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listu Europske unije i dostupne u EUR-Lexu. Tim sluzbenim tekstovima moZe se izravno pristupiti putem poveznica
sadrZanih u ovom dokumentu.
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VB
DIREKTIVA 2014/65/EU EUR(?PSKOG PARLAMENTA 1
VIJECA
od 15. svibnja 2014.
o trziStu financijskih instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i
Direktive 2011/61/EU
(preinacena)
(Tekst znacajan za EGP)
GLAVA L
PODRUCJE PRIMJENE I DEFINICIJE
Clanak 1.
Podrucje primjene
v M6
1.  Ova se Direktiva primjenjuje na investicijska drusStva, trzisne
operatere 1 drustva iz tre¢ih zemalja koja pruzaju investicijske usluge
ili obavljaju investicijske aktivnosti osnivanjem podruznice u Uniji.
vB
2. Ovom se Direktivom utvrduju zahtjevi vezani za sljedece:
(a) odobrenje za rad i uvjete poslovanja investicijskih drustava;
(b) pruzanje investicijskih usluga i obavljanje aktivnosti od strane
drustava iz trec¢ih zemalja osnivanjem podruznice;
(c) odobrenje za rad i poslovanje uredenih trzista; te
v M6
VB

(e) nadzor, suradnju i provedbu nadleznih tijela.

3. Sljedece odredbe primjenjuju se i na kreditne institucije kojima je
izdano odobrenje za rad na temelju Direktive 2013/36/EU kada pruzaju
jednu ili vise investicijskih usluga i/ili obavljaju investicijske aktiv-
nosti:

(a) clanak 2. stavak 2., ¢lanak 9. stavak 3., ¢lanci 14. i 16. do 20.;

(b) poglavlje II. glave II., osim drugog podstavka ¢lanka 29. stavka 2.;

(c) poglavlje III. glave II., osim Clanka 34. stavaka 2. i 3. i ¢lanka 35.
stavaka 2. do 6. i stavka 9.;

(d) c¢lanci 67. do 75. 1 ¢lanci 80., 85. 1 86.

4. Sljede¢e odredbe primjenjuju se i na investicijska drustva i
kreditne institucije kojima je izdano odobrenje za rad u skladu s Direk-
tivom 2013/36/EU i kada prodaju ili savjetuju klijente u vezi sa struk-
turiranim depozitima:
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VYMi1

(a) Clanak 9. stavak 3., ¢lanak 14. i Clanak 16. stavci 2., 3.1 6.;

(b) clanci 23. do 26., ¢lanak 28. i ¢lanak 29., osim njegovog stavka 2.
drugog podstavka, te ¢lanak 30.; i

(¢) clanci 67. do 75.

5. Clanak 17. stavci 1. do 6. takoder se primjenjuju na ¢lanove ili
sudionike uredenih trziSta i MTP-a od kojih se ne zahtijeva da imaju
odobrenje za rad na temelju ove Direktive u skladu s clankom 2.
stavkom 1. tockama (a), (e), (i) i (j).

6.  Clanci 57. i 58. takoder se primjenjuju na osobe izuzete u skladu
s ¢lankom 2.

Clanak 2.

Izuzeéa

1. Ova se Direktiva ne primjenjuje na:

(a) drustva za osiguranje ili drustva koja se bave reosiguranjem ili
retrocesijom iz Direktive 2009/138/EZ kad obavljaju aktivnosti
navedene u toj Direktivi,

(b) osobe koje pruzaju investicijske usluge isklju¢ivo svojim mati¢nim
drustvima, svojim druStvima kéerima ili drugim drustvima kéerima
svojih mati¢nih drustava;

(c) osobe koje pruzaju investicijske usluge povremeno u sklopu obav-
ljanja svoje redovite djelatnosti i ako je ta djelatnost uredena
zakonskim ili drugim propisima ili etickim kodeksom za tu odre-
denu djelatnost, koji ne iskljucuju pruzanje takvih usluga;

(d) osobe koje za vlastiti racun trguju financijskim instrumentima koji
nisu robne izvedenice ili emisijske jedinice ili njihove izvedenice i
koje ne pruzaju druge investicijske usluge niti obavljaju bilo koje
druge investicijske aktivnosti u financijskim instrumentima koji
nisu robne izvedenice ili emisijske jedinice ili njihove izvedenice,
osim ako su te osobe:
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(e)

8]

(2

(h)

®

@

i. odrzavatelji trzista;

ii. Clanovi ili sudionici uredenog trzista ili MTP-a, osim nefi-
nancijskih subjekata koji izvrSavaju transakcije na mjestu trgo-
vanja pri ¢emu su takve transakcije dio upravljanja likvidnoséu
ili su objektivno mjerljive kao one kojima se smanjuju rizici
izravno povezani s poslovnom aktivno$¢u ili aktivnoScéu
financiranja drzavne blagajne tih nefinancijskih subjekata ili
njihovih grupa;

iii. primjenjuju tehniku visokofrekventnog algoritamskog trgova-
nja; ili

iv. trguju za vlastiti raCun kada izvrSavaju naloge klijenata.

Osobe koje su izuzete u skladu s tockama (a), (i) ili (j) ne trebaju
ispunjavati uvjete utvrdene u ovoj tocki kako bi bile izuzete.

operateri s obvezama uskladivanja iz Direktive 2003/87/EZ koji
kada trguju emisijskim jedinicama ne izvrSavaju naloge klijenata
i koji ne pruzaju investicijske usluge ili obavljaju druge investi-
cijske aktivnosti osim trgovanja za vlastiti racun, pod uvjetom da
te osobe ne primjenjuju tehniku visokofrekventnog algoritamskog
trgovanja;

osobe koje pruzaju takve investicijske usluge koje se sastoje isklju-
¢ivo od upravljanja programima sudjelovanja zaposlenika;

osobe koje pruzaju investicijske usluge koje se sastoje od uprav-
ljanja programima sudjelovanja zaposlenika i pruzanja investicij-
skih usluga samo svojim matiénim drustvima, svojim drustvima
kéerima ili drugim drustvima kéerima svojih mati¢nih drustava;

¢lanovi Europskog sustava sredi$njih banaka i drugih nacionalnih
tijela koja obavljaju sli¢ne funkcije u Uniji, druga javna tijela
zaduZena za upravljanje ili koja posreduju pri upravljanju javnim
dugom u Uniji i medunarodne financijske institucije koje su osno-
vale dvije ili viSe drzava Clanica koje imaju svrhu mobiliziranja
sredstava financiranja i pruZanja financijske pomo¢i u korist svojih
¢lanova koji se nalaze u ozbiljnim financijskim problemima ili im
oni prijete;

subjekti za zajednicka ulaganja i mirovinski fondovi, bez obzira na
to jesu li uskladeni na razini Unije, te njihovi depozitari i uprav-
ljacka tijela;

osobe:

i. koje trguju za vlastiti rac¢un, ukljucujuci odrzavatelje trzista, u
robnim izvedenicama ili emisijskim jedinicama ili njihovim
izvedenicama, izuzev osoba koje trguju za vlastiti racun kad
izvrSavaju naloge klijenata; ili
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(k)

M

(m

~

(n)

ii. koje pruzaju, osim trgovanja za vlastiti racun, investicijske
usluge u robnim izvedenicama ili emisijskim jedinicama ili
njihovim izvedenicama, korisnicima ili dobavljacima iz svoje
redovne djelatnosti;

pod uvjetom da:

— u svim tim sluCajevima zasebno i na zbirnoj osnovi to je
pomoc¢na aktivnost njihovoj redovnoj djelatnosti, gledano na
razini grupe;

— te osobe nisu dio grupe Cija je redovna djelatnost pruzanje
investicijskih usluga u smislu ove Direktive, obavljanje bilo
koje aktivnosti navedene u Prilogu I. Direktivi 2013/36/EU
ili odrzavanje trzi$ta u odnosu na robne izvedenice;

— te osobe ne primjenjuju tehniku visokofrekventnog algoritam-
skog trgovanja; i

— te osobe na zahtjev izvje$¢uju nadlezno tijelo o osnovi na
temelju koje su procijenile da je njihova aktivnost iz podtocaka
i. te ii. pomo¢na aktivnost uz njihovu redovnu djelatnost;

osobe koje pruzaju investicijsko savjetovanje u okviru obavljanja
neke druge redovite djelatnosti koja nije obuhvacena ovom Direk-
tivom, pod uvjetom da se takvo savjetovanje ne naplacuje;

udruzenja koja su osnovali danski ili finski mirovinski fondovi ¢ija
je jedina svrha upravljanje imovinom mirovinskih fondova koji su
¢lanovi tih udruzenja;

sagenti di cambio” ¢ija su djelatnost i1 funkcije uredene ¢lankom
201. Talijanske zakonodavne uredbe br. 58 od 24. veljace 1998.;

operateri sustava prijenosa kao $to je definirano u ¢lanku 2. stavku
4. Direktive 2009/72/EZ ili ¢lanku 2. stavku 4. Direktive
2009/73/EZ kada izvrSavaju svoje zadac¢e prema tim direktivama
ili prema Uredbi (EZ) br. 714/2009 ili prema Uredbi (EZ)
br. 715/2009 ili prema mreznim kodeksima ili smjernicama koje
su usvojene u skladu s tim uredbama, sve osobe koje djeluju kao
operateri u njihovo ime koje izvrSavaju svoju zadac¢u u okviru tih
pravnih akata ili mreznih kodeksa ili smjernica usvojenih u skladu
s tim uredbama, 1 bilo koji operater ili upravitelj mehanizma za
energetsku ravnotezu ili transportne mreze ili sustava koji odrzava
ravnotezu izmedu isporuke i koriStenja energije pri izvrSavanju tih
zadaca.

Ova se iznimka primjenjuje samo na osobe koje sudjeluju u aktiv-
nostima iz ove tocke samo u slucaju kad obavljaju investicijske
aktivnosti ili pruzaju investicijske usluge u vezi s robnim izvede-
nicama kako bi obavljale te aktivnosti. Ova se iznimka ne primje-
njuje na djelovanje sekundarnog trzista, ukljucujuc¢i platformu za
sekundarno trgovanje pravima financijskog prijenosa;
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(o) CSD-ove osim kako je predvideno u ¢lanku 73. Uredbe (EU) br.
909/2014 Europskog parlamenta i Vijeca (1);

(p) pruzatelje usluga skupnog financiranja kako su definirani u
Clanku 2. stavku 1. tocki (e) Uredbe (EU) 2020/1503 Europskog
parlamenta i Vijeca (?).

2. Prava iz ove Direktive ne primjenjuju se na pruzanje usluga u
svojstvu druge ugovorne strane u transakcijama koje obavljaju javna
tijela koja se bave javnim dugom, ili ¢lanovi Europskog sustava sredis-
njih banaka koji obavljaju zada¢e utvrdene u UFEU-u i Protokolu br. 4
uz Statut Europskog sustava sredi$njih banaka i Europske sredisnje
banke ili obavljaju sli¢ne funkcije prema nacionalnim propisima.

3. Komisija donosi delegirane akte u skladu s ¢lankom 89. kako bi
se razjasnio stavak 1. tocka (c) kad se aktivnost obavlja povremeno.

4. Do 31. srpnja 2021. Komisija donosi delegirani akt u skladu s
¢lankom 89. radi dopune ove Direktive utvrdivanjem, za potrebe
stavka 1. tocke (j) ovog Clanka, kriterija na temelju kojih se utvrduje
kada se pojedina aktivnost treba smatrati pomo¢nom uz redovnu djelat-
nost na razini grupe.

Tim se kriterijima uzimaju u obzir sljedeci elementi:

(a) je li neto preostala zamisljena izlozenost u robnim izvedenicama ili
emisijskim jedinicama ili njihovim izvedenicama za gotovinsku
namiru kojima se trguje u Uniji, iskljucujuci robne izvedenice ili
emisijske jedinice ili njihove izvedenice kojima se trguje na mjestu
trgovanja, ispod godiSnjeg praga od 3 milijarde EUR; ili

(b) je li kapital koji koristi grupa kojoj osoba pripada pretezno dodije-
ljen redovnoj djelatnosti grupe; ili

(c) premasuje li obujam aktivnosti iz stavka 1. tocke (j) ukupni obujam
ostalih aktivnosti trgovanja na razini grupe.

Aktivnosti iz ovog stavka razmatraju se na razini grupe.

Elementi iz drugog podstavka ovog stavka iskljucuju:

(a) unutargrupne transakcije u smislu c¢lanka 3. Uredbe (EU)
br. 648/2012 koje sluze likvidnosti na razini cijele grupe ili za
potrebe upravljanja rizikom;

(") Uredba (EU) br. 909/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 23. srpnja

2014. o poboljsanju namire vrijednosnih papira u Europskoj uniji i o sredis-
njim depozitorijima vrijednosnih papira te izmjeni direktiva 98/26/EZ i
2014/65/EU te Uredbe (EU) br. 236/2012 (SL L 257, 28.8.2014., str. 1.).

(®) Uredba (EU) 2020/1503 Europskog parlamenta i Vije¢a od 7. listopada 2020.
o europskim pruzateljima usluga skupnog financiranja za poduzeca i izmjeni
Uredbe (EU) 2017/1129 i Direktive (EU) 2019/1937 (SL L 347, 20.10.2020.,
str. 1.).
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(b) transakcije robnim izvedenicama ili emisijskim jedinicama ili
njihovim izvedenicama koje su objektivno mjerljive kao one koje
smanjuju rizike koji su izravno povezani s poslovnim aktivnostima
ili aktivnostima financiranja drzavne blagajne;

(c) transakcije robnim izvedenicama ili emisijskim jedinicama ili
njihovim izvedenicama zakljucene kako bi se ispunile obveze
pruzanja likvidnosti na mjestu trgovanja, kada takve obveze zahti-
jevaju regulatorna tijela u skladu s propisima Unije ili s nacio-
nalnim zakonima 1 drugim propisima, ili kada ih zahtijevaju
mjesta trgovanja.

Clanak 3.

Fakultativna izuzeca

1.  Drzave c¢lanice mogu odluciti ne primjenjivati ovu Direktivu na
osobe kojima su one mati¢na drzava Clanica, uz uvjet da te osobe imaju
odobrenje za rad u pogledu tih aktivnosti i da su one uredene na nacio-
nalnoj razini te ako te osobe:

(a) nisu ovlastene drzati sredstva klijenata i vrijednosne papire klije-
nata i ni u jednom se trenutku ne smiju nalaziti u polozaju duznika
prema svojim klijentima;

(b) nisu ovlastene pruzati investicijske usluge, osim zaprimanja i prije-
nosa naloga za prenosive vrijednosne papire i udjele u subjektima
za zajednicka ulaganja i/ili investicijsko savjetovanje vezano uz te
financijske instrumente; i

(c) prilikom pruzanja tih usluga, naloge smiju prenositi samo na:

i. investicijska druStva koja imaju odobrenje za rad prema ovoj
Direktivi;

ii. kreditne institucije koje imaju odobrenje za rad prema Direktivi
2013/36/EU;

iii. podruznice investicijskih drustava ili kreditnih institucija koje
imaju odobrenje za rad u tre¢im zemljama i koje podlijezu
odredbama o bonitetnom nadzoru koje su po misljenju
nadleznih tijela barem jednako stroge kao one iz ove Direktive,
Uredbe (EU) br. 575/2013 ili Direktive 2013/36/EU;

iv. subjekte za zajednicka ulaganja koji po zakonima jedne drzave
¢lanice imaju odobrenje prodavati svoje udjele javnosti i direk-
torima takvih drusStava;

v. investicijska druStva s fiksnim kapitalom kako je definirano u
Clanku 17. stavku 7. Direktive 2012/30/EU Europskog parla-
menta 1 Vije¢a ('), a ¢iji su vrijednosni papiri uvrSteni ili se
njima trguje na uredenom trziStu u drzavi ¢lanici, ili

(") Direktiva 2012/30/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 25. listopada 2012.
o uskladivanju zaStitnih mjera koje, radi zastite interesa Clanova i tre¢ih
osoba, drzave ¢lanice zahtijevaju od trgovackih drustava u smislu drugog
stavka Clanka 54. Ugovora o funkcioniranju Europske unije, u pogledu osni-
vanja javnih druStava s ogranicenom odgovornoscu i odrzavanja i promjene
njihovog kapitala, a s ciljem ujednacavanja tih zastitnih mjera (SL L 315,
14.11.2012., str. 74.).
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(d) pruzaju investicijske usluge isklju¢ivo u robi, emisijskim jedini-
cama i/ili njihovim izvedenicama isklju¢ivo u svrhu zastite od
komercijalnog rizika svojih klijenata, ako su ti klijenti iskljucivo
lokalna elektroenergetska poduzeca kako su definirana u ¢lanku 2.
stavku 35. Direktive 2009/72/EZ 1i/ili poduzeca za prirodni plin
kako su definirana u ¢lanku 2. stavku 1. Direktive 2009/73/EZ, i
pod uvjetom da ti klijenti zajedno drze 100 % kapitala ili prava
glasa tih osoba, izvrSavaju zajednicki nadzor i izuzeti prema Clanku
2. stavku 1. tocki (j) ove Direktive ako sami obavljaju te investi-
cijske usluge; ili

(e) pruzaju investicijske usluge iskljucivo u emisijskim jedinicama i/ili
njihovim izvedenicama iskljucivo u svrhu zastite od komercijalnog
rizika svojih klijenata, ako su ti klijenti isklju¢ivo operateri kako su
definirani u ¢lanku 3. tocki (f) Direktive 2003/87/EZ, 1 pod uvjetom
da ti klijenti zajedno drze 100 % kapitala ili prava glasa tih osoba,
izvrSavaju zajednicki nadzor i izuzeti su iz ¢lanka 2. stavka 1. tocke
(j) ove Direktive ako sami obavljaju navedene investicijske usluge.

2. Propisima drzava clanica za osobe iz stavka 1. predvidaju se
zahtjevi koji su barem analogni sljede¢im zahtjevima prema ovoj
Direktivi:

(a) uvjeti i postupci za izdavanje odobrenja za rad i kontinuiran nadzor
kao $to je utvrdeno u ¢lanku 5. stavcima 1. i 3., ¢lancima 7. do 10.,
21., 22. 1 23. 1 odgovarajuci delegirani akti koje je donijela Komi-
sija u skladu s ¢lankom 89.;

(b) obveze poslovnog ponasanja kao sto je utvrdeno u Clanku 24. stav-
cima 1., 3., 4., 5., 7. 1 10., ¢lanku 25. stavcima 2., 5. i 6., i, ako
nacionalni propisi dopustaju tim osobama imenovanje vezanih
zastupnika, Clanku 29. i odgovaraju¢im provedbenim mjerama;

(c) organizacijski zahtjevi utvrdeni u prvom, Sestom i sedmom
podstavku clanka 16. stavka 3., te u clanku 16. stavku 6. i
Clanku 16. stavku 7. i odgovaraju¢im delegiranim aktima koje je
Komisija usvojila u skladu s ¢lankom 89.

Drzave clanice zahtijevaju od osoba koje su izuzete od primjene ove
Direktive na temelju stavka 1. ovog clanka da budu obuhvacene
sustavom za zaStitu ulagatelja prepoznatim u skladu s Direktivom
97/9/EZ. Drzave c¢lanice mogu investicijskim drustvima omoguciti da
ne budu obuhvadéena takvim sustavom pod uvjetom da imaju osiguranje
od profesionalne odgovornosti ako je uzimajuéi u obzir veliCinu, profil
rizi¢nosti te pravnu prirodu osobe izuzete u skladu sa stavkom 1. ovog
¢lanka, njihovim klijentima zajamcena jednaka zastita.

Odstupajuci od drugog podstavka ovog stavka, drzave ¢lanice koje veé
imaju takve zakone ili druge propise prije 2. srpnja 2014. mogu do
3. srpnja 2019. zahtijevati da, u slucaju kad osobe izuzete od primjene
ove Direktive na temelju stavka l.ovog ¢lanka pruzaju investicijske
usluge zaprimanja i prijenosa naloga i/ili pruzanja investicijskog savje-
tovanja u udjele u subjektima za zajednicka ulaganja i djeluju kao
posrednik s drustvom za upravljanje kako je definirano u Direktivi
2009/65/EZ, te osobe budu solidarno odgovorne s drustvom za uprav-
ljanje za sve Stete nastale zbog aktivnosti klijenta u vezi s tim uslu-
gama.
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3. Osobe koje su sukladno stavku 1. izuzete iz ove Direktive ne
smiju imati koristi od slobode pruzanja usluga ili obavljanja aktivnosti
niti osnivanja podruznica prema c¢lancima 34. i 35.

4. Drzave Clanice obavjestavaju Komisiju i ESMA-u o tome koriste
li moguénost u skladu s ovim ¢lankom i osiguravaju da je u svakom
odobrenju za rad izdanom u skladu sa stavkom 1. navedeno je li ono
izdano u skladu s ovim ¢lankom.

5. Drzave Clanice priopéavaju ESMA-i odredbe nacionalnog prava
koje su analogne zahtjevima iz ove Direktive navedenim u stavku 2.

Clanak 4.

Definicije
1. Za potrebe ove Direktive primjenjuju se sljedece definicije:

1. ,,investicijsko drustvo” znaci svaka pravna osoba Cija je redovna
djelatnost ili poslovanje pruzanje jedne ili viSe investicijskih
usluga tre¢im stranama 1/ili obavljanje jedne ili viSe investicijskih
aktivnosti na profesionalnoj osnovi.

Drzave ¢lanice mogu u definiciju investicijskog drustva ukljuciti
poduzeca koja nisu pravne osobe pod uvjetom da:

(a) njihov pravni status osigurava razinu zaStite interesa trecih
strana jednaku onoj koju pruza pravna osoba; i

(b) podlijezu jednakom bonitetnom nadzoru koji je primjeren za
njihov pravni oblik.

Medutim, ako fizicka osoba pruza usluge koje ukljucuju drzanje
sredstava ili prenosivih vrijednosnih papira tre¢ih strana, ona se
moze smatrati investicijskim druStvom za potrebe ove Direktive i
Uredbe (EU) br. 600/2014 samo ako, ne dovodeci u pitanje druge
zahtjeve koje postavljaju ova Direktiva, Uredba (EU) br. 600/2014
i Direktiva 2013/36/EU, ta osoba postuje sljedece uvjete:

(a) vlasnicka prava tre¢ih strana u odnosu na instrumente i sred-
stva moraju biti zaSticena, posebno u slucaju insolventnosti
drustva ili njegovih vlasnika, pljenidbe, kompenzacije ili
nekih drugih radnji koje su poduzeli vjerovnici drustva, ili
vlasnika drustva;

(b) drustvo mora biti podlozno pravilima koja su utvrdena za
pracenje solventnosti drustva i vlasnika;

(c) reviziju godisnjih financijskih izvjeStaja mora napraviti jedna
ili viSe osoba ovlaStena za reviziju financijskih izvjeStaja
prema nacionalnom pravu;

(d) ako drustvo ima samo jednog vlasnika, ta osoba mora podu-
zeti mjere za zastitu ulagatelja u slucaju prestanka poslovanja
drustva nakon smrti vlasnika, nastupa nesposobnosti ili u
nekom slicnom slucaju.

2. ,investicijske usluge i aktivnosti” znaéi sve usluge i aktivnosti
utvrdene u odjeljku A Priloga I. koje se odnose ne bilo koje
instrumente navedene u odjeljku C Priloga I.
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10.

11.

12.

13.

Komisija u skladu s ¢lankom 89. donosi delegirane akte kojima se
utvrduju:

(a) ugovori o izvedenicama navedeni u odjeljku C tocki 6.
Priloga 1. koji imaju obiljezja veleprodajnih energetskih proiz-
voda koji se moraju fizi¢ki namiriti i ,,ugovori o energetskim
izvedenicama iz odjeljka C tocke 6.”;

(b) ugovori o izvedenicama navedeni u odjeljku C tocki 7.
Priloga I. koji imaju obiljezja drugih izvedenih financijskih
instrumenata;

(c) ugovori o izvedenicama navedeni u odjeljku C.10 Priloga I
koji imaju obiljezja drugih izvedenih financijskih instrume-
nata, uzimajucéi u obzir, izmedu ostalog, trguje li se njima
na uredenim trzistima, MTP-u ili OTP-u;

. ,»,pomocéne usluge” znaci sve usluge navedene u odjeljku B Priloga

L;

. »investicijsko savjetovanje” znaCi davanje osobnih preporuka

klijentu bilo na zahtjev klijenta ili na inicijativu investicijskog
drustva u pogledu jedne transakcije ili viSe njih koje se odnose
na financijske instrumente;

. »izvrSavanje naloga za raCun klijenta” znaci djelovanje s ciljem

sklapanja ugovora za kupnju ili prodaju jednog financijskog
instrumenta ili viSe njih za rac¢un klijenta i ukljucuje sklapanje
ugovora za prodaju financijskih instrumenata koje je izdalo inve-
sticijsko drustvo ili kreditna institucija u trenutku njihovog izda-
vanja;

. Hirgovanje za vlastiti raCun” znaci trgovanje uz koristenje vlastitog

kapitala koje dovodi do zakljucenja transakcije s jednim financij-
skim instrumentom ili viSe njih;

. yodrzavatelj trziSta” znaci osoba koja neprekidno djeluje na

financijskim trziStima spremna trgovati za vlastiti racun tako da
kupuje i prodaje financijske instrumente uz KoriStenje vlastitog
kapitala po cijenama koje ona utvrduje;

. ,wupravljanje portfeljem” znaci upravljanje portfeljem na temelju

ovlastenja klijenta na individualnoj i diskrecijskog osnovi pri
¢emu takav portfelj ukljucuje jedan financijski instrument ili
vise njih;

,zamjena financijskih instrumenata” zna¢i prodaja financijskog
instrumenta i kupnja drugog financijskog instrumenta ili koristenje
prava na izmjenu u pogledu postojeceg financijskog instrumenta;

. »klijent” znaci svaka fizicka ili pravna osoba kojoj investicijsko

drustvo pruza investicijske i/ili pomocne usluge;

profesionalni ulagatelj” znaci klijent koji je ispunio kriterije utvr-
dene u Prilogu IL;

,,mali ulagatelj” znaci klijent koji nije profesionalni ulagatelj;

,rastuce trziste malih i srednjih poduzeéa” znac¢i MTP koji je
registriran kao rastuce trziSte malih i srednjih poduzeca u skladu
s ¢lankom 33.;

,mala i srednja poduzeca” za potrebe ove Direktive znaci drustva
koja su na temelju kotacije na kraju godine za prethodne tri
kalendarske godine imala prosjecnu trzisnu kapitalizaciju manju
od 200 000 000 EUR,;
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14. ,limitirani nalog” znaci nalog za kupnju ili prodaju odredene
koli¢ine financijskog instrumenta po odredenoj cijeni ili po
povoljnijoj cijenti;

15. ,financijski instrument” zna¢i instrumenti utvrdeni u odjeljku C
Priloga I., ukljuCujuéi instrumente izdane primjenom tehnologije
distribuiranog zapisa;

16. ,,ugovori o energetskim izvedenicama iz odjeljka C toc¢ke 6.”
znaci opcije, buduénosnice, zamjene i sve druge ugovore o izve-
denicama navedene u odjeljku C tocki 6. Priloga I. koji se odnose
na ugljen ili naftu kojima se trguje na OTP-u i moraju se fizicki
namiriti;

17. ,instrumenti trziSta novca” znaéi vrste instrumenata kojima se
uobicajeno trguje na trziStima novca, kao S§to su trezorski zapisi,
certifikati o depozitu i komercijalni zapisi, osim instrumenata
placanja;

18. ,,trzisni operater” znaci osoba ili osobe koje vode i/ili upravljaju
poslovanjem uredenog trziSta te moZe biti i samo uredeno trZiste;

YMil1
19. ,multilateralni sustav” zna¢i multilateralni sustav kako je defi-
niran u ¢lanku 2. stavku 1. toc¢ki 11. Uredbe (EU) br. 600/2014;

20. ,,sistematski internalizator” znaci investicijsko drustvo koje na
organiziran, ucestao i sustavan nacin trguje vlasni¢kim instrumen-
tima za vlastiti racun na nacin da izvrSava naloge klijenata izvan
uredenog trzista, MTP-a ili OTP-a, bez upravljanja multilate-
ralnim sustavom, ili koje odlu¢i odabrati status sistematskog inter-
nalizatora;

21. ,uredeno trziste” znacCi multilateralni sustav kojim upravlja i/ili
kojeg vodi trziSni operater, a spaja ili olakSava spajanje viSe-
strukih interesa tre¢ih strana za kupnju i prodaju financijskih
instrumenata — u okviru sustava i u skladu s njegovim nediskrecij-
skim pravilima — na nacin koji dovodi do sklapanja ugovora u
vezi s financijskim instrumentima koji su uvrSteni za trgovanje
prema njegovim pravilima i/ili sustavima, i koje posjeduje
odobrenje za rad i funkcionira redovito i u skladu s glavom III.
ove Direktive;

22. ,multilateralna trgovinska platforma” ili ,,MTP” znaci multilate-
ralna trgovinska platforma kojom upravlja investicijsko drustvo ili
trziSni operater i koji spaja viSestruke interese tre¢ih strana za
kupnju i prodaju financijskih instrumenata — u okviru sustava i
u skladu s nediskrecijskim pravilima — na nacin koji dovodi do
sklapanja ugovora prema u skladu s glavom II. ove Direktive;
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23. ,organizirana trgovinska platforma” ili ,,OTP” znaci svaki multi-
lateralni sustav koji nije uredeno trziste ili MTP i u kojem vise-
struki interesi trecih strana za kupnju i prodaju obveznica, struk-
turiranih financijskih proizvoda, emisijskih jedinica ili izvedenica
mogu biti u interakciji unutar sustava na nacin koji dovodi do
sklapanja ugovora u skladu s glavom II. ove Direktive;

24. . mjesto trgovanja” znaci svako uredeno trziste, MTP ili OTP;

25. ,likvidno trziSte” znaci trziste za financijski instrument ili razred
financijskih instrumenata, na kojem neprekidno postoje spremni i
voljni kupci i prodavacdi, a koje se ocjenjuje u skladu sa sljede¢im
kriterijima uzimajuéi u obzir specificne trziSne strukture odre-
denog financijskog instrumenta ili odredenog razreda financijskih
instrumenata:

(a) prosjecna ucestalost i obujam transakcija pod nizom trzisnih
uvjeta, uzimajuéi u obzir prirodu i Zivotni ciklus proizvoda
unutar odredenog razreda financijskih instrumenata;

(b) broj i vrstu sudionika na trziStu, ukljucuju¢i omjer sudionika
na trziStu i financijskih instrumenata kojima se trguje za poje-
dini proizvod;

(c) prosjecnu veliinu raspona cijena, ako je dostupna;

26. ,,nadlezno tijelo” znaci tijelo koje svaka drzava Clanica imenuje u
skladu s c¢lankom 67., osim ako je drukcije utvrdeno u ovoj
Direktivi;

27. ,kreditna institucija” znaci kreditna institucija kako je definirana u
Clanku 4. stavku 1. tocki 1. Uredbe (EU) br. 575/2013 Europskog
parlamenta i Vijeca;

28. ,,drustvo za upravljanje UCITS-om” znaci drustvo za upravljanje
prema definiciji iz c¢lanka 2. stavka 1. tocke (b) Direktive
2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (1);

29. ,,vezani zastupnik” znaci fizicka ili pravna osoba koja pod punom
i bezuvjetnom odgovornos¢u samo jednog investicijskog drustva
za Ciji racun nastupa promice investicijske usluge i/ili pomocéne
usluge klijentima ili potencijalnim klijentima, zaprima i prenosi
upute ili naloge klijenata povezane s financijskim uslugama ili
financijskim instrumentima, prodaje financijske instrumente ili
pruza usluge savjetovanja klijentima ili potencijalnim klijentima
vezano za te financijske instrumente ili usluge;

30. ,,podruznica” zna¢i mjesto poslovanja razli¢ito od srediSnje
uprave, dio je investicijskog drustva koji nema vlastitu pravnu
osobnost, pruza investicijske usluge i/ili obavlja investicijske
aktivnosti, a moze obavljati i pomo¢ne usluge za koje investi-
cijsko drustvo ima odobrenje za rad; svako mjesto poslovanja
koje je investicijsko drustvo sa sjediStem u drugoj drzavi Clanici
osnovalo u istoj drzavi ¢lanici smatra se jednom podruznicom;

(") Direktiva 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 13. srpnja 2009. o
uskladivanju zakona i drugih propisa u odnosu na subjekte za zajednicka
ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS) (SL L 302, 17.11.2009.,
str. 32.).



