseguliranega trga, e MTF = ali OTF <,

sklenjenie v okviru sistemov organizirancgareguliranesa trga, e MTF = ali OTF < .
PosliEransakeite, ki jih Clani ali udelezenci sklenejo dvostransko in ki ne izpolnjujejo
obveznosti, doloCene za organiziranzeguliran trg, e MTF = ali OTF < v okviru te

direktive, bi se morale Steti za posletransakeiie, sklenjene zunajizven
organiziranegareguliranesa trga, &k MTF = ali OTF <, za namene opredelitve

sistemati¢nega internalizatorjainternatizeria. V takem primeru bi se morala uporabljati
obveznost investicijskega podjetja, da objavi zavezujoce ponudbe, Ce so izpolnjeni
pogoji iz te direktive.

(76)

d novo

Za storitve zagotavljanja osnovnih podatkov o trgih, ki so za uporabnike nujni, da
dobijo zeleni vpogled v dejavnosti trgovanja na trgih Unije, za pristojne organe pa, da
dobijo tofne in celovite informacije o zadevnih poslih, bi bilo treba pridobiti
dovoljenje in bi morale biti urejene s predpisi, da se zagotovi ustrezna raven
kakovosti.

(77)

4 novo

Uvedba sistema odobrenih objav naj bi izboljsala kakovost informacij o preglednosti
trgovanja, ki se objavljajo na mestih zunaj organiziranega trga, in znatno prispevala k
zagotavljanju, da se ti podatki objavljajo na nacin, ki olajSuje njihovo konsolidacijo s
podatki, ki jih objavljajo mesta trgovanja.

(78)

d novo

Uvedba trzne resitve za sistem stalnih informacij naj bi prispevala k vzpostavitvi bolj
povezanega evropskega trga in olajSala udeleZencem na trgu dostop do konsolidiranih
informacij o preglednosti trgovanja, ki so na voljo. Predvidena reSitev temelji na izdaji
dovoljenja ponudnikom, ki delajo po vnaprej doloCenih in nadzorovanih parametrih in
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si med seboj konkurirajo, z namenom pridobiti tehni¢no zelo napredne in inovativne
resitve, ki bodo ¢im bolje sluzile trgu.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 50

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 55

(prilagojeno)
(7195 Pri reviziji Direktive 93H6EGS [X> 2006/49/ES <XI bi bilo treba doloditi
minimalne kapitalske zahteve, ki jih morajo izpolnjevati organiziranizregabsant trgi za

pridobitev dovoljenja, pri ¢emer bi bilo treba upoStevati posebno naravo tveganj v
zvezi s takimi trgi.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 56

(80)c56) Upravljavci organiziranegareguliranega trga bi morali biti sposobni upravljati

tudi MTF v skladu z zadevnimi dolo¢bami te direktive.
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| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 57

BHEA Dolocbe te direktive v zvezi z uvrstitvijos-spretetiess instrumentov v trgovanje
v skladu s pravili, ki jih dolo¢a organiziranireguliran: trg, ne bi smele posegati v

uporabo Direktive 2001/34/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 28. maja 2001 o
sprejemu vrednostnih papirjev v uradno kotacuo na borzi in o informacijah, ki jih je
treba objaviti v zvezi s temi vrednostnimi papirji*'. OrganiziranemuReguksanesss trgu
ne bi smeli prepreciti uporabe strozjih zahtev v zvezi z izdajatelji vrednostnih papirjev
ali instrumentov, ki jih obravnava glede uvrstitvesprejetia v trgovanje, kot jih
predpisuje ta direktiva.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 58

(82)6&8 Drzavam ¢lanicam bi moralo biti omogoceno, da imenujejo razli¢ne pristojne

organe za uveljavitev Siroke palete obveznosti iz te direktive. Taki organi bi morali biti
javni zaradi zagotovitve njihove neodvisnosti od gospodarskih nosilcev in zaradi
preprecitve nasprotja interesov. Drzave c¢lanice bi morale zagotoviti ustrezno
financiranje pristojnega organa v skladu z nacionalno zakonodajo. Imenovanje javnega
organa ne bi smelo izkljucevati prenosa funkcij na odgovornost pristojnega organa.

(83)

4 novo

Skupina G-20 se je na zasedanju v Pittsburghu 25. septembra 2009 odlocila izboljsati
regulacijo, delovanje in preglednost finan¢nih trgov in blagovnih borz, da se odpravi
pretirana nestanovitnost cen blaga. Sporocili Komisije z dne 28. oktobra 2009 o bolje
delujoci verigi preskrbe s hrano v Evropi in z dne 2. februarja 2011 o reSevanju
1zzivov na blagovnih borzah in na podrocju surovin vsebujeta ukrepe, ki naj bi bili
sprejeti v okviru revizije direktive 2004/39/ES.

(84)

d novo

Pooblastila, ki so na razpolago pristojnim organom, bi bilo treba dopolniti z izrecnimi
pooblastili, da lahko pristojni organi od katere koli osebe zahtevajo podatke o velikosti
in namenu pozicije v pogodbah o izvedenih finan¢nih instrumentih na blago ter da
lahko od osebe zahtevajo, da sprejme ukrepe za zmanjSanje pozicije v pogodbah na
izvedene finan¢ne instrumente.

(85)

4 novo

Pristojnim organom bi bilo treba podeliti izrecna pooblastila, da se omeji zmoznost
katere koli osebe ali skupine oseb za sklepanje pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih v zvezi z blagom. Uporaba omejitve bi morala biti mozna tako v primeru
posameznih poslov kot tudi pri pozicijah, oblikovanih v daljSem casu. Zlasti v
zadnjem primeru bi moral pristojni organ zagotoviti, da so omejitve pozicij

41

UL L 184, 6.7.2001, str. 1. Direktiva, kakor je bila nazadnje spremenjena z Direktivo 2003/71/ES
Evropskega parlamenta in Sveta (UL L 345, 31.12.2003 str. 64).
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nediskriminatorne, jasno doloCene, da ustrezno upostevajo posebnosti zadevnega trga
ter da so potrebne za ohranjanje celovitosti in pravilnega delovanja trga.

(86)

d novo

Vsa mesta trgovanja, ki ponujajo trgovanje s financnimi instrumenti na blago, bi
morala imeti vzpostavljen ustrezen sistem omejitev ali drugo ustrezno ureditev za
podporo likvidnosti, preprecevanje zlorab trga in =zagotavljanje nemotenega
oblikovanja cen in poravnave. Organ ESMA bi moral vzdrzevati in objavljati seznam s
povzetki vseh takih ukrepov, ki se izvajajo. Te omejitve ali ureditve bi bilo treba
uporabljati dosledno ob upostevanju posebnih znacilnosti zadevnega trga. Jasno bi bilo
treba dolociti, za koga veljajo, morebitne izjeme in ustrezne koli¢inske prage za te
omejitve oziroma prage, pri katerih zacnejo veljati druge obveznosti. Komisija bi
morala biti pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov, med drugim zato, da se
prepreci, da bi imele omejitve ali ureditve, ki se uporabljajo za primerljive pogodbe na
razli¢nih mestih trgovanja, razlicne ucinke.

(87)

4 novo

Mesta, ki imajo najvecji obseg trgovanja z likvidnimi izvedenimi finan¢nimi
instrumenti na blago, bi morala objavljati zbirni tedenski pregled pozicij razli¢nih
kategorij udelezencev na trgu, vkljucno s strankami tistih, ki ne trgujejo za svoj racun.
Pristojnemu organu bi bilo treba na zahtevo dati na voljo celovit in podroben pregled,
raz¢lenjen po kategorijah in identiteti udelezencev na trgu.

(88)

4 novo

Ob upostevanju sporocila finan¢nih ministrov in guvernerjev centralnih bank skupine
G-20 z dne 15.aprila 2011 o zagotavljanju, da morajo biti udelezenci na trgih
izvedenih finan¢nih instrumentov na blago predmet ustrezne regulacije in nadzora, bi
bilo treba izjeme iz Direktive 2004/39/ES za razli¢ne udeleZence, ki so dejavni na
trgih izvedenih finan¢nih instrumentov na blago, spremeniti, da se zagotovi, da bodo
dejavnosti podjetij, ki ne pripadajo nobeni finan¢ni skupini, vklju¢no z zavarovanjem
pred s proizvodnjo povezanimi in drugimi tveganji ter opravljanjem investicijskih
storitev z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago ali eksoticnimi izvedenimi
finan¢nimi instrumenti kot pomozno dejavnostjo za stranke glavne dejavnosti, Se
naprej izvzete, hkrati pa bodo podjetja, ki so specializirana za trgovanje z blagom in
izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago, zajeta v tej direktivi.

(89)

4 novo

Zazeleno je, da se malim in srednjim podjetjem olajSa dostop do kapitala in da se
omogoci nadaljnji razvoj specializiranih trgov, prilagojenih potrebam malih in srednjih
izdajateljev. Ti trgi, za katere se v tej direktivi obiajno uporablja izraz MTF, so
sploSneje znani kot trgi MSP, zagonski trgi ali mladi trgi. Vzpostavitev nove
podkategorije zagonskih trgov MSP znotraj kategorije MTF in registracija teh trgov
naj bi povecala njihovo prepoznavnosti in pomen ter prispevala k razvoju
vseevropskih normativnih standardov za te trge.
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(90)

d novo

Zahteve, ki bodo veljale za to novo kategorijo trgov, bi morale omogocati zadostno
proznost, da bodo zajele celotno paleto uspesnih modelov trgov, ki danes obstajajo v
Evropi. Prav tako bi morale zagotoviti ustrezno ravnotezje med ohranjanjem visoke
ravni zaScite vlagateljev, ki je nujna za spodbujanje zaupanja vlagateljev v izdajatelje,
in zmanj$anjem nepotrebnega upravnega bremena za izdajatelje na teh trgih. Predlaga
se, da se v delegiranih aktih ali tehni¢nih standardih predpisejo dodatne podrobnosti o
zahtevah za trge MSP, na primer glede meril za uvrstitev v trgovanje na teh trgih.

C2))

4 novo

Ker je pomembno, da te zahteve ne bodo imele negativnih posledic za uspesne
obstojece trge, bi bilo treba upravljavcem trgov, namenjenih malim in srednjim
izdajateljem, omogociti, da lahko Se naprej upravljajo take trge v skladu z zahtevami
Direktive in ni nujno, da se registrirajo kot zagonski trg MSP.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 59

92)E% Morebitne zaupne informacije, ki jih prejme kontaktna toCka ene drzave

¢lanice prek kontaktne toCke druge drzave Clanice, ne bi smele veljati za popolnoma
domace.

‘ WV 2004/39/ES, uvodna izjava 60

(93)669 Treba je povecati konvergenco pooblastil pristojnih organov, da bi utrli pot k

enakomerni intenzivnosti uveljavljanja po integriranem finanénem trgu. Splo$ni
minimalni niz pooblastil, skupaj s primernimi viri, bi moral zagotavljati uc¢inkovitost
nadzora.

(94)

4 novo

Zaradi pomembnega vpliva in trznih deleZev, ki so si jih pridobili razliéni MTF, je
ustrezno zagotoviti, da se sklenejo ustrezni dogovori o sodelovanju med pristojnim
organom za MTF in pristojnim organom v drZavi, v kateri MTF opravlja storitve. To
ureditev bi bilo treba razsiriti tudi na OTF zaradi morebitnega podobnega razvoja v
prihodnosti.

95)

‘ d novo

Za zagotovitev, da investicijska podjetja in organizirani trgi, organi, ki dejansko
nadzorujejo njihovo poslovanje, ter Clani uprav investicijskih podjetij in organiziranih
trgov izpolnjujejo obveznosti iz te direktive in Uredbe [vstavi OP] ter da se v Uniji
obravnavajo na podoben nacin, bi morale drzave clanice doloc€iti ucinkovite,
sorazmerne in odvracilne upravne sankcije in ukrepe. Zato morajo upravne sankcije in
ukrepi, ki jih dolo¢ijo drzave Clanice, izpolnjevati nekatere bistvene zahteve v zvezi z
naslovniki, merili, ki jih je treba upoStevati pri uporabi sankcije ali ukrepa, objavo,
klju¢nimi pooblastili za sankcioniranje in vi§ino upravnih denarnih kazni.
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(96)

d novo

Pristojni organi bi morali biti zlasti pooblas¢eni za nalaganje denarnih kazni, ki so
dovolj visoke, da ustrezajo koristim, ki jih je mogoce pri¢akovati, in odvracilne tudi za
vecje institucije in njihovo vodstvo.

97

4 novo

Za zagotovitev dosledne uporabe sankcij po drzavah ¢lanicah bi morale imeti drzave
Clanice obveznost zagotavljanja, da pristojni organi pri doloCanju vrste upravnih
sankcij ali ukrepov in viSine upravnih denarnih kazni upoStevajo vse ustrezne
okolis¢ine.

(98)

d novo

Za zagotovitev, da sankcije na splosno odvracilno vplivajo na javnost, jih je treba
praviloma objaviti, razen v natancno opredeljenih okolis¢inah.

99)

4 novo

Za ugotavljanje morebitnih krSitev bi morali imeti pristojni organi potrebna
preiskovalna pooblastila in vzpostaviti ucinkovite mehanizme za spodbujanje
poro€anja o potencialnih ali dejanskih krSitvah. Ti mehanizmi ne smejo posegati v
ustrezno zasSCito obtozencev. Vzpostaviti bi bilo treba ustrezne postopke za
zagotovitev, da ima prijavljena oseba pravico do obrambe in pravico, da se izjavi, pred
sprejetiem konéne odloCitve v zvezi z njo ter pravico do pravnega sredstva pred
sodis¢em zoper odlocitev v zvezi z njo.

(100)

d novo

Da se zajamejo vsi ukrepi, ki se uporabijo po dejanski krSitvi in so namenjeni
preprecevanju nadaljnjih krsitev, se mora ta direktiva nanasati na upravne sankcije in
ukrepe, ne glede na to, ali je ukrep v skladu z nacionalno zakonodajo opredeljen kot
sankcija ali ukrep.

(101)

4 novo

Ta direktiva ne sme posegati v dolo¢be zakonodaje drzav Clanic v zvezi s kazenskimi
sankcijami.

102

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= novo

Z namenom za$Cititi stranke in brez poseganja v pravico strank do sodnega
SP ség, je ustrezno, da drzave cClanice zagotovijo, da
spedbuiaie [ se ustanovuo <&X] javna ali zasebna telesa—ustanevljena za

zunajsodnoig¥ensedne poravnavanje sporov in sodelovanje s=—naj—sedelsieie pri
reSevanju ¢ezmejnih sporovs ob upoStevanju Priporocila Komisije 98/257/ES z dne

30. marca 1998 o nacelih, ki se uporabljajo =za telesa, odgovorna za
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zunajsodnoizwensedas poravnavo potrodniskih sporov* = in Priporoéila Komisije
2001/310/ES o nacelih za zunajsodne organe pri sporazumnem reSevanju potrosniskih
sporov <. Pri izvajanju dolocb glede pritozb in pravnega varstva pri
zunajsodnihizwensedaih postopkih bi morali drzave clanice spodbujati k uporabi
obstojecih mehanizmov ¢ezmejnega sodelovanja, zlasti Mreze za pritozbe v zvezi s
finan¢nimi storitvami (FIN-Net).

103

WV 2004/39/ES, uvodna izjava 62
= Novo

Kakr$na koli izmenjava ali prenos informacij med pristojnimi organi, drugimi
organi, telesi ali osebami bi morala biti v skladu s pravili o posredovanju osebnih
podatkov tretjim drzavam iz Direktive 95464S = Evropskega parlamenta in Sveta
95/46/ES z dne 24. oktobra 1995 o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih
podatkov in o prostem pretoku takih podatkov*. Kakr$na koli izmenjava osebnih
podatkov, ki jo izvede ESMA s tretjimi drzavami, bi morala biti v skladu s pravili o
prenosu osebnih podatkov iz Uredbe (ES) §t. 45/2001 <.

104

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 63

Treba je okrepiti dolo¢be o izmenjavi informacij med nacionalnimi pristojnimi
organi in okrepiti medsebojne dolznosti pomoc¢i in sodelovanja. Zaradi narascajoce
c¢ezmejne dejavnosti bi si morali pristojni organi medsebojno zagotavljati ustrezne
informacije za opravljanje svojih funkcij, da bi poskrbeli za u¢inkovito uveljavljanje te
direktive, tudi v primerih, ko krSitve ali domnevne krSitve zadevajo organe v dveh ali
ve¢ drzavah Clanicah. Pri izmenjavi informacij je potrebna stroga poklicna mol¢e¢nost
za zagotovitev nemotenega posredovanja informacij in zasc¢ite pravic posameznikov.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 64

42
43

UL L 115, 17.4.1998, str. 31.
UL L 281, 23.11.1995, str. 31.
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| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 66

105

| ¥ 2006/31/ES, ¢len 1(1)

Evropski parlament bi moral imeti tri mesece €asa od prvega prejema osnutka
predlogov sprememb in izvedbenih ukrepov za njihovo preuditev in oblikovanje
mnenja. V nujnih in ustrezno utemeljenih primerih pa bi bilo mozno ta rok skrajsati.
Ce Evropski parlament v tem &asu sprejme resolucijo, bi morala Komisija osnutek
sprememb ali ukrepov ponovno preuciti.

| ¥ 2004/39/ES, uvodna izjava 70

(106)

d novo

Za dosego ciljev iz te direktive bi bilo treba na Komisijo prenesti pooblastilo za
sprejemanje aktov v skladu s clenom 290 Pogodbe v zvezi s podrobnostmi glede
izjem, pojasnitve opredelitev, meril za ocenjevanje predlaganih pridobitev
investicijskih podjetij, organizacijskih zahtev za investicijska podjetja, upravljanja
nasprotij interesov, obveznosti, ki izhajajo iz pravil o poslovanju pri opravljanju
investicijskih storitev, izvrSevanja narocil pod pogoji, ki so za stranko najugodne;jsi,
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obravnavanja naroCil strank, poslov s primernimi nasprotnimi strankami, zagonskih
trgov. MSP, pogojev za ocenjevanje zaetnega kapitala podjetij iz tretjih drzav,
ukrepov glede odpornosti sistemov, sistemov prekinitve trgovanja in elektronskega
trgovanja, uvrstitve finan¢nih instrumentov v trgovanje, zacasne ustavitve trgovanja in
umika finanénih instrumentov iz trgovanja, pragov za poroCanje o pozicijah
posameznih kategorij borznih trgovcev ter sodelovanja med pristojnimi organi. Zlasti
je pomembno, da Komisija med pripravljalnim delom opravi ustrezna posvetovanja,
tudi na strokovni ravni. Komisija bi morala pri pripravi in oblikovanju delegiranih
aktov zagotoviti hkratno, pravoc¢asno in ustrezno posredovanje zadevnih dokumentov
Evropskemu parlamentu in Svetu.

(107)

d novo

Zaradi zagotavljanja enotnih pogojev za izvajanje te direktive bi bilo treba Komisiji
podeliti izvedbena pooblastila. Ta pooblastila se nanasajo na sprejemanje odlocitev o
enakovrednosti pravnega in nadzornega okvira tretjth drzav za storitve, ki jih
opravljajo podjetja iz tretjih drzav, in posiljanje porocil o pozicijah po kategorijah
trgovcev organu ESMA ter bi jih bilo treba izvajati v skladu z Uredbo (EU)
St. 182/2011 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. februarja 2011 o dolocitvi
sploSnih pravil in nacel, na podlagi katerih drzave Cclanice nadzirajo izvajanje
izvedbenih pooblastil Komisije®.

(108)

4 novo

Tehni¢ni standardi za financne storitve naj bi zagotavljali dosledno poenotenje in
ustrezno zas¢ito deponentov, vlagateljev in potroSnikov v celotni Uniji. Ker je ESMA
strokovno visoko specializiran organ, bi bilo u¢inkovito in ustrezno, da se mu zaupa
priprava osnutkov regulativnih in izvedbenih tehni¢nih standardov, ki ne vkljucujejo
odlocitev v zvezi s politiko, za predlozitev Komisiji.

(109)

4 novo

Komisija bi morala sprejeti osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, ki jih pripravi
ESMA, v zvezi s ¢lenom 7 o postopkih za izdajo dovoljenja ali zavrnitev zahtevkov za
izdajo dovoljenja investicijskim podjetjem, ¢lenoma 9 in 48 o zahtevah glede uprave,
¢lenom 12 o pridobitvi kvalificiranega deleza, ¢lenom 27 o obveznosti izvrSevanja
naro¢il pod pogoji, ki so za stranko najugodnejsi, ¢lenoma 34 in 54 o sodelovanju in
izmenjavi informacij, ¢lenom 36 o svobodi opravljanja investicijskih storitev in
poslov, ¢lenom 37 o ustanovitvi podruZnice, ¢lenom 44 o opravljanju storitev s strani
podjetij iz tretjih drzav, ¢lenom 63 o postopkih za izdajo dovoljenja ali zavrnitev
zahtevkov za izdajo dovoljenja izvajalcem storitev sporo€anja podatkov, ¢lenoma 66
in 67 o organizacijskih zahtevah za sisteme odobrenih objav (APA) n ponudnike
stalnih informacij (CTP) ter clenom 84 o sodelovanju med pristojnimi organi.
Komisija bi morala navedene osnutke tehni¢nih standardov sprejeti v delegiranih aktih
v skladu s ¢lenom 290 PDEU in ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1093/2010.

45

UL L 55, 28.2.2011, str. 13.
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(110)

d novo

Komisija bi morala biti pooblas€ena tudi za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih
standardov z izvedbenimi akti v skladu s €lenom 291 PDEU in ¢lenom 15 Uredbe
(EU) st. 1095/2010. Organu ESMA bi bilo treba zaupati pripravo izvedbenih tehni¢nih
standardov za predlozitev Komisiji v zvezi s ¢lenom 7 o postopkih za izdajo
dovoljenja ali zavrnitev zahtevkov za izdajo dovoljenja investicijskim podjetjem,
¢lenom 12 o pridobitvi kvalificiranega deleza, ¢lenom 18 o postopkih trgovanja in
zakljucku poslov v okviru MTF in OTF, ¢leni 32, 33 in 53 o zaCasni ustavitvi
trgovanja in umiku finan¢nih instrumentov iz trgovanja, ¢lenom 36 o svobodi
opravljanja investicijskih storitev in poslov, ¢lenom 37 o ustanavljanju podruznic,
¢lenom 44 o opravljanju storitev s strani podjetij iz tretjih drzav, ¢lenom 60 o
poroCanju o pozicijah po kategorijah borznih trgovcev, clenom 78 o predlozitvi
informacij organu ESMA, clenom 83 o obveznosti sodelovanja, c¢lenom 84 o
sodelovanju med pristojnimi organi, clenom 85 o izmenjavi informacij ter clenom 88 o
posvetovanju pred izdajo dovoljenja.

(111)

4 novo

Komisija bi morala Evropskemu parlamentu in Svetu predloZziti poro¢ilo o oceni
delovanja sistemov organiziranega trgovanja, delovanja ureditve za zagonske trge
MSP, ucinka zahtev glede avtomatiziranega in visokofrekvencnega trgovanja, izkuSen;
z mehanizmom za prepoved doloc¢enih produktov ali praks ter uc¢inka ukrepov v zvezi
s trgi izvedenih finan¢nih instrumentov na blago.

112

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

Cilj ustvariti integrirani finan¢ni trg, na katerem bi bili vlagatelji u¢inkovito
zaSCiteni ter uCinkovitost in celovitostintegriteta celotnega trga zavarovani, zahteva
uvedbo skupnih pravnih zahtev, ki se nanasajo na investicijska podjetja, ne glede na

to, kje gerkel v Skupresti O Uniji <XI pridobijo dovoljenje, in urejajo wekeje—=a

delovanje organiziranihseguhsanih trgov in drugih sistemov trgovanja za preprecitev,
da bi nepreglednost ali motnje na enem trgu spodkopale ucinkovito delovanje

evropskega financ¢nega sistema kot celote. Ker se ta cilj lahko lazje doseze na ravni
Skuprestt X Unije <X], lahko Skuprest [X> Unija <X sprejme ukrepe v skladu z
nacelom subsidiarnosti, kakor je dolofeno v ¢lenu 5 Pogodbe. V skladu z nacelom
sorazmernosti iz navedenega Clena ta direktiva ne presega tistega, kar je potrebno za
dosego navedenega cilja —

(113)

d novo

Vzpostavitev sistema stalnih informacij za nelastniske vrednostne papirje velja za
tezavnejSo kot za lastniSke vrednostne papirje, zato bi morali imeti potencialni
izvajalci moznost, da si pridobijo izkuSnje s slednjimi, preden zacnejo vzpostavljati
sistem stalnih informacij za nelastniske vrednostne papirje. Da se omogoci pravilna
vzpostavitev sistema stalnih informacij za nelastniSke vrednostne papirje, je zato
ustrezno zagotoviti daljSe obdobje za prenos zadevne dolocbe v nacionalne ukrepe.
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d novo

(114) Ta direktiva spostuje temeljne pravice in nacela, priznana v Listini Evropske unije o
temeljnih pravicah, zlasti pravico do varstva osebnih podatkov, svobodo gospodarske
pobude, pravico do varstva potrosnikov, pravico do u¢inkovitega pravnega sredstva in
nepristranskega sodisc¢a ter pravico, da se za isto kaznivo dejanje kazensko ne preganja
ali kaznuje dvakrat, in jo je treba izvajati v skladu s temi pravicami in naceli.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

SPREJELA NASLEDNJO DIREKTIVO:

NASLOV1

OPREDELITVE IN PODROCJE UPORABE

Clen 1
Podrocje uporabe

1. Ta direktiva se uporablja za investicijska podjetja, # organiziranesegulirane trge X,
izvajalce storitev sporocanja podatkov in podjetja iz tretjih drzav, ki opravljajo investicijske
storitve ali posle v Uniji <XI.

d novo

2. Ta direktiva doloca zahteve v zvezi z:
(a) izdajanjem dovoljenj in pogoji poslovanja za investicijska podjetja;

(b) opravljanjem investicijskih storitev ali poslov s strani podjetij iz tretjih drzav z
ustanovitvijo podruznice;

(c) izdajanjem dovoljenj za organizirane trge in njihovim poslovanjem;

(d) izdajanjem dovoljenj za izvajalce storitev sporocanja podatkov in njihovim poslovanjem
ter

(e) izvajanjem nadzora, sodelovanjem in izvrSevanjem s strani pristojnih organov.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Novo

32. Naslednje dolocbe se uporabljajo tudi za kreditne institucije, ki imajo dovoljenje v skladu
z Direktivo %9@@#1%4]%8 IZ) 2006/48/ES <Xl, ¢e opravljajo eno ali ve¢ investicijskih storitev
in/ali : pest: = ter kadar strankam prodajajo vloge, ki imajo
drugacen donos kot Vloge katerih donos je doloCen na podlagi obrestne mere, ali jim
svetujejo v zvezi s takimi vlogami <:
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&leni 2(2), 2 9(6), © 144k, 16, 1743 in 1844,

poglavje Il naslova II, razen drugega pododstavka ¢lena 2363 DX 29(2) <X,

poglavje III naslova II, razen Clenaex 3634(2) de3+ X> , (3) in <X] (4) teria Clena
3732(2) de32 BO (3), (4), (5), X1 (6), 32(98) in 32(109),

Cleni 6948 do 80535 [X> ter ¢leni <X] 845%, 896+ in 9062=n

Sen T,

ent 4%&%%0%99%48%% ali podJetJa ki
opraVIJaJO dejavnostl pozavarovanja in retrocesijes iz Direktive 64225E6S
> 2009/138/ES <XI;

(b) osebe, ki zagotavljajo investicijske storitve izklju¢no za svoja mati¢na podjetja,
za svoja h¢erinska podjetja ali za druga h¢erinska podjetja svojih mati¢nih podjetij;

(c) osebe, ki zagotovijo investicijsko storitev, Ce je ta storitev zagotovljena
priloznostno sekdjuéne v okviru poklicne dejavnosti in je ta dejavnost urejena z
zakonskimi ali podzakonskimi dolocbami ali eticnim kodeksom, ki veljajo za to

dejavnosttapeldie in ne izkljucujejo zagotavljanja te storitve;

(d) osebe, ki ne opravljajo drugih investicijskih storitev ali poslovdejaxsnest kot
poslovanja za svojlastat racun, razen Ce:

(i)  so to vzdrzevalciustwariales trga,

=(ii) so ¢lani ali udelezenci organiziranega trga ali MTF < ali

= ta izjema se ne uporablja za osebe, izvzete na podlagi ¢lena 2(1)(i), ki s finan¢nimi
instrumenti poslujejo za svoj racun kot clani ali udelezenci organiziranega trga ali
MTF, vkljuéno kot vzdrzevalci trga v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na
blago, emisijskimi kuponi ali njihovimi izvedenimi finan¢nimi instrumenti; <

(e) osebe, ki opravljajo investicijske storitve, ki zajemajo samo upravljanje
programov udelezbe zaposlenih,;

(f) osebe, ki opravljajo investicijske storitve, ki zajemajo samo upravljanje
programov udelezbe zaposlenih in zagotavljanje investicijskih storitev izklju¢no za
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njihova mati¢na podjetja, za svoja hcerinska podjetja ali za druga hcerinska podjetja
svojih mati¢nih podjetij;

(g) clane Evropskega sistema centralnih bank in druga nacionalna telesa, ki
opravljajo podobne funkcije v Uniji <2, ter druga javna telesa, ki so zadolzena za
upravljanje javnega dolga ali ki posredujejo pri upravljanju javnega dolga = v Uniji,
ter mednarodne organe, katerih ¢lanica je ena ali ve¢ drzav ¢lanic <= ;

(h) kolektivne naloZzbeneisestiesiske podjeme in pokojninske sklade, usklajene na
ravni Skapresti DO Unije <X ali ne, ter depozitarje in poslovodje takih podjemov;

(1) osebe, ki:

= — < s financnimi instrumenti poslujejo za svojtastat raCun = , razen oseb, ki za
svoj racun poslujejo z izvrSevanjem narocil strank, < ali

= — <2 opravljajo investicijske storitve = , razen poslovanja za svoj racun izkljucno
za svoja mati¢na podjetja, za svoja hcerinska podjetja ali za druga hcerinska podjetja
svojega mati¢nega podjetja, ali <=

= — opravljajo investicijske storitve, razen poslovanja za svoj raéun, < v zvezi z
izvedenimi finanénimi instrumenti na blago ali pogodbami na izvedene instrumente
iz oddelka C 10 Priloge I = ali emisijskimi kuponi ali njihovimi izvedenimi
financnimi instrumenti <= za stranke svoje glavne dejavnosti,

pod pogojem, da je to ® v vseh primerih << pomozna dejavnost k njihovi glavni
dejavnosti gledano na ravni skupine in da glavna dejavnost ni opravljanje
investicijskih storitev v smislu te direktive ali ban¢nih storitev v skladu z Direktivo
2000424ES DO 2006/48/ES <X

(j) osebe, ki izvajajo investicijsko svetovanje v okviru opravljanja druge poklicne
dejavnosti, za katero ta direktiva ne velja, pod pogojem, da izvajanje takega
svetovanja ni posebej nagrajeno;

(k)& podjetjademazbe, ki zagotavljajo investicijske storitve in/ali opravljajo
investicijske posledejarnestt, ki zajemajo izkljucno poslovanje za svojlastat racun na
trgih financnih terminskih pogodb ali opcij ali drugih izvedenih financnih
instrumentov in na gotovinskih trgih, z edinim namenom zavarovati pozicijepelezate
na trgih izvedenih instrumentov, ali ki poslujejo za racune drugih ¢lanov teh trgov ali
za njih vzdrzujejoustvariate cene in za katere jamcijo klirinski ¢lani teh istih trgov,
pri ¢emer odgovornost za zagotavljanje izvajanja pogodb, ki jih sklenejo take druzbe,
prevzamejo klirinski ¢lani teh istih trgov;

(D& zdruzenja, ki jih ustanovijo danski in finski pokojninski skladi z edinim
namenom upravljati premozenje pokojninskih skladov ¢lanov teh zdruzen;j;
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(m)és ,,agenti di cambio®, za dejavnost in funkcije katerih velja ¢len 201 italijanske
zakonodajne odredbe §t. 58 z dne 24. februarja 1998;=

= (n) operaterje prenosnega sistema, kakor so opredeljeni v ¢lenu 2(4) Direktive
2009/72/ES ali ¢lenu 2(4) Direktive 2009/73/ES, kadar opravljajo svoje naloge v
skladu s tema direktivama ali Uredbo (ES) st. 714/2009 ali Uredbo (ES) 715/2009 ali
kodeksi omrezij ali smernicami, sprejetimi v skladu z navedenima uredbama. <

2. Pravice iz te direktive se ne razSirijo na zagotavljanje storitev kot pogodbena stranka v
poslihtransakesiah ki jih izvajajo javna telesa v zvezi z upravljanjem javnega dolga ali ¢lani
Evropskega sistema centralnih bank, ki opravljajo svoje naloge, kakor predvidevata Pogodba
in Statut Evropskega sistema centralnih bank in Evropske centralne banke, ali ki opravljajo
enakovredne funkcije v skladu z nacionalnimi predpisi.

3. '=> Kom1s1Ja spre_]me deleglrane akte v skladu S clenom 94 vV zvezl z ukrepl <3=' Ba=b=k

%@%@ﬂ%ﬂﬁjﬂ glede izjem (c) X in <XI (1) X> za pOJasmteV @ i o -
dele€ante, kdaj se dejavnost Steje za pomozno dejavnost h glavni dejavnosti na ravni skupine,
in za dolocanje, kdaj se dejavnost opravlja priloznostno.

d novo

V merilih za dolocitev, ali je dejavnost pomozna dejavnost h glavni dejavnosti, se upostevata
vsaj naslednja elementa:

— obseg, v katerem je mogoce objektivno izmeriti, da dejavnost zmanjSuje tveganja, ki so
neposredno povezana s poslovno dejavnostjo ali dejavnostjo financiranja zakladnice,

— kapital, ki se uporablja za opravljanje dejavnosti.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= novo

Clen 3
Izbirne izjeme

1. Drzave Clanice se lahko odlocijo, da te direktive ne uporabljajo za osebe, za katere so
mati¢na drzava Clanica, in ki:

— jim ni dovoljeno imeti sredstev ali vrednostnih papirjev strank in jim zato ni
dovoljeno, da bi se kadar koli zadolZile pri svojih strankah, in

— jim ni dovoljeno zagotavljati kakrSnih koli investicijskih storitev, razen
= investicijskega svetovanja z ali brez < sprejemanja in posredovanja narocil za
prenosljive Vrednostne pap1rje 1n enote v kolektlvmh w
podjemih te eijske ; ane ezi—s—talkim
inastrument, in

— ki jim je v okviru zagotavljanja te storitve dovoljeno posredovati narocila samo:
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(1) investicijskim podjetjem s pridobljenim dovoljenjem v skladu s to direktivo;

(i1) kreditnim institucijam s pridobljenim dovoljenjem v skladu z Direktivo
200642/ES [X> 2006/48/ES <XI;

(ii1) podruznicam investicijskih podjetij ali kreditnih institucij, ki so dovoljenje
pridobile v tretji drzavi ter za katere veljajo pravila v skladu z nacelom skrbnega in
varnega poslovanja in ki ta pravila sposStujejo, €e pristojni organi menijo, da so ta
pravila vsaj tako stroga, kot tista iz te direktive, Direktive 200042ES
> 2006/48/ES <X ali Direktive 934468 X> 2006/49/ES XI;

(iv) kolektivnim nalozbeniminwestieiskisa podjemom, ki so pridobili
dovoljenje v skladu z zakonodajo drzave ¢lanice, da prodajajo enote javnosti in
poslovodjem drugih takih podjemov;

(v) investicijskim podjetjem s trajnimi sredstvi, kakor so opredeljena v
¢lenu 15(4) Druge direktive Sveta 77/91/EGS z dne 13. decembra 1976 o uskladitvi
za8¢itnih ukrepov za varovanje interesov druzbenikov in tretjih oseb, ki jih drzave
¢lanice zahtevajo od druzb v skladu z drugim odstavkom c¢lena 58 Pogodbe glede
ustanavljanja delniSkih druzb ter ohranjanja in spreminjanja njihovega kapitala, zato
da se oblikujejo za$¢itni ukrepi z enakim uéinkom v vsej Skupnosti*®, vrednostni
papirji katerih so uvrS€eni na organiziranseguhran trg v drzavi ¢lanici ali se z njimi
na takem trgu trguje;

pod pogojem, da = imajo te osebe dovoljenje za opravljanje dejavnosti in <= so
njihove dejavnosti teh-eseb zakonsko urejene na nacionalni ravni. & V nacionalnih
ureditvah bi se morale za navedene osebe uporabljati zahteve, ki so vsaj enakovredne
naslednjim zahtevam iz te direktive: <

= (1) pogoji in postopki za izdajo dovoljen;j in stalen nadzor iz ¢lena 5(1) in (3) ter
Clenov 7, 8,9, 10, 21 in 22; <

= (i1) obveznosti v zvezi s poslovanjem iz ¢lena 24(1), (2), (3), (5) ter ¢lena 25(1),
(4) in (5) ter ustreznim izvedbenim ukrepom v Direktivi 2006/73/ES. <

= Drzave Clanice zahtevajo, da morajo biti osebe, ki so v skladu z odstavkom 1 izkljucene iz
podrocja uporabe te direktive, zajete v okviru odSkodninske sheme za vlagatelje, priznane v
skladu z Direktivo 97/9/ES, ali v okviru drugega sistema, ki njihovim strankam zagotavlja
enakovredno zascito. <

‘ WV2004/39/ES (prilagojeno) ‘

2. Osebe, ki so v skladu z odstavkom 1 izkljucene iz podrocja uporabe te direktive, ne morejo
svobodno opravljati storitev ##ali poslovdejaxsestt ali ustanavljati podruznic, kakor je
doloceno v ¢lenih 36 oz. 37316232

46 UL L 26, 31.1.1977, str. 1. Direktiva, kakor je bila nazadnje spremenjena z Aktom o pristopu iz leta

1994.
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d novo

3. Drzave clanice Evropski komisiji in organu ESMA sporocijo, ali izvajajo moznost na
podlagi tega cClena, ter zagotovijo, da je v vsakem dovoljenju, izdanem v skladu z
odstavkom 1, navedeno, da je dovoljenje izdano v skladu s tem ¢lenom.

4. Drzave cClanice organu ESMA sporocijo, katere dolo¢be nacionalne zakonodaje ustrezajo
zahtevam te direktive iz odstavka 1.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(2)
= novo

Clen 4

Opredelitve

= 1.V tej direktivi se uporabljajo opredelitve iz ¢lena 2 Uredbe (EU) §t. .../... [MiFIR]. <
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12) ,investicijske storitve in poslidetesnesti“ so katerie koli od storitev in
poslovdejasnesti s seznama iz oddelka A Prilogel v zvezi s katerim koli od
instrumentov s seznama iz oddelka C Priloge I;

Komisija = --- € = z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 94 sprejme ukrepe, v
katerih doloci <=:

— pogodbe na izvedene finanéne instrumente iz oddelka C 7 Priloge I, ki imajo
znacilnosti drugih izvedenih finan¢nih instrumentov, ob upoStevanju, med
drugim, ali se obracunavajo in poravnavajo prek priznanih klirinskih hi§ ali so
predmet rednih pozivov k dopladilu,

— pogodbe na izvedene financ¢ne instrumente iz oddelka C 10 Priloge I, ki imajo
znacilnosti drugih izvedenih finan¢nih instrumentov, ob upoStevanju, med
drugim, ali se z njimi trguje na organiziranemseguhranem trgu ali MTF, se
obracunavajo in poravnavajo prek priznanih klirinskih his ali so predmet rednih
pozivov k doplacilu;

23) ,,pomozne storitve* so katere koli od storitev s seznama iz oddelka B Priloge [;

34) ,,investicijsko svetovanje* je dajanje osebnih priporoc¢il stranki na njeno zahtevo
ali na pobudo investicijskega podjetja glede enega ali ve¢ poslov: i V ZVezi s
finan¢énimi instrumenti;

45) ,izvrSevanjeiz¥atante naroCil v imenu strank® je delovanje s ciljem sklepanja
sporazumov o nakupu ali prodaji enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov za racun
smenn stranke = . IzvrSevanje naroCil vkljucuje sklepanje sporazumov o prodaji
finan¢nih instrumentov, ki jih izda kreditna institucija ali investicijsko podjetje, v
¢asu njihove izdaje <;

56) ,,poslovanje za svojlastat ratun” je trgovanje v bremez-uperabe lastnega kapitala,
katerega rezultat je sklenitev poslovésansakess z enim ali ve¢ finan¢nimi instrumenti;

68) ,,vzdrzevalecustearialee trga® je oseba, ki kontinuirano nastopa na finan¢nih trgih
kot pripravljena na poslovanje za svojlastat racun s kupovanjem in prodajanjem
finan¢nih instrumentov v_bremez=aperabe svojega lastnega kapitala po cenah, ki jih
sama doloci;

79) ,,upravljanje portfeljev* je upravljanje portfeljev v skladu s pooblastili strank po
lastni presoji za vsako stranko posebe;j, pri ¢emer taki portfelji zajemajo enega ali vec
finan¢nih instrumentov;

848) ,stranka“ je katera koli fizi¢na ali pravna oseba, za katero investicijsko podjetje
opravlja investicijske aliAs pomozne storitve;
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94) ,.profesionalnapekdiensa stranka® je stranka, ki izpolnjuje merila iz Priloge II;

102) ,neprofesionalna  strankamaethni——dagatel je stranka, ki ni
profesionalnapeldiena stranka;

d novo

11) ,zagonski trg MSP* je MTF, ki je registriran kot zagonski trg MSP v skladu s
¢lenom 35;

12) ,mala in srednja podjetja“ so v tej direktivi podjetja, katerih povprecna trzna
kapitalizacija na podlagi kotacij ob zakljucku leta za pretekla tri koledarska leta je
zna$ala manj kot 100 000 000 EUR;

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Novo

1346) ,,narocilo z omejitvijo* je naro€ilo nakupa ali prodaje financnega instrumenta
po navedeni mejni ceni ali bolje in v navedenem obsegu;

1447) ,.finan¢ni instrument® je eden od instrumentov iz oddelka C Priloge I;
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1549) ,instrumenti denarnega trga™ so tisti razred instrumentov, s katerimi se
navadno posluje na denamem trgu, kot so blagajniski zapisi, potrdila o
g in trgovski dokumenti, razen placilnih instrumentov;

1629) ,,mati¢na drzava Clanica® je:
(a) v primeru investicijskih podjetij:

(1) ce je investicijsko podjetje fizicna oseba, drzava cClanica, v kateri se
nahaja njena glavna pisarna;

(i) ¢e je investicijsko podjetje pravna oseba, drzava c¢lanica, v kateri se
nahaja registrirani sedez;

(iii)) ¢e investicijsko podjetje v skladu z nacionalno zakonodajo nima
registriranega sedeza, drzava ¢lanica, v kateri se nahaja njena glavna
uprava;

(b) v primeru organiziranega i trga drzava Clanica, v kateri je registriran
organiziranizeguliran: trg, ali, Ce v skladu z zakonodajo te drzave ¢lanice nima

registriranega sedeza drzava cClanica, v kateri se nahaja glavna uprava

organiziranega trga

1724) ,,drzava Clanica gostiteljica™ je drzava ¢lanica, ki ni mati¢na drzava ¢lanica in
v kateri ima investicijsko podjetje podruznico ali opravlja storitve in/ali
posledejasnosti, ali drzava cClanica, v kateri organiziranireguliran: trg zagotavlja
ustrezno ureditev, s ¢imer oddaljenim ¢lanom ali udelezencem s sedezem v tej drzavi
¢lanici omogoca dostop do trgovanja v svojem sistemu;

1822) ,,pristojni organ‘ je organ, ki ga imenuje posamezna drzava €lanica v skladu s
¢lenom 48, razen Ce je v tej direktivi doloceno drugace;

1923) , kreditne institucije* so kreditne institucije, kakor so opredeljene v Direktivi
X> 2006/48/ES <X] 200642ES:

2024) ,,druzba za upravljanje KNPVP* je druzba za upravljanje, kakor je opredeljena
v Direktivi Sxeta8S6IHEGS [X> 2009/65/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne
13. julija 2009 <X] z=dne=20: deeesmbra $985 o usklajevanju zakonov in drugih
predpisov o kolektivnih nalozbenih podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne
papirje (KNPVP) B> *7 <XI;

2125) ,,vezani zastopnik® je fizi¢na ali pravna oseba, ki z neomejeno in brezpogojno
odgovornostjo samo enega investicijskega podjetja, v imenu katerega deluje,
spodbuja investicijske in/ali pomozne storitve pri strankah ali potencialnih strankah,
sprejema in posreduje navodila ali narocila strank v zvezi z investicijskimi storitvami
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ali finan¢nimi instrumenti, plasira finan¢ne instrumente #s#ali svetuje strankam ali
potencialnim strankam glede teh finan¢nih instrumentov ali storitev;

2226) ,,podruznica‘“ je poslovna enota, ki ni glavna uprava in ki je del investicijskega
podjetja, ki nima statusa pravne osebe, ki opravlja investicijske storitve in/ali
posledejasnesti in ki lahko opravlja tudi pomozne storitve, za katere je dovoljenje
pridobilo investicijsko podjetje; vse poslovne enote, ki jih v isti drzavi ¢lanici
ustanovi investicijsko podjetje s sedezem v drugi drzavi Clanici, se Stejejo za eno
samo podruznico;

| ¥ 2007/44/ES, ¢len 3(1)

2323%) ,kvalificirani delez* pomeni kakrSen koli neposredni ali posredni delez
v investicijskem podjetju, ki predstavlja 10 % ali ve€ kapitala ali glasovalnih pravic,
kot je doloceno v ¢lenih 9 in 10 Direktive 2004/109/ES, ob upoStevanju pogojev
o zdruzevanju teh pravic, dolocenih v €lenu 12(4) in (5) omenjene direktive, ali ki
omogoc¢a pomembno vplivanje na upravljanje investicijskega podjetja, v katerem je
ta delez;

| ¥ 2004/39/ES (prilagojeno)

2428) ,,mati¢no podjetje” je nadrejeno podjetje, kakor je opredeljeno v ¢lenih 1 in 2
Sedme direktive Sveta 83/349/EGS z dne 13.junija 1983 o konsolidiranih
racunovodskih izkazih48;

2529) , héerinsko podjetje je podrejeno podjetje, kakor je opredeljeno v ¢lenih 1 in 2
Direktive 83/349/EGS, vklju¢no s katerim koli héerinskim podjetjem hcerinskega
podjetja kon¢negawrhevrega maticnega podjetja;

263L) ,.tesne povezave* pomenijo polozaj, v katerem sta dve ali je ve¢ fizi¢nih ali
pravnih oseb povezanih prek:

(a) udelezbe®, kar pomeni lastni§tvo — neposredno ali z obvladovanjem — 20 % ali
vec glasovalmh pravic ali kapitala v druzbi;

(b) ,obvladovanja“, kar pomeni odnos med maticnim podjetjem in hcerinskim
podjetjem v vseh primerih iz ¢lena 1(1) in (2) Direktive 83/349/EGS ali
podoben odnos med katero koli fizi¢no ali pravno osebo in podjetjem, pri
¢emer se tudi morebitno hcerinsko podjetje hcerinskega podjetja Steje za
h¢erinsko podjetje mati¢nega podjetja, ki je na celu teh podjetijz;

(c) Zudi polozaja, v katerem je—dwe—=g rrh—arH—pa seb—stals
pewezanth DO so fizicne ali pravne osebe stalno povezane <Z| Z eno in 1sto
osebo prek odnosa obvladovanjas—se—Stese e
esebamt.

