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DIREKTIVA KOMISIJE 2007/14/EZ
od 8. ozujka 2007.

o utvrdivanju detaljnih pravila za provedbu odredenih odredbi

Direktive 2004/109/EZ 0 uskladivanju zahtjeva za

transparentno$¢u u odnosu na informacije o izdavateljima c¢iji su
vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom trZistu

KOMISIJA EUROPSKIH ZAJEDNICA,

uzimajuci u obzir Ugovor o osnivanju Europske zajednice,

uzimaju¢i u obzir Direktivu 2004/109/EZ Europskog parlamenta i
Vijeca od 15. prosinca 2004. o uskladivanju zahtjeva za transparent-
noséu u vezi s informacijama o izdavateljima Ciji su vrijednosni papiri
uvrSteni za trgovanje na uredenom trziStu i o izmjeni Direktive
2001/34/EZ ('), a posebno njezin ¢lanak 2. stavak 3. tocku (a), prvi
podstavak ¢lanka 5. stavka 6. i Clanak 5. stavak 6. tocku (c), ¢lanak
9. stavak 7., ¢lanak 12. stavak 8. tocke od (b) do (e), ¢lanak 13. stavak
2., Clanak 14. stavak 2., ¢lanak 21. stavak 4. tocku (a), ¢lanak 23. stavak
4. tocku ii. i ¢lanak 23. stavak 7.,

nakon savjetovanja s Odborom europskih regulatora za vrijednosne
papire (CESR) (?) u tehni¢kom aspektu,

bududéi da:

(1)  Direktiva 2004/109/EZ utvrduje opcéa nacela za uskladivanje
zahtjeva za transparentno$é¢u u odnosu na posjedovanje prava
glasa ili financijskih instrumenata koji daju pravo na stjecanje
postojec¢ih dionica s pravom glasa. Ona nastoji osigurati da se
objavljivanjem toc¢nih, cjelovitih i pravodobnih informacija o
izdavateljima vrijednosnih papira stvara i odrzava povjerenje
ulagatelja. Na isti nacin, zahtijevaju¢i od izdavatelja da budu
obavijeSteni o kretanjima koja utjecu na vecinske udjele u
drustvima, ona nastoji osigurati da izdavatelji budu u mogucnosti
informirati javnost.

(2)  Pravila za provedbu pravila kojima se ureduju zahtjevi za tran-
sparentno$cu trebala bi takoder biti osmisljena tako da se osigura
visoka razina zastite ulagatelja, da se poveca ucinkovitost trzista
te da se ona primjenjuju na ujednacen nacin.

(3)  Sto se tice postupaka prema kojima bi se ulagatelji obavjes¢ivali
o izdavateljevom odabiru mati¢ne drzave c¢lanice, primjereno je
da se takvi odabiri objave u skladu s istim postupkom kao i
propisane informacije u skladu s Direktivom 2004/109/EZ.

() SL L 390, 31.12.2004., str. 38.
(®>) CESR je osnovan Odlukom Komisije 2001/527/EZ od 6. lipnja 2001. (SL
L 191, 13.7.2001., str. 43.).
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Sto se ti¢e minimalnog sadrzaja skracenog seta polugodisnjih
financijskih izvjes$taja u slucajevima kad nisu sastavljeni u
skladu s medunarodnim racunovodstvenim standardima, trebao
bi biti takav da ne navodi na pogresne zakljucke o imovini,
obvezama, financijskom polozaju te dobiti ili gubitku izdavatelja.
Sadrzaj polugodisnjih financijskih izvjestaja trebao bi biti takav
da osigura odgovarajucu transparentnost ulagateljima putem redo-
vitog tijeka informacija o rezultatima izdavatelja, a te bi informa-
cije trebalo prezentirati na takav nacin da ih je lako usporediti s
informacijama pruzenim u godiS$njim financijskim izvjestajima za
prethodnu godinu.

Izdavatelji dionica koji sastavljaju konsolidirane financijske izvje-
Staje u skladu s medunarodnim racunovodstvenim standardima
(MRS) i medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja
(MSFI) trebali bi primjenjivati istu definiciju o transakcijama s
povezanim osobama u godisnjim i polugodisnjim financijskim
izvjeStajima u skladu s Direktivom 2004/109/EZ. Izdavatelji
dionica koji ne sastavljaju konsolidirane financijske izvjestaje i
nisu obvezni primjenjivati MRS i MSFI u svojim polugodisnjim
financijskim izvjeStajima u skladu s Direktivom 2004/109/EZ
trebaju primjenjivati definiciju transakcija s povezanim osobama
koja je navedena u Direktivi Vijeca 78/660/EEZ od 25. srpnja
1978., na temelju clanka 54. stavka 3. tocke (g) Ugovora o
godisnjim financijskim izvjestajima za odredene vrste trgovackih
drustava (1).

Kako bi se iskoristila mogucnost oslobodenja od obavjes¢ivanja o
vecinskim udjelima na temelju Direktive 2004/109/EZ, u slucaju
dionica koje su stecene iskljuCivo u svrhu poravnanja i namire,
maksimalno trajanje ,kratkog ciklusa namire” trebalo bi biti $to je
moguce krace.

Kako bi relevantna nadlezna tijela mogla nadzirati uskladenost u
pogledu odstupanja za odrzavatelje trziSta u vezi s obavjes¢iva-
njem o informacijama o veéinskim udjelima, odrzavatelj trzista
koji namjerava Kkoristiti ovo odstupanje treba obavijestiti da
djeluje ili da namjerava djelovati kao odrzavatelj trzista, kao i
za koje dionice ili za koje financijske instrumente.