020140065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 13

31. ,kvalificirani udjel” znaci izravni ili neizravni udjel u investicij-
skom drustvu koji predstavlja 10 % ili vise udjela u kapitalu ili u
glasackim pravima kako je utvrdeno u ¢lanku 9. i 10. Direktive
2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (1), uzimaju¢i u obzir
uvjete grupiranja tih prava navedenih u ¢lanku 12. stavku 4. 1 5. te
Direktive, ili koji omogucava ostvarivanje znaCajnog utjecaja na
upravljanje investicijskim drustvom u kojemu postoji takav udjel;

32. ,mati¢no dru$tvo” znac¢i mati¢no drusStvo u smislu c¢lanaka 2.
stavka 9. i1 clanka 22. Direktive 2013/34/EU Europskog parla-
menta i Vijeca (%);

33. ,,drustvo kéi” znaci drustvo u smislu ¢lanaka 2. stavka 10. 1 22.
Direktive 2013/34/EU, ukljucujuci drustvo kéi drustva kéeri kraj-
njeg maticnog drustva;

34. ,grupa” zna¢i grupa kako je definirana ¢lankom 2. tockomll.
Direktive 2013/34/EU;

35. ,,uska povezanost” znaci situacija u kojoj su dvije ili viSe fizickih
ili pravnih osoba povezane na sljede¢i nacin:

(a) sudjelovanje u obliku vlasniStva nad 20 % ili viSe prava glasa
ili kapitala u jednom drustvu, izravno ili putem kontrole;

(b) ,.kontrola” $to znaci odnos izmedu mati¢nog drustva i drustva
kéeri u svim slucajevima predvidenima u ¢lanku 22. stavcima
1. i 2. Direktive 2013/34/EU, ili slican odnos izmedu fizi¢ke
ili pravne osobe i drustva, drustva kéeri drugog drustva kceri
koje se takoder smatra drustvom kceri mati¢nog drustva koje
je na Celu tih drustava;

(c) trajna veza dvaju ili svih njih s istom osobom kroz odnos
kontrole.

36. ,,upravljacko tijelo” znali tijelo ili tijela investicijskog drustva,
trziSnog operatera ili pruzatelja usluga dostave podataka kako je
definiran u ¢lanku 2. stavku 1. tocki 36.a Uredbe (EU) br.
600/2014, koja su imenovana u skladu s nacionalnim pravom,
koja su ovlastena za utvrdivanje strategije, ciljeva i opceg
smjera poslovanja subjekta i koja nadziru i prate donoSenje
odluka uprave i ukljucuju osobe koje stvarno upravljaju poslova-
njem subjekta.

(") Direktiva 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. prosinca 2004.
o uskladivanju zahtjeva za transparentno$¢u u vezi s podacima o izdavate-
ljima cije su vrijednosnice uvrStene za trgovanje na uredenom trziStu
(SL L 390, 31.12.2004., str. 38.).

(*) Direktiva 2013/34/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o
godisnjim financijskim izvjestajima, konsolidiranim financijskim izvjestajima
i vezanim izvjes¢ima za odredene vrste poduzeca, o izmjeni Direktive
2006/43/EZ Europskog parlamenta i Vijeca i o stavljanju izvan snage direk-
tiva Vije¢a 78/660/EEZ i 83/349/EEZ.
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37.

38.

39.

40.

41.

Ako se u ovoj Direktivi upucuje na upravljacko tijelo i ako su, u
skladu s nacionalnim pravom, upravljacke i nadzorne funkcije
upravljackog tijela dodijeljene razliCitim tijelima ili razliCitim
¢lanovima unutar istog tijela, drzava clanica odreduje tijela ili
¢lanove upravljackog tijela koji su odgovorni u skladu s njezinim
nacionalnim pravom, osim ako je ovom Direktivom druk¢ije odre-
deno;

,Vvise rukovodstvo” znali fizicke osobe koje obavljaju izvrsne
funkcije u investicijskom drustvu, trziSnom operateru ili pruzatelju
usluga dostave podataka kako je definiran u ¢lanku 2. stavku 1.
tocki 36.a Uredbe (EU) br. 600/20141 koje su odgovorne za
svakodnevno upravljanje subjektom te za to svakodnevno uprav-
ljanje subjektom odgovaraju upravljackom tijelu, medu ostalim
za provedbu politika koje se odnose na distribuciju usluga i proiz-
voda koje drustvo i njegovo osoblje prodaju klijentima;

Ltrgovanje za vlastiti raCun uparivanjem naloga” znaci transakcija
kod koje se posrednik stavlja izmedu kupca i prodavatelja tako da
tijekom izvrSenja transakcije nikada ne izlaze trziSnom riziku, pri
¢emu se izvrSenje za obje strane dogada istodobno, a transakcija
je zaklju€ena po cijeni pri kojoj posrednik ne ostvaruje ni dobit ni
gubitak, osim unaprijed dogovorene provizije ili naknade za tran-
sakciju;

algoritamsko trgovanje” znaci trgovanje financijskim instrumen-
tima u kojem raCunalni algoritam automatski odreduje pojedi-
nacne parametre naloga, npr. treba li postaviti pocetne uvjete za
nalog, trenutak zadavanja naloga, cijena ili koli¢ina u nalogu ili
kako upravljati nalogom nakon njegovog zadavanja, uz ograni-
¢enu ljudsku intervenciju ili bez nje. Ovom definicijom nisu obuh-
vaceni sustavi koji se koriste samo za usmjeravanje naloga na
jedno mjesto trgovanja ili na viSe njih ili za obradu naloga bez
odredivanja parametara trgovanja ili za potvrdu naloga ili obradu
izvrSenih transakcija nakon trgovanja;

tehnika  visokofrekventnog algoritamskog trgovanja” znaci
tehnika algoritamskog trgovanju koju obiljezava:

(a) infrastruktura namijenjena tome da se na najmanju mogucu
mjeru skrati mreznu i1 druge vrste latentnosti, ukljucujuci
najmanje jednu od sljede¢ih mogucénosti za algoritamski
unos naloga: kolokaciju, drzanje datoteka na posluzitelju u
neposrednoj blizini ili izravni elektroni¢ki pristup velike
brzine;

(b) sustavno odredivanje pocetnih uvjeta, generiranja, usmjera-
vanja ili izvrSenja naloga bez ljudske intervencije za pojedi-
nacne transakcije ili naloge; i

(c) visoke dnevne stope poruka koje predstavljaju naloge, ponude
i otkazivanja.

,izravan elektronicki pristup” zna¢i mehanizam u kojem c¢lan ili
klijent mjesta trgovanja ili njegov sudionik dozvoljava osobi da
koristi njegovu oznaku u trgovinskom sustavu tako da osoba moze
prenijeti elektronicki nalog povezan s financijskim instrumentom
izravno mjestu trgovanja i obuhvaca mehanizam koji podrazumi-
jeva da se osoba koristi infrastrukturom c¢lana ili sudionika ili
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klijenta, ili bilo koji sustav povezivanja koji ¢lan ili sudionik ili
klijent osigurava za prijenos naloga (izravan pristup trzistu) i taj
mehanizam ako se navedena osoba ne koristi tom infrastrukturom
(sponzorirani pristup);

42. ,medusektorska prodaja” znaCi ponuda investicijskih usluga

43.

zajedno s drugom uslugom ili proizvodom kao dio paketa ili
kao uvjet za isti ugovor ili paket;

,strukturirani depozit” znaci depozit kako je definiran ¢lankom 2.
stavkom 1. tockom 3. Direktive 2014/49/EU Europskog parla-
menta i Vijeca () koji u potpunosti dospijeva na naplatu po dospi-
jecu pod uvjetima pod kojima se sve kamate ili premije isplac¢uju
ili podlijezu riziku u skladu s formulom koje ukljucuje ¢imbenike
kao Sto su:

(a) indeks ili kombinacija indeksa, isklju¢ujuci depozite s promje-

njivom kamatnom stopom C¢iji je povrat izravno povezan s
indeksom kamatne stope poput Euribora ili Libora;

(b) financijski instrument ili kombinaciju financijskih instrume-
nata;

(c) roba ili kombinacija robe ili druga materijalna ili nemateri-
jalna nezamjenjiva imovina; ili

(d) devizni tecaj ili kombinaciju deviznih tecajeva;

44. ,prenosivi vrijednosni papiri” znaci one vrste vrijednosnih papira

koji su prenosivi na trziStu kapitala, osim instrumenata placanja,
kao Sto su:

(a) dionice i drugi vrijednosni papiri istog znacaja koji predstav-
ljaju udio u kapitalu ili ¢lanskim pravima u drustvima ili
drugim subjektima, te potvrde o deponiranim dionicama;

(b) obveznice i drugi oblici sekuritiziranog duga, ukljucujuéi i
potvrde o deponiranim takvim vrijednosnim papirima;

(c) svi ostali vrijednosni papiri koji daju pravo na stjecanje ili
prodaju takvih prenosivih vrijednosnih papira ili na temelju
kojih se moze obavljati placanje u novcu koje se utvrduje na
temelju prenosivih vrijednosnih papira, valuta, kamatnih stopa
ili prinosa, robe ili drugih indeksa ili mjernih veli¢ina;

44.a ,klauzula o opozivu make-whole” znaci klauzula ¢iji je cilj zastita

45.

ulagatelja na nacin da se osigura da se u slucaju prijevremenog
otkupa obveznice izdavatelj obveze ulagatelju koji drzi obveznicu
isplatiti iznos jednak zbroju neto sadasnje vrijednosti preostalih
isplata kupona koje se ocekuju do dospijeca i glavnice obveznice
koja ¢e se otkupiti;

»~potvrde o deponiranim vrijednosnim papirima” znaci vrijednosni
papiri koji su prenosivi na trziStu kapitala i koji predstavljaju
vrijednosne papire inozemnog izdavatelja koji mogu biti uvrsteni
za trgovanje na uredenom trziStu i kojima je moguce trgovati
neovisno o vrijednosnim papirima inozemnog izdavatelja;

(") Direktiva 2014/49/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 16. travnja 2014. o

sustavu osiguranja depozita (Vidjeti str. 149. ovog Sluzbenog lista).
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46.

47.

48.

49.

50.

51.

55.

»fond ¢ijim se udjelima trguje na burzi” zna¢i fond cijom se
najmanje jednom jedinicom ili razredom dionica trguje tijekom
dana na najmanje jednom mjestu trgovanja i s najmanje jednim
odrzavateljem trzista koji poduzima mjere kako bi osigurao da se
cijena njegovih jedinica ili dionica na mjestu trgovanja bitno ne
razlikuje od njegove neto vrijednosti imovine i, prema potrebi, od
njegove indikativne neto vrijednosti imovine;

certifikati” znaci certifikati definirani u ¢lanku 2. stavku 1. toc¢ki
(27) Uredbe (EU) br. 600/2014;

»strukturirani financijski proizvodi” znaci strukturirani financijski
proizvodi definirani u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (28) Uredbe (EU)
br. 600/2014;

Hizvedenice” znali izvedenice definirane u c¢lanku 2. stavku 1.
to¢ki (29) Uredbe (EU) br. 600/2014;

,robne izvedenice” znaéi robne izvedenice definirane u ¢lanku 2.
stavku 1. tocki (30) Uredbe (EU) br. 600/2014;

,srediSnja druga ugovorna strana” znaci srediSnja druga ugovorna
strana definirana u ¢lanku 2. stavku 1. Uredbe (EU) br. 648/2012;

Mati¢na drzava ¢lanica” znadi:
bkl

(a) u slucaju investicijskih drustava:

i. ako je investicijsko drustvo fizicka osoba, drzava ¢lanica u
kojoj se nalazi njegova srediSnja uprava,

ii. ako je investicijsko drustvo pravna osoba, drzava ¢lanica u
kojoj se nalazi njegovo registrirano sjediste,

iii. ako investicijsko drustvo prema svojem nacionalnom
pravu nema registrirano sjediste, drzava clanica u kojoj
se nalazi njegova srediSnja uprava,

(b) u slucaju uredenog trzista, drzava ¢lanica u kojoj je registri-
rano uredeno trziSte ili, ako prema zakonu drzave clanice
nema registrirano sjediSte, drzava clanica u kojoj se nalazi
sredi$nja uprava uredenog trzista,

»Drzava c¢lanica domaéin” znaci drzava clanica, razli¢ita od
mati¢ne drzave Clanice, u kojoj investicijsko drustvo ima podruz-
nicu ili pruza investicijske usluge i/ili obavlja investicijske aktiv-
nosti, ili drzava ¢lanica u kojoj uredeno trziste pruza odgovarajuce
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mehanizme kako bi se ¢lanovima s udaljenim pristupom ili sudio-
nicima s poslovnim nastanom u toj istoj drzavi Clanici olaksao
pristup trgovanju u njegovom sustavu;

57. ,drustvo iz tre¢e zemlje” znaci drustvo koje bi bilo kreditna insti-

tucija koja pruza investicijske usluge ili obavlja investicijske
aktivnosti ili investicijsko drustvo da se njegova srediSnja
uprava ili registrirano sjediSte nalazi u Uniji;

58. ,,veleprodajni energetski proizvod” znaci veleprodajni energetski

proizvodi kako su definirani ¢lankom 2. tockom 4. Uredbe (EU)
br. 1227/2011;

59. ,,poljoprivredne robne izvedenice” znaci ugovori o izvedenicama

koji se odnose na proizvode navedene u ¢lanku 1. te u dijelovima
od I. do XX. i dijelu XXIV. odjeljku 1. Priloga 1. Uredbi (EU)
br. 1308/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a ('), kao i na proiz-
vode navedene u Prilogu I. Uredbi (EU) br. 1379/2013 Europskog
parlamenta i Vijeca (%);

60. ,izdavatelj drzavnih vrijednosnih papira” znaci jedan od sljede¢ih

61.

subjekata koji izdaje duznic¢ke instrumente:
i. Unija;

ii. drzava clanica, ukljucujuci i vladin odjel, agenciju ili subjekt
posebne namjene te drzave clanice;

iii. u slucaju federalne drzave clanice, Clan federacije;
iv. subjekt posebne namjene za nekoliko drzava c¢lanica;

v. medunarodna financijska institucija koju su osnovale dvije ili
viSe drzava Clanica, a koja ima za cilj osigurati financiranje i
pruziti financijsku pomo¢ svojim c¢lanovima kojima prijete
ozbiljne financijske poteskoce ili koje kroz njih prolaze; ili

vi. Europska investicijska banka;

»drzavni duznic¢ki vrijednosni papiri” znaéi duznicki instrument
koji izdaje izdavatelj drzavnih vrijednosnih papira;

62. ,trajni medij” znac¢i svako sredstvo koje:

(a) omogucuje klijentu pohranjivanje informacija koje su mu
osobno upuéene tako da mu budu dostupne za buducu
uporabu u razdoblju koje odgovara namjeni tih informacija; te

(b) omogucéuje neizmijenjenu reprodukciju pohranjenih informa-
cija;

62.a ,elektronicki format” znaci svaki trajni medij osim papira;

(") Uredba (EU) br. 1308/2013 Europskog parlamenta i Vijeca od 17. prosinca

(2

~

2013. o uspostavljanju zajednicke organizacije trzista poljoprivrednih proiz-
voda i stavljanju izvan snage uredbi Vije¢a (EEZ) br. 922/72, (EEZ)
br. 234/79, (EZ) br. 1037/2001 i (EZ) br. 1234/2007 (SL L 347, 20.12.2013.,
str. 671.).

Uredba (EU) br. 1379/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 11. prosinca
2013. o zajednickom uredenju trziSta proizvodima ribarstva i akvakulture,
izmjeni Uredbi Vije¢a (EZ) br. 1184/2006 i1 (EZ) 1224/2009 i stavljanju
izvan snage Uredbe Vijeca (EZ) br. 104/2000 (SL L 354, 28.12.2013.,
str. 1.).
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64. ,,sredisnji  depozitorij vrijednosnih papira” ili, CSD’ znaci
srediSnji depozitorij vrijednosnih papira kako je definiran u
¢lanku 2. stavku 1. tocki 1. Uredbe (EU) br. 909/2014;

65. ,pretezno komercijalna grupa” znaci svaka grupa cija redovna
djelatnost nije pruzanje investicijskih usluga u smislu ove Direk-
tive ili obavljanje bilo koje aktivnosti navedene u Prilogu I. Direk-
tivi 2013/36/EU ili djelovanje kao odrzavatelja trzista u odnosu na
robne izvedenice.

2. Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. o mjerama za odredivanje nekih tehnickih elemenata definicija
navedenih u stavku 2. kako bi se one uskladile s razvojem trzista,
tehnoloskim razvojem i iskustvom u pogledu ponaSanja koja su zabra-
njena prema Uredbi (EU) br. 596/2014 te kako bi se osigurala ujed-
nacena primjena ove Direktive.

GLAVA 1L

ODOBRENJE ZA RAD I UVJETI POSLOVANJA INVESTICIJSKIH
DRUSTAVA

POGLAVLIJE 1.

Uvjeti i postupci za izdavanje odobrenja za rad

Clanak 5.

Zahtjevi za izdavanje odobrenja za rad

1. Svaka drzava clanica zahtijeva da pruzanje investicijskih usluga
i/ili obavljanje investicijskih aktivnosti u okviru redovite djelatnosti ili
poslovanja podlijeze prethodnom odobrenju za rad u skladu s ovim
poglavljem. Odobrenje za rad izdaje nadlezno tijelo mati¢ne drzave
¢lanice imenovano u skladu s ¢lankom 67.

2. Odstupajuci od stavka 1., drzave ¢lanice odobravaju svakom trzi-
$Snom operateru da upravlja MTP-om ili OTP-om, pod uvjetom da se
prethodno provjeri njihova uskladenost s ovim poglavljem.

3. Drzave ¢lanice vode registar svih investicijskih drustava. Registar
je javno dostupan i sadrzava podatke o uslugama i/ili aktivnostima za
koje investicijsko drustvo ima odobrenje za rad. Popis se redovito
azurira. O svakom odobrenju za rad obavjeStava se ESMA.

ESMA uspostavlja popis svih investicijskih drustava u Uniji. Taj popis
sadrzava informacije o uslugama ili aktivnostima za koje je investi-
cijsko drustvo dobilo odobrenje za rad i redovito se azurira. ESMA
navedeni popis objavljuje na svojoj internetskoj stranici i odgovorna je
Za njegovo azuriranje.

Kada nadlezno tijelo oduzme odobrenje za rad u skladu s ¢lankom 8.
tockama (b), (c) i (d), oduzimanje odobrenja objavljuje se na popisu u
razdoblju od pet godina.
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4.  Svaka drzava clanica zahtijeva:

(a) da investicijsko drustvo koje je pravna osoba ima svoju srediSnju
upravu u istoj drzavi €lanici u kojoj se nalazi njegovo registrirano
sjediste;

(b) da investicijsko drustvo koje nije pravna osoba ili investicijsko
drustvo koje je pravna osoba, ali prema svojem nacionalnom
pravu nema registrirano sjediSte, ima svoju sredi$nju upravu u
onoj drzavi ¢lanici u kojoj stvarno posluje.

Clanak 6.

Podrucdje primjene odobrenja za rad

1.  Mati¢na drzava clanica osigurava da su u odobrenju za rad utvr-
dene investicijske usluge ili aktivnosti koje je investicijsko drustvo
ovlasteno pruzati. Odobrenje za rad moZe obuhvacati jednu ili viSe
pomo¢nih usluga navedenih u odjeljku B Priloga I. Ono se ni u
kojem slucaju ne izdaje samo za pruzanje pomo¢énih usluga.

2. Investicijsko drustvo koje zatrazi proSirenje odobrenja za rad kako
bi prosirilo svoje poslovanje na dodatne investicijske usluge ili aktiv-
nosti ili pomo¢éne usluge koje nisu bile predvidene u vrijeme izdavanje
prvobitnog odobrenja za rad podnosi zahtjev za proSirenje odobrenja
za rad.

3. Odobrenje za rad vrijedi u cijeloj Uniji i omogucuje investicij-
skom drustvu pruzanje usluga ili obavljanje aktivnosti za koje je dobilo
odobrenje za rad u cijeloj Uniji, putem prava poslovnog nastana, uklju-
Cujuci putem podruznice, ili putem slobode pruzanja usluga.

Clanak 7.

Postupci za izdavanje odobrenja za rad ili odbijanje zahtjeva za
izdavanje odobrenja za rad

1. Nadlezno tijelo ne izdaje odobrenje za rad sve dok nije u potpu-
nosti uvjereno da podnositelj ispunjava sve zahtjeve prema odredbama
donesenima na temelju ove Direktive.

2. Investicijsko drustvo pruza sve podatke, ukljucujuéi svoj poslovni
plan u kojemu se izmedu ostalog navode predvidene vrste poslovanja i
organizacijska struktura, S$to je potrebno kako bi se nadlezno tijelo
moglo uvjeriti da je investicijsko drustvo u vrijeme prvobitnog
odobrenja za rad poduzelo sve potrebne korake kako bi udovoljilo
obvezama iz ovog poglavlja.

3. Podnositelja zahtjeva obavje$¢uje se u roku od Sest mjeseci od
zaprimanja potpunog zahtjeva o tome je li mu izdano odobrenje za rad.

4. ESMA sastavlja nacrte regulatornih tehnickih standarda kojima se
poblize odreduje:

(a) informacije koje se trebaju pruziti nadleznim tijelima prema stavku
2. ovog Clanka ukljucuju¢i poslovni plan;

(b) zahtjevi koji se odnose na upravljanje investicijskim drustvima
prema clanku 9. stavku 6. i informacije za obavijesti prema
¢lanku 9. stavku 5.;
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(c) zahtjevi koji se odnose na dionicare ili ¢lanove s kvalificiranim
udjelima, kao i prepreke koje mogu onemoguditi djelotvorno obav-
ljanje nadzornih funkcija nadleznih tijela, prema c¢lanku 10. stav-
cima 1.1 2.

ESMA Komisiji dostavlja nacrte regulatornih tehnickih standarda do
3. srpnja 2015.

Komisiji se dodjeljuje ovlast donosenja regulatornih tehnickih standarda
iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

5. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
razradili jedinstveni formati, predlosci i postupci za obavjeStavanje ili
pruzanje informacija predvideni stavkom 2. ovog ¢lanka i ¢lankom 9.
stavkom 5.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosenje provedbenih tehnickih stan-
darda navedenih u prvom podstavku u skladu s ¢lankom 15. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

Clanak 8.

Oduzimanje odobrenja za rad

Nadlezno tijelo moze oduzeti odobrenje za rad koje je izdalo investicij-
skom drustvu u slucaju da investicijsko drustvo:

(a) ne zapocne s radom u roku od 12 myjeseci, izriCito se odrekne
odobrenja za rad ili tijekom prethodnih Sest mjeseci ne pruza inve-
sticijske usluge niti obavlja investicijske aktivnosti, osim ako je
doti¢na drzava clanica donijela propise prema kojima odobrenje
za rad u tom slucaju prestaje vaziti;

(b) ako je administratoru dodijeljeno odobrenje za rad na temelju
laznih izjava ili na drugi nepravilan nacin;

(c) prestane ispunjavati uvjete po kojima je odobrenje za rad izdano,
poput uskladenosti s uvjetima utvrdenima u Uredbi (EU)
2019/2033 Europskog parlamenta i Vijeca (!);

(d) ozbiljno je i sustavno krSilo odredbe donesene sukladno ovoj
Direktivi i Uredbi (EU) br. 600/2014 kojima se ureduju uvjeti
poslovanja investicijskih drustava;

(e) potpada pod jedan od slucajeva u kojima je oduzimanje predvideno
nacionalnim pravom vezano za pitanja koja su izvan podrucja
primjene ove Direktive.

O svakom oduzimanju odobrenja za rad obavjestava se ESMA.

Clanak 9.
Upravljacko tijelo
1. Nadlezna tijela koja izdaju odobrenja za rad u skladu s ¢lankom

5. osiguravaju da investicijska drustva i njihova upravljacka tijela
postuju ¢lanak 88. i ¢lanak 91. Direktive 2013/36/EU.

(") Uredba (EU) 2019/2033 Europskog parlamenta i Vije¢a od 27. studenoga

2019. o bonitetnim zahtjevima za investicijska drusStva i o izmjeni uredaba
(EU) br. 1093/2010, (EU) br. 575/2013, (EU) br. 600/2014 i (EU) br.
806/2014 (SL L 314, 5.12.2019., str. 1).
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ESMA i EBA zajednicki donose smjernice za elemente koji su nave-
deni u ¢lanku 91. stavku 12. Direktive 2013/36/EU.

2. Pri izdavanju odobrenja za rad u skladu s ¢lankom 5. nadlezna
tijela mogu ovlastiti ¢lanove upravljackog tijela da zadrze jednu funk-
ciju neizvr$nog direktora vise nego $to je dopusteno u skladu s ¢lankom
91. stavkom 3. Direktive 2013/36/EU. Nadlezna tijela redovito obavje-
Stavaju ESMA-u o takvim odobrenjima.

EBA i ESMA koordiniraju prikupljanje informacija iz prvog podstavka
ovog stavka i u skladu s ¢lankom 91. stavkom 6. Direktive 2013/36/EU
u vezi s investicijskim drustvima.

3. Drzave ¢lanice osiguravaju da upravljacko tijelo investicijskog
drustva definira, nadgleda i da je odgovorno za provedbu sustava
upravljanja kojima se osigurava ucinkovito i pazljivo upravljanje inve-
sticijskim drustvom, ukljucujuci podjelu duznosti u organizaciji i sprje-
Cavanje sukoba interesa, i to na nacin kojim se promicu integritet trziSta
i interesi klijenata.

Ne dovodec¢i u pitanje zahtjeve iz clanka 88. stavka 1. Direktive
2013/36/EU, ti mehanizmi takoder osiguravaju da upravljacko tijelo
definira, odobrava i nadgleda:

(a) organizaciju drustva za pruzanje investicijskih usluga i aktivnosti te
pomoc¢nih usluga, ukljucujuéi vjestine, znanje i stru¢nost koji se
zahtijevaju od osoblja, resurse, postupke i mehanizme drustva za
pruzanje usluga i obavljanje aktivnosti, uzimajuci u obzir prirodu,
opseg 1 slozenost svojeg poslovanja i sve zahtjeve koje drustvo
mora postovati;

(b) politiku koja se odnosi na usluge, aktivnosti, proizvode i poslovanje
koje se nudi i pruza, u skladu s tolerancijom rizika za drustvo i
karakteristikama 1 potrebama klijenata drustva kojima ¢e se te
usluge ponuditi ili pruziti, ukljucujuéi provodenje primjerenog testi-
ranja otpornosti na stres, prema potrebi;

(c) politiku primitaka od rada osoba ukljuenih u pruzanje usluga
klijentima ¢iji je cilj poticanje odgovornog poslovnog ponasanja,
korektnog postupanja prema klijentima, kao i izbjegavanje sukoba

interesa u odnosima s klijentima.