8 UL L 193, 18.7.1983, str. 1. Direktiva, kakor je bila nazadnje spremenjena z Direktivo 2003/51/ES
Evropskega parlamenta in Sveta (UL L 178, 17.7.2003, str. 16).

52



SL

27)

28)

29)

30)

31)

32)

33)

d novo

Luprava“ je vodstveni organ podjetja, ki opravlja nadzorne in upravne funkcije,
ima najvisja pooblastila za odloCanje ter je pristojna za doloCanje strategije,
ciljev in splo$nih usmeritev podjetja. Uprava vkljucuje osebe, ki dejansko
vodijo posle podjetja;

,uprava v svoji nadzorni funkciji* je uprava, kadar opravlja nadzorno funkcijo,
tj. nadzorovanje in spremljanje odlo¢anja vodstva;

,»Visje vodstvo* so posamezniki, ki v podjetju opravljajo izvrsno funkcijo ter so
pristojni in odgovorni za vsakodnevno vodenje podjetja, vkljucno z izvajanjem
politike v zvezi s prodajo storitev in produktov strankam s strani podjetja in
njegovih zaposlenih;

»algoritemsko trgovanje® je trgovanje s finan¢nimi instrumenti, pri katerem
racunalniski algoritem samodejno dolo¢a posamezne parametre narocil, npr. ali
naj se naroCilo zacne izvrSevati, Cas izvrSitve narocila, ceno ali koli¢ino
naroc¢ila ali kako upravljati naroCilo po prejemu, z ali brez cloveskega
posredovanja. Ta opredelitev ne vkljuCuje nobenega sistema, ki se uporablja
samo za usmerjanje naro¢il na eno ali ve¢ mest trgovanja ali za potrjevanje
narocil;

,heposredni elektronski dostop® v zvezi z mestom trgovanja je ureditev, pri
kateri ¢lan ali udelezenec mesta trgovanja osebi dovoli, da uporablja njegovo
identifikacijsko kodo, tako da lahko oseba elektronsko posreduje narocila v
zvezi s finan¢nim instrumentom neposredno mestu trgovanja. Ta opredelitev
zajema navedeno ureditev ne glede na to, ali oseba za posredovanje narocil
uporablja tudi infrastrukturo clana ali udelezenca oziroma sistem za
dostopanje, ki ga zagotavlja ¢lan ali udelezenec;

»Uredba o zlorabi trga® je Uredba (ES) §t..../... Evropskega parlamenta in
Sveta o trgovanju z notranjimi informacijami in trzni manipulaciji (zloraba

trga);

»havzkrizna prodaja“ je ponujanje investicijske storitve skupaj z drugo
storitvijo ali produktom kot del sveznja ali kot pogoj za isto pogodbo oziroma
svezenj.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(2)(b)
= novo

32. = Komisija j je pooblascena za sprejemanje deleglramh aktov v skladu S clenom 94 v zvezi

z ukrep1 <3

-)1 --- € peojasni ':t> za dolomtev nekaterlh tehmcmh

elementov <3 opredehtevsa% iz odstavka 1 tega c¢lena X in njihovo prilagoditev razvoju

trgov <XI.
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| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(2)(b)

¥2004/39/ES
= Nnovo

NASLOV 11

DOVOLJENJE IN POGOJI POSLOVANJA INVESTICIJSKEGA
PODJETJA

POGLAVIJE I

POGOJI IN POSTOPKI ZA DOVOLJENJE

Clen 5
Zahteva za dovoljenje

1. Vsaka drzava Clanica zahteva, da je za profesionalnopekkene izvajanje investicijskih
storitev ali poslovdetaxnests kot redne dejavnosti ali posla potrebno predhodno dovoljenje v
skladu z dolo¢bami tega poglavja. Tako dovoljenje izda pristojni organ mati¢ne drzave
Clanice, dolocen v skladu s ¢lenom 6948.

2. Z odstopanjem od odstavka 1 drzave Clanice dovolijo kateremu koli upravljavcu trga, da
upravlja MTF = ali OTF <, pri ¢emer je treba predhodno preveriti njegovo skladnost z
dolo¢bami tega poglavjasrazen-élenes=—tt 115,

WV 2010/78/EU, ¢Elen 6(1)
(prilagojeno)

3. Drzave ¢lanice registrirajo vsa investicijska podjetja. Register je javno dostopen in vsebuje
informacije o storitvah ali poslihdejaxnestih, za katere je investicijsko podjetje pridobilo
dovoljenje. Seznam se redno posodablja. Vsako dovoljenje se pr1g1a51 %
padzerneru organu (Exrepskiersan—=a-vrednestnepapirie—intree) Lo nadalintem besedily:

ESMA)-ustanevlienem=
ESMA pripravi seznam vseh investicijskih podjetij v Uniji. Seznam vsebuje informacije
o storitvah ali poslihdejarnestih, za katere je X> vsako <X] investicijsko podjetje pridobilo

dovoljenje, in se redno posodablja. ESMA ta seznam objavi in redno posodablja na svojem
spletnem mestu.

49 L1331 15122010 ot¢ 84
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Ce je pristojni organ odvzel dovoljenje v skladu s &lenom 8(b) do (d), se ta odvzem objavi
v registru za obdobje petih let.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

4. Vsaka drzava Clanica saera zahtevas:

— da ima investicijsko podjetje, ki je pravna oseba, svojo glavno upravo v isti drzavi
¢lanici kot registrirani sedez,

— da ima investicijsko podjetje, ki ni pravna oseba, ali investicijsko podjetje, ki je
pravna oseba, vendar v skladu z nacionalno zakonodajo nima registriranega sedeza,
svojo glavno upravo v drzavi Clanici, v kateri dejansko posluje.

Clen 6
Obseg dovoljenja

1. Mati¢na drzava c¢lanica zagotovi, da so v dovoljenju navedene 1nvest1c1jske storltve ah
poslidejasnests, za opravljanje katerih se izda dovoljenje podiel;
peeblaséene. Dovoljenje lahko zajema eno ali ve€¢ pomoznih storitev iz oddelka B Priloge I.
Dovoljenje se v nobenem primeru ne izda samo za opravljanje pomoznih storitev.

2. Investicijsko podjetje, ki zeli dovoljenje za razSiritev svoje dejavnosti na dodatne
investicijske storitve ali posledejaxsests ali pomozne storitve, ki niso bile predvidene v
prvotnem dovoljenju, predlozi zahtevo za razsiritev svojega dovoljenja.

3. Dovoljenje je veljavno v celotni Skaprestt DO Uniji <XI in investicijskemu podjetju
dovoljuje, da opravlja storitve ali posledejaxnesti, za katere je pooblascena, v celotni
Skaprest X> Uniji <XI prek ustanovitve podruznice ali s svobodnim opravljanjem storitev.

Clen 7

Postopki za izdajo dovoljenja ali zavrnitev zahtevkov za izdajo dovoljenja

1. Pristojni organ izda dovoljenje Sele takrat, ko je v celoti preprican, da prosilec izpolnjuje
vse zahteve v skladu s predpisi, sprejetimi skladno s to direktivo.

2. Investicijsko podjetje predlozi vse informacije, vkljucno s poslovnim nacrtom, ki med
drugim navaja vrste predvidenih dejavnosti in organizacijsko strukturo, potrebne pristojnemu
organu, da se lahko preprica o tem, da je investicijsko podjetje v Casu izdaje zacetnega
dovoljenja uredilog vse potrebno za izpolnjevanje svojih obveznosti v skladu z dolocbami
tega poglavja.

55

SL



SL

3. Prosilec je o izdaji ali zavrnitvi izdaje dovoljenja obvescen v Sestih mesecih po predlozitvi
popolnega zahtevka.

WV 2010/78/EU, ¢&len 6(2)
(prilagojeno)
= novo

ESMA %&-Hee pripravi osnutkeek regulatlvmh tehmcmh standardov, da se navedejo

(a) informacije, ki se predloZijo pristojnim organom po c¢lenu 7(2), vkljuc¢no
s poslovnim naértom;s

= (b)naloge odborov za imenovanja v skladu z zahtevo iz ¢lena 9(2); <

(c)syzahteve glede vodenja investicijskih podjetij v skladu s ¢lenom 9(84) in
informacije za obvestila iz ¢lena 9(52);s

(d)éexzahteve, ki veljajo za delnicarje in druzbenike s kvalificiranimi delezi, ter
ovire, ki utegnejo preprecevati ucinkovito izvajanje nadzornih funkecij
pristojnega organa, po ¢lenu 10(1) in (2).

=ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka
v skladu s X> postopkom iz <X] ¢lenoveékest 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

> 5. Xl Za—zas Hev—e i rev—uperabe—¢tlena 72 in—Elens 9@ takke ESMA
{akke pripravi osnutke 1zvedben1h tehmcmh standardov za doloCitev —=da—bi—se—epredelils
standardnih obrazcevs, predloge in postopkov: za obvestilo ali sporocanje informacij v skladu
s tema Clenoma O 7(2) in ¢lenom 9(5) X1 .

= ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz tetjega
> prvega <X] pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

Clen 8
Odvzem dovoljenja

Pristojni organ lahko investicijskemu podjetju odvzame izdano dovoljenje, ¢e to investicijsko
podjetje:

(a) dovoljenja ne uporabi v 12 mesecih, se izrecno odpove dovoljenju ali ni v zadnjih
Sestih mesecih opraviloa nobenih investicijskih storitev ali poslovinestietiskih
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dejawnesti razen Ce drzava cClanica dolo¢i, da dovoljenje v takih primerih
preneha veljati;

(b) pridobi dovoljenje z navajanjem laznih podatkov ali na kakrSen koli drug
nezakonit nacin;

(c) ne izpolnjuje ve¢ pogojev, pod katerimi je bilo dovoljenje izdano, kot je
skladnost s pogoji iz Direktive 9364E6S DO 2006/49/ES <X;

(d) hudo in sistemati¢no kr$i predpise, sprejete v skladu s to direktivo, ki veljajo za
pogoje poslovanja investicijskih podjetij;

(e) spada v katerega koli od primerov, v katerih nacionalna zakonodaja glede
zadev zunajiz¥en podroc¢ja uporabe te direktive doloca odvzem.

Clen 9

4 novo

1. Pristojni organi zahtevajo, da imajo vsi ¢lani uprave katerega koli investicijskega podjetja
vedno zadosten ugled, ustrezno znanje, spretnosti in izkuSnje ter da opravljanju svojih nalog
namenijo dovolj ¢asa. Drzave ¢lanice zagotovijo, da ¢lani uprave izpolnjujejo zlasti naslednje
zahteve:

(b) Clani uprave opravljanju svojih funkcij v investicijskem podjetju namenijo dovolj
casa.

Isto¢asno ne opravljajo vec kot ene od naslednjih kombinacij:
(1) funkcije izvrSnega direktorja z dvema funkcijama neizvrSnega direktorja;

(ii1) stirih funkcij neizvr$nega direktorja.
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(c)

(d)

Funkcija izvrSnega ali neizvrSnega direktorja znotraj iste skupine se obravnava kot
ena direktorska funkcija.

Pristojni organi lahko ¢lanu uprave investicijskega podjetja dovolijo, da hkrati
opravlja ve¢ direktorskih funkcij, kot je dovoljeno v skladu s prejSnjim
pododstavkom, pri ¢emer upostevajo individualne okolis¢ine ter naravo, obseg in
zapletenost dejavnosti investicijskega podjetja.

Uprava ima ustrezno skupno znanje, spretnosti in izkusnje, da lahko razume
dejavnosti investicijskega podjetja in Se zlasti glavna tveganja, povezana s temi
dejavnostmi.

Vsak ¢lan uprave ravna odkrito, posteno in razmislja neodvisno, da lahko po potrebi
ucinkovito oceni odlocitve visjega vodstva in jim ugovarja.

Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da za uvajanje in usposabljanje
¢lanov uprave namenijo zadostne vire.

Ce so upravljavec trga, ki zaprosi za dovoljenje za upravljanje MTF ali OTF, in
osebe, ki dejansko vodijo posle MTF ali OTF, iste osebe kot Clani uprave
organiziranega trga, se za te osebe Steje, da izpolnjujejo zahteve iz prvega
pododstavka.

2. Drzave Clanice zahtevajo, da investicijska podjetja, ¢e je primerno in sorazmerno glede na
naravo, obseg in zapletenost njihovih dejavnosti, ustanovijo odbor za imenovanja, ki presoja
skladnost s prvim odstavkom in po potrebi daje priporocila na podlagi svoje presoje. Odbor za
imenovanja je sestavljen iz ¢lanov uprave, ki v zadevnem podjetju ne opravljajo nobene
izvrSne funkcije. Ta odstavek se ne uporablja, kadar uprava v skladu z nacionalno zakonodajo
ni na noben nacin udeleZena v postopku imenovanja svojih ¢lanov.

3. Drzave c¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da pri izboru ¢lanov uprave kot eno od
meril upostevajo raznolikost ¢lanov. Investicijska podjetja glede na velikost svoje uprave
vzpostavijo politiko spodbujanja raznolikosti glede spola, izobrazbe, strokovnih izkuSen;j in

geografskega porekla.

4. ESMA pripravi osnutke regulativnih standardov za natan¢nejSo opredelitev:

(e) pojma zadostnega Casa, ki ga mora Clan uprave nameniti opravljanju svoje
funkcije glede na individualne okolisCine, naravo, obseg in zapletenost dejavnosti
investicijskega podjetja, ki jih morajo pristojni organi upostevati pri odobritvi ¢lanu
uprave institucije, da hkrati opravlja ve¢ funkcij direktorja, kot je dovoljeno v skladu
z odstavkom 1(a);

) pojma ustreznega skupnega znanja, spretnosti in izkuSenj uprave v skladu z
odstavkom 1(b);

(2) pojmov odkritosti, poStenosti in neodvisnega misljenja clanov uprave v skladu z
odstavkom 1(c);

(h) pojma zadostnih cloveskih in finan¢nih virov, namenjenih za wuvajanje in

usposabljanje ¢lanov uprave;
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(1) pojma raznolikosti, ki jo je treba upostevati pri izboru ¢lanov uprave.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka
v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2014].

WV 2004/39/ES
= Novo

52. Drzave ¢lanice mesate od investicijskih podjetij zahtevajo#t, da pristojni organ obvestijo o
= vseh Clanih svoje uprave in o <= morebitnih spremembah Clanstvaxedstsa, skupaj z vsemi
informacijami, ki so potrebne za ocemtev ali = podjetje 1zpoanuJe zahteve iz odstavkov 1, 2
in 3 tega Clena. Fje=s sebje =
izkusene.

4 novo

6. Drzave ¢lanice od uprave investicijskega podjetja zahtevajo, da zagotovi zdravo in skrbno
vodenje podjetja, ki spodbuja celovitost trga in podpira interese strank. V ta namen uprava:

() doloc¢i, potrdi in nadzira strateske cilje podjetja;

(k) dolo¢i, potrdi in nadzira organizacijo podjetja, vkljuéno s spretnostmi, znanjem in
izkusnjami, ki se zahtevajo od zaposlenih, ter viri, postopki in dogovori glede
opravljanja storitev in poslov podjetja ob upostevanju narave, obsega in zapletenosti
teh dejavnosti ter vseh zahtev, ki jih mora izpolnjevati podjetje;

@ dolo¢i, potrdi in nadzira politiko glede storitev, poslov in produktov, ki jih ponuja ali
zagotavlja podjetje, v skladu z dovoljenim tveganjem podjetja ter znacilnostmi in
potrebami strank, ki jim bodo navedene storitve ponujene ali zagotovljene, vklju¢no
z opravljanjem stresnih testov, kadar je primerno;

(m) izvaja ucinkovit nadzor visjega vodstva.
Uprava spremlja in redno ocenjuje ucinkovitost organizacije investicijskega podjetja in
ustreznosti politik glede zagotavljanja storitev strankam ter sprejme ustrezne ukrepe za

odpravo morebitnih pomanjkljivosti.

Clani uprave imajo pri opravljanju svoje nadzorne funkcije ustrezen dostop do informacij in
dokumentov, ki so potrebni za nadzor in spremljanje odlo¢anja uprave.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= novo

73. Pristojni organ zavrne izdajo dovoljenja, ¢e se ne more zadovoljivo prepricati, da so
osebe, ki bodo dejansko vodile posle investicijskega podjetja, dovolj ugledne ali dovolj
izkuSene, ali Ce ObStaJaJO objektivni in dokazljivi razlogi za prepricanje, da predlagane

deazbe X uprava podjetja <XI predstavljage nevarnost za njegovosiere
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zdravo in skrbno vodenje X> ter za ustrezno upostevanje interesov strank podjetja in
celovitosti trga <XI.

84. Drzave Clanice zahtevajo, da vodenje investicijskega podjetja prevzameta vsaj dve osebi,
ki izpolnjujeta zahteve iz odstavka 1.

Z odstopanjem od prvega pododstavka lahko drzave ¢lanice izdajo dovoljenje investicijskim
podjetjem, ki so fizicne osebe, ali investicijskim podjetjem, ki so pravne osebe in jih vodi ena
sama fizicna oseba, v skladu z njihovimi ustanovnimi pravili in nacionalno zakonodajo.
Drzave Clanice srerate vseeno zahtevajots da:

(1) se vzpostavi alternativna ureditev za zagotovitev zdravega in skrbnega vodenja takih
investicijskih podjetij = ter da se ustrezno upostevajo interesi strank in celovitost
trga; <

(i1) = imajo zadevne fizicne osebe zadosten ugled, ustrezno znanje, spretnosti in

izkusnje ter da opravljanju svojih nalog namenijo dovolj ¢asa. <

Clen 10
Delnicarji in druzbeniki s kvalificiranimi delezi

1. Pristojni organi investicijskega podjetja ne smejo izdati dovoljenja za opravljanje
investicijskih storitev ali poslovdejasnesti, dokler niso obvesceni o istovetnostih delnicarjev
ali druzbenikov, neposrednih ali posrednih, fizi¢nih ali pravnih oseb, ki imajo kvalificirane
deleze in visine teh delezev.

Pristojni organ zavrne izdajo dovoljenja, ¢e ob upostevanju potrebe po zagotovitvi zdravega
in skrbnega vodenja investicijskega podjetja ni zadovoljivo prepri¢an v primernost delnicarjev
ali druzbenikov s kvalificiranimi delezi.

Ce med investicijskim podjetjem in drugo fiziéno ali pravno osebo obstajajo tesne povezave,
pristojni organ izda dovoljenje samo, ¢e te povezave ne preprecujejo ucinkovitega izvajanja
nadzornih funkcij pristojnega organa.

2. Pristojni organ zavrne izdajo dovoljenja, ¢e zakoni ali drugi predpisi tretje drzave, ki
veljajo za eno ali ve¢ fizi¢nih ali pravnih oseb, s katerimi ima podjetje tesne povezave, ali
tezave v zvezi z njihovim uveljavljanjem, preprecujejo ucinkovito izvajanje njegovih
nadzornih funkcij.

4 novo

3. Drzave clanice zahtevajo, da v primeru, ko bi osebe iz prvega pododstavka odstavka 1
verjetno Skodljivo vplivale na zdravo in skrbno vodenje investicijskega podjetja, pristojni
organ sprejme ustrezne ukrepe za prenehanje takega polozaja.

Taki ukrepi so lahko vlozitev zahtevka za sodno varstvo ali uvedba sankcij proti direktorjem

in osebam, odgovornim za vodenje, ali zadrzanje uveljavljanja glasovalnih pravic, ki izhajajo
iz delnic ali deleZev, katerih imetniki so zadevni delnicarji ali druZbeniki.
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WV 2007/44/ES, ¢len 3(2)
(prilagojeno)

B> Clen 11 <7
> Obvestilo o predlaganih pridobitvah <Xl

13. Drzave Clanice zahtevajo od vsake fizi¢ne ali pravne osebe ali takSnih oseb, ki delujejo
usklajeno (v nadaljnjem besedilu: exasja—bodoci pridobitelj€) in ki so se odlocile, da
neposredno ali posredno pridobijo ali dodatno povecajo kvalificirani delez v investicijskem
podjetju, in bi zaradi tega bil njihov delez glasovalnih pravic ali delez kapitala enak ali vecji
od 20 %, 30 % ali 50 % ali takSen, da bi investicijsko podjetje zavarevalntea postaloa
njihovo odvisno podjetje (v nadaljnjem besedilu: exanpg—predlagana pridobitevZ), da najprej
pisno obvestijo pristojne organe investicijskega podjetja, v katerem skuSajo pridobiti ali
povecati kvalificirani delez, o velikosti predvidenega deleza, in jim sporo€ijo ustrezne

informacije iz ¢lena 13(4)18b&8.

Drzave ¢lanice zahtevajo od vsake fizi¢ne ali pravne osebe, ki se je odlocila, da bi neposredno
ali posredno odsvojila kvalificirani delez v investicijskem podjetju, da najprej o tem pisno
uradno obvesti pristojne organe in jim sporo€i, kolikSen je ta nameravani delez. Taka oseba
mora pristojne organe tudi uradno obvestiti, ¢e se je odloCila, da bi zmanjSala svoj
kvalificirani delez, tako da bi bil njen delez glasovalnih pravic ali delez kapitala man;jsi od
20 %, 30 % ali 50 % ali da b1 investicijsko podjetje prenehalo biti njeno odvisno podjetje.

Drzavam cClanicam ni treba uporabiti 30-odstotnega% praga, <¢e v skladu
s ¢lenom 9(3)(a) Direktive 2004/109/ES uporabljajo prag ene tretjine.

Pri ugotavljanju, ali so izpolnjena merila za kvalificirani delez X> iz Clena 10 in <X] = elesirn
tega Clena, drzave Clanice ne upostevajo glasovalnih pravic ali delezev, ki so jih investicijska
podjetja ali kreditne institucije morda pridobile prek prodaje prve izdaje finan¢nih
instrumentov  in/ali  plasiranja  finan¢nih  instrumentov  z obveznostjo odkupa iz
tocke 6 oddelka A Priloge I, pod pogojem, da se te pravice ne uveljavljajo ali drugace
uporabljajo za poseganje v upravljanje izdajatelja in se prodajo v enem letu od pridobitve.

24. Ustrezni pristojni organi se med tem, ko opravljajo ocenjevanje v skladu

s ¢lenom 13(1)48bEH (v nadaljnjem besedilu: esanjy—ocenjevanjeS) med seboj o vsem
posvetujejo, ¢e je bodoci pridobitel;:

(a) kreditna institucija, zavarovalnica, pozavarovalnica, investicijsko podjetje ali
druzba za upravljanje KNPVP, ki je pridobila dovoljenje v drugi drzavi Clanici
ali v drugem sektorju kot pa tistem, v katerem naj bi prislo do pridobitve;

(b) maticno podjetje kreditne institucije, zavarovalnice, pozavarovalnice,
investicijskega podjetja ali druzbe za upravljanje KNPVP, ki je pridobila
dovoljenje v drugi drzavi ¢lanici ali v drugem sektorju kot pa tistem, v katerem
naj bi prislo do pridobitve; ali

(c) fizicna ali pravna oseba, ki nadzoruje kreditno institucijo, zavarovalnico,
pozavarovalnico, investicijsko podjetje ali druzbo za upravljanje KNPVP, ki je
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pridobila dovoljenje v drugi drzavi ¢lanici ali v drugem sektorju kot pa tistem,
v katerem naj bi prislo do pridobitve.

Pristojni organi si brez nepotrebnih zamud zagotavljajo informacije, ki so bistvene ali
pomembne za ocenjevanje. V zvezi stem si pristojni organi sporo¢ajo vse pomembne
informacije na zahtevo, vse bistvene informacije pa na lastno pobudo. Pri odlocitvi
pristojnega organa, ki je izdal dovoljenje investicijskemu podjetju, v katerem naj bi prislo do
predlagane pridobitve, se uposStevajo vsa staliSca ali pridrzki, ki jih je izrazil pristojni organ,
odgovoren za bodoc¢ega pridobitelja.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

35. Drzave Clanice mesate zahtevajo#t, da mora investicijsko podjetje nemudoma obvestiti
pristojni organ, ¢e izve za morebitne pridobitve ali prodaje deleZzev svojega kapitala, s
katerimi delezi presezejo ali padejo pod kateri koli prag iz prvega pododstavka odstavka 13.

Vsaj enkrat letno investicijska podjetja obvestijo pristojni organ tudi o imenih delnicarjev in
druzbenikov s kvalificiranimi delezi ter o velikostih teh delezev, kakor so, na primer,
prikazani v informacijah, prejetih na letnih skupscinah delnicarjev in druzbenikov ali kot
posledica skladnosti s predpisi, ki se uporabljajo za podjetja, katerih prenosljivi vrednostni

papirji so uvrscenispretett v trgovanje na organiziranemseguliraness trgu.

Podebai—ukrepi X Drzave Clanice od pristojnih organov zahtevajo, da sprejmejo ukrepe,
podobne tistim iz odstavka 3 ¢lena 10 <X] se=sprejmeje v zvezi z osebami, ki ne izpolnjujejo
obveznosti zagotovitve predhodnih informacij v zvezi s pridobitvijo ali povecanjem
kvalificiranega deleza. Za primer, ¢e se delez pridobi kljub nasprotovanju pristojnega organa,
drzave clanice ne glede na morebitne druge sankcije dololijo predwidite zadrzanje
uveljavljanja zadevnih glasovalnih pravic, ni¢nost oddanih glasov ali izpodbojnost.

WV 2007/44/ES, &len 3(3)
(prilagojeno)

Clen 1246e
Ocenjevalno obdobje

1. Pristojni organi nemudoma, # v vsakem primeru pa v dveh delovnih dneh po prejemu
obvestila, zahtevanega v skladu s prvim pododstavkom ¢lena 11(1)&5, ter po morebitnem
kasnejSem prejemu informacij iz odstavka 2 tega ¢lena bodo¢emu pridobitelju pisno potrdijo
njegov prejem.
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Pristojni organi imajo na voljo najve¢ Sestdeset delovnih dni po datumu pisnega potrdila
o prejemu obvestila in vseh dokumentov, za katere drzave ¢lanice zahtevajo, da se prilozijo
obvestilu na podlagi seznama, omenjenega v ¢lenu 13485(4) (v nadaljnjem besedilu:exanjs
socenjevalno obdobje), da opravijo oceno.

Pristojni organi ob potrditvi prejema obvestijo bodocega pridobitelja o datumu izteka
ocenjevalnega obdobja.

2. Pristojni organi lahko po potrebi v ocenjevalnem obdobju, vendar ne kasneje kot petdeseti
delovni dan ocenjevalnega obdobja, zaprosijo za dodatne informacije, potrebne za dopolnitev
ocene. Ta zahteva mora biti pisna, v njej pa je treba opredeliti, katere dodatne informacije so
potrebne.

Za cas, ki poteCe od datuma, ko pristojni organi zahtevajo informacije, do datuma, ko
prejmejo odgovor bodocega pridobitelja, se ocenjevalno obdobje prekine. Prekinitev ne sme
presegati dvajsetih delovnih dni. Pristojni organi lahko po lastni presoji postavijo dodatne
zahteve za dopolnitev ali pojasnitev informacij, vendar se zaradi njih ocenjevalno obdobje ne
prekine.

3. Pristojni organi lahko prekinitev iz drugega pododstavka odstavka 2 podaljSajo na najvec
trideset delovnih dni, ¢e je bodo¢i pridobitelj X> ena od naslednjih oseb <XI:

&y DO fizicna ali pravna oseba, katere poslovanje ureja zakonodaja drzave zunaj

Unije, ali ki <X] seguliran-ali ima sedez zunaj Skuaprest X> Unije <XI; ali

(e) fizicna ali pravna oseba, ki # ni podvrZzena nadzoru po tej direktivi ali
direktivah 85%%@%%%4%@%%%%% B> 2009/65/ES <X,
2005/68/ES™ > 2009/138/ES <X inali 2006/48/ES™.

4. Ce se pristojni organi po opravljeni oceni odlo¢ijo, da bodo predlagani pridobitvi
nasprotovali, otem v dveh delovnih dneh in pred iztekom ocenjevalnega obdobja pisno
obvestijo bodocega pridobitelja in navedejo razloge za svojo odloc¢itev. Ob upostevanju
nacionalne zakonodaje se lahko na zahtevo bodocega pridobitelja ustreznae utemeljitev
odlocitve objavi. To drzavi €lanici ne preprecuje, da pristojnemu organu dovoli objavo, ne da
bi bodoci pridobitelj to zahteval.

5. Ce pristojni organi predlagani pridobitvi v ocenjevalnem obdobju ne nasprotujejo pisno, se
Steje, da je predlagana pridobitev odobrena.

6. Pristojni organi lahko doloc¢ijo skrajni rok za izpeljavo predlagane pridobitve in ga po
potrebi podaljsajo.

50

Dlrektlva 2006/48/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 14 junija 2006 0 zacetku opravljanja in
opravljanju dejavnosti kreditnih institucij (preoblikovano) (UL L 177, 30.6.2006, str. 1). Direktiva,
kakor je bila nazadnje spremenjena z Direktivo 2007/44/ES.
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7. Drzave ¢lanice ne smejo predpisati strozjih zahtev glede obves¢anja pristojnih organov in
njihove odobritve neposrednih ali posrednih pridobitev glasovalnih pravic ali kapitala od
tistih, ki so dolocene v tej direktivi.

WV 2010/78/EU, ¢&len 6(4)
(prilagojeno)

: a—elena ESMA pripravi osnutke regulativnih
tehnlcmh standardov da se d01001 1zcrpen seznam informacij iz odstavka 4, ki jih morajo
zainteresirani pridobitelji vkljuciti v svoje obvestilo, brez poseganja v odstavek 2.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 1. januarja 2014.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka
v skladu s X> postopkom iz <X] ¢lenovetest 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

: : : : 5 ene¥ H0—10a—n—10b ESMA pripravi osnutke
1zvedben1h tehmcmh standardov za=éa=se dolocCitevie standardnik obrazcevi, predloge in
postopkovi za nacine posvetovanja med ustreznimi pristojnimi organi iz ¢lena 11348a(2)&5.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 1. januarja 2014.

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz cetrtega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

WV 2007/44/ES, &len 3(3)

= novo
Clen 13406
Ocenjevanje
1. Pri ocenjevanju obvestila iz ¢lena 11(1)4863 in informacij iz ¢lena 12(2)4H8a623 pristojni

organi zaradi zagotavljanja varnega in skrbnega upravljanja investicijskega podjetja,
v katerem naj bi priSlo do pridobitve, in ob upoStevanju verjetnega vpliva bodocega
pridobitelja na investicijsko podjetje ocenijo ustreznost bodocega pridobitelja in finan¢no
trdnost predlagane pridobitve po vseh naslednjih merilih:

(f) ugled predlaganega pridobitelja;

(g) wugled in izkuSnje vseh, ki bodo zaradi predlagane pridobitve vodili dejavnost
investicijskega podjetja;

(h) finan¢na trdnost bodocega pridobitelja, zlasti v zvezi z vrsto opravljanih in
nacrtovanih dejavnosti v investicijskem podjetju, v kateri si prizadeva za
pridobitev;

(1) ali bo investicijsko podjetje po predlagani pridobitvi lahko izpolnilo in naprej
izpolnjevalo zahteve v zvezi s skrbno oceno na podlagi te direktive in po
potrebi drugih direktiv, zlasti direktiv 2002/87/ES in 2006/49/ES; pri tem je Se
posebej pomembno, ali ima skupina, katere del bo postaloa, strukture, ki
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zagotavljajo izvajanje u¢inkovitega nadzora, uc¢inkovito izmenjavo informacij
med pristojnimi organi in razdelitev odgovornosti med pristojnimi organi;

(j)  ali obstajajo razlogi za utemeljen sum, da gre ali je §lo v zvezi s predlagano
pridobitvijo za pranje denarja ali financiranje terorizmaste¥ v smislu Clena 1
Direktive 2005/60/ES ali za poskus tega in da predlagana pridobitev lahko
poveca tveganje.

SIISCGtEY PO H = b sprepiiethrepe o bAvataiie = KOl’l’llSl_]a Je
pooblascena za sprejemanje deleglramh aktov v skladu s ¢lenom 94 v zvezi z ukrepi <, v
katerih prilagodi merila iz prvega pododstavka tega odstavka.

2. Pristojni organi lahko nasprotujejo predlagani pridobitvi samo, ¢e za to obstajajo utemeljeni
razlogi na podlagi meril iz odstavka 1 ali ¢e so informacije, ki jih predlozi bodoci pridobitelj,
nepopolne.

3. Drzave ¢lanice ne smejo doloc€iti nobenih predhodnih pogojev glede obsega deleza, ki ga je
treba pridobiti, niti ne smejo dovoliti svojim pristojnim organom, da preucijo predlagano
pridobitev v smislu gospodarskih potreb trga.

4. Drzave Clanice dajo javnosti na voljo seznam informacij, ki so potrebne za izvedbo ocene
in jih je treba predloziti pristojnim organom socasno z obvestilom iz ¢lena 11(1)+863. Obseg
zahtevanih informacij mora biti sorazmeren in prilagojen vrsti predlagancgabedeéesa
pridobitelja in predlagane pridobitve. Drzave ¢lanice ne smejo zahtevati informacij, ki za
skrbno oceno niso pomembne.

5. Ne glede na ¢len 12(1)#8a65, (2) in (3), Ce je bil pristojni organ uradno obvescen o dveh
ali ve¢ predlogih za pridobitev ali povecanje kvalificiranega deleza v istem investicijskem
podjetju, vse bodoce pridobitelje obravnava brez diskriminacije.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

Clen 1444
Clanstvo v poobla3¢eni od$kodninski shemi za vlagatelje

Pristojni organ preveri, da vsak subjekt, ki zaprosi za #el dovoljenje kot investicijsko
podjetje, v casu izdaje dovoljenja izpolnjuje obveznosti iz Direktive 97/9/ES Evropskega
parlamenta in Sveta z dne 3. marca 1997 o odskodninskih shemah za vlagatelje®.

Clen 15

Dotirani ustanovitveni kapital

Drzave ¢lanice zagotovijo, da pristojni organi ne izdajo dovoljenja, ¢e investicijsko podjetje
nima dovolj ustanovitvenega kapitala v skladu z =zahtevami Direktive 93#6EGS

53 UL L 84, 26.3.1997, str. 22.
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X> 2006/49/ES <X ob upoStevanju narave zadevnih investicijskih storitev ali

poslovéetawnest.

Clen 16

Organizacijske zahteve

1. Mati¢ne drzave c¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da izpolnjujejo organizacijske
zahteve iz odstavkov 2 do 8 DX ter iz ¢lena 17 <XI.

2. Investicijsko podjetje vzpostavi primerne politike in postopke, ki zadostujejo za to, da se
zagotovi, da podjetje, vklju¢no s poslovodji, zaposlenimi in vezanimi zastopniki, izpolnjuje
obveznosti v skladu z dolocbami te direktive ter upesStewa ustreznimia predpisiprasa, ki
urejajoxekate za osebne posletransakese takih oseb.

3. Investicijsko podjetje vzdrzuje in vodi ucinkovito organizacijsko in administrativno
ureditev s ciljem sprejeti vse razumne ukrepe za preprecitev, da bi nasprotje interesov, kakor
je opredeljeno v ¢lenu 2348, Skodljivo vplivalo na interese strank.

4. Investicijsko podjetje sprejme primerne ukrepe za zagotovitev kontinuitete in pravilnosti
opravljanja investicijskih storitev in poslovdejassesti. S tem namenom investicijsko podjetje
uporabi ustrezne in sorazmerne sisteme, vire in postopke.

5. Ce investicijsko podjetje tretji osebi zaupa izvajanje operativnih funkcij, ki so odlo¢ilnega
pomena za zagotavljanje negrekm]emhkeﬁ%mﬁ%aﬂ% in zadovoljivih storitev za stranke ter
neprekinjenokestinuirane in zadovoljivo opravljanje investicijskih storitev, mora zagotoviti
primerno ukrepanje za preprecitev nepotrebnega dodatnega operativnega tveganja. Uporaba
zunanjih zmogljivosti za izvajanje operativnih funkcij ne sme biti taka, da bi bistveno
Skodovala kakovosti notranje kontrole in zmoZznosti nadzornika, da spremlja, kako
podjetjedsazba izpolnjuje svoje obveznosti.

Investicijsko podjetje mora imeti smotrne administrativne in racunovodske postopke,
mehanizme notranje kontrole, u¢inkovite postopke za oceno tveganja ter uc¢inkovito kontrolo
in zaS¢itne ukrepe za sisteme obdelovanja informacij.

| ¥ 2004/39/ES

6. Investicijsko podjetje poskrbi, da se hranijo vse evidence o njegovihath storitvah in
poslihtransakeiiah ki morajo biti zadostne, da pristojnemu organu omogocajo spremljanje
skladnosti z zahtevami iz te direktive in zlasti preverjanje, ali investicijsko podjetje izpolnjuje
vse obveznosti do strank ali potencialnih strank.

4 novo

7. Evidence vkljucujejo snemanje telefonskih pogovorov ali evidentiranje elektronskih
komunikacij, in sicer vsaj tistih, ki se nanaSajo na posle, sklenjene pri poslovanju za svoj
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racun, ter narocila strank, kadar se zagotavljajo storitve sprejemanja in posredovanja narocil
ter izvrSevanja naro€il za racun strank.

Evidence telefonskih pogovorov ali elektronskih komunikacij, evidentirane v skladu s
pododstavkom 1, se na zahtevo posredujejo zadevnim strankam in se hranijo tri leta.

| ¥ 2004/39/ES

8. Ce investicijsko podjetje hrani finan¢ne instrumente, ki pripadajo strankam, mora urediti
vse potrebno za zaSCito lastninskihe pravice strank, zlasti v primeru placilne nesposobnosti
investicijskega podjetja, in za preprecitev uporabe strankinih instrumentov stranke za
svojlastat racun, razen z izrecnim dovoljenjem stranke.

9. Ce investicijsko podjetje hrani sredstva, ki pripadajo strankam, mora urediti vse potrebno
za za$Cito pravic strank in, razen v primeru kreditnih institucij, preprecitev uporabe sredstev
strank za svojlasta: racun.

4 novo

10. Investicijsko podjetje z neprofesionalnimi strankami ne sklepa dogovorov o financnem
zavarovanju s prenosom lastninske pravice z namenom zavarovanja ali kritja obstojecih ali
prihodnjih, dejanskih, moznih ali pricakovanih obveznosti stranke.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(3)(a)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(3)(b)
= Nnovo

11. V primeru podruznic investicijskih podjetij pristojni organ drzave c¢lanice, v kateri se
nahaja podruZznica, brez poseganja v moznost, da ima pristojni organ matic¢ne drzave Clanice
investicijskega podjetja lahko neposredni dostop do zadevnih evidenc, izvrSi obveznost iz

odstavkova 6 X> in 7 <X] v zvezi s poslitransakefami s strani podruZnice.

; isia-—sprejme & Komisija je pooblascena za sprejemanje delegiranih
aktov v skladu s clenom 4 v zvezi z ukrepi za < =, --- € izvedbeneukrepesta doloCi teviﬂi
konkretnihe organizacijskihe zahteve iz odstavkov 2 do 9 za investicijska podjetja = in za
podruznice podjetij iz tretjih drZzav z dovoljenjem za poslovanje v skladu s ¢lenom 43 <, ki

opravljajoizvatate razlicne 1nvest1c1j ske storltve in/ali %&% tersa pomozne storltve
ah IlthOVO komblnacuo -)2 N : : S !

d novo

Clen 17

Algoritemsko trgovanje
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1. Investicijsko podjetje, ki se ukvarja z algoritemskim trgovanjem, ima vzpostavljene
ucinkovite sisteme in nadzor tveganj, s katerimi zagotavlja, da so sistemi trgovanja odporni in
dovolj zmogljivi, da zanje veljajo ustrezni trgovalni pragovi in omejitve ter da preprecujejo
posiljanje napacnih narocil ali drugo delovanje sistema, ki bi lahko ustvarjalo motnje na trgu
ali prispevalo k ustvarjanju motenj. Tako podjetje ima vzpostavljene tudi u¢inkovite sisteme
in nadzor tveganj, s katerimi zagotavlja, da se sistemi trgovanja ne morejo uporabljati za
noben namen, ki ni v skladu z Uredbo (EU) st. [MAR] ali s pravili mesta trgovanja, s katerim
je povezano. Podjetje ima vzpostavljeno u€inkovito ureditev neprekinjenega poslovanja, ki
zagotavlja poslovanje v primeru nepredvidenega izpada njegovih sistemov trgovanja, ter
zagotavlja, da so sistemi temeljito preizkuSeni in se njihovo delovanje ustrezno spremlja, tako
da izpolnjujejo zahteve iz tega odstavka.