Posebno je vazno da se djelovanje u svojstvu odrzavatelja trzista
provodi na potpuno transparentan nacin. Tako na zahtjev rele-
vantnog nadleznog tijela odrzavatelj trzista trebao bi moci iden-
tificirati djelovanja koja su izvrSena u vezi s odredenim izdavate-
ljem, a posebno dionice i financijske instrumente koje drzi u
svrhu djelovanja u svojstvu odrzavatelja trzista.

Sto se ti¢e kalendara dana trgovanja, radi pojednostavljivanja
poslovanja prikladno je da se vremenski rokovi ra¢unaju poziva-
njem na dane trgovanja u drZavi ¢lanici izdavatelja. Medutim, da
bi se povecala transparentnost, potrebno je predvidjeti da svako
nadlezno tijelo obavje$¢uje ulagatelje i sudionike na trziStu o
kalendaru dana trgovanja, koji se primjenjuje na razliita
uredena trziSta Cija su sjediSta na njezinom podrucju ili koja
posluju na njenom podrucju.

() SL L 222, 14.8.1978., str. 11. Direktiva kako je zadnje izmijenjena Direk-
tivom 2006/46/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 224, 16.8.2006., str.

L).
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(10)  Sto se ti¢e okolnosti u kojima treba obavjes¢ivati o veéinskim
udjelima, primjereno je odrediti kad se ta obveza aktivira pojedi-
nacno ili skupno te kako ¢e se ta obveza ispuniti u slucaju
opunomocenika.

(11) Razumno je pretpostaviti da fizicke ili pravne osobe prilikom
stjecanja ili otpusStanja vecinskih udjela postupaju s obvezom
duzne paznje. Iz toga proizlazi da ¢e takve osobe vrlo brzo
saznati za takva stjecanja ili otpustanja, ili za mogucnost ostva-
rivanja prava glasa, te je stoga primjereno navesti vrlo kratko
razdoblje nakon relevantne transakcije kao razdoblje nakon
kojeg se smatra da takve osobe imaju saznanje o tome.

(12) Izuzeée od obveze zbrajanja veéinskih udjela trebalo bi biti
dostupno samo mati¢nim druStvima koja mogu dokazati da
njihova ovisna druStva za upravljanje ili investicijska drustva
ispunjavaju odgovaraju¢e uvjete u vezi s neovisnosS¢u. Kako bi
se osigurala potpuna transparentnost, potrebno je relevantnom
nadleznom tijelu ex ante dostaviti obavijest koja sadrzi izjavu u
tom smislu. U tom je pogledu vazno da se u obavijesti navede
nadlezno tijelo koje nadzire poslovanje drustava za upravljanje,
prema uvjetima koji su utvrdeni na temelju Direktive Vijeca
85/611/EEZ od 20. prosinca 1985. o uskladivanju zakona i
drugih propisa u odnosu na subjekte za zajednicka ulaganja u
prenosive vrijednosne papire (UCITS) ('), bez obzira na to
imaju li ili ne odobrenje za rad na temelju te Direktive, uz
uvjet da u posljednjem sluc¢aju podlijezu nadzoru u skladu s
nacionalnim zakonodavstvom.

(13) Za potrebe Direktive 2004/109/EZ trebalo bi uzeti u obzir
financijske instrumente u kontekstu obavjes¢ivanja o vecinskim
udjelima, u mjeri u kojoj ti instrumenti daju imatelju bezuvjetno
pravo stjecanja temeljnih dionica ili diskrecijsko pravo da stekne
temeljne dionice ili novac po dospije¢u. Prema tome, za
financijske instrumente ne smije se smatrati da ukljucuju instru-
mente koji imatelju daju pravo da dobije dionice ovisno o cijeni
temeljne dionice koja u odredenom trenutku postigne odredenu
razinu. Niti se treba smatrati da oni obuhvacaju instrumente koji
omogucuju izdavatelju instrumenta ili trecoj osobi da imatelju
instrumenta po dospijecu da dionice ili ga isplati.

(14) Financijski instrumenti iz odjeljka C. Priloga I. Direktivi
2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (?) koji nisu navedeni
u ¢lanku 11. stavku 1. ove Direktive Komisije, ne ispunjavaju
uvjete kao financijski instrumenti za potrebe Clanka 13. stavka 1.
Direktive 2004/109/EZ.

(") SL L 375, 31.12.1985., str. 3., Direktiva kako je zadnje izmijenjena Direk-
tivom 2005/1/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 79, 24.3.2005., str.
9.).

(®») SL L 145, 30.4.2004., str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena Direktivom
2006/31/EZ (SL L 114, 27.4.2006., str. 60.).
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(15)

(16)

a7

(18)

(19)

Direktiva 2004/109/EZ navodi visoke zahtjeve u podrucju distri-
bucije propisanih informacija. Sama dostupnost informacija, koja
zna¢i da ih ulagatelji moraju aktivno traziti, stoga nije dovoljna
za potrebe te Direktive. U skladu s tim, izdavatelj bi trebao u
okviru distribucije informacija te informacije aktivno distribuirati
posredstvom medija, kako bi stigle do ulagatelja.

Potrebni su minimalni kvalitativni standardi za distribuciju propi-
sanih informacija kako bi se ulagateljima osigurao jednak pristup
propisanim informacijama, ¢ak i ako se nalaze u drzavi c¢lanici
razli¢itoj od drzave Clanice izdavatelja. Izdavatelji se trebaju
pobrinuti da ti minimalni standardi budu ispunjeni, bilo tako da
sami distribuiraju propisane informacije ili da to povjere trecoj
osobi koja ¢e to uciniti u njihovo ime. U posljednjem slucaju,
tre¢a osoba trebala bi biti sposobna distribuirati informacije u
odgovaraju¢im uvjetima i imati uspostavljene odgovarajuce
mehanizme kako bi se osiguralo da propisane informacije koje
dobije potjecu od doti¢nog izdavatelja i da nema znacajnog rizika
od izmjene podataka ili neovlastenog pristupa neobjavljenim
povlastenim informacijama. Kad tre¢a osoba pruza druge usluge
ili obavlja druge funkcije, poput medija, nadleznih tijela, burze ili
subjekta zaduzenog za sluzbeno imenovan mehanizam za
pohranu, takve je usluge ili funkcije potrebno drzati jasno odvo-
jene od usluga i funkcija koje se odnose na distribuciju propi-
sanih informacija. Prilikom priop¢avanja informacija medijima,
izdavatelji ili treCe osobe trebaju dati prednost koristenju elek-
tronskih sredstava i standardnih formata industrije kako bi se
olakSala i pospjeSila obrada informacija.