Upravljacko tijelo prati i periodicno procjenjuje primjerenost i
provedbu strateskih ciljeva drustva prilikom pruzanja investicijskih
usluga i aktivnosti te pomoc¢nih usluga, uéinkovitost sustava upravljanja
investicijskog drustva i primjerenost politika koje se odnose na
pruzanje usluga klijentima te poduzima odgovarajuce korake za rjeSa-
vanje mogucih nedostataka.

Clanovi upravljagkog tijela imaju odgovarajuéi pristup informacijama i
dokumentima koji su potrebni za nadgledanje i pracenje odlucivanja
upravljackog tijela.
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4. Nadlezno tijelo odbija izdati odobrenje za rad ako nije uvjereno
da ¢lanovi upravljackog tijela investicijskog drustva imaju dobar ugled,
posjeduju dovoljno znanja, vjestina i iskustva te posvecuju dovoljno
vremena izvr§avanju svojih funkcija u investicijskom drustvu ili ako
postoje objektivni i ociti dokazivi razlozi za pretpostavku da uprav-
ljacko tijelo drustva moze predstavljati prijetnju djelotvornom,
dobrom i pazljivom upravljanju te odgovaraju¢em razmatranju interesa
svojih klijenata i integriteta trziSta.

5. Drzave ¢lanice zahtijevaju od investicijskih drustava da obavijeste
nadlezno tijelo o svim ¢lanovima upravljackog tijela i o svim promje-
nama u ¢lanstvu, kao i o informacijama koje su potrebne za procjenu je
li drustvo uskladeno sa stavcima 1., 2. 1 3.

6. Drzave ¢lanice zahtijevaju da najmanje dvije osobe koje ispunja-
vaju zahtjeve utvrdene u stavku 1. stvarno vode poslovanje investicij-
skog drustva podnositelja.

Odstupajuci od prvoga podstavka, drzave ¢lanice mogu izdati odobrenje
za rad investicijskim drustvima koja su fizicke osobe ili investicijskim
drustvima koja su pravne osobe kojima upravlja samo jedna fizicka
osoba u skladu s njihovim statutom i nacionalnim pravom. Neovisno
o tome, drzave Clanice zahtijevaju da:

(a) postoje alternativni mehanizmi kojima se osigurava dobro i pazljivo
upravljanje takvim investicijskim drustvima i odgovarajuce
razmatranje interesa klijenata i integriteta trziSta;

(b) doticne fizicke osobe imaju dobar ugled, posjeduju dovoljno
znanja, vjeStina i iskustva te posvecuju dovoljno vremena izvrsa-
vanju svojih obveza.

Clanak 10.

Dionicari i ¢lanovi s kvalificiranim udjelima

1. Nadlezna tijela ne izdaju investicijskom drustvu odobrenje za rad
za pruzanje investicijskih usluga ili obavljanje investicijskih aktivnosti
dok mu ono ne dostavi imena dionicara ili ¢lanova, fizi¢kih osoba ili
pravnih osoba koje izravno ili neizravno imaju kvalificirane udjele, kao
i visinu tih udjela.

Nadlezna tijela odbijaju izdati odobrenje za rad ako, vodeéi racuna o
potrebi da se osigura dobro i pazljivo upravljanje investicijskim
drustvom, nadlezno tijelo nije zadovoljno primjerenoS¢u dionicara ili
¢lanova koji imaju kvalificirane udjele.

Ako izmedu investicijskog drustva ili neke druge fizicke ili pravne
osobe postoji uska povezanost, nadlezno tijelo izdaje odobrenje za
rad samo ako ta povezanost ne spreCava djelotvorno obavljanje
nadzorne funkcije nadleznog tijela.

2. Nadlezno tijelo odbija izdati odobrenje za rad ako zakoni i drugi
propisi trece zemlje koji vrijede za jednu ili vise fizickih ili pravnih
osoba s kojima je drustvo usko povezano, ili poteskoce u njihovom
provodenju sprecavaju nadlezno tijelo u ucinkovitom obavljanju svoje
nadzorne funkcije.

3. Drzave ¢lanice zahtijevaju da, ako postoji vjerojatnost da utjecaj
osoba iz prvoga podstavka stavka 1. moze Stetiti dobrom i paZzljivom
upravljanju investicijskim druStvom, nadlezno tijelo poduzme odgova-
raju¢e mjere kako bi se takva situacija okoncala.
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Takve mjere mogu ukljucivati zahtjeve za izdavanje sudskih naloga ili
izricanje sankcija protiv direktora i osoba odgovornih za upravljanje, ili
suspenziju ostvarivanja glasackih prava sadrzanih u dionicama koje
imaju doti¢ni dionicari ili ¢lanovi.

Clanak 11.

Obavijest 0 namjeravanom stjecanju

1. Drzave clanice zahtijevaju od svake fizicke i pravne osobe ili
takvih osoba koje djeluju zajedno (,,namjeravani stjecatelj”), koje su
odlucile ste¢i, izravno ili neizravno, kvalificirani udjel u investicijskom
drustvu ili dodatno povecati, izravno ili neizravno, takav kvalificirani
udjel u investicijskom drustvu, §to bi rezultiralo time da udjel glasackih
prava ili kapitala koji imaju dostigne ili prijede 20 %, 30 % ili 50 % ili
da investicijsko drustvo postane njihovo drustvo kéi (,,namjeravano
stjecanje”), da prvo pisanim putem obavijeste nadlezna tijela investicij-
skog drustva u kojem pokusavaju steci ili povecati kvalificirani udjel,
navode¢i visinu namjeravanog udjela i relevantne podatke, kao Sto je
navedeno u ¢lanku 13. stavku 4.

Drzave clanice zahtijevaju od svake fizicke ili pravne osobe koja je
odlucila otpustiti, izravno ili neizravno, kvalificirani udjel investicijskog
drustva da prvo pisanim putem obavijesti nadlezna tijela, navodeci
visinu namjeravanog udjela. Ta osoba takoder obavjeStava nadlezna
tijela ako je odlucila smanjiti svoj kvalificirani udjel tako da udjel
glasackih prava ili kapitala koji ima padne ispod 20 %, 30 % ili
50 % ili tako da investicijsko drustvo prestane biti njezino drustvo kéi.

Drzave clanice ne trebaju primijeniti prag od 30 % ako u skladu s
¢lankom 9. stavkom 3. tockom (a) Direktive 2004/109/EZ primjenjuju
prag od jedne trecine.

Pri odredivanju jesu li ispunjeni kriteriji za kvalificirani udjel iz ¢lanka
10. 1 ovog ¢lanka drZave ¢lanice ne uzimaju u obzir glasacka prava ili
dionice koje investicijska drustva ili kreditne institucije mogu imati
zbog pruzanja usluge ponude odnosno prodaje financijskih instrumenata
uz obvezu otkupa prema tocki 6. odjeljka A Priloga 1., pod uvjetom da
se, u jednu ruku, ta prava ne ostvaruju ili upotrebljavaju na drugi nacin
za mijeSanje u upravljanje izdavatelja i, u drugu ruku, da se ne otpuste
u roku od jedne godine od stjecanja.

2. Relevantna nadlezna tijela medusobno se savjetuju kada provode
procjenu utvrdenu ¢lankom 13. stavkom 1. (,,procjena”) ako je namje-
ravani stjecatelj jedan od sljedecih:

(a) kreditna institucija, drustvo za zivotno osiguranje, drustvo za osigu-
ranje, drustvo za reosiguranje, investicijsko drustvo ili drustvo za
upravljanje UCITS-om kojima je izdano odobrenje za rad u drugoj
drzavi €lanici ili u sektoru razli¢itom od onoga u kojem se predlaze
stjecanje;

(b) mati¢no drustvo kreditne institucije, drustvo za Zivotno osiguranje,
druStva za osiguranje, druStva za reosiguranje, investicijskog
drustva ili druStva za upravljanje UCITS-om kojima je izdano
odobrenje za rad u drugoj drzavi Clanici ili u sektoru razli¢itom
od onoga u kojem se predlaze stjecanje; ili
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(c) fizicka ili pravna osoba koja kontrolira kreditnu instituciju, drustvo
za zivotno osiguranje, drustvo za osiguranje, drustvo za reosigura-
nje, investicijsko drustvo ili drustvo za upravljanje UCITS-om
kojima je izdano odobrenje za rad u drugoj drzavi ¢lanici ili u
sektoru razli¢itom od onoga u kojem se predlaze stjecanje;

Nadlezna tijela si medusobno, bez nepotrebne odgode, pruzaju sve
informacije koje su neophodne ili relevantne za ocjenu. U tom
pogledu nadlezna tijela na zahtjev dostavljaju jedna drugima sve rele-
vantne informacije i priop¢avaju na vlastitu inicijativu sve nuzne infor-
macije. Odluka nadleznog tijela koje je izdalo odobrenje za rad inve-
sticijskom drustvu u kojem se predlaze stjecanje pokazuje stajalista ili
rezervu koju je izrazilo nadlezno tijelo odgovorno za namjeravanog
stjecatelja.

3. Drzave Clanice zahtijevaju da, ako investicijsko drustvo sazna da
¢e stjecanje ili otpustanje udjela u njegovom kapitalu izazvati prelazak
ili pad ispod praga propisanog u prvom podstavku stavka 1., investi-
cijsko drustvo o tome bez odgode obavijesti nadlezno tijelo.

Investicijsko drustvo najmanje jednom godiSnje nadleznom tijelu
dostavlja imena dionicara i ¢lanova koji imaju kvalificirane udjele, te
visinu udjela kako je iskazano, na primjer, u podacima na godiSnjim
skupstinama dionicara ili ¢lanova, ili kao posljedica uskladenosti s
odredbama koje se primjenjuju na drustva Ciji su prenosivi vrijednosni
papiri uvrsSteni za trgovanje na uredenom trzistu.

4.  Drzave clanice zahtijevaju da nadlezna tijela poduzmu mjere
slicne onima navedenim u ¢lanku 10. stavku 3. s obzirom na osobe
koje ne postuju obvezu prethodnog pruzanja podataka o stjecanju ili
poveéanju kvalificiranog udjela. Ako su udjeli steCeni unato¢ protiv-
ljenju nadleznog tijela, drzave Clanice, bez obzira na druge sankcije
koje ¢e biti donesene, propisuju ograniCavanje glasackih prava ili
proglasavaju nistavost glasovanja ili predvidaju moguénost ponistava-
nja.

Clanak 12.
Razdoblje procjene

1. Nadlezna tijela bez odgadanja i u svakom slucaju u roku od dva
radna dana nakon primanja obavijesti koja se zahtijeva u skladu s
prvim podstavkom ¢lanka 11. stavka 1., kao i nakon moguceg
naknadnog primanja informacija iz stavka 2. ovog ¢lanka, pisano potvr-
duju primitak namjeravanom stjecatelju.

Nadlezna tijela imaju najvise Sest radnih dana od dana pisane potvrde
primanja obavijesti i svih dokumenata koje drzave Clanice zahtijevaju
kao prilog obavijesti na temelju popisa navedenog u ¢lanku 13. stavku
4. (,,razdoblje procjene”) za izvrSavanje procjene.

Nadlezna tijela obavjestavaju namjeravanog stjecatelja o datumu isteka
razdoblja procjene u trenutku primitka potvrde.

2. NadleZna tijela mogu prema potrebi tijekom razdoblja procjene,
najkasnije na 50. radni dan razdoblja procjene, zatraziti dodatne infor-
macije koje su potrebne da bi se procjena zavrsila. Taj zahtjev podnosi
se pisanim putem i u njemu se detaljno navodi koje su dodatne infor-
macije potrebne.
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Razdoblje procjene prekida se od dana kada nadlezna tijela zatraze
informacije do primitka odgovora namjeravanog stjecatelja na taj
zahtjev. Taj prekid ne moze trajati dulje od 20 radnih dana. O
svakom dodatnom zahtjevu nadleznog tijela za dopunjavanje ili
razjasnjavanje informacija odlucuju nadlezna tijela, ali to ne smije
rezultirati prekidom razdoblja procjene.

3. Nadlezna tijela mogu produziti prekid naveden u drugom
podstavku stavka 2. do 30 radnih dana ako je namjeravani stjecatel;j
jedan od sljedecih:

(a) fizicka ili pravna osoba koja se nalazi izvan Unije ili ¢ije je poslo-
vanje uredeno zakonodavstvom drzave izvan Unije;

(b) fizicka ili pravna osoba koja ne podlijeze nadzoru prema ovoj
Direktivi ili direktivama 2009/65/EZ, 2009/138/EZ ili 2013/36/EU.

4. Ako se nadlezna tijela nakon zavrSetka procjene odluce usprotiviti
namjeravanom stjecanju, ona u roku od dva radna dana, ne prelazeci
razdoblje procjene, o tome pismeno obavjeStavaju namjeravanog stje-
catelja te mu obrazlazu tu odluku. Ovisno o nacionalnom pravu, primje-
rena izjava o razlozima za tu odluku se moZze staviti na raspolaganje
javnosti na zahtjev predlozenog stjecatelja. To ne sprjecava drzavu
¢lanicu da dopusti nadleznom tijelu takvu objavu bez zahtjeva namje-
ravanog stjecatelja.

5. Ako se nadlezna tijela pismeno ne usprotive namjeravanom stje-
canju u razdoblju procjene, ono se smatra odobrenim.

6. Nadlezna tijela mogu odrediti krajnji rok za zakljucenje namjera-
vanog stjecanja i produziti ga ako je primjereno.

7.  Drzave ¢lanice ne smiju nametati stroze zahtjeve za obavjesta-
vanje nadleznih tijela ili njihovo odobrenje izravnih ili neizravnih stje-
canja glasackih prava ili kapitala od onih navedenih u ovoj Direktivi.

8. ESMA sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda za utvr-
divanje iscrpnog popisa podataka iz ¢lanka 13. stavku 4. koji ¢e namje-
ravani stjecatelji ukljuciti u svoju obavijest, ne dovodeéi u pitanje
stavak 2 ovog c¢lanka.

ESMA dostavlja Komisiji navedeni nacrt regulatornih tehnickih stan-
darda do 1. sije¢nja 2014.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

9.  ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
razradili jedinstveni formati, obrasci i postupci za nacine savjetovanja
izmedu relevantnih nadleznih tijela kao $to je navedeno u c¢lanku 11.
stavku 2.

ESMA dostavlja Komisiji taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
1. sijecnja 2014.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s clankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.
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Clanak 13.

Procjena

1. Pri procjenjivanju obavijesti navedene u Clanku 11. stavku 1. i
informacija iz Clanka 12. stavka 2. nadlezna tijela, kako bi osigurala
dobro i pazljivo upravljanje investicijskim druStvom u kojem se stje-
canje predlaze i imajuci u obziru vjerojatni utjeca namjeravanog stje-
catelja na investicijsko drustvo, procjenjuju primjerenost namjeravanog
stjecatelja i financijsku stabilnost namjeravanog stjecanja na temelju
sljede¢ih kriterija:

(a) ugleda namjeravanog stjecatelja;

(b) ugleda i iskustva svake osobe koja ¢e upravljati poslovanjem inve-
sticijskog drustva kao rezultat namjeravanog stjecanja;

(c) financijske stabilnosti namjeravanog stjecatelja, osobito u odnosu
na vrstu poslovanja koja se obavlja i planira u investicijskim
drustvu u kojem se stjecanje predlaze;

(d) hoce li investicijsko drustvo modéi ispunjavati i nastaviti ispunjavati
bonitetne zahtjeve koji se temelje na ovoj Direktivi i, prema
potrebi, na drugim direktivama, posebno na direktivama
2002/87/EZ 1 2013/36/EZ, te ima li grupa ¢iji ¢e dio postati struk-
turu koja omogucava djelotvoran nadzor i razmjenu informacija
izmedu nadleznih tijela i podjelu odgovornosti izmedu nadleznih
tijela;

(e) postoje li opravdani razlozi za sumnju da je u vezi s namjeravanim
stjecanjem u okviru ¢lanka 1. Direktive 2005/60/EZ doSlo do pranja
novca ili financiranja terorista ili pokusaja pocinjenja tih aktivnosti,
ili da bi namjeravano stjecanje moglo povecati rizik od toga.

Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom 89.
kojima se uskladuju kriteriji utvrdeni u prvom podstavku ovog stavka.

2. Nadlezna tijela mogu se usprotiviti namjeravanom stjecanju samo
ako postoje opravdani razlozi za to na temelju kriterija utvrdenih u
stavku 1. ili ako su podaci koje je dao namjeravani stjecatelj nepotpuni.

3. Drzave ¢lanice ne odreduju prethodne uvjete u odnosu na razinu
udjela koji se mora steci i ne dopustaju svojim nadleznim tijelima da
analiziraju namjeravano stjecanje u smislu gospodarskih potreba trzista.

4. Drzave Clanice objavljuju popis s informacijama koje su potrebne
za procjenjivanje i koje se moraju dati nadleznim tijelima u trenutku
obavijesti navedene u ¢lanku 11. stavku 1. Opseg zahtijevanih infor-
macija mora biti razmjeran i prilagoden prirodi namjeravanog stjeca-
telja i namjeravanog stjecanja. Drzave Clanice ne smiju traziti informa-
cije koje nisu vazne za bonitetnu ocjenu.

5. Neovisno o ¢lanaku 12. stavcima 1., 2. i 3., kada je nadlezno
tijelo obavijesteno o dva ili vise prijedloga stjecanja ili povecanja
kvalificiranih udjela u istom investicijskom drustvu, ono s namjera-
vanim stjecateljem bez diskriminacije.
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Clanak 14.

Clanstvo u ovlaitenom sustavu za zaStitu ulagatelja

Nadlezno tijelo provjerava je 1i subjekt prilikom trazenja zahtjeva za
izdavanje odobrenja za rad kao investicijsko drustvo ispunio zahtjeve iz
Direktive 97/9/EZ.

Obveza iz prvog stavka ispunjava se u vezi sa strukturiranim depozi-
tima ako je strukturirani depozit izdala kreditna institucija koja je
Clanica sustava osiguranja depozita priznatog u okviru Direktive
2014/49/EU.

Clanak 15.
Temeljni kapital

Drzave ¢lanice osiguravaju da nadlezna tijela ne izdaju odobrenje za
rad ako investicijsko drustvo ne raspolaze dovoljnim temeljnim kapi-
talom u skladu sa zahtjevima iz ¢lanka 9. Direktive (EU) 2019/2034
Europskog parlamenta i Vijeca ('), uzimajuc¢i u obzir vrstu doti¢nih
investicijskih usluga ili aktivnosti.

Clanak 16.

Organizacijski zahtjevi

1. Mati¢na drzava ¢lanica zahtijeva da investicijsko drustvo postuje
organizacijske zahtjeve iz stavaka 2. do 10. ovog c¢lanka i iz ¢lanka 17.

2. Investicijsko drustvo utvrduje odgovarajuée politike 1 postupke
koji su dostatni kako bi se osiguralo da drustvo, ukljucujuci rukovodi-
telje, zaposlenike i vezane zastupnike, postuje obveze utvrdene u ovoj
Direktivi i odgovarajuca pravila koja ureduju osobne transakcije ovih
osoba.

3. Investicijsko drustvo duzno je imati djelotvorne organizacijske i
administrativne mjere za donoSenje opravdanih koraka kako sukob inte-
resa u smislu ¢lanka 23. ne bi Stetio interesima klijenata.

Investicijsko druStvo koje proizvodi financijske instrumente za prodaju
klijentima odrzava, vodi i preispituje postupak za odobrenje svakog
financijskog instrumenta i znacajne prilagodbe postojecih financijskih
instrumenata prije nego li se stave na trziSte ili distribuiraju klijentima.

Postupak odobrenja proizvoda navodi utvrdeno ciljano trziste krajnjih
klijenata unutar odgovarajuce kategorije klijenata za svaki financijski
instrument i osigurava da su utvrdeni svi relevantni rizici za takvo
utvrdeno ciljano trziste te da je predvidena strategija distribucije uskla-
dena s utvrdenim ciljanim trziStem.

Investicijsko drustvo takoder redovito preispituje financijske instru-
mente koje ono nudi ili prodaje, uzimajuci u obzir svaki dogadaj koji
bi mogao znacajno utjecati na potencijalni rizik utvrdenog ciljanog

(") Direktiva (EU) 2019/2034 Europskog parlamenta i Vijeca od 27. studenoga
2019. o bonitetnom nadzoru nad investicijskim druStvima i o izmjeni direk-
tiva 2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU i
2014/65/EU (SL L 314, 5.12.2019., str. 64).
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trziSta, kako bi se barem procijenilo je li financijski instrument i dalje
prilagoden potrebama utvrdenog ciljanog trzista i je li namjeravana
strategija distribucije i dalje prikladna.

Investicijsko drustvo koje proizvodi financijske instrumente stavlja na
raspolaganje svim distributerima sve odgovarajuce informacije o
financijskom instrumentu i postupku odobrenja proizvoda, ukljucujuci
utvrdeno ciljano trzite financijskog proizvoda.

Ako investicijsko drustvo nudi ili preporucuje financijske instrumente
koje ne proizvodi, ono mora imati uspostavljene primjerene mjere za
dobivanje informacija navedenih u petom podstavku te razumjeti
znacajke 1 utvrdeno ciljano trziSte svakog financijskog instrumenta.

Politike, postupci i dogovori iz ovog stavka ne dovode u pitanje sve
ostale zahtjeve iz ove Direktive i Uredbe (EU) br. 600/2014, ukljucu-
juci one koji se odnose na objavljivanje, primjerenost ili prikladnost,
utvrdivanje i upravljanje sukobima interesa te dodatne poticaje.

4.  Investicijsko drustvo poduzima odgovaraju¢e korake da bi se
osiguralo neprekidno i redovito obavljanje investicijskih usluga i aktiv-
nosti. U tu svrhu investicijsko drustvo koristi odgovarajuée i proporcio-
nalne sustave, sredstva i postupke.

5. Kada se oslanja na trece strane za izvrSavanje poslovnih procesa
koji su nuzni za neprekidno i zadovoljavajuc¢e pruzanje usluga klijen-
tima i neprekidno i zadovoljavajuée obavljanje investicijskih aktivnosti,
investicijsko drustvo osigurava poduzimanje odgovarajuéih koraka kako
bi se izbjegao nepotrebni dodatni operativni rizik. Znacajni poslovni
procesi ne mogu se izdvojiti na nacin koji bi znacajno otezao kvalitetno
provodenje unutarnje kontrole i sposobnost osoba ovlastenih za provo-
denje nadzora da prate postuje 1i drustvo svoje obveze.

Investicijsko drustvo duzno je imati odgovaraju¢e administrativne i
racunovodstvene postupke, mehanizme unutarnje kontrole, djelotvorne
postupke procjene rizika te djelotvorne mjere nadzora i zastite sustava
za obradu podataka.

Ne dovodeci u pitanje sposobnost nadleznih tijela da zatraze pristup
komunikaciji u skladu s ovom Direktivom i Uredbom (EU) br.
600/2014, investicijsko drustvo mora imati uspostavljene dobre sigur-
nosne mehanizme kojima se jam¢i sigurnost i ovjera prijenosa poda-
taka, smanjuje rizik netoCnosti podataka i neovlaStenog pristupa te
spreCava odavanje informacija, odrzavajuci u svakom trenutku povjer-
ljivost podataka.

6. Investicijsko drustvo brine se da se o svim uslugama, aktiv-
nostima i transakcijama koje obavlja vodi evidencija koja je dostatna
da nadleznom tijelu omoguci da ispuni svoje duznosti nadzora i izvrsi
provedbene mjere propisane ovom Direktivom, Uredbom (EU) br.
600/2014, Direktivom 2014/57/EU i Uredbom (EU) br. 596/2014, a
posebno da se utvrdi je li investicijsko drustvo ispunilo sve obveze
ukljucujuci one u pogledu klijenata ili potencijalnih klijenata i integri-
teta trziSta.
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7. Evidencije obuhvacaju snimanje telefonskih razgovora ili elektro-
nicku komunikaciju koja se odnosi najmanje na transakcije zakljucene
trgovanjem za vlastiti racun i pruzanje usluga koje se odnose na postu-
panje s nalozima klijenata, a koje se odnose na zaprimanje, prijenos i
izvr§avanje naloga klijenata.

Takvi telefonski razgovori i elektronicka komunikacija takoder uklju-
cuju one namijenjene tome da ostvare transakcije zakljucene trgova-
njem za vlastiti raCun i pruzanje usluga koje se odnose na postupanje s
nalozima klijenata, a koje se odnose na zaprimanje, prijenos i izvrSa-
vanje naloga klijenata, Cak i ako ti razgovori ili komunikacija ne
dovedu do zakljucivanja tih transakcija ili do pruzanja usluga koje se
odnose na postupanje s nalozima klijenata.

U tu svrhu, investicijsko drustvo poduzima sve razumne korake za
biljezenje relevantnih telefonskih razgovora i elektronicke komunikacije
vodene, poslane ili zaprimljene opremom koju investicijsko drustvo
osigurava zaposleniku ili ugovaratelju ili ¢iju je uporabu od strane
zaposlenika ili ugovaratelja investicijsko drustvo prihvatilo ili dopu-
stilo.

Investicijsko drustvo obavjestava nove i postojece klijente da ce tele-
fonska komunikacija ili razgovori izmedu investicijskog drustva i
njegovih klijenata koji su doveli ili mogu dovesti do transakcija biti
zabiljezeni.

Takva obavijest moze se pruziti jednom, prije pruzanja investicijskih
usluga novim i postoje¢im klijentima.

Investicijsko drustvo ne pruza telefonski investicijske usluge i aktiv-
nosti klijentima koje nisu unaprijed obavijestili o biljezenju njihove
telefonske komunikacije ili razgovora ako se takve investicijske
usluge i1 aktivnosti odnose na primitak, prijenos i izvrSavanje naloga
klijenta.

Klijenti naloge mogu predati drugim kanalima, medutim, takva se
komunikacija mora odvija putem trajnih medija kao S§to su posta,
faks, elektronicka posta ili dokumentacija naloga klijenta sacinjena na
sastanku Osobito, sadrzaj relevantnog razgovora u Cetiri oka s klijentom
moze biti zabiljezen tako da se vodi pisani zapisnik ili biljeske. Takvi
se nalozi smatraju jednakovrijednima onima zaprimljenim telefonom.

Investicijsko drustvo poduzima sve razumne korake kako bi sprijecilo
da zaposlenik ili ugovaratelj ostvari, uputi ili zaprimi relevantne tele-
fonske razgovore i elektronicku komunikaciju opremom u privatnom
vlasniStvu koju investicijsko druStvo ne moze zabiljeziti ili kopirati.

Evidencija koja se ¢uva u skladu s ovim stavkom daje se na zahtjev
ukljucenim klijentima i ¢uva pet godina te, ako to zahtijevaju nadlezna
tijela, do sedam godina.

8. Kada investicijsko drustvo drzi financijske instrumente koji pripa-
daju klijentima, ono donosi odgovaraju¢e mjere radi zastite prava
vlasnistva klijenta, posebno u slucaju insolventnosti investicijskog
drustva, i sprecavanja koriStenja financijskih instrumenata klijenta za
vlastiti racun, osim u slucaju izricite suglasnosti klijenta.



0201410065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 30

9.  Kada investicijsko drusStvo drzi sredstva koja pripadaju klijentima,
ono poduzima odgovaraju¢e mjere radi zastite prava klijenata i, osim u
slucaju kreditnih institucija, radi sprecavanja koriStenja sredstava
klijenta za vlastiti racun.

10.  Investicijsko drustvo ne sklapa ugovore o financijskom kolate-
ralu s prijenosom prava vlasni$tva, s malim ulagateljima u svrhu osigu-
ranja ili pokri¢a sadasnjih ili buducih, stvarnih, uvjetnih ili mogucih
obveza klijenata.

11.  Ne dovode¢i u pitanje moguénost da nadlezno tijelo maticne
drzave Clanice investicijskog drustva ima izravan pristup tim evidenci-
jama, u slucaju podruznica investicijskih drustava nadlezno tijelo
drzave clanice u kojoj je smjeStena podruznica odgovorno je za provo-
denje obveze iz stavaka 6. i 7. u vezi s transakcijama koje obavlja
podruznica.

Drzave Clanice mogu, u iznimnim okolnostima, uvesti zahtjeve za inve-
sticijska druStva u pogledu dodatne zastite imovine klijenta uz odredbe
utvrdene u stavcima 8., 9. 1 10. te odgovaraju¢im delegiranim aktima iz
stavka 12.. Takvi zahtjevi moraju biti objektivno opravdani i proporcio-
nalni kako bi, ako investicijska drustva Stite imovinu i novCana sred-
stava klijenta, obuhvatili posebne rizike u vezi sa zaStitom ulagatelja ili
integritetom trziSta koji su od posebne vaznosti u okolnostima trziSne
strukture te drzave clanice.