2. Investicijsko podjetje, ki se ukvarja z algoritemskim trgovanjem, vsaj enkrat letno svojemu
pristojnemu organi predlozi opis narave strategij algoritemskega trgovanja, ki jih uporablja,
podrobnosti glede parametrov trgovanja ali omejitev, ki veljajo za sistem, glavnih na¢inov
nadzora skladnosti s predpisi in tveganj, ki jih uporablja za zagotavljanje, da so izpolnjene
zahteve iz odstavka 1, ter podrobnosti glede preizkuSanja njegovih sistemov. Pristojni organ
lahko od investicijskega podjetja kadar koli zahteva dodatne informacije o algoritemskem
trgovanju in sistemih, ki jih za to dejavnost uporablja.

3. Strategija algoritemskega trgovanja deluje neprekinjeno v urah, ko poteka trgovanje na
mestu trgovanja, ki mu algoritem poSilja narocila ali izvrSuje narocila prek njegovih sistemov.
Parametri trgovanja ali omejitve strategije algoritemskega trgovanja zagotavljajo, da strategija
objavlja zavezujoce ponudbe po konkurenénih cenah, kar tem mestom trgovanja omogoca
redno in stalno likvidnost ne glede na prevladujoce trzne pogoje.

4. Investicijsko podjetje, ki zagotavlja neposreden elektronski dostop do mesta trgovanja, ima
vzpostavljene ucinkovite sisteme in nadzor, s katerimi zagotavlja ustrezno presojo in ponovno
proucditev primernosti oseb, ki uporabljajo storitev, kot tudi, da je osebam, ki uporabljajo
storitev, prepreceno, da bi presegle ustrezne vnaprej dolocene trgovalne in kreditne pragove,
da se trgovanje oseb, ki uporabljajo storitev, ustrezno spremlja ter da ustrezen nadzor tveganj
preprecuje trgovanje, ki bi lahko povzrocalo tveganja za investicijsko podjetje ali ustvarjalo
oziroma prispevalo k ustvarjanju motenj na trgu ali pa ne bi bilo v skladu z Uredbo (EU)
st. [MAR] ali pravili mesta trgovanja. Investicijsko podjetje zagotavlja, da se med podjetjem
in osebo sklene zavezujo¢ pisni dogovor glede klju¢nih pravic in obveznosti, ki izhajajo iz
opravljanja storitve, ter da podjetje v okviru tega dogovora obdrzi odgovornost za
zagotovitev, da je trgovanje z uporabo storitve skladno z zahtevami iz te direktive, Uredbe
(EU) st. [MAR] in pravili mesta trgovanja.

5. Investicijsko podjetje, ki deluje kot klirinski ¢lan za druge osebe, ima vzpostavljene
ucinkovite sisteme in nadzor, s katerimi zagotavlja, da se klirin§ke storitve uporabljajo samo
za osebe, ki so primerne in ustrezajo jasnim merilom ter da te osebe izpolnjujejo ustrezne
zahteve za zmanjSanje tveganj za podjetje in trg. Investicijsko podjetje zagotavlja, da se med
podjetjem in osebo sklene zavezujo¢ pisni dogovor glede klju¢nih pravic in obveznosti, ki
izhajajo iz opravljanja storitve.

6. Komisija je pooblaS¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 v zvezi z
ukrepi za dolocitev podrobnih organizacijskih zahtev iz odstavkov 1 do 5, ki jih morajo
izpolnjevati investicijska podjetja, ki opravljajo razli¢cne investicijske storitve in/ali posle ter
pomozne storitve ali njihovo kombinacijo.
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WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

Clen 1844
Trgovanje in zakljucéek poslovéransakeii v okviru MTF = in OTF <

1. Drzave Clanice merate zahtevajos, da investicijska podjetja ali upravljavci trga, ki
upravljajo MTF = ah OTF <33 poleg 1zp01njevanja zahtev iz Clena 1643 uvedejo pregledna
pravilas=d : a=ter in postopke za posSteno in pravilno trgovanje
ter uveljavuo obJektlvna merila za ucmkowto izvrSevanjeizvatante naroCil. = Vzpostavijo
ureditve za dobro upravljanje tehni¢nih operacij sistema, vklju¢no z uvedbo ucinkovitih
nujnih ukrepov ob motnjah v sistemih. <=

2. Drzave cClanice mesate zahtevajos, da investicijska podjetja ali upravljavci trga, ki
upravljajo MTF = ali OTF <=, uvedejo pregledna pravila glede meril za dolocanje finan¢nih
instrumentov, s katerimi se lahko trguje v okviru njihovih sistemov.

Drzave ¢lanice zahtevajo, da kjer je ustrezno, investicijska podjetja ali upravljavci trga, ki
upravljajo MTF = ali OTF <, zagotovijo ali se zadovoljivo prepricajo o dostopnosti
zadostnih javno razpoloZljivih mformacu, ki njihovim uporabnikom omogocajo eblikevanie
investicijskoe presojoe, ob upostevanju narave uporabnikov in vrste instrumentov, s katerimi
se trguje.

a1 : aitheva—na : stem - Drzave clamce zahtevajo da
1nvest1c1jska podjetja ali upravljavm trga ki upravljajo MTF = ali OTF &, vzpostavijo =,

objavijo <= in vzdrzujejo pregledna prav1la na podlagi ObjekthIllh merll ki Vel_]a_]O za dostop
do njihovih sistemov. Fa :

4. Drzave cClanice zahtevajo, da investicijska podjetja ali upravljavci trga, ki upravljajo MTF
=ali OTF <, jasno obvestijo svoje uporabnike o njihovih odgovornostih za poravnavo
poslovisansakes;, izvrSenihizwedenih v okviru zadevnega sistema. Drzave Clanice meraje
zahtevajo#, da investicijska podjetja ali upravljavci trga, ki upravljajo MTF = ali OTF <,
vzpostavijo ureditev, potrebno za omogocanje ucinkovite poravnave poslovisansaked,
sklenjenih v okviru sistemov MTF = ali OTF <.

5. Ce se s prenosljivim vrednostnim papirjem, ki je bil uvrS¢enspreiet v trgovanje na
organiziranemsegahranem trgu, trguje tudi na MTF = ali OTF <= brez privolitve izdajatelja,
izdajatelj nima obveznosti v zvezi z zaCetnim, stalnim ali priloZznostnim finan¢nim razkritjem
glede tega MTF = ali OTF <= .

6. Drzave Clanice meraje zahtevajosi, da investicijska podjetja ali upravljavci trga, ki
upravljajo MTF = ali OTF <=, takoj izpolnijo morebitna navodila s strani pristojnega organa

v skladu s clenom A;% 0 acasnl ustaV1tV1 trgovanja ali umiku finan¢nega
aee : rHee-Hna : penta 1z trgovanja.
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d novo

8. Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij in upravljavcev trga, ki upravljajo MTF ali OTF,
zahtevajo, da pristojnemu organu predlozijo podroben opis delovanja MTF ali OTF. Vsako
dovoljenje, izdano investicijskemu podjetju ali upravljavcu trga za registracijo MTF ali OTF,
se priglasi organu ESMA. ESMA pripravi seznam vseh MTF in OTF v Uniji. Seznam vsebuje
informacije o storitvah, ki jih opravlja posamezen MTF ali OTF, in vkljucuje unikatno
identifikacijsko kodo vsakega MTF in OTF, ki se uporablja v porocilih v skladu s ¢lenom 23
ter ¢lenoma 5 in 9 Uredbe $t. .../... [MiFIR]. Seznam se redno posodablja. ESMA ta seznam
objavi na svojem spletnem mestu in ga posodablja.

9. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, v katerih doloci obliko in vsebino
opisa in priglasitve iz odstavka 8.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra 2016].

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

Clen 19
Posebne zahteve za MTF

1. Drzave clanice od investicijskih podjetij in upravljavcev trga, ki upravljajo MTF,
zahtevajo, da poleg izpolnjevanja zahtev iz ¢lenov 16 in 18 vzpostavijo nediskrecijska pravila
za izvrSevanje narocil v sistemu.

2. Drzave ¢lanice zahtevajo, da morajo biti pravila iz ¢lena 18(4), ki urejajo dostop do MTF,
skladna s pogoji iz ¢lena 55(3).

3. Drzave c¢lanice od investicijskih podjetij ali upravljavcev trga, ki upravljajo MTF,
zahtevajo, da imajo vzpostavljene ureditve za jasno prepoznavanje in obvladovanje
potencialnih Skodljivih posledic, ki jih ima za delovanje MTF ali za njegove udeleZence
kakrSno koli nasprotje interesov med interesi MTF, njegovih lastnikov ali upravljavca ter
dobrim delovanjem MTF.

4. Drzave ¢lanice od MTF zahtevajo, da imajo vzpostavljene ucinkovite sisteme, postopke in
ureditve za izpolnjevanje pogojev iz ¢lena 51.

5. Drzave ¢lanice zagotovijo, da se ¢leni 24, 25, 27 in 28 ne uporabljajo za posle, sklenjene v
skladu s pravili, ki veljajo za MTF, med njegovimi ¢lani ali udeleZenci ali med MTF in
njegovimi ¢lani ali udelezenci v zvezi z uporabo MTF. Vseeno morajo ¢lani ali udelezenci
MTF izpolnjevati obveznosti iz €lenov 24, 25, 27 in 28 v zvezi s svojimi strankami, kadar v
imenu strank izvrSujejo njihova narocila prek sistemov MTF.

Clen 20

Posebne zahteve za OTF
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1. Drzave clanice od investicijskih podjetij in upravljavcev trgov, ki upravljajo OTF,
zahtevajo, da vzpostavijo ureditev, ki preprecuje izvrSevanje narocil strank v OTF v breme
lastnega kapitala investicijskega podjetja ali upravljavca trga, ki upravlja OTF. Investicijsko
podjetje v OTF, ki ga upravlja samo, ne deluje kot sistemati¢ni internalizator. Posamezen
OTF se ne povezuje z drugim OTF na nacin, ki omogoca prepletanje narocil razlicnih OTF.

2. Zahtevek za registracijo OTF vkljuCuje podrobno pojasnilo, zakaj sistem ne ustreza
organiziranemu trgu, MTF ali sistemati¢nemu internalizatorju in ne more poslovati kot eden
od teh sistemov.

3. Drzave clanice zagotovijo, da se za posle, ki se sklepajo v OTF, uporabljajo ¢leni 24, 25,
27 in 28.

4. Ce OTF dovoljujejo ali omogodajo, da se prek njihovih sistemov izvaja algoritemsko
trgovanje, drzave cClanice od njih zahtevajo, da imajo vzpostavljene ucinkovite sisteme,
postopke in ureditve za izpolnjevanje pogojev iz ¢lena 51.

| ¥ 2004/39/ES

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(5)(a) |

v v

WV 2004/39/ES
=, 2008/10/ES, &len 1(4)

71 SL



SL

POGLAVIJE II

POGOJI POSLOVANJA INVESTICIJSKIH PODJETIJ

ODDELEK 1

SPLOSNE DOLOCBE

Clen 21

Redni pregled izpolnjevanja pogojev za zacetno dovoljenje

72

SL



SL

1. Drzave ¢lanice zahtevajo, da investicijsko podjetje, ki je pridobilo dovoljenje na njihovem
ozemlju, ves Cas izpolnjuje pogoje za zacetno dovoljenje iz poglavja I tega naslova.

2. Drzave ¢lanice od pristojnih organov zahtevajo, da uvedejo ustrezne metode spremljanja,
ali investicijska podjetja izpolnjujejo obveznost iz odstavka 1. Od investicijskih podjetij
zahtevajo, da pristojne organe obvestijo o kakrSnih koli pomembnih spremembah glede
pogojev za zacetno dovoljenje.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(6)

ESMA lahko razvije smernice za metode spremljanja iz tega odstavka.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(5)(a)
= novo

Splosna obveznost glede stalnega nadzora

1. Drzave ¢lanice zagotovijo, da pristojni organi spremljajo dejavnosti investicijskih podjetij,
da bi lahko ocenili skladnost s pogoji poslovanja iz te direktive. Drzave ¢lanice zagotovijo, da
so uvedeni ustrezni ukrepi, ki pristojnim organom omogocajo pridobitev informacij, potrebnih
za ocenitev skladnosti investicijskih podjetij z navedenimi obveznostmi.

Nasprotje interesov

1. Drzave Clanice mesrate zahtevajos, da investicijska podjetja sprejmejo vse primerne ukrepe
za prepoznavanje nasprotij interesov med njimi, vklju¢no z njihovimi poslovodji, zaposlenimi
in vezanimi zastopniki, ali katero koli osebo, ki je z njimi neposredno ali posredno povezana
prek obvladovanja, in njihovimi strankami ali med eno in drugo strankozm=dsage, do
katerihega pride pri opravljanju katere koli investicijske ali pomozne storitve ali njune
kombinacije.

2. Ce organizacijski ali administrativni ukrepi, ki jih v skladu s ¢lenom 16(3)43633 sprejme
investicijsko podjetje za obvladovanje nasprotij interesov, ne zadoScajo, da bi lahko s
primerno stopnjo verjetnosti zagotovili, da bo nevarnost Skodovanja interesom strank
prepreena, mora investicijsko podjetje stranki jasno razkriti sploSno naravo in/ali vire
nasprotiji& interesov, preden zacne poslovati v njenem imenu.
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Mél --- (- '=¢> Kom1s1Ja je pooblascena da \% deleglramh aktlh \% skladu S
clenom 94 < sprejme izwedbene ukrepe:

(k) za opredelitev ukrepov, za katere se lahko razumno pri¢akuje, da jih bodo
investicijska podjetja sprejela za prepoznavanje, preprecevanje, obvladovanje
infek razkritje nasprotij interesov pri opravljanju raznih investicijskih in
pomoznih storitev in njihovih kombinacij;

(I)  za vzpostavitev ustreznih meril za doloCanje vrst nasprotij interesov, ki bi
lahko Skodovali interesom strank ali potencialnih strank investicijskega
podjetja.

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(5)(b)

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Novo

ODDELEK 2

DOLOCBE ZA ZAGOTOVITEV ZASCITE VLAGATELJEV

Clen 24

S

> Splosna nacela in informacije za stranke <xI

1. Drzave ¢lanice od investicijskega podjetja zahtevajo, da se pri opravljanju investicijskih
storitev #sfali, kjer je ustrezno, pomoznih storitev za stranke obnasa posSteno, pravic¢no in
profesionalno v skladu z najboljSimi interesi stranke in zlasti spoStuje nacela iz edstavkes=2
de=8 X tega Clena in ¢lena 25 <XI.

2. Vse informacije, vkljucno s trznimi sporocili kessunikeeramt, ki jih investicijsko podjetje
naslovi na stranke ali potencialne stranke, morajo biti poStene, jasne in ne smejo zavajati.
Trzna sporocila ekesunikaeite morajo biti jasno prepoznavnae kot takae.

3. Strankam ali potencialnim strankam se s=azambiss—eblikd zagotovijo ustrezne informacije
o:

— investicijskem podjetju in njegovih storitvah;; = ¢e podjetje opravlja storitve
investicijskega svetovanja, navede, ali te storitve opravlja samostojno in ali temeljijo
na SirSi ali ozji analizi trga, ter ali bo stranki zagotovilo stalno ocenjevanje
ustreznosti finan¢nih instrumentov, ki mu jih priporoca, <
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— finan¢nih instrumentih in predlaganih investicijskih strategijah; kar bi moralo
zajemati ustrezna navodila in opozorila glede tveganj v zvezi z investicijami v te
instrumente ali v zvezi s posamezno investicijsko strategijo,

- izvedbenih mestih izvrSevanja, ia
— stroskih in dajatvah s tem v zvezis

> Informacije iz prvega pododstavka je treba zagotoviti v razumljivi obliki na tak nacin, <]
take da so X stranke ali potencialne stranke <X] v razumni meri sposobnei razumeti naravo
in tveganja investicijske storitve in specifi¢ne vrste ponujenega financnega instrumenta ter
tako na obvesCeni podlagi sprejemati investicijske odlocitve. Te informacije se lahko
posredujejo v standardizirani obliki.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

49. Ce je investicijska storitev ponujena kot del finanénega proizvoda, za katerega Ze veljajo
druge dolocbe zakonodaje Skuapnestt = Unije < ali splosmh evropsklh standardov \4 zve21 s
kreditnimi institucijami in potrosniskimi krediti glede eeenjevanja—tvegania—za—stx anlke—infali
zahtev po informacijah, za to storitev ne veljajo dodatno obveznostl iz tega—¢lena
= odstavkov 2 in 3 <.

4 novo

5. Ce investicijsko podjetje obvesti stranko, da opravlja storitev investicijskega svetovanja
samostojno, podjetje:

(1) oceni dovolj veliko Stevilo finan¢nih instrumentov, ki so na voljo na trgu. Financni
instrumenti morajo biti dovolj raznoliki glede na zvrst in izdajatelja ali ponudnika produkta in
ne smejo biti omejeni na financne instrumente, ki jih izdajo ali zagotovijo subjekti, ki so tesno
povezani z investicijskim podjetjem;

(i1) ne sprejme ali prejema pristojbin, provizij ali kakrsnih koli denarnih koristi, ki jih placa ali
zagotovi tretja oseba ali oseba, ki v zvezi z zagotavljanjem storitve stranki ukrepa za racun
tretje osebe.

4 novo

6. Ce investicijsko podjetje zagotavlja storitev upravljanja portfelja, pri tem ne sprejme ali
prejema pristojbin, provizij ali kakrSnih koli denarnih koristi, ki jih placa ali zagotovi tretja
oseba ali oseba, ki v zvezi z zagotavljanjem storitve stranki ukrepa za racun tretje osebe.

7. Kadar se investicijska storitev ponuja skupaj z drugo storitvijo ali produktom kot del paketa
ali kot pogoj za isti dogovor ali paket, investicijsko podjetje obvesti stranko, ali je mozno
kupiti posamezne komponente loceno, in za vsako komponento pripravi lo¢eno evidenco
stroSkov.
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ESMA najpozneje do [] pripravi in redno posodablja smernice za oceno in nadzor navzkrizne
prodaje, v katerih navede zlasti okoliS¢ine, v katerih navzkrizna prodaja ni v skladu z
obveznostmi iz odstavka 1.

d novo

8. Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 v zvezi z
ukrepi, ki zagotavljajo, da investicijska podjetja pri opravljanju investicijskih ali pomoznih
storitev strankam spostujejo nacela, dolo¢ena v navedenih aktih. V teh delegiranih aktih se
upostevajo:

(m) narava storitve oz. storitev, ponujenih ali zagotovljenih stranki ali potencialni
stranki, ob upoStevanju vrste, predmeta, obsega in pogostosti poslov;

(n) narava produktov, ki so ponujeni ali o katerih se razmislja, vklju¢no z
razli¢nimi vrstami finan¢nih instrumentov in vlog iz ¢lena 1(2);

(o) neprofesionalna oz. profesionalna narava stranke ali potencialne stranke ali, v
primeru odstavka 3, njihova uvrstitev med primerne nasprotne stranke.

| ¥ 2004/39/ES (prilagojeno)

B> Clen 25 <]
B> Presoja primernosti in ustreznosti ter porocanje strankam <xI

14. Pri izvajanju investicijskega svetovanja ali upravljanja portfeljev mora investicijsko
podjetje pridobiti potrebne informacije v zvezi z znanjem in izkuSnjami stranke ali
potencialne stranke na investicijskem podrocju glede na specifi€en produktizwed ali storitev,
njen finan¢ni polozaj in njene investicijske cilje, da bi podjetjedsazbea stranki ali potencialni
stranki lahko priporoc€iloa njej primerne investicijske storitve in finan¢ne instrumente.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

25. Drzave Clanice zagotovijo, da investicijska podjetja pri opravljanju drugih investicijskih
storitev kot tistih iz odstavka 14 prosijo stranko ali potencialno stranko, naj jim da informacije
v zvezi z njenim znanjem in izkuSnjami na investicijskem podrocju glede specificnih vrst
ponujenih ali zahtevanih produktovizvede¥ ali storitev, da bi investicijsko podjetje lahko
ocenilo, ali predvidena investicijska storitev ali produktizzed ustreza stranki.

> Ce X M—primers—da investicijsko podjetje na podlagi informacij, prejetih v skladu s
prejsnjim pododstavkom, meni, da produktizsed ali storitev ne ustreza stranki ali potencialni
stranki, investicijsko podjetje opozori stranko ali potencialno stranko. To opozorilo se lahko
posreduje v standardizirani obliki.

Ce se strankea ali potencialnea strankes edledi—da ne zagotovijo informacij iz prvega
pododstavka ane=be—dala: ali Ce posredujejo nezadostne 1nf0rmac1je 0 svojem znanju in
izkuSnjah, jih mera investicijsko podjetje stranke—ali—peoteneia stranke opozorig, da
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X> samo ne more <X| ta fla ugotoviti, ali jet predvidena
storitev  ali produkt%eeé za stranko ustrezna To opozorllo se lahko posreduje v
standardizirani obliki.

3. Drzave clanice dovolijo investicijskim podjetjem, da pri opravljanju investicijskih storitev,
ki zajemajo lesame izvrSevanjciz¥atanie #nfali sprejemanje in posredovanje narocil strank s
pomoZznimi storitvami ali brez  , z izjemo pomoznih storitev iz oddelka B (1) Priloge 1 <=,
strankam zagotovuo te 1nvest101J ske storitve, ne da bi bilo za to treba pridobiti informacije ah
opraviti presojopesta : iz odstavka 25, Ce so izpolnjeni vsi naslednji pogoji:

WV 2010/78/EU, &len 6(7)
(prilagojeno)
= novo

a)= storitve iz—uvednega—dela se nanasajo na = katerega koli od naslednjih finan¢nih
instrumentov: <

(i) delnice, uvrSéenesprejete v trgovanje na organiziranemseguhsanes trgu ali
enakovrednem trgu tretje drzave; = ali v MTF, kadar gre za delnice v podjetjih,
razen delnic v kolektivnih nalozbenih podjemih, ki niso KNPVP, in delnic, ki
zajemajo izvedeni finan¢ni instrument; <

(ii) =obveznice ali druge oblike listinjenega dolga, uvrS€ene v trgovanje na
organiziranem trgu ali ustreznem trgu tretje drzave ali v MTF, razen tistih, ki
zajemajo izvedeni finan¢ni instrument ali vkljucujejo strukturo, zaradi katere stranka
tezko razume zadevno tveganje; <

2 : : : eg & razen t1st1h a, k1 zajemajo izvedeni ﬁnancm
1nstrument9= = a11 VliUCUJeJO strukturo, zaradi katere stranka tezko razume zadevno
tveganje; <&

(iv) =delnice ali enote v <= KNPVP i =, razen strukturiranih KNPVP iz
¢lena 36(1)(2) Uredbe Komisije 583/2010; <

(v) druge nekompleksne finan¢ne instrumente = za namene tega odstavka <.

= Ce so izpolnjene zahteve in postopek iz pododstavkov 3 in 4 odstavka 1 &lena 4
Direktive 2003/71/ES [direktiva o prospektih], se za namene te tocke < Ftrg tretje

drzave se steje za enakovrednega rganmranemu% trgu=ee=1%pe¥ﬂ3=aje

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(6)(a)
= novo

b)= storitev se opravlja na pobudo stranke ali potencialne stranke;;
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c)= stranka ali potencialna stranka je jasno obvesScCena, da investicijsko podjetje pri
opravljanju te storitve ni dolZzno oceniti primernosti = ali ustreznosti <
zagotovljenega ali ponujenega instrumenta ali storitve in da zato ni delezno ustrezne

za8Cite v zvezi z zadevnimi pravili o poslovanjuxedessapesiex.: To=te opozorilo se

lahko posreduje v standardizirani obliki.

d)= investicijsko podjetje izpolnjuje svoje obveznosti iz ¢lena 23
4. Investicijsko podjetje vzpostavi dosje, ki zajema dokument ali dokumente, sklenjene med
podjetjemdsazbe in stranko, ki doloCajo pravice in obveznosti strani ter druge pogoje, pod
katerimi podjetjedsuzba opravlja storitve za stranko. Pravice in dolznosti pogodbenih strank
so lahko vkljucene z navedbo drugih dokumentov ali pravnih besedil.

5. Stranka mora od investicijskega podjetja prejeti primerna porocila o storitvah, ki jih
zagotavlja strankam. Ta porocila = Vkljuéujejo redna sporocila strankam ob upoStevanju
kompleksnosti zadevnih finan¢nih instrumentov in narave storitev, k1 se zagotavljajo stranki,

ter, kadar je ustrezno, vkljucujejo <= meraje—kierjeustrezno—vidiucew: at: stroske v zvezi s
poslitransakeiiami in storitvami v imenu stranke. = Ce pOdJCtJC opravlja storitve
investicijskega svetovanja, navede, kako zagotovljeno svetovanje ustreza osebnim
znacilnostim stranke. <

: = Komisija je pooblascena da v delegiranih

aktih v skladu s clenom 94 sprejme ukrepe <= za zagotovitev, da investicijska podjetja pri

opravljanju investicijskih ali pomoznih storitev za stranke spostujejo nacela iz navedenih
aktov edstasdeex. VPsi teh delegiranih aktihs atht h se upostevajo:

(p) narava storitve oz. storitev, ponujenih ali zagotovljenih stranki ali potencialni
stranki, ob upoStevanju vrste, predmeta, obsega in pogostosti poslovisansakeis;

(@

¢, ki so ponujeni ali o katerih se
razmislja, = Vkljucno z razhcmml Vrstaml finan¢nih instrumentov in ban¢nih
vlog iz ¢lena 1(2) <;

(r)

= neprofes10nalna 0Z. profeswnalna narava stranke a11 poten01alne stranke ah
v primeru odstavka 5, njihova uvrstitev med primerne nasprotne stranke. <

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(6)(b)
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d novo

7. ESMA najpozneje do [] pripravi in redno posodablja smernice za oceno finan¢nih
instrumentov, ki vklju€ujejo strukturo, zaradi katere stranka tezko razume zadevno tveganje, v
skladu z odstavkom 3(a).

| ¥ 2004/39/ES

Clen 2628
Opravljanje storitev prek posredovanja drugega investicijskega podjetja

Drzave cClanice dovolijo investicijskemu podjetju, ki prek posredovanja drugega
investicijskega podjetja prejme navodilo, naj opravi investicijske ali pomozne storitve za
raCun¥=imeny stranke, da se zanasa na informacije o stranki, ki jih posreduje to drugo
podjetje. Investicijsko podjetje, ki posreduje navodila, ostane odgovorno za popolnost in
to¢nost posredovanih informacij.

Investicijsko podjetje, ki na ta nacin prejme navodila, da naj zane opravljati storitve za
raCun¥=ismensu stranke, se lahko zanaSa tudi na morebitna priporocila v zvezi s storitvijo ali
poslom#eansaketio, ki jih je stranki dalo drugo investicijsko podjetje. Investicijsko podjetje, ki
posreduje navodila, ostane odgovorna za ustreznost danih priporocil ali nasvetov za stranko.

Investicijsko podjetje, ki prejme navodila ali narocila stranke prek posredovanja drugega

investicijskega podjetja, ostane odgovorno za izvedboepraxve storitve ali sklenitev
poslatsansakeste na osnovi takih informacij ali priporocil v skladu z ustreznimi dolo¢bami iz

tega naslova.

Clen 27

Obveznost izvrSitveizvedbe narocil pod pogoji, ki so za stranko najugodne;jsi

1. Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da ukrenejo vse potrebno, da bi pri
izvrSevanjuizsatanis naroCil dosegla najboljSe mozne rezultate za stranke, ob upostevanju
cene, stroSkov, hitrosti, verjetnosti izvrSitveizvedbe in poravnave, obsega, narave ali
kakrSnega koli drugega vidika v zvezi z izvrSitvijoizvesantem narocCila. Ne glede na to pa v
primeru, da stranka da specificna navodila, investicijsko podjetje izvrSiizzede narocilo po
specifi¢nih navodilih.

4 novo

2. Drzave ¢lanice od vseh mest izvrSevanja zahtevajo, da javnosti vsaj enkrat letno brezpla¢no
dajo na razpolago podatke o kakovosti izvrSevanja poslov na zadevnem mestu. Redna
porocila vkljucujejo podatke o cenah, hitrosti izvrSevanja in verjetnosti izvrSevanja za
posamezne finan¢ne instrumente.
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WV 2004/39/ES
=, 2008/10/ES, &len 1(7)(a)
= novo

32. Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo uvedbo in izvajanje ucinkovite ureditve
za skladnost z odstavkom 1. Drzave Clanice zlasti zahtevajo, da investicijska podjetja uvedejo
in izvajajo politiko izvrSevanjaszwatanta narocil, ki jim omogoca, da za narocila strank dobijo
najboljSe mozne rezultate v skladu z odstavkom 1.

43. Politika izvrSevanjaizwajanie naroCil mora za vsak razred instrumentov zajemati
informacije o razlicnih mestih, na katerih investicijsko podjetje izvrSujeizxata narocila svojih

strank, in dejavnikih, ki vplivajo na izbiro mesta izvrSitveizvedbe. Zajema vsaj tista mesta, ki
investicijskemu podjetju omogocajo, da konsistentno dosega najboljSe mozne rezultate za
izvrSitevizsedbe narocil strank.

Drzave clanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da strankam zagotovijo ustrezne
informacije o svoji politiki izvrSevanjaizvetania naroCil. ® V teh informacijah jasno, dovolj
podrobno in tako, da jih stranke zlahka razumejo, pojasnijo, kako bo podjetje izvrSevalo
naroCila za stranko. < Drzave Clanice serate od investicijskih podjetij zahtevajo#, da
pridobijo predhodno privolitev strank v njihovo politiko izvrSevanja narocCilizaiania.

Drzave ¢lanice zahtevajo, da investicijskoa podjetjes, Ce politika izvrSevanjaizsatania narocil
predvideva moznost izvrSevanjaiz¥aiania narocil strank Zunajiz¥en
organiziranegareguliranega trga = , MTF ali OTF < ali=MEE, zlasti obvesti svoje stranke o
tej moznosti. Drzave Clanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da od strank pridobijo
predhodno izrecno privolitev, preden zacnejo izvrSevatiizwatat: njihova naroCila zunajizven
organiziranegaregulranesa trga ® MTF ali OTF < ab=MEE. Investicijska podjetja lahko to
privolitev pridobijo v obliki sploSnega sporazuma ali za posamezne posletransakeite.

54. Drzave Clanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da spremljajo ucinkovitost: svoje
ureditve izvrSevanjaizzatanta naroCil in politike izvrSevanjaizsatania naroCil, da bi prepoznall
in, kjer je ustrezno, odpravili morebitne pomanjkljivosti. Zlasti redno ocenjujejo, ali
izvedbena mesta izvrSevanja iz politike izvrSevanjaigsetanta naroCil omogocajo najboljsi
mozni rezultat za stranko ali pa morajo svojo ureditev izvrSevanjaizwatania spremeniti.
Drzave clanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da stranke uradno obvestijo o morebitnih
pomembnih spremembah svoje ureditve izvrSevanjaizwajamie naroCil ali  politike

ZVI'SCV&I][&% naro¢il.

= Drzave clanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da enkrat letno za vsako kategorijo
finan¢nih instrumentov pripravijo povzetek in objavijo pet najprometnejSih mest izvrSevanja,
na katerih so v preteklem letu izvrSevala narocila strank. <

65. Drzave Clanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da so svojim strankam sposobnae na
njihovo zahtevo dokazati, da so izvrSilaizwedle njihova narocila v skladu s politiko podijetja

glede izvrSevanja narocilizveatanta-druzbe.

Z:
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(s) merili za dolocanje relativnega pomena razli¢nih dejavnikov, ki se v skladu z
odstavkom 1 lahko upostevajo pri dolocanju najboljSega moznega rezultata, ob
upostevanju obsega in vrste narocﬂa ter deJ stvae, ah je stranka neprofesionalna

(t) dejavniki, ki jih investicijsko podjetje lahko uposteva pri revidiranju svoje
ureditve izvrSevanjaigwatania, in okoliSCinami, v katerih so spremembe take
ureditve lahko wustrezne. Zlasti dejavniki za doloCanje, katera mesta
investicijskim podjetjem omogocajo konsistentno doseganje najboljSega
moznega rezultata za izvrSevanjeiz¥atanie narocil strank;

(u) naravo in obsegom informacij, ki se posredujejo strankam o njihovih politikah
izvrSevanjaiz¥atania v skladu z odstavkom 43.

4 novo

8. ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, v katerih doloci:

a) vsebino, obliko in pogostost objavljanja podatkov, povezanih s kakovostjo izvrSevanja, ki
jih je treba objavljati v skladu z odstavkom 2, ob upoStevanju vrste mesta izvrSevanja in vrste
zadevnega finan¢nega instrumenta;

b) vsebino in obliko informacij, ki jih morajo investicijska podjetja objavljati v skladu z
drugim pododstavkom odstavka 5.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [ XXX].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov 10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(7)(b)

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(8)(a)
= novo

Clen 28

Pravila o obravnavanju narocil strank

1. Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij, pooblas¢enih za izvrSevanjeizwajante naroCil za
raCun¥=meny strank, zahtevajo, da izvajajo postopke in ureditev, ki omogocajo takojsnje,
posteno in hitro izvrSevanjeizeatante naroCil strank glede na druga narocila strank ali
trgovalne interese investicijskega podjetja.

Ti postopki in ureditev morajo omogocati izvrSevanjeizsajante sicer primerljivih narocil
strank v skladu s casom, ko jih investicijsko podjetje prejme.

81

SL



SL

2. Drzave clanice zahtevajo, da v primeru narocila z omejitvijo stranke v zvezi z delnicami,
uvrSéenimispretetisat v trgovanje na organiziranemseguhranesm trgu, ki se v skladu s
prevladujoc¢imi trznimi pogoji investicijskega podjetja ne izvrSiizsvede takoj, razen Ce stranka
izrecno da drugacna navodila, sprejmejo ukrepe za najhitrejSo mozno izvrSitevizwedbe tega
narocila tako, da to naroCilo z omejitvijo stranke takoj objavijo na nacin, ki je lahko dostopen
za druge udelezence trga. Drzave ¢lanice se lahko odlocijo, da investicijska podjetja to

obveznost izpolnijo, ¢e narocilo z omejitvijo stranke prenesejo na organiziranteguliran trg
sfali MTF. Drzave Clanice doloCijopredsadite, da lahko pristojni organi opustijo obveznost

objave narocila z omejitvijo, ki ima velik obseg v primerjavi z normalno trzno velikostjo,
kakor je doloc¢eno v ¢lenu 4423 X> 4 Uredbe (EU) st. .../... [MIiFIR] <XI.

%91 -—- (- ﬁ%ieéb@ﬂe© Komls1Ja je pooblascena za sprejemanje

delegiranih aktov v skladu s €lenom 94 v zvezi z <= ukrepie, ki opredeljujejo:

(V) pogOJe in naravo postopkov in ureditve, katerih posledica je posteno in hitro

izvrSevanjeiz¥ajante naroCil strank, ter okoliSCine, v katerih, ali vrste
poslovisansakest, pri  katerih lahko anGStICIJSka podjetja V__razumni
merisazamnae odstopajo od takojSnje izvrSitvetakeisntega—izvatania, da bi

dosegla ugodnejse pogoje za stranke;

(w) razlicne metode, z uporabo katerih se za investicijsko podjetje lahko Steje, da
je izpolnilo svojo obveznost, da trgu razkrije narocila z omejitvijo strank, ki
niso izvr§ljiva takoj.

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(8)(b)

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2010/78/EU, ¢len 6(8)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(9)(a)
= Nnovo

Clen 2923
Obveznosti investicijskih podjetij pri imenovanju vezanih zastopnikov

1. Drzave ¢lanic : a investicijskemu podjetju dovolijo imenovanje vezanih
zastopnikov za namene spodbuj anja storitev investicijskega podjetja, potegovanja za posle ali
sprejemanja naro€il od strank ali potencialnih strank in njihovega posredovanja, plasiranja
finan¢nih instrumentov in svetovanja v zvezi s takimi finan¢nimi instrumenti ter storitev, ki
jih ponuja to investicijsko podjetje.

2. Drzave cClanice zahtevajo, da investicijsko podjetje, ¢e se odlo¢i imenovati vezanega
zastopnika, ostane neomejeno in brezpogojno odgovornoa za vsakatera—keli dejanja ali
opustitve s strani vezanega zastopnika, kadar ta deluje v imenu podjetjadsazbe. Drzave
¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da zagotovijo, da vezani zastopnik razkrije, v
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kaksni vlogi deluje in katero podjetjedsaszbe zastopa, ko stopi v stik ali preden zacne poslovati
s katero koli stranko ali potencialno stranko.

: t 3 3 anlc ':i> Drzave clanlce vezanim zastopmkom
reglstrlramm na njlhovem ozemlju, prepovejo upravljati z denarjem in/ali finan¢nimi
instrumenti strank. <

Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da spremljajo dejavnosti svojih vezanih
zastopnikov, da bi zagotovilae svojo nenehno skladnost s to direktivo pri delovanju prek
vezanih zastopnikov.

- Vezani zastopniki morajo biti reg1str1ran1 V javnem
reglstru drzave clamce kJer SO ustanovljenl ESMA na svojem spletnem mestu objavi
reference ali spletne povezave do javnih registrov, ki jih v skladu s tem ¢lenom vzpostavijo
drzave c¢lanice, ki se odlocijo, da investicijskim podjetjiem dovolijo imenovanje vezanih
zastopnikov. €

Drzave ¢lanice zagotovijo, da so vezani zastopniki v javni register sprejeti samo, ¢e je bilo
ugotovljeno, da imajo zadosten ugled in da imajo ustrezno splosno, trgovsko in
strokovnopekkene znanje, da so stranki ali potencialni stranki sposobni to¢no posredovati vse
zadevne informacije v zvezi s predlagano storitvijo.

Drzave cClanice se lahko odlocijo, da lahko investicijska podjetja preverijo, ali imajo vezani
zastopniki, ki jih imenujejo, zadosten ugled in znanje iz tretjega pododstavka.

Register se redno dopolnjuje z zadnjimi podatki. Javno je na vpogled.

4. Drzave clanice od investicijskih podjetij, ki imenujejo vezane zastopnike, zahtevajo, da
sprejmejo primerne ukrepe za preprecitev morebitnih negativnih vplivov, ki bi jih lahko imele
dejavnosti vezanega zastopnika, ki niso zajete v podro¢je uporabe te direktive, na
posledetasnests ki jih vezani zastopnik izvrSujeiz¥aia v imenu investicijskega podjetja.

Drzave ¢lanice lahko pristojnim organom dovolijo, da sodelujejo z investicijskimi podjetji in
kreditnimi institucijami, njihovimi zdruzenji in drugimi subjekti pri registriranju vezanih
zastopnikov in pri spremljanju skladnosti vezanih zastopnikov z zahtevami iz odstavka 3.
Zlasti lahko vezane zastopnike registrirajo investicijsko podjetje, kreditna institucija ali
njihova zdruzenja ter drugi subjekti pod nadzorom pristojnega organa.

5. Drzave ¢lanice od investicijskih podjetij zahtevajo, da imenujejo samo vezane zastopnike,
vpisane v javne registre iz odstavka 3.
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6. Drzave Clanice lahko poostrijo zahteve iz tega Clena ali dodajo druge zahteve za vezane
zastopnike, registrirane na njihovem ozemlju.

Clen 3024

Posli, izvrSeni Hei s primernimi nasprotnimi it strankami

1. Drzave ¢lanice =zagotovijo, da lahko investicijska podjetja, pooblas¢ena za
Zvrsevanw% naroc1l za racun!sbkﬁ%eﬁ# strank 1n/a11 za poslovanje za s Voll-aeﬁﬁ% racun

osle S primernimi nas rotnlml strankarm ne da bi morale

izpolnjevati obveznosti iz ¢lenov 2448 = (razen odstavka 3) , 25 (razen odstavka 5) <, 2721
in 28(1)2268 glede teh % ali glede morebitnih pomoznih storitev v neposredm

zvezi s temi posli

= Drzave clanice zagotovijo, da investicijska podjetja v odnosih s primernimi nasprotnimi
strankami ravnajo posteno, pravi¢no in profesionalno ter komunicirajo na posten, jasen in
nezavajajo¢ nacin ob upoStevanju narave primerne nasprotne stranke in njenih dejavnosti. <=

2. Drzave c¢lanice kot primerne nasprotnepegedbene stranke za namene tega Clena priznajo
investicijska podjetja, kreditne institucije, zavarovalnice, KNPVP in njihove druZbe za
upravljanje, pokojninske sklade in njihove druzbe za upravljanje, druge finan¢ne institucije,
pooblas¢ene ali regulirane v okviru zakonodaje skuprestt X Unije <XI ali nacionalne
zakonodaje drzave Clanice, podjetja, izvzeta iz uporabe te direktive v skladu s ¢lenom 2(1)(k)
#—, nacionalne vlade in njihove ustrezne urade, vklju¢no z javnimi organitelest, ki se
ukvarjajo z javnim dolgom = na nacionalni ravni <&, centralne banke in nadnacionalne
organizacije.

Uvrstitev kot primerna nasprotnapegedbensa stranka v skladu s prvim pododstavkom ne sme
posegati v pravice takih subjektov, da na splosno ali za vsak posel posebej zahtevajo
obravnavo kot stranke, za poslovanje katerih z investicijskim podjetjem veljajo ¢leni 2449,
B> 25, X1 272+ in 2822,

3. Drzave Clanice lahko kot primerne nasprotnepegedbene stranke priznajo tudi druga
podjetja, ki izpolnjujejo vnaprej dolocene sorazmerne zahteve, vklju¢no s koli¢inskim

pragom. V primeru i predvidene nasprotnepegedbene

stranke spadajo pod razli¢ne pravne rede se 1nvest101]sko podjetje podredi statusu drugega
podjetja, kakor dolocajo zakonodaja ali ukrepi drzave Clanice, v kateri ima podjetje sedez.

Drzave clanice zagotovijo, da investicijsko podjetje, kadar s takimi podjetji vstopi v

posletransakeste v skladu z odstavkom 1, od predvidene nasprotnepegedbene stranke pridobi
izrecno potrditev, da se strinja z obravnavo kot primerna nasprotnapgegedbesna stranka. Drzave

Clanice investicijskemu podjetju dovolijo, da to potrditev pridobi v obliki sploSnega
sporazuma ali za vsake posamezense poseléransakesio.

4. Drzave c¢lanice lahko priznajo za primerne nasprotnepegedbene stranke subjekte tretjih
drzav, enakovredne kategorijam subjektov iz odstavka 2.

Drzave clanice lahko priznajo kot primerne nasprotnepegedbene stranke tudi podjetja iz
tretjih drzav, kot so tista iz odstavka 3, pod istimi pogoji in v skladu z istimi zahtevami, kot so
tiste iz odstavka 3.
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':i> Kom1s1Ja je pooblasena za sprejemanje deleglranlh aktov \4 skladu S clenom 94 za
dolocCitev < sprejme izvedbene ukrepove, ki opredeljujejo:

(x) postopke za vlozitev zahteve za obravnavo kot stranke v skladu z odstavkom 2;

(y) postopke za pridobitev izrecne potrditve s strani predvidenih

nasprotnihpegedbenik strank v skladu z odstavkom 3;

z) vnaprej doloCene sorazmerne zahteve, vkljuéno s koli¢inskimi pragi, ki bi
prej y prag
podjetju omogocile, da se Steje kot primerna nasprotnapegedbena stranka v
skladu z odstavkom 3.