Pored toga, pomo¢u minimalnih standarda, propisane bi informa-
cije trebalo distribuirati na nacin koji osigurava najsiri moguci
pristup javnosti, i kad je to moguce, do¢i do javnosti istodobno
i unutar i izvan maticne drzave c¢lanice izdavatelja. Ovo ne
dovodi u pitanje pravo drzava clanica da od izdavatelja zahtije-
vaju da objavi dijelove ili sve propisane informacije u novinama,
ni mogucnost koju imaju izdavatelji da propisane informacije
ucine dostupnim ulagateljima na svojim ili nekim drugim inter-
netskim stranicama.

Trebalo bi biti mogucée iskazati jednakost, kad opéa pravila o
objavljivanju tre¢ih zemalja daju korisnicima razumljivu i u
velikoj mjeri jednaku procjenu polozaja izdavatelja, koja im
omogucuje da donose slicne odluke kao da su im dostavljene
informacije u skladu sa zahtjevima na temelju Direktive
2004/109/EZ, cak 1 kad zahtjevi nisu identicni. Medutim,
jednakost bi trebala biti ograni¢ena na sadrzaj relevantnih infor-
macija i nikakve se iznimke ne smiju prihvatiti u pogledu
vremenskih rokova koji su utvrdeni Direktivom 2004/109/EZ.

Kako bi se utvrdilo ispunjava li izdavatelj iz tree zemlje uvjete
jednake onima navedenim u clanku 4. stavku 3. Direktive
2004/109/EZ, vazno je osigurati da postoji sukladnost s
Uredbom Komisije (EZ) br. 809/2004 od 29. travnja 2004. o
provedbi Direktive 2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vijeca
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u pogledu informacija koje sadrze prospekti i o njihovom obliku,
upucivanju na informacije i objavljivanju takvih prospekata i
distribuciji oglasa ('), posebno s odredbama koje se odnose na
povijesne financijske informacije koje treba ukljuciti u prospekt.

(20)  Sto se ti¢e jednakosti u vezi sa zahtjevom o neovisnosti, mati¢no
bi drustvo drustva za upravljanje ili investicijskog drustva koje je
registrirano u trecoj zemlji trebalo moci koristiti oslobodenja po
Clanku 12. stavku 4. ili stavku 5. Direktive 2004/109/EZ, bez
obzira zahtijeva li zakonodavstvo tre¢e zemlje odobrenje za rad
za kontrolirano drustvo za upravljanje ili za kontrolirano investi-
cijsko drustvo kako bi obavljali aktivnosti upravljanja ili aktiv-
nosti upravljanja portfeljem, pod uvjetom da se postuju odredeni
uvjeti neovisnosti.

(21)  Mjere predvidene ovom Direktivom u skladu su s misljenjem
Europskog odbora za vrijednosne papire,

DONIJELA JE OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.

Predmet

Ovom se Direktivom utvrduju detaljna pravila za provedbu ¢lanka 2.
stavka 1. tocke (i) podtocke ii., drugog podstavka ¢lanka 5. stavka 3.,
druge recenice Clanka 5. stavka 4., ¢lanka 9. stavaka 1., 2. i 4., ¢lanka
10., ¢lanka 12. stavaka 1., 2., 4., 5. 1 6., ¢lanka 12. stavka 2. tocke (a),
¢lanka 13. stavka 1., ¢lanka 21. stavka 1. te ¢lanka 23. stavaka 1. 1 6.
Direktive 2004/109/EZ.

Clanak 3.

Minimalni sadrZzaj polugodi$njih nekonsolidiranih financijskih
izvjeStaja

(Clanak 5. stavak 3. drugi podstavak Direktive 2004/109/EZ)

1. Minimalni sadrzaj skracenog seta polugodiSnjih financijskih izvje-
Staja, u slucajevima kad nisu sastavljeni u skladu s medunarodnim
racunovodstvenim standardima donesenim na temelju postupka iz
¢lanka 6. Uredbe (EZ) br. 1606/2002, u skladu je sa stavcima 2. i 3.
ovog Clanka.

2. Skraéena bilanca i skraceni racun dobiti i gubitka prikazuju svaku
od pozicija i podzbrojeve ukljucene u posljednje godisnje financijske
izvjeStaje izdavatelja. Dodatne se stavke ukljucuju ako bi, u slucaju

() SL L 149, 30.4.2004., str. 1. kako je ispravljena u SL L 215, 16.6.2004., str.
3. Uredba kako je izmijenjena Uredbom (EZ) br. 1787/2006 (SL L 337,
5.12.2006., str. 17.).
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njihovog izostavljanja, polugodiSnji financijski izvjeStaji navodili na
pogresne zakljucke o imovini, obvezama, financijskom polozaju te
dobiti ili gubitku izdavatelja.

Pored toga, ukljucuju se sljedece usporedive informacije:

(a) bilancu po zavrSetku prvih Sest mjeseci tekuce poslovne godine i
usporednu bilancu sa zavrSetkom prethodne poslovne godine;

(b) racun dobiti i gubitka za prvih Sest mjeseci tekuée poslovne godine
s usporedivim informacijama za usporedivo razdoblje za prethodnu
poslovnu godinu, pocevsi dvije godine nakon datuma stupanja na
snagu ove Direktive.