Drzave cClanice obavjestavaju Komisiju o svim zahtjevima koje namje-
ravaju uvesti u skladu s ovim stavkom bez nepotrebne odgode i
najmanje dva mjeseca prije datuma koji je predviden za stupanje na
snagu tih zahtjeva. Obavijest ukljucuje opravdanje za navedene
zahtjeve. Svi takvi dodatni zahtjevi ne ograniCavaju niti na drugi
nacin utjeCu na prava investicijskih drustava u skladu s c¢lancima
34. 1 35.

Komisija u roku od dva mjeseca od obavijesti iz treéeg podstavka
dostavlja miSljenje o proporcionalnosti i obrazlozenju dodatnih
zahtjeva.

Drzave Clanice mogu zadrzati dodatne zahtjeve ako su o njima obavije-
stile Komisiju u skladu s c¢lankom 4. Direktive 2006/73/EZ prije
2. srpnja 2014. i pod uvjetom da su ispunjeni uvjeti utvrdeni u tom
¢lanku.

Komisija drzavama ¢lanicama dostavlja i na svojoj internetskoj stranici
objavljuje dodatne zahtjeve uvedene u skladu s ovim stavkom.

12.  Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 89. radi odredivanja konkretnih organizacijskih zahtjeva nave-
denih u stavcima 2. do 10. ovoga clanka koji se trebaju nametnuti
investicijskim drustvima i podruznicama drustava u tre¢im zemljama
koja imaju odobrenja za rad u skladu s ¢lankom 41., a koja pruzaju
razlicite investicijske usluge i/ili obavljaju aktivnosti, pomo¢nu djelat-
nost ili kombinaciju istih.

Clanak 16.a.

Izuzeéa od zahtjeva u pogledu upravljanja proizvodima

Investicijsko drustvo izuzima se od zahtjeva utvrdenih u ¢lanku 16.
stavku 3. drugom do petom podstavku i ¢lanku 24. stavku 2. ako se
investicijska usluga koju pruza odnosi na obveznice koje nemaju ugra-
denu nikakvu drugu izvedenicu osim klauzule o opozivu make-whole
ili ako se financijskim instrumentima trguje ili ih se distribuira isklju-
¢ivo kvalificiranim nalogodavateljima.
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Clanak 17.

Algoritamsko trgovanje

1. Investicijsko drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem uspo-
stavlja djelotvorne sustave i kontrolu rizika primjerene za aktivnosti
kojima se bavi kako bi osiguralo da su njegovi sustavi trgovanja
otporni i imaju dovoljno kapaciteta, da podlijezu odgovarajué¢im prago-
vima i ogranifenjima trgovanja te da spre¢avaju da se Salju neispravni
nalozi ili da sustavi rade tako da stvaraju neuredno trziste ili mu
doprinose. Takvo drustvo takoder uspostavlja djelotvorne sustave i
kontrolu rizika kako bi osiguralo da se sustavi za trgovanje ne upotreb-
ljavaju u svrhu koja je suprotna Uredbi (EU) br. 596/2014 ili pravilima
mjesta trgovanja s kojim je povezano. Investicijsko drustvo uspostavlja
djelotvorne mehanizme kontinuiteta poslovanja kako bi se nosilo sa
svakim prekidom sustava za trgovanje i osigurava da su sustavi u
potpunosti ispitani i da ih se pravilno nadzire kako bi se osiguralo da
ispunjavaju zahtjeve u ovom stavku.

2. Investicijsko drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem u
drzavi Cclanici o tome obavjeStava nadlezna tijela maticne drzave
Clanice i mjesta trgovanja na kojem investicijsko drustvo sudjeluje u
algoritamskom trgovanju kao ¢lan ili sudionik mjesta trgovanja.

Nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice investicijskog drustva moze
zahtijevati da investicijsko drustvo, na redovitoj ili ad hoc osnovi,
dostavlja svom mati¢nom nadleznom tijelu opis vrste strategija algori-
tamskog trgovanja, pojedinosti parametara trgovanja ili limita kojima je
sustav podloZan, glavne nacine ispunjavanja obveza i nadzora rizika
koje je ono uspostavilo kako bi osiguralo ispunjavanje uvjeta iz
stavka 1. te daje pojedinosti ispitivanja svojih sustava. Nadlezno
tijelo mati¢ne drzavne c¢lanice investicijskog druStva moZze u svakom
trenutku zatraziti dodatne informacije od investicijskog drustva u vezi s
algoritamskim trgovanjem i sustavima koji se za to trgovanje koriste.

Nadlezno tijelo mati¢ne drzave c¢lanice investicijskog drustva, na
zahtjev nadleznog tijela mjesta trgovanja na kojem investicijsko
drustvo kao ¢lan ili sudionik mjesta trgovanja sudjeluje u algoritam-
skom trgovanju i bez nepotrebne dogode, dostavlja informacije iz pret-
hodnog podstavka koje je zaprimilo od investicijskog drustva koje se
bavi algoritamskim trgovanjem.

Investicijsko drustvo brine se da se u vezi s pitanjima iz ovog stavka
vodi evidencija te osigurava da je ta evidencija dostatna da nadleznom
tijelu omoguc¢i nadzor nad uskladenos¢u sa zahtjevima ove Direktive.

Investicijsko drustvo koje se bavi tehnikom visokofrekventnog algori-
tamskog trgovanja tehnika pohranjuje u odobrenom obrascu toc¢nu i
vremenski sljedivu evidenciju svih svojih zadanih naloga, ukljucujuéi
otkazivanja naloga, izvrSene naloge i kotacije na mjestima trgovanja i
na zahtjev ih stavlja na raspolaganje nadleznim tijelima.
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3. Investicijsko drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem kako
bi provodilo strategiju odrzavanja trziSta, uzimajuéi u obzir likvidnost,
opseg 1 svojstva specificnog trziSta te znacajke instrumenta kojim se
trguje:

(a) odrzava trziste neprekidno tijekom odredenog dijela vremena trgo-
vanja mjesta trgovanja, osim u iznimnim okolnostima, §to rezultira
pruzanjem likvidnosti na redovitoj i predvidivoj osnovi za mjesto
trgovanja;

(b) sklapa obvezujuéi pisani ugovor s mjestom trgovanja u kojemu se
navode barem obveze investicijskog drustva u skladu s tockom (a);
i

(c) uspostavlja djelotvorne sustave i kontrole radi osiguravanja da u
svako doba ispunjava svoje obveze iz ugovora navedene u tocki

(b).

4.  Za potrebe ovog clanaka i ¢lanka 48. ove Direktive, investicijsko
drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem smatra se da provodi
strategiju odrzavanja trziSta ako njegova strategija kao €lana ili sudio-
nika jednog ili viSe mjesta trgovanja pri trgovanju za vlastiti racun
ukljucuje objavu obvezujucih istodobnih ponuda kupnje i prodaje uspo-
redive veli¢ine i konkurentnih cijena koje se odnose na jedan ili vise
financijskih instrumenata na jednom mjestu trgovanja ili na razli¢itim
mjestima trgovanja, Sto rezultira osiguravanjem likvidnosti na redovitoj
i uCestaloj osnovi Citavom trziStu.

5. Investicijsko druStvo koje pruza izravan elektronicki pristup
mjestu trgovanja uspostavlja djelotvorne sustave i oblike kontrole
kojima se osiguravaju odgovarajuca procjena i kontrola primjerenosti
klijenata koji koriste uslugu, da klijenti koji koriste uslugu ne mogu
premasiti unaprijed postavljene odgovarajue pragove trgovanja i
kreditne pragove, da se trgovanje klijenata koji koriste uslugu pravilno
nadzire 1 da odgovarajuée oblici kontrole rizika spreCavaju trgovanje
koje bi moglo izazvati rizike samom investicijskom drustvu ili koje bi
moglo stvoriti neuredno trziste ili mu doprinijeti, ili koje bi moglo biti
bilo suprotno Uredbi (EU) br. 596/2014 ili pravilima mjesta trgovanja.
Izravan elektronicki pristup bez takvih kontrola je zabranjen.

Investicijsko drustvo koje pruza izravan elektronicki pristup odgovorno
je za osiguravanje da klijenti tu uslugu koriste u skladu sa zahtjevima
ove Direktive i pravilima mjesta trgovanja. Investicijska druStva prate
transakcije kako bi uocila krSenja tih pravila, neuredne uvjete trgovanja
ili ponaSanje koje moze predstavljati zlouporabu trzista te o kojemu
treba obavijestiti nadlezno tijelo. Investicijsko drustvo osigurava da
izmedu investicijskog drustva i klijenta postoji obvezujuci pisani
ugovor o temeljnim pravima i obvezama koje proizlaze iz pruzanja te
usluge i da prema ugovoru investicijsko drustvo preuzima odgovornost
u okviru ove Direktive.

Investicijsko drustvo koje pruza izravan elektronic¢ki pristup mjestu
trgovanja mora o tome obavijestiti nadlezna tijela maticne drzave
Clanice te mjesta trgovanja na kojemu investicijsko drustvo pruza odgo-
varajudi izravan elektronicki pristup.
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Nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice investicijskog druStva moze
zahtijevati da investicijsko drustvo, na redovitoj ili ad hoc osnovi,
dostavi opis sustava i kontrola iz prvog podstavka i dokaze o tome
da su navedeni bili primijenjeni.

Nadlezno tijelo mati¢ne drzave Clanice investicijskog drustva na zahtjev
nadleznog tijela mjesta trgovanja s obzirom na koje investicijsko
drustvo pruza izravan elektronic¢ki pristup bez nepotrebne odgode
dostavlja informacije iz Cetvrtog podstavka koje je zaprimilo od inve-
sticijskog drustva.

Investicijsko drustvo brine se da se u vezi s gore navedenim pitanjima
iz ovog stavka vodi evidencija te osigurava da je ta evidencija dostatna
da nadleznom tijelu omoguc¢i nadzor nad uskladeno$¢u sa zahtjevima
ove Direktive.

6. Investicijsko drustvo koje djeluje kao Kklirinski c¢lan drugim
osobama uspostavlja djelotvorne sustave i1 oblike kontrole kako bi
osiguralo da se usluge poravnanja primjenjuju samo na osobe koje su
podobne i ispunjavaju jasne kriterije te da su im nametnuti odgovara-
juéi zahtjevi kako bi se smanjili rizici za investicijsko drustvo i trziste.
Investicijsko drustvo osigurava da izmedu investicijskog drustva i
osobe postoji obvezujuéi pisani ugovor o temeljnim pravima i obve-
zama koje proizlaze iz pruzanja te usluge.

7.  ESMA sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi se
odredilo:

(a) pojedinosti organizacijskih zahtjeva navedenih u stavcima 1. do 6.
koji se trebaju nametnuti investicijskim drustvima koja pruzaju
razlicite investicijske usluge i/ili aktivnosti, pomoénu djelatnosti
ili kombinaciju istih, pri ¢emu pojedinosti u vezi s organizacijskim
zahtjevima utvrdenim u stavku 5. utvrduju posebne zahtjeve za
izravan pristup trziStu i sponzorirani pristup tako da se osigura da
kontrole koje se primjenjuju na sponzorirani pristup budu najmanje
istovjetne onima koje se primjenjuju na izravan pristup trzistu.

(b) okolnosti u kojima bi investicijsko drustvo bilo obvezno stupiti u
ugovor o odrzavanju trziSta naveden u tocki (b) stavka 3. i sadrzaj
takvih ugovora, ukljucuju¢i udio vremena trgovanja mjesta trgo-
vanja utvrden u stavku 3.;

(c) situacije koje predstavljaju iznimne okolnosti iz stavka 3., ukljucu-
juci okolnosti iznimne volatilnosti, politicka i makroekonomska
pitanja, sistemska i operativna pitanja te okolnosti koje su u suprot-
nosti sa sposobnosti investicijskog drustva da odrzi prakse
razboritog upravljanja rizikom utvrdene u stavku 1.;

(d) sadrzaj i oblik odobrenog obrasca iz stavka 2. petog podstavka i
vremensko razdoblje tijekom kojeg investicijsko drustvo mora imati
pohranjenu takvu evidenciju.
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ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do
3. srpnja 2015.

Komisiji se delegira ovlast donoSenja regulatornih tehnickih standarda
iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 18.

Trgovanje i zakljucivanje transakcija na MTP-u i OTP-u

1. Drzave Clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trziSni opera-
teri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om, osim ispunjavanja organiza-
cijskih zahtjeva iz clanka 16., uspostave transparentna pravila i
postupke za korektno i uredno trgovanje te da uspostave objektivne
kriterije za ucinkovito izvrSavanje naloga. Oni moraju imati mjere za
ispravno vodenje tehnickog poslovanja sustava, ukljucujuci uspostav-
ljanje djelotvornih sigurnosnih mjera za eventualne poremecaje u
sustavu.

2. Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trZiSni opera-
teri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om uspostave transparentna
pravila u vezi s kriterijima utvrdivanja financijskih instrumenata
kojima se moze trgovati u okviru njihovih sustava.

Prema potrebi, drzave Clanice zahtijevaju od investicijskih drustava i
trzisnih operatera koji upravljaju MTP-om ili OTP-om da pruze
dostatne javno dostupne podatke, ili da se uvjere da postoji pristup
tim podacima, kako bi korisnici mogli donijeti odluku o ulaganju,
uzimajuéi u obzir vrstu korisnika i instrumenata kojima se trguje.

3. Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijska drustva i trzi$ni opera-
teri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om uspostave, objavljuju, odrza-
vaju i provode transparentna i nediskriminiraju¢a pravila na temelju
objektivnih kriterija kojima se ureduje pristup njihovom sustavu.

4. Drzave Clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trziSni opera-
teri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om imaju mehanizme za jasno
prepoznavanje i svladavanje mogucih negativnih posljedica na djelo-
vanje MTP-a ili OTP-a ili na njegove vlasnike ili sudionike i korisnike
koje bi sukob interesa izmedu interesa MTP-a, OTP-a, njihovih
vlasnika ili investicijskog drustva ili trziSnog operatera koji upravlja
MTP-om ili OTP-om mogao imati na dobro funkcioniranje MTP-a ili
OTP-a.

5. Drzave c¢lanice zahtijevaju da se investicijska drustva i trziSni
operateri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om pridrzavaju ¢lanaka 48.
i 49. te da u tu svrhu uspostave sve potrebne djelotvorne sustave,
postupke i mjere.

6. Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trziSni opera-
teri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om jasno obavijeste svoje ¢lanove
ili sudionike o obvezama u vezi s namirama transakcija koje su
izvrSene u okviru tog sustava. Drzave Clanice zahtijevaju da investi-
cijska drustva i trziSni operateri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om
uspostave potrebne mjere kako bi se olaksala djelotvorna namira tran-
sakcija zakljucenih u okviru sustava tog MTP-a ili OTP-a.
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7.  Drzave ¢lanice zahtijevaju da MTP-ovi i OTP-ovi imaju najmanje
tri znacajno aktivna Clana ili korisnika, od kojih svaki ima moguénost
interakcije s ostalima u vezi s formiranjem cijena.

8. Ako se prenosivim vrijednosnim papirom uvrStenim za trgovanje
na uredenom trzistu trguje i na MTP-u ili OTP-u bez suglasnosti izda-
vatelja, izdavatelj time ne podlijeze nikakvoj obvezi pocetnog, stalnog
ili ad hoc objavu financijskih podataka prema tom MTP-u ili OTP-u.

9.  Drzave Clanice zahtijevaju da svako investicijsko drustvo i trzi$ni
operater koji upravlja MTP-om ili OTP-om odmah postupi po naputku
svojeg nadleznog tijela u skladu s ¢lankom 69. stavkom 2. o suspenziji
ili iskljucenju financijskih instrumenata iz trgovanja.

10.  Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trziSnih
operatera koji upravljaju MTP-om ili OTP-om da nadleznom tijelu
daju detaljan opis funkcioniranja MTP-a ili OTP-a, ukljucuju¢i, ne
dovodeci u pitanje clanak 20. stavke 1., 4. 1 5. ¢lanka 20., sve povez-
nice s uredenim trziStem ili njegovim sudjelovanjem, MTP-om, OTP-
om ili sistematskim internalizatorom u vlasniStvu istog investicijskog
drustva ili trziSnog operatera te popis njihovih ¢lanova, sudionika i/ili
korisnika. Nadlezna tijela te informacije na zahtjev dostavljaju ESMA-
i. O svakom odobrenju za rad izdanom investicijskom drustvu ili trzi-
$Snom operateru za registraciju MTP-a ili OTP-a obavjestava se ESMA.
ESMA utvrduje popis svih MTP-ova i OTP-ova u Uniji. Popis sadrzi
informacije o uslugama koje pruza MTP ili OTP i jedinstvenu identi-
fikacijsku oznaku za MTP i OTP koja se koristi u izvjes¢éima u skladu s
¢lancima 6., 10. 1 26. Uredbe (EU) br. 600/2014. Popis se redovito
azurira. ESMA taj popis objavljuje na svojoj internetskoj stranici i
odgovorna je za njegovo azuriranje.

11.  ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnic¢kih standarda kako bi
se odredili sadrzaj i oblik opisa i obavijesti iz stavka 10.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 19.
Posebni zahtjevi za MTP-e

1. Drzave Clanice zahtijevaju od investicijskih drustava i trziSnih
operatera koji upravljaju MTP-om da, osim ispunjavanja zahtjeva utvr-
denih u ¢lancima 16. i 18., uspostave i provode nediskrecijska pravila
za izvrSenje naloga u sustavu.

2. Drzave c¢lanice zahtijevaju da pravila iz Clanka 18. stavka 3. o
pristupu MTP-u ispunjavaju uvjete utvrdene u ¢lanku 53. stavku 3.

3.  Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trziSni opera-
teri koji upravljaju MTP-om uspostave potrebne mjere da:
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(a) budu primjereno opremljena kako bi upravljala rizicima kojima su
izlozena, kako bi provodila primjerene mjere i sustave za utvr-
divanje svih znacajnih rizika u poslovanju i kako bi uspostavila
djelotvorne mjere za ublazavanje tih rizika,

(b) imaju djelotvorne mjere koje olakSavaju nesmetano i pravovremeno
zakljuCivanje transakcija koje se izvrSavaju u okviru njihovih
sustava; i

(c) imaju, i u vrijeme izdavanja odobrenja za rad i neprekidno,
dovoljna financijska sredstva kako bi se olakSalo uredno funkcio-
niranje, pri ¢emu treba voditi racuna o vrsti i opsegu zakljucenih
transakcija na trziStu te rasponu i stupnju rizika kojima je izloZeno.

4. Drzave Clanice osiguravaju da se Clanci 24. i 25., ¢lanak 27. stavci
1., 2.1 4. do 10. te ¢lanak 28. ne primjenjuju na transakcije zakljucene
prema pravilima MTP-a izmedu njegovih ¢lanova ili sudionika i MTP-a
1 njegovih c¢lanova ili sudionika u pogledu koriStenja MTP-a. Medutim,
¢lanovi ili sudionici MTP-a ispunjavaju obveze iz Clanaka 24., 25., 27. i
28. u pogledu svojih klijenata kada, postupaju¢i za njihov racun, izvrsa-
vaju njihove naloge u okviru sustava MTP-a.

5. Drzave Clanice ne dopustaju investicijskim drustvima ili trziSnim
operaterima koji upravljaju MTP-om da izvr$avaju naloge klijenata uz
koriStenje vlastitog kapitala ili da trguju za vlastiti raCun uparivanjem
naloga.

Clanak 20.
Posebni zahtjevi za OTP-e

1. Drzave CcClanice zahtijevaju da investicijsko drustvo 1 trzi$ni
operater koji upravlja OTP-om uspostavi mehanizme za sprecavanje
izvr§enja naloga klijenata na OTP-u uz koristenje vlastitog kapitala
investicijskog drustva ili trziSnog operatera koji upravlja OTP-om ili
bilo kojeg subjekta koji je dio iste grupe ili pravne osobe kao inve-
sticijsko drustvo ili trziSni operater.

2. Drzave clanice dopustaju investicijskim drustvima ili trziSnim
operaterima koji upravljaju OTP-om da trguju za vlastiti racun upari-
vanjem naloga obveznicama, strukturiranim financijskim proizvodima,
emisijskim jedinicama i odredenim izvedenicama, samo kada je klijent
pristao na to.

Investicijsko drustvo ili trzi$ni operater koji upravlja OTP-om ne koristi
se trgovanjem za vlastiti raCun uparivanjem naloga za izvr$avanje
naloga klijenata u OTP-u izvedenicama koje se odnose na razred izve-
denica za koji je proglaseno da podlijeze obvezi poravnanja u skladu s
¢lankom 5. Uredbe (EU) br. 648/2012.

Investicijsko drustvo ili trzisni operater koji upravlja OTP-om utvrduje
postupke za osiguranje uskladenosti s definicijom ,trgovanja za vlastiti
racun uparivanjem naloga iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke (38).

3. Drzave Cclanice dopustaju investicijskom drustvu ili trziSnom
operateru koji upravlja OTP-om da trguju za vlastiti racun i bez upari-
vanja naloga samo u pogledu drzavnih duznickih vrijednosnih papira za
koje ne postoji likvidno trziste.
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4. Drzave clanice ne dopustaju da se upravljanje OTP-om i sistemat-
skim internalizatorom odvijaju unutar istog pravnog subjekta. OTP se
ne povezuje sa sistematskim internalizatorom na nacin kojim bi se
omogucilo povezivanje naloga u OTP-u i naloga ili ponuda u sistemat-
skom internalizatoru. OTP se ne povezuje s drugim OTP-om na nacin
koji bi omogucio povezivanje naloga na razlic¢itim OTP-ima.

5. Drzave clanice ne sprjeCavaju investicijsko drustvo ili trziSnog
operatera koji upravlja OTP-om da angazira drugo investicijsko
drustvo za provodenje odrzavanja trzista na OTP-u na neovisnoj osnovi.

Za potrebe ovog Clanka, smatra se da investicijsko drustvo ne provodi
odrzavanje trziSta na OTP-u na neovisnoj osnovi ako je usko povezano
s investicijskim druStvom ili trziSnim operaterom koji upravlja OTP-
om.

6. Drzave Clanice zahtijevaju da se izvrSavanje naloga na OTP-u
provodi na diskrecijskoj osnovi.

Investicijsko drustvo ili trziSni operater koji upravlja OTP-om koristi se
pravom diskrecije samo u jednoj od sljedecih okolnosti ili u njih obje:

(a) prilikom odlucivanja o davanju ili povla¢enju naloga na OTP-u
kojim upravlja;

(b) kod donosenja odluke o neuparivanju odredenog naloga klijenta s
nalozima koji su dostupni u sustavu u odredenom trenutku, pod
uvjetom da se time poStuju posebne upute primljene od klijenata
te obveze u skladu s ¢lankom 27.

Kod sustava koji uparuje naloge klijenta investicijsko drustvo ili trzi$ni
operater koji upravlja OTP-om moze odluditi hoce li, kada i koliko
naloga od njih dva ili viSe upariti u okviru sustava. U skladu s
¢lankom 1. stavcima 1., 2., 4. 1 5. 1 ne dovodeci u pitanje stavak 3. s
obzirom na sustav koji organizira transakcije na nevlasni¢kim trziStima,
investicijsko drustvo ili trzi$ni operater koji upravlja OTP-om moze
olaksati pregovore izmedu klijenata kako bi dva ili vise potencijalno
podudarnih trgovackih interesa spojilo u transakciju.

Tom se obvezom ne dovode u pitanje Clanaci 18. i 27.

7. Nadlezno tijelo moze zahtijevati, kada investicijsko drustvo ili
trziSni operater zatrazi odobrenje za upravljanje OTP-om ili na ad
hoc osnovi, detaljno objasnjenje zasto sustav ne odgovara uredenom
trziStu, MTP-u ili sistemskom internalizatoru i ne moze poslovati kao
jedan od tih, detaljan opis o tome kako ¢e se primjenjivati pravo
diskrecije, osobito kada se nalog OTP-u moze povudéi, te kada i kako
se dva ili viSe naloga klijenata uparuju unutar OTP-a. Osim toga, inve-
sticijsko drustvo ili trzi$ni operater OTP-a nadleznom tijelu dostavlja
informacije koje objasnjavaju njegovo koristenje trgovanjem za vlastiti
racun uparivanjem naloga. NadleZno tijelo nadzire investicijsko drustvo
ili trziSnog operatera pri trgovanju za vlastiti racun uparivanjem naloga
kako bi se osiguralo da se uklapa u definiciju o takvom trgovanju i da
trgovanje za vlastiti raun uparivanjem naloga ne dovodi do sukoba
interesa izmedu investicijskog drustva ili trziSnog operatera i njegovih
klijenata.

8. Drzave clanice osiguravaju da se ¢lanci 24., 25., 27. i 28. primje-
njuju na transakcije zaklju¢ene na OTP-u.
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POGLAVLJE 1I.

Uvjeti poslovanja investicijskih druStava

Odjeljak 1.
Opcée odredbe

Clanak 21.

Redovita provjera uvjeta za pocetno odobrenje za rad

1. Drzave clanice zahtijevaju da investicijsko drustvo kojem je
izdano odobrenje za rad na njihovom podrucju stalno ispunjava
uvjete za pocetno odobrenje za rad utvrdene u poglavlju I.

2. Drzave c¢lanice zahtijevaju od nadleznih tijela da uspostave odgo-
varaju¢e metode pracenja poStuju li investicijska druStva svoje obveze
iz stavka 1. Od investicijskih se drustava zahtijeva da obavijeste
nadlezna tijela o svim bitnim promjenama uvjeta za pocetno odobrenje
za rad.

ESMA moze sastaviti smjernice za metode pracenja navedene u ovom
stavku.

Clanak 22.

Opce obveze u vezi s kontinuiranim nadzorom

Drzave ¢lanice osiguravaju da nadlezna tijela prate aktivnosti investicij-
skih drustava kako bi se provjerila uskladenost s uvjetima poslovanja
navedenim u ovoj Direktivi. Drzave Clanice osiguravaju postojanje
odgovaraju¢ih mjera koje bi omogucile nadleznim tijelima da dobiju
podatke potrebne za provjeru uskladenosti investicijskih drustava s tim
obvezama.

Drzave clanice osiguravaju da nadlezna tijela, kada su odgovorna za
davanje odobrenja za rad i nadzor aktivnosti ovlastenog sustava objav-
ljivanja (APA), kako je definiran u ¢lanku 2. stavku 1. tocki 34. Uredbe
(EU) br. 600/2014 uz odstupanje u skladu s ¢lankom 2. stavkom 3. te
uredbe, ili ovlaStenog mehanizma izvje$¢ivanja (ARM), kako je defi-
niran u ¢lanku 2. stavku 1. tocki 36. te uredbe uz odstupanje u skladu s
¢lankom 2. stavkom 3. te uredbe, prate aktivnosti tog APA-a ili tog
ARM-a kako bi se provjerila uskladenost s uvjetima poslovanja pred-
videnima u toj uredbi. Drzave ¢lanice osiguravaju postojanje odgova-
raju¢ih mjera kojima se nadleznim tijelima omogucuje da dobiju infor-
macije potrebne za provjeru uskladenosti APA-ova i ARM-ova s tim
obvezama.

Clanak 23.

Sukob interesa

1.  Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva poduzmu sve
prikladne korake za utvrdivanje i sprje¢avanje ili upravljanje sukobima
interesa izmedu njih, ukljucujudi i njihove rukovoditelje, zaposlenike i
vezane zastupnike i svaku osobu izravno ili neizravno povezanu s njima
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putem kontrole, i njihovih klijenata, ili izmedu klijenata, koji se pojav-
ljuju tijekom pruzanja investicijskih ili pomo¢nih usluga ili kombinacije
istih, ukljucuju¢i one koji su uzrokovani primanjem dodatnih poticaja
od tre¢ih strana ili vlastitim strukturama primitaka od rada investicij-
skih drustava i ostalim strukturama poticaja.

2. Ako organizacijske ili administrativne mjere koje su investicijska
drustva poduzela u skladu s clankom 16. stavkom 3. radi sprjecavanja
toga da sukob interesa Steti interesima njihovih klijenata nisu dovoljne
kako bi se u razumnoj myjeri osiguralo sprecavanje rizika od nastanka
Stete za interese klijenata, investicijska drustva klijentu jasno otkrivaju
vrstu i/ili izvore sukoba interesa i korake poduzete kako bi se ti rizici
ublazili prije sklapanja posla u njegovo ime.

3. Objava iz stavka 2.

(a) izvrSava se na trajnom mediju; i

(b) ukljucuje dovoljno podataka, vodeéi racuna o vrsti klijenta, kako bi
se klijentu omogucilo da donese informiranu odluku u vezi s
uslugom u okviru koje se pojavljuje sukob interesa.

4. Komisija je ovlastena za donoSenje delegiranih akata u skladu s
¢lankom 89. kako bi:

(a) utvrdila mjere za koje je razumno ocekivati da bi ih investicijska
drustva poduzela za utvrdivanje, sprecavanje, upravljanje i otkri-
vanje sukoba interesa prilikom obavljanja razlicitih investicijskih i
pomoc¢nih usluga ili kombinacije istih;

(b) uspostavila odgovarajuce kriterije za utvrdivanje vrsta sukoba inte-
resa Cije postojanje moze nastetiti interesima klijenata ili potenci-
jalnih klijenata investicijskog drustva.

Odjeljak 2.

Odredbe o osiguravanju zaStite ulagatelja

Clanak 24.

Opéa nacela i informacije za klijente

1. Drzave clanice zahtijevaju da prilikom pruzanja investicijskih
usluga ili, ako je potrebno, pomoc¢nih usluga klijentima, investicijsko
drustvo postupa korektno, pravedno, u skladu s pravilima struke te u
najboljem interesu klijenata, a posebno posStuju¢i nacela utvrdena u
ovom C¢lanku i ¢lanku 25.