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(9)(b) |

| ¥ 2004/39/ES

ODDELEK 3

FRZNA PREGLEDNOST IN CELOVITOST TRGA BNEEGRIFEFA

M 1961242003 ot 16
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WV 2004/39/ES

=, 2008/10/ES, &len 1(10)(a)
=, 2008/10/ES, &len 1(10)(b)
= Novo

Clen 3126

Spremljanje skladnosti s pravili MTF = ali OTF < in drugimi pravnimi obveznostmi
1. Drzave ¢lanice sesate od investicijskih podjetij in upravljavcev trga, ki upravljajo MTF

= ali OTF <, zahtevajo#, da uvedejo in vzdrzujejo ucinkovito ureditev in postopke v zvezi z
MTF = ali OTF < za redno spremljanje skladnosti njegovih uporabnikov = ali strank <= z
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njihovimisfegesmt pravili. Investicijska podjetja in upravljavci trga, ki upravljajo MTF = ali
OTF <=, spremljajo posletransakeite, ki jih izvrSujejoizwatate njihovi uporabniki = ali
stranke <2=' v okviru njihovih sistemov, da bi prepoznali krSitve zadevnih pravil, pogoje
trgovanja, ki motijo delovanje trga, ali ravnanje, ki bi lahko pomenilo zlorabo trga.

2. Drzave Clanice mezate od investicijskih podjetij in upravljavcev trga, ki upravljajo MTF
= ali OTF <, zahtevajo#, da pristojnemu organu porocajo o pomembnih krSitvah njihovih
pravil ali pogojih trgovanja, ki motijo delovanje trga, ali ravnanju, ki bi lahko pomenilo
zlorabo trga. Drzave Clanice seerate od investicijskih podjetij in upravljavcev trga, ki
upravljajo MTF = ali OTF <&, zahtevajo# tudi, da organu, pristojnemu za preiskavo in
pregon zlorabe trga, nemudoma zagotovijo ustrezne informacije, ter da temu organu
zagotovijo najboljSo mozno pomo¢ pri preiskovanju in pregonu zlorabe trga, ki se pojavi v
njihovih sistemih ali prek njih.

d novo

Clen 32
Zacasna ustavitev trgovanja in umik finan¢nih instrumentov iz trgovanja

1. Drzave Clanice zahtevajo, da investicijsko podjetje ali upravljavec trga, ki upravlja MTF in
ki zacasno ustavi trgovanje ali umakne financni instrument iz trgovanja, objavi to odlocitev,
jo sporo¢i organiziranim trgom, drugim MTF in OTF, ki trgujejo z istim finan¢nim
instrumentom, ter pristojnemu organu sporo¢i zadevne informacije. Pristojni organ obvesti
pristojne organe drugih drzav ¢lanic. Drzave ¢lanice zahtevajo, da tudi drugi organizirani trgi,
MTF in OTF, ki trgujejo z istim finan¢nim instrumentom, zacasno ustavijo trgovanje ali
umaknejo ta finan¢ni instrument iz trgovanja, ¢e je razlog za zacasno ustavitev ali umik
nerazkritje informacij o izdajatelju ali financnem instrumentu, razen ¢e bi to lahko povzrocilo
znatno Skodo interesom vlagatelja ali pravilnemu delovanju trga. Drzave ¢lanice zahtevajo, da
drugi organizirani trgi, MTF in OTF sporocijo svojo odloCitev pristojnemu organu in vsem
organiziranim trgom, MTF in OTF, ki trgujejo z istim finan¢nim instrumentom, ter pojasnijo
razloge, ¢e so se odlocili, da ne bodo zacasno ustavili trgovanja ali umaknili finanénega
instrumenta iz trgovanja.

2. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, v katerih dolo¢i obliko in
casovno razporeditev sporocil in objav iz odstavka 1.

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [XXX].
3. Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 za
opredelitev posebnih okolis¢in, ki pomenijo znatno Skodo za interese vlagateljev in pravilno

delovanje notranjega trga iz odstavkov 1 in 2, in za dolo€itev vprasanj, povezanih z
nerazkritjem informacij o izdajatelju finan¢nega instrumenta iz odstavka 1.

Clen 33

Zacasna ustavitev trgovanja in umik finan¢nih instrumentoyv iz trgovanja
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1. Drzave ¢lanice zahtevajo, da investicijsko podjetje ali upravljavec trga, ki upravlja OTF in
ki zacasno ustavi trgovanje ali umakne financni instrument iz trgovanja, objavi to odlocitev,
jo sporo¢i organiziranim trgom, MTF in drugim OTF, ki trgujejo z istim finan¢nim
instrumentom, ter pristojnemu organu sporo¢i zadevne informacije. Pristojni organ obvesti
pristojne organe drugih drzav ¢lanic.

2. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, v katerih dolo¢i obliko in
¢asovno razporeditev sporocil in objav iz odstavka 1.

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [XXX].

Clen 34
Sodelovanje in izmenjava informacij za MTF in OTF
1. Drzave ¢lanice zahtevajo, da investicijsko podjetje ali upravljavec trga, ki upravlja MTF ali
OTF, takoj obvesti investicijska podjetja in upravljavce drugih MTF, OTF in organiziranih
trgov o:

(aa) neurejenih pogojih trgovanja;

(bb) ravnanju, ki lahko kaze na zlorabo znotraj podroc¢ja uporabe [dodaj sklic MAR];
ter

(cc) motnjah v sistemu
v zvezi s finanénim instrumentom.

2. ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, v katerih dolo¢i okolis¢ine, ki
sprozijo zahtevo po informacijah iz odstavka 1.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [XXX].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

| ¥ 2004/39/ES
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WV 2004/39/ES

=, 2008/10/ES, &len 1(11)(a)
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WV 2004/39/ES
=, 2008/10/ES, &len 1(12)(a)
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WV 2004/39/ES
=, 2008/10/ES, &len 1(13)(a)
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| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(13)(b)

1%

WV 2004/39/ES
=, 2008/10/ES, &len 1(14)(a)
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‘ d novo

ODDELEK 4

TRGI MSP

Clen 35

Zagonski trgi MSP

1. Drzave ¢lanice dolocijo, da lahko upravljavec MTF pri svojem pristojnem organu
vlozi vlogo za registracijo MTF kot zagonskega trga MSP.

2. Drzave clanice dolocijo, da zadevni pristojni organ lahko registrira MTF kot zagonski
trg MSP, Ce prejme vlogo iz odstavka 1 in se preprica, da so izpolnjene zahteve iz odstavka 3
v zvezi z MTF.

3. MTF posluje v skladu z u¢inkovitimi pravili, sistemi in postopki, ki zagotavljajo, da so
izpolnjene naslednje zahteve:

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

¢

(2

izdajatelji, katerih finan¢ni instrumenti so uvrS¢eni v trgovanje, so vecinoma
mala in srednja podjetja;

za prvo in nadaljnjo uvrstitev finan¢nih instrumentov izdajateljev v trgovanje
so doloCena ustrezna merila;

ob prvi uvrstitvi finan¢nih instrumentov na trg je na voljo dovolj objavljenih
informacij, da lahko vlagatelji obvesceno presodijo, ali je smiselno vlagati v
instrumente; informacije so na voljo bodisi v ustreznem dokumentu o uvrstitvi
ali prospektu, ¢e se uporabljajo zahteve [Direktive 2003/71/ES Evropskega
parlamenta in Sveta] glede javne ponudbe v povezavi z uvrstitvijo v trgovanje;

izdajatelj na trgu ali druga oseba za njegov racun zagotavlja ustrezno redno
finan¢no porocanje, na primer revidirana letna porocila;

izdajatelji na trgu in osebe, ki pri izdajateljih opravljajo poslovodne naloge, ter
osebe, ki so z njimi tesno povezane, izpolnjujejo ustrezne zahteve, ki veljajo
zanje v skladu z Uredbo o zlorabi trga;

predpisane informacije v zvezi z izdajatelji na trgu se hranijo in dajejo na
razpolago javnosti;

vzpostavljeni so ucinkoviti sistemi in nadzor za preprecevanje in odkrivanje
zlorab trga v skladu z zahtevami Uredbe (EU) st. [Uredba o zlorabi trga].

4. Merila iz odstavka 3 ne vplivajo na skladnost upravljavca MTF z drugimi zahtevami iz te
direktive, ki veljajo za upravljanje MTF. Prav tako upravljaveu MTF ne preprecujejo, da
doloc¢i dodatne zahteve poleg tistih iz navedenega odstavka.
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5. Drzave clanice dolocijo, da lahko zadevni pristojni organ odvzame dovoljenje MTF za
poslovanje kot zagonski trg MSP, ce:

(h) upravljavec trga zaprosi za odvzem dovoljenja;
(i)  zahteve iz odstavka 3 v zvezi z MTF niso ve€ izpolnjene.

6. Drzave ¢lanice zahtevajo, da zadevni pristojni organ o izdaji ali odvzemu dovoljenja
MTF kot zagonskega trga MSP v skladu s tem ¢lenom takoj, ko je mogoce, obvesti organ
ESMA. ESMA na svojem spletnem mestu objavi seznam zagonskih trgov MSP in ga redno
posodablja.

7. Drzave Clanice zahtevajo, da se s finan¢nim instrumentom izdajatelja, ki je uvrSéen v
trgovanje na enem zagonskem trgu MSP, lahko trguje tudi na drugih zagonskih trgih MSP
brez privolitve izdajatelja. Vendar v tem primeru izdajatelj nima obveznosti v zvezi s
korporativnim upravljanjem ali z zafetnim, stalnim ali priloznostnim razkritjem glede
zadevnega trga MSP.

8. Komisija je pooblascena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 za
podrobnejso dolocitev zahtev iz odstavka 3. V teh ukrepih uposteva potrebo po ohranjanju
visoke ravni zaSCite vlagateljev za spodbujanje njihovega zaupanja v navedene trge ob
hkratnem zmanjSanju upravnega bremena za izdajatelje na trgu na ¢im manj$o mozno mero.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= novo

POGLAVJE III

PRAVICE INVESTICIJSKIH PODJETILJ

Clen 36

Svoboda opravljanja investicijskih storitev in poslovdejavnosti

1. Drzave c¢lanice zagotovijo, da lahko investicijska podjetja, ki jih pristojni organi druge
drzave Clanice pooblastijo in nadzorujejo v skladu s to direktivo in glede kreditnih institucij v
skladu z Direktivo 209942ES-[X> 2006/48/ES <XI, svobodno opravljajo investicijske storitve
in/ali posledejasmests ter pomozne storitve na njihovem ozemlju, pod pogojem, da njihovo
dovoljenje zajema take storitve in posledejasnesti. Pomozne storitve se lahko opravljajo samo
skupaj z investicijskimi storitvami in/ali dejavnostmi.

Drzave clanice investicijskemu podjetju ali kreditni instituciji ne naloZijo nobenih dodatnih
zahtev v zvezi z zadevami iz te direktive.

2. Katero koli investicijsko podjetje, ki Zeli prvi¢ opravljati storitve ali poslede; i na
ozemlju druge drzave Clanice ali ki Zeli spremeniti paleto storitev ali poslovdejasnest:, ki jih

tam opravlja, pristojnemu organu mati¢ne drzave ¢lanice sporoc¢i naslednje informacije:

(j)  drzavo ¢lanico, v kateri namerava poslovati;
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(k) poslovni nacrt, zlasti z navedbo investicijskih storitev in/ali posloveejaxnest
ter pomoznih storitev, ki jih namerava opravljati, in ali namerava uporabiti
vezane zastopnike na ozemlju drzav c¢lanic, v katerih namerava opravljati
storitve. & Ce namerava investicijsko podjetje uporabiti vezane zastopnike,
sporo¢i pristojnemu organu mati¢ne drzave Clanice istovetnost teh vezanih
zastopnikov. <

WV 2010/78/EU, &len 6(11)(a)
= Novo

Ce namerava investicijsko podjetje uporabltl vezane zastopmke pr1st01n1 organ mat1cne
drzave clamce 1nvestlcljskega podjetja =na pristeinesa—er : o)
a erne : i & v enem mesecu od prejema 1nformacu sporoci
pristojnemu organu drzave Clanice gostiteljice, imenovanemu za kontaktno toc¢ko v skladu s
¢lenom 83(1), < istovetnost vezanih zastopnikov, ki jih investicijsko podjetje namerava
uporabiti & za opravljanje storitev <= v tej drzave Clanici. Drzava Clanica gostiteljica lahke te
informacije objavi. ESMA lahko v skladu s postopkom in pod pogoji iz €lena 35 Uredbe (EU)
St. 1095/2010 zahteva dostop do teh informacij.

| ¥ 2004/39/ES

3. Pristojni organ mati¢ne drzave Clanice v enem mesecu po prejetju informacij te informacije
posreduje pristojnemu organu drzave Clanice gostiteljice, imenovanemu za kontaktno tocko v
skladu s clenom 83(1)5665. Investicijsko podjetje lahko nato zacne opravljati zadevno
investicijsko storitev ali storitve v drzavi ¢lanici gostiteljici.

4. V primeru spremembe katerega koli podatka, sporo¢enega v skladu z odstavkom 2,
investicijsko podjetje vsaj en mesec pred uvedbo spremembe pristojnemu organu mati¢ne
drzave Clanice predlozi pisno obvestilo o tej spremembi. Pristojni organ mati¢ne drzave
¢lanice o teh spremembah obvesti pristojni organ drzave ¢lanice gostiteljice.

4 novo

5. Vsaka kreditna institucija, ki Zeli opravljati investicijske storitve ali posle ter pomoZzne
storitve v skladu z odstavkom 1 prek vezanih zastopnikov, sporoc€i pristojnim organom svoje
maticne drzave ¢lanice istovetnost teh vezanih zastopnikov.

Ce namerava kreditna institucija uporabiti vezane zastopnike, pristojni organ matiéne drzave
¢lanice kreditne institucije v enem mesecu po prejemu informacij sporoci pristojnemu organu
drzave clanice gostiteljice, imenovanemu za kontaktno tocko v skladu s clenom 83(1),
istovetnost vezanih zastopnikov, ki jih kreditna institucija namerava uporabiti za opravljanje
storitev v tej drzavi ¢lanici. Drzava Clanica gostiteljica te informacije objavi.

WV 2004/39/ES
= novo

65. Drzave clanice brez dodatnih zakonskih ali administrativnih zahtev investicijskim
podjetjem in upravljavcem trga, ki upravljajo MTF = in OTF <, iz drugih drzav ¢lanic
dovolijo, da na njithovem ozemlju uredijo ustrezne ureditvesistemse, da oddaljenim
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uporabnikom ali udelezencem s sedezem na njihovem ozemlju omogocijo dostop do svojih
sistemov in njihovo uporabo.

76. Investicijsko podjetje ali upravljavec trga, ki upravlja MTF, pristojnemu organu svoje
maticne drzave Cclanice sporoCi, v kateri drzavi c¢lanici namerava vzpostaviti take
ureditvesistesse. Pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice MTF v enem mesecu sporoci te
informacije drzavi ¢lanici, v kateri MTF namerava vzpostaviti tako ureditev.

Pristojni organ mati¢ne drzave clanice MTF na zahtevo pristojnega organa drzave Clanice
gostiteljice MTF v primernem roku sporoci istovetnost ¢lanov ali udelezencev MTF s
sedezem v tej drzavi ¢lanici.

WV 2010/78/EU, ¢len 6(11)(b)
(prilagojeno)
= Novo

3+ sotovitev-dostedne-uskis] patahike FESMA pripravi osnutke regulativnih
tehnlcmh standardov, da se opredeli, katere 1nformacue je treba posredovati v skladu
z odstavki 2, 4 in 76.

=ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka
v skladu s X> postopkom iz <X] ¢lenoveékest 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

= 9. & ESMA lekke pripravi osnutke tehni¢nih izvedbenih standardov, da se pripravijo
standardni obrazci, predloge in postopki za obvescanje v skladu z odstavki 3, 4 in 76.

=ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

Clen 3732

Ustanovitev podruZnice

1. Drzave Clanice zagotovijo, da se na njihovih ozemljih lahko opravljajo investicijske storitve
in/ali posledetaxnesti ter pomozne storitve v skladu s to direktivo in Direktivo 289842ES
X> 2006/48/ES <X] prek ustanovitve podruznice, pod pogojem, da so te storitve in
poslidejanest zajetie v dovoljenju, ki ga investicijsko podjetje ali kreditna institucija pridobi
v maticni drzavi ¢lanici. Pomozne storitve se lahko opravljajo samo skupaj z investicijskimi

storitvami in/ali poslidejasnestm:.

Drzave ¢lanice ne smejo naloziti nobenih dodatnih zahtev glede organizacije in poslovanja

podruznice v zvezi z zadevami iz te direktive, razen tistih, dovoljenih v skladu z odstavkom
8%
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2. Drzave ¢lanice morajo od investicijskega podjetja, ki Zeli ustanoviti podruznico na ozemlju
druge drzave Clanice, zahtevati, da najprej uradno obvesti pristojni organ svoje mati¢ne
drzave ¢lanice in mu posreduje naslednje informacije:

()  ime drzave Clanice, na ozemlju katere namerava ustanoviti podruznico;

(m) poslovni naért, ki med drugim navaja investicijske storitve in/ali
posledejaxnesti ter pomozne storitve, ki bodo ponujene, in organizacijsko
strukturo podruznice ter navaja, ali namerava podruznica uporabiti vezane
zastopnike X, in istovetnost teh vezanih zastopnikov <XI;

(n) naslov v mati¢ni drzavi ¢lanici, kjer se lahko dobijo dokumenti;
(o) imena odgovornih za upravljanje podruznice.

Ce investicijsko podjetje uporablja vezanega zastopnika s sedezem v drzavi ¢lanici zunajiz¥esn
maticne drzave Clanice, je ta vezani zastopnik izenacen s podruznico in zanj veljajo dolocbe te
direktive v zvezi s podruznicami.

3. Razen ¢e ima pristojni organ mati¢ne drZave ¢lanice razlog, da dvomi v primernost
administrativne strukture ali finannega polozaja investicijskega podjetja, ob upostevanju
predvidenih poslovdejasnestt, v treh mesecih po prejetju vseh informacij te informacije
sporo¢i pristojnemu organu drzave Clanice gostiteljice, imenovanemu za kontaktno tocko v
skladu s ¢lenom 83(1)86&hH, in s tem v skladu obvesti zadevno investicijsko podjetje.

4. Poleg informacij iz odstavka 2 pristojni organ mati¢ne drzave Clanice pristojnemu organu
drzave Clanice gostiteljice sporoCi podrobnosti o akreditirani odSkodninski shemi, katere
Clanica je investicijsko podjetje v skladu z Direktivo 97/9/ES. V primeru spremembe
podatkov pristojni organ mati¢ne drzave Clanice ustrezno obvesti pristojni organ drzave
¢lanice gostiteljice.

5. Ce pristojni organ mati¢ne drzave Clanice zavrne posredovanje informacij pristojnemu
organu drzave Clanice gostiteljice, zadevnemu investicijskemu podjetju navede razloge za
zavrnitev v treh mesecih po prejetju informacij.

6. Ob prejemu sporocila s strani pristojnega organa drzave Clanice gostiteljice, ali ¢e takega
sporocila z njene strani ni najkasneje dva meseca po datumu posredovanja sporocila s strani
pristojnega organa mati¢ne drzave c¢lanice, je lahko podruznica ustanovljena in zacne
poslovati.

4 novo

7. Vsaka kreditna institucija, ki zeli uporabiti vezanega zastopnika s sedeZem v drZavi ¢lanici,
ki ni njena mati¢na drzava ¢lanica, za opravljanje investicijskih storitev in/ali poslov ter
pomoznih storitev v skladu s to direktivo, o tem obvesti pristojni organ svoje maticne drzave
¢lanice.

Razen €e ima pristojni organ mati¢ne drzave cClanice razlog, da dvomi v primernost
administrativne strukture ali financnega polozaja kreditne institucije, v treh mesecih po
prejetju vseh informacij te informacije sporoci pristojnemu organu drzave ¢lanice gostiteljice,
imenovanemu za kontaktno to¢ko v skladu s ¢lenom 83(1), ter v skladu s tem obvesti zadevno
kreditno institucijo.
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Ce pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice zavrne posredovanje informacij pristojnemu organu
drzave Clanice gostiteljice, zadevni kreditni instituciji navede razloge za zavrnitev v treh
mesecih po prejetju informacij.

Ob prejemu sporocila s strani pristojnega organa drzave Clanice gostiteljice, ali ¢e takega
sporocila z njene strani ni najkasneje dva meseca po datumu posredovanja sporocila s strani
pristojnega organa maticne drzave cClanice, lahko vezani zastopnik zacne poslovati. Za
vezanega zastopnika veljajo doloc¢be te direktive za podruznice.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

8%. Pristojni organ drzave Clanice, v kateri se podruznica nahaja, prevzame odgovornost za
zagotavljanje, da so storitve podruznice na njenem ozemlju skladne z obveznostmi iz ¢lenov
2449 O 25, <X 2724, 2822, 25294128 [O te direktive in ¢lenov ed 13 do 23 Uredbe (EU)
§t. .../... [MiFIR] ter <X] i ukrepov, sprejetih v skladu z njimi.

Pristojni organ drzave Clanice, v kateri se podruznica nahaja, ima pravico pregledati ureditev
podruznice in zahtevati take spremembe, ki so nujno potrebne, da lahko pristojni organ
uveljavlja zahteve iz Clenov 2449, [X> 25, <X] 2724, 2822, 25294s-28 [X te direktive in
Clenov ed 13 do 23 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR] <X ter ukrepov, sprejetih v skladu z njimi,
glede storitev in/ali posloveetassest:, ki jih podruznica opravlja na njenem ozemlju.

98. Vsaka drzava clanica doloCipredsd:t, da lahko, Ce investicijsko podjetje, ki je pridobilo
dovoljenje v drugi drzavi ¢lanici, ustanovi podruznico na njenem ozemlju, pristojni organ
mati¢ne drzave €lanice investicijskega podjetja pri izvajanju svojih pristojnosti in po obvestilu
pristojnega organa drzave Clanice gostiteljice opravlja inSpekcijske preglede te podruznice na
kraju samem.

109. V primeru spremembe katerega koli podatka, sporocenega v skladu z odstavkom 2,
investicijsko podjetje vsaj en mesec pred uvedbo spremembe pristojnemu organu maticne
drzave Clanice predloZzi pisno obvestilo o tej spremembi. Tudi pristojni organ drzave Clanice
gostiteljice je o tej spremembi obvescen s strani pristojnega organa mati¢ne drzave Clanice.

WV 2010/78/EU, ¢len 6(12)
(prilagojeno)
= Nnovo

: : pa—labkeFESMA pripravi osnutke
regulatlvmh tehnlcmh standardov da se opredeli, katere informacije je treba posredovati
v skladu z odstavki 2, 4 in 109.

=>ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s [X> postopkom iz <X]I ¢lenovéleni 10 do 14 Uredbe (EU)
§t. 1095/2010.

: = 12. <& ESMA pripravi osnutke
tehmcmh izvedbenih standardov da se pr1praV1Jo standardm obrazci, predloge in postopki za
obvescanje v skladu z odstavkoma 3 in 109.
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=ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)

= novo
Clen 38
Dostop do organiziranihreguliranih trgov
1. Drzave ¢lanice morajo zahtevati, da imajo investicijska podjetja iz drugih drzav ¢lanic, ki
so pridobilae dovoljenje za izvrSitevizwatante naroCil strank ali za poslovanje za svojlastai
racun, pravico do ¢lanstva ali do dostopa do organiziranihzegabsanih trgov, vzpostavljenih na

njihovem ozemlju, na katerega koli od naslednjih nacinov:

(a) neposredno, z ustanavljanjem podruznic v drzavah ¢lanicah gostiteljicah;

(b) tako, da postanejo oddaljene Clanice organiziranegareguliranega trga ali da imajo
do njega oddaljeni dostop, ne da bi morale ustanavljati podruznice v mati¢ni drzavi

Clanici organiziranegaresuliranega trga, Ce postopki trgovanja in sistemi zadevnega
trga ne zahtevajo fizi¢ne prisotnosti za sklepanje poslovéransaketj na trgu.

2. Drzave ¢lanice investicijskim podjetjem, ki uveljavljajo pravico iz odstavka 1, ne naloZzijo

nobenih dodatnih pravnih ali administrativnih zahtev.

Clen 39

Dostop do sistemov centralne nasprotnepegedbene stranke, obracuna in poravnave ter
pravica do dolocanja sistema poravnave

1. Drzave Clanice zahtevajo 3 t, da imajo investicijska podjetja iz drugih drzav
¢lanic pravico do dostopa do sistemov centralne nasprotne stranke, obracuna in
poravnave na njthovem ozemlju za namene zakljucka ali organiziranja zakljucka

oslov: + s finanénimi instrumenti

Drzave clanice zahtevajomeraje—=zahtevati, da za dostop teh investicijskih podjetij do teh
sistemov veljajo ista nediskriminatorna, pregledna in objektivna merila kot za lokalne
udelezence. Drzave Clanice ne omejijossrete-emeiits uporabe teh smtemov na obracunavan]e
in poravnavanje poslovésansakest s financnimi instrumentifae ¢, ki se
izvajajo na organiziranemseguakiraness trgu ali v MTF = ali OTF <na njlhovem ozemlju

2. Drzave Clanice zahtevajo, da organiziranizegaliran: trgi na njihovem ozemlju vsem svojim
¢lanom ali udelezencem ponuduo praV1co do dolocanja sistema poravnave poslov: i S
finan¢nimi instrumentifine i i i ki se izvajajo na tem

organiziranemsegaliraness trgu, pod B> naslednJ1m1 pogoji Xl :
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&5 da obstajajo take povezave in dogovori med dolocenim sistemom poravnave in
katerim koli drugim sistemom, ki so potrebni za zagotovitev uinkovite in

gospodarne poravnave zadevnega poslatansakeiie;

(q) da se pristojni organ, odgovoren za nadzor nad organiziranimreguhranim
trgom, strinja, da so ti tehni¢ni pogoji za poravnavo posloviransakes;,

sklenjenih na orgamzlranem% trgu prek drugega sistema poravnave
kot tistega, ki je doloCen, taki, da omogocajo nemoteno in pravilno delovanje

finan¢nih trgov.

Ta ocena pristojnega organa organiziranega i trga ne sme posegati v pristojnosti
nacionalnih centralnih bank kot nadzornikov sistemov poravnave ali drugih organov nadzora

nad takimi sistemi. Pristojni organ uposteva nadzor, ki ga te ustanove Ze izvajajo, da bi
preprecili neupravi¢eno podvajanje kontrole.

Clen 4035

Dolocbe v zvezi ureditvijo centralne nasprotne stranke, obracuna in
poravnave za MTF

1. Drzave Clanice investicijskim podjetjem in upravljavcem trga, ki upravljajo MTF, ne smejo
prepreciti, da bi sklenili ustrezni dogovor s centralno nasprotnopegedbene stranko ali
klirinsko hiSo in sistemom poravnave druge drzave ¢lanice z namenom poskrbeti za obracun
in/ali poravnavo nekaterih ali vseh trgovskih poslov, ki jih v okviru njihovih sistemov
sklenejo udelezenci trga.

2. Pristojni organ investicijskih podjetij in upravljavcev trga, ki upravljajo MTF, ne sme
nasprotovati uporabi centralne nasprotnepegedbene stranke, klirinskih hi§ in/ali sistemov
poravnave v drugi drzavi ¢lanici, razen Ce je to dokazljivo potrebno za vzdrzevanje pravilnega
delovanja tega MTF in ob upoStevanju pogojev za sisteme poravnave iz ¢lena 39(2)34€23.

Za preprecitev neupravicenega podvajanja kontrole pristojni organ uposteva spremljanje in
nadzor, ki ga nad sistemom obracuna in poravnave Ze izvajajo nacionalne centralne banke kot
nadzorniki sistemov obracuna in poravnave ali drugi nadzorni organi s pristojnostjo za take
sisteme.
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‘ d novo

POGLAVIE IV

Opravljanje storitev s strani podjetij iz tretje drzave

ODDELEK 1

OPRAVLJANJE STORITEV Z USTANOVITVIJO PODRUZNICE

Clen 41

Ustanovitev podruZnice

1. Drzave Clanice zahtevajo, da podjetje iz tretje drzave, ki namerava na njthovem ozemlju
opravljati investicijske storitve ali posle skupaj s pomoznimi storitvami prek podruznice,
pridobi predhodno dovoljenje pristojnih organov teh drzav ¢lanic v skladu z naslednjimi

dolo¢bami:

(r)
(s)

®

(w)
™)

(W)

Komisija je sprejela odlocitev v skladu z odstavkom 3;

za opravljanje storitev, za katere podjetje iz tretje drzave zaprosi za dovoljenje,
sta potrebna dovoljenje in nadzor v tretji drzavi, v kateri ima zadevno podjetje
sedez in ima ustrezno dovoljenje za poslovanje. Tretja drzava, v kateri ima
podjetje iz tretje drzave svoj sedez, ne bi smela biti uvrs¢ena na seznam
Projektne skupine za finan¢no ukrepanje proti pranju denarja in financiranju
teroristi¢nih dejavnosti (FATF) drzav in ozemelj, ki ne sodelujejo;

dogovori o sodelovanju, ki vkljucujejo dolocbe, ki urejajo izmenjavo
informacij za ohranitev celovitosti trga in zas¢ito vlagateljev, veljajo med
pristojnimi organi v zadevni drZavi €lanici in pristojnimi nadzornimi organi
tretje drzave, v kateri ima podjetje sedez;

podruZnica prosto razpolaga z zadostnim zacetnim kapitalom;

imenuje se ena ali ve¢ oseb, odgovornih za upravljanje podruznice, ki
izpolnjujejo zahteve iz ¢lena 9(1);

tretja drzava, v kateri ima sedez podjetje iz tretje drzave, je podpisala sporazum
z drzavo €lanico, v kateri mora biti ustanovljena podruZznica, ki je popolnoma v
skladu s standardi iz ¢lena 26 Vzor¢ne konvencije OECD o davku na dohodek
in kapital ter zagotavlja ucinkovito izmenjavo informacij o davénih zadevah,
vkljuéno z vecstranskimi davénimi sporazumi, ¢e ti obstajajo;
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(x) podjetje je zaprosilo za ¢lanstvo v odSkodninski shemi za vlagatelje, ki je
pooblas¢ena ali priznana v skladu z Direktivo 97/9/ES Evropskega parlamenta
in Sveta z dne 3. marca 1997 o odskodninskih shemah za vlagatelje.

2. Drzave c¢lanice zagotovijo, da podjetje iz tretje drzave, ki namerava opravljati investicijske
storitve ali posle skupaj s pomoznimi storitvami za neprofesionalne stranke na ozemlju teh
drzav ¢lanic, ustanovi podruznico v Uniji.

3. Komisija lahko sprejme odlocitev v skladu s postopkom iz ¢lena 95 v zvezi s tretjo drzavo,
¢e pravne in nadzorne ureditve te tretje drzave zagotavljajo, da podjetja z izdanim
dovoljenjem v tej tretji drzavi izpolnjujejo pravno zavezujoCe zahteve, ki ustrezajo zahtevam
iz te direktive, Uredbe EU &t. .../... [MiFIR] in Direktive 2006/49/ES [direktiva o kapitalski
ustreznosti] ter njihovim izvedbenim ukrepom, ter da ta tretja drzava izvaja enakovredno
vzajemno priznavanje okvira za skrbno upravljanje, ki se uporablja za investicijska podjetja,
ki imajo dovoljenje v skladu s to direktivo.

Okvir za skrbno upravljanje te tretje drzave se lahko Steje za enakovrednega, ¢e izpolnjuje vse
naslednje pogoje:

(y) podjetja, ki opravljajo investicijske storitve in posle v tej tretji drzavi,
potrebujejo dovoljenje in so ves cas predmet ucinkovitega nadzora in
izvr§evanja;

(z) za podjetja, ki opravljajo investicijske storitve in posle v tej tretji drzavi,
veljajo zadostne zahteve glede kapitala in ustrezne zahteve za delniCarje in
¢lane njihove uprave;

(aa) za podjetja, ki opravljajo investicijske storitve in posle, veljajo ustrezne
organizacijske zahteve na podrocju funkcij notranjega nadzora;

(bb) okvir zagotavlja preglednost in celovitost trga s preprecevanjem zlorab trga v
obliki trgovanja z notranjimi informacijami in trzno manipulacijo.

4. Podjetje iz tretje drzave iz odstavka 1 predloZi vlogo pristojnemu organu drzave ¢lanice, v
kateri namerava ustanoviti podruznico, potem ko Komisija sprejme odlocitev, v kateri
ugotovi, da okvir za skrbno upravljanje tretje drzave, v kateri ima dovoljenje za poslovanje
podjetje iz tretje drzave, ustreza zahtevam iz odstavka 3.

Clen 42

Obveznost zagotavljanja informacij

Podjetje iz tretje drZave, ki namerava pridobiti dovoljenje za opravljanje investicijskih storitev
ali poslov skupaj s pomoznimi storitvami na ozemlju te drzave Clanice, predlozi pristojnemu
organu te drzave €lanice naslednje:

(cc) ime organa, odgovornega za njegov nadzor v zadevni tretji drzavi. Ce je za

nadzor odgovoren ve¢ kot en organ, se navedejo podrobnosti o zadevnih
podrogjih pristojnosti;
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(dd) vse zadevne podrobnosti o podjetju (ime, pravna oblika, sedez in naslov, ¢lani
uprave, vecji delnicarji) ter program dejavnosti, v katerem so dolocene
investicijske storitve in/ali posli ter pomozne storitve, ki se bodo opravljale, ter
organizacijska struktura podruznice, skupaj z opisom morebitnega zunanjega
izvajanja bistvenih operativnih funkcij s strani tretje stranke;

(ee) ime oseb, ki so odgovorne za vodenje podruznice, in zadevne dokumente za
dokazilo skladnosti z zahtevami iz ¢lena 9(1);

(ff) informacije o zacetnem kapitalu, s katerim lahko podruznica prosto razpolaga.

Clen 43

Izdaja dovoljenja

1. Pristojni organ drzave clanice, v kateri namerava podjetje iz tretje drzave ustanoviti
podruznico, izda dovoljenje Sele, ko so izpolnjeni naslednji pogoji:

(gg) pristojni organ se preprica, da so izpolnjeni pogoji iz ¢lena 41;

(hh) pristojni organ se preprica, da bo podruznica podjetja iz tretje drzave lahko
izpolnjevala dolocbe iz odstavka 3.

Podjetje iz tretje drzave se o izdaji ali zavrnitvi izdaje dovoljenja obvesti v Sestih mesecih po
predlozitvi popolnega zahtevka.

2. Podruznica podjetja iz tretje drzave, ki ima dovoljenje v skladu z odstavkom 1, izpolnjuje
obveznosti iz ¢lenov 16, 17, 23, 24, 25, 27, 28(1) in 30 te Direktive ter ¢lenov 13 do 23
Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR] in ukrepov, sprejetih v skladu s navedenimi akti, ter je
predmet nadzora pristojnega organa v drzavi ¢lanici, v kateri je bilo dovoljenje izdano.

Drzave clanice ne smejo naloZiti nobenih dodatnih zahtev glede organizacije in poslovanja

podruznice v zvezi z zadevami iz te direktive.

Clen 44

Opravljanje storitev v drugih drzavah ¢lanicah

1. Podjetje iz tretje drzave, ki ima dovoljenje v skladu s ¢lenom 43, lahko opravlja storitve in
posle, zajete v dovoljenje, v drugih drzavah ¢lanicah Unije, ne da bi za to moralo ustanoviti
nove podruznice. V ta namen pristojnemu organu drzave Clanice, v kateri je ustanovljena
podruznica, sporoc¢i naslednje informacije:

(i1)) drzavo ¢lanico, v kateri namerava poslovati;

(j)) poslovni nacrt, zlasti z navedbo investicijskih storitev in/ali poslov ter
pomoznih storitev, ki jith namerava opravljati v tej drzavi ¢lanici.
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Pristojni organ drzave ¢lanice, v kateri je ustanovljena podruznica, v enem mesecu po prejetju
informacij te informacije posreduje pristojnemu organu drZave Cclanice gostiteljice,
imenovanemu za kontaktno tocko v skladu s ¢lenom 83(1). Podjetje iz tretje drzave lahko
nato zacne opravljati zadevno storitev ali storitve v drzavi ¢lanici gostiteljici.

V primeru spremembe katerega koli podatka, sporocenega v skladu s prvim pododstavkom,
podjetje iz tretje drzave vsaj en mesec pred uvedbo spremembe pristojnemu organu drzave
Clanice, v kateri je ustanovljena podruznica, predlozi pisno obvestilo o tej spremembi.
Pristojni organ drzave €lanice, v kateri je ustanovljena podruznica, o teh spremembah obvesti
pristojni organ drzave Clanice gostiteljice.

Podjetje ostane pod nadzorom drzave ¢lanice, v kateri je ustanovljena podruZnica, v skladu s
¢lenom 43.

2. ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, v katerih doloc¢i:

(kk) minimalno vsebino dogovorov o sodelovanju iz ¢lena 41(1)(c) za zagotovitev,
da pristojni organi drzave ¢lanice, ki izda dovoljenje podjetju iz tretje drzave,
lahko izvajajo vsa svoja nadzorna pooblastila iz te direktive;

(II) natancno vsebino poslovnega nacrta, kot zahteva clen 42(b);

(mm) vsebino dokumentov o vodenju podruznice, kot zahteva ¢len 42(c);

nn) natan¢no vsebino informacij o zacetnem kapitalu, ki je prosto na razpolago
y p ep polag
podruznici, kot zahteva ¢len 42(d)

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [XXX].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

3. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za dolocitev standardnih
obrazcev, predloge in postopke za sporocanje informacij in obvesScanje v skladu v skladu s
temi odstavki.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra 2016].

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

4. Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 o ukrepih
za opredelitev pogojev za oceno zadostnega zacCetnega kapitala, ki je podruznici prosto na
razpolago, ob upostevanju investicijskih storitev ali poslov, ki jih opravlja podruznica, ter
vrste strank, katerim so storitve namenjene.

ODDELEK 2

Registracija in odvzem dovoljenj
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Clen 45
Registracija

Drzave clanice registrirajo podjetja, ki imajo dovoljenje v skladu s ¢lenom 41. Register je
javno dostopen in vsebuje informacije o storitvah ali poslih, za katere imajo podjetja iz tretje
drzave dovoljenje. Register se redno posodablja. Organ ESMA se obvesti o vsakem izdanem
dovoljenju.

ESMA pripravi seznam vseh podjetij iz tretjih drzav, ki imajo dovoljenje za opravljanje
storitev in poslov v Uniji. Seznam vsebuje informacije o storitvah ali poslih, za katere je
podjetje iz tretje drzave pridobilo dovoljenje, in se redno posodablja. ESMA objavi seznam na
svoji spletni strani in ga posodablja.

Clen 46

Odvzem dovoljenj

Pristojni organ, ki je izdal dovoljenje v skladu s ¢lenom 43, lahko odvzame dovoljenje, izdano
podjetju iz tretje drzave, ¢e taksno podjetje:

(00) dovoljenja ne uporabi v 12 mesecih, se izrecno odpove dovoljenju ali ni v
zadnjih Sestth mesecih opravljalo nobenih investicijskih storitev ali
investicijskih poslov, razen ¢e drzava clanica doloci, da dovoljenje v takih
primerih preneha veljati;

(pp) pridobi dovoljenje z navajanjem laznih podatkov ali na kakrSen koli drug
nepravilen nacin;

(qq) ne izpolnjuje ve€ pogojev, pod katerimi je bilo dovoljenje izdano;
(rr) hudo in sistemati¢no krsi predpise, sprejete v skladu s to direktivo, ki dolocajo
pogoje poslovanja za investicijska podjetja in veljajo za podjetja iz tretjih

drzav;

(ss) spada v katerega koli od primerov, v katerih nacionalna zakonodaja glede
zadev izven podroc¢ja uporabe te direktive dolo¢a odvzem.

Organ ESMA se obvesti o vsakem odvzemu dovoljenja.

Odvzem se objavi na seznamu iz ¢lena 45 za obdobje petih let.
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| ¥ 2004/39/ES

NASLOV III

ORGANIZIRANIREGEHHRAMN TRGI

| ¥ 2004/39/ES

Clen 4736

Dovoljenje in veljavni pravni red

1. Drzave ¢lanice kot organiziraneregulirane trge pooblastijo samo tiste sisteme, ki so skladni
z dolo¢bami iz tega naslova.

Dovoljenje se organiziranemusegakiranems trgu izda samo, Ce se pristojni organ gadexekhive
preprica, da upravljavec trga in sistemi organiziranegareguliranega trga izpolnjujejo vsaj
zahteve iz tega naslova.

V primeru organiziranegareguliranega trga, ki je pravna oseba in ki ga vodi ali upravlja
upravljavec trga, ki ni organiziranizegalirant trg sam, drzave clanice doloc¢ijo, kako se razlicne

obveznosti, ki v skladu s to direktivo veljajo za wupravljavce trga, razdelijo na

organiziranizegaliran: trg in upravljavcea trga.

Upravljavec organiziranega i trga zagotovi vse informacije, vklju¢no s poslovnim
nacrtom, ki med drugim navaja vrste predvidenih dejavnosti in organizacijsko strukturo,

potrebne pristojnemu organu, da se lahko prepri¢a o tem, da je organiziranireguliran: trg v
¢asu pridobitve prvotnega dovoljenja uredil vse potrebno za izpolnjevanje svojih obveznosti v
skladu z dolo¢bami tega naslova.

2. Drzave c¢lanice od upravl_]avca organiziranegareguliranega trga zahtevajo, da opravlja

naloge v zvezi z organizacijo in delovanjem organiziranegasegalsanega trga pod nadzorom
pristojnega organa. Drzave C¢lanice zagotovijo, da pristojni organi redno pregledujejo

skladnost organiziranihzeguliranih trgov z dolocbami tega naslova. Zagotovijo tudi, da

pristojni organi spremljajo, da organiziraniregulirant trgi ves Cas izpolnjujejo pogoje za
zacetno dovoljenje iz tega naslova.

3. Drzave C¢lanice zagotovijo, da je upravljavec trga odgovoren za zagotovitev, da
organiziranireguhrant trg, ki ga upravlja, izpolnjuje vse zahteve iz tega naslova.

Drzave ¢lanice zagotovijo tudi, da upravljavec trga lahko uveljavlja pravice, odgovarjajoce

organiziranemugegaliranems trgu, ki ga upravlja v skladu s to direktivo.

4. Brez poseganja v katere koli zadevne dolocbe Direktive 2003/6/ES za trgovan_]e k1 se

izvaja v okviru sistemov o rganmranega% trga, velja javno pravos
mati¢ne drzave ¢lanice organiziranega: trga.

5. Pristojni organ lahko odvzame dovoljenje, izdano organiziranemuseguliraness trgu, Ce ta:
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(tt) dovoljenja ne uporabi v 12 mesecih, se izrecno odpove dovoljenju ali v zadnjih
Sestih mesecih ne deluje, razen ¢e drzava cClanica dolo¢i, da dovoljenje v takih
primerih preneha veljati;

(uu) pridobi dovoljenje z navajanjem laznih podatkov ali na kakrSen koli drug
nepravilen nacin;

(vv) ne izpolnjuje ve€ pogojev, pod katerimi je bilo dovoljenje izdano;
(ww) hudo in sistematicno krsi predpise, sprejete v skladu s to direktivo;

(xx) spada v okvir katerega koli primera, v katerem nacionalna zakonodaja

doloCapredwideva odvzem.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(13) |

&t ESMA se obvesti 0 vsakem odvzemu dovoljenja.

| ¥ 2004/39/ES |

Clen 48

Zahteve glede vodenja organiziranegareguliranega trga

4 novo

1. Pristojni organi zahtevajo, da imajo vsi Clani uprave katerega koli upravljavca trga vedno
zadosten ugled, ustrezno znanje, spretnosti in izkusnje ter da opravljanju svojih nalog
namenijo dovolj ¢asa. DrZave ¢lanice zagotovijo, da ¢lani uprave izpolnjujejo zlasti naslednje
zahteve:

(n) namenijo dovolj ¢asa za opravljanje svojih funkcij.
Isto¢asno ne opravljajo ve¢ kot ene od naslednjih kombinacij nalog:

(1) funkcija izvrSnega direktorja z dvema funkcijama neizvrSnega direktorja;
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(iii) stiri funkcije neizvrSnega direktorja.