3. Biljeske uz navedene izvjeStaje ukljucuju sljedece:

(a) dovoljno informacija da se osigura usporedivost skrac¢enih polugo-
disnjih financijskih izvjestaja s godi$njim financijskim izvjestajima;

(b) dovoljno informacija i objasnjenja da se osigura da korisnik to¢no
razumije sve znacajne promjene iznosa i sva kretanja u doticnom
polugodisnjem razdoblju koja se odrazavaju kroz bilancu i racun
dobiti i gubitka.

Clanak 4.
Znacajne transakcije s povezanim osobama

(Clanak 5. stavak 4. druga re¢enica Direktive 2004/109/EZ)

1. U izvjes¢ima poslovodstva za razdoblje tijekom godine, izdavatelji
dionica objavljuju u vezi sa znaajnim transakcijama s povezanim
osobama minimalno sljedece informacije:

(a) transakcije s povezanim osobama koje su se dogodile u prvih Sest
mjeseci tekuce poslovne godine, a koje su znatno utjecale na
financijski polozaj ili rezultate izdavatelja u tom razdoblju;

(b) sve promjene u transakcijama s povezanim osobama navedenim u
posljednjim godi$njim financijskim izvjestajima koje bi mogle imati
znaCajan ucinak na financijski polozaj ili rezultate izdavatelja u
prvih Sest mjeseci tekuce poslovne godine.

2. U slucajevima kad izdavatelj dionica nije obvezan sastavljati
konsolidirane financijske izvjestaje, on najmanje objavljuje transakcije
s povezanim osobama iz clanka 43. stavka 1. tocke 7(b) Direktive
78/660/EEZ.
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Clanak 5.
Maksimalno trajanje uobicajenog ,kratkog ciklusa namire”

(Clanak 9. stavak 4. Direktive 2004/109/EZ)

Maksimalno trajanje uobicajenog ,kratkog ciklusa namire” iznosi tri
dana trgovanja nakon transakcije.

Clanak 6.
Kontrolni mehanizmi nadleznih tijela u vezi s odrzavateljem trzista

(Clanak 9. stavak 5. Direktive 2004/109/EZ)

1. Odrzavatelj trzista koji namjerava koristiti oslobodenje iz ¢lanka 9.
stavka 5. Direktive 2004/109/EZ obavje$¢uje nadlezno tijelo maticne
drzave clanice izdavatelja najkasnije u roku utvrdenom u c¢lanku 12.
stavku 2. Direktive 2004/109/EZ da djeluje ili namjerava djelovati
kao odrzavatelj trziSta u vezi s odredenim izdavateljem.

Kad odrzavatelj trziSta prestane djelovati kao odrzavatelj trziSta u vezi s
odredenim izdavateljem o tome obavjescuje nadlezno tijelo.

2. Ne dovode¢i u pitanje primjenu ¢lanka 24. Direktive 2004/109/EZ,
nadlezno tijelo izdavatelja zahtijeva od odrzavatelja trziSta, kada namje-
rava koristiti oslobodenje iz ¢lanka 9. stavka 5. te Direktive, da identi-
ficira dionice ili financijske instrumente koje drzi u svrhu djelovanja kao
odrzavatelj trziSta te tom odrzavatelju trziSta dopusta da izvr$i takvu
identifikaciju bilo kojim dokazivim sredstvima. Samo ako odrzavatelj
trziSta nije u stanju identificirati doti¢ne dionice ili financijske instru-
mente, od njega se moze traziti da ih drZi na posebnom racunu u svrhu
identifikacije.

3. Ne dovode¢i u pitanje primjenu clanka 24. stavka 4. tocke (a)
Direktive 2004/109/EZ, ako nacionalno zakonodavstvo zahtijeva da
odrzavatelj trzista i burza i/ili izdavatelj zakljuce sporazum o odrzavanju
trzista, odrzavatelj trziSta na zahtjev doticnog nadleznog tijela dostavlja
takav sporazum tom nadleznom tijelu.

Clanak 7.
Kalendar dana trgovanja
(Clanak 12. stavci 2. i 6. i ¢lanak 14. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)
1. Za potrebe ¢lanka 12. stavaka 2. i 6. te Clanka 14. stavka 1.

Direktive 2004/109/EZ primjenjuje se kalendar dana trgovanja maticne
drzave Clanice izdavatelja.
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2. Svako nadlezno tijelo objavljuje na svojoj internetskoj stranici
kalendar dana trgovanja za razliita uredena trziSta Cija su sjediSta na
podrucju pod njegovom nadleznosti ili koja posluju na podrucju pod
njegovom nadleznosti.

Clanak 8.

Dionicari i fizicke i pravne osobe iz ¢lanka 10. Direktive o
transparentnosti koji moraju obavjeSéivati o veéinskim udjelima

(Clanak 12. stavak 2. Direktive 2004/109/EZ)

1. Za potrebe Clanka 12. stavka 2. Direktive 2004/109/EZ obveza
obavjesc¢ivanja koja nastaje ¢im postotak posjedovanih prava glasa dose-
gne, prijede ili padne ispod vazelih pragova slijedom transakcija one
vrste koje su navedene u ¢lanku 10. Direktive 2004/109/EZ, pojedi-
nacna je obveza koja obvezuje svakog dionicara ili svaku fizicku ili
pravnu osobu iz Clanka 10. te Direktive, ili obveza i jednih i drugih,
u slucaju kad postotak prava glasa koji posjeduje svaka strana dosegne,
prijede ili padne ispod vazeCeg praga.