2. Investicijska drustva koja proizvode financijske instrumente za
prodaju klijentima osiguravaju da su ti financijski instrumenti namije-
njeni ispunjavanju potreba utvrdenog ciljanog trzista krajnjih klijenata u
okviru odgovarajuce kategorije klijenata, da je strategija za distribuciju
financijskih instrumenata u skladu s utvrdenim ciljanim trziStem i da
investicijsko drustvo poduzima razumne korake kako bi osiguralo da je
financijski instrument usmjeren utvrdenom ciljanom trzistu.

Investicijsko drustvo poznaje financijske instrumente koje nudi ili
preporucuje, procjenjuje sukladnost financijskih instrumenata s potre-
bama klijenata kojima pruza investicijske usluge, takoder uzimajuéi u



0201410065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 40

obzir utvrdeno ciljano trziSte krajnjih klijenata definirane u skladu s
Clankom 16. stavkom 3.a, te osigurava da se financijski instrumenti
nude ili preporucuju samo ako je to u interesu klijenta.

3. Svi podaci, ukljucujuc¢i promidzbene sadrzaje koje drustvo Salje
klijentima ili potencijalnim klijentima, moraju biti korektni, jasni i ne
smiju dovoditi u zabludu. Promidzbeni sadrZaji moraju biti jasno
prepoznatljivi kao takvi.

4. Klijentima ili potencijalnim klijentima pravovremeno se pruzaju
odgovarajuce informacije u odnosu na investicijsko drustvo i njegove
usluge, financijske instrumente i predloZene strategije ulaganja, mjesto
izvrSenja i sve troSkove i povezana davanja. Te informacije ukljucuju
sljedece:

(a) kada se pruza investicijsko savjetovanje, investicijsko drustvo
pravovremeno prije pruzanja investicijskog savjetovanja klijenta
obavjestava o tome:

i. pruza li se savjetovanje na neovisnoj osnovi ili ne;

ii. temelji 1i se savjetovanje na $iroj ili ograniCenijoj analizi
razlic¢itih vrsta financijskih instrumenata i, posebno, je li taj
je raspon ograni¢en na financijske instrumente koje izdaju ili
osiguravaju subjekti usko povezani s investicijskim drustvom ili
na bilo koje druge zakonske ili gospodarske odnose, poput
ugovornih odnosa, koji bi mogli predstavljati rizik naruSavanja
neovisnog temelja pruzenih savjeta,

iii. hoce li investicijsko drustvo pruziti klijentu periodi¢nu procjenu
primjerenosti financijskih instrumenata koji su tom klijentu
preporucent;

(b) informacije o financijskim instrumentima i predloZzenim strategi-
jama ulaganjamoraju ukljucivati odgovarajuc¢e upute i upozorenja
o rizicima vezanima uz ulaganja u ove instrumente i uz ove stra-
tegije ulaganja te je li financijski instrument namijenjen malim ili
profesionalnim ulagateljima, uzimajué¢i u obzir utvrdeno ciljano
trziSte u skladu sa stavkom 2.;

(¢) informacije o svim troSkovima i povezanim izdacima moraju uklju-
Civati podatke o investicijskim i pomo¢nim uslugama, ukljucujuéi i
troskove savjetovanja, ako je potrebno, troSak financijskog instru-
menta preporucenog ili prodanog klijentu i koji su nacini placanja,
Sto obuhvaca i sva placanja trece strane.

Informacije o svim troSkovima i naknadama, ukljucujuéi troskove i
naknade u vezi s investicijskom uslugom i financijskim instrumentom,
koji nisu prouzroceni pojavom povezanog trzisSnog rizika dodaju se
kako bi se klijentima omogucéilo razumijevanje ukupnog troSka, kao i
kumulativni u¢inak na povrat ulaganja, te se, ako klijent tako zahtijeva,
pruza pregled ras¢lanjen po stavkama. Prema potrebi, takve informacije
pruzaju se klijentu redovito, najmanje jednom godiSnje, tijekom vijeka
trajanja ulaganja.
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Kada je ugovor o kupnji ili prodaji financijskog instrumenta sklopljen
koriStenjem sredstava komunikacije na daljinu kojim se sprecava pret-
hodno dostavljanje informacija o troskovima i naknadama, investicijsko
drustvo moze pruziti informacije o troskovima i naknadama bilo u
elektronickom obliku bilo u papirnatom obliku, ako to zatrazi mali
ulagatelj, bez nepotrebne odgode nakon zakljucivanja transakcije, pod
uvjetom da su ispunjena oba sljedeca uvjeta:

i. Kklijent je pristao primiti informacije bez nepotrebne odgode nakon
izvrSenja transakcije;

ii. investicijsko drustvo klijentu je dalo mogucnost odgode transakcije
do trenutka kad klijent primi informacije.

Uz zahtjeve iz treceg podstavka, od investicijskog drustva zahtijeva se i
da klijentu pruzi mogucnost primanja informacija o troskovima i nakna-
dama telefonom prije izvrSenja transakcije.

5. Informacije iz stavaka 4. 1 9. daju se u razumljivom obliku tako
da klijenti ili potencijalni klijenti mogu u razumnim okvirima shvatiti
vrstu i rizike investicijskih usluga i specifi¢nih vrsta financijskih instru-
menata koji im se nude te tako donijeti odluke o ulaganjima na temelju
informacija. Drzave ¢lanice mogu dopustiti da se te informacije daju u
standardiziranom obliku.

5.a. Investicijska druStva klijentima ili potencijalnim klijentima sve
informacije Cije se pruzanje zahtijeva u ovoj Direktivi dostavljaju u
elektronickom obliku, osim ako je klijent ili potencijalni klijent mali
ulagatelj ili potencijalni mali ulagatelj koji je zatrazio primitak infor-
macija u papirnatom obliku, u kojem se slucaju te informacije
besplatno dostavljaju u papirnatom obliku.

Investicijska drustva obavje$¢uju male ulagatelje ili potencijalne male
ulagatelje o mogucénosti primanja informacija u papirnatom obliku.

Investicijska druStva obavjeS¢uju postojece male ulagatelje koji su
informacije ¢ije se pruzanje zahtijeva u ovoj Direktivi prethodno
primali u papirnatom obliku o Cinjenici da ¢e te informacije primati
u elektroni¢kom obliku najmanje osam tjedana prije slanja tih informa-
cija u elektronickom obliku. Investicijska drustva obavjeséuju te posto-
jece male ulagatelje da mogu nastaviti primati informacije u papirnatom
obliku ili prije¢i na primanje informacija u elektronickom obliku. Inve-
sticijska drustva takoder obavjescuju postoje¢e male ulagatelje da ce
do¢i do automatske promjene na dostavu u elektronickom obliku ako u
navedenom roku od osam tjedana ne zatraZe nastavak pruzanja infor-
macija u papirnatom obliku. Postoje¢e male ulagatelje koji ve¢ primaju
informacije Cije se pruzanje zahtijeva u ovoj Direktivi u elektronickom
obliku nije potrebno obavjeséivati.
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6. Ako se investicijska usluga nudi kao dio financijskog proizvoda
koji je ve¢ ureden drugim propisima iz prava Unije o kreditnim insti-
tucijama i potroSackim kreditima u vezi sa zahtjevima davanja poda-
taka, ova usluga ne podlijeze dodatno obvezama utvrdenima u stavcima
3,4.15.

7. Ako investicijsko drustvo obavijesti klijenta da je investicijsko
savjetovanje pruzeno neovisno, investicijsko drustvo:

(a) ocjenjuje dovoljno velik niz financijskih instrumenata raspolozivih
na trziStu koji moraju biti dovoljno diversificirani u vezi sa svojom
vrstom 1 izdavateljima ili pruzateljima proizvoda kako bi se osigu-
ralo da se investicijski ciljevi klijenta mogu primjereno ostvariti te
ne smije biti ogranien na financijske instrumente koje izdaju ili
pruzaju:

1. samo investicijsko drustvo ili subjekti s bliskim vezama s inve-
sticijskim drustvom; ili

ii. drugi subjekti koji s investicijskim drus$tvom imaju takve bliske
pravne ili gospodarske odnose, poput ugovornih odnosa, koji bi
mogli predstavljati rizik od naruSavanja neovisnog temelja
pruzenih savijeta;

(b) ne prihvaca niti zadrzava naknade, provizije ili nov¢anu ili nenov-
canu korist koju je platila ili dala treca strana ili osoba za racun
tre¢e osobe u vezi s pruzanjem usluga klijentima. Manje nenovcane
koristi koje mogu povecati kvalitetu usluge pruzene klijentu te su
po veli€ini i prirodi takve da se smatra da ne ometaju uskladenost s
obvezom investicijskog drustva da djeluje u najboljem interesu
klijenta treba jasno objaviti te se one iskljucuju iz ove tocke.

8. Kada pruza uslugu upravljanja portfeljem, investicijsko druStvo ne
prihvaéa ili ne zadrzava naknade, provizije ili nov¢anu ili nenovcanu
korist koju je platila ili dala treca strana ili osoba za racun trec¢e osobe
u vezi s pruzanjem usluga klijentima. Manje nenovcane koristi koje
mogu povecati kvalitetu usluge pruzene klijentu te su po veli€ini i
prirodi takve da se smatra da ne ometaju uskladenost s obvezom inve-
sticijskog drustva da djeluje u najboljem interesu klijenta jasno se
objavljuju te se one iskljuc¢uju iz ovog stavka.

9. Drzave cClanice osiguravaju da se ne smatra da investicijska
drustva ispunjavaju svoje obveze iz Clanka 23. ili stavka 1. ovog
Clanka ako bilo kojoj osobi osim klijenta ili osobe koja djeluje za
racun klijenta plac¢aju naknadu ili proviziju odnosno iste primaju, ili
ako pruzaju bilo kakve nenovcane koristi u vezi s pruzanjem investicij-
skih ili pomo¢nih usluga odnosno ako ih primaju od bilo koje strane
osim klijenta ili osobe koja djeluje za racun klijenta, osim u slucaju da
je placanje ili korist:

(a) osmisljeno kako bi poboljsalo kvalitete doticne usluge koja se
pruza klijentu; i
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(b) ne ometa investicijsko drustvo prilikom ispunjavanja obveze da
djeluju korektno, pravedno i u skladu s pravilima struke u skladu
s najboljim interesima svojih klijenata.

Klijentu se prije pruzanja odgovarajuce investicijske ili pomo¢ne usluge
mora jasno priopciti postojanje, karakteristike i iznos placanja ili koristi
iz prvog podstavka ili, kada nije moguce utvrditi iznos, nacin izracu-
navanja takvog iznosa, na cjelovit, tocan i razumljiv nacin. Prema
potrebi, investicijsko drustvo takoder obavjeStava klijenta o mehan-
izmima za prijenos naknade, provizije, novCane ili nenovcane koristi
klijentu primljene u vezi s pruzanjem investicijskih ili pomoénih
usluga.

Placanje ili korist koja omogucéuje ili je potrebna za pruzanje investicij-
skih usluga, kao S$to su troskovi skrbniStva, naknade za namiru i
zamjenu, zakonodavne pristojbe ili pravni troskovi, a koji po svojim
karakteristikama ne mogu dovesti do sukoba s obvezama investicijskog
drustva da djeluje korektno, pravedno, u skladu s pravilima struke te u
skladu s najboljim interesima klijenata ne podlijeze zahtjevima utvr-
denim u prvom podstavku.

9.a. Drzave clanice osiguravaju da se pruzanje istrazivanja trecih
osoba investicijskim druStvima koja klijentima pruzaju usluge uprav-
ljanja portfeljem ili druge investicijske ili pomoéne usluge smatra ispu-
njavanjem obveza iz stavka 1. ako:

(a) prije pruzanja usluga izvrSavanja naloga ili istrazivanja, investi-
cijsko drustvo i pruzatelj usluga istrazivanja sklopili su sporazum
kojim se utvrduje koji se dio kombiniranih naknada ili zajednickog
placanja za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanje moze pripisati
istrazivanju,

(b) investicijsko drustvo obavjes¢uje svoje klijente o zajednickim
placanjima za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanje koja su ispla-
¢ena tre¢im stranama koje pruzaju usluge istrazivanja; i

(c) istrazivanje za koje se isplacuju kombinirane naknade ili zajednicka
placanja odnosi se na izdavatelje Cija trziSna kapitalizacija za
razdoblje od 36 mjeseci koje je prethodilo istrazivanju nije prema-
Sila 1 milijardu EUR” kako je izrazeno kotacijom na kraju godine
za godine kada su uvrsteni ili su bili uvrsteni ili vlastitim kapitalom
za financijske godine kada su uvrSteni ili nisu bili uvrSteni.

Za potrebe ovog Clanka, smatra se da istrazivanje obuhvaca materijal za
istrazivanje ili usluge koje se odnose na jedan ili viSe financijskih
instrumenata ili drugu imovinu, izdavatelje ili potencijalne izdavatelje
financijskih instrumenata, ili da obuhvaéa materijal za istrazivanje ili
usluge koji su usko povezani s posebnom industrijom ili trziStem tako
da daju informacije o financijskim instrumentima, imovini ili izdavate-
ljima unutar te industrije ili trziSta.
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Istrazivanje obuhvaca i materijal ili usluge u okviru kojih se izricito ili
implicitno preporucuje ili predlaze investicijska strategija i daje obra-
zlozeno misljenje o sadasnjoj ili buducoj vrijednosti ili cijeni takvih
instrumenata ili imovine, ili pak sadrze analizu i originalne uvide i
zakljucke na temelju novih ili postojec¢ih informacija koji bi se mogli
upotrijebiti za usmjeravanje investicijske strategije i biti relevantni i u
stanju dodati vrijednost odlukama koje investicijsko drustvo donosi u
ime klijenata kojima se to istrazivanje naplacuje.

10.  Investicijsko drustvo koje pruza investicijske usluge klijentima
osigurava da ono ne placa ili procjenjuje rad vlastitog osoblja na nacin
koji je u sukobu s obvezom drustva da djeluje u najboljem interesu
svojih klijenata. Osobito, drustvo ne bi trebalo imati nikakve mehan-
izme putem kojih bi primicima od rada, prodajnim ciljevima ili na neki
drugi naéin moglo potaknuti osoblje da malom ulagatelju preporuci
odredeni financijski instrument ako bi investicijsko drustvo moglo
ponuditi drugi financijski instrument koji bi bolje zadovoljio potrebe
klijenta.

11.  Kada se investicijska usluga nudi zajedno s drugom uslugom ili
proizvodom kao dio paketa ili kao uvjet za isti ugovor ili paket, inve-
sticijsko drustvo obavjestava klijenta je li moguce kupiti razlicite dije-
love odvojeno i daje za svaki dio zasebnu evidenciju troSkova i
naknada.

Ako je vjerojatno da ¢e se rizici koji proizlaze iz takvog ugovora ili
paketa ponudenog malom ulagatelju razlikovati od rizika povezanih sa
zasebnim komponentama, investicijsko drustvo osigurava odgovarajuéi
opis razli¢itih komponenata ugovora ili paketa i nacin na koji njihovo
uzajamno djelovanje utjece na rizik.

ESMA, u suradnji s EBA-om i EIOPA-om do 3. sijecnja 2016.
priprema 1 periodi¢no azurira smjernice za procjenu i nadzor medusek-
torske prodaje navodeci posebno situacije u kojima medusektorska
prodaja ne ispunjava obveze iz stavka 1.

12.  Drzave c¢lanice mogu u iznimnim slucajevima investicijskim
drustvima nametnuti dodatne obveze glede pitanja obuhvacenih ovim
¢lankom. Takvi zahtjevi moraju biti objektivno opravdani i razmjerni
kako bi obuhvatili posebne rizike u vezi sa zastitom ulagatelja ili
integritetom trziSta koji su od posebne vaznosti u okolnostima trziSne
strukture te drzave clanice.
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Drzave clanice bez odgode obavjestavaju Komisiju o svim zahtjevima
koje namjeravaju uvesti u skladu s ovim stavkom bez nepotrebne
odgode i najmanje dva mjeseca prije datuma koji je predviden za
stupanje na snagu tih zahtjeva. Obavijest ukljucuje opravdanje za nave-
dene zahtjeve. Svi takvi dodatni zahtjevi ne ograni¢avaju niti na drugi
nacin utjeCu na prava investicijskih drustava u skladu s ¢lancima 34. i
35. ove Direktive.

Komisija u roku od dva mjeseca od obavijesti iz drugog podstavka
dostavlja misljenje o proporcionalnosti i obrazlozenju dodatnih
zahtjeva.

Komisija drzavama ¢lanicama dostavlja i na svojoj internetskoj stranici
objavljuje dodatne zahtjeve uvedene u skladu s ovim stavkom.

Drzave ¢lanice mogu zadrzati dodatne zahtjeve o kojima su obavijestile
Komisiju u skladu s ¢lankom 4. Direktive 2006/73/EZ prije 2. srpnja
2014., pod uvjetom da su ispunjeni uvjeti utvrdeni u tom ¢lanku.

13.  Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 89. radi osiguravanja da investicijska druStva posStuju nacela
utvrdena u ovom clanku prilikom pruzanja investicijskih ili pomo¢nih
usluga svojim klijentima, ukljucujuci

(a) uvjete koje informacije moraju ispunjavati da bi bile korektne,
jasne i nedvosmislene,

(b) pojedinosti o sadrzaju i obliku informacija za klijente u vezi s
kategorizacijom klijenata, investicijskih drustava i njihovih
usluga, financijske instrumente, troskove i naknade,

(¢) kriterije za procjenu niza financijskih instrumenata dostupnih na
trzistu,

(d) kriterije za procjenu uskladenosti drustava koja primaju dodatne
poticaje s obvezom da djeluju korektno, pravedno i u skladu s
pravilima struke u najboljem interesu klijenta.

Pri odredivanju zahtjeva za informacije o financijskim instrumentima
vezano za stavak 4. tocku (b), prema potrebi se ukljucuju informacije o
strukturi proizvoda, uzimaju¢i u obzir sve relevantne standardizirane
informacije koje se zahtijevaju u skladu s pravom Unije.

14.  Delegirani akti iz stavka 13. uzimaju u obzir sljedece:

(a) prirodu ponudenih ili pruzenih usluga klijentima ili potencijalnim
klijentima, uzimajuéi u obzir vrstu, predmet, veliinu i ucestalost
transakcija;

(b) prirodu i opseg ponudenih ili razmatranih proizvoda ukljucujuci
razli¢ite vrste financijskih instrumenata;

(c) je li klijent ili potencijalni klijent mali ulagatelj ili profesionalni
ulagatelj ili je klasificiran, u slucaju stavaka 4. i 5., kao kvalifici-
rani nalogodavatel;.
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Clanak 25.

Procjena primjerenosti i prikladnosti i izvjeSéivanje klijenata

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju od investicijskih drustava da osiguraju
i pokazu nadleznim tijelima, na njihov zahtjev, da fizicke osobe koje
pruzaju investicijsko savjetovanje ili informacije o financijskim instru-
mentima te investicijskim ili pomoc¢nim uslugama klijentima za rac¢un
investicijskog drustva posjeduju neophodno znanje i kompetencije da
ispune svoje obveze u okviru ¢lanka 24. i ovog ¢lanka. Drzave ¢lanice
objavljuju kriterije za ocjenu znanja i kompetencija.

2. Kod investicijskog savjetovanja ili upravljanja portfeljem investi-
cijsko drustvo prikuplja potrebne podatke o znanju i iskustvu klijenta ili
potencijalnog klijenta u podrucju investicija o odredenim vrstama
proizvoda ili usluga, o njegovom financijskom stanju, ukljucujuéi
sposobnost da podnosi gubitke njegove investicijske ciljeve ukljucujuci
toleranciju na rizik kako bi investicijsko drustvo moglo preporuciti
investicijske usluge i financijske instrumente koji su primjereni klijentu
ili potencijalnom klijentu te prije svega u skladu s njegovom toleran-
cijom na rizik i sposobnosti da podnosi gubitke.

Drzave Clanice osiguravaju da ako investicijsko drustvo pruza investi-
cijsko savjetovanje pri kojem preporucuje paket usluga ili proizvoda
objedinjenih u skladu s ¢lankom 24. stavkom 11., cjelokupni objedi-
njeni paket bude primjeren za klijenta.

Pri pruzanju investicijskog savjetovanja ili upravljanja portfeljem koje
ukljucuje zamjenu financijskih instrumenata, investicijska drustva
pribavljaju potrebne informacije o klijentovom ulaganju i analiziraju
troskove 1 koristi zamjene financijskih instrumenata. Pri pruzanju inve-
sticijskog savjetovanja, investicijska drustva obavje$¢éuju klijenta o
tome jesu li koristi zamjene financijskih instrumenata vece od troskova
povezanih s tom zamjenom.

3. Drzave cClanice osiguravaju da investicijska drustva, kada pruzaju
investicijske usluge razli¢ite od onih iz stavka 2., od klijenta ili poten-
cijalnog klijenta zatraze podatke o njegovom znanju i iskustvu u
podrucju investicija o odredenim vrstama ponudenih ili zatrazenih
proizvoda ili usluga kako bi investicijsko drustvo moglo procijeniti
jesu li odredene investicijske usluge ili proizvod primjereni za klijenta.
Ako je objedinjavanje usluga ili proizvoda predvideno u skladu s
¢lankom 24. stavkom 11., pri procjeni bi trebalo razmotriti je li cjelo-
kupni objedinjeni paket prikladan.

Ako investicijsko drustvo smatra na osnovi podataka koje je dobilo na
temelju prvog podstavka da neki proizvod ili usluga nisu primjereni za
klijenta ili potencijalnog klijenta, investicijsko drustvo o tome upozo-
rava klijenta ili potencijalnog klijenta. To se upozorenje moze dati u
standardiziranom obliku.

Kada klijenti ili potencijalni klijenti ne pruzaju informacije iz prvog
podstavka ili kada daju nedovoljno informacija o svom znanju i isku-
stvu, investicijsko drustvo ih upozorava da investicijsko drustvo nije u
mogucnosti odredivati je 1i odredena usluga ili proizvod prikladan za
njih. To se upozorenje moze dati u standardiziranom obliku.

4.  Drzave clanice dopustaju investicijskim druStvima da prilikom
pruzanja investicijskih usluga koje se sastoje samo od izvrSavanja ili
zaprimanja i prijenosa naloga klijenta s pomo¢nim uslugama ili bez
njih, iskljucuju¢i pomocne usluge davanja kredita ili zajmova navedene
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u odjeljku B tocki 1. Priloga 1. koji se ne sastoje od postojecih
kreditnih limita zajmova, tekucih raCuna i prekoraCenja po raunima
klijenta, pruzaju svojim klijentima investicijske usluge i bez priku-
pljanja podataka ili davanja procjene iz stavka 3. ako su ispunjeni
sljede¢i uvjeti:

(a) usluge se odnose na jedan od sljedecih financijskih instrumenata:

i. dionice uvrstene za trgovanje na uredenom trziStu ili na isto-
vjetnom trziStu tre¢e zemlje ili na MTP-u ako se radi o dioni-
cama trgovackih drustava, a iskljucujuéi dionice subjekata za
zajednicka ulaganja koji nisu UCITS i dionice u koje je ugra-
dena izvedenica,

ii. obveznice ili druge oblike sekuritiziranog duga uvrStene za
trgovanje na uredenom trziStu ili na istovjetnom trziStu trece
zemlje ili na MTP-u, iskljuCujuci one u koje je ugradena izve-
denica ili su strukturirani na na¢in da klijentima otezavaju razu-
mijevanje ukljucenih rizika,

iii. instrumente trziSta novca, isklju¢ujué¢i one u koje je ugradena
izvedenica ili su strukturirani na nacin da klijentima otezavaju
razumijevanje ukljucenih rizika;

iv. dionice ili udjele UCITS-a, iskljucujuci strukturirane UCITS-e
iz ¢lanka 36. drugog podstavka Uredbe (EU) br. 583/2010,

v. strukturirane depozite, iskljucujuéi one koji su strukturirani na
nacin da klijentima otezavaju razumijevanje rizika povrata ili
troSak prodaje proizvoda prije dospijeca,

vi. druge nekompleksne financijske instrumente u svrhu ovog
podstavka.

U svrhu ove tocke, trziSte tree zemlje smatra se istovjetnim
uredenom trziStu ako su ispunjeni zahtjevi i postupci utvrdeni u
treCem i Cetvrtom podstavku.

Na zahtjev nadleznog tijela drzave ¢lanice Komisija donosi odluke
o istovrijednosti u skladu s postupkom ispitivanja iz ¢lanka 89.a
stavka 2. u kojima se navodi osigurava li pravni i nadzorni okvir
tree zemlje da uredeno trziste, koje ima odobrenje za rad u toj
trecoj zemlji, ispunjava pravno obvezujuée zahtjeve koji su, u svrhu
primjene ove tocke, istovjetni zahtjevima koji proizlaze iz Uredbe
(EU) br. 596/2014, iz glave III. ove Direktive, iz glave II. Uredbe
(EU) br. 600/2014 i iz Direktive 2004/109/EZ, i koji podlijezu
ucinkovitom nadzoru i provedbi u toj tre¢oj zemlji. Nadlezno
tijelo navodi zbog cega smatra da se pravni i nadzorni okvir
doti¢ne trece zemlje treba smatrati istovjetnim te u tu svrhu osigu-
rava relevantne informacije.

Takav pravni i nadzorni okvir tree zemlje moze se smatrati isto-
vjetnim kad taj okvir ispunjava najmanje sljedece uvjete:

i. trziSta podlijezu odobrenju za rad i kontinuiranom ucinkovitom
nadzoru i provedbi;

ii. trziSta imaju jasna i transparentna pravila u pogledu uvrstenja
vrijednosnih papira za trgovanje, tako da se vrijednosnim papi-
rima moze trgovati na korektan, uredan i ucinkovit nacin te da
su slobodno prenosivi;

iii. izdavatelji vrijednosnih papira podlijezu periodi¢nim i kontinui-
ranim zahtjevima za obavje$¢ivanjem, ¢ime se osigurava visoka
razina zaStite ulagatelja; i
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iv. transparentnost i integritet trziSta osiguravaju se sprecavanjem
zlouporabe trziSta u obliku trgovanja na temelju povlastenih
informacija 1 manipuliranja trziStem.

(b) usluga se pruza na inicijativu klijenta ili potencijalnog klijenta;

(c) klijent ili potencijalni klijent jasno je upozoren kako prilikom
pruzanja navedenih usluga investicijsko drustvo nije duzno
obaviti procjenu jesu li financijski instrumenti ili pruzene ili ponu-
dene usluge primjerene za klijenta, te da klijent stoga ne uZziva
zastitu po relevantnim pravilima poslovnog ponasanja. Takvo se
upozorenje moze dati u standardiziranom obliku;

(d) investicijsko drustvo ispunjava obveze iz Clanka 23.

5. Investicijsko drustvo uspostavlja evidenciju koja sadrzi dokument
ili dokumente sklopljene izmedu investicijskog drustva i klijenta, s
utvrdenim pravima i obvezama stranaka i ostalim uvjetima po kojima
investicijsko druStvo pruza usluge klijentu. Prava i obveze ugovornih
stranaka mogu biti sastavni dio drugih dokumenata ili propisa.

6. Investicijsko drustvo klijentu na trajnom mediju daje primjerena
izvjes¢éa o uslugama koje drustvo pruza svojim klijentima. Ta izvjesca
ukljucuju periodi¢no obavjestavanje klijenta, uzimajuci u obzir vrstu i
sloZenost financijskih instrumenata i vrstu usluge koja se pruza klijentu
te ukljuCuju, prema potrebi, troskove vezane za transakcije i usluge
poduzete za racun klijenta.

Pri pruzanju investicijskog savjetovanja, a prije nego Sto se transakcija
izvr§i, investicijsko druStvo klijentu daje izjavu na trajnom mediju o
primjerenosti u kojoj se navode dani savjeti te kako oni ispunjavaju
sklonosti, ciljeve i druge znacajke malog ulagatelja.

Ako se ugovor o kupnji ili prodaji financijskog instrumenta zakljuci
komunikacijom na daljinu koja sprjecava prethodnu isporuku izjave o
primjerenosti, investicijsko dru$tvo moze osigurati pisanu izjavu o
primjerenosti na trajnom mediju odmah nakon $to se klijent obveze
bilo kakvim ugovorom, pod uvjetom da su ispunjena oba sljedeca
uvjeta:

(a) klijent je pristao primiti izjavu o primjerenosti bez nepotrebne
odgode nakon izvrSenja transakcije; i

(b) investicijsko drustvo dalo je klijentu moguénost odgode transakcije
kako bi unaprijed primio izjavu o primjerenosti.

Ako investicijsko drustvo pruza upravljanje portfeljem ili je klijenta
obavijestilo o tome da ¢e provesti periodi¢nu procjenu primjerenosti,
periodi¢no izvjesc¢e sadrzi azuriranu izjavu o tome kako ulaganje ispu-
njava sklonosti i ciljeve klijenta te druge znacajke malih ulagatelja.
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7. Ako ugovor o kreditu koji se odnosi na stambenu nekretninu na
koju se primjenjuju odredbe koje se odnose na procjenu kreditne
sposobnosti potroSaca utvrdene u Direktivi 2014/17/EU Europskog
parlamenta i Vijeca (!) kao preduvjet predvida pruzanje navedenom
potrosacu investicijske usluge u odnosu na hipotekarne obveznice
izdane u svrhu osiguranja financiranja i s uvjetima istovjetnim ugovo-
rima o kreditu koji se odnose na stambene nekretnine, a kako bi se
zajam mogao platiti, refinancirati ili isplatiti, ta usluga ne podlijeze
obvezama navedenim u ovom c¢lanku.

8. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. o mjerama kojima se osigurava da investicijska druStva postuju
nacela utvrdena u stavcima 2. do 6. ovog Clanka prilikom pruzanja
investicijskih ili pomo¢nih usluga svojim klijentima, ukljucujuci infor-
macije koje se dobivaju prilikom procjene primjerenosti ili prikladnosti
usluga i financijskih instrumenata za svoje klijente, kriterije za procjenu
nekompleksnih financijskih instrumenata za potrebe stavka 4. tocke (a)
podtocke vi., sadrzaj i format evidencija te ugovora o pruzanju usluga
klijentima te periodi¢nih izvje$¢a klijentima o pruzenim uslugama. U
tim delegiranim aktima u obzir se uzima sljedece:

(a) priroda ponudenih ili pruzenih usluga klijentima ili potencijalnim
klijentima, imaju¢i u vidu vrstu, predmet, veli¢inu i ucestalost
transakcija;

(b) priroda i opseg ponudenih ili razmatranih proizvoda, ukljucujuéi
razlicite vrste financijskih instrumenata;

(c) je li klijent ili potencijalni klijent mali ulagatelj ili profesionalni
ulagatelj ili je u slucaju stavka 6. razvrstan, kao kvalificirani nalo-
godavatel;j.

9.  ESMA do 3. sije¢nja 2016. donosi smjernice kojima se odreduju
kriteriji za procjenu znanja i kompetencija koji se zahtijevaju na
temelju stavka 1.

10.  ESMA sastavlja do 3. sijecnja 2016. i periodi¢no azurira smjer-
nice za procjenu:

(a) financijskih instrumenata koji su strukturirani na nacin da klijen-
tima otezavaju razumijevanje ukljucenih rizika u skladu sa stavkom
4. to¢kom (a) podtockama ii. i iii.;

(b) strukturiranih depozita koji su strukturirani na nacin da klijentima
otezavaju razumijevanje rizik povrata ili troSak otkazivanja proizvoda
prije dospijec¢a u skladu sa stavkom 4. tockom (a) podtockom v.

11.  ESMA moze razviti smjernice za procjenu financijskih instrume-
nata koji su razvrstani kao nekompleksni u smislu stavka 4. tocke (a)
podtocke vi. i periodi¢no ih azurirati, uzimajué¢i u obzir delegirane akte
usvojene u skladu sa stavkom 8.

(") Direktiva 2014/17/EU Europskog parlamenta i Vijec¢a od 4. veljage 2014. o
ugovorima o potrosackim kreditima koji se odnose na stambene nekretnine i
o izmjeni direktiva 2008/48/EZ i 2013/36/EU i Uredbe (EU) br. 1093/2010
(SL L 60, 28.2.2014., str. 34.).
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Clanak 26.

Pruzanje usluga putem drugog investicijskog drustva

Drzave clanice dopustaju investicijskom drustvu koje prima upute za
pruzanje investicijskih usluga ili pomo¢nih usluga za racun klijenta
putem drugog investicijskog drustva, da se osloni na podatke koje
mu je ovo drugo investicijsko drustvo prenijelo. Ono investicijsko
drustvo koje prenosi upute i dalje je odgovorno za cjelovitost i
tocnost prenesenih podataka.

Investicijsko drustvo koje je na ovaj nacin dobilo nalog za obavljanje
usluga za racun klijenta moZze se osloniti i na sve preporuke u pogledu
usluga ili transakcija koje je drugo investicijsko drustvo dalo klijentu.
Investicijsko drustvo koje prenosi upute i dalje je odgovorno za primje-
renost preporuka ili savjeta danih klijentu.

Investicijsko drustvo koje prima upute ili naloge klijenta preko drugog
investicijskog drustva ostaje odgovorno za zakljucivanje usluge ili tran-
sakcije na temelju takvih podataka ili preporuka, u skladu s relevantnim
odredbama iz ove glave.

Clanak 27.

Obveza izvrSavanja naloga po uvjetima najpovoljnijima za klijenta

1. Drzave Cclanice zahtijevaju da investicijska drustva prilikom
izvrSavanja naloga poduzmu sve razumne korake za postizanje
najpovoljnijeg moguceg ishoda za klijente, uzimajuci u obzir cijene,
troskove, brzinu, vjerojatnost izvrSenja i namire, veliinu, vrstu te sve
druge okolnosti relevantne za izvrSavanje naloga. Medutim, ako klijent
da izricitu uputu, investicijsko drustvo izvrSava nalog u skladu s tom
izri¢itom uputom.

Ako investicijsko drustvo izvrSava nalog za racun malog ulagatelja,
najpovoljniji moguéi ishod se odreduje s obzirom na ukupnu vrijednost
koju ¢ini cijena financijskog instrumenta i troskovi povezani s izvrSe-
njem, a koji ukljucuju sve troSkove koje snosi klijent i koji su izravno
povezani s izvrSavanjem naloga, ukljuCujuci provizije mjesta izvrsenja,
provizije poravnanja i namire te sve ostale naknade koje se placaju
tre¢cim osobama koje su ukljuCene u izvrSavanje naloga.

Za potrebe postizanja najboljeg mogucéeg ishoda u skladu s prvim
podstavkom kada postoji vise od jednog mjesta na kojima bi se
mogao izviSiti nalog s financijskim instrumentom, investicijsko
drustvo u svrhu procjene i usporedbe ishoda za klijenta koji bi se
postigli izvrSavanjem naloga na svakom od mjesta izvrenja koje je u
mogucnosti izvrsiti takav nalog prema popisu iz politike izvrSavanja
naloga investicijskog druStva, mora uzeti u obzir vlastite provizije i
troskove izvrSavanja naloga na svakom od prikladnih mjesta izvrSenja.
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3. Kada je rije¢ o financijskim instrumentima koji podlijezu obve-
zama trgovanja utvrdenima u cClancima 23. i 28. Uredbe (EU)
br. 600/2014, drzave clanice zahtijevaju da nakon izvrSenja naloga za
racun klijenta investicijsko drusStvo obavijesti klijenta o mjestu
izvr§enja naloga.

4.  Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva uspostave i
primjenjuju djelotvorne mjere za uskladenje sa stavkom 1. Osobito,
drzave Clanice zahtijevaju da investicijska drustva uspostave i primje-
njuju politiku izvrSavanja naloga koja im omoguéuju postizanje
najpovoljnijeg moguceg ishoda za naloge svojih klijenata u skladu sa
stavkom 1.

5. Za svaki pojedini razred financijskih instrumenata, politika izvrSa-
vanja naloga ukljucuje podatke o razliitim mjestima na kojima inve-
sticijsko drusStvo izvrSava naloge klijenata i ¢imbenike koji utjecu na
izbor mjesta izvrSenja. Ona minimalno ukljucuje mjesta izvrSenja koja
omoguéuju investicijskom druStvu trajno postizanje najpovoljnijeg
moguceg ishoda prilikom izvrSavanja naloga klijenta.

Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva pruzaju odgovara-
juce podatke klijentima o svojoj politici izvrSavanja naloga. Ti podaci
objasnjavaju jasno, s dovoljno pojedinosti i tako da ih klijenti mogu
lako shvatiti kako ¢e drustvo izvrsiti nalog klijenta. Drzave clanice
zahtijevaju da investicijska druStva dobiju prethodnu suglasnost svojih
klijenata za politiku izvrSavanja naloga.

Ako je politikom izvrSavanja naloga predvidena mogucnost da se nalozi
klijenta izvrSavaju izvan mjesta trgovanja, drzave Clanice zahtijevaju da
investicijska drustva posebno obavijeste klijente o toj mogucnosti.
Drzave Cclanice zahtijevaju da investicijska drustva, prije nego S§to
krenu u izvrSavanje naloga izvan mjesta trgovanja, ishode prethodnu
izriCitu suglasnost klijenata. Investicijska drustva mogu ishoditi takvu
suglasnost u okviruu opcéeg ugovora ili traziti suglasnost za svaku
transakciju posebno.

7.  Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijska drustva koja izvrSavaju
naloge klijenata prate ucinkovitost svojih mjera i politika izvrSavanja
naloga, kako bi se utvrdili i, prema potrebi, ispravili mogu¢i nedostaci.
Drzave c¢lanice od takvih investicijskih drustava osobito zahtijevaju da
redovito procjenjuju osiguravaju li mjesta izvrSavanja iz politike izvrSa-
vanja naloga najpovoljniji mogu¢i ishod za klijenta ili je potrebno
izmijeniti mjere izvrSavanja naloga. Drzave Clanice zahtijevaju od inve-
sticijskih drustava da obavijeste klijente s kojima imaju kontinuirani
odnos o svim bitnim izmjenama svojih mjera izvrSavanja naloga ili
politike izvrSavanja naloga.

8. Drzave Clanice zahtijevaju da investicijska drustva budu u moguc-
nosti klijentima na njihov zahtjev dokazati da su izvrSila njihove naloge
u skladu s politikom izvrSavanja naloga toga druStva te nadleznom
tijelu na njegov zahtjev dokazati uskladenosti s ovim ¢lankom.

9. Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. vezano za:
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(a) kriterije prema kojima se odreduje relativna vaznost razlicitih
¢imbenika koji se u skladu sa stavkom 1. mogu uzeti u obzir
prilikom utvrdivanja najpovoljnijeg mogucéeg ishoda, uzimajuéi u
obzir veli¢inu i vrstu naloga i je 1i klijent mali ulagatelj ili profesio-
nalni ulagatelj;

(b) cimbenike koje investicijsko drustvo moze uzeti u obzir prilikom
preispitivanja svojih mjera izvrSavanja naloga i okolnosti u kojima
promjene takvih mjera mogu biti primjerene. Posebno ¢imbenika za
odredivanje koja mjesta trgovanja omogucuju investicijskim
drustvima trajno postizanje najpovoljnijeg mogucéeg ishoda u
izvr$avanju naloga klijenta;

(c) vrste i opseg podataka o politici izvrSavanja naloga koji se pruzaju
klijentima prema stavku 5.

VYMi1
" 10. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi
odredila kriterije koje treba uzeti u obzir pri utvrdivanju i procjeni
ucinkovitosti politike izvrS§avanja naloga na temelju stavaka 5. i 7.,
uzimajucéi u obzir jesu li ti nalozi izvrSeni za racun malih ili profesio-
nalnih ulagatelja.

Ti kriteriji ukljucuju barem sljedece:

(a) cimbenike koji odreduju odabir mjesta izvrSenja iz politike izvrSa-
vanja naloga;

(b) ucestalost procjene i azuriranja politike izvrSavanja naloga;

(c) nacin na koji se utvrduju kategorije financijskih instrumenata kako
je navedeno u stavku 5.

ESMA dostavlja Komisiji taj nacrt regulatornih tehnickih standarda do
29. prosinca 2024.

Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem regu-
latornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od
10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 28.

QOdredbe o postupanju s nalogom klijenta

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijska druStva ovlastena za
izvrSavanje naloga za racun klijenata primjenjuju postupke i mjere koje
jamce brzo, korektno i azurno izvrSavanje naloga klijenata u odnosu na
naloge drugih klijenata ili trgovinske interese investicijskog drustva.
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Ovi postupci ili mjere omogucéavaju investicijskom drustvu izvrSavanje
inace usporedivih naloga klijenta prema vremenu prihvacanja naloga.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijska drustva, u slucaju limi-
tiranog naloga klijenta za dionice koje su uvrStene za trgovanje na
uredenom trzistu ili kojima se trguje na mjestu trgovanja koji se po
prevladavaju¢im trziSnim uvjetima ne moze odmah izvrSiti osim ako
klijent nije izri¢ito dao druk¢iju uputu, poduzmu mjere kako bi se
olaksalo najbrze moguce izvrSavanje tog naloga tako da se odmah
javno objavi limitirani nalog klijenta na nacin koji je lako dostupan
drugim sudionicima na trziStu. Drzave ¢lanice mogu odluciti da inve-
sticijska druStva ispune ovu obvezu prijenosom limitiranog naloga
klijenta na mjesto trgovanja. Drzave Clanice osiguravaju da se nadlezna
tijela mogu osloboditi od obveze objavljivanja limitiranog naloga ako
prelazi uobiCajenu veli¢inu trziSta kao Sto je odredeno clankom 4.
Uredbe (EU) br. 600/2014.

3.  Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. radi odredivanja:

(a) uvjeta i vrste postupaka i mjera koje rezultiraju brzim, korektnim i
azurnim izvrSenjem naloga klijenata i situacije u kojima, ili vrste
transakcija kod kojih investicijsko drustvo moze u razumnoj mjeri
odstupati od brzog izvrsavanja kako bi se postigli povoljniji uvjeti
za Kklijenta;

(b) razli¢itih metoda prema kojima se moze smatrati da je investicijsko
drustvo ispunilo svoju obvezu objavljivanja limitiranog naloga
klijenta na trziStu koji ne moze biti izvr§en odmah.

Clanak 29.

Obveze investicijskih drustava kod imenovanja vezanih zastupnika

1. Drzave Cclanice dopustaju investicijskom drustvu imenovanje
vezanih zastupnika u svrhu promicanja usluga investicijskog drustva,
traZzenja poslova ili zaprimanja i prijenosa naloga klijenata ili potenci-
jalnih klijenata, plasiranja financijskih instrumenata i savjetovanja u
vezi s financijskim instrumentima 1 uslugama koje investicijska
drustva nude.

2. Drzave c¢lanice zahtijevaju da ako investicijsko drustvo odluci
imenovati vezanog zastupnika ono i dalje bude u punoj mjeri i bezu-
vjetno odgovorno za sve radnje ili propuste tog vezanog zastupnika
kada on djeluje za racun investicijskog drustva. Drzave ¢lanice zahti-
jevaju da investicijsko drustvo osigura da vezani zastupnik prilikom
stupanja u vezu s klijentom ili potencijalnim klijentom ili prije stupanja
u posao s njim obznani svojstvo u kojem nastupa za raCun investicij-
skog drustva koje zastupa.

Drzave clanice mogu u skladu s ¢lankom 16. stavcima 6., 8. i1 9.
vezanim zastupnicima registriranima na svom podruc¢ju dopustiti da
drze novac i/ili financijske instrumente klijenta za racun i uz punu
odgovornost investicijskog drustva koje zastupaju na svom podrucju
ili, u slucaju prekograni¢nog poslovanja, na podrucju drzave clanice
koja dopusta vezanom zastupniku drzanje novca klijenta.
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Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijska drustva prate poslove svojih
vezanih zastupnika kako bi se osiguralo daljnje uskladenje s ovom
Direktivom, kada djeluju preko vezanih zastupnika.

3. Vezani zastupnici registrirani su u javnim registrima u drzavi
¢lanici u kojoj su osnovani. ESMA objavljuje na svojoj internetskoj
stranici reference ili hiperpoveznice za javne registre koje u skladu s
ovim ¢lankom uspostavljaju drzave ¢lanice koje odluce dopustiti inve-
sticijskim drustvima da imenuju vezanog zastupnika.

Drzave clanice osiguravaju da vezani zastupnici budu uvrsteni u javni
registar samo ako je utvrdeno da imaju dovoljno dobar ugled i posje-
duju odgovarajuce opce, poslovno i stru¢no znanje i kompetencije,
kako bi klijentima ili potencijalnim klijentima mogli isporuditi investi-
cijske ili pomocne usluge i tocno priop¢iti sve relevantne podatke o
ponudenim uslugama.

Drzave ¢lanice mogu, uz odgovarajucu kontrolu, investicijskom drustvu
dati moguénost provjere ima li vezani zastupnik kojega su imenovali
dovoljno dobar ugled i posjeduje li znanje i sposobnosti kako je to
navedeno u drugom podstavku.

Navedeni registar redovito se azurira. Dostupan je javnosti.

4. Drzave cClanice zahtijevaju da investicijska drustva koja imenuju
vezane zastupnike poduzmu odgovarajué¢e mjere kako bi se izbjeglo da
poslovi vezanog zastupnika koji ne spadaju u podrucje primjene ove
Direktive imaju negativan ucinak na poslove koje vezani zastupnik
poduzima za racun investicijskog drustva.

Drzave c¢lanice mogu nadleznim tijelima dopustiti suradnju s investicij-
skim druStvima, kreditnim institucijama, njihovim udruzenjima i
drugim subjektima kod registriranja vezanih zastupnika i pracenja
uskladenosti sa zahtjevima iz stavka 3. Posebno, vezanog zastupnika
moze registrirati investicijsko drustvo, kreditna institucija ili njihova
udruzenja i drugi subjekti pod nadzorom nadleznog tijela.

5. Drzave c¢lanice zahtijevaju da investicijska druStva imenuju samo
vezane zastupnike koji su upisani u javni registar iz stavka 3.

6. Drzave Clanice mogu donijeti ili zadrzati odredbe stroze od onih
koje su utvrdene u ovom c¢lanku ili dodati daljnje zahtjeve za vezane
zastupnike registrirane u okviru njihove nadleznosti.

Clanak 29.a.

Usluge koje se pruzaju profesionalnim ulagateljima

1. Zahtjevi utvrdeni u ¢lanku 24. stavku 4. tocki (c) ne primjenjuju
se na druge usluge koje se pruzaju profesionalnim ulagateljima osim
investicijskog savjetovanja i upravljanja portfeljem.

2. Zahtjevi utvrdeni u c¢lanku 25. stavku 2. tre¢em podstavku i
Clanku 25. stavku 6. ne primjenjuju se na usluge koje se pruzaju
profesionalnim ulagateljima, osim ako ti klijenti bilo u elektronickom
obliku bilo u pisanom obliku obavijeste investicijsko drustvo da zele
iskoristiti prava predvidena u tim odredbama.

3. Drzave Clanice osiguravaju da investicijska drustva vode eviden-
ciju o klijentovoj komunikaciji iz stavka 2.
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Clanak 30.

Transakcije izvrSene s kvalificiranim nalogodavateljima

VM8
1. Drzave clanice osiguravaju da investicijska drustva koja imaju
odobrenje za izvrSavanje naloga za raCun klijenata i/ili trgovanje za
vlastiti ra¢un i/ili zaprimanje i prijenos naloga, imaju moguénost uspo-
stave ili sklapanja transakcija s kvalificiranim nalogodavateljima bez
obveze pridrzavanja zahtjeva iz Clanka 24., osim njegova stavka 5.a,
Clanka 25., ¢lanka 27. i ¢lanka 28. stavka 1. u odnosu na te transakcije

ili pomo¢ne usluge izravno povezane s tim transakcijama.

Drzave ¢lanice osiguravaju da u odnosu s kvalificiranim nalogodavate-
ljima investicijska drustva djeluju posteno, pravedno i u skladu s pravi-
lima struke te da komuniciraju posteno, jasno i na nacin koji ne dovodi
u zabludu, uzimajuéi u obzir vrstu kvalificiranog nalogodavatelja i
njegovog poslovanja.

2. Drzave ¢lanice kao kvalificirane nalogodavatelje u smislu ovog
¢lanka priznaju investicijska drustva, kreditne institucije, druStva za
osiguranje, UCITS-e i njihova drustva za upravljanje, mirovinske
fondove 1 njihova drustva za upravljanje, druge financijske institucije
kojima je izdano odobrenje za rad ili su uredene u skladu s pravom
Unije ili nacionalnim pravom drzave ¢lanice, nacionalne vlade i njihove
urede ukljucujuci javna tijela za upravljanje javnim dugom, srediSnje
banke i nadnacionalne organizacije.

Cinjenica da je jedan subjekt klasificiran kao kvalificirani nalogodava-
telj prema prvom podstavku ne dovodi u pitanje pravo takvih subjekata
da pausalno ili za svaku transakciju posebno zatraze da se prema njima
postupa kao prema klijentima ¢ije poslovanje s investicijskim druStvom
podlijeze ¢lancima 24., 25., 27. i 28.

3.  Drzave ¢lanice mogu kao kvalificirane nalogodavatelje priznati i
druga drustva koja ispunjavaju unaprijed zadane razmjerne zahtjeve,
ukljucujuci kvantitativne pragove. U slucaju transakcije u kojoj su
potencijalni nalogodavatelji pod razli¢itim pravnim poretkom, investi-
cijsko drustvo vodi racuna o statusu drugog drustva kako je uredeno
pravom ili mjerama drzave ¢lanice u kojoj je drustvo osnovano.

Drzave ¢lanice osiguravaju da investicijsko drustvo prilikom sklapanja
transakcija s takvim druStvima u skladu sa stavkom 1. dobije izri€itu
potvrdu od potencijalnog nalogodavatelja o suglasnosti da se prema
njemu postupa kao prema kvalificiranom nalogodavatelju. Drzave
Clanice dopustaju investicijskim drustvima da ishode ovu potvrdu u
obliku opéeg ugovora ili za svaku transakciju posebno.

4.  Drzave clanice kao kvalificirane nalogodavatelje mogu priznati
pravne osobe iz tre¢ih zemalja koje su istovjetne s kategorijama
pravnih osoba navedenima u stavku 2.

Drzave ¢lanice mogu takoder priznati kao kvalificirane nalogodavatelje
drustva iz tre¢ih zemalja, kao Sto su ona navedena u stavku 3., pod
istim uvjetima 1 prema istim zahtjevima koji su utvrdeni u stavku 3.

5. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. kako bi poblize odredila:

(a) postupke za trazenje da se prema njima postupa kao prema klijen-
tima prema stavku 2.;

(b) postupke za ishodenje izricite potvrde od mogucih nalogodavatelja
prema stavku 3.;
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(c) unaprijed zadani razmjerni zahtjevi, ukljucuju¢i kvantitativne
pragove, po kojima se drustvo smatra kvalificiranim nalogodavate-
ljem prema stavku 3.

Odjeljak 3.

TrziSna transparentnost i integritet

Clanak 31.

Pracdenje uskladenosti s pravilima MTP-a ili OTP-a i drugih
pravnih obveza

1. Drzave Clanice zahtijevaju da investicijska drustva i trzi$ni opera-
teri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om uspostave i odrzavaju djelot-
vorne mjere i postupke, relevantne za MTP ili OTP, za redovito
pracenje uskladenosti njihovih ¢lanova ili sudionika ili korisnika s
njihovim pravilima. Investicijska drustva i trziSni operateri koji uprav-
ljaju MTP-om ili OTP-om prate poslane naloge, ukljucujuéi otkazivanja
i transakcije koje su izvrsili njihovi ¢lanovi ili sudionici ili korisnici u
okviru njihovih sustava radi uocavanja krsenja tih pravila, neurednih
uvjeta trgovanja ili postupanja koje moze ukazivati na ponaSanje koje je
zabranjeno na temelju Uredbe (EU) br. 596/2014 ili poremecaje u
sustavu povezane s financijskim instrumentom te koriste potrebne
resurse kako bi osigurala da je takvo pracenje ucinkovito.

VYMi1
" Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijska dru§tva i trzi$ni operateri
koji upravljaju MTP-om ili OTP-om imaju uspostavljene mehanizme
kojima se osigurava da ispunjavaju standarde kvalitete podataka na
temelju ¢lanka 22.b Uredbe (EU) br. 600/2014.

2. Drzave clanice zahtijevaju od investicijskih drustava i trziSnih
operatera koji upravljaju MTP-om ili OTP-om da odmah obavijeste
svoje nadlezno tijelo o =znacajnim krSenjima njihovih pravila,
neurednim uvjetima trgovanja ili postupanju koje moze ukazivati na
ponasanje koje je zabranjeno na temelju Uredbe (EU) br. 596/2014
ili poremecaje u sustavu povezane s financijskim instrumentom

Nadlezna tijela investicijskih drustava i trziSnih operatera koji uprav-
ljaju MTP-om ili OTF-om obavjes¢uju ESMA-u i nadlezna tijela drugih
drzava ¢lanica o podacima iz prvog podstavka.

U vezi s postupanjem koje moze ukazivati na ponasanje koje je zabra-
njeno na temelju Uredbe (EU) br. 596/2014, nadlezno tijelo mora biti
uvjereno da je takva zlouporaba provedena ili se provodi prije nego §to
ono obavijesti nadlezno tijelo druge drzave ¢lanice i ESMA-u.

3. Drzave Cclanice takoder zahtijevaju da investicijska drustva i
trziSni operateri koji upravljaju MTP-om ili OTP-om bez odgode
dostave relevantne podatke iz stavka 2. tijelu nadleZznom za istrazne
radnje 1 progon u slucaju zlouporabe trzista, te da mu pruze punu
potporu u istraznim radnjama i progonu u slucaju zlouporabe trzista
koja se dogodila na njihovim sustavima ili putem njihovih sustava.

4.  Komisija je u skladu s ¢lankom 89. ovlastena donositi delegirane
akte kojima se odreduju okolnosti koje pokre¢u zahtjeve za informaci-
jama iz stavka 2. ovog c¢lanka.
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Clanak 32.

Suspenzija i iskljucenje financijskih instrumenata iz trgovanja na
MTP-u ili OTP-u

1. Ne dovodeéi u pitanje pravo nadleznog tijela iz ¢lanka 69. stavka
2. da zatraZi suspenziju ili isklju€enje instrumenta iz trgovanja, operater
MTP-a ili OTP-a moze suspendirati ili iskljuciti iz trgovanja financijski
instrument koji vise nije u skladu s pravilima MTP-a ili OTP-a, osim
ako postoji vjerojatnost da bi takva suspenzija ili iskljucenje mogla
uzrokovati znacajnu Stetu interesima ulagatelja ili urednom funkcioni-
ranju trzista.

2. Drzave clanice zahtijevaju da investicijsko drustvo ili trzisni
operater koji upravlja MTP-om ili OTP-om koji suspendira ili iskljuci
iz trgovanja financijski instrument takoder suspendira ili iskljuci izve-
denice iz tocaka 4. do 10. odjeljka C Priloga I koje su povezane s tim
financijskim instrumentom ako je to potrebno kako bi se podrzali
ciljevi suspenzije ili isklju¢enja pripadajuceg financijskog instrumenta.
Investicijsko drustvo ili trzisni operater koji upravlja MTP-om ili OTP-
om javno objavljuje svoju odluku o suspenziji ili iskljucenju financij-
skog instrumenta i svake povezane izvedenice te svoje nadlezno tijelo
obavjestava o relevantnoj odluci.

Nadlezno tijelo, u ¢ijoj je nadleznosti suspenzija ili iskljucenje, zahti-
jeva da uredena trzista, drugi MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski internali-
zatori, koji su u njegovoj nadleznosti i trguju istim financijskim instru-
mentom ili izvedenicama iz tocaka 4. do 10. odjeljka C Priloga 1. ovoj
Direktivi koji su povezani s tim financijskim instrumentom, takoder
suspendiraju ili iskljuce taj financijski instrument ili izvedenice iz trgo-
vanja, ako je suspenzija ili iskljucenje posljedica zlouporabe trzista,
ponude za preuzimanjem ili neobjave povlastenih informacija o izda-
vatelju financijskog instrumenta zbog krSenja ¢lanaka 7. i 17. Uredbe
(EU) br. 596/2014 osim kada takva suspenzija ili iskljuenje moze
uzrokovati znaCajnu Stetu interesima ulagatelja ili urednom funkcioni-
ranju trzista.

Nadlezno tijelo odmah javno objavljuje i obavjestava ESMA-u i
nadlezna tijela drugih drzava ¢lanica o takvoj odluci.

Obavijestena nadlezna tijela drzava Clanica zahtijevaju da uredena trzi-
Sta, drugi MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski internalizatori, koji su u
njegovoj nadleznosti i trguju istim financijskim instrumentom ili izve-
denicama iz toc¢aka 4. do 10. odjeljka C Priloga I. koji su povezani s
tim financijskim instrumentom, takoder suspendiraju ili iskljuce taj
financijski instrument ili izvedenice iz trgovanja, ako je suspenzija ili
iskljuéenje posljedica zlouporabe trzista, ponude za preuzimanjem ili
neobjave povlastenih informacija o izdavatelju financijskog instrumenta
zbog krSenja ¢lanaka 7. 1 17. Uredbe (EU) br. 596/2014 osim kada to
moze uzrokovati znacajnu Stetu interesima ulagatelja ili urednom funk-
cioniranju trzista.

Svako obavijesteno nadlezno tijelo svoju odluku Salje ESMA-i 1 drugim
nadleznim tijelima, ukljucujuci i objasnjenje ako je odluceno da se ne
provede suspenzija ili iskljuCenje financijskog instrumenta ili izvede-
nica iz trgovanja, prema tockama 4. do 10. odjeljka C Priloga I koji su
povezani s financijskim instrumentom.
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Ovaj se stavak primjenjuje 1 kada je ukinuta suspenzija trgovanja
financijskog instrumenta ili izvedenica iz toCaka 4. do 10. odjeljka C
Priloga I ove Direktive koje su povezane s tim financijskim instrumen-
tom.

Postupak obavjes¢ivanja iz ovog stavka takoder se primjenjuje u
slu¢aju kada nadlezno tijelo donese odluku o suspenziji ili iskljuenju
iz trgovanja financijskog instrumenta ili izvedenica iz tocaka 4. do 10.
odjeljka C Priloga I koje su povezane s tim financijskim instrumentom
u skladu s ¢lankom 69. stavkom 2. tockama (m) i (n).