Funkcija izvrSnega ali neizvrSnega direktorja znotraj iste skupine se obravnava kot
ena direktorska funkcija.

Pristojni organi lahko ¢lanu uprave upravljavca trga dovolijo, da hkrati opravlja vec¢
direktorskih funkcij, kot je dovoljeno v skladu s prej$njim pododstavkom, pri ¢emer
upostevajo individualne okolis¢ine ter naravo, obseg in zapletenost poslov
investicijskega podjetja.

(0) imajo ustrezno kolektivno znanje, spretnosti in izkuSnje, da lahko razumejo posle
organiziranega trga in Se zlasti glavna tveganja, povezana s temi posli.

(p) ravnajo odkrito, posteno in neodvisno, da lahko po potrebi uc¢inkovito ocenijo in
izpodbijajo odlocitve visjega vodstva.

Drzave clanice od upravljavcev trga zahtevajo, da namenijo zadostne vire za
uvajanje in usposabljanje ¢lanov uprave.

2. Drzave clanice od upravljavcev organiziranega trga zahtevajo, da ustanovijo odbor za
imenovanje za ocenjevanje skladnosti z dolo¢bami prvega odstavka in po potrebi pripravijo
priporocila na podlagi njithove ocene. Odbor za imenovanja je sestavljen iz ¢lanov uprave, ki
pri zadevnem upravljavcu trga ne opravljajo nobene izvrs$ne funkcije.

Pristojni organi lahko ob upostevanju narave, obsega in zapletenosti poslov upravljavcu trga
dovolijo, da ne ustanovi lo¢enega odbora za imenovanje.

Ta odstavek se ne uporablja, kadar uprava v skladu z nacionalno zakonodajo ni na noben
nacin udelezena v postopku imenovanja svojih ¢lanov.

3. Drzave clanice od upravljavcev trga zahtevajo, da pri izboru ¢lanov uprave kot eno od
meril upostevajo raznolikost c¢lanov. Upravljavei trga glede na velikost svoje uprave
vzpostavijo politiko spodbujanja raznolikosti glede spola, izobrazbe, strokovnih izkuSen;j in
geografske raznolikosti.

4. ESMA pripravi osnutke regulativnih standardov za natan¢nejSo opredelitev:

(q) pojma zadostnega Casa, ki ga mora ¢lan uprave nameniti opravljanju svojih funkcij
glede na individualne okolis¢ine, naravo, obseg in zapletenost poslov upravljavca
trga, ki jih morajo pristojni organi upostevati pri odobritvi ¢lanu uprave institucije,
da hkrati opravlja ve¢ direktorskih funkcij, kot je dovoljeno, v skladu z
odstavkom 1(a);

(r) pojma ustreznega kolektivnega znanja, spretnosti in izkuSenj uprave v skladu z
odstavkom 1(b);

(s) pojmov odkritosti, poStenosti in neodvisnega misljenja ¢lana uprave v skladu z
odstavkom 1(c);

(t) pojma zadostnih cloveskih in finan¢nih virov, namenjenih za wuvajanje in
usposabljanje ¢lanov uprave;
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(u) pojma raznolikosti, ki jo je treba upostevati pri izboru ¢lanov uprave.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2014].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

5. Drzave €lanice od upravljavcev organiziranih trgov zahtevajo, da pristojni organ obvestijo
o istovetnosti vseh ¢lanov uprave in o spremembah ¢lanstva, skupaj z vsemi informacijami, ki
so potrebne za oceno, ali podjetje deluje v skladu z odstavki 1, 2 in 3.

6. Uprava upravljavca trga je sposobna zagotoviti, da se organiziran trg upravlja varno in
skrbno ter na nacin, ki spodbuja celovitost trga.

Uprava spremlja in redno ocenjuje ucinkovitost organizacije organiziranega trga ter sprejme
potrebne ukrepe za odpravo kakrs$nih koli pomanjkljivosti.

Clani uprave imajo pri opravljanju svoje nadzorne funkcije ustrezen dostop do informacij in
dokumentov, ki so potrebni za nadzor in spremljanje odlocitev uprave.

7. Pristojni organ zavrne izdajo dovoljenja, ¢e ugotovi, da osebe, ki bodo dejansko vodile
posle organiziranega trga, niso dovolj ugledne ali dovolj izkuSene, ali ¢e obstajajo objektivni
in dokazljivi razlogi za prepricanje, da lahko uprava podjetja predstavlja nevarnost za
uc¢inkovito, varno in skrbno upravljanje ter za ustrezno upostevanje celovitosti trga.

Drzave ¢lanice zagotovijo, da se v procesu izdaje dovoljenja organiziranemu trgu za osebo ali
osebe, ki dejansko vodijo poslovanje organiziranega trga, ki Ze ima dovoljenje v skladu z
doloc¢bami iz te direktive, Steje, da izpolnjujejo zahteve iz odstavka 1.

| ¥ 2004/39/ES

Clen 4938
Zahteve glede oseb, ki imajo pomemben vpliv na vodenje organiziranegaresuliranesa
trga
1. Drzave clanice zahtevajo, da so osebe, ki imajo priloZnost neposredno ali posredno
pomembno vplivati na vodenje organiziranegasegalisanega trga, primerne.
2. Drzave ¢lanice od upravljavca organiziranegareguliranega trga zahtevajo:
(a) da pristojnemu organu posreduje informacije v zvezi z lastniStvom
organiziranegareguhranega trga in/ali upravljavca trga, zlasti o istovetnosti in

obsegu udelezbe katerih koli oseb, ki lahko pomembno vplivajo na vodenje, in
da te informacije objavi;

(b) da pristojni organ obvesti o morebitnem prenosu lastni§tva, ki povzroci
spremembo istovetnosti oseb s pomembnim vplivom na upravljanje

organiziranega i trga, in da tak prenos objavi.
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3. Pristojni organ zavrne odobritev sprememb glede vecinske udelezbe v
organiziranem%' trgu in/ali upravljavcu trga, ¢e obstajajo objektivni in dokazljivi
razlogi za prepricanje, da predstavljajo nevarnost za varnosmetrae in skrbno vodenje
organiziranegareguhranegs trga.
Clen 5039
Organizacijske zahteve
Drzave Clanice od organiziranegasegahsanega trga zahtevajo:

(c) da ima vzpostavljeno ureditev za jasno prepoznavanje in obvladovanje
potencialnih  Skodljivih  posledic, ki jih ima za  delovanje
organiziranegareguhranega trga ali za njegove udelezence morebitno nasprotje
interesov med interesi organiziranegaseguliranega trga, njegovimi lastniki ali
njegovim upravljavcem in varnimsmetraisn delovanjem
organiziranegareguhranega trga, zlasti Ce se za tako nasprotje interesov izkaze,
da bi lahko Skodljivo vplivalo na opravljanje funkcij, ki jih pristojni organ
prenese na organiziranizegulirant trg;

(d) da je primerno opremljen za obvladovanje tveganj, ki jim je izpostavljen, da
vzpostavi ustrezno ureditev in sisteme za prepoznavanje kakrSnih koli
pomembnih tveganj za njegovo delovanje in da uvede ucinkovite ukrepe za
ublazitev teh tveganj;

(¢) da ima vzpostavljeno ureditev za dobro vodenje tehni¢nih operacij sistema,
vklju¢no z uvedbo ucinkovite ureditve nujnih ukrepov ob motnjah v sistemih;

(f) daima pregledna in nediskrecijska pravila in postopke, ki predpisujejo poSteno
in pravilno trgovanje ter vzpostavljajo objektivna merila za ucinkovito
izvrSevanjeizratanie naroCil;

(g) da ima vzpostavljeno ucinkovito ureditev za omogocanje ucinkovitega in
pravocasnega zakljucka posloviransakess, ki se izvrSijoizatate v okviru
njegovih sistemov;

(h) da ima v casu izdaje dovoljenja in nenehno na razpolago zadostne financne
vire, ki omogocajo njegovo pravilno delovanje, ob upoStevanju narave in
obsega poslovieansakess, sklenjenih na trgu, ter obsega in stopnje tveganj, ki
jim je izpostavljen.

{ novo
Clen 51
Odpornost sistemov, sistemi prekinitve trgovanja in elektronsko trgovanje
1. Drzave Clanice zahtevajo, da ima organiziran trg vzpostavljene uéinkovite sisteme,

postopke in ureditve za zagotovitev, da so njegovi sistemi trgovanja odporni, imajo ustrezno
zmogljivost za obravnavo velikih koli¢in narocil in sporocil ter lahko zagotovijo urejeno
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trgovanje v tezavnih Casih na trgu, so v celoti preizkuseni za zagotovitev, da so tak$ni pogoji
izpolnjeni in zanje veljajo ucinkovite ureditve neprekinjenega poslovanja, da se zagotovi
neprekinjenost storitev, ¢e pride do nepredvidene okvare sistemov trgovanja.

2. Drzave cClanice zahtevajo, da ima organiziran trg vzpostavljene ucinkovite sisteme,
postopke in ureditve za zavrnitev narocil, ki presegajo vnaprej doloCen prag glede obsega in
cene ali ki so o€itno napacna, ter da lahko zacasno ustavi trgovanje, ¢e pride do precejSnjega
nihanja cen finan¢nega instrumenta na tem trgu ali povezanih trgih v kratkoro¢énem obdobju,
ter da lahko v izrednih primerih preklice, spremeni ali popravi kateri koli posel.

3. Drzave Clanice zahtevajo, da ima organiziran trg vzpostavljene uéinkovite sisteme,
postopke in ureditve za zagotovitev, da sistemi za algoritemsko trgovanje ne morejo
povzroCiti neurejenih pogojev za trgovanje na trgu ali prispevati k njihovemu nastanku,
vkljuéno s sistemi za omejitev deleza neizvrSenih naro€il v poslih, ki jih lahko ¢lan ali
udelezenec vnese v sistem, da lahko upocasni tok narocil, ¢e obstaja nevarnost, da se doseze
maksimalna zmogljivost sistema, ter omeji minimalen korak kotacije, ki je dovoljen na trgu.

4. Drzave ¢lanice zahtevajo, da ima organiziran trg, ki dovoljuje neposreden elektronski
dostop, vzpostavljene ucinkovite sisteme, postopke in ureditve za zagotovitev, da je clanom
ali udelezencem dovoljeno opravljanje takSnih storitev le, ¢e so investicijsko podjetje z
dovoljenjem za poslovanje v skladu s to direktivo, da doloci in uporablja ustrezna merila
glede primernosti oseb, ki se jim se lahko zagotavlja takSen dostop ter da ¢lan ali udelezenec
ohrani odgovornost za narocila in trgovanje, ki se izvr$ijo z uporabo te storitve.

Drzave clanice zahtevajo tudi, da organiziran trg doloCi ustrezne standarde v zvezi z
nadzorom tveganja in pragovi za trgovanje prek takSnega dostopa ter lahko razlikuje in po
potrebi ustavi narocila ali trgovanje osebe, ki uporablja neposreden elektronski dostop lo¢eno
od narocil ali trgovanja ¢lana ali udelezenca.

5. Drzave c¢lanice zahtevajo, da organiziran trg zagotavlja, da so njegova pravila o
storitvah kolokacije in strukturi pristojbin pregledna, poStena in nediskriminatorna.

6. Drzave clanice zahtevajo, da na zahtevo pristojnega organa za organiziran trg, ta
organiziran trg pristojnemu organu da na voljo podatke v zvezi s knjigo narocil ali omogoci
pristojnemu organu dostop do knjige narocil, da lahko nadzira trgovanje.

7. Komisija je pooblas€ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 v
zvezi z zahtevami iz tega ¢lena ter zlasti:

V) za zagotovitev, da so sistemi za trgovanje na organiziranih trgih odporni in imajo
ustrezno zmogljivost;

(w) za dolocitev pogojev, v katerih se trgovanje ustavi, ¢e pride do precejSnega nihanja
cen finan¢nega instrumenta na trgu ali povezanem trgu v kratkem obdobju;

(%) za dolocitev maksimalnega in minimalnega deleza neizvrsenih narocil v poslih, ki jih
lahko sprejmejo organizirani trgi, ter minimalnega koraka kotacije, ki ga je treba
sprejeti;

(y) za dolocitev kontrol v zvezi z neposrednim elektronskim dostopom;
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(2) za zagotovitev, da so storitve kolokacije in strukture pristojbin poStene in

nediskriminatorne.
WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>», Popravek, UL L 45, 16.2.2005,
str. 18
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(15)(a)
= Novo
Clen 5240
UvrstitevSprejemanie finan¢nih instrumentov v trgovanje
1. Drzave €lanice od organiziranihseguahsanth trgov zahtevajo, da imajo jasna in pregledna
pravila glede uvrstitvesprejesania finan¢nih instrumentov v trgovanje.
Ta pravila zagotavljajomeraje—zagetawliati, da je s katerimi koli finan¢nimi instrumenti,
uvrSéeminisprefetisat v trgovanje na rganlzlranem% trgu, mogoce trgovati na

posten pravilen in u¢inkovit nacin ter, v primeru prenosljivih vrednostnih papirjev, da sese z

njimi prosto trgujeprenestiv.

2. V primeru izvedenih finan¢nih instrumentov morajo pravila zlasti zagotavljati, da oblika
pogodbe na izvedene financne instrumente omogoca pravilno oblikovanje cen in obstoj
ucinkovitih pogojev za poravnavo.

3. Poleg obveznosti iz odstavkov 1 in 2 drzave Clanice od organiziranihzeguliranih trgov
zahtevajo, da vzpostavijo in vzdrzujejo ucinkovito ureditev za preverjanje, da izdajatelji
prenosljivih vrednostnih papirjev, uvrScenihsprejetih v trgovanje na
organiziranemseguliranem trgu, svoje obveznosti v zvezi z obveznostmi glede zacetnega,

stalnega ali priloznostnega razkritja izpolnjujejo v skladu s pravnim redom Skuprest
> Unije <X

Drzave c¢lanice zagotovijo, da organiziraniregslirant trg vzpostavi ureditev, ki njegovim
¢lanom ali udelezencem olajSuje dostop do informacij, objavljenih v skladu s pravnim redom

Skapnestt DO Unije <XI.

4. Drzave clanice zagotovijo, da imajo organiziraniregalras: trgi vzpostavljeno potrebno
ureditev za redno pregledovanje skladnosti finan¢nih instrumentov, ki jih uvrSéajosprejmete v

trgovanjesateg, 7 zahtevami glede uvrstitvesprejetia.

5. Prenosljivi vrednostni papir, ki je bil uvrSéensprejet v trgovanje na
organiziranemseguhranem trgu, se lahko kasneje uvrstisprejme v trgovanje na drugih
organiziranihzeguliranih trgih, tudi brez privolitve izdajatelja in v skladu z ustreznimi
dolocbami Direktive 2003/71/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne =24
novembra 2003 € o prospektu, ki se izda ob ponudbi vrednostnih papirjev javnosti ah
njihovem  sprejetiu v trgovanje, in o spremembi Direktive 2001/34/ES™
OrganiziraniReguhrant trg izdajatelja obvesti o tem, da se z njegovimi vrednostnimi papirji

trguje na tem organiziranemseguhranesm trgu. Za izdajatelja ne velja nobena obveznost

5 =, UL L 345, 31.12.2003, str. 64. €
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posredovanja informacij, zahtevanih v skladu z odstavkom 3, neposredno kateremu koli

organiziranemusegaliranem trgu, ki izdajateljeve vrednostne papirje brez njegove privolitve
uvrstispeepme v trgovanje.
6. isiia=P, --- € sprejmeizvedbene

= Kom1s1Ja z deleg1ran1m1 akti v skladu s lenom 94 sprejme < ukrepe, ki:

(a) dolocajo znacilnosti razlicnih razredov instrumentov, ki jih mora
organiziranizeguliran: trg upostevati pri ocenjevanju, ali je instrument izdan na
nacin, skladen s pogoji iz drugega pododstavka odstavka 1 za uvrstitevsprejetie
v trgovanje v razli¢nih segmentih trga, ki ga upravlja;

(b) pojasnjujejo ureditve, ki jo mora organiziraniregutirant trg uvesti, da bi se zanj
Stelo, da izpolnjuje svojo obveznost preverjanja, da izdajatelj prenosljivega
vrednostnega papirja izpolnjuje svoje obveznosti v skladu s pravnim redom
Skupnestt X Unije <XI v zvezi z obveznostmi glede zacetnega, stalnega ali
priloznostnega razkritja;

(¢) pojasnjujejo ureditev, ki jo mora organiziranizegahbzant trg uvesti v skladu z
odstavkom 3, da bi svojim ¢lanom ali udeleZencem olajSal dostop do

informacij, objavljenih pod pogoji pravnega reda Skapaest DO Unije <X1.

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(15)(b)

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Novo

instrumentov iz trgovanja

1. Brez poseganja v pravico pristojnega organa iz ¢lena 72(1)(d)59€3&3 in (e)dg, da zahteva

zacasno ustavitev trgovanjazaéasaiumik ali umikedstranite¥ instrumenta iz trgovanja, lahko
upravljavec organiziranegareguliranega trga zacasno ustavi trgovan]eam%l@e s finan¢nim
instrumentom, ki ne spoStuje ve¢ pravil organiziranega: trga, ali ga
umakneedstrant iz trgovanja, razen Ce bi tak ukrep verjetno povzrocil znatno Skodo interesom
vlagateljev ali pravilnemu delovanju trga.

: : Drzave Clanice zahtevaJO da upravljavec
orgamzlranega trga k1 zaCasno ustavi trgovanje ali finan¢ni instrument ga€asse umakne ak
edstrant iz trgovanja, javno objavi to odlocitev =, jo sporo¢i drugim organiziranim trgom,
MTF i OTF, ki trgujejo z istim finanénim instrumentom, <2 in pristojnemu organu sporoci
ustrezne informacije. Pristojni organ X> o tem <XI obvesti pristojne organe drugih drzav
¢lanic. ® Drzave Clanice zahtevajo, da tudi drugi organizirani trgi, MTF in OTF, ki trgujejo z
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istim finan¢nim instrumentom, zacasno ustavijo trgovanje ali umaknejo ta finan¢ni instrument
iz trgovanja, e je razlog za zaCasno ustavitev ali umik nerazkritje informacij o izdajatelju ali
finan¢nem instrumentu, razen ¢e bi to lahko povzrocilo znatno $kodo interesom vlagatelja ali
pravilnemu delovanju trga. DrZzave ¢lanice zahtevajo, da drugi organizirani trgi, MTF in OTF
sporocijo svojo odlocitev pristojnemu organu in vsem organiziranim trgom, MTF in OTF, ki
trgujejo z istim finan¢nim instrumentom, ter pojasnijo razloge, ¢e so se odlocili, da ne bodo
zacasno ustavili trgovanja ali umaknili finan¢nega instrumenta iz trgovanja. <

WV 2010/78/EU, ¢&len 6(14)
= Nnovo

2. Pristojni organ, ki zahteva zaCasno ustavitev trgovanjazacasai—umik ali umikedstranites
finanCnega instrumenta iz trgovanja na enem ali ve¢ organiziranihseguliranih trgih =, MTF
ali OTF <, takoj objavi svojo odlocitev in obvesti organ ESMA in pristojne organe drugih
drzav Clanic. Razen kjer bi to lahko povzroCilo znatno Skodo interesom vlagateljev ali
pravilnemu delovanju notranjega trga, pristojni organi drugih drzav ¢lanic zahtevajo zacasno
ustavitev trgovanjagaéasni-umik ali umikedstranitex tega finan¢nega instrumenta iz trgovanja

na organiziranihsegubranik trgih, ## MTF = in OTF <, ki delujejo v okviru njihovega
nadzora.
U novo

3. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, v katerih dolo¢i obliko in
¢asovno razporeditev sporocil in objav iz odstavkov 1 in 2.

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [XXX].

4. Komisija je pooblascena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94, da doloci

seznam okolisCin, ki lahko znatno Skodijo interesom vlagateljev in pravilnemu delovanju

notranjega trga, kot so dolocene v odstavkih 1 in 2, ter da doloci tezave, povezane z

nerazkritjem informacij o izdajatelju ali finan¢nem instrumentu, kot je dolo¢eno v odstavku 1.
Clen 54

Sodelovanje in izmenjava informacij za organizirane trge

1. Drzave Clanice zahtevajo, da v zvezi s finan¢nim instrumentom upravljavec organiziranega
trga takoj obvesti upravljavce drugih organiziranih trgov, MTF in OTF o:

(aa) neurejenih pogojih trgovanja;
(bb) ravnanju, ki lahko kaZe na zlorabo znotraj podroc¢ja uporabe [dodaj sklic MAR]; in
(cc) motnjah v sistemu.

2. ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov za dolocitev specifi¢nih
okoliscin, ki sprozijo zahtevo po informacijah, kot je dolo¢eno v odstavku 1.
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ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

Clen 55

Dostop do organiziranegareguliranegsa trga

1. Drzave ¢lanice morajo od organiziranegareguliranega trga zahtevati, da uvede in vzdrzuje
pregledna in nediskriminatorna pravila na podlagi objektivnih meril, ki veljajo za dostop do

organiziranega i trga ali ¢lanstvo v njem.

2. Ta pravila morajo dolocati vse obveznosti ¢lanov ali udelezencev iz:

(a) akta o ustanovitvi in administracije organiziranega i trga;

(b) pravil v zvezi s poslitransakesiami na trgu;

(c) strokovnihpekhenth standardov, ki veljajo za osebje investicijskih podjetij ali
kreditnih institucij, ki delujejo na trgu;

(d) pogojev iz odstavka 3 za c¢lane ali udelezence, ki niso investicijska podjetja ali
kreditne institucije;

() pravil in postopkov za obra¢un in poravnavo poslov i, sklenjenih na
organiziranemseguliraness trgu.

3. OrganiziraniReguhirant trgi lahko kot ¢lane ali udelezence sprejmejo investicijska podjetja,
kreditne institucije, pooblas¢ene v skladu z Direktivo 2896424ES [X> 2006/48/ES <X, in
druge osebe, ki:

(f) sodovolj ugledne

(g) 1majo zadostno stopnjo sposobnosti, # usposobljenosti X> in izkuSenj <X za
trgovanje;

(h) imajo, kjer je ustrezno, primerno organizacijsko ureditev;

(i) imajo zadostne vire za vlogo, ki naj bi jo imeli, ob upostevanju razli¢nih
finan¢nih ureditev, ki jih ima lahko organlzlram% trg vzpostavljene za

zagotovitev primerne poravnave poslov
4. Drzave ¢lanice zagotovijo, da za posle e, sklenjene na organizirane i

trgu, Clani in udelezenci niso obvezani drug drugemu nalagati obveznosti iz ¢lenov 2449,

B 25, X1 2721 in 2822. Vseeno pa Clani ali udelezenci organiziranegareguliranega trga
uporabljajo obveznosti iz ¢lenov 2449, X> 25, <X] 272% in 2822 za svoje stranke, kadar za
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raCun¥=——imenn  svojih  strank  izvrSujejos rated njilhova  narocila  na
organiziranemsegakranems trgu.

5. Drzave c¢lanice zagotovijo, da pravila glede dostopa do organiziranegareguliranega trga ali
¢lanstva v njem predvidevajo neposredno ali oddaljeno udelezbo investicijskih podjetij in

kreditnih institucij.

6. Drzave Clanice brez dodatnih  zakonskih ali  administrativnih  zahtev
organiziranimgeguliraniss trgom iz drugih drzav ¢lanic dovolijo, da na njihovem ozemlju

vzpostavijo ustrezno uredltevw da oddaljenim c¢lanom ali udelezencem s

sedezem na njihovem ozemlju omogocijo dostop do teh trgov in trgovanje na njih.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(15)

OrganiziraniReguahran: trg pristojnemu organu svoje mati¢ne drzave Clanice sporoci, v kateri
drzavi Clanici namerava vzpostaviti tako ureditev. Pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice
venem mesecu sporoCi te informacije drzavi Clanici, v kateri organiziranireguhsani trg
namerava vzpostaviti tako ureditev. ESMA lahko v skladu s postopkom in pod pogoji iz
¢lena 35 Uredbe (EU) s§t. 1095/2010 zahteva dostop do teh informacij.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=>, 2008/10/ES, ¢len 1(16)(a)

Pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice organiziranega: ' trga na zahtevo pristojnega
organa drzave Cclanice gostiteljice v primernem roku sporoCi istovetnost clanov ali
udeleZencev organiziranega: i trga s sedezem v tej drzavi Clanici.

7. Drzave clanice morajo od upravljavca organiziranega i trga zahtevati, da
pristojnemu organu organiziranega: i trga redno posreduje seznam clanov in
udelezencev organiziranega i trga.

Clen 56
Spremljanje skladnosti s pravili organiziranega i trga in drugimi pravnimi
obveznostmi

1. Drzave cClanice smeraje od organiziranihzegubranikh trgov zahtevajost, da uvedejo in
vzdrzujejo ucinkovito ureditev in postopke za redno spremljanj e usklajenosti svojih élanov in
udeleZencev s svojimi pravili. Organizirani trgi spremljajo posle X> in
narocCila <Xl, ki jih v okviru njihovih sistemov izvrSujejoizxeiate njihovi Clani ali udelezenci,

da bi prepoznali krsitve teh pravil, pogoje trgovanja, ki motijo delovanje trga, ali ravnanje, ki
bi lahko pomenilo zlorabo trga.

2. Drzave cClanice merate od upravljavcev organiziranihsegulizanih trgov zahtevajos, da
pristojnemu organu organiziranegaregaliranega trga porocajo o pomembnih krSitvah njihovih
pravil ali pogojih trgovanja, ki motijo delovanje trga, ali ravnanju, ki bi lahko pomenilo
zlorabo trga. Drzave Cclanice mesate od upravljavca organiziranegaresuliranesa trga
zahtevajogt tudi, da organu, pristojnemu za preiskavo in pregon zlorabe trga na
organiziranemseguliranem trgu, nemudoma zagotovi ustrezne informacije, ter da temu organu
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nudi najboljSo mozno pomo¢ pri preiskovanju in pregonu zlorabe trga, ki se pojavi v sistemih

organiziranegaregutiranega trga ali prek njih.
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WV 2004/39/ES
=, 2008/10/ES, &len 1(17)(a)

| ¥ 2004/39/ES

Clen 5746

Dolocbe v zvezi z ureditvijo sistemov centralne nasprotne stranke, obracuna
in poravnave

1. Drzave Clanice organiziranimgegahranim trgom ne smejo prepreciti, da bi sklenili ustrezni
dogovor s centralno nasprotno stranko ali klirinSko hiSo in sistemom poravnave
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druge drzave ¢lanice z namenom poskrbeti za obracun in/ali poravnavo nekaterih ali vseh
poslov, ki jih v okviru njihovih sistemov sklenejo udeleZenci trga.

2. Pristojni organ organiziranegareguliranega trga ne sme nasprotovati uporabi centralne
nasprotnepegedbene stranke, klirinskih hi§ in/ali sistemov poravnave v drugi drzavi ¢lanici,
razen ¢e je to dokazljivo potrebno za vzdrzevanje pravilnega delovanja tega
organiziranegareguliranega trga in ob upoStevanju pogojev za sisteme poravnave iz
Clena 39(2)34).

Za preprecitev neupravicenega podvajanja kontrole pristojni organ uposteva nadzor, ki ga nad
sistemom obrafuna in poravnave Ze izvajajo nacionalne centralne banke kot nadzorniki
sistemov obracuna in poravnave ali drugi nadzorni organi, pristojni za take sisteme.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(16)

Clen 58

Seznam organiziranih iranih trgov

Vsaka drzava c¢lanica sestavi seznam organiziranihreguliranth trgov, za katere je mati¢na
drzava Clanica, in ta seznam posreduje drugim drzavam ¢lanicam in organu ESMA. Podobno
se sporo¢i vsako spremembo na tem seznamu. ESMA objavi seznam vseh
organiziranihseguliranih trgov na svojem spletnem mestu in ga redno posodablja.

‘ 4 novo

NASLOV IV

OMEJITVE POZICIJ IN POROCANJE

Clen 59
Omejitve pozicij

1. Drzave c¢lanice zagotovijo, da organizirani trgi, upravljavei MTF in OTF, ki uvrstijo v
trgovanje izvedene finan¢ne instrumente na blago ali trgujejo z njimi, uveljavijo omejitve
glede Stevila pogodb, ki jih lahko sklene kateri koli ¢lan trga ali udeleZenec na trgu v
dolo¢enem casovnem obdobju, ali nadomestne ureditve z enakovrednim ucinkom, kot je
upravljanje pozicij s pragi za samodejni pregled, ki se uvedejo za:

()  podporo likvidnosti;
(k) preprecevanje zlorabe trga;
(I)  podporo urejenim pogojem dolocanja cen in poravnave.

Omejitve ali ureditve so pregledne in nediskriminatorne ter dolocajo osebe, za katere veljajo,
ter vse izjeme, pri ¢emer upostevajo naravo in sestavo udelezencev trga ter nafin uporabe
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pogodb, ki se uvrstijo v trgovanje. Doloc¢ijo jasne koli¢inske prage, kot so najvecje Stevilo
pogodb, ki jih lahko sklene oseba, ob upoStevanju znacilnosti zadevnega osnovnega trga
blaga, vkljucno z znacilnimi vzorci proizvodnje, potroSnje in prevoza na trg.

2. Organizirani trgi, MTF in OTF obvestijo svoje pristojne organe o podrobnostih omejitev ali
ureditev. Pristojni organ sporoci iste informacije organu ESMA, ki na svoji spletni strani
objavi in vzdrzuje zbirko podatkov s povzetki o veljavnih omejitvah in ureditvah.

3. Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 za
dolocitev omejitev ali nadomestnih ureditev glede Stevila pogodb, ki jih lahko sklene
posamezna oseba v dolocenem obdobju, ter potrebne enakovredne ucinke nadomestnih
ureditev, vzpostavljenih v skladu z odstavkom 1, kot tudi pogoje za izjeme. Omejitve ali
nadomestne ureditve upostevajo pogoje iz odstavka 1 in omejitve, ki jih dolocajo organizirani
trgi, MTF in OTF. Omejitve ali nadomestne ureditve, dolocene v delegiranih aktih, imajo tudi
prednost pred ukrepi, ki jih dolo€ijo pristojni organi v skladu s ¢lenom 72(1)(g) te direktive.

4. Pristojni organi ne dolo¢ijo omejitev ali nadomestnih ureditev, ki so bolj restriktivne od
tistih, ki so sprejete v skladu s odstavkom 3, razen v izrednih primerih, kadar so objektivno
utemeljene in sorazmerne ob upostevanju likvidnosti specificnega trga in urejenega delovanja
trga. Omejitve veljajo za zacetno obdobje, ki ne presega Sest mesecev od datuma objave na
spletni strani zadevnega pristojnega organa. TakSna omejitev se lahko podaljSa za nadaljnja
obdobja, ki ne presegajo $est mesecev, e so razlogi za omejitev Se naprej aktualni. Ce se
omejitev po izteku obdobja Sest mesecev ne podaljSa, samodejno preneha veljati.

Ce pristojni organi sprejmejo ukrepe, ki so bolj restriktivni od ukrepov, sprejetih v skladu z
odstavkom 3, o tem obvestijo organ ESMA. V obvestilu navede razloge za stroZje ukrepe.
ESMA v 24 urah izda mnenje, ali je ukrep potreben za obravnavo izrednega primera. Mnenje
se objavi na spletni strani organa ESMA.

Kadar pristojni organ sprejme ukrepe v nasprotju z mnenjem organa ESMA, takoj na svoji
spletni strani objavi obvestilo, v katerem v celoti pojasni svoje razloge za to.
Clen 60
Porocanje o pozicijah po kategorijah trgovcev
1. Drzave Clanice zagotovijo, da organizirani trgi, MTF in OTF, ki uvrs€ajo v trgovanje
izvedene financne instrumente na blago ali emisijske kupone ali njihove izvedene finan¢ne
instrumente oziroma trgujejo z njimi :
(m) javno objavijo tedensko porocilo s skupnimi pozicijami, ki jih imajo razli¢ne
kategorije trgovcev za razli¢ne financ¢ne instrumente, s katerimi trgujejo na
njihovih platformah v skladu z odstavkom 3;
(n) pristojnemu organu na zahtevo predlozijo popolno raz¢lenitev pozicij katerega
koli ali vseh ¢lanov ali udelezencev trga, vkljucno s pozicijami, ki jih imajo za

racun svojih strank.

Obveznost iz tocke (a) velja le, kadar oboje, Stevilo trgovcev in njihove odprte pozicije v
doloc¢enem finanénem instrumentu, presezejo minimalne prage.
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2. Da se omogoci objava iz toCke (a) odstavka 1, drzave c¢lanice zahtevajo od ¢lanov in
udeleZencev organiziranih trgov, MTF in OTF, da zadevnim mestom trgovanja natancno
porocajo o svojih pozicijah v realnem ¢asu, vklju¢no z vsemi pozicijami, ki jih imajo za racun
svojih strank.

3. Organizirani trgi, MTF in OTF razvrstijo ¢lane, udelezence in njihove stranke kot trgovce
glede na naravo njihove najpomembnejSe dejavnosti, pri ¢emer upoStevajo vsa veljavna
dovoljenja, kot:

(o) investicijska podjetja, kakor so opredeljena v Direktivi 2004/39/ES, ali
kreditne institucije, kakor so opredeljene v Direktivi 2006/48/ES;

(p) investicijske sklade, kolektivne nalozbene podjeme za vlaganja v prenosljive
vrednostne papirje (UCITS), kot so opredeljeni v Direktivi 2009/65/ES, ali
upravitelje alternativnih investicijskih skladov, kakor so opredeljeni v
Direktivi 2011/61/ES;

(q) druge finan¢ne institucije, vkljucno z zavarovalnicami in pozavarovalnicami,
kakor so opredeljene v Direktivi 2009/138/ES, ter institucije za poklicno
pokojninsko zavarovanje, kakor so opredeljene v Direktivi 2003/41/ES;

(r) komercialna podjetja;

(s) v primeru emisijskih kuponov ali njihovih izvedenih finan¢nih instrumentov,

upravljavce, za katere veljajo obveznosti glede skladnosti iz Direktive
2003/87/ES.

V porocilih iz tocke (a) odstavka 1 mora biti navedeno Stevilo dolgih in kratkih pozicij po
kategoriji trgovca, njihove spremembe glede na prejSnje porocilo, odstotek vseh odprtih
delezev, predstavljenih v vsaki kategoriji, ter Stevilo trgovcev v vsaki kategoriji.

4. ESMA pripravi osnutek izvedbenih tehni¢nih standardov za dolocitev oblike porocil iz
tocke (a) odstavka 1, ter vsebino informacij, ki jih je treba predloziti v skladu z odstavkom 2.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [XXX].

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka po postopku iz ¢lena 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

V primeru emisijskih kuponov ali njihovih izvedenih finan¢nih instrumentov porocanje ne
vpliva na obveznosti glede skladnosti iz Direktive 2003/87/ES (sistem za trgovanje s
pravicami do emisij).

5. Komisija je pooblas€ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s clenom 94 o ukrepih
za dolocitev pragov iz zadnjega pododstavka odstavka 1 ter za natancnejSo opredelitev
kategorij ¢lanov, udelezencev ali strank, navedenih v odstavku 3.

Komisija je pooblascena za sprejemanje izvedbenih aktov v skladu s ¢lenom 95 o ukrepih, s

katerimi se zahteva, da se vsa porocila iz tocke (a) odstavka (1) posljejo organu ESMA na
dolocen dan v tednu, da se lahko pozneje centralno objavijo.
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‘ d novo

Naslov V
Storitve sporo¢anja podatkov
Oddelek 1

Postopki za izdajo dovoljen;j izvajalcem storitev sporocanja podatkov
Clen 61
Zahteva za dovoljenje

1. Drzave Clanice zahtevajo, da se za opravljanje storitev sporoc¢anja podatkov, opisano v
oddelku D Priloge I kot redna dejavnost ali posel, izda predhodno dovoljenje v skladu z
dolo¢bami tega oddelka. Tako dovoljenje izda pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice, dolo¢en
v skladu s ¢lenom 69.

2. Z odstopanjem od odstavka 1 drzave ¢lanice dovolijo upravljavcu trga, da opravlja storitve
sporoc¢anja podatkov APA, CTP in in ARM, pri ¢emer je treba predhodno preveriti, ali deluje
v skladu z dolocbami tega naslova. Taks$ne storitve se vklju¢ijo v njihovo dovoljenje.

3. Drzave c¢lanice registrirajo vse izvajalce storitev sporocanja podatkov. Register je javno
dostopen in vsebuje informacije o storitvah, za katere ima izvajalec storitev sporocanja
podatkov dovoljenje. Register se redno posodablja. Organ ESMA se obvesti o izdaji vsakega
dovoljenja.

ESMA pripravi register vseh izvajalcev storitev sporocanja podatkov v Uniji. Register
vsebuje informacije o storitvah, za katere ima izvajalec storitev sporocanja podatkov
dovoljenje, in se redno posodablja. ESMA ta seznam objavi in redno posodablja na svojem
spletnem mestu.

Ce je pristojni organ odvzel dovoljenje v skladu s ¢lenom 64, se ta odvzem objavi v registru
za obdobje petih let.

Clen 62
Podrocje uporabe dovoljenja

1. Mati¢na drzava c¢lanica zagotovi, da so v dovoljenju navedene storitve sporoanja
podatkov, za opravljanje katerih ima izvajalec storitev sporocanja podatkov dovoljenje.
Izvajalec storitev sporoCanja podatkov, ki Zeli svojo dejavnost razsiriti na dodatne storitve
sporo¢anja podatkov, vlozi zahtevek za razsiritev podroc¢ja uporabe dovoljenja.

2. Dovoljenje velja za celotno Unijo in izvajalcu storitev sporo€anja podatkov omogoca
izvajanje storitev, za katere ima dovoljenje, po vsej Uniji.

Clen 63
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Postopki za izdajo dovoljenja ali zavrnitev zahtevkov za izdajo dovoljenja

1. Pristojni organ izda dovoljenje Sele takrat, ko je v celoti preprican, da prosilec izpolnjuje
vse zahteve v skladu s predpisi, sprejetimi skladno s to direktivo.

2. Izvajalec storitev sporocanja podatkov predlozi vse informacije, vkljuno s poslovnim
nacrtom, ki med drugim doloca vrste predvidenih storitev in organizacijsko strukturo, ki so
potrebne, da se pristojnemu organu omogoci, da se lahko preprica, ali je izvajalec storitev
sporo¢anja podatkov v Casu izdaje zacetnega dovoljenja uredil vse potrebno za izpolnjevanje
svojih obveznosti iz dolocb iz tega naslova.

3. Prosilec je o izdaji dovoljenja ali zavrnitvi izdaje dovoljenja obvescen v Sestih mesecih po
predlozitvi popolnega zahtevka.

4. ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, v katerih doloci:

(t) informacije, ki se predlozijo pristojnim organom v skladu z odstavkom 2,
vkljuéno s poslovnim naértom;

(u) informacije, vkljucene v obvestila iz Clena 65(4).

ESMA predlozi osnutke regulativnih tehnicnih standardov iz prvega pododstavka Komisiji do

(1.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje tehnicnih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

5. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, da dolo¢i standardne obrazce,
predloge in postopke za obveSCanje ali zagotavljanje informacij v skladu z odstavkom 2 in
¢lenom 65(4).

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra 2016].

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

Clen 64

Odvzem dovoljenja

Pristojni organ lahko izvajalcu storitev sporo¢anja podatkov odvzame izdano dovoljenje, Ce ta
izvajalec:

(v) dovoljenja ne uporabi v 12 mesecih, se izrecno odpove dovoljenju ali v zadnjih
Sestih mesecih ni opravil nobene storitve sporoCanja podatkov, razen ce
zadevna drzava ¢lanica doloci, da dovoljenje v takih primerih preneha veljati;

(w) pridobi dovoljenje z navajanjem laznih podatkov ali na kakrSen koli drug
nepravilen nacin;

(x) neizpolnjuje ve€ pogojev, pod katerimi je bilo dovoljenje izdano;
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(y) hudo in sistemati¢no krsi dolocbe te direktive;
Clen 65
Zahteve za upravo izvajalca storitev sporoc¢anja podatkov

1. Drzave cClanice zahtevajo, da imajo vsi ¢lani uprave izvajalca storitev sporocanja podatkov
vedno zadosten ugled, ustrezno znanje, spretnosti in izkuSnje ter da opravljanju svojih nalog
namenijo dovolj ¢asa.

Uprava ima ustrezno skupno znanje, spretnosti in izkuSnje, da lahko razume dejavnosti
izvajalca storitev sporocanja podatkov. Drzave ¢lanice zagotovijo, da vsak ¢lan uprave ravna
odkrito, poSteno in razmisSlja neodvisno, da lahko po potrebi ucinkovito oceni odlocitve
vi§jega vodstva in jim ugovarja.

Ce upravljavec trga zaprosi za dovoljenje za upravljanje APA, CTP ali ARM in so ¢&lani
uprave APA, CTP ali ARM isti kot ¢lani uprave organiziranega trga, se Steje, da te osebe
izpolnjujejo zahteve iz prvega pododstavka.

2. ESMA razvije smernice za oceno primernosti ¢lanov uprave, kot je opisano v odstavku 1,
pri Cemer uposteva razli¢ne vloge in funkcije, ki jih opravljajo.

3. Drzave c¢lanice od izvajalcev storitev sporoCanja podatkov zahtevajo, da pristojnemu
organu sporocijo vse ¢lane uprave in vse spremembe Clanstva, skupaj z vsemi informacijami,
ki so potrebne za oceno, ali subjekt deluje v skladu z odstavkom 1 tega ¢lena.

4. Uprava izvajalca storitev sporoc¢anja podatkov je sposobna zagotoviti, da se subjekt
upravlja varno in skrbno ter na nacin, ki spodbuja celovitost trga in interese strank.

5. Pristojni organ zavrne dovoljenje, ¢e meni, da oseba ali osebe, ki u€inkovito upravljajo
poslovanje izvajalca storitev sporoCanja podatkov, niso dovolj ugledne, ali ¢e obstajajo
objektivni ali dokazljivi razlogi za prepricanje, da predlagane spremembe upravljanja
izvajalca ogrozajo njeno skrbno in varno upravljanje ter ustrezno obravnavo interesov strank
in celovitost trga.

Oddelek 2

Pogoji za sisteme odobrenih objav (APA)

Clen 66

Organizacijske zahteve

1. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima APA ustrezne politike in ureditve za javno objavo
informacij, ki se zahtevajo v skladu s ¢lenoma 19 in 20 Uredbe EU &t. .../... [MiFIR], kolikor
je tehni¢no izvedljivo v realnem casu in na razumni komercialni podlagi. Informacije so na
voljo brezplacno 15 minut po objavi posla. Maticna drzava cClanica zahteva, da je APA
sposoben ucinkovito in dosledno razsirjati takSne informacije na nacin, ki zagotavlja hiter
dostop do informacij na nediskriminatorni podlagi in v obliki, ki olajSuje konsolidacijo
informacij s podobnimi podatki iz drugih virov.
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2. Mati¢na drzava clanica zahteva, da APA vodi in vzdrzuje uinkovito administrativno
ureditev, oblikovano za prepre¢evanje nasprotja interesov s strankami.

3. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima APA dobre varnostne mehanizme, oblikovane za
zagotovitev varnosti nac¢inov prenosa informacij, zmanjSanje tveganja za poskodbo podatkov
in nepooblas¢en dostop ter za prepre¢evanje uhajanja informacij pred objavo. APA ohrani
ustrezne vire in varnostne zmogljivosti, da lahko ves €as ponuja in vzdrzuje svoje storitve.

4. Mati¢na drzava clanica zahteva, da ima APA vzpostavljene sisteme, s katerimi lahko
ucinkovito preveri popolnost porocil o trgovanju, ugotovi izpuste in ocitne napake ter zahteva
ponoven prenos taksSnih napaénih porocil.