U okolnostima iz tocke (a) ¢lanka 10. Direktive 2004/109/EZ, obveza
obavjes¢ivanja je skupna obveza koju dijele sve stranke u sporazumu.

2. U okolnostima iz toc¢ke (h) ¢lanka 10. Direktive 2004/109/EZ, ako
dionicar da punomo¢ nekoj osobi u vezi s jednom skupstinom dionicara,
obavijest moze biti u obliku jednokratne obavijesti u trenutku davanja
punomoci, pod uvjetom da je u punomo¢i jasno navedena novonastala
situacija u vezi s pravima glasa kad opunomocdenik vise ne bude mogao
ostvarivati prava glasa prema vlastitom nahodenju.

Ako u okolnostima iz tocke (h) ¢lanka 10. Direktive 2004/109/EZ,
opunomocenik dobije jednu ili nekoliko punomo¢i u vezi s jednom
skupstinom dionicara, obavijest moze biti u obliku jednokratne obavi-
jesti u trenutku primanja punomocdi, pod uvjetom da je u punomoci
jasno navedena novonastala situacija u vezi s pravima glasa kad opuno-
mocenik viSe ne bude mogao ostvarivati prava glasa prema vlastitom
nahodenju.

3. Kad obvezu obavjes¢ivanja ima vise od jedne fizicke ili pravne
osobe, obavijest moze biti u obliku jednokratne zajednicke obavijesti.

Medutim, koriStenje jednokratne zajednicke obavijesti ne izuzima bilo
koju fizic¢ku ili pravnu osobu od obveze obavjeséivanja.
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Clanak 9.

Okolnosti u kojima je osoba koja obavjeSéuje trebala saznati za
stjecanje ili otpuStanje ili moguénost ostvarivanja prava glasa

(Clanak 12. stavak 2. Direktive 2004/109/EZ)

Za potrebe tocke (a) ¢lanka 12. stavka 2. Direktive 2004/109/EZ smatra
se da dionicar, fizicka ili pravna osoba iz ¢lanka 10. te Direktive ima
saznanje o stjecanju, otpustanju ili moguénosti ostvarivanja prava glasa,
najkasnije u roku dva dana trgovanja nakon transakcije.

Clanak 10.

Uvjeti neovisnosti koje trebaju ispunjavati drustva za upravljanje i
investicijska drusStva koja sudjeluju u upravljanju portfeljima na
pojedinacnoj osnovi

Clana . stavak 4. prvi podstavak i ¢lanal . stavak 5. prvi
Clanak 12 k 4 d k lanak 12 k 5
podstavak Direktive 2004/109/EZ)

1. Za potrebe oslobodenja od zbrajanja udjela iz prvih podstavaka
Clanka 12. stavaka 4. i 5. Direktive 2004/109/EZ mati¢no drustvo
drustva za upravljanje ili investicijskog drustva ispunjava sljedece
uvjete:

(a) ne smije se uplitati davanjem izravnih ili neizravnih uputa ili na bilo
koji drugi nacin u ostvarivanje prava glasa koja ima takvo drustvo
za upravljanje ili investicijsko drustvo;

(b) drustvo za upravljanje ili investicijsko drustvo mora imati mogué-
nost da prava glasa iz imovine kojom upravlja ostvaruje neovisno
od mati¢nog drustva.

2. Maticno druStvo koje zeli koristiti oslobodenje bez odgode
dostavlja obavijest nadleznom tijelu mati¢ne drzave Clanice izdavatelja
Cija su prava glasa povezana s udjelima kojima upravljaju drustva za
upravljanje ili investicijska drusStva koja sadrzi sljedece:

(a) popis naziva takvih drustava za upravljanje i investicijskih drustava,
s naznakom nadleznih tijela koja ih nadziru ili da ih ne nadzire niti
jedno nadlezno tijelo, ali bez upucivanja na izdavatelje o kojima je
rijec;

(b) izjavu da mati¢no drustvo ispunjava uvjete iz stavka 1. za svako
drustvo za upravljanje i investicijsko drustvo.

Mati¢no drustvo redovito azurira popis iz tocke (a).

3. Kad mati¢no drustvo namjerava koristiti oslobodenje samo u vezi
s financijskim instrumentima iz ¢lanka 13. Direktive 2004/109/EZ, ono
obavjesc¢uje nadlezno tijelo mati¢ne drzave Clanice izdavatelja samo o
popisu iz tocke (a) stavka 2.
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4. Ne dovodeci u pitanje primjenu ¢lanka 24. Direktive 2004/109/EZ,
mati¢no drustvo druStva za upravljanje ili investicijskog drustva mora
mo¢i na zahtjev nadleznog tijela mati¢ne drzave clanice izdavatelja
dokazati sljedece:

(a) organizacijske strukture mati¢nog drustva i druStva za upravljanje ili
investicijskog drustva su takve da se prava glasa ostvaruju neovisno
od maticnog drustva;

(b) osobe koje odlucuju na koji nacin se prava glasa ostvaruju djeluju
neovisno;

(c) ako je maticno drustvo klijent svog drustva za upravljanje ili inve-
sticijskog drustva ili ima udio u imovini kojom upravlja drustvo za
upravljanje ili investicijsko druStvo, postoji jasno pisano ovlastenje
za nepristran odnos izmedu maticnog drustva i druStva za uprav-
ljanje ili investicijskog drustva.

Zahtjev iz tocke (a) podrazumijeva kao minimum da mati¢no drustvo i
drustvo za upravljanje ili investicijsko drustvo moraju uspostaviti poli-
tike i procedure u pisanom obliku koje su namijenjene za spreavanje
distribucije informacija izmedu mati¢nog drustva i drustva za uprav-
ljanje ili investicijskog drustva u vezi s ostvarivanjem prava glasa.