Kako bi se osiguralo da je obveza suspenzije ili iskljucenja iz trgovanja
takve izvedenice razmjerno primijenjena, ESMA sastavlja nacrt regula-
tornih tehnickih standarda kako bi nadalje utvrdila slucajeve u kojima
veza izmedu izvedenice iz Priloga I. odjeljka C tocaka od 4. do 10.
koja je povezana s financijskim instrumentom koji je suspendiran ili
iskljuCen iz trgovanja i originalnog financijskog instrumenta podrazu-
mijeva da i izvedenica takoder treba biti suspendirana ili iskljucena iz
trgovanja, radi postizanja cilja suspenzije ili iskljuenja povezanog
financijskog instrumenta.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do
3. srpnja 2015.

Komisiji se delegira ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

3. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
odredili oblik i vrijeme priopéenja i objava iz stavka 2.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

4. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. za navodenje posebnih situacija koje predstavljaju znatnu Stetu
interesima ulagatelja i urednom funkcioniranju trzista iz stavaka 1. i
2. ovog Clanka.

Odjeljak 4.

Rastuca trziSta malih i srednjih poduzeéa

Clanak 33.
Rastuca trziSta malih i srednjih poduzeéa
1.  Drzave ¢lanice osiguravaju da operater MTP-a moze maticnom

nadleznom tijelu podnijeti zahtjev za registraciju MTP-a kao rastuce
trziSte malih i srednjih poduzeca.
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2. Drzave clanice osiguravaju da mati¢no nadlezno tijelo moze regi-
strirati MTP kao rastuce trziSte malih i srednjih poduzeca ako nadlezno
tijelo zaprimi zahtjev iz stavka 1. te se uvjeri da su zahtjevi iz stavka 3.
vezano uz MTP ispunjeni.

3. Drzave clanice osiguravaju da MTP-ovi podlijeze ucinkovitim
pravilima, sustavima i postupcima koji osiguravaju sukladnost sa slje-
dec¢im:

(a) najmanje 50 % izdavatelja Cijim se financijskim instrumentima
moze trgovati na MTP-u jesu mala ili srednja poduzeéa u
vrijeme kada je MTP registriran kao rastuce trziSte malih i srednjih
poduzeca i u svakoj kalendarskoj godini nakon toga;

(b) utvrdeni su odgovarajuci kriteriji za prvobitno i daljnje uvrStavanje
financijskih instrumenata izdavatelja za trgovanje na trziStu,

(c) kod prvotnog uvrstavanja financijskih instrumenata za trgovanje na
trziStu objavljuje se dovoljno informacija kako bi se ulagateljima
omogucilo donosenje informirane odluke o tome da li ulagati u
financijske instrumente ili ne, bilo u obliku odgovaraju¢eg doku-
menta o uvrstenju, bilo u obliku prospekta ako su zahtjevi utvrdeni
u Direktivi 2003/71/EZ primjenjivi u pogledu javne ponude vezane
uz prvotno uvrstenje za trgovanje financijskim instrumentima na
MTP-u;

(d) izdavatelj na trziStu ili druga osoba za njegov racun dostavlja odgo-
varaju¢e redovite financijske izvjesStaje, primjerice revidirane
godisnje izvjestaje;

(e) izdavatelji na trziStu kako je definirano c¢lankom 3. stavkom 1.
tockom 21. Uredbe (EU) br. 596/2014, osobe koje obavljaju ruko-
voditeljske duznosti definirane ¢lankom 3. stavkom 1. tockom 25.
Uredbe (EU) br. 596/2014 te osobe usko povezane s njima defini-
rane ¢lankom 3. stavkom 1. tockom 26. Uredbe (EU) br. 596/2014
ispunjavaju relevantne zahtjeve koji se na njih primjenjuju u okviru
Uredbe (EU) br. 596/2014;

(f) regulatorne informacije o izdavateljima na trziStu pohranjene su i
prosirene javnosti;

(g) uspostavljeni su ucinkoviti sustavi i kontrole u svrhu sprecavanja i
otkrivanja zlouporabe trziSta na tom trziStu u skladu sa zahtjevima
Uredbe (EU) br. 596/2014.

4. Kiriterijima iz stavka 3. se ne dovode u pitanje druge obveze koje
investicijsko drustvo ili trzisni operater koji vodi MTP mora ispunjavati
u skladu s tom Direktivom, a koje se odnose na djelovanje MTP-ova.
Njima se takoder ne sprecava investicijsko drustvo ili operatera koji
vodi MTP da uvede dodatne zahtjeve uz one koji su navedeni u tom
stavku.

5. Drzave ¢lanice osiguravaju da mati¢no nadlezno tijelo moze dere-
gistrirati MTP kao rastuce trziSte malih i srednjih poduzeca u sljede¢im
sluc¢ajevima:

(a) investicijsko drustvo ili trziSni operater koji upravlja trziStem
prijavljuje se za svoju deregistraciju;

(b) zahtjevi iz stavka 3. u vezi s MTP-om viSe nisu ispunjeni.

6. Drzave clanice zahtijevaju da ako mati¢no nadlezno tijelo regi-
strira ili deregistrira MTP kao rastuce trziste malih i srednjih poduzeca
u skladu s ovim ¢lankom, bez odgode o tome obavijesti ESMA-u.
ESMA na svojoj internetskoj stranici objavljuje i azurira popis rastucih
trziSta malih i srednjih poduzeca.
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7.  Drzave ¢lanice zahtijevaju da ako je financijski instrument izda-
vatelja uvrsten za trgovanje na jednom rastu¢em trziStu malih i srednjih
poduzeca, on se takoder moze uvrstiti za trgovanje na drugom rastu¢em
trziStu malih i srednjih poduzeca samo kada je izdavatelj obavijesten i
kada se ne usprotivi. Ipak, u tom slu¢aju izdavatelj ne podlijeze obve-
zama vezanim uz korporativno upravljanje za pocetno, stalno ili ad hoc
objavljivanje podataka prema tom rastu¢em trziStu malih i srednjih
poduzeca.

8. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. koji dodatno utvrduju zahtjeve iz stavka 3. ovog ¢lanka. U mjerama
se uzima u obzir potreba da se zahtjevima zadrze visoke razine zastite
ulagatelja kako bi se promicalo povjerenje ulagatelja u ta trzista
smanjujuc¢i pritom administrativna opterecenja za izdavatelje na
trziStu i da se ne dogadaju deregistracije niti da se odbijaju registracije
kao posljedica vremenske pogreske prilikom ispunjenja uvjeta iz stavka
3. tocke (a) ovog Clanka.

9.  Komisija uspostavlja stru¢nu skupinu dionika do 1. srpnja 2020.
radi pracenja funkcioniranja i uspjeSnosti rastué¢ih trzista malih i
srednjih poduzeca. Strucna skupina dionika do 1. srpnja 2021.

POGLAVLIE III.

Prava investicijskih drustava

Clanak 34.

Sloboda pruzanja investicijskih usluga i aktivnosti

1. Drzave clanice osiguravaju da investicijska druStva kojima je
izdano odobrenje za rad i koja su subjekt nadzora nadleznog tijela
druge drzave €lanice u skladu s ovom Direktivom, kao i kreditne insti-
tucije u skladu s Direktivom 2013/36/EU, mogu slobodno pruzati inve-
sticijske usluge i/ili aktivnosti i pomoéne usluge na njihovom podrucju,
pod uvjetom da su takve usluge i aktivnosti obuhvacene odobrenjem za
rad. Pomoc¢ne usluge mogu se pruzati samo zajedno uz investicijske
usluge i/ili aktivnosti.

Drzave clanice ne namecu dodatne zahtjeve tim investicijskim
drustvima ili kreditnim institucijama u vezi s pitanjima koja su obuh-
vacena ovom Direktivom.

2. Investicijsko drustvo koje zeli prvi put pruzati usluge ili obavljati
aktivnosti na podrucju druge drzave clanice ili zeli promijeniti asor-
timan usluga ili aktivnosti koje pruza ili obavlja, nadleznim tijelima
svoje maticne drzave Clanice dostavlja sljedece podatke:

(a) drzavu c¢lanicu u kojoj namjerava poslovati;

(b) poslovni plan u kojem se navode osobito investicijske usluge i/ili
aktivnosti i pomoc¢ne usluge koje namjerava pruzati na drzavnom
podrucju te drzave clanice te namjerava li koristiti vezane zastup-
nike na podruc¢ju drzave ¢lanice u kojoj namjerava pruzati usluge.
Ako investicijsko druStvo namjerava koristiti vezane zastupnike,
investicijsko druStvo dostavlja nadleznom tijelu mati¢ne drzave
Clanice identitet tih vezanih zastupnika.
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Ako investicijsko druStvo namjerava Kkoristiti vezane zastupnike s
poslovnim nastanom u njenoj mati¢noj drzavi ¢lanici, na drZzavnom
podrucju drzave clanice u kojoj namjerava pruzati usluge nadlezno
tijelo mati¢ne drzave Clanice investicijskog drustva u roku od mjesec
dana nakon $to je zaprimilo podatke obavjescuje nadlezno tijelo drzave
Clanice domacdina koje je odredeno kao kontaktno mjesto u smislu
Clanka 79. stavka 1. o identitetu vezanog zastupnika kojeg investicijsko
drustvo namjerava koristiti za pruzanje investicijskih usluga i aktivnosti
u toj drzavi ¢lanici. Drzava ¢lanica domacin objavljuje ove podatke.
ESMA moze zatraziti pristup tim podacima u skladu s postupkom i pod
uvjetima utvrdenim ¢lankom 35. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

3. NadleZno tijelo mati¢ne drzave Clanice u roku od mjesec dana
nakon $to je zaprimilo podatke te podatke prosljeduje nadleznom
tijelu drzave ¢lanice domacina koje je odredeno kao kontaktno mjesto
u smislu ¢lanka 79. stavka 1. Investicijsko drustvo tada moZze poceti s
pruzanjem investicijskih usluga i aktivnosti u drzavi ¢lanici domacdinu.

4.  Ako dode do promjena u podacima dostavljenima u skladu sa
stavkom 2., investicijsko dru$tvo o tim promjenama pismeno obavje-
$¢uje nadlezno tijelo maticne drzave ¢lanice najmanje mjesec dana prije
provedbe promjene. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice obavjescuje
o toj promjeni nadlezno tijelo drzave c¢lanice domacina.

5. Kreditne institucije koje Zele pruzati investicijske usluge ili aktiv-
nosti kao i pomo¢ne usluge u skladu s ¢lankom 1. kroz vezane zastup-
nike obavjes¢uje nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice o identitetu tih
vezanih zastupnika.

Ako kreditna institucija namjerava Koristiti vezane zastupnike uspostav-
ljene u njenoj mati¢noj drzavi c¢lanici na drzavnom podrucju drzave
Clanice u kojoj namjerava pruzati usluge, nadlezno tijelo maticne
drzave ¢lanice kreditne institucije u roku od mjesec dana nakon S$to
je zaprimilo podatke obavjestava nadlezno tijelo drzave Clanice doma-
¢ina koje je odredeno kao kontaktno mjesto u smislu ¢lanka 79. stavka
1. o identitetu vezanih zastupnika koje kreditna institucija namjerava
koristiti za pruzanje usluga u toj drzavi ¢lanici. Drzava ¢lanica domacin
objavljuje ove podatke.

6. Drzave c¢lanice, bez postavljanja ikakvih dodatnih zakonskih ili
administrativnih zahtjeva, investicijskim drustvima i trziSnim operate-
rima koji upravljaju MTP-om ili OTP-om iz drugih drzava clanica
dopustaju da uspostave odgovaraju¢e mehanizme na njihovom podrucju
kako bi se olakSao pristup njihovim sustavima i trgovanje na tim trzi-
Stima korisnicima s udaljenim pristupom, ¢lanovima ili sudionicima
osnovanim na njihovom podrucju.

7. Investicijsko drustvo ili trziSni operater koji upravlja MTP-om ili
OTP-om duzni su nadleznom tijelu mati¢ne drzave clanice dostaviti
ime drzave cClanice u kojoj namjeravaju imati takve mehanizme.
Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice duzno je u roku od mjesec
dana ove podatke dostaviti nadleznom tijelu drzave clanice u kojoj
MTP ili OTP namjerava imati takve mehanizme.

Nadlezno tijelo maticne drzave Clanice MTP-a na zahtjev nadleznog
tijela drzave c¢lanice domacina MTP-a, i uz odgodu u razumnom
roku, dostavlja identitet ¢lanova ili sudionika MTP-a osnovanih u toj
drzavi ¢lanici.
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8. ESMA sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda za odredi-
vanje podataka koji se moraju dostaviti u skladu sa stavcima 2., 4.,
5.1 7.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do
3. srpnja 2015.

Komisiji je dodijeljena ovlast donoSenja regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s c¢lancima 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

9.  »C2 ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda u
svthu uspostave standardnih obrazaca, predlozaka i postupaka za
prijenos podataka u skladu sa stavcima 2., 3., 4., 5.1 7. «

ESMA dostavlja Komisiji taj nacrt provedbenih tehnic¢kih standarda do
31. prosinca 2016.

Dodjeljuje se ovlast Komisiji za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 35.

Osnivanje podruZnice

1.  Drzave clanice osiguravaju da se investicijske usluge i/ili aktiv-
nosti, a isto tako i pomoc¢ne usluge, mogu na njihovom podruéju pruzati
u skladu s ovom Direktivom i Direktivom 2013/36/EU temeljem prava
poslovnog nastana, bilo osnivanjem podruznice bilo koriStenjem
vezanih zastupnika s poslovnim nastanom u drzavi C¢lanici izvan
mati¢ne drzave Clanice, pod uvjetom da su te usluge i aktivnosti obuh-
vacene odobrenjem za rad kojeg su investicijsko drustvo ili kreditna
institucija dobili u mati¢noj drzavi ¢lanici. Pomo¢ne usluge mogu se
pruzati samo zajedno uz investicijske usluge i/ili aktivnosti.

Drzave Clanice ne namec¢u nikakve dodatne zahtjeve osim onih dopu-
Stenih po stavku 8. u vezi s organizacijom i poslovanjem podruZznice s
obzirom na pitanja koja su obuhvacena ovom Direktivom.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju da investicijsko drustvo koje Zeli osno-
vati podruznicu na podrucju druge drzave clanice ili koje zeli koristiti
vezane zastupnike s poslovnim nastanom u drugoj drzavi ¢lanici u kojoj
ono nema osnovanu podruznicu, najprije obavijesti nadlezna tijela svoje
mati¢ne drzave Clanice te im dostavi sljedec¢e podatke:

(a) drzave clanice unutar Cijeg drzavnog podrucja zeli osnovati podruz-
nicu ili drzave c¢lanice u kojima nije osnovalo podruznicu ali
planira koristiti vezane zastupnike koji tamo imaju poslovni nastan;

(b) poslovni plan u kojem se, medu ostalim, navode investicijske
usluge i/ili aktivnosti, kao i pomoéne usluge koje namjerava obav-
ljati;

(c) ako je osnovana, organizacijsku strukturu podruznice, te podatak
namjerava li podruznica koristiti vezane zastupnike te identitet tih
vezanih zastupnika

(d) ako se koriste vezani zastupnici u drzavi C¢lanici u kojoj investi-
cijsko drustvo nema osnovanu podruznicu, opis planirane uporabe
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vezanog zastupnika i organizacijsku strukturu, ukljucujuéi linije
izvjes¢ivanja koje navodi kako se zastupnici uklapaju u korpora-
tivnu strukturu investicijskog drustva;

(e) adresa u drzavi ¢lanici domacinu na kojoj je moguée dobiti doku-
mente;

(f) imena osoba odgovornih za upravljanje podruznicom ili vezanog
zastupnika.

Ako investicijsko drustvo koristi vezanog =zastupnika osnovanog u
drzavi Clanici izvan mati¢ne drzave Clanice, taj vezani zastupnik je
izjednacen s podruznicom, ako je ona osnovana, i u svakom slucaju
podlijeZze odredbama ove Direktive koje ureduju podruznice.

3. Osim ako nadlezno tijelo maticne drzave clanice nema razloga
sumnjati u primjerenost administrativne strukture ili financijskog
stanja u investicijskom drusStvu s obzirom na predvidene aktivnosti,
duzno je u roku od tri mjeseca od zaprimanja svih podataka dostaviti
te podatke nadleznom tijelu drzave ¢lanice domacina koje je odredeno
kao kontaktno mjesto u skladu s ¢lankom 79. stavkom 1., i na odgo-
varajuéi nacin o tome obavijestiti investicijsko drustvo.

4. Osim podataka navedenih u stavku 2., nadlezno tijelo mati¢ne
drzave Cclanice dostavlja nadleznom tijelu drzave clanice domacina
pojedinosti o priznatom sustavu za zastitu ulagatelja, ¢iji je ¢lan inve-
sticijsko drustvo u skladu s Direktivom 97/9/EZ. U slucaju da dode do
promjene u podacima, nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice na odgo-

varajuéi nacin obavjeSc¢uje nadlezno tijelo drzave c¢lanice domacina.

5. Ako nadlezno tijelo mati¢ne drzave Cclanice odbija dostaviti
podatke nadleznom tijelu drzave ¢lanice domacina, duzno je doticnom
investicijskom drustvu navesti razloge odbijanja u roku od tri mjeseca
od zaprimanja svih podataka.

6.  Po zaprimanju podataka od nadleznog tijela drzave ¢lanice doma-
¢ina, ili ako takvi podaci nisu stigli najkasnije dva mjeseca od dana
kada je nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice prenijelo podatke,
podruznica se moze osnovati i moze zapoceti s radom.

7. Kreditne institucije koje Zele koristiti vezanog zastupnika s poslo-
vnim nastanom u drzavi ¢lanici izvan mati¢ne drzave Clanice za
pruzanje investicijskih usluga i/ili aktivnosti te pomoc¢nih usluga u
skladu s ovom Direktivom obavjeséuju nadlezno tijelo maticne
drzave clanice i pruZaju mu informacije iz stavka 2.

Osim ako nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice nema razloga sumnjati
u primjerenost administrativne strukture ili financijskog stanja kreditne
institucije s obzirom na predvidene aktivnosti, duzno je u roku od tri
mjeseca od zaprimanja podataka dostaviti te podatke nadleznom tijelu
drzave clanice domacina koje je odredeno kao kontaktno mjesto u
skladu s clankom 79. stavkom 1., i na odgovarajuc¢i nafin o tome
obavijestiti kreditnu instituciju.

Ako nadlezno tijelo maticne drzave clanice odbije dostaviti podatke
nadleznom tijelu drzave ¢lanice domacina, duzno je doti¢noj kreditnoj
instituciji navesti razloge odbijanja u roku od tri mjeseca od zaprimanja
podataka.
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Po zaprimanju podataka od nadleznog tijela drzave Clanice domacina,
ili ako takvi podaci nisu stigli najkasnije dva mjeseca od dana kada je
nadlezno tijelo mati¢ne drzave Cclanice prenijelo podatke, vezani
zastupnik moze poceti s radom. Taj vezani zastupnik podlijeze odred-
bama ove Direktive koje ureduju podruznice.

8. Nadlezno tijelo drzave ¢lanice u kojoj je smjeStena podruznica
preuzima odgovornost da osigura da usluge koje pruza podruznica na
njezinom drzavnom podrucju budu u skladu s obvezama utvrdenima u
¢lancima 24., 25., 27. 1 28. ove Direktive te ¢lancima od 14. do 26.
Uredbe (EU) br. 600/2014 i mjerama donesenima po istim ¢lancima od
strane drzave Clanice domacina ako je to dopusteno u skladu s ¢lankom
24. stavkom 12..

Nadlezno tijelo drzave clanice u kojoj je smjestena podruznica ovla-
Steno je razmotriti ustrojstvo podruznice i zatraziti izmjene koje su
nuzne kako bi se nadleznom tijelu omogucilo da provede obveze iz
¢lanaka 24., 25., 27. i 28. ove Direktive i ¢lanaka od 14. do 26. Uredbe
(EU) br. 600/2014 te mjere donesene po istim clancima, u vezi s
uslugama i/ili aktivnostima koje podruznica pruza na njezinom
drzavnom podrucju.

9. Svaka drzava clanica osigurava da, ako je jedno investicijsko
drustvo koje ima odobrenje za rad u drugoj drzavi Clanici osnovalo
podruznicu na njezinom drzavnom podrucju, nadlezno tijelo mati¢ne
drzave clanice tog investicijskog drustva moze u okviru obavljanja
svojih ovlasti i, nakon obavjes¢ivanja nadleznog tijela drzave Clanice
domacina, izvrsiti izravni nadzor te podruznice.

10.  Ako dode do promjena u podacima dostavljenima u skladu sa
stavkom 2., investicijsko druStvo o tim promjenama pisanim putem
obavjes¢uje nadlezno tijelo mati¢ne drzave Clanice najmanje mjesec
dana prije provedbe promjene. O toj promjeni nadlezno tijelo mati¢ne
drzave clanice obavjeS¢uje i nadlezno tijelo drzave Clanice domacina.

11.  ESMA sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda za odre-
divanje podataka koji se moraju dostaviti u skladu sa stavcima 2., 4., 7.
i10.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do
3. srpnja 2015.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosSenja regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

12. »C2 ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda u
svrhu uspostave standardnih obrazaca, predlozaka i1 postupaka za
prijenos podataka u skladu sa stavcima 2., 3., 4., 7.1 10. <

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s clankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.



0201410065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 65

Clanak 36.

Pristup uredenim trzistima

1. Drzave clanice zahtijevaju da investicijska drustva iz drugih
drzava Clanica, koja imaju odobrenje za izvrSavanje naloga klijenta ili
za trgovanje za vlastiti racun, imaju pravo Clanstva ili imaju pristup
uredenim trziStima osnovanima na njihovom drzavnom podru¢ju na
jedan od sljede¢ih nacina:

(a) izravno, osnivanjem podruznica u drzavi ¢lanici domacinu;

(b) postajanjem c¢lanom s udaljenim pristupom ili ostvarivanjem
udaljenog pristupa uredenom trziStu, bez obveze poslovnog
nastana u mati¢noj drzavi Clanici uredenog trziSta kada postupak
trgovanja 1 trziSni sustavi ne zahtijevaju fizicku nazoc¢nost kod
zaklju¢ivanja transakcija na trzistu.

2. Investicijskim drustvima koja ostvaruju pravo iz stavka 1. drzave
Clanice ne namecéu nikakve dodatne regulatorne ili administrativne
zahtjeve vezano za pitanja obuhvaéena ovom Direktivom.

Clanak 37.

Pristup srediSnjoj drugoj ugovornoj strani, sustavima poravnanja i
namire i pravo odredivanja sustava namire

1. Ne dovode¢i u pitanje glave III., IV. i V. Uredbe (EU)
br. 648/2012, drzave cClanice zahtijevaju da investicijska druStva iz
drugih drzava Cclanica imaju pravo izravnog i neizravnog pristupa
sredi$njoj drugoj ugovornoj strani i sustavima poravnanja i namire na
njihovom podru¢ju radi zakljuCivanja ili organiziranja zakljucivanja
transakcija financijskim instrumentima.

Drzave cClanice zahtijevaju da se na izravan ili neizravan pristup inve-
sticijskih drustava putem ovih sustava primjenjuju isti nediskriminira-
judi, transparentni i objektivni kriteriji koji se primjenjuju i na lokalne
¢lanove ili sudionike. Drzave €lanice ne ograniCavaju uporabu sustava
poravnanja i namire transakcija financijskim instrumentima izvrSenih na
mjestu trgovanja na njihovom podrucju.

2. Drzave Cclanice =zahtijevaju da uredena trziSta na njihovom
podruc¢ju svim svojim c¢lanovima ili sudionicima ostave pravo da
sami odaberu sustav namire transakcija financijskim instrumentima
izvrSenih na tom uredenom trzistu, pod sljede¢im uvjetima:

(a) ako je rije¢ o povezanosti i dogovorima izmedu odabranih sustava
namire i svih drugih sustava koji su potrebni radi osiguranja ucin-
kovite i ekonomi¢ne namire doti¢ne transakcije;

(b) ako se ishodi suglasnost tijela nadleznog za nadzor uredenog trzista
da su tehnicki uvjeti za namiru transakcija zakljucenih na uredenom
trziStu putem sustava namire, koji je razli¢it od onog odabranog za
uredeno trziste, takvi da omogucéuju nesmetano i uredno funkcio-
niranje financijskih trzista.

Procjena nadleznog tijela uredenog trzista ne dovodi u pitanje nadlez-
nosti nacionalne srediSnje banke kao nadzornika za sustave namire niti
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drugih tijela nadleznih za nadzor takvih sustava. Nadlezno tijelo uzima
u obzir nadzor koji su ve¢ provela ta tijela kako bi se izbjeglo nepo-
trebno udvostruc¢avanje kontrole.

Clanak 38.

Odredbe o srediSnjoj drugoj ugovornoj strani i sustavima
poravnanja i namire za MTP

1. Drzave ¢lanice ne sprec¢avaju investicijska druStva i trziSne opera-
tere koji upravljaju MTP-om u sklapanju odgovarajuc¢ih dogovora sa
srediSnjom drugom ugovornom stranom ili klirinskom kucom i
sustavom namire druge drzave Clanice u svrhu poravnanja i/ili namire
pojedinacnih ili svih transakcija koje su sklopili ¢lanovi ili sudionici na
trziStu u okviru njihovih sustava.

2. Nadlezno tijelo investicijskih drustava ili trziSnih operatera koji
upravljaju MTP-om ne moze se protiviti koriStenju sredisSnje druge
ugovorne strane, klirinSke kuce i/ili sustava namire u drugoj drzavi
Clanici, osim ako to nije neophodno radi odrzavanja urednog funkcio-
niranja tog MTP-a, uzimajuci u obzir uvjete za sustave namire utvrdene
u c¢lanku 37. stavku 2.

Kako bi se izbjeglo nepotrebno udvostruc¢avanje kontrole, nadlezno
tijelo uzima u obzir nadzor nad sustavom poravnanja i namire koji
su ve¢ provele srediSnje banke kao nadzornici za sustave poravnanja
i namire, ili neka druga tijela nadlezna za nadzor takvih sustava.

POGLAVLJE 1V.

PruZanje investicijskih usluga i aktivnosti drustava iz treé¢ih zemalja

Odjeljak 1.

PruzZanje usluga ili obavljanje aktivnosti putem
osnivanja podruZnice

Clanak 39.

Osnivanje podruZnice

1. Drzava clanica moze zahtijevati da drustvo iz treée zemlje koje
njezinom drzavnom podruc¢ju namjerava pruzati investicijske usluge ili
obavljati investicijske aktivnosti zajedno sa ili bez pomoc¢nih usluga
malim ulagateljima ili profesionalnim ulagateljima u smislu odjeljka
II. Priloga II. na osnuje podruznicu u toj drzavi ¢lanici.

2. Ako drzava clanica zahtijeva da drustvo iz tre¢e zemlje koje
namjerava pruzati investicijske usluge ili obavljati investicijske aktiv-
nosti zajedno s pomo¢nim uslugama ili bez njih na njezinom drzavnom
podrucju osnivanjem podruznice, podruznica mora dobiti prethodno
odobrenje za rad od nadleznih tijela te drzave clanice u skladu sa
sljede¢im uvjetima:

(a) pruzanje usluga za koje drustvo iz treCe zemlje trazi odobrenje za
rad podlijeze odobrenju i nadzoru u tre¢oj zemlji u kojoj je drustvo
osnovano te drustvu koje trazi odobrenje za rad je propisno izdano
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odobrenje za rad, pri ¢emu nadlezno tijelo uzima u obzir svaku
preporuku FATF-e u smislu borbe protiv pranja novca i financi-
ranja terorizma;

(b) sporazumi o suradnji, koji ukljucuju odredbe o razmjeni informa-
cija za potrebe oCuvanja integriteta trzista i zaStite ulagatelja, uspo-
stavljeni su izmedu nadleznih tijela u drzavi c¢lanici u kojoj se
podruznica treba osnovati i nadleznih nadzornih tijela trece
zemlje u kojoj je drustvo osnovano;

(c) Podruznica ima dovoljno temeljnog kapitala;

(d) imenovana je jedna ili viSe osoba odgovornih za upravljanje
podruznicom te ispunjavaju uvjete iz Clanka 9. stavka 1.;

(e) treca zemlja u kojoj je drustvo iz trece zemlje osnovano sklopila je
sporazum s drzavom c¢lanicom u kojoj se podruznica treba osnovati,
te je u potpunosti u skladu sa standardima utvrdenim u ¢lanku 26.
Model-konvencije OECD-a o porezu na dohodak i imovinu te
osigurava djelotvornu razmjenu informacija u poreznim stvarima,
ukljucujuéi, ako postoje, multilateralne porezne sporazume;

(f) drustvo pripada sustavu za zastitu ulagatelja koje je ovlasteno ili
prepoznato u skladu s Direktivom 97/9/EZ.

3. Drustvo iz treée zemlje iz stavka 1. podnosi svoj zahtjev
nadleznom tijelu drzave Clanice u kojoj namjerava osnovati podruznicu.

Clanak 40.