5. Za zagotovitev dosledne uskladitve odstavka 1 ESMA pripravi osnutke regulativnih
tehni¢nih standardov za doloCitev skupnih formatov, podatkovnih standardov in tehni¢nih
ureditev, ki olajSujejo konsolidacijo informacij, kot je doloceno v odstavku 1.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
do [].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

6. Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94, pri cemer
pojasni, kaj pomeni razumna komercialna podlaga za javno objavo informacij, kot je

doloc¢eno v odstavku 1.

7. Komisija je pooblascena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94, v katerih
dolo¢i:

(z) nacine, na katere lahko APA izpolnjuje obveznosti glede informacij iz
odstavka 1;

(aa) vsebino informacij, objavljenih v skladu z odstavkom 1.
Oddelek 3

Pogoji za ponudnike stalnih informacij (CTP)

Clen 67

Organizacijske zahteve

1. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima CTP ustrezne politike in ureditve za zbiranje javno
objavljenih informacij v skladu s ¢lenoma 5 in 19 Uredbe (EU) §t. .../... [MiFIR], jih
konsolidira v stalen tok elektronskih podatkov in da na voljo javnosti v realnem casu, kolikor
je to tehni¢no izvedljivo in na razumni komercialni podlagi, vsaj naslednje informacije:

(dd) identifikator finan¢nega instrumenta;
(ee) ceno, po kateri je bil sklenjen posel;

(ff) obseg posla;
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(gg) ¢as sklenitve posla;

(hh) ¢as prijave posla;

(i1) oznako o ceni posla;

1)) mesto trgovanja, kjer je bil posel izvrSen, sicer pa kodo ,,OTC*;
(kk) po potrebi, navedbo, da je bil posel izvrSen pod posebnimi pogoji.

Informacije so na voljo brezpla¢no 15 minut po objavi posla. Mati¢na drZava ¢lanica zahteva,
da je CTP sposoben ucinkovito in dosledno razSirjati takSne informacije na nacin, ki
zagotavlja hiter dostop do informacij, na nediskriminatorni podlagi in v oblikah, ki so za
udelezence trga enostavno dostopne in uporabne.

2. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima CTP ustrezne politike in ureditve za zbiranje javno
objavljenih informacij v skladu s ¢lenoma 9 in 20 Uredbe (EU) st. .../ ... [MiFIR], jih
konsolidira v stalen tok elektronskih podatkov in da naslednje informacije na voljo javnosti v
realnem c¢asu, kolikor je to tehni¢no izvedljivo in na razumni komercialni podlagi, vsaj
naslednje informacije:

) identifikator ali prepoznavne znacilnosti finan¢nega instrumenta;
(mm) ceno, po kateri je bil sklenjen posel;

(nn) obseg posla;

(00) cas sklenitve posla;

(pp) ¢as prijave posla;

(q9) oznako o ceni posla;

(1) mesto trgovanja, kjer je bil posel izvrSen, sicer pa kodo ,,OTC*;
(ss) po potrebi, navedbo, da je bil posel izvrSen pod posebnimi pogoji.

Informacije so na voljo brezpla¢no 15 minut po objavi posla. Mati¢na drzava ¢lanica zahteva,
da je CTP sposoben ucinkovito in dosledno razSirjati takSne informacije na nalin, ki
zagotavlja hiter dostop do informacij, na nediskriminatorni podlagi in v sploSno dostopnih
oblikah, ki so interoperabilne ter za udelezence trga enostavno dostopne in uporabne.

3. Mati¢na drzava clanica zahteva, da CTP zagotovi, da so konsolidirani vsaj podatki, ki jih
zagotovijo organizirani trgi, MTF, OTF in APA, ter za finan¢ne instrumente, doloCene z
delegiranimi akti v skladu z odstavkom 8(c).

4. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da CTP vodi in vzdrzuje ucinkovite administrativne
ureditve, oblikovane za preprecevanje nasprotja interesov. Predvsem upravljavec trga ali
APA, ki upravlja tudi sistem stalnih informacij, vse zbrane informacije obravnava na
nediskriminatoren nacin ter vodi in vzdrzuje ustrezne ureditve za loCevanje razlicnih
poslovnih funkcij.
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5. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima CTP dobre varnostne mehanizme, oblikovane za
zagotovitev varnosti nacinov prenosa informacij ter zmanjSanje tveganja za poSkodbo
podatkov in nepooblas¢en dostop. Mati¢na drzava clanica zahteva, da ima CTP ustrezne vire
in varnostne zmogljivosti, da lahko ves €as ponuja in vzdrzuje svoje storitve.

6. Za zagotovitev dosledne uskladitve odstavkov 1 in 2 ESMA pripravi osnutke regulativnih
tehni¢nih standardov za dolocitev podatkovnih standardov in formatov za objavo informacij v
skladu s ¢leni 5, 9, 19 in 20 Uredbe (EU) &t. .../... [MiFIR], vklju¢no z identifikatorjem
instrumenta, ceno, koli¢ino, ¢asom, oznako o ceni, identifikatorjem mesta in navedbo
posebnih pogojev, pod katerimi je bil izvrSen posel, ter tehni¢ne ureditve, ki spodbujajo
uc¢inkovito in dosledno razsirjanje informacij na nacin, ki zagotavlja njihovo lahko dostopnost
in uporabnost za udelezence trga, kot je navedeno v odstavkih 1 in 2, vkljucno z opredelitvijo
dodatnih storitev, ki jih lahko opravlja CTP, kar bi povecalo ucinkovitost trga.

ESMA do [...] predlozi Komisiji osnutke regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v zvezi z informacijami, objavljenimi v skladu s €leni 5 in 19 Uredbe (EU) St.
.../... [MIFIR] ter do [...] v zvezi z informacijami, objavljenimi v skladu s ¢leni 9 in 20
Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR].

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje regulativnih tehni¢nih standardov iz
prvega pododstavka v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

7. Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 v zvezi z
ukrepi, ki pojasnjujejo, kaj pomeni razumna komercialna podlaga za dostop do podatkovnih
tokov iz odstavkov 1 in 2.

8. Komisija je pooblas€ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 v zvezi z
ukrepi, ki dolocajo:

(a) nacine, na katere lahko CTP izpolnjuje obveznosti glede informacij iz
odstavkov 1 in 2;

(b) wvsebino informacij, objavljenih v skladu z odstavkoma 1 in 2;

(c) mesta trgovanja in APA ter podatke o finan¢nih instrumentih, ki morajo biti
zagotovljeni v toku podatkov;

(d) druge nadine za zagotovitev, da so podatki, ki jih objavijo razlicni CTP,
dosledni in dopuscajo celovito razvrS¢anje in navzkrizno sklicevanje s
podobnimi podatki in drugih virov.

Oddelek 4

Pogoji za odobrene mehanizme porocanja (ARM)

Organizacijske zahteve
Clen 68

1. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima ARM ustrezne politike in ureditve za sporocanje
informacij, ki se zahtevajo v skladu s ¢lenom 23 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR], ¢im prej,
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najpozneje pa ob koncu naslednjega delovnega dne. Taks$ne informacije se sporocijo v skladu
z zahtevami iz ¢lena 23 Uredbe (EU) &t. .../... [MiFIR] na razumni komercialni podlagi.

2. Mati¢na drzava clanica zahteva, da ARM vodi in vzdrzuje ucinkovite administrativne
ureditve, oblikovane za preprecevanje nasprotja interesov s strankami.

3. Mati¢na drzava Clanica zahteva, da ima ARM dobre varnostne mehanizme, oblikovane za
zagotovitev varnosti nac¢inov prenosa informacij, zmanjSanje tveganja za poskodbo podatkov
in nepooblascen dostop ter za prepre¢evanje uhajanja informacij pred objavo. Mati¢na drzava
¢lanica zahteva, da ima ARM ustrezne vire in varnostne zmogljivosti, da lahko ves ¢as ponuja
in vzdrzuje svoje storitve.

4. Domaca drzava Clanica zahteva, da ima ARM sisteme, s katerimi lahko u¢inkovito preveri
popolnost porocil o poslu, ugotovi izpuste in ocitne napake ter zahteva ponoven prenos
takSnih napac¢nih porocil.

5. Komisija lahko z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 34 sprejme ukrepe, ki pojasnjujejo,
kaj pomeni razumna komercialna podlaga za sporo€anje informacij, kot je doloeno v
odstavku 1.

| ¥ 2004/39/ES

NASLOV VI

PRISTOJNI ORGANI

POGLAVIJE I

IMENOVANJE, POOBLASTILA IN POSTOPKI PRAVNEGA VARSTVA

Clen 6948

Imenovanje pristojnih organov

WV 2010/78/EU, ¢len 6(17)(a)
= Nnovo

1. Vsaka drzava clanica imenuje pristojne organe, ki morajo izvajati vse dolZnosti iz
= razlicnih dolocb Uredbe (EU) st..../... (MiFIR) in & te direktive. Drzave CcClanice
Komisijo, organ ESMA in pristojne organe drugih drzav ¢lanic obvestijo o tem, kdo so
pristojni organi, odgovorni za izpolnjevanje vsake od teh dolznosti, ter o morebitni delitvi teh
dolZnosti.
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| ¥ 2004/39/ES

2. Pristojni organi iz odstavka 1 so javni organi brez poseganja v moznost prenosa nalog na

druge subjekte, kadar to izrecno doloCapredwidesate Cleni 61T 23(4).

Morebitni prenos nalog na subjekte, ki niso organi iz odstavka 1, ne sme zajemati izvajanja
javne oblasti ali uporabe pooblastil za odloCanje po prostem preudarku. Drzave clanice
morajo zahtevati, da pristojni organi pred prenosom sprejmejo vse ustrezne ukrepe za
zagotovitev, da ima subjekt, na katerega naj bi se naloge prenesle, sposobnost in vire za
ucinkovito opravljanje vseh nalog, in da se prenos izvede samo, Ce je bil vzpostavljen jasno
opredeljen in dokumentiran okvir za opravljanje prenesenih nalog, ki navaja naloge, ki naj bi
bile prevzete, in pogoje, pod katerimi morajo biti opravljene. Ti pogoji morajo zajemati
dolocbo, ki zadevni subjekt obvezuje, da ravna in je organiziran na tak nacin, da je prepreceno
nasprotje interesov in da se informacije, pridobljene ob opravljanju prenesemh nalog, ne
uporabijo neposteno ali za omejevanje konkurence. S aZa nadzorovanje
skladnosti s to direktivo in njenimi izvedbenimi ukrepi je koncno odgovoren pristojni organ
ali organi, imenovani v skladu z odstavkom 1.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(17)(b)

Drzave clanice Komisijo, organ ESMA in pristojne organe drugih drZav ¢lanic obvestijo
o vseh dogovorih, ki jih sklenejo v zvezi s prenosom nalog, vkljuéno z natan¢nimi pogoji, ki
urejajo tak prenos.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(17)(b)

3. ESMA objavi seznam pristojnih organov iz odstavkov 1 in 2 na svojem spletnem mestu in
ga redno posodablja.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

Clen 7049
Sodelovanje med organi v isti drzavi ¢lanici

Ce drzava clanica imenuje ve¢ kot en pristojni organ za izvrSevanje dolocbe iz te direktive,
morajo biti vloge posameznega pristojnega organa jasno opredeljene, pristojni organi pa
morajo tesno sodelovati.

Vsaka drzava Clanica mora zahtevati tako sodelovanje tudi med pristojnimi organi za namene
te direktive in pristojnimi organi, v tej drzavi ¢lanici odgovornimi za nadzor nad kreditnimi in
drugimi finannimi institucijami, pokojninskimi skladi, KNPVP, =zavarovalnimi in
pozavarovalnimi posredniki in zavarovalnicami.

Drzave ¢lanice morajo od pristojni organov zahtevati, da si izmenjajo vse informacije, ki so
bistvene ali pomembne za opravljanje njihovih funkcij in dolZnosti.
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Clen 71

Pooblastila, ki jih morajo imeti pristojni organi

1. Pristojni organi prejmejo vsa nadzorna in preiskovalna pooblastila, potrebna za opravljanje
njihovih funkcij. V okviru omejitev, ki jih dolo¢a njihova nacionalna zakonodaja, ta
pooblastila izvrSujejo:

€ neposredno;
(f) v sodelovanju z drugimi organi;
(g) na lastno odgovornost s prenosom na subjekte, na katere so bile prenesene
naloge v skladu s ¢lenom 69(2)48&; ali
(h) zvlozitvijo zahtevka pri pristojnih sodnih organih.
2. Pooblastila iz odstavka 1 se izvrSujejo v skladu z nacionalnim pravom: i in

zajemajo vsaj pravice do:

(1)

@)

(k)
(D

dostopa do katerega koli dokumenta v kakr$ni koli obliki B>, ki bi bil
pomemben za izvajanje nadzornih nalog <XI in do prejemaprejetia njegove
kopije;

zahtevanja informacij od katere koli osebe in, Ce je treba, vabljenja in
zasliSanja osebe z namenom pridobiti informacije;

opravljanja inSpekcijskih pregledov na kraju samem;

zahtevanja obstojecih evidenc o telefonskem in podatkovnem prometu =, ki
jih hranijo investicijska podjetja, v katerih obstaja utemeljen sum, da so lahko
takSne evidence, ki se nanasajo na predmet preiskave, relevantne kot dokaz, da
je investicijsko podjetje krSilo svoje obveznosti iz te direktive; vendar te
evidence ne zadevajo vsebine sporocil, na katera se nanasajo <;

(e)ég zahtevanja zaCasne prepovedi profesionalnepekdiene dejavnosti;

()& zahtevanja od revizorjev  pooblascenih investicijskih  podjetij in

organiziranihseguhbranih trgov, da posredujejo informacije;
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(g)&=predlozitve zadev v kazenski pregon;

(h)é omogocanja revizorjem ali izvedencem, da opravijo preverjanje ali
preiskave.

(1)  zahtevanja informacij, vkljuéno z vsemi zadevnimi dokumenti od vseh oseb v
zvezi z velikostjo in namenom pozicije ali izpostavljenosti, ki se sprejme prek
izvedenega finan¢nega instrumenta, ter v zvezi z vsemi sredstvi ali obveznostmi na
osnovnem trgu.

3. Ce zahtevek po predlozitvi evidenc o telefonskem ali podatkovnem prometu iz tocke (d)
odstavka 2 zahteva dovoljenje sodnega organa v skladu z nacionalnimi pravili, se zaprosi za
takSno dovoljenje. Tako dovoljenje se lahko uporabi tudi kot varnostni ukrep.

4. Obdelava osebnih podatkov, zbranih med izvajanjem nadzora in preiskovalnih pooblastil v
skladu s tem ¢lenom, se izvede v skladu z Direktivo 95/46/ES.

d novo

Clen 72

Ukrepi, ki morajo biti na voljo pristojnim organom

1. Pristojni organi izvajajo vse ukrepe, ki so potrebni za opravljanje njihovih funkcij. V
okviru omejitev, ki jih dolo¢a njihova nacionalna zakonodaja, izvajajo naslednje ukrepe:

(tt)

(uu)
(vv)

(ww)

(xx)

(yy)

(z2)

(aaa)

zahtevajo prencehanje prakse ali ravnanja, ki je v nasprotju z dolo¢bami Uredbe (EU)
St. .../... [MiFIR] ter dolo¢bami, sprejetimi pri izvajanju te direktive, ter da se takSne
prakse ali ravnanje ne ponovijo vec;

zahtevajo zamrznitev in/ali zaseg sredstev;

sprejmejo katere koli vrste ukrepov za zagotovitev, da investicijska podjetja in
organizirani trgi stalno izpolnjujejo zakonske zahteve;

zahtevajo zacasno ustavitev trgovanja s finan¢nim instrumentom;

zahtevajo umik finan¢nega instrumenta iz trgovanja na organiziranem trgu ali iz
drugega sistema trgovanja;

zahtevajo, da vse osebe, ki so predlozile informacije v skladu s ¢lenom 71(2)(i),
posledi¢no sprejmejo ukrepe za zmanjSanje velikosti pozicije ali izpostavljenosti,

omejijo zmoznost, da oseba ali skupina oseb sklene posel z izvedenim finan¢nim
instrumentom na blago, vklju¢no z uvedbo nediskriminatornih omejitev za pozicije
ali Stevilo takSnih pogodb na izvedene finan¢ne instrumente na osnovni financni
instrument, ki jih lahko sklene katera koli kategorija oseb v dolo¢enem obdobju,
kadar je to potrebno za zagotovitev celovitosti in pravilnega delovanja prizadetih
trgov;

izdajajo javna obvestila.
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WV 2004/39/ES
= Nnovo

% Drzaveél%we clanlce sklady d
zagotovijo, da se lahko = njihovi pI'lStO_]Ill organl <3=' preti—ede : ebam sprejmejo
ustrezne admmlstratlvne ukrepeustre adm i ept E> in sankcqe ¢ abise—im
Be administrativpe-sankeite Ce se dolocbe I:t>1z Uredbe EU) st. .../... (MiFIR) ali

nacionalne doloébe a, sprejete pri izvajanju te direktive, ne 1zpoanuJeJo =, ter <
zagotovijo, da = se uporabljajo < Drzave Clanice zagotovijo, da so ti ukrepi ucmkoviti,
sorazmerni in odvracilni.

4 novo

2. Drzave c¢lanice zagotovijo, da je mogoce, kadar obveznosti veljajo za investicijska podjetja
in upravljavce trga, v primeru krSitve upravne sankcije in ukrepe uporabiti za ¢lane uprave
investicijskega podjetja in upravljavcev trga ter za vse druge fizicne ali pravne osebe, ki so po
nacionalnem pravu odgovorne za krsitev.

| ¥ 2004/39/ES

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(18)

34. Drzave clanice letno posredujejo organu ESMA informacije v zbirni obliki o vseh
upravnih ukrepih in sankcijah, izrecenih v skladu z odstavkoma 1 in 2.

45. Ce je pristojni organ javno objavil upravni ukrep ali sankcijo, istodasnokkeati o tem
dejstvu obvesti organ ESMA.

56. Ko se objavljena sankcija nanaSa na investicijsko podjetje, ki ima dovoljenje za
% vskladu s to direktivo ESMA doda sklic na objavljeno

avijent—sankey] v register investicijskih podjetij,
vzpostavljenastanesdienth v skladu s ¢lenom 5(3).
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4 novo

Clen 74
Objava sankcij

Drzave Clanice zagotovijo, da pristojni organ objavi vsako sankcijo ali ukrep, ki je bil nalozen
za krSitve dolo¢b Uredbe (EU) st...../... (MiFIR) ali nacionalnih dolocb, sprejetih pri
izvajanju te direktive brez nepotrebne zamude, vklju¢no z informacijami o vrsti in naravi
krSitve ter istovetnosti oseb, ki so odgovorne zanjo, razen ¢e bi taksno razkritje resno ogrozilo
finanéne trge. Ce bi objava povzrodila nesorazmerno $kodo vpletenim stranem, pristojni
organi objavijo sankcije brez navedbe njihove istovetnosti.

Clen 75
Krsitev zahteve po dovoljenju in druge krSitve
1. Ta ¢len se uporablja v naslednjih primerih:

(a) opravljanje investicijskih storitev ali poslov kot redne zaposlitve ali posla na
profesionalni podlagi brez pridobitve dovoljenja pomeni krsitev ¢lena 5;

(b) pridobivanje, posredno ali neposredno, kvalificiranega deleza v investicijskem
podjetju, ali dodatno povecanje, posredno ali neposredno, taksnega kvalificiranega
deleza v investicijskem podjetju, zaradi ¢esar bi delez glasovalnih pravic ali kapitala,
ki ga ima, dosegel ali presegel 20 %, 30 % ali 50 % ali b1 investicijsko podjetje
postalo njegova podruznica (v nadaljnjem besedilu: predlagani odkup), brez pisnega
obvestila pristojnim organom investicijskega podjetja, v katerem zeli pridobitelj
pridobiti ali povecati kvalificiran delez, pomeni krSitev prvega pododstavka
Clena 11(1);

(©) neposredna ali posredna prodaja kvalificiranega deleza v investicijskem podjetju ali
zmanjSanje kvalificiranega deleza, da bi delez glasovalnih pravic ali kapitala, ki ga
ima, padel pod 20 %, 30 % ali 50 % ali, da investicijsko podjetje preneha biti
podruznica, brez pisnega obvestila pristojnim organom, pomeni krSitev drugega
pododstavka ¢lena 11(1);

(d) investicijsko podjetje, ki je pridobilo dovoljenje z laznimi izjavami ali na drug
nepravilen nacin, krsi ¢len 8(b);

(e) investicijsko podjetje ni v skladu z zahtevami, ki veljajo za upravo v skladu s
¢lenom 9(1);

) uprava investicijskega podjetja ne opravlja svojih nalog v skladu s ¢lenom 9(6);
(2) investicijsko podjetje ob prejetju informacij o kakrSni koli pridobitvi ali prodaji
delezev v svojem kapitalu, zaradi katere delezi presezejo enega od pragov iz

¢lena 11(1) ali padejo pod ta prag, ki o navedenih pridobitvah ali prodajah ne obvesti
pristojnih organov, krsi prvi pododstavek ¢lena 11(3);
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(h)

(@)

W)

(k)

)

(m)

(n)

(0)

(p)
(@

(r)

(s)

®

(w)

™)

(W)

investicijsko podjetje, ki vsaj enkrat na leto pristojnim organom ne sporoci imen
delnicarjev in ¢lanov, ki imajo kvalificirane deleze, ter velikosti teh delezev, krsi
drugi pododstavek ¢lena 11(3);

investicijsko podjetje ne izpolnjuje organizacijskih zahtev, dolocenih v skladu z
nacionalnimi dolo¢bami o izvajanju ¢lenov 16 in 17;

ey e

skladu z nacionalnimi doloc¢bami o izvajanju ¢lena 23;

MTF ali OTF ne dolo¢i pravil, postopkov in ureditev ali ne upoSteva navodil v
skladu z nacionalnimi doloc¢bami o izvajanju ¢lenov 18, 19 in 20;

investicijsko podjetje veckrat zapored ne zagotovi informacij ali poro¢il strankam in
ne izpolnjuje obveznosti glede ocenjevanja primernosti ali ustreznosti v skladu z
nacionalnimi dolo¢bami o izvajanju ¢lenov 24 in 25;

investicijsko podjetje sprejema ali prejema pristojbine, provizije ali denarne koristi v
nasprotju z nacionalnimi dolo¢bami o izvajanju ¢lena 19(5) in (6);

investicijsko podjetje veckrat zapored ne ustvari najboljSega moznega rezultata za
stranke pri izvrSevanju narocil in ne vzpostavi ureditev v skladu z nacionalnimi
doloc¢bami o izvajanju ¢lenov 27 in 28;

upravljanje organiziranega trga brez pridobitve dovoljenja pomeni krSitev ¢len 47;
uprava upravljavca trga ne opravlja svojih nalog v skladu s ¢lenom 48(6);

organiziran trg ali upravljavec trga nima ureditev, sistemov, pravil in postopkov ter
nima na voljo dovolj finan¢nih sredstev v skladu z nacionalnimi dolocbami o
izvajanju ¢lena 50;

organiziran trg ali upravljavec trga nima sistemov, postopkov, ureditev in pravil ali
ne omogoca dostopa do podatkov v skladu z nacionalnimi pravili o izvajanju
Clena 51;

organiziran trg, upravljavec trga ali investicijsko podjetje veckrat zapored ne objavi
javno informacij v skladu s ¢leni 3, 5, 7 ali 9 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR];

investicijsko podjetje veckrat zapored ne objavi javno informacij v skladu s ¢leni 13,
17, 19 ali 20 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR];

investicijsko podjetje veckrat zapored poslov ne sporoci pristojnim organom v skladu
s ¢lenom 23 Uredbe (EU) &t. .../... [MiFIR];

finan¢na nasprotna stranka in nefinancna nasprotna stranka ne trgujeta z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti na mestih trgovanja v skladu s ¢lenom 24 Uredbe (EU)
§t. .../... [MiFIR];

centralna nasprotna stranka ne odobri dostopa do svojih klirinskih storitev v skladu s
¢lenom 28 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR];
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)

(y)

(@)

organiziran trg, upravljavec trga ali investicijsko podjetje ne odobri dostopa do
svojih podatkov o trgovanju v skladu s ¢lenom 29 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR];

oseba z lastniSkimi pravicami do referencnih meril ne odobri dostopa do
referencnega merila v skladu s ¢lenom 30 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR];

investicijsko podjetje trzi, distribuira ali prodaja finan¢ne instrumente ali opravlja
vrsto finan¢ne dejavnosti ali uvaja prakso v nasprotju s prepovedmi ali omejitvami,
ki se uvedejo na podlagi ¢lena 32 Uredbe (EU) st. .../... [MiFIR].

2. Drzave clanice zagotovijo, da v primerih iz odstavka 1 upravne sankcije in ukrepi, ki se
lahko uporabijo, vkljucujejo vsaj:

(@)
(b)

(©)
(d)

(e)

®

(2

javno izjavo, v kateri sta navedeni fizi¢na ali pravna oseba in vrsta krSitve;

odredbo, ki od fizi¢ne ali pravne osebe zahteva, da preneha z zadevnim ravnanjem in
da tega ravnanja ve¢ ne ponovi;

v primeru investicijskega podjetja odvzem dovoljenja v skladu s ¢lenom 8;

zacasno prepoved opravljanja funkcij v instituciji za katerega koli odgovornega clana
uprave institucije ali katero koli drugo odgovorno fizi¢no osebo;

v primeru pravne osebe upravne denarne kazni do 10 % celotnega letnega prometa
pravne osebe v predhodnem poslovnem letu; ¢e je pravna oseba podruznica
mati¢nega podjetja, se upoSteva celotni letni promet, ki je razviden iz
konsolidiranega racunovodskega izkaza kon¢nega mati¢nega podjetja v predhodnem
poslovnem letu;

v primeru fizicne osebe upravne denarne kazni v visSini do 5 000 000 EUR ali
ustrezne vrednosti v nacionalni valuti drzave Clanice, v kateri euro ni uradna valuta,
na datum zacetka veljavnosti te direktive;

upravne denarne kazni v viSini do dvakratnega zneska koristi, pridobljene s krsitvijo,
kadar je korist mogoce opredeliti.

Ce je korist, pridobljeno s krsitvijo, mogode opredeliti, drzave &lanice zagotovijo, da najvisja
kazen ni nizja od dvakratnega zneska te koristi.

Clen 76

Uc¢inkovita uporaba sankcij

1. Drzave Clanice zagotovijo, da pristojni organi pri doloanju vrste upravnih sankcij ali
ukrepov in visine upravnih denarnih kazni upostevajo vse ustrezne okolis¢ine, ki vkljucujejo:

a)
b)

c)

resnost in trajanje krsitve;
stopnjo odgovornosti odgovorne fizicne ali pravne osebe;

finan¢no trdnost odgovorne fizicne ali pravne osebe, kot je prikazana s celotnim
prometom odgovorne pravne osebe ali letnim prihodkom odgovorne fizi¢ne osebe;
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d) pomen pridobljenih dobi¢kov ali prepreenih izgub s strani odgovorne fizicne ali
pravne osebe, Ce jih je mogoce opredeliti;

e) izgube, ki so jih zaradi krSitve imele tretje strani, ¢e jih je mogoce opredeliti;
® raven sodelovanja odgovorne fizi¢ne ali pravne osebe s pristojnim organom;
(2) prejsnje krsitve odgovorne fizi¢ne ali pravne osebe.

2. ESMA izda smernice, naslovljene na pristojne organe, v skladu s ¢lenom 16 Uredbe (EU)
§t. 1095/2010 o vrstah upravnih ukrepov in sankcij ter viSini upravnih denarnih kazni.
Clen 77
Porocanje o krsitvah

1. Drzave clanice zagotovijo, da pristojni organi vzpostavijo ucinkovite mehanizme za
spodbujanje porocanja o krSitvah doloc¢b Uredbe (EU) st. .../... (MiFIR) in nacionalnih
dolocb za izvajanje te direktive pristojnim organom.

Ti mehanizmi doloc¢ajo vsaj:
(a) postopke za prejem porocil in njihovo nadaljnje spremljanje;

(b) ustrezno zasCito usluzbencev v finanénih institucijah, ki prijavijo krSitve znotraj
finan¢ne institucije;

(©) varstvo osebnih podatkov osebe, ki prijavi kr$itve, in fizi¢ne osebe, ki je domnevno
odgovorna za krSitev, v skladu z naceli iz Direktive 95/46/ES.

2. Drzave ¢lanice od institucij zahtevajo, da imajo vzpostavljene ustrezne postopke, v skladu s
katerimi bodo usluZbenci prek posebnega kanala interno porocali o krSitvah.
Clen 78
Predlozitev informacij v zvezi s sankcijami organu ESMA

1. Drzave ¢lanice letno posredujejo organu ESMA informacije v zbirni obliki o vseh upravnih
ukrepih ali upravnih sankcijah, uvedenih v skladu s ¢lenom 73. ESMA te informacije objavi v
letnem poro¢ilu.

2. Ce je pristojni organ javno objavil upravni ukrep ali upravno sankcijo, hkrati o tem dejstvu
obvesti organ ESMA. Ce se objavljeni upravni ukrep ali upravna sankcija nanasa na
investicijsko podjetje, ESMA doda sklic na objavljeno sankcijo v register investicijskih
podjetij, vzpostavljen v skladu s ¢lenom 5(3).

3. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov o postopkih in obrazcih za
predlozitev informacij, kot je navedeno v tem clenu.

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.
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ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [XX].

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

Clen 7952
Pravica do pritoZzbe

1. Drzave Clanice zagotovijo, da je kakrSna koli odlocitev, sprejeta v skladu z dolocbami
Uredbe (EU) st. .../... (MiFIR) ali < v skladu z zakoni ali drugimi predpisi, sprejetimi v
skladu s to direktivo, ustrezno obrazlozena in da v zvezi z njo velja pravica X> do pritozbe na
sodlscu <ZI de-pravaesa-sred: stva-pa-sed ik, Pravica do X pritozbe na sodis¢u <X] prasnega

sa—na-—sediféth se uporablja tudi, ¢e v Sestih mesecih po predlozitvi zahtevka za
prldobltev dovoljenja v katerem so navedene vse potrebne informacije, ni sprejeta nobena
odlocitev v zvezi z njim.

2. Drzave clanice M da lahko eno ali ve¢ naslednjih teles, kakor doloca
nacionalno actona , v interesu potroSnikov in v skladu z nacionalnim
pravnim redom pred sodlscem ah pI‘lStO_]Illm upravnim organom sprozi X> tudi <XI postopek
za zagotovitev, da se ® Uredba (EU) st. .../... [MiFIR] in <nacionalne dolocbe za izvajanje
te direktive uporabljajo:

(a) javna telesa ali njihovi zastopniki;
(b) potrosniSke organizacije, ki imajo legitimen interes za zascito potroSnikov;
(¢) poklicne organizacije, ki imajo legitimen interes za ukrepanje za zas¢ito svojih
¢lanov.
Clen 8053

Izvensodni mehanizem za pritozbe vlagateljev

1. Drzave Clanice spedbutate = zagotovijo <= vzpostavitev ucinkovitih pritozbenih postopkov
in postopkov pravnega varstva za izvensodno poravnavo potrosniskih sporov v zvezi z
opravljanjem investicijskih in pomoznih storitev, ki jihga zagotavljajo investicijska podjetja, z
uporabo obstojecih teles, kjer je ustrezno. = Drzave clanice zagotovijo tudi, da vsa
investicijska podjetja uposStevajo enega ali ve€ teh organov, ki izvajajo pritozbene postopke in
uporabljajo druga pravna sredstva. <

: = dejavno
sodelu_]e_]o z nasprotmml strankaml v dru glh drzavah clanicah pri reSevanju ¢ezmejnih
sporov. <

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(19)

3. Pristojni organi uradno obvestijo organ ESMA o postopkih za pritozbe in reSevanje sporov
iz odstavka 1, ki so na voljo v okviru njihove pristojnosti.
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ESMA objavi seznam vseh izven sodnih mehanizmov na svojem spletnem mestu in ga redno
posodablja.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= Nnovo

Clen 81

Poklicna skrivnost

1. Drzave Clanice zagotovijo, da pristojne organe, vse osebe, ki delajo ali so delale za
pristojne organe, ali subjekte, na katere so prenesene naloge v skladu s ¢lenom 69(2)48, ter
revizorje in izvedence, ki jih zadolzijo pristojni organi, zavezuje obveznost poklicne
molCecnostiskeivnestt. DONe razsirjajo nobene zaupne informacije <X] Nebena—zaupna
mfermaeiia, ki jo lahko prejmejo pri opravljanju svojih dolznosti, razen v obliki povzetka ali
zdruzeni obliki, tako da posameznih investicijskih podjetij, upravljavcev trga,
organiziranihseguliranih trgov ali katerih koli drugih oseb ni mogoce prepoznatl brez
poseganja v X> zahteve nacionalnega kazenskega prava <X] primere—=zaka

prawe ali druge dolocbe te direktive.

2. Ce je bil zoper investicijsko podjetje, upravljavca trga ali organiziranizegukizant trg uveden
stecajni postopek ali postopek prisilne likvidacije, se lahko zaupne informacije, ki ne zadevajo
tretjih oseb, razsirijo v civilnem ali gospodarskem postopku, ¢e je to potrebno za izvajanje
postopka.

3. Brez poseganja [X> zahteve nacionalnega kazenskega prava <XI a—ka ;
kazenske—prave; lahko pristojni organi, telesa ali fizicne ali pravne osebe, razen prlstOJmh
organov, ki prejmejo zaupne informacije v skladu s to direktivo, te informacije uporabijo
samo pri opravljanju svojih dolznosti in za izvajanje svojih funkcij, v primeru pristojnih
organov v okviru podroc¢ja uporabe te direktive ali v primeru drugih organov, teles ali fizicnih
ali pravnih oseb za namen, za katerega so jim bile take informacije posredovane in/ali v
okviru upravnih ali sodnih postopkov, ki se specificno nanasajo na izvajanje teh funkcij.
Vseeno lahko organ, ki prejme informacije, te informacije uporabi za druge namene, e
pristojni organ ali drugi organ, telo ali oseba, ki posreduje informacije, privoli v to.

4. Za vse zaupne informacije, ki so sprejete, izmenjane ali posredovane v skladu s to
direktivo, veljajo pogoji poklicne skrivnostisseléeénests iz tega Clena. Ne glede na to ta ¢len
pristojnim organom ne prepreCuje, da bi izmenjevali ali posredovali zaupne informacije v
skladu s to direktivo in drugimi direktivami, ki se uporabljajo za investicijska podjetja,
kreditne institucije, pokojninske sklade, KNPVP, zavarovalne in pozavarovalne posrednike,
zavarovalnice, organiziranereguhsane trge ali upravljavce trga ali drugace s privolitvijo
pristojnega organa ali drugega organa ali telesa ali fizi¢ne ali pravne osebe, ki je informacije
sporocila.

5. Ta ¢len pristojnim organom ne preprecuje, da bi v skladu z nacionalnim pravnim redom

izmenjali ali posredovali zaupne informacije, ki niso bile prejete s strani pristojnega organa
druge drzave ¢lanice.
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Clen 82

Odnosi z revizorji

1. Drzave ¢lanice predvidijo vsaj, da ima katera koli oseba, pooblas¢ena v smislu Osme
direktive Sveta 84/253/EGS z dne 10. aprila 1984 o dovoljenjih za osebe, pooblascene za
izvajanje obvezne revizije raunovodskih listin®®, ki v investicijskem podjetju opravlja
nalogo, opisano v ¢lenu 51 Cetrte direktive Sveta 78/660/EGS z dne 25. julija 1987 o letnih
ratunovodskih izkazih posameznih vrst druzb’’, &lenu37 Direktive 83/349/EGS ali
¢lenu 733+ Direktive 8846HAEGS DO 2009/65/ES <XI, ali katero koli drugo nalogo, ki jo
predpisuje zakonodaja, dolznost, da nemudoma poroca pristojnim organom o katerem koli
dejstvu ali odlocitvi v zvezi s tem podjetjem, s katerim se je ta oseba seznanila pri opravljanju
te naloge in ki lahko:

(d) predstavlja pomembno krSitev zakonov in drugih predpisov, ki dolocajo
pogoje, ki veljajo za pridobitev dovoljenja ali ki specificno veljajo za
opravljanje dejavnosti investicijskih podjetij;

(e) Skodljivo vplivajo na kontinuirano delovanje investicijskega podjetja;
(f)  vodijo k zavrnitvi potrditve raunovodskih izkazov ali k izrazu pridrzkov.

Ta oseba ima tudi dolznost, da poro¢a o morebitnih dejstvih in odlocCitvah, s katerim se
seznani pri opravljanju nalog iz prvega pododstavka v podjetju s tesnimi povezavami z
investicijskim podjetjem, v kateri oseba opravlja svojo nalogo.

2. Dobroverno razkritje katerega koli dejstva ali odlocitve iz odstavka 1 pristojnim oblastem s
strani oseb, pooblas¢enih v smislu Direktive 84/253/EGS, ne predstavlja krSitve katere koli
pogodbene ali pravne omejitve glede razkritja informacij in zaradi njega take osebe ne
postanejo na noben nacin odgovorne.

POGLAVJE II

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(20)

SODELOVANJE MED PRISTOJNIMI ORGANI DRZAV CLANIC IN
7. ORGANOM ESMA

| ¥ 2004/39/ES

Clen 83

Obveznost sodelovanja

36 UL L 126, 12.5.1984, str. 20.
37 UL L 222, 14.8.1978, str. 11. Direktiva, kakor je bila nazadnje spremenjena z Direktivo 2003/51/ES
Evropskega parlamenta in Sveta (UL L 178, 17.7.2003, str. 16).
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1. Pristojni organi razli¢nih drzav ¢lanic med seboj sodelujejo, kadar koli je to potrebno za
namen opravljanja njihovih dolZnosti v skladu s to direktivo, pri emer uporabljajo svoja
pooblastila iz te direktive ali iz nacionalne zakonodaje.

Pristojni organi nudijo pomo¢ pristojnim organom drugih drzav €lanic. Zlasti si izmenjujejo
informacije in sodelujejo pri morebitnih preiskovalnih ali nadzornih dejavnostih.

| ¥ 2010/78/EU, ¢len 6(21)(a)

Da bi drzave Clanice poenostavile in pospeSile sodelovanje in zlasti izmenjavo informacij,
imenujejo en sam pristojni organ kot kontaktno tocko za namene te direktive. Drzave ¢lanice
Komisiji, organu ESMA in drugim drzavam c¢lanicam sporoc¢ijo imena organov, imenovanih
za sprejemanje zahtev za izmenjavo informacij ali sodelovanje v skladu s tem odstavkom.
ESMA objavi seznam teh organov na svojem spletnem mestu in ga redno posodablja.

WV 2004/39/ES
= Novo

2. Ko ob upostevanju polozaja trgov vrednostnih papirjev v drzavi ¢lanici gostiteljicis
upravljanjepestevente organiziranegareguliranege trga, = MTF ali OTF &, ki ima
vzpostavljeno ureditev v drzavi Clanici gostiteljici, postane znatnega pomena za delovanje
trgov vrednostnih papirjev in zascito vlagateljev v tej drzavi €lanici gostiteljici, pristojni
organi organiziranegareguliranega trga mati¢ne drzave Clanice in drzave Clanice gostiteljice
vzpostavijo ustrezno ureditev sodelovanja.

3. Drzave ¢lanice sprejmejo potrebne administrativne in organizacijske ukrepe za omogocanje
pomoci iz odstavka 1.

Pristojni organi lahko uporabijo svoja pooblastila za namen sodelovanja tudi v primerih, ko
preiskovano ravnanje ne predstavlja krsitve katere koli od dolocb, ki veljajo v zadevni drzavi
¢lanici.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(21)(b)

4. Ce ima pristojni organ utemeljene razloge za sum, da na ozemlju druge drzave ¢lanice
prihaja do dejanj ali je prihajalo do dejanj, ki so v nasprotju z dolo¢bami te direktive, in jih
izvajajo subjekti, ki niso pod njegovim nadzorom, o tem na kar se da specificen nacin uradno
obvesti pristojni organ druge drZave Clanice in organ ESMA. Obvesceni pristojni organ
ustrezno ukrepa. O izidu ukrepanja in, kolikor je mogoce, o pomembnih vmesnih dogajanjih
obvesti pristojni organ, ki je poslal obvestilo, in organ ESMA. Ta odstavek ne posega
v pristojnosti pristojnega organa, ki je poslal obvestilo.

4 novo

5. Brez poseganja v odstavka 1 in 4 pristojni organi sporocijo organu ESMA in drugim
pristojnim organom podatke o:

(g) zahtevah po zmanjSanju velikosti pozicije ali izpostavljenosti v skladu s
¢lenom 72(1)(f);
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(h) kakrs$ni koli omejitvi zmoznosti, da osebe sklenejo posel z instrumentom v
skladu s ¢lenom 72(1)(g).

Obvestilo mora, kadar je ustrezno, vkljucevati podrobne podatke o zahtevi iz ¢lena 72(1)(f),
vklju¢no z istovetnostjo osebe ali oseb, na katere je bilo naslovljeno, in razloge zanjo ter
namen omejitev, uvedenih v skladu s ¢lenom 72(1)(g), vklju¢no z zadevno osebo ali skupino
oseb, finan¢nimi instrumenti, ki se uporabljajo, koli¢inskimi ukrepi ali pragi, kot je najvecje
Stevilo pogodb, ki jih lahko sklenejo osebe, preden je dosezena zgornja meja, kakr$nimi koli
izjemami v zvezi s tem in razlogi zanje.

Obvestilo se poslje najmanj 24 ur pred nameravanim zacetkom veljavnosti ukrepov. Kadar ni
mogoce upostevati 24-urnega roka, lahko pristojni organ obvestilo izjemoma poslje manj kot
24 ur pred zac¢etkom veljavnosti ukrepa.

Pristojni organ drzave ¢lanice, ki prejme obvestilo v skladu s tem odstavkom, lahko sprejme
ukrepe v skladu s ¢lenom 72(1)(f) ali (g), kadar je ugotovljeno, da je ukrep potreben za
dosego cilja drugega pristojnega organa. Kadar namerava pristojni organ sprejeti ukrepe, prav
tako poslje obvestilo v skladu s tem odstavkom.

Kadar ukrep iz toCke (a) ali (b) zadeva energetske proizvode na debelo, pristojni organ obvesti
tudi Agencijo za sodelovanje energetskih regulatorjev, ustanovljeno z Uredbo (ES) st.
713/20009.

6. Pristojni organi bi morali v zvezi z emisijskimi kuponi sodelovati z javnimi organi,
pristojnimi za nadzor nad promptnimi in avkcijskimi trgi, ter pristojnimi organi, upravljavci
registrov in drugimi javnimi organi, pristojnimi za nadzor skladnosti v skladu z Direktivo
2003/87/ES, da se tem organom zagotovi celovit pregled nad trgi emisijskih kuponov.

WV 2004/39/ES

=, 2008/10/ES, &len 1(18)(a)
=, 2008/10/ES, &len 1(18)(b)
= Novo

agotovila—enotne—uperabo—edstavika— lahkeIemisija—spreime > - €
=Y Komlslja je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s clenom 94 v zvezi
z <@ izvedbensimi ukrepie za uvedbo meril, po katerih se za poslovanje
organiziranegareguhiranega trga v drzavi Clanici gostiteljici lahko Steje, da je znatnega
pomena za delovanje trgov Vrednostnlh paplrjev 1n zasc1to Vlagateljev \4 teJ drzav1 clan1c1
gostltel_]lcl -)2 N g £ e—chipektive

WV 2010/78/EU, &len 6(21)(b)
(prilagojeno)
= Nnovo

b= : b5 ratahke ESMA lekke pripravi osnutkeek
1zvedben1h tehmcmh standardov da se prlpravgo standardm obrazci, predloge in postopki za
ureditev sodelovanja iz odstavka 2.