5. Za potrebe tocke (a) stavka 1. ,izravna uputa” znaci svaka uputa
koju da maticno drustvo ili drugo kontrolirano drustvo mati¢nog
drustva, navode¢i na koji ¢e nacin druStvo za upravljanje ili investi-
cijsko drustvo u pojedinim slucajevima ostvarivati prava glasa.

»Neizravna uputa” znaci svaka opc¢a ili posebna uputa bez obzira na
oblik, koju da mati¢no drustvo ili drugo kontrolirano drustvo mati¢nog
drustva, kojom se ogranicava diskrecijsko pravo druStva za upravljanje
ili investicijskog druStva u vezi s ostvarivanjem prava glasa, kako bi
sluzila posebnim poslovnim interesima mati¢nog drustva ili drugog
kontroliranog drustva mati¢nog drustva.

Clanak 11.

Vrste financijskih instrumenata koji daju pravo stjecanja dionica s
pravom glasa iskljudivo na inicijativa imatelja

(Clanak 13. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

3. Obavijest koja se zahtijeva na temelju Clanka 13. stavka 1. Direk-
tive 2004/109/EZ ukljucuje sljedece informacije:

(a) novonastalu situaciju u vezi s pravima glasa;

(b) ovisno o slucaju, lanac kontroliranih drustava preko kojih se
financijski instrumenti stvarno drze;

(c) datum na koji je dosegnut ili prijeden prag;

(d) za instrumente s razdobljem izvrSenja, naznaku datuma ili vremen-
skog razdoblja u kojem ¢e se dionice ste¢i ili u kojem se mogu
ste¢i, ovisno o slucaju;

(e) datum dospijeca ili isteka instrumenta;
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(f) identitet imatelja;

(g) naziv temeljnog izdavatelja.

Za potrebe tocke (a) postotak prava glasa izracunava se upucivanjem na
ukupan broj prava glasa i kapital, kako ih je posljednji put objavio
izdavatelj u skladu s ¢lankom 15. Direktive 2004/109/EZ.

4. Rok obavjes¢ivanja je isti kao onaj utvrden u ¢lanku 12. stavku 2.
Direktive 2004/109/EZ i u povezanim provedbenim odredbama.

5. Obavjescuju se izdavatelj temeljnih dionica i nadlezno tijelo
mati¢ne drzave Clanice tog izdavatelja.

Ako se financijski instrument odnosi na vise od jedne temeljne dionice,
posebno se obavjes¢uje svaki izdavatelj temeljnih dionica.

Clanak 12.
Minimalni standardi

(Clanak 21. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

1. Distribucija propisanih informacija za potrebe ¢lanka 21. stavka 1.
Direktive 2004/109/EZ izvrsava se u skladu s minimalnim standardima
navedenim u stavcima od 2. do 5.

2. Propisane informacije distribuiraju se na nacin koji osigurava
mogucnost njihove distribucije §to je moguce Siroj javnosti te §to je
moguce vise istodobno u mati¢noj drzavi ¢lanici ili drzavi ¢lanici iz
¢lanka 21. stavka 3. Direktive 2004/109/EZ te u drugim drzavama
¢lanicama.

3.  Propisane informacije priopéavaju se medijima kao cjelokupan
neredigirani tekst.

Medutim, u slu¢aju izvjeStaja i izjava iz ¢lanaka 4., 5. i 6. Direktive
2004/109/EZ, ovaj se zahtjev smatra ispunjenim ako je najava koja se
odnosi na propisane informacije priopéena medijima i ukazuje na kojim
su internetskim stranicama dostupni relevantni dokumenti, pored sluz-
beno imenovanih mehanizama za centraliziranu pohranu propisanih
informacija iz ¢lanka 21. te Direktive.

4.  Propisane informacije priopéavaju se medijima na naéin koji
osigurava sigurnost priop¢avanja, minimalizira rizik od izmjene poda-
taka ili neovlastenog pristupa te osigurava stalnost u vezi s izvorima
propisanih informacija.

Sigurnost zaprimanja osigurava se tako da se ¢im prije ispravi bilo koji
propust ili prekid u priop¢avanju propisanih informacija.
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Izdavatelj ili osoba koja je zatrazila uvrStenje za trgovanje na uredenom
trziStu bez suglasnosti izdavatelja nije odgovorna za sistemske pogreske
ili manjkavosti u medijima kojima su priop¢ene propisane informacije.

5. Propisane informacije priop¢avaju se medijima tako da je jasno da
su informacije o kojima je rije¢ propisane informacije i da se jasno
navodi doti¢ni izdavatelj, predmet propisanih informacija te vrijeme i
datum kad je izdavatelj ili osoba koja je zatrazila uvrStenje za trgovanje
na uredenom trzistu bez suglasnosti izdavatelja priop¢ila informacije.

Izdavatelj ili osoba koja je zatrazila uvrStenje za trgovanje na uredenom
trziStu bez suglasnosti izdavatelja mora moci priop¢iti nadleznom tijelu
na zahtjev sljedeée informacije u vezi s bilo kojom objavom propisanih
informacija:

(a) ime osobe koja je medijima priopcila informacije;

(b) pojedinosti o sigurnosnim mjerama;

(c) vrijeme i datum kad su informacije priopéene medijima;

(d) medij kojem su priop¢ene informacije;

(e) ovisno o slucaju, pojedinosti o bilo kojoj zabrani koju je donio
izdavatelj u vezi s propisanim informacijama.