Obveza pruzanja informacija

Drustvo iz tree zemlje koje namjerava dobiti odobrenje za pruzanje
investicijskih usluga ili obavljanje investicijskih aktivnosti sa ili bez
pomo¢nih usluga na podruéju neke drzave ¢lanice putem podruznice
dostavlja nadleznom tijelu te drzave Clanice sljedece:

(a) naziv tijela odgovornog za njegov nadzor u doti¢noj trecoj zemlji;
ako je za nadzor odgovorno vise tijela, daju se detalji o njihovim
podruc¢jima nadleznosti;

(b) sve relevantne pojedinosti o drustvu (naziv, pravni oblik, sjediste i
adresu, clanove upravljackog tijela, relevantne dionicare) te
poslovni plan u kojem se navode investicijske usluge i/ili aktivnosti
kao 1 pomo¢ne usluge koje se namjeravaju pruzati te organizacijsku
strukturu podruznice, ukljucujuci opis svih izdvajanja vaznih poslo-
vnih procesa tre¢im stranama;

(c) imena osoba odgovornih za upravljanje podruznicom i relevantne
dokumente koji dokazuju uskladenost s uvjetima iz c¢lanka 9.
stavka 1;

(d) informacije o temeljnom kapitalu koji je na raspolaganju podruz-
nici.



0201410065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 68

Clanak 41.

Izdavanje odobrenja za rad

1. Nadlezno tijelo drzave Clanice u kojoj je drustvo iz tre¢e zemlje
osnovalo ili namjerava osnovati svoju podruznicu izdaje odobrenje za
rad samo ako se nadlezno tijelo uvjerilo u sljedece:

(a) da su ispunjeni uvjeti iz ¢lanka 39.; i

(b) da ¢e se podruznica drustva iz tre¢e zemlje moci pridrzavati odre-
daba iz stavaka 2. 1 3.

Nadlezno tijelo izvjeséuje drustvo iz tre¢e zemlje o tome je li mu
izdano odobrenje za rad u roku od Sest mjeseci od podnoSenja
potpunog zahtjeva.

2. Podruznica drustva iz tre¢e zemlje kojoj je izdano odobrenje za
rad u skladu sa stavkom 1. ispunjava obveze utvrdene ¢lancima od 16.
do 20., ¢lancima 23., 24., 25. 1 27., ¢lankom 28. stavkom 1. te ¢lancima
30., 31., 1 32. ove Direktive te ¢lancima od 3. do 26. Uredbe (EU) br.
600/2014 i mjerama donesenima na temelju tih Clanaka te podlijeze
nadzoru nadleznog tijela u drzavi ¢lanici u kojoj joj je izdano odobrenje
za rad.

Drzave clanice ne odreduju nikakve dodatne zahtjeve u vezi s organi-
zacijom i poslovanjem podruznice s obzirom na pitanja koja su obuh-
vacena ovom Direktivom i ne stavljaju podruznice drustava iz trecih
zemalja u povoljniji polozaj od drustava iz Unije.

Drzave clanice osiguravaju da nadlezna tijela jednom godisnje obavje-
S¢uju ESMA-u o popisu podruznica druStava iz tre¢ih zemalja koje
djeluju na njihovu drzavnom podrucju.

ESMA jednom godiSnje objavljuje popis podruznica iz trec¢ih zemalja
aktivnih u Uniji, ukljuujuéi naziv drustva iz treée zemlje kojem
podruznica pripada.

3. Podruznica drustva iz tre¢e zemlje kojoj je izdano odobrenje za
rad u skladu sa stavkom 1. nadleznom tijelu iz stavka 2. jednom
godisnje dostavlja sljede¢e informacije:

(a) informacije o razmjeru i opsegu usluga i aktivnosti koje podruznica
obavlja u toj drzavi clanici;

(b) za drustva iz tre¢ih zemalja koja obavljaju aktivnost navedenu u
odjeljku A. tocki 3. Priloga I., informacije o njihovoj mjesecnoj
minimalnoj, prosjenoj 1 maksimalnoj izloZenosti drugim
ugovornim stranama u EU-u;

(c) za drustva iz tre¢ih zemalja koja pruzaju jednu ili obje usluge
navedene u Odjeljku A tocki 6. Priloga 1., informacije o ukupnoj
vrijednosti ~ financijskih instrumenata koje su pruzile druge
ugovorne strane iz EU-a za koje je u prethodnih 12 mjeseci prove-
dena ponuda odnosno prodaja uz obvezu otkupa;

(d) informacije o prometu i ukupnoj vrijednosti imovine koja odgovara
uslugama i aktivnostima iz tocke (a);
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(e) detaljan opis mehanizama za zaStitu ulagatelja dostupnih klijentima
podruznice, ukljucujuéi prava tih klijenata koja proizlaze iz sustava
za zaStitu ulagatelja iz ¢lanka 39. stavka 2. tocke (f);

informacije o politici 1 mehanizmima upravljanja rizicima koje
y p pravljanj ]
podruznica primjenjuje za usluge i aktivnosti iz tocke (a);

(g) informacije o sustavima upravljanja, ukljucujuéi nositelje kljucnih
funkcija za djelatnosti podruznice;

(h) sve druge informacije koje nadlezno tijelo smatra potrebnima za
sveobuhvatno pracenje djelatnosti podruznice.

4.  Nadlezna tijela na zahtjev dostavljaju sljedece informacije
ESMA-i:

(a) sva odobrenja za rad za podruznice kojima je izdano odobrenje za
rad u skladu sa stavkom 1. i sve naknadne promjene u odnosu na
takva odobrenja;

(b) informacije o razmjeru i opsegu usluga i aktivnosti koje podruznica
s odobrenjem za rad obavlja u drzavi Clanici;

(c) informacije o prometu i ukupnoj imovini koja odgovara uslugama i
aktivnostima iz tocke (b);

(d) informacije o nazivu grupe iz tre¢e zemlje kojoj pripada podruznica
s odobrenjem za rad.

5. Nadlezna tijela iz stavka 2. ovog ¢lanka, nadlezna tijela subjekata
koji su dio iste grupe kojoj pripadaju podruznice drusStava iz trecih
zemalja koje su dobile odobrenje za rad u skladu sa stavkom 1. te
ESMA 1 EBA blisko suraduju kako bi osigurali da sve aktivnosti te
grupe u Uniji podlijezu sveobuhvatnom, dosljednom i ucinkovitom
nadzoru u skladu s ovom Direktivom, Uredbom (EU) br. 575/2013,
Uredbom (EU) br. 600/2014, Uredbom (EU) 2019/2033, Direktivom
2013/36/EU 1 Direktivom (EU) 2019/2034.

6. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda za odredi-
vanje formata u kojem se informacije iz stavka 3. i 4. trebaju dostaviti.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do
26. rujna 2020.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem
provedbenih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s
¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 42.

Pruzanje usluga na iskljucivu inicijativu klijenta

1. Drzave ¢lanice osiguravaju da kada na iskljucivu inicijativu malog
ili profesionalnog ulagatelja u smislu odjeljka II. Priloga II. koji ima
poslovni nastan u Uniji ili se nalazi u Uniji, zapo¢ne pruZanje inve-
sticijske usluge ili aktivnosti od strane drustva iz tre¢e zemlje, zahtjev
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za odobrenje za rad iz Clanka 39. ne primjenjuje se na pruzanje te
usluge ili aktivnosti od strane drustva iz tre¢e zemlje toj osobi uklju-
cuju¢i odnos koji je u posebnoj vezi s pruzanjem te usluge ili aktiv-
nosti.

Ne dovodeci u pitanje odnose unutar grupe, ako drustvo iz treée zemlje,
medu ostalim putem subjekta koji djeluje u njegovo ime ili koji je u
bliskoj vezi s takvim drustvom iz trece zemlje ili bilo koje druge osobe
koja djeluje u ime tog subjekta, vrbuje klijente ili potencijalne klijente
u Uniji, to se ne smatra pruzanjem usluga na iskljucivu inicijativu
klijenta.

2. Inicijativa klijenta iz stavka 1. ne daje drustvu iz trece zemlje
pravo da tome pojedincu oglaSava nove razrede investicijskih proizvoda
ili investicijskih usluga, osim putem podruznice, ako je ona potrebna u
skladu s nacionalnim pravom.

Odjeljak 2.

Oduzimanje odobrenja za rad

Clanak 43.

Oduzimanje odobrenja za rad

Nadlezno tijelo koje je izdalo odobrenje za rad u skladu s ¢lankom 41.
moze oduzeti odobrenje za rad izdano druStvu iz tre¢e zemlje ako to
drustvo:

(a) ne zapocne s radom u roku od 12 myjeseci, izriCito se odrekne
odobrenja za rad ili tijekom prethodnih Sest mjeseci ne pruza inve-
sticijske usluge niti obavlja investicijske aktivnosti, osim ako
doti¢na drzava clanica nije donijela propise po kojima odobrenje
za rad u tom sluCaju prestaje vaziti;

(b) ako je administratoru dodijeljeno odobrenje za rad na temelju
laznih izjava ili na drugi nepravilan nacin;

(c) vise ne ispunjava uvjete na temelju kojih je izdano odobrenje za
rad;

(d) ozbiljno je i sustavno krSilo odredbe donesene sukladno ovoj
Direktivi kojima se wureduju uvjeti poslovanja investicijskih
drustava i koje se primjenjuju na drustva iz treé¢ih zemalja;

(e) potpada pod jedan od slucajeva u kojima je oduzimanje predvideno
nacionalnim pravom vezano za pitanja koja su izvan podrucja
primjene ove Direktive.

GLAVA IIL
UREDENA TRZISTA

Clanak 44.
Odobrenje za rad i mjerodavno pravo

1. Drzave clanice izdaju odobrenje za rad kao uredenom trzistu
samo onim sustavima koji su uskladeni s ovom glavom.
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Odobrenje za rad za uredeno trziste izdaje se samo ako se nadlezno
tijelo uvjerilo da i trzi$ni operater i sustavi uredenih trziSta ispunjavaju
najmanje zahtjeve koji su postavljeni u ovoj glavi.

Ako je uredeno trziSte pravna osoba koju vodi ili kojom upravlja trzisni
operater razli¢it od samog uredenog trzista, drzave Clanice utvrduju na
koji ¢e se nacin razlicite obveze koje se postavljaju trziSnom operateru
po ovoj Direktivi rasporediti izmedu uredenog trzista i trziSnog opera-
tera.

Trzisni operater dostavlja sve podatke, ukljucuju¢i i poslovni plan
kojim se, medu ostalim, predvidaju vrste poslovanja i organizacijska
struktura, potrebne kako bi se nadleznim tijelima omogucila provjera je
li uredeno trziste u vrijeme prvobitnog odobrenja za rad ispunilo sve
potrebne uvjete za ispunjenje obveza iz ove glave.

2. Drzave cClanice zahtijevaju da trziSni operater obavlja zadace
vezane uz organizaciju i poslovanje uredenog trziSta pod nadzorom
nadleznog tijela. Drzave ¢lanice osiguravaju da nadlezna tijela redovito
provjeravaju uskladenost uredenog trzista s ovom glavom. Nadalje,
osiguravaju da nadlezna tijela prate ispunjavaju li uredena trziSta u
svakom trenutku uvjete iz prvobitnog odobrenja za rad utvrdene u
ovoj glavi.

3. Drzave clanice osiguravaju da je trziSni operater odgovoran da
osigura da uredeno trziste kojim on upravlja ispunjava uvjete utvrdene
u ovoj glavi.

Drzave ¢lanice nadalje osiguravaju da je trzi$ni operater ovlasten ostva-
rivati ona prava koja se odnose na uredeno trziSte kojim on upravlja na
temelju ove Direktive.

4.  Ne dovode¢i u pitanje relevantne odredbe Uredbe(EU) br.
596/2014 ili Direktive 2014/57/EU, javno pravo koje ureduje trgovanje
koje se odvija u okviru sustava uredenog trziSta podlijeze jest ono
mati¢ne drzave Clanice uredenog trzista.

5. Nadlezno tijelo moze oduzeti odobrenje za rad izdano uredenom
trziStu ako uredeno trziste:

(a) ne zapocne s radom u roku od 12 myjeseci, izriCito se odrekne
odobrenja za rad ili nije poslovalo tijekom prethodnih Sest mjeseci,
osim ako doti¢na drzava c¢lanica nije donijela propise po kojima
odobrenje za rad u tom slucaju prestaje vaziti,

(b) ako mu je dodijeljeno odobrenje za rad na temelju laznih izjava ili
na drugi nepravilan nacin;

(c) vise ne ispunjava uvjete na temelju kojih je izdano odobrenje za
rad;

(d) ozbiljno je i sustavno krSilo odredbe donesene na temelju ove
Direktive i Uredbe (EU) br. 600/2014;
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(e) spada pod neki od slucajeva u kojima je nacionalnim pravom pred-
videno oduzimanje odobrenja za rad.

6. O svakom oduzimanju odobrenja za rad obavjeStava se ESMA.

Clanak 45.

Zahtjevi za upravljacko tijelo trZiSnog operatera

1. Drzave c¢lanice zahtijevaju da svi ¢lanovi upravljackog tijela
trziSnog operatera stalno imaju dobar wugled, posjeduju dovoljno
znanja, vjestina i iskustva te posvecuju dovoljno vremena izvrSavanju
svojih obveza. Ukupni sastav upravljackog tijela odrazava prikladan
raspon iskustava.

2. Clanovi upravljatkog tijela moraju, osobito, udovoljavati slje-
de¢im zahtjevima:

(a) Svi Clanovi upravljackog tijela posvecuju dovoljno vremena izvrsa-
vanju svojih zadataka u trziSnom operateru. U odredivanju broja
direktorskih funkcija koje ¢lan upravljackog tijela moze u svakom
pravnom subjektu istodobno obnasSati uzimaju se u obzir pojedi-
nacne okolnosti i priroda, opseg te slozenost aktivnosti trzisnog
operatera.

Osim ako ne predstavljaju drzavu c¢lanicu, ¢lanovi upravljackog
tijela trziSnih operatera koji su bitni u pogledu veli¢ine, unutarnje
organizacije te prirode, opsega i slozenosti svojih aktivnosti isto-
dobno ne spajaju vise od jedne od sljede¢ih kombinacija:

i. jedna funkcija izvrSnog direktora i dvije funkcije neizvr$nog
direktora;

ii. Cetiri funkcije neizvr§nog direktora.

Funkcije izvrSnog ili neizvrsnog direktora u istoj grupi ili poduze-
¢ima u kojima trzi$ni operater posjeduje kvalificirani udjel smatraju
se jednom direktorskom funkcijom.

Nadlezna tijela mogu ovlastiti ¢lanove upravljackog tijela da zadrze
jednu funkciju neizvr$nog direktora. Nadlezna tijela redovito
obavjestavaju ESMA-u o takvim odobrenjima.

Direktorske funkcije koje se ne bave pretezito poslovnim ciljevima
izuzet ¢e se iz ograni¢enja broja direktorskih funkcija koje ¢lan
upravljackog tijela moze obavljati.

(b) Upravljacko tijelo mora posjedovati odgovarajuce zajednicko
znanje, vjestine i iskustvo kako bi bilo u mogucénosti razumjeti
aktivnosti trziSnog operatera, kao i glavne rizike.
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(c) Svaki ¢lan upravljackog tijela djeluje posteno, savjesno i neovisno
kako bi djelotvorno procijenio i suprotstavio se odlukama viseg
rukovodstva i nadgledao i pratio donoSenje odluka.

3. Investicijska drustva moraju uloziti odgovaraju¢e ljudske i
financijske resurse u obuku i osposobljavanje clanova upravljackog
tijela.

4.  Drzave Clanice osiguravaju da trziSni operateri koji su znacajni u
smislu veli¢ine, unutarnje organizacije i prirode, podrucja djelovanja i
slozenosti njihovih aktivnosti uspostave odbor za imenovanje koji se
sastoji od ¢lanova upravljackog tijela koje ne obavlja izvrsne djelatnosti
u doticnom trzi§nom operateru.

Odbor za imenovanja obavlja sljedece zadace:

(a) identificira i preporucuje, za odobrenje upravljackog tijela ili
odobrenje godisnjih skupstina, kandidata za popunjavanje radnih
mjesta upravljackog tijela. U tom slucaju, odbor za imenovanje
procjenjuje ravnotezu znanja, vjestina, raznolikosti 1 iskustva uprav-
ljackog tijela. Nadalje, odbor priprema opis uloga i mogucnosti za
odredeni zadatak, te ocjenjuje oCekivano vrijeme. Nadalje, odbor za
imenovanje odlucuje o cilju za zastupanje nedovoljno zastupljenog
spola u upravljackom tijelu te priprema politiku o tome kako pove-
¢ati broj predstavnika nedovoljno zastupljenog spola u upravlja-
¢kom tijelu radi ispunjavanja cilja;

(b) redovito, i najmanje jednom godiSnje, ocjenjuje strukturu, veli¢inu,
sastav 1 uspjesnost upravljackog tijela, te daje preporuke upravlja-
¢kom tijelu s obzirom na bilo kakve promjene;

(¢) redovito, i najmanje jednom godiSnje, ocjenjuje znanje, vjeStine i
iskustvo pojedinih ¢lanova upravljackog tijela i upravljackog tijela
kao cjeline, te sukladno tome izvjescuje upravljacko tijelo;

(d) redovito preispituje politiku upravljackog tijela za odabir i imeno-
vanje viseg rukovodstva i daje preporuke upravljackom tijelu.

U obavljanju svojih duznosti, odbor za imenovanje, u mjeri u kojoj je
to mogucée i na trajnoj osnovi, uzima u obzir potrebu za osiguravanjem
da donoSenje odluka upravljackog tijela nije pod utjecajem nijednog
pojedinca ili male grupe pojedinaca na nacin koji Steti interesima
trzisnog operatera kao cjeline.

U obavljanju svojih duznosti, odbor za imenovanje moze koristiti sve
oblike izvora koje procijeni primjerenima, ukljucujuci vanjsko savjeto-
vanje.

Kada, prema nacionalnom pravu, upravljacko tijelo nema nadleznost u
postupku izbora i imenovanja svih svojih Clanova, ovaj stavak se ne
primjenjuje.
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5. Drzave ¢lanice ili nadlezna tijela od trziSnih operatera i njihovih
odbora za imenovanje zahtijevaju da pri izboru ¢lanova upravljackog
tijela koriste Sirok izbor kvaliteta i kompetencija i da u tu svrhu uspo-
stave politiku kojom se promice raznolikost upravljackog tijela.

6. Drzave c¢lanice osiguravaju da upravljacko tijelo trziSnog opera-
tera definira i nadgleda provedbu sustava upravljanja koji osiguravaju
ucinkovito 1 pazljivo upravljanje organizacijom, ukljucujuc¢i podjelu
zadaca u organizaciji i spreCavanje sukoba interesa, te na nacin koji
promice integritet trzista.

Drzave clanice osiguravaju da upravljacko tijelo prati i redovito ocje-
njuje ucinkovitost sustava upravljanja trziSnim operaterom, te da podu-
zima odgovaraju¢e mjere za ispravljanje bilo kakvih nedostataka.

Clanovi upravljagkog tijela imaju odgovarajuéi pristup informacijama i
dokumentima koji su potrebni za nadgledanje i prac¢enje odlucivanja
uprave.

7. Nadlezno tijelo odbija dati odobrenje za rad ako nije uvjereno da
¢lanovi upravljackog tijela trzisSnog operatera imaju dobar ugled, posje-
duju dovoljno znanja, vjeStina i iskustva te posvecuju dovoljno
vremena izvrSavanju svojih funkcija ili ako postoje objektivni i oditi
razlozi za pretpostavku da upravljacko tijelo trziSnog operatera moze
predstavljati prijetnju dobrom i pazljivom upravljanju i na djelotvoran
nacin te odgovarajuéem razmatranju integriteta trzista.

Drzave Clanice osiguravaju da se u postupku izdavanja odobrenja za rad
uredenom trziStu smatra da su osoba ili osobe koje stvarno vode poslo-
vanje i operacije uredenog trzista s ve¢ izdanim odobrenjem za rad u
skladu s ovom Direktivom ispunile uvjete utvrdene u stavku 1.

8. Drzave Clanice zahtijevaju da trzi$ni operater obavijesti nadlezno
tijelo tko su ¢lanovi upravljackog tijela i o svim promjenama u ¢lan-
stvu, kao i o podacima koji su potrebni za procjenu je li trziSni operater
uskladen sa stavcima 1. do 5.

9. ESMA izdaje smjernice za sljedece:

(a) pojam dovoljnog vremena koji ¢lan upravljackog tijela posvecuje
obavljanju svojih funkcija u odnosu na pojedina¢ne okolnosti i
prirodu, opseg i slozenost aktivnosti trziSnog operatera;

(b) pojam odgovarajuceg zajednickog znanja, vjeStina i iskustva uprav-
ljackog tijela, kao Sto se navodi u stavku 2. tocki (b);

(c) pojmove otvorenosti, posStenja i neovisnosti ¢lanova upravljackog
tijela, kao $to se navodi u stavku 2. tocki (c);

(d) pojam odgovarajucih ljudskih i financijskih resursa namijenjenih za
uvodenje 1 osposobljavanje Clanova upravljackog tijela, kao Sto se
navodi u stavku 3.;

(e) pojam raznolikosti koju treba uzimati u obzir prilikom odabira
¢lanova upravljackog tijela, kao Sto se navodi u stavku 5.
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ESMA izdaje smjernice do 3. sijecnja 2016.

Clanak 46.

Zahtjevi koje moraju ispuniti osobe sa znacajnim utjecajem na
upravljanje uredenim trZiStem

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju da osobe koje su u moguénosti izravno
ili neizravno vrSiti znaCajan utjecaj na upravljanje uredenim trziStem
ispunjavaju odredene kriterije.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju da operater uredenog trziSta poduzme
sljedece:

(a) dostavi nadleznom tijelu i objavi podatke o vlasnickoj strukturi
uredenog trziSta i/ili trziSnog operatera, a posebno o identitetu i
visini udjela svih osoba koje mogu vrsiti znacajan utjecaj na uprav-
ljanje uredenim trziStem;

(b) obavijesti nadlezno tijelo i objavi svaku promjenu u vlasnickoj
strukturi koja dovodi do promjene osoba koje imaju znacajan
utjecaj na upravljanje uredenim trziStem.

3. Nadlezno tijelo odbija dati suglasnost na predlozene promjene
kvalificiranih udjela uredenog trziSta 1i/ili trziSnog operatera ako
postoje objektivni i opravdani razlozi za pretpostavku da one predstav-
ljaju prijetnju dobrom i pazljivom upravljanju uredenim trziStem.

Clanak 47.

Organizacijski zahtjevi

1. Drzave Clanice zahtijevaju da uredeno trziste:

(a) ima mjere pomoc¢u kojih se jasno uocavaju i prevladavaju potenci-
jalne negativne posljedice na poslovanje uredenog trzista ili
njegove c¢lanove ili sudionike, sukob interesa izmedu interesa
uredenog trziSta, njegovih vlasnika ili trziSnog operatera i
urednog funkcioniranja uredenog trzista, posebno ako takav sukob
interesa moze S$tetiti ispunjavanju zadaca koje je nadlezno tijelo
prenijelo na uredeno trziste;

(b) budu primjereno opremljena kako bi upravljala rizicima kojima su
izlozena, kako bi provodila primjerene mjere i sustave za utvr-
divanje svih znacajnih rizika u poslovanju i kako bi uspostavila
djelotvorne mjere za ublazavanje tih rizika;

(c) ima mjere za ispravno vodenje poslovanja sustava u tehnickom
smislu, ukljucujuéi uspostavljanje djelotvornih sigurnosnih mjera
za eventualne poremecaje u sustavu;

(d) ima transparentna i nediskrecijska pravila i postupke koji omogu-
¢uju korektno i uredno trgovanje i utvrduju objektivne kriterije za
djelotvorno izvrSavanje naloga;

(e) imaju djelotvorne mjere koje olakSavaju nesmetano i pravovremeno
zakljuCivanje transakcija koje se izvrSavaju u okviru njihovih
sustava,
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(f) imaju, i u vrijeme izdavanja odobrenja za rad i neprekidno,
dovoljna financijska sredstva kako bi se olakSalo uredno funkcio-
niranje, pri cemu treba voditi racuna o vrsti i opsegu zakljucenih
transakcija na trzistu te rasponu i stupnju rizika kojima je izlozeno;

VYMil
(g) ima uspostavljene mehanizme kojima se osigurava da ispunjava
standarde kvalitete podataka na temelju ¢lanka 22.b Uredbe (EU)
br. 600/2014;

(h) ima najmanje tri znacajno aktivna ¢lana ili korisnika, od kojih svaki
ima mogucnost interakcije s ostalima u vezi s formiranjem cijena.

2. Drzave ¢lanice ne dopustaju trziSnim operaterima da izvrSavaju
naloge klijenata uz koriStenje vlastitog kapitala ili da trguju za vlastiti
racun uparivanjem naloga na bilo kojem uredenom trzistu na kojem
djeluju.

Clanak 48.

Otpornost sustava, sustav za prekid trgovanja i elektroni¢ko
trgovanje

1.  Drzave ¢lanice zahtijevaju da uredeno trziSte ima uspostavljene
ucinkovite sustave, postupke i mehanizme kako bi se osiguralo da su
njegovi sustavi trgovanja otporni, da imaju dovoljno kapaciteta za
obradu velikog broja naloga i poruka, da su u mogucnosti osigurati
uredno trgovanje u uvjetima trziSnog stresa, da su u potpunosti ispitani
kako bi se osiguralo da su takvi uvjeti ispunjeni te da podlijezu djelot-
vornim mehanizmima Kkontinuiteta poslovanja kako bi se osigurao
kontinuitet njegovih usluga u slucaju prekida njegovog sustava za trgo-
vanje.

2. Drzave c¢lanice zahtijevaju da uredeno trziSte ima uspostavljene:

(a) pisane sporazume sa svim investicijskim drustvima koja provode
strategije odrzavanja trziSta na uredenom trzistu,

(b) planove koji osiguravaju da dovoljan broj investicijskih drustava
sudjeluje u takvim sporazumima koji od njih zahtijevaju da objav-
ljuju obvezujuée ponude po konkurentnim cijenama s ciljem osigu-
ravanja likvidnosti trziSta na redovnoj i predvidivoj osnovi, pri
¢emu takav zahtjev odgovara naravi i opsegu trgovanja na tom
uredenom trzistu.

3. Pisani sporazum iz stavka 2. navodi najmanje:

(a) obveze investicijskog drustva u odnosu na osiguravanje likvidnosti
i, ako je primjenjivo, sve druge obveze koje proizlaze iz sudjelo-
vanja u sustavu iz stavka 2. tocke (b);

(b) sve poticaje u smislu popustd ili drugih olakSica ponudenih od
uredenog trziSta investicijskom drustvu kako bi se omogudila
likvidnost trziSta na redovnoj i predvidljivoj osnovi i, ako je
primjenjivo, sva druga prava koja pripadaju investicijskom
drustvu kao rezultat sudjelovanja u sustavu iz stavka 2. tocke (b).
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Uredeno trziste nadzire i provodi postovanje zahtjeva iz takvih obve-
zujucih pisanih sporazuma od strane investicijskih drustava. Uredeno
trziSte obavjeStava nadlezno tijelo o sadrzaju obvezujuceg pisanog
sporazuma i prema zahtjevu nudi sve daljnje informacije koje su
nadleznom tijelu potrebne da se uvjeri da se postuje uredeno trziste
iz ovog stavka.

4.  Drzave Clanice zahtijevaju da uredeno trziSte ima uspostavljene
ucinkovite sustave, postupke i mehanizme za odbacivanje naloga koji
premasuju unaprijed odredeni prag volumena i cijena ili su ocito
neispravni.

5. PMI1 Drzave Cclanice zahtijevaju da uredeno trziSte moze
privremeno zaustaviti ili ograni€iti trgovanje u hitnim situacijama ili
ako postoji znatno kretanje cijena financijskog instrumenta na tom
trzistu ili na povezanom trzistu u kratkom razdoblju te da, u iznimnim
slu¢ajevima, moze otkazati, izmijeniti ili ispraviti svaku transakciju.
Drzave Clanice zahtijevaju da uredeno trziSte osigura da su parametri
za zaustavljanje ili ograniCavanje trgovanja adekvatno prilagodeni na
nacin da se u obzir uzima likvidnost razli¢itih razreda i podrazreda
imovine, priroda trziSnog modela i vrsta korisnika, te da je to dovoljno
da se izbjegnu znatni poremecaji u urednosti trgovanja. <

Drzave Clanice osiguravaju da uredeno trziste izvjesc¢uje nadlezno tijelo
o parametrima za zaustavljanje trgovanja i svim bitnim promjenama tih
parametara na dosljedan i usporediv nacin, a da nadlezno tijelo o tome
obavjestava ESMA-u. Drzave ¢lanice zahtijevaju da kad uredeno trziste
koje je bitno u smislu likvidnosti tog financijskog instrumenta zaustavi
trgovanje u bilo kojoj drzavi ¢lanici, to mjesto trgovanja ima uspostav-
ljene neophodne sustave i postupke radi osiguravanja da ¢e obavijestiti
nadlezna tijela kako bi ona koordinirala odgovor na razini trzista i
odlucila je li primjereno zaustaviti trgovanje na drugim mjestima u
kojima se trguje tim financijskim instrumentom dok se trgovanje ne
nastavi na izvornom trzistu.

Drzave Clanice zahtijevaju od uredenog trziSta da na svojoj internetskoj
stranici javno objavi informacije o okolnostima koje su dovele do
zaustavljanja ili ograni¢avanja trgovanja i o nacelima za utvrdivanje
glavnih tehnickih parametara koji se za to koriste.

Drzave clanice osiguravaju da, ako uredeno trziSte ne zaustavi ili ogra-
nici trgovanje kako je navedeno u prvom podstavku, unato¢