142

SL



SL

= ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
=, 2010/78/EU, &len 6(22)(a)

Clen 8452

=>, 1. € Pristojni organ ene drzave Clanice lahko zahteva sodelovanje pristojnega organa
druge drzave Clanice pri nadzorni dejavnosti ali preverjanju na kraju samem ali preiskavi. V
primeru investicijskih podjetij, ki so oddaljenie Claniee organiziranegareguhiranesa trga, se
lahko pristojni organ organiziranegareguliranega trga odlocCi, da se obrne neposredno nanje,
pri Cemer v skladu s tem obvesti pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice oddaljenega ¢lanatee.

Ce pristojni organ prejme zahtevo v zvezi s preverjanjem na kraju samem ali preiskavo, v
okviru svojih pooblastil:

& sam opravi preverjanje ali preiskavo; ek
(j)  organu, ki da zahtevo, omogoci opravljanje preverjanja ali preiskave; ak

(k) revizorjem ali izvedencem omogoci, da opravijo preverjanje ali preiskavo.

WV 2010/78/EU, ¢len 6(22)(b)
(prilagojeno)
= novo

2. Da bi se nadzorne prakse poenotilezdrazde, ima ESMA moZnost sodelovanja pri
dejavnostih kolegijev nadzornikov, tudi pri dejanskih preverjanjih ali preiskavah na kraju
samem, ki jih skupaj izvajajo dva ali ve¢ pristojnih organov v skladu s ¢lenom 21 Uredbe
(EU) st. 1095/2010.

: ESMA lakke pripravi osnutke
regulatlvmh tehmcmh standardov da se opredehJo informacije, ki si jih pristojni organi
izmenjujejo, ko sodelujejo pri nadzornih dejavnostih, preverjanju na kraju samem in
preiskavah.

= ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s postopkom iz ¢lenov 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

: b : = 4. & ESMA ishkke pripravi
osnutke izvedbenih tehnlcmh standardov da se za pristojne organe pripravijo standardni
obrazci, predloge in postopki za sodelovanje pri dejavnostih nadzora, preverjanju na kraju
samem in preiskavah.
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= ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvegatretiesa
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

Clen 85

Izmenjava informacij

1. Pristojni organi drzav ¢lanic, imenovani za kontaktne tocke za namene te direktive v skladu
s Clenom 83(1)864, si takoj medsebojno posredujejo informacije, potrebne za namene
opravljanja dolZznosti pristojnih organov, imenovanih v skladu s ¢lenom 69(1)4865, iz dolocb,
sprejetih v skladu s to direktivo.

Pristojni organi, ki si izmenjujejo informacije z drugimi pristojnimi organi v skladu s to
direktivo, lahko pri posredovanju informacij navedejo, da te informacije ne smejo biti razkrite
brez njihovega izrecnega privoljenja, pri cemer se lahko take informacije izmenjajo samo za
namene, za katere so ti organi dali privoljenje.

2. Pristojni organ, imenovan kot kontaktna tocka, lahko posreduje informacije, prejete v
skladu z odstavkom 1 ter Clenomas 8255 in 9263, organom iz Clena 7449 Ti jih ne smejo
posredovati drugim telesom ali fiziénim ali pravnim osebam brez izrecne privolitve
pristojnega organa, ki jim jih je razkril, in jih lahko posredujejo samo za namene, za katere
jim je ta organ dal privolitev, razen v utemeljenih okoli§¢inah. V tem zadnjem primeru
kontaktna tocka takoj obvesti kontaktno tocko, ki je informacije poslala.

3. Organi iz Clena 7449-ter druga telesa ali fizicne in pravne osebe, ki prejmejo zaupne
informacije v skladu z odstavkom 1 tega ¢lena ali v skladu s ¢lenoma 8255 in 9263, lahko te
informacije uporabijo samo pri opravljanju svojih dolznosti, zlasti:

(I) za preverjanje, da so pogoji, ki veljajo za zacCetek poslovanja investicijskih
podjetij, izpolnjeni, in za omogoc€anje spremljanja vodenja tega poslovanja na
nekonsolidiranié ali konsolidirani nacin, zlasti glede na zahteve v zvezi s
kapitalsko ustreznostjo iz  Direktive 93/6/EGS, administrativne in
racunovodske postopke ter mehanizme notranje kontrole;

(m) za spremljanje pravilnega delovanja mest trgovanja;

(n) za nalaganje sankcij;

(o) priupravnih pritozbah proti odlocitvam pristojnih organov;
(p) v sodnih postopkih, sprozenih v skladu s ¢lenom 7952; ek

(qQ) priizvensodnem mehanizmu za pritozbe vlagateljev iz ¢lena 8053.
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WV 2010/78/EU, &len 6(23)(a)
(prilagojeno)
= Novo

: : perabe—odsta ~+ in—2-lakke ESMA lekke pripravi
osnutke 1zvedben1h tehni¢nih standardov da se dolocijo standardni obrazci, predloge in
postopki za izmenjavo informacij.

= ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(23)(b)

5. Niti ta Clens niti ¢lena 8154 aliss 9263 pristojnemu organu ne preprecujejo, da ESMA
Evropskemu odboru za sistemska tveganja (v nadaljnjem besedilu: ESRB), centralnim
bankam, Evropskemu sistemu centralnih bank in Evropski centralni banki kot monetarnim
organom, ter, kjer je ustrezno, drugim javnim organom oblasti, odgovornim za nadzor nad
placilnimi sistemi in sistemi poravnave, posreduje zaupne informacije, namenjene opravljanju
njihovih nalog; niti se takim organom ali telesom ne prepreci, da bi pristojnim organom
posredovali takSne informacije, ki jih ti morda potrebujejo za opravljanje funkcij iz te
direktive.

WV 2010/78/EU, &len 6(24)
(prilagojeno)

Clen 86
Zavezujoce posredovanje

> 1. <X Pristojni organi lahko obvestijo organ ESMA o primerih, ko je bila zahteva, ki se
nanasa na spodaj navedeno, zavrnjena ali se nanjo ni odzvalo v razumnem roku:

& izvedbo nadzornega pregleda, preverjanja na kraju samem ali preiskave, kot
doloca Clen 845%; ek

(s) izmenjavo informacij, kot doloca ¢len 85

B> 2. X1V primerih iz perega odstavka DO 1 <X] lahko ESMA ukrepa v skladu s ¢lenom 19
Uredbe (EU) st. 1095/2010, brez poseganja v moznosti, da se odkloni ukrepanje na zahtevo

po informacijah, predvideno v ¢lenu 8759&, in v moZnosti, da ESMA v takih primerih ukrepa
v skladu s ¢lenom 17 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.
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| ¥ 2004/39/ES

Clen 87

Zavrnitev sodelovanja

Pristojni organ lahko zavrne izpolnitev zahtev za sodelovanje pri opravljanju preiskave,
preverjanja na kraju samem ali nadzorne dejavnosti iz ¢lena 885% ali za izmenjavo informacij
1z ¢lena 8558 samo, Ce:

(ab) so bili pred organi naslovljene drzave Clanice ze sprozeni sodni postopki v
zvezi z istimi dejanji in osebami;

(be) je bila v naslovljeni drzavi Clanici v zvezi z istimi osebami in istimi dejanji Ze
izreCena pravnomocna sodba.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(25)

V primeru take zavrnitve pristojni organ v skladu s tem uradno obvesti pristojni organ, ki je
vlozil zahtevo, in organ ESMA, pri ¢emer navede ¢im podrobnejse informacije.

‘ WV 2004/39/ES (prilagojeno)

Clen 88

Posvetovanje med-ergani pred izdajo dovoljenja

1. Posvetovanje s pristojnimi organi drugih zadevnih drzav ¢lanic se opravi pred izdajo
dovoljenja investicijskemu podjetju, ki > je eno od naslednjega <XI :

& je hcerinsko podjetje investicijskega podjetja ali kreditne institucije, ki je
pridobila dovoljenje v drugi drzavi €lanici; ek

(u) je hcerinsko podjetje mati¢nega podjetja investicijskega podjetja ali kreditne
institucije, ki je pridobila dovoljenje v drugi drzavi ¢lanici; ek

(v) gase obvladujejo iste fizicne ali pravne osebe, ki obvladujejo investicijsko
podjetje ali kreditno institucijo v drugi drzavi ¢lanici.

2. Posvetovanje s pristojnim organom drzave ¢lanice, odgovornim za nadzor nad kreditnimi
institucijami ali zavarovalnicami, se opravi pred izdajo dovoljenja investicijskemu podjetju,
ki:

&9 je hcerinsko podjetje kreditne institucije ali zavarovalnice, ki je pridobila
dovoljenje v Skaprestt DX Uniji X ; ek
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(x) je hcéerinsko podjetje mati¢nega podjetja kreditne institucije ali zavarovalnice,
ki je pridobila dovoljenje v Skaprest: DO Uniji X1 ; ek

(y) gase obvladuje ista fizicna ali pravna oseba, ki obvladuje kreditno institucijo ali
zavarovalnico, ki je pridobila dovoljenje v Skaprestt > Uniji X1 .

3. Ustrezni pristojni organi iz odstavkov 1 in 2 se zlasti posvetujejo med seboj pri ocenjevanju
primernosti delnicarjev ali druZzbenikov ter ugleda in izkuSenj oseb, ki dejansko vodijo
poslovanje v zvezi z vodenjem drugega subjekta v isti skupini. [zmenjajo si vse informacije o
primernosti delnicarjev ali druZzbenikov ter ugleda in izkuSenj oseb, ki dejansko vodijo
poslovanje, ki so pomembne za druge vpletene pristojne organe pri izdajanju dovoljenj ter pri
stalnem ocenjevanju usklajenosti sz pogoji poslovanja.

WV 2010/78/EU, &len 6(26)
(prilagojeno)
= novo

: ah—p serak ~+ in—2-lakke ESMA lekke pripravi
osnutke 1zvedben1h tehnicnih standardov da se obhkujejo standardni obrazci, predloge in
postopki za posvetovanje z drugimi pristojnimi organi pred izdajo dovoljenja.

= ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do [31. decembra
2016]. <=

Komisiji se podeli pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega
pododstavka v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

WV 2004/39/ES
= Novo

Clen 8964+
Pooblastila drzav ¢lanic gostiteljic

1. Drzave cClanice gostiteljice = zagotovijo, da lahko pristojni organ < lakke za statisticne
namene zahtevaje, da mugiss vsa investicijska podjetja s podruznicami na njihovih ozemljih
periodi¢no porocajo o dejavnosti teh podruznic.

2. Pri izvajanju svojih pooblastil v skladu s to direktivo iekke drzave Clanice gostiteljice
= zagotovijo, da lahko pristojni organ < od podruznic investicijskih podjetij zahtevaje, da
zagotovijo informacije, potrebne za spremljanje njihove skladnost s standardi, ki jih doloci
drzava Clanica gostiteljica in ki se zanje uporabljajo v primerih iz ¢lena 37(8)3268. Te
zahteve ne smejo biti strozje kot tiste, ki jih za spremljanje njihove skladnosti z istimi
standardi iste drzave Clanice nalagajo druzbam s sedeZem na njihovem ozemlju.

Clen 90

Previdnostni ukrepi, ki jih sprejmejo drzave ¢lanice gostiteljice
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1. Ce ima pristojni organ drzave Clanice gostiteljice jasne in dokazljive razloge za
prepricanost, da investicijsko podjetje, ki na njenem ozemlju svobodno opravlja storitve, krsi
obveznosti, ki izhajajo iz predpisov, sprejetih v skladu s to direktivo, ali da investicijsko
podjetje, ki ima na njenem ozemlju podruznico, kr$i obveznosti, ki izhajajo iz predpisov,
sprejetih v skladu s to direktivo, glede Cesar pristojni organ drzave ¢lanice gostiteljice nima
pooblastil, glede teh odkritij opozori pristojni organ mati¢ne drzave ¢lanice.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(27)(a)

Ce investicijsko podjetjes kljub ukrepom, ki jih sprejme pristojni organ matiéne drzave
Clanice, ali ker se taki ukrepi izkazejo za neprimerne, Se naprej deluje na nacin, ki jasno Skodi
interesom vlagateljev drzave Clanice gostiteljice ali pravilnemu delovanju trgov, se uporabi
naslednje:

(z) pristojni organ drzave €lanice gostiteljice, potem ko je obvestil pristojni organ
mati¢ne drzave Clanice, sprejme vse ustrezne ukrepe, da bi zascitil vlagatelje in
pravilno delovanje trgov, kar vkljuuje moznost prepre¢evanja investicijskim

podjetjem krSiteljem, da bi zacela s katerimi koli novimi posli Hamt na
njihovem ozemlju. Komisijae in organ ESMA se nemudoma obvestita o takih
ukrepih;

(aa) poleg tega pristojni organ drZave Clanice gostiteljice lahko o zadevi obvesti
organ ESMA, ki lahko ukrepa v skladu s pooblastili, ki so mu bila dodeljena
s ¢lenom 19 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

| ¥ 2004/39/ES

2. Ce pristojni organi drzave ¢&lanice gostiteljice ugotovijo, da investicijsko podjetje s
podruznico na njenem ozemlju kr$i zakonske ali podzakonske dolocbe, sprejete v tej drzavi v
skladu s tistimi dolo¢bami te direktive, ki dajejo pooblastila pristojnim organom drzave
Clanice gostiteljice, ti organi od zadevnega investicijskega podjetja zahtevajo, da preneha s
svojim nezakonitim ravnanjem.

Ce zadevno investicijsko podjetie ne uredi potrebnega, pristojni organi drzave ¢&lanice
gostiteljice sprejmejo vse potrebne ukrepe za zagotovitev, da zadevno investicijsko podjetje
preneha s svojim nezakonitim ravnanjem. O naravi teh ukrepov se posreduje sporocilo
pristojnim organom mati¢ne drZave ¢lanice.

WV 2010/78/EU, &len 6(27)(b)
(prilagojeno)

Ce investicijsko podjetje kljub ukrepom, ki jih sprejme drzava ¢lanica gostiteljica, $e napre;
krsi zakonske ali Qodzakonske%ébeﬁe dolocbe iz prvega pododstavka, ki veljajo v drzavi
Clanici gostiteljici,-se-aperabinaslednje{a) X pristojni organ drzave Clanice gostiteljice, <XI
potem ko je obvestil pI‘lStOJnl organ mati¢ne drzave Clanice, sprejme vse ustrezne ukrepe, da
se za$¢iti vlagatelje in pravilno delovanje trgov. Komisijae in se nemudoma obvestita o takih
ukrepih.z
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P&y—poleg tega pristojni organ drzave Clanice gostiteljice lahko o zadevi obvesti organ
ESMA, ki lahko ukrepa v skladu s pooblastili, ki so mu bila dodeljena s ¢lenom 19 Uredbe
(EU) st. 1095/2010.

WV 2004/39/ES
= novo

3. Ce ima pristojni organ drzave &lanice gostiteljice organiziranegasesuliranesa trga, ai MTF
= ali OTF < jasne in dokazljive razloge za prepri¢anje, da tak organiziranresuliran trg, ak
MTF = ali OTF < krsi obveznosti, ki izhajajo iz predpisov, sprejetih v skladu s to direktivo,

na te ugotovitve opozori pristojni organ maticne drzave Clanice organiziranegareguliranesa
trga ali MTF = ali OTF <= .

WV 2010/78/EU, &len 6(27)(c)
(prilagojeno)

Ce navedeni organiziraniregubizant trg ali MTF, kljub ukrepom, ki jih sprejme pristojni organ
mati¢ne drzave Clanice, ali ker se taki ukrepi izkazejo za neprimerne, Se naprej deluje na
nacin, ki jasno Skodi 1nteresom vlagateljev drzave c¢lanice gostiteljice ali pravilnemu
delovanju trgov,-se-aperabinaslednte: faj-pristojni organ drzave Clanice gostiteljice, potem ko
je obvestil pristojni organ matlcne drzave ¢lanice, sprejme vse ustrezne ukrepe, da se zasciti
vlagatelje in pravilno delovanje trgov, kar zajema moznost prepreCitve navedenemu
organiziranemuseguliranemu trgu ali MTF, da bi svojo ureditev dal na razpolago oddaljenim
¢lanom ali udelezencem s sedezem v drzavi €lanici gostiteljici. Komisijae in organ ESMA se
nemudoma obvestita o takih ukrepih.z

P&sy—poleg tega pristojni organ drzave Clanice gostiteljice lahko o zadevi obvesti organ
ESMA, ki lahko ukrepa v skladu s pooblastili, ki so mu bila dodeljena s ¢lenom 19 Uredbe
(EU) st. 1095/2010.

| ¥ 2004/39/ES

4. Morebitni ukrep, sprejet v skladu z odstavki 1, 2 ali 3, ki zajema sankcije ali omejitve

dejavnosti investicijskega podjetja ali organiziranegareguliranega trga, mora biti ustrezno
obrazlozen, zadevno investicijsko podjetje ali organiziraniregakran: trg pa je treba o njem
obvestiti.

| ¥ 2010/78/EU, &len 6(28)

Clen 91

Sodelovanje in izmenjava informacij z organom ESMA

1. Pristojni organi sodelujejo z organom ESMA za namene te direktive v skladu z Uredbo
(EU) st. 1095/2010.

2. Pristojni organi nemudoma zagotovijo organu ESMA vse informacije, potrebne za
opravljanje njegovih nalog iz te direktive in v skladu s ¢lenom 35 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.
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| ¥ 2004/39/ES

POGLAVJE III

SODELOVANJE S TRETJIMI DRZAVAMI

Clen 92

Izmenjava informacij s tretjimi drzavami

WV 2010/78/EU, &len 6(29)
(prilagojeno)
= Novo

1. Drzave ¢lanice in ESMA v skladu s ¢lenom 33 Uredbe (EU) st. 1095/2010 lahko sklenejo
sporazume o sodelovanju, ki predvidevajo izmenjavo informacij s pristojnimi organi tretjih
drzav, samo, Ce za razkrite informacije velja jamstvo poklicne molée¢nostiskeinestt, ki je
najmanj enakovredno jamstvu, zahtevanemu v skladu s ¢lenom 8154, Taka izmenjava
informacij mora biti namenjena opravljanju nalog teh pristojnih organov.

e—¢clandee E A—lak = Posredovanje <& setii—drzav: pestedujeje oscbnihe
podatkove ret]1 drzaV1 =S stram drzave clanice <= v skladu s poglavjem IV Direktive

95/46/ES.

= ESMA posreduje osebne podatke tretji drzavi v skladu s clenom 9 Uredbe (EU)
§t. 45/2001. <

Drzave c¢lanice in ESMA lahko sklenejo tudi sporazume o sodelovanju, ki predvidevajo
izmenjavo informacij zorgani, telesiin fizi¢nimiali pravnimi osebami tretjih drzav,
odgovornimi za:

(bb) nadzor nad kreditnimi institucijami, drugimi finan¢nimi institucijami,
zavarovalnicami in nadzor nad finan¢nimi trgi;

(cc) likvidacijo in stecaj investicijskih podjetij in druge podobne postopke;

(dd) izvajanje obveznih revizij racunovodskih izkazov investicijskih podjetij in
drugih finanénih institucij, kreditnih institucij in zavarovalnic v okviru
opravljanja svojih nadzornih funkcij ali za upravljanje odskodninskih shem
v okviru opravljanja svojih funkcij;

(ee) nadzor nad telesi, udelezenimi pri likvidaciji in stecaju investicijskih podjetij in
pri drugih podobnih postopkih;

€5 nadzor nad osebami, zadolzenimi za opravljanje obveznih revizij
racunovodskih izkazov zavarovalnic, kreditnih institucij, investicijskih podjetij
in drugih finan¢nih institucij;=
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(gg) nadzor nad osebami, ki so aktivne na trgu emisijskih kuponovprase, za
zagotovitev celovitega pregleda nad finan¢nimi in promptnimi trgi.

Sporazumi o sodelovanju iz tretjega pododstavka se lahko sklenejo le, ¢e za razkrite
informacije velja jamstvo poklicne molcecnostiskeinest:, ki je najmanj enakovredno jamstvu,
zahtevanemu v skladu s ¢lenom 8154. Taka izmenjava informacij je namenjena opravljanju
nalog teh organov ali teles ali fiziénih ali pravnih oseb. = Ce sporazum o sodelovanju
vkljucuje prenos osebnih podatkov s strani drzave ¢lanice, mora biti v skladu s Poglavjem IV
Direktive 95/46/ES in Uredbo (ES) §t. 45/2001, ¢e je organ ESMA udeleZen pri prenosu. <

| ¥ 2004/39/ES

2. Ce informacije izvirajo iz druge drzave ¢lanice, se ne smejo razkriti brez izrecne privolitve
pristojnih organov, ki so jih posredovali, ins kadarkger je ustrezno, se lahko razkrijejo
izklju¢no za namene, za katere ti organi dajo svojo privolitev. Ista dolocba se uporablja za
informacije, ki jih posredujejo pristojni organi tretje drzave.

NASLOV VII¥
‘ 4 novo
POGLAVJE 1
DELEGIRANI AKTI
Clen 93

Delegirani akti
Komisija je pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 94 v zvezi s
¢leni 2(3), 4(1), 4(2), 13(1), 16(12), 17(6), 23(3), 24(8), 25(6), 27(7), 28(3), 30(5), 32(3),
35(8), 44(4), 51(7), 52(6), 53(4), 59(3), 60(5), 66(6), 66(7), 67(3), 67(7), 67(8), 68(5), 83(7)
in 99(2).
Clen 94

Izvajanje pooblastila

1. Pooblastilo za sprejemanje delegiranih aktov se Komisiji dodeli pod pogoji iz tega
¢lena.

2. Pooblastilo iz ¢lena 93 se dodeli za nedolocen ¢as od datuma zacetka veljavnosti te
direktive.

3. Evropski parlament ali Svet lahko kadar koli prekliceta dodelitev pooblastila iz ¢lena

93. S sklepom o preklicu pooblastila prencha veljati pooblastilo iz navedenega
sklepa. Preklic zacne veljati dan po objavi sklepa v Uradnem listu Evropske unije ali
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na poznej$i datum, dolo¢en v njem. Preklic ne vpliva na veljavnost delegiranih aktov,
ki so ze v veljavi.

4. Ko Komisija sprejme delegirani akt, o tem isto¢asno uradno obvesti Evropski
parlament in Svet.

5. Delegirani akt, sprejet v skladu s ¢lenom 93, zacne veljati le, ¢e Evropski parlament
ali Svet v obdobju dveh mesecev od uradne obvestitve o tem aktu Evropskega
parlamenta in Sveta zoper delegirani akt ne ugovarjata, ali ¢e Evropski parlament in
Svet pred potekom tega obdobja obvestita Komisijo, da zoper akt ne bosta
ugovarjala. Na pobudo Evropskega parlamenta ali Sveta se ta rok podaljsa za dva
meseca.

POGLAVJE 2

IZVEDBENI AKTI

Clen 95
Postopek z odborom

1. Pri sprejemanju izvedbenih aktov v skladu s ¢lenoma 41 in 60 Komisiji pomaga Evropski
odbor za vrednostne papirje, ustanovljen s Sklepom Komisije 2001/528/ES™®. Navedeni odbor
je odbor v smislu Uredbe (EU) &t. 182/2011%.

2. Pri sklicevanju na ta odstavek se uporablja ¢len 5 Uredbe (EU) §t. 182/2011 ob upoStevanju
dolocb ¢lena 8 Uredbe.

POGLAVIJE 3

| ¥ 2004/39/ES

KONCNE DOLOCBE

o8 UL L 191, 13.7.2001, str. 45.
i UL L 55,28.2.2011, str. 13.
60
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| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(20)(a)

| ¥ 2008/10/ES, ¢len 1(20)(c)

Clen 96

Porocdila in revizija
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4 novo

1. Pred [dve leti po zacetku izvajanja MiFID, kot je doloceno v clenu 97] Komisija po
posvetovanju z organom ESMA Evropskemu parlamentu in Svetu predlozi porocilo o:

(bbb)  delovanju organiziranih sistemov trgovanja z upostevanjem nadzornih izkuSenj, ki so
si jih pridobili pristojni organi, Stevilu OTF v EU, ki so pridobili dovoljenje, in
njihovega trznega deleza;

(ccc)  delovanju rezima za zagonske trge MSP z upoStevanjem Stevila MTF, ki so
registrirani kot zagonski trgi MSP, Stevila izdajateljev, prisotnih na njih, in
zadevnega obsega trgovanja;

(ddd)  ucinku zahtev glede avtomatiziranega in visokofrekven¢nega trgovanja;

(eee)  izkusSnjah z mehanizmom za prepoved doloc¢enih produktov ali praks ob upoStevanju
podatka, kolikokrat so bili ti mehanizmi sprozeni, in njihovih u¢inkov;

(fff) ucinku izvajanja oziroma ucinku omejitev ali alternativnih ureditev na likvidnost,

zlorabe trga in pravilno oblikovanje cen ter pogoje za poravnavo na trgih izvedenih
finan¢nih instrumentov na blago;
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(ggg) delovanju sistema stalnih informacij, vzpostavljenega v skladu z naslovom V, zlasti o
razpoloZljivosti kakovostnih informacij po trgovanju v konsolidirani obliki, ki
zajemajo celoten trg v skladu s standardi glede prijaznosti za uporabnika po razumni
ceni. Za zagotovitev kakovosti in razpoloZljivosti stalnih informacij po trgovanju
Komisija predlozi svoje porocilo, ki ga, ¢e je primerno, spremlja zakonodajni
predlog za vzpostavitev enotnega sistema za upravljanje s stalnimi informacijami.

WV 2004/39/ES
=>, Popravek, UL L 45, 16.2.2005,
str. 18

61 =, UL L 145,30.4.2004, str. 1. €
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| W 2006/31/ES, clen 1(4)

| ¥ 2004/39/ES

Clen 97

i3

Prenos

4 novo

1. Drzave cClanice sprejmejo in objavijo zakone in druge predpise, potrebne za uskladitev s to
direktivo, najpozneje do [....]. Komisiji takoj sporocijo besedilo navedenih predpisov in
korelacijsko tabelo med navedenimi predpisi in to direktivo.

Drzave c¢lanice se v sprejetih predpisih sklicujejo na to direktivo ali pa sklic nanjo navedejo
ob njihovi uradni objavi. Nacin sklicevanja dolocijo drzave ¢lanice. Vkljucijo tudi izjavo, da
se v obstojecih zakonih in drugih predpisih sklici na direktive, razveljavljene s to direktivo,
razlagajo kot sklici na to direktivo. Nacin sklicevanja in obliko izjave dolocijo drzave Clanice.

Drzave ¢lanice izvajajo te ukrepe od [...], razen dolocb, s katerim se prenasa ¢len 67(2) in se
zacnejo izvajati [dve leti po datumu zacetka uporabe za preostali del Direktive].

2. Drzave Cc¢lanice Komisiji in organu ESMA sporocijo besedilo temeljnih dolocb
nacionalnega prava, ki jih sprejmejo na podrocju, ki ga ureja ta direktiva.

| ¥ 2006/31/ES, ¢len 1(5)
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4 novo

Clen 98
Razveljavitev

Direktiva 2004/39/ES in njene poznejSe spremembe se razveljavijo z ucinkom od [...].
Sklicevanja na Direktivo 2004/39/ES ali Direktivo 93/22/EGS se Stejejo za sklicevanja na to
direktivo. Sklicevanja na pojme ali ¢lene iz Direktive 2004/39/ES ali Direktive 93/22/EGS se
Stejejo za sklicevanja na ustrezne pojme, opredeljene v tej direktivi, ali ¢lene te direktive.
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Clen 99
Prehodne doloc¢be

1. Obstojeca podjetja iz tretjih drzav lahko Se naprej opravljajo storitve in posle v drzavah
¢lanicah v skladu z nacionalnimi ureditvami do [Stiri leta po zacetku veljavnosti te direktive].

2. Komisija je pooblascena, da v skladu s ¢lenom 94 sprejme delegirane akte za podaljSanje
obdobja uporabe odstavka 1 ob upoStevanju odlocitev o enakovrednosti, ki jih je Komisija ze
sprejela v skladu s ¢lenom 41(3), in pricakovanega razvoja nadzornega in regulativnega
okvira tretjih drzav.

| ¥ 2004/39/ES (prilagojeno)

Clen 100

Zacetek veljavnosti

Ta direktiva zaCne veljati sa=dan DO dvajseti dan po dnevu <Xl objave v Uradnem listu
Evropske unije.

Clen 101

Ta direktiva je naslovljena na drzave c¢lanice.
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PRILOGA I
SEZNAM STORITEV IN POSLOVBEJAVNOSTI TER FINANCNIH
INSTRUMENTOV

ODDELEK A

Investicijske storitve in poslidejavnosti

(1) sSprejemanje in posredovanje naro€il v zvezi z enim ali ve¢ finan¢nimi instrumenti;=
(2) izvrSevanjelzxatante narocil za raCun¥=mensn strank;=

(3) pRoslovanje za svojlasta: raun;:

(4) uBpravljanje portfeljev;z

(5) investicijsko svetovanje;=

(6) idzvedba prodaje primarne izdaje finan¢nih instrumentov in/ali plasiranje finan¢nih
instrumentov z obveznostjo odkupa;=

(7) pRlasiranje finan¢nih instrumentov brez obveznosti odkupa;

(8) uBpravljanje vecstranskihega sistemova trgovanja (MTF)-:=

‘ d novo

(9) hramba in upravljanje finan¢nih instrumentov za racun strank, ki vkljucuje tudi skrbnistvo
in sorodne storitve, kakrSne so upravljanje gotovine in zavarovanja;

(10) upravljanje organiziranih trgovalnih sistemov (OTF).

WV 2004/39/ES (prilagojeno)
= novo

ODDELEK B

Pomozne storitve

(1) o9dobravanje posojil vlagatelju, da bi ta lahko opravil enegae ali ve¢ posloviransakes
s finan¢nimi instrumenti, ¢e je druzba, ki odobri posojilo, vpletena v poseliansakeste;

(2)&3 sSvetovanje podjetjem glede kapitalske strukture, industrijske strategije in sorodnih
zadev ter svetovanje in storitve v zvezi z zdruzevanji in nakupi podjetij;

(3)&3 mMenjalniske storitve, ¢e so povezane z opravljanjem investicijskih storitev;
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(4)&5 iInvesticijske raziskave in finan¢ne analize ali druge oblike splo$nih priporocil v zvezi

s posli Ham s finanénimi instrumenti;

(56 sStoritve v zvezi z izvedbo prodaje primarne izdaje finan¢nih instrumentov z
obveznostjo odkupa;

(6)&5 iInvesticijske storitve in poslidejarest: ter pomozne storitve vrst, zajetih v oddelek A
ali B Priloge I, ki zadevajo osnovne instrumentepedtage izvedenih finan¢nih instrumentov iz
oddelka C -5, 6, 7 in 10 — ¢e so povezane z opravljanjem investicijskih ali pomoznih storitev.

ODDELEK C

Finan¢ni instrumenti

(1) pPrenosljivi vrednostni papirji;
(2) idnstrumenti denarnega trga;

(3) eEnote = kolektivnih naloZzbenihiaxestiesisksh podjemovik;

(4) 09pcije, terminske pogodbe, menjalni posli, nestandardizirane terminske pogodbe in
druge pogodbe na izvedene financne instrumente v zvezi z vrednostnimi papirji, valutami,
obrestnimi merami, = emisijskimi kuponi < ali donosi ali drugi izvedeni financni
instrumenti, finanéni indeksi ali finan¢ni ukrepi, ki jih je mogoce poravnati fizicno ali v
gotovini;

(5) 09pcije, terminske pogodbe, menjalni posli, nestandardizirane terminske pogodbe in
druge pogodbe na izvedene finan¢ne instrumente v zvezi z blagom, ki morajo biti poravnani v
gotovini ali so lahko poravnani v gotovini po izbiri ene od strank (drugace kot zaradi
neizpolnitve obveznosti ali drugega razloga za prenehanje);

(6) 09pcije, terminske pogodbe, menjalni posli in druge pogodbe na izvedene financne
instrumente v zvezi z blagom, ki se lahko poravnajo fizicno, pod pogojem, da so predmet

trgovanja na organiziranemseguahiranes trgu, ® OTF < wfali MTF;

(7) 09pcije, standardizirane terminske pogodbe, menjalni posli, terminske pogodbe in katere
koli druge pogodbe na izvedene finan¢ne instrumente v zvezi z blagom, ki se lahko poravnajo
fizi¢no in sicer niso navedene pod C.6 in nimajo komercialnih namenov ter imajo znacilnosti
drugih izvedenih finan¢nih instrumentov, ob upostevanju, ali se, med drugim, obraCunavajo in
poravnavajo prek priznanih klirinSkih hi$ ali so predmet rednih pozivov k doplacilu;

(8) ifzvedeni finan¢ni instrumenti za prenos kreditnih tveganjsizikes:;
(9) fEinan¢ne pogodbe na razlike;

(10) 09pcije, terminske pogodbe, menjalni posli, nestandardizirane terminske pogodbe in
druge pogodbe na 1zvedene ﬁnancne instrumente v zvezi s spremenljivkami ozradja,
prevoznimi stroski =28 atante ali stopnjami inflacije ali drugi uradni ekonomski
statisti¢ni podatki, ki morajo b1t1 poravnani v gotovini ali se lahko poravnajo v gotovini po
izbiri ene od strank (drugace kot zaradi neizpolnitve obveznosti ali drugega razloga za
prenchanje), ter katera koli druga pogodba na izvedene finan¢ne instrumente v zvezi s
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sredstvi, pravicami, obveznostmi, indeksi in ukrepi, ki sicer ni navedena v tem oddelku in ki
ima znacilnosti drugih izvedenih finan¢nih instrumentov, ob upostevanju, ali so, med drugim,
predmet trgovanja na organiziranemsegahzanes trgu & , OTF < ali MTF, se obracunavajo in
poravnavajo prek priznanih klirinskih his ali so predmet rednih pozivov k doplacilu.

‘ d novo

(11) Emisijski kuponi, ki jih sestavljajo katere koli enote, za katere je ugotovljeno, da so
skladne z zahtevami Direktive 2003/87/ES (sistem trgovanja z emisijami)

ODDELEK D

Seznam storitev sporo¢anja podatkov

(1) upravljanje sistema odobrenih objav;

(2) upravljanje ponudnika stalnih informacij;

(3) upravljanje mehanizma odobrenega porocanja.

WV 2004/39/ES (prilagojeno)

= Novo
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PRILOGA 11

PROFESIONALNEPOKLEIENE STRANKE ZA NAMEN TE DIREKTIVE

ProfesionalnaReldiena stranka je stranka, ki ima izku$nje, znanje in strokovnost, da lahko
sama sprejema investicijske odloc¢itve in pravilno oceni zadevna tveganjagzadewne—riziie. Da
bi se Stela za profesionalno stranko, mora stranka izpolnjevati naslednja merila:

I. KATEGORIJE STRANK, KI SE STEJEJO ZA PROFESIONALNE STRANKEEE

Naslednje osebe bi se morale vse Steti za profesionalne strankeprefesienalee pri vseh
investicijskih storitvah in poslihdejaxnestih ter financnih instrumentih za namene te direktive.

(1)

Subjekti, ki morajo pridobiti dovoljenje ali biti drugace ustrezno regulirani za
delovanje na finan¢nih trgih. Spodnji seznam bi bilo treba razumeti, kot da
zajema vse subjekte z dovoljenji, ki opravljajo znacilne dejavnosti navedenih
subjektov: subjekti, ki jim drzava €lanica v skladu z direktivo izda dovoljenje,
subjekti, ki jim drzava Clanica izda dovoljenje ali jih regulira brez povezave z
direktivo, in subjekti, ki jim izda dovoljenje ali jih regulira drzava neclanica:

(a) Kkireditne institucije;

(b) H#nvesticijska podjetja;

(c) dBruge pooblascene ali regulirane finanéne institucije;
(d) z#£Zavarovalnice;

(e) kiolektivne nalozbeneinwestiesiske sheme in druzbe za upravljanje takih
shem;

(f)  pPokojninski skladi in druzbe za upravljanje taki skladov;

(g) tFrgovci z blagombeziésimi—spreizvedi in izvedenimi finan¢nimi
instrumenti na blago;

(h) lEokalni vlagatelji;

(i)  dBrugi institucionalni vlagatelji.

(2) Velika podjetja, ki na ravni podjetja izpolnjujejo dve od naslednjih zahtev:

— bilanc¢na vsota: 20 000 000 EURs

— neto promet: 40 000 000 EURs

— lastna finan¢na 2 000 000 EUR=
sredstva:
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(3) Nacionalne in regionalne vlade, X vklju¢no z <X] javnimia telesia, ki
upravljajo javni dolg X> na nacionalni ali regionalni ravni <] , centralne
banke, mednarodne in nadnacionalne institucije, kot so Svetovna banka, MDS,
ECB, EIB in druge podobne mednarodne organizacije.

(4) Drugi institucionalni vlagatelji, katerih glavna dejavnost je vlaganje v financne
instrumente, vkljuéno s subjekti, ki se ukvarjajo z listinjenjem sredstev ali

drugimi poslitransakeiiami financiranja.

Zgoraj navedeni subjekti se Stejejo za profesionalne strankeee. Vseeno jim mora biti
dovoljeno, da zahtevajo neprofesionalno obravnavo, in investicijskae podjetjadsazbe lahko
privolijo v zagotavljanje visje stopnje zas¢ite. Ce je stranka investicijskega podjetjadazbe
zgoraj navedeno podjetje, jo mora investicijskoa podjetjedsuazba pred opravljanjem storitev
obvestiti, da se glede na informacije, s katerimi podjetjedrazba razpolaga, stranka Steje za
profesionalnopekliene stranko in se bo tako obravnavala, razen Ce se podjetjedsuazba in
stranka dogovorita drugace. PodjetjeBsaba mora stranko obvestiti tudi, da lahko zahteva
spremembo pogojev pogodbe za zagotovitev visje stopnje zascCite.

Stranka, ki se jo Steje za profesionalnopekdiene stranko, je odgovorna, da zahteva vis§jo
stopnjo zascite, ¢e meni, da ni sposobna ustrezno oceniti ali obvladovati zadevnih tvegan;.

Ta vi§ja stopnja zascite se zagotovi, ko stranka, ki se Steje za profesionalnopekdene stranko,
sklene pisno pogodbo z investicijskime podjetjemdsazbe, po kateri se ne obravnava kot
profesionalna strankaee za namene veljavnega rezima poslovanjaxedenja—peslex. Taka
pogodba bi morala dolocati, ali se to uporablja za eno ali ve¢ specifi¢nih storitev ali

oslov i in ali se uporabljaalt za eno ali ve€ vrst proizvodov ali poslov

II. STRANKE, KI SE NA ZAHTEVO LAHKO OBRAVNAVAJO KOT PROFESIONALNE STRANKE€}
I1.1. Identifikacijska merila

Tudi strankam, ki niso tiste iz oddelka I, vklju¢no s telesi javnega sektorja X> , lokalnimi

javnimi organi, ob¢inami <X] in zasebnimi vlagatelji posamezniki, je lahko dovoljeno da se
odpovedo nekaterim od zas¢itnih ukrepov, ki jih zagotavljajo pravila poslovanjae=vedenja

peslow.

Investicijskim podjetjemdsazbam bi zato moralo biti dovoljeno, da katere koli od zgornjih
strank obravnavajo kot profesionalce, pod pogojem, da so izpolnjena ustrezna merila in
postopki, navedeni spodaj. Vseeno se za te stranke ne sme predpostavljati, da imajo trzno
znanje in izkuS$nje, primerljive s tistimi iz kategorij iz oddelka 1.

Morebitna odpoved zasciti, ki jo zagotavlja standardni rezim poslovanja ) , S€
Steje za veljavno samo, ¢e primerna ocena strokovnosti, izkuSenj in znanja stranke, ki jo da
investicijskoa podjetjedsazba, da razumno zagotovilo, da je stranka glede na naravo
predvidenih poslovésansakesr ali storitev sposobna sprejemati svoje lastne investicijske
odlocitve in razumeti zadevna tveganja.

Preskus usposobljenosti, ki se uporablja za poslovodje in direktorje subjektov z dovoljenjem v
skladu z direktivami na finanénem podrocju, se lahko Steje za primer ocene strokovnosti in
znanja. V primeru majhnih subjektov bi morala biti oseba, ki je predmet zgornjega
ocenjevanja, oseba, pooblas¢ena za izvajanje posloviransakeis v imenu subjekta.
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Pri zgornjem ocenjevanju morata biti izpolnjeni najmanj dve od naslednjih meril:

— v prejs$njih Stirih Cetrtletjih je stranka na ustreznem trgu opravljala posletransakeie
znatne velikosti s povprecno pogostostjo 10 poslovisansakei; na Cetrtletje,

— obseg portfelja finan¢nih instrumentov stranke, ki po opredelitvi zajema gotovinske
vlogedepezite in financne instrumente, presega 500 000 EUR,

— stranka dela ali je delala v finanénem sektorju najmanj eno leto na poklicnem
polozaju, ki zahteva poznavanje predvidenih poslovisansakes; ali storitev.

= Drzave clanice lahko sprejmejo specificna merila za ocenitev strokovnosti in znanja ob¢in
in lokalnih javnih organov, ki zahtevajo, da se jih obravnava kot profesionalne stranke. Ta
merila so lahko alternativa ukrepom, ki so navedeni v prejSnjem odstavku, ali pa jih
dopolnjujejo. <

I1.2. Postopek

Zgoraj opredeljene stranke se lahko odpovedo prednostim podrobnih pravil
poslovanjakeriséentu-podrebaih-prarvil-ebnasanta samo, Ce se uposteva naslednji postopek:

— investicijskemu # podjetjudsazbt morajo pisno navesti, da zelijo biti obravnavane kot

profesionalnepekdiene stranke, in sicer na splosno ali glede posamezne investicijske
storitve oz.eld poslatranmsakeie, ali glede vrste poslagansekel; oz.ah
produktapreizvedes,

— investicijskoa podjetjedrazba jih mora pisno jasno opozoriti na zas¢ito in pravice do
odskodnine za vlagatelje, ki jih lahko izgubijo,

— v dokumentu, lo¢enem od pogodbe, morajo pisno navesti, da se zavedajo posledic
izgube take zaScite.

Pred odlocitvijo, da sprejmejo morebitno zahtevo za odpoved, morajo biti investicijskae
podjetjadrazbe dolZznae sprejeti vse razumne ukrepe za zagotovitev, da stranka, ki zahteva, da
jo obravnavajo kot profesionalnogekdiene stranko, izpolnjuje zadevne zahteve iz oddelka II.1
zgoraj.

Ne glede na to pa, ¢e so stranke Ze kategorizirane kot profesionalne strankeet v skladu s
parametri in postopki, podobnimi tistim zgoraj, ni namen, da bi na njihov odnos z
investicijskimi podjetjidsazbami vplivala morebitna nova pravila, sprejeta v skladu s to
prilogo.

Podjetja morajo izvajati ustrezne pisne notranje politike in postopke za kategorizacijo strank.
Profesionalne stranke so odgovorne, da podjetjedsazbe sproti obvescajo o morebitnih
spremembah, ki bi lahko vplivale na njihovo trenutno kategorizacijo. Ce pa investicijskoa
podjetjedrazba ugotovi, da stranka ne izpolnjuje ve¢ zacetnih pogojev, na podlagi
katerihzaradi—=€esar je postala upravicena do profesionalnega obravnavanja, mora
investicijskoa podjetjedrazba ustrezno ukrepati.
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OCENA FINANCNIH POSLEDIC ZAKONODAJNEGA PREDLOGA

v podporo vsem predlogom ali pobudam, predloZzenim zakonodajnemu organu

(¢len 28 financne uredbe in Clen 22 pravil za izvajanje)

1. OKVIR PREDLOGA/POBUDE
1.1. Naslov predloga/pobude
1.2. Zadevna podrocja v okviru ABM/ABB
1.3. Vrsta predloga/pobude
1.4. Cilji
1.5. Utemeljitev predloga/pobude
1.6. Trajanje ukrepa in financnega vpliva

1.7. Nacrtovani nacini upravljanja

2. UKREPI UPRAVLJANJA
2.1. Dolocbe glede spremljanja in porocanja
2.2. Sistem upravljanja in nadzora

2.3. Ukrepi preprecevanja goljufij in nepravilnosti

3. OCENA FINANCNIH POSLEDIC PREDLOGA/POBUDE
3.1. Zadevni razdelki vecletnega financnega okvira in proracunske vrstice odhodkov
3.2.  Ocenjeni u¢inek na odhodke
3.2.1. Povzetek ocenjenega ucinka na odhodke
3.2.2. Ocenjeni uc¢inek na odobritve za poslovanje
3.2.3. Ocenjeni ucinek na odobritve upravne narave
3.2.4. Skladnost z veljavnim vecletnim finan¢nim okvirom
3.2.5. Udelezba tretjih oseb pri financiranju

3.3. Ocenjeni vpliv na prihodke
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1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.4.1

1.4.2.