Clanak 13.
Zahtjevi jednaki ¢lanku 4. stavku 2. tocki (b) Direktive 2004/109/EZ
(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za tre¢u zemlju smatra se da postavlja zahtjeve jednake onima nave-
denim u ¢lanku 4. stavku 2. tocki (b) Direktive 2004/109/EZ, kad se u
skladu s pravom te zemlje zahtijeva da godiSnje izvjes¢e poslovodstva
sadrzi najmanje sljedece informacije:

(a) fer pregled razvoja i rezultata poslovanja izdavatelja te njegovog
polozaja, zajedno s opisom osnovnih rizika i neizvjesnosti kojima
je izlozen, tako da pregled predstavlja uravnotezenu i cjelovitu
analizu razvoja i rezultata poslovanja izdavatelja te njegovog polo-
zaja, u skladu s veli¢inom i slozenosc¢u poslovanja;

(b) naznaku svih znacajnih dogadaja koji su se dogodili od zavrSetka
poslovne godine;

(¢) naznaku o vjerojatnom buduéem razvoju izdavatelja.
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Analiza iz tocke (a), u mjeri u kojoj je to potrebno za razumijevanje
razvoja, rezultata ili polozaja izdavatelja, ukljucuje financijske i, ovisno
o slucaju, kljucne nefinancijske pokazatelje uspjeSnosti koji su bitni za
doti¢no poslovanje.

Clanak 14.
Zahtjevi jednaki ¢lanku S. stavku 4. Direktive 2004/109/EZ
(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za trecu zemlju smatra se da postavlja zahtjeve jednake onima nave-
denim u ¢lanku 5. stavku 4. Direktive 2004/109/EZ, kad se u skladu s
pravom te zemlje, pored izvjeS¢a poslovodstva za razdoblje tijekom
godine, zahtijeva skraceni set financijskih izvjeStaja te se zahtijeva da
izvjeSce poslovodstva za razdoblje tijekom godine sadrzi najmanje slje-
dec¢e informacije:

(a) pregled obuhvaéenog razdoblja;

(b) naznake o vjerojatnom buducem razvoju izdavatelja za preostalih
Sest mjeseci poslovne godine;

(c) za izdavatelje dionica, i ako ve¢ nisu objavljene na stalnoj osnovi,
znacajne transakcije s povezanim osobama.

Clanak 15.

Zahtjevi jednaki ¢lanku 4. stavku 2. i ¢lanku 5. stavku 2. tocki (c)
Direktive 2004/109/EZ

(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za trecu zemlju smatra se da postavlja zahtjeve jednake onima nave-
denim u ¢lanku 4. stavku 2. tocki (c) i ¢lanku 5. stavku 2. tocki (c)
Direktive 2004/109/EZ kad su u skladu s pravom te zemlje, jedna ili
viSe osoba unutar izdavatelja odgovorne za polugodisnje i godiSnje
financijske informacije, a posebno za sljedece:

(a) uskladenost financijskih izvjeStaja s odgovarajuéim izvjeStajnim
okvirom ili raCunovodstvenim standardima;

(b) podaci u izvjeS¢u poslovodstva odrazavaju istinit i fer pregled
upravljanja.

Clanak 17.
Zahtjevi jednaki ¢lanku 4. stavku 3. Direktive 2004/109/EZ
(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za trecu zemlju smatra se da postavlja zahtjeve jednake onima nave-
denim u clanku 4. stavku 3. Direktive 2004/109/EZ kad u skladu s
pravom te zemlje mati¢no drustvo nije obvezno dostavljati pojedinacne
financijske izvjestaje, nego je izdavatelj sa sjediStem u trecoj zemlji
obvezan prilikom sastavljanja konsolidiranih financijskih izvjestaja
ukljuciti sljedece informacije:
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(a) za izdavatelje dionica, obracun dividendi i sposobnost isplate divi-
dendi;

(b) za sve izdavatelje, podatke o minimalnim kapitalnim zahtjevima i
podatke o likvidnosti.

Za potrebe jednakosti izdavatelj mora takoder moc¢i dostaviti nadleznom
tijelu mati¢ne drzave ¢lanice dodatne revidirane informacije o pojedi-
nacnim financijskim izvjestajima izdavatelja kao samostalnog subjekta,
a koji se odnose na informacije iz tocaka (a) i (b). Te se objavljene
informacije mogu pripremiti u skladu s racunovodstvenim standardima
treée zemlje.

Clanak 18.

Zahtjevi jednaki ¢lanku 4. stavku 3. drugom podstavku Direktive
2004/109/EZ

(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za tre¢u zemlju smatra se da postavlja zahtjeve koji su jednaki onima
navedenim u clanku 4. stavku 3. drugom podstavku Direktive
2004/109/EZ u vezi s pojedinacnim financijskim izvjestajima kad u
skladu a pravom treCe zemlje izdavatelj sa sjediStem u toj trecoj
zemlji nije obvezan sastavljati konsolidirane financijske izvjestaje,
nego je obvezan sastavljati svoje pojedinacne financijske izvjestaje u
skladu s medunarodnim racunovodstvenim standardima, priznatim na
temelju ¢lanka 3. Uredbe (EZ) br. 1606/2002 Europskog parlamenta i
Vijeca () kako se primjenjuju unutar Zajednice ili u skladu s nacio-
nalnim racunovodstvenim standardima tre¢e zemlje koji su jednaki tim
standardima.

Za potrebe jednakosti, ako takve financijske informacije nisu u skladu s
tim standardima, moraju se prezentirati u obliku ponovno iskazanih
financijskih izvjestaja.

Pored toga, pojedinaéni financijski izvjeStaji moraju biti revidirani od
strane neovisnog revizora.

Clanak 19.
Zahtjevi jednaki ¢lanku 12. stavku 6. Direktive 2004/109/EZ
(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za tre¢u zemlju smatra se da postavlja zahtjeve koji su jednaki onima
navedenim u ¢lanku 12. stavku 6. Direktive 2004/109/EZ kad je u
skladu s pravom te zemlje vremenski rok u kojem izdavatelj sa
sjediStem u toj trecoj zemlji mora biti obavijesten o ve¢inskim udjelima
i unutar kojeg on mora javno objaviti te vecinske udjele jednak ili kraci
od sedam dana trgovanja.