OCENA FINANCNIH POSLEDIC ZAKONODAJNEGA PREDLOGA

OKVIR PREDLOGA/POBUDE

Naslov predloga/pobude

Direktiva Evropskega parlamenta in Sveta o spremembi Direktive 2004/39/ES o trgih
finan¢nih instrumentov (MiFID).

Uredba Evropskega parlamenta in Sveta o trgih finan¢nih instrumentov

Zadevna podroé¢ja v okviru ABM/ABB%

Notranji trg — financni trgi

Vrsta predloga/pobude
Predlog/pobuda se nanasa na nov ukrep.

[0 Predlog/pobuda se nanaSsa na mnov ukrep, ki je nadaljevanje pilotnega
projekta / pripravljalnega ukrepa65 .

L] Predlog/pobuda je namenjena podaljSanju obstojecega ukrepa.
O] Predlog/pobuda se nanasa na ukrep z novo usmeritvijo.
Cilji

Vecletni strateski cilji Komisije, ki naj bi bili dosezeni s predlogom/pobudo

Okrepitev zaupanja vlagateljev; zmanjSanje tveganja motenj na trgu; zmanjSanje
sistemskihege tveganja; povecanje ucinkovitosti finan¢nih trgov in zmanjSanje nepotrebnih
stroskov za udeleZence.

Specificni cilji in zadevne dejavnosti v okviru ABM/ABB

Specifiéni cilj §t.

Glede na zgornje splosne cilje so pomembni naslednji specifi¢ni cilji:
- zagotovitev enakih pogojev za vse udelezence na trgu,
- povecanje preglednosti trgov za udelezence na trgu,

- povecanje preglednosti za regulatorje in njihove pristojnosti na kljuénih podrocjih ter
povecanje usklajenosti na evropski ravni,

64

ABM: upravljanje po dejavnostih — ABB: oblikovanje prorac¢una po dejavnostih.
Pilotni in pripravljalni ukrepi iz ¢lena 49(6)(a) ali (b) financne uredbe.
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1.4.3.

1.4.4.

SL

- okrepitev zascite vlagateljev,

- obravnavanje organizacijskih pomanjkljivosti in prevzemanja prevelikih tveganj ali
pomanjkanja nadzora s strani investicijskih podjetij in drugih udeleZencev na trgu.

Zadevne dejavnosti v okviru AMB/ABB

Pricakovani izid in ucinki

Navedite, kako naj bi predlog/pobuda ucinkovala na upravicence/ciljne skupine.

Cilji predloga so:

- ustrezno reguliranje vseh trznih in trgovalnih struktur z upoStevanjem potreb manjSih
udelezencev, predvsem MSP,

- vzpostavitev ustreznega okvira za nove nacine trgovanja,

- izboljSanje preglednosti trgovanja za udelezence na trgu lastniskih vrednostnih papirjev in
povecanje preglednosti za trge nelastniskih vrednostnih papirjev,

- povecanje preglednosti za regulatorje in okrepitev njihovih pristojnosti,

- izboljSanje doslednosti pri izvajanju predpisov in usklajenosti pri nadzoru s strani
nacionalnih regulatorjev,

- izboljSanje preglednosti in nadzora nad trgi izvedenih finan¢nih instrumentov na blago,
- okrepitev predpisov v zvezi s produkti, storitvami in izvajalci storitev, ¢e je potrebno,
- okrepitev pravil poslovanja za investicijska podjetja,

- poostritev organizacijskih zahtev za investicijska podjetja.

Kazalniki izida in ucinkov

Navedite, s katerimi kazalniki bi bilo mogoce spremljati izvajanje predloga/pobude.

. Porocilo z oceno ucinka novih organiziranih trgovalnih sistemov na trg in nadzornih
izkuSenj regulatorjev; kazalnik ucinka bi moralo biti Stevilo organiziranih trgovalnih sistemov,
ki imajo licenco v EU; obseg trgovanja, ki ga ustvarijo na finan¢ni instrument, v primerjavi z
drugimi mesti in zlasti trgovanjem zunaj organiziranega trga;

. porocilo o napredku pri prenosu trgovanja s standardiziranimi izvedenimi finan¢nimi
instrumenti, s katerimi se trguje zunaj organiziranega trga, na borze ali elektronske trzne
platforme; kazalnik ucinka bi moralo biti Stevilo sistemov, ki se ukvarjajo s trgovanjem z
izvedenimi finan¢nimi instrumenti, in obseg trgovanja na borzah in platformah z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti, s katerimi se trguje zunaj organiziranega trga, v primerjavi z obsegom
preostalega trgovanja zunaj organiziranega trga;
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1.5.

1.5.1.

. porocilo o delovanju prilagojenega rezima za trge MSP; kazalnik uc¢inka bi moralo biti
Stevilo MTF, ki so registrirani kot zagonski trgi MSP, Stevilo izdajateljev, ki se odlocijo, da se
bo z njihovimi finan¢ni instrumenti trgovalo na novih zagonskih trgih MSP, in sprememba v
obsegu trgovanja izdajateljev na trgih MSP po izvedbi revizije MiFID;

. poro¢ilo o ucinku na novo wuvedenih zahtev glede avtomatiziranega in
visokofrekvencnega trgovanja; kazalnik u¢inka bi moralo biti Stevilo podjetij, ki se ukvarjajo z
visokofrekvencnim trgovanjem in so na novo pridobila dovoljenje, in Stevilo morebitnih
primerov neurejenih pogojev trgovanja, ki naj bi bili povezani z visokofrekven¢nim
trgovanjem;

. porocilo o ucinku v praksi novih pravil glede preglednosti pri trgovanju z lastniSkimi
vrednostnimi papirji; kazalnik u€inka bi moral biti odstotek obsega trgovanja, ki se izvede v
skladu z zahtevami po preglednosti pred trgovanjem v primerjavi z delezem skritih narocil, ter
razvoj obsega trgovanja in stopnje preglednosti lastniskih vrednostnih papirjev, ki niso
delnice;

. porocilo o ucinku novih pravil glede preglednosti pri trgovanju z obveznicami,
strukturiranimi produkti in izvedenimi finan¢nimi instrumenti; kazalnik ucinka teh dveh
porocil bi morala biti velikost razponov, ki jih ponujajo vzdrzevalci trgov po uvedbi novih
pravil glede preglednosti in s tem v povezavi razvoj stroskov trgovanja za instrumente
razli¢nih likvidnosti v razliénih razredih finan¢nih instrumentov;

. porocilo o delovanju sistemov stalnih informacij v praksi; kazalnik uc¢inka bi moralo biti
Stevilo ponudnikov, ki ponujajo storitev stalnih informacij, odstotek obsega trgovanja, ki ga
krijejo, ter razumnost zaracunanih cen;

. porocilo o izkuSnjah z mehanizmom za prepoved dolocenih produktov ali praks;
kazalnik u¢inka bi moralo biti $tevilo primerov, ko so bili mehanizmi za prepoved uporabljeni,
in u¢inkovitost teh prepovedi v praksi;

. porocilo o ucinku predlaganih ukrepov na trge izvedenih finan¢nih instrumentov na
blago; kazalnik u¢inka bi morala biti sprememba v nestanovitnosti cen na trgih izvedenih
finan¢nih instrumentov na blago po uveljavitvi revizije MiFID;

. porocilo o izkuSnjah z rezimom za tretje drZzave in ugotavljanjem Stevila in tipa
udeleZencev iz tretjih drzav, ki jim je bil odobren dostop; kazalnik ucinka bi moral biti
prevzem novega rezima s strani podjetij iz tretjih drzav in nadzorne izkusnje teh podjetij v
praksi; ter

. porocilo o izkusnjah z ukrepi, pripravljenimi za okrepitev zasc¢ite vlagateljev; kazalnik
ucinka bi morala biti udelezba neprofesionalnih strank pri trgovanju s financnimi instrumenti
po uveljavitvi revizije MiFID ter Stevilo in resnost primerov, ko so vlagatelji na splosno in
zlasti neprofesionalne stranke utrpeli izgube.

Utemeljitev predloga/pobude

Potrebe, ki jih je treba kratkorocno ali dolgorocno zadovoljiti

Kratkoro¢no kot rezultat izvajanja direktive/uredbe v drzavi ¢lanici:
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1.5.2.

1.5.3.

- vse trzne in trgovalne strukture bodo ustrezno regulirane ob upoStevanju potreb manjsih
udelezencev, predvsem MSP,

- novi nacini trgovanja, kot je visokofrekvencno trgovanje, bodo ustrezno regulirani,

- izbolj$ana preglednosti trgovanja za udeleZence na trgu glede lastniskih vrednostnih papirjev
in povecana preglednost za trge nelastniskih vrednostnih papirjev,

- povecana preglednost za regulatorje in okrepitev njihovih pooblastil,

- izboljSana doslednost pri izvajanju pravil in usklajenost pri nadzoru s strani nacionalnih
regulatorjev,

- izboljSanje preglednosti in nadzora nad trgi izvedenih finan¢nih instrumentov na blago,
- strozji predpisi v zvezi s proizvodi, storitvami in izvajalci storitev, ¢e je potrebno,
- strozja pravila glede poslovanja investicijskih podjetij,

- poostritev organizacijskih zahtev glede investicijskih podjetij.

Dodana vrednost ukrepanja Evropske unije

Vecino vpraSanj, ki jih krije sprememba, je Ze vkljucenih v pravni red in MiFID. Poleg tega
finan¢ni trgi so in vedno bolj postajajo Cezmejne narave. Mednarodni trgi zahtevajo
mednarodna pravila v najve¢jem moznem obsegu. Pogoji, v skladu s katerimi si lahko podjetja
in upravljavci med seboj konkurirajo v tem kontekstu, ne glede na to, ali gre za pravila o
preglednosti pred trgovanjem in po njem, zascito vlagateljev ali oceno in nadzor tveganja s
strani udeleZencev na trgu, morajo biti enaki na mednarodni ravni in so klju¢ni del MiFID.
Zdaj je treba ukrepati na evropski ravni ter posodobiti in spremeniti regulativni okvir, ki ga
doloc¢a MiFID, da se uposteva razvoj na finan¢nih trgih od zacetka njenega izvajanja.

Glavna spoznanja iz podobnih izkusenj

Direktiva o trgih finan¢nih instrumentov (MiFID), ki se uporablja od novembra 2007, je
najpomembne;jsi steber integracije financnega trga EU. Po treh letih in pol njenega izvajanja se
je povecala konkurenca med mesti trgovanja s finan¢nimi instrumenti in izbira za vlagatelje
glede ponudnikov storitev in finan¢nih instrumentov, ki so na voljo; ta razvoj je Se pospesil
tehnoloski napredek.

Vendar pa so se pokazale nekatere tezave. Prvi¢, konkurencnejSe okolje je prineslo nove
izzive. Koristi ve¢je konkuren¢nosti niso enakomerno dosegle vseh udelezencev na trgu in
niso vedno dosegle kon¢nih malih ali velikih vlagateljev. Tudi zaradi razdrobljenosti trga, ki je
posledica konkurencnosti, je trgovalno okolje bolj zahtevno, zlasti glede zbiranja podatkov o
trgovanju. Drugic¢, razvoj trgov in tehnoloski napredek sta prehitela Stevilne dolocbe MiFID.
Tveganje je, da bo skupni interes za pregledne enake pogoje za mesta trgovanja in
investicijska podjetja ogrozen. Tretji¢, finan¢na kriza je pokazala na pomanjkljivosti pri
ureditvi instrumentov, ki niso delnice in se trgujejo predvsem med profesionalnimi vlagatelji.
Nekdanja predpostavka, da so minimalna preglednost, nadzor nad vlagatelji in njihova zascita
v zvezi s tem trgovanjem koristnejSa za u¢inkovitost trga, ne drzi vec€. Hitre inovacije in vedno
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1.5.4.

1.6.

1.7.

vecja kompleksnost finan¢nih instrumentov Se poudarjajo pomembnost visoke ravni zaScite
vlagateljev, ki ustreza najnovejSemu razvoju. Medtem ko so se celovita pravila MiFID med
finan¢no krizo na sploSno izkazala za upravicena, vseeno kazejo na potrebo po ciljno
naravnanih, a ambicioznih izboljSavah.

Zdruzljivost z drugimi zadevnimi instrumenti in moznosti dopolnjevanja

Opredeljeni cilji so skladni s temeljnimi cilji EU, tj. spodbujanjem usklajenega in trajnostnega
razvoja gospodarskih dejavnosti, visoko stopnjo konkuren¢nosti in visoko ravnijo varstva
potrosnikov, kar vkljuCuje varnost drzavljanov in njihove ekonomske interese (Clen 169
PDEU).

Ti cilji so tudi v skladu s programom reform, ki ga je predlagala Evropska komisija v svojem
sporocilu ,,Spodbujanje okrevanja evropskega gospodarstva®. Komisija je v svojem Sporoc¢ilu
z dne 2. junija 2010 o reguliranju financnih storitev za trajnostno rast naznanila, da bo
predlagala ustrezno revizijo MiFID.

Poleg tega drugi zakonodajni predlogi, ki jih je Komisija Ze sprejela ali jih bo sprejela v
kratkem, dopolnjujejo revizijo MiFID v smislu povecanja trzne preglednosti in celovitosti ter
obvladovanja motenj na trgu in okrepitve zasCite vlagateljev. Predlog za uredbo o prodaji na
kratko in doloCenih vidikih zamenjav kreditnega tveganja vkljuCuje ureditev razkrivanja
podatkov za prodaje na kratko, ki bo regulatorjem omogocila lazje odkrivanje primerov trznih
manipulacij. Predlog za uredbo o izvedenih finan¢nih instrumentih, centralnih nasprotnih
strankah in repozitorijih sklenjenih poslov bo povecal tudi preglednost obseznih pozicij v
izvedenih finan¢nih instrumentih za regulatorje ter zmanjsal sistemsko tveganje za udelezence
na trgu. Namen revizije direktive o zlorabi trga (direktiva MAD), ki naj bi bila predlozena
skupaj z revizijo direktive MiFID, bo razsiritev podro¢ja uporabe in povecanje ucinkovitosti
direktive ter podpora pri vzpostavitvi boljSih in varnejSih financnih trgov. Tezave glede zahtev
v zvezi s preglednostjo, ki so specifi¢ne za fizicne energetske trge, ter porocanje o poslih za
zagotovitev celovitosti energetskih trgov so predmet predloga Komisije za uredbo o celovitosti
in preglednosti energetskega trga.

Trajanje ukrepa in finan¢nih posledic

O Casovno omejen predlog/pobuda.

1. O Trajanje predloga/pobude od [DD.MM.]LLLL do [DD.MM.]LLLL.
2.0 Finan¢ne posledice med letoma LLLL in LLLL.

Casovno neomejen predlog/pobuda:

Naértovani nadini upravljanja®

Neposredno centralizirano upravljanje — Komisija.

O] Posredno centralizirano upravljanje — prenos izvrSevanja na:

66

Pojasnila o nacinih upravljanja in sklicevanju na finanéno uredbo so na voljo na spletis¢u BudgWeb:
http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
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izvajalske agencije,

organe, ki jih ustanovijo Skupnosti®’,

&
o o 0O

nacionalne javne organe/organe, ki opravljajo javne storitve,

6. O osebe, ki se jim zaupa izvedba doloc¢enih ukrepov v skladu z naslovom V
Pogodbe o Evropski uniji in so dolocene v zadevnem temeljnem aktu v smislu ¢lena 49
finan¢ne uredbe.

[1 Deljeno upravljanje z drzavami ¢lanicami.
0 Decentralizirano upravljanje s tretjimi drzavami.

[ Skupno upravljanje z mednarodnimi organizacijami (navedite).

Pri navedbi vec kot enega nacina upravljanja je treba to natancneje razloziti v oddelku ,,opombe “.

Opombe
2. UKREPI UPRAVLJANJA
2.1. Dolocbe glede spremljanja in porocanja

2.2.

2.2.1.

Navedite pogostost in pogoje.

V c¢lenu 81 osnutka Uredbe o ustanovitvi Evropskega organa za vrednostne papirje in trge je
doloceno, da se vsaka tri leta po dejanskem zacetku delovanja organa ovrednotijo izkusnje,
pridobljene pri njegovem delovanju. V ta namen Komisija objavi splosno porocilo, ki se
posreduje Evropskemu parlamentu in Svetu.

Sistem upravljanja in nadzora

Ugotovljena tveganja

Za predlog za reformo sistema financnega nadzora v EU je bila izvedena ocena ucinka, ki bo
priloZzena osnutkom uredb o ustanovitvi Evropskega banc¢nega organa, Evropskega organa za
zavarovanja in poklicne pokojnine ter Evropskega organa za vrednostne papirje in trge.

Na podlagi tega predloga so predvidena dodatna sredstva za organ ESMA, ki so potrebna, da
se organu ESMA omogoc¢i izvajanje pooblastil in zlasti opravljanje njegove vloge pri:

- zagotavljanju poenotenja in usklajenosti pravil, ki se uporabljajo za mesta trgovanja, in
povecanju preglednosti trgov izvedenih finan¢nih instrumentov z dolo¢anjem, s katerimi
kategorijami izvedenih finan¢nih instrumentov naj se trguje na organiziranih mestih trgovanja,

- zagotavljanju usklajene in vecje preglednosti na trgih lastniskih in na trgih nelastniskih
vrednostnih papirjev, in sicer z zagotavljanjem skladnosti in doslednosti izjem v zvezi z

67

Organi iz ¢lena 185 finan¢ne uredbe.
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2.2.2.

2.3.

zahtevami po preglednosti pred trgovanjem ter z dolocitvijo standardov za sporocCanje
podatkov z namenom povecanja kakovosti podatkov in lazje konsolidacije podatkov,

- krepitvi in zagotavljanju doslednega izvajanja nacionalnih regulativnih pooblastil z
zagotovitvijo usklajenosti pooblastil nacionalnih organov v zvezi s prepovedjo produktov in
upravljanjem pozicij na trgih izvedenih finan¢nih instrumentov. Poleg tega bo organ ESMA na
teh podro¢jih imel neposredna pooblastila za obravnavanje nevarnosti za zasc¢ito vlagateljev
in/ali pravilno delujoCe trge v izrednih razmerah, zagotavljanje minimalne usklajenosti
upravnih sankcij na ravni EU z izdajanjem navodil ter zagotavljanje usklajenih pogojev za
omogocanje dostopa podjetjem iz tretjih drzav,

- zagotavljanju poenotenja in usklajenosti pravil v zvezi z razkritjem pozicij po kategorijah
trgovcev na trgih izvedenih finan¢nih instrumentov na blago, s Cimer se bosta izboljSala
nadzor nad temi trgi in njihova preglednost,

- zagotavljanju poenotenja in usklajenosti pravil, ki opredeljujejo, katere podatke v zvezi s
trgovanjem bodo morala razkriti mesta trgovanja, da se olajSa izpolnjevanje obveznosti
investicijskih podjetij v zvezi z najboljSim izvrSevanjem poslov,

- krepitvi okvira korporativnega upravljanja z opredelitvijo nalog odbora za imenovanja, ki je
odgovoren za imenovanje ¢lanov uprave in pripravo osnutka smernic za ocenjevanje
primernosti ¢lanov uprave.

Brez teh sredstev ne bi bilo mogoc¢e zagotoviti pravocasne in u¢inkovite izvedbe vloge organa
ESMA.

Nacrtovani nacini nadzora

Sistemi upravljanja in nadzora, kot jih dolo¢a uredba o organu ESMA, se bodo uporabljali tudi
v zvezi z vlogo organa ESMA v skladu s tem predlogom.

Komisija se bo o kon¢nem nizu kazalnikov za oceno delovanja organa ESMA odlocila ob
izvedbi prve zahtevane ocene. Pri kon¢ni oceni bodo kvantitativni kazalniki enako pomembni
kot kvalitativni dokazi, zbrani med posvetovanji. Ocena se ponovno izvede vsaka tri leta.

Ukrepi preprecevanja goljufij in nepravilnosti

Navedite obstojece ali nacrtovane preprecevalne in zascitne ukrepe.

Za namene boja proti goljufijam, korupciji in drugim nezakonitim dejanjem se dolocbe
Uredbe (ES) st. 1073/1999 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25. maja 1999 o preiskavah,
ki jih izvaja Evropski urad za boj proti goljufijam (OLAF), za organ ESMA uporabljajo brez
omejitev.

Organ ESMA pristopi k Medinstitucionalnemu sporazumu z dne 25.maja 1999 med
Evropskim parlamentom, Svetom Evropske unije in Komisijo Evropskih skupnosti o notranjih
preiskavah, ki jih opravlja Evropski urad za boj proti goljufijam (OLAF), in takoj sprejme
ustrezne dolocbe za vse osebje v organu.
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Odlocitve o financiranju ter sporazumi in iz njih izhajajo¢i izvedbeni instrumenti izrecno
dolocajo, da lahko Racunsko sodisce in OLAF po potrebi opravljata preglede na kraju samem
pri prejemnikih denarnih sredstev, ki jih izplaca organ ESMA, in osebju, odgovornem za
njihovo dodelitev.

3. OCENA FINANCNIH POSLEDIC PREDLOGA/POBUDE
3.1. Zadevni razdelki vecletnega finan¢nega okvira in proracunske vrstice odhodkov
e Obstojece proracunske vrstice
Po vrsti, v skladu z razdelki vecletnega financnega okvira in proracunskimi vrsticami.
M . Vrsta .
Razdelek Proracunska vrstica odhodka Prispevek
vecletnega ‘
finantnega | gievilka dif/nedif. | drzav drzav wetih | SV(IS)““SI“fae“?
okvira | 1hoimenovanje................ococvoveoeii, ] 9 Efte” | kandidatk” |  drzav (sfgdézancne
[12.040401.01]
ESMA — subvencija iz naslovov 1 in 2 Dif. DA NE NE NE
(Odhodki za osebje in upravni
odhodki)

e Zahtevane nove proracunske vrstice

Po vrsti, v skladu z razdelki vecletnega financnega okvira in proracunskimi vrsticami.

68
69

SL

dif. = diferencirana sredstva / nedif. = nediferencirana sredstva.
Efta: Evropsko zdruzenje za prosto trgovino.
Drzave kandidatke in, e je ustrezno, potencialne drzave kandidatke z zahodnega Balkana.
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3.2

3.2.1

Ocenjeni ucinek na odhodke

Povzetek ocenjenega ucinka na odhodke

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Razdelek vecletnega finanénega okvira 1A Konkurenc¢nost za rast in zaposlovanje
g g P i
Leto Leto Leto ... Vstavite l.,lStI.'eZHO. étevilollet
GD <MARKT> 71 glede na trajanje uéinka (prim. SKUPAJ
2013 2014 2015 tocka 1.6)
* Odobritve za poslovanje
12.0404.01 obveznosti 1 0,394 0,675 0,675 1,744
' ' placila )} 0,394 0,675 0,675 1,744
N b ti (la)
Stevilka proracunske vrstice ° sznos - -
placila (22)
Odobritve upravne narave, ki se financirajo
1z sredstev nekaterih operativnih programov72
Stevilka proracunske vrstice 3) 0 0 0
obveznosti e 0394 | 0,675 | 0,675 1,744
Odobritve
za GD <MARKT> SKUPAJ ) =222
plagila 0,394 0,675 0,675 1,744
+3
* Odobritve za poslovanje SKUPAJ obveznosti ‘ 0 ‘ 0 ‘ 0 ‘ 0 | ‘ ‘ ‘ ‘

71
72

SL

Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.
Tehnicna in/ali upravna pomoc ter odhodki za podporo izvajanja programov in/ali ukrepov EU (prej vrstice BA), posredne raziskave, neposredne raziskave.
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placila ) 0 0 0
* Odobritve za upravne zadeve, ki se financirajo iz sredstev © 0 0 0
posebnih programov, SKUPAJ
Odobritve za RAZDELEK <1A> | oPveznosti e ) 03941 0675 0,675 1,744
ve€letnega finanénega okvira SKUPAJ placila s 0.394 0.675 0.675 1,744

SL

Opombe:
1) Naloge v povezavi z vsemi trznimi in trgovalnimi strukturami
Mesta trgovanja

Organ ESMA bo moral pripraviti osnutek za Stiri zavezujoce tehnicne standarde (ZTS) v zvezi s postopkom priglasitve mest
trgovanja pristojnim organom, objavami, okolis¢inami, v katerih je treba trgovanje s financnimi instrumenti zacasno ustaviti, ter
sodelovanjem in izmenjavo informacij med mesti trgovanja.

Trgovanje z izvedenimi financnimi instrumenti

Organ ESMA bo moral pripraviti osnutek za dva ZTS za dolocitev, s katerimi razredi izvedenih finan¢nih instrumentov ali
njihovimi podrazredi se lahko trguje samo na organiziranih mestih trgovanja, in za oblikovanje meril za dolocanje, ali je razred
izvedenih finan¢nih instrumentov oz. njihov podrazred dovolj likviden za trgovanje na organiziranih mestih trgovanja.

2) Preglednost trgovanja na trgih lastniSkih in nelastniskih vrednostnih papirjev
Trgi lastniskih vrednostnih papirjev

Organ ESMA bo moral izdati mnenje z oceno skladnosti vsake opustitve obveznosti preglednosti pred trgovanjem z zahtevami
glede preglednosti pred trgovanjem za organizirane trge, MTF in OTF ter Komisiji predloziti letno porocilo o njihovi uporabi v
praksi.

Organ ESMA bo moral spremljati izvajanje ureditev za odloZeno objavo po trgovanju s strani mest trgovanja in Komisiji predloZiti
letno porocilo o njihovi uporabi v praksi.

Nelastniski vrednostni papirji
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Organ ESMA bo moral izdati mnenje z oceno skladnosti vsake opustitve obveznosti preglednosti pred trgovanjem z zahtevami
glede preglednosti pred trgovanjem za organizirane trge, MTF in OTF ter Komisiji predloZiti letno porocilo o njihovi uporabi v
praksi. Poleg tega bo organ ESMA moral nadzorovati obveznosti glede preglednosti pred trgovanjem z obveznicami,
strukturiranimi finan¢nimi produkti in izvedenimi finan¢nimi instrumenti, primernimi za centralni kliring, ki jih imajo investicijska
podjetja pri trgovanju izven organiziranega trga vrednostnih papirjev, ter Komisiji poroc¢ati o izvajanju te obveznosti v dveh letih
po zacetku njene veljave.

Organ ESMA bo moral spremljati izvajanje ureditev za odloZeno objavo po trgovanju s strani mest trgovanja in Komisiji predloziti
letno porocilo o njihovi uporabi v praksi.

Storitve sporo¢anja podatkov

Organ ESMA bo moral razviti tri ZTS, ki bodo dolocali obliko podatkov in standarde, ki jih bodo uporabljala mesta trgovanja,
investicijska podjetja in sistemi odobrenih objav, s ¢imer se bo za trge z lastniSkimi in trge z nelastniskimi vrednostnimi papirji
olajSalo konsolidacijo informacij po trgovanju ter informacij, ki jih pristojnim organom zagotovijo izvajalci storitev sporocanja
podatkov, ki zaprosijo za dovoljenje.

3) Povecana preglednost za regulatorje in okrepitev njihovih pooblastil; izboljSana doslednost pri izvajanju pravil in usklajenost pri
nadzoru s strani nacionalnih regulatorjev.

Prepovedi proizvodov

Organ ESMA bo moral usklajevati ukrepe nacionalnih pristojnih organov za stalno prepoved finan¢nega produkta ali prakse. Poleg
tega bo organ ESMA neposredno pooblas¢en za zaCasno prepoved produktov ali storitev v nujnih primerih.

Usklajevanje nacionalnih ukrepov upravljanja pozicij in omejitev pozicij s strani organa ESMA
Organ ESMA bo opravljal vlogo spodbujanja in usklajevanja v zvezi z upravljanjem pozicij in pooblastil glede omejitev pozicij, ki
jih izvajajo pristojni nacionalni organi. Poleg tega bo imel organ ESMA neposredna pooblastila, da od katere koli osebe zahteva

informacije glede pozicij v kateri koli kategoriji izvedenih finan¢nih instrumentov, da od katere koli osebe zahteva, da zmanjsa
obseg pozicije, in da osebam omeji moznost sklenitve pogodbe na izvedene finan¢ne instrumente na blago.

Sankcije

177



SL

Organ ESMA bo moral izdati izda smernice, naslovljene na pristojne organe, v skladu s ¢lenom 16 Uredbe (EU) s§t. 1095/2010 o
vrstah upravnih ukrepov in sankcij ter viSini upravnih denarnih sankcij, ki se bodo uporabljale v posameznih primerih znotraj
nacionalnega pravnega okvira.

Organ ESMA bo moral razviti en ZTS v zvezi s postopki in obrazci, ki jih bodo uporabljali pristojni nacionalni organi za
predlozitev informacij o upravnih ukrepih ter denarnih in kazenskih sankcijah organu ESMA.

Pogoji dostopa za podjetja iz tretjih drzav

Organ ESMA bo imel registracijsko vlogo v zvezi s podjetji iz drzav zunaj EU, ki nameravajo opravljati investicijske storitve in
posle v Uniji brez ustanovitve podruznice v eni od drzav ¢lanic. Poleg tega bo moral organ ESMA pripraviti osnutke regulativnih
tehni¢nih standardov za dolocitev, katere informacije mora podjetje iz tretje drzave, ki zaprosi za dovoljenje, zagotoviti organu
ESMA v svojem zahtevku, ter skleniti dogovore o sodelovanju s pristojnimi organi tretjih drzav, katerih pravni in nadzorni okviri
so bili ugotovljeni za enakovredne pravnemu in nadzornemu okviru Unije. 4) IzboljSana preglednost in nadzor nad trgi izvedenih
finan¢nih instrumentov na blago

Porocanje o pozicijah po kategorijah trgovcev

Organ ESMA bo moral razviti en ZTS, ki bo doloc¢al prage, nad katerimi bodo morale biti pozicije po kategorijah trgovcev
objavljene, obliko tedenskih porocil, s katerimi se bodo objavile odprte pozicije po kategorijah trgovcev, in vsebino informacij, ki
jih bodo zagotovili ¢lani in udelezenci na organiziranih trgih, v MTF in OTF.

5) Strozja pravila poslovanja za investicijska podjetja
Najboljsa izvrsitev narocil

Organ ESMA bo moral razviti dva ZTS, ki bosta dolocala vsebino, obliko in pogostost objavljanja podatkov v zvezi s kakovostjo
izvrSevanja, ki jih bodo morala objavljati mesta trgovanja, ter vsebino in obliko informacij, ki jith bodo morala objavljati
investicijska podjetja v zvezi s petimi najprometnej$imi mesti izvrSevanja, na katerih so izvrSevala narocila strank.

Organ ESMA bo moral izdati smernice za ocenjevanje finan¢nih instrumentov, ki vkljucujejo strukturo, zaradi katere stranka tezko
razume prisotno tveganje.

6) Strozje organizacijske zahteve za investicijska podjetja

Korporativno upravljanje
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Organ ESMA zagotovi smernice za ocenjevanje primernosti ¢lanov uprave ob upostevanju razliénih vlog in funkcij, ki jih
opravljajo.

Organ ESMA bo moral razviti en ZTS, ki bo doloc¢al naloge odbora za imenovanja, odgovornega za imenovanje ¢lanov uprave.

Ce predlog/pobuda vpliva na veé razdelkov:

obveznosti 4)

* Odobritve za poslovanje SKUPAJ -
placila (5

* Odobritve za upravne zadeve, ki se financirajo iz sredstev

posebnih programov, SKUPAJ ©

Odobritve obveznosti =4+6 0,394 0,675 0,675 1,744

za RAZDELKE od 1 do 4 vecletnega
finan¢nega okvira SKUPAJ

Ly plagila =st6 | 0394 | 0675| 0,675 1,744
(referencni znesek)
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Razdelek vecletnega finan¢nega okvira 5 ,,Upravni odhodki*
v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)
Leto Leto Leto ... vstavite pstr‘ezno' §tevi10.let
glede na trajanje uéinka (prim. SKUPAJ
2012 2013 2014 tocka 1.6)
GD <MARKT>
* Cloveski viri 0 0 0
* Drugi upravni odhodki 0 0 0
GD<....... > SKUPAJ odobritve
Odobritve (ob i SKUPAI
oobveznost =
y Za RAZDELEK 5 placila SKUPAJ) 0 0 0
vecletnega financnega okvira SKUPAJ
v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)
Leto Leto Leto ... vstavite pstr‘ezno' §tevi10.let
7 glede na trajanje u¢inka (prim. SKUPAJ
2012 2013 2014 tocka 1.6)
Odobritve obveznosti 0,394 0,675 0,675 1,744
za RAZDELKE od 1 do 5 vecletnega
finanénega okvira SKUPAJ plaila 0,394 | 0,675 | 0,675 1,744
& Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.
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3.2.2.

SL

Ocenjeni ucinek na odobritve za poslovanje
7. 0O Predlog/pobuda ne zahteva porabe odobritev za poslovanje.

8. Predlog/pobuda zahteva porabo odobritev za poslovanje, kot je pojasnjeno v nadaljevanju:

Posebni cilji predloga so doloceni v tocki 1.4.2. Dosegli se bodo s predlaganimi zakonodajnimi ukrepi, ki se bodo izvajali na nacionalni ravni
in s pomocjo Evropskega organa za vrednostne papirje in trge.

Ceprav vsakemu operativnemu cilju ni mozno pripisati merljivih rezultatov, bi morala biti vloga organa ESMA predvsem sodelovanje pri
krepitvi zaupanja vlagateljev in uporabnikov trgov izvedenih finan¢nih instrumentov, obseznem zmanjSanju sistemskih tveganj in znatnem
izboljSanju ucinkovitosti trga. Prvic, izboljSana pravila glede preglednosti trgovanja z lastniskimi vrednostnimi papirji in nova pravila glede
preglednosti trgovanja z obveznicami in izvedenimi finan¢nimi instrumenti bodo skupaj z novimi obveznostmi in sistemi porocanja za
regulatorje in udelezence na trgu moc¢no povecala raven preglednosti finan¢nih trgov, vklju¢no z blagovnimi borzami. Skupaj z novimi
pooblastili regulatorjev naj bi to pripomoglo k bolje delujo¢im finan¢nim trgom. Drugic, nove obveznosti za investicijska podjetja v smislu
organizacije, postopkov in nadzora tveganj bodo mocno okrepile zas¢ito vlagateljev in s tem povecale njihovo zaupanje. Tretji¢, z novim
okvirom za trgovanje in obveznostmi za nekatere udeleZzence na trgu se bo hkrati zmanjSalo sistemsko tveganje in povecala u¢inkovitost
trgov.
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3.2.3.

Ocenjeni ucinek na odobritve upravne narave

3.2.3.1. Povzetek

9. Predlog/pobuda ne zahteva porabe odobritev upravne narave

10. [ Predlog/pobuda zahteva porabo odobritev upravne narave, kot
je pojasnjeno v nadaljevanju:
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3.2.3.2. Ocenjene potrebe po ¢loveskih virih
11. Predlog/pobuda ne zahteva porabe ¢loveskih virov

12. O] Predlog/pobuda zahteva porabo c¢loveskih virov, kot je
pojasnjeno v nadaljevanju:

Opomba:

Zaradi predloga GD MARKT ne bo potreboval dodatnih ¢loveskih in upravnih virov.
Sedaj uporabljeni viri v skladu z Direktivo 1997/9/ES se bodo Se naprej uporabljali.
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3.2.4.  Skladnost z veljavnim vecletnim financnim okvirom

13. LI Predlog/pobuda je skladna z veljavnim vecletnim finan¢nim
okvirom.

14. Predlog/pobuda bo pomenila spremembo ustreznega razdelka
vecletnega finan¢nega okvira.

Predlog vkljucuje dodatne naloge, ki jih bo izvajal organ ESMA. Za to bodo potrebni
dodatni viri v proracunski vrstici 12.0404.01.

15. I Predlog/pobuda zahteva uporabo instrumenta prilagodljivosti ali
spremembe vedletnega finanénega okvira’.

‘ Pojasnite te zahteve ter navedite zadevne razdelke in proracunske vrstice ter ustrezne zneske. ‘

3.2.5.  Udelezba tretjih oseb pri financiranju
16. O V predlogu/pobudi ni nacrtovano sofinanciranje tretjih oseb.

17. V predlogu/pobudi je nacrtovano sofinanciranje, kot je ocenjeno
v nadaljevanju:

odobritve v mio. EUR (na tri decimalna mesta natanc¢no)

Leto Leto Leto ... vstavite ustrezno Stevilo let
glede na trajanje u¢inka (prim. Skupaj
2012 2012 2014 tocka 1.6)
Navedite organ
sofinanciranja
DRIAVE CLANICE 0,591 1,013 1,013 2,617
preko nacionalnih
nadzornih organov EU(*)
Sofinancirane  odobritve
SKUPAJ 0,591 1,013 1,013 2,617

(*) Ocena temelji na sedanjem financnem mehanizmu v osnutku uredbe o organu
ESMA (drzave clanice 60 %, Skupnost 40 %).

I Glej tocki 19 in 24 Medinstitucionalnega sporazuma.
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3.3.

Ocenjeni ucinek na prihodke
18. Predlog/pobuda nima finan¢nih posledic na prihodke.

19. [J Predlog/pobuda ima finan¢ne posledice, kot je pojasnjeno v
nadaljevanju:

20. Ona lastna sredstva,

21. Una razne prihodke.
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PRILOGA

Priloga k oceni finan¢nih posledic za predlog Direktive Evropskega parlamenta in Sveta o
spremembi Direktive 2004/39/ES o trgih finan¢nih instrumentov (MiFID) in Uredbe Evropskega
parlamenta in Sveta o trgih finan¢nih instrumentov

Uporabljena metodologija in glavne temeljne predpostavke

Stro8ki, povezani z nalogami, ki jih bo izvajal organ ESMA in izhajajo iz obeh predlogov, so bili
ocenjeni za odhodke za osebje (Naslov 1) v skladu z razvrstitvijo stroskov v predlogu proracuna
organa ESMA za leto 2012, ki je bil predlozen Komisiji.

Predloga Komisije vkljucujeta dolocbe, v skladu s katerimi bo organ ESMA razvil okoli 14 novih
zavezujocih tehni¢nih standardov (ZTS), ki morajo zagotoviti, da se bodo dolo¢be, ki so po naravi
zelo tehnicne, dosledno izvajale v vsej EU. V skladu s predlogoma naj bi organ ESMA razvil
priblizno 50 % novih ZTS do leta 2013. Za dosega tega cilja je potrebno povecanje Stevila osebja Ze
z letom 2013. Kar zadeva naravo delovnih mest, bodo za uspesen in pravocasen razvoj novih ZTS
potrebni zlasti dodatni uradniki, in sicer svetovalci za ta podrocje, pravniki in uradniki za pripravo
ocene ucinka.

Na podlagi ocen sluzb Komisije in organa ESMA so bile pri ocenjevanju ucinka na Stevilo
ekvivalentov polnega delovnega c¢asa, potrebnih za razvoj ZTS, povezanih s predlogoma,
uporabljene naslednje predpostavke:

— en svetovalec na leto pripravi osnutek za dva povprecno zahtevna ZTS; to pomeni, da so za
leto 2013 potrebnih Stirje svetovalci,

— en uradnik za pripravo ocene uc¢inka je potreben za 8 postopkov ZTS: to pomeni, da je za
leto 2013 potreben en uradnik za pripravo ocene ucinka,

— en pravnik pripravi osnutke za pet ZTS; to pomeni, da je za leto 2013 potreben en pravnik,

— en dodatni podporni ekvivalent polnega delovnega Casa je potreben za vsakodnevno
zagotavljanje podpore zgornjim delovnim mestom.

Za zagotovitev ZTS do leta 2013 je torej potrebnih 7 ekvivalentov polnega delovnega Casa.

Poleg ZTS bo moral organ ESMA pripraviti osnutke za tri sklope razline smernic (v zvezi s
sankcijami, kompleksnostjo finan¢nih instrumentov in korporativnim upravljanjem) in eno porocilo
0 izvajanju obveznosti glede preglednosti pred trgovanjem za nelastniske vrednostne papirje, ko se
z njimi trguje zunaj organiziranega trga. Za te naloge bosta potrebna dva dodatna svetovalca.

Organ EMSA bo odgovoren tudi za nekatere stalne naloge na podrocju opustitve zahtev glede
preglednosti pred trgovanjem in odloZene objave za trge lastniSkih in nelastniSkih finanénih
instrumentov, prepovedi produktov in upravljanja pozicij. Za te naloge bosta potrebna dva dodatna
svetovalca.

To pomeni, da je skupno potrebnih 11 ekvivalentov polnega delovnega Casa.

Druge predpostavke:
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na podlagi razporeditve ekvivalentov polnega delovnega ¢asa v predlogu prorac¢una za leto
2012 se domneva, da bo 11 ekvivalentov polnega delovnega Casa vkljuc¢evalo 8 zacasnih
usluzbencev (74 %), 2 napotena nacionalna strokovnjaka (16 %) in 1 pogodbenega
usluzbenca (10 %);

povprecni letni stroski za place za razli€ne kategorije osebja so v skladu z navodili GD
BUDG;

ponderirani koli¢nik za place za Pariz znaSa 1,27,
stroski usposabljanja naj bi letno znasali 1 000 EUR na ekvivalent polnega delovnega Casa;

stroski za sluzbene poti naj bi po oceni, temeljeci na predlogu proracuna za leto 2012, za
vsakega usluzbenca znasali 10 000 EUR;

stroski, povezani z zaposlitvijo (stroSki potovanja, nastanitev, zdravniski pregled, dodatek
za nastanitev, stroski selitve itd), naj bi po oceni, temeljeci na predlogu proracuna za

zaposlovanje za leto 2012, za vsakega novega usluzbenca znasali 12 700 EUR.

Predpostavljeno je, da bo delovna obremenitev, povezana z zgornjim povecanjem Stevila
ekvivalentov polnega delovnega cCasa, ostala enaka tudi v letu 2014 in pozneje, delno zaradi
sprememb ze pripravljenih ZTS in delno za pripravo preostalih 50 % ZTS v skladu s tema

zakonodajnima predlogoma.

Metoda za izracun poviSanja zahtevanega proracuna za naslednja tri leta je podrobneje
predstavljena v spodnji razpredelnici. Izracun odraZa dejstvo, da se 40 % stroSkov krije iz proracuna

Skupnosti.
. « Znesek (v tiso¢ EUR)
Vrsta stroska Izracun 2013 2014 2015 Skupaj

Naslov 1: Odhodki za osebje
11 Place in nadomestila
- za zaCasno osebje =8*127*1,27 658 1.317 1.317 3.293
- za napotene nacionalne strokovnjake =2*73*1,27 81 162 162 405
- za pogodbene usluzbence =1*64*1,27 45 89 89 223
12 Odhodki, povezani z zaposlovanjem

=11"12,7 140 140
13 Stroski sluzbenih potovanj

=11*10 55 110 110 275
15 Usposabljanje =11*1 6 11 11 28
Naslov 1 skupaj: Odhodki za osebje 985 1.689 1.689 4.363
Od tega prispevek Skupnosti (40 %) 394 676 676 1.746
Od tega prispevek drzav €lanic (60 %) 591 1.013 1.013 2.617

Spodnja razpredelnica prikazuje predlagani nacrt za devet mest za zaCasne usluzbence:
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Funkcionalna skupina in razred

Zacasna
delovna mesta

AD 16
AD 15
AD 14
AD 13
AD 12
AD 11
AD 10
AD 9
AD 8
AD7
AD 6
AD 5

AD skupaj

w N
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