Rokovi za obavjes¢ivanje izdavatelja i za izdavateljevo naknadno javno
objavljivanje mogu se razlikovati od onih navedenih u ¢lanku 12. stav-
cima 2. i 6. Direktive 2004/109/EZ.

() SL L 243, 11.9.2002., str. 1.
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Clanak 20.
Zahtjevi jednaki ¢lanku 14. Direktive 2004/109/EZ
(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za tre¢u zemlju smatra se da postavlja zahtjeve koji su jednaki onima
navedenim u ¢lanku 14. Direktive 2004/109/EZ kad je u skladu s
pravom te zemlje izdavatelj sa sjediStem u toj tre¢oj zemlji obvezan
ispunjavati sljedece uvjete:

(a) u slucaju da je izdavatelju dozvoljeno drzati najvise 5 % svojih
vlastitih dionica s pravom glasa, on mora dati obavijest svaki put
kad dosegne ili prijede prag;

(b) u slucaju da je izdavatelju dozvoljeno da drzi najvise izmedu 5 % i
10 % svojih vlastitih dionica s pravom glasa, on mora dati obavijest
svaki put kad dosegne ili prijede prag od 5 % ili maksimalni prag;

(c) u slucaju da je izdavatelju dozvoljeno da drzi vise od 10 % svojih
vlastitih dionica s pravom glasa, on mora dati obavijest svaki put
kad dosegne ili prijede prag od 5 % ili 10 %.

Za potrebe jednakosti nije potrebno zahtijevati obavjes¢ivanje iznad
praga od 10 %.

Clanak 21.
Zahtjevi jednaki ¢lanku 15. Direktive 2004/109/EZ
(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za tre¢u zemlju smatra se da postavlja zahtjeve koji su jednaki onima
navedenim u ¢lanku 15. Direktive 2004/109/EZ kad je u skladu s
pravom te zemlje izdavatelj sa sjediStem u toj tre¢oj zemlji obvezan
javno objavljivati ukupan broj prava glasa i kapital u roku od 30 kalen-
darskih dana nakon $to je doslo do njihovog povecanja ili smanjenja.

Clanak 22.

Zahtjevi jednaki ¢lanku 17. stavku 2. tocki (a) i €lanku 18. stavku 2.
tocki (a) Direktive 2004/109/EZ

(Clanak 23. stavak 1. Direktive 2004/109/EZ)

Za tre¢u zemlju smatra se da postavlja zahtjeve koji su jednaki onima
navedenim u Clanku 17. stavku 2. tocki (a) i ¢lanku 18. stavku 2. tocki
(a) Direktive 2004/109/EZ kad je u pogledu sadrzaja informacija o
skupstinama o kojima je rije¢, u skladu s pravom te zemlje, izdavatelj
sa sjediStem u toj tre¢oj zemlji obvezan dostaviti barem informacije o
mjestu, vremenu i dnevnom redu skupstine.
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Clanak 23.

Jednakost u odnosu na provjeru neovisnosti za maticna drustva
drustava za upravljanje i investicijskih drustava

(Clanak 23. stavak 6. Direktive 2004/109/EZ)

1. Za treCu zemlju smatra se da postavlja zahtjeve neovisnosti
jednake onima navedenim u clanku 12. stavcima 4. i 5. te Direktive
ako je u skladu s pravom te zemlje drustvo za upravljanje ili investi-
cijsko drustvo, kako je navedeno u c¢lanku 23. stavku 6. Direktive
2004/109/EZ, obvezno ispunjavati sljedece uvjete:

(a) drustvo za upravljanje ili investicijsko drustvo mora u svim situa-
cijama imati mogucnost da prava glasa iz imovine kojom upravlja
ostvaruje neovisno od svog maticnog drustva;

(b) drustvo za upravljanje ili investicijsko drustvo mora zanemariti inte-
rese maticnog drustva ili bilo kojeg drugog drustva koje kontrolira
mati¢no drustvo kada god nastane sukob interesa.

2. Mati¢no drustvo postuje obveze obavjeséivanja iz clanka 10.
stavka 2. tocke (a) i stavka 3. ove Direktive.

Pored toga, mati¢no drustvo daje izjavu za svako drustvo za upravljanje
ili investicijsko drustvo da mati¢no druStvo ispunjava uvjete iz stavka 1.
ovog Clanka.

3. Ne dovode¢i u pitanje primjenu ¢lanka 24. Direktive 2004/109/EZ,
matiéno drustvo mora moéi dokazati, na zahtjev, nadleznom tijelu
mati¢ne drzave cClanice izdavatelja da se poStuju zahtjevi propisani
¢lankom 10. stavkom 4. ove Direktive.

Clanak 24.

Preno$enje

1.  Drzave ¢lanice donose zakone i druge propise potrebne za uskla-
divanje s ovom direktivom najkasnije 12 mjeseci nakon dana donoSenja.
One Komisiji odmah dostavljaju tekst tih odredaba i korelacijsku tablicu
izmedu tih odredaba i ove Direktive.

Kada drzave clanice donose ove odredbe, te odredbe prilikom njihove
sluzbene objave sadrzavaju uputu na ovu Direktivu ili se uz njih navodi
takva uputa. Drzave c¢lanice odreduju nacine tog upucivanja.

2. Drzave clanice Komisiji dostavljaju tekst glavnih odredaba nacio-
nalnog prava koje donesu u podru¢ju na koje se odnosi ova Direktiva.
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Clanak 25.

Ova Direktiva stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluz-
benom listu Europske unije.

Clanak 26.

Ova je Direktiva upucena drzavama c¢lanicama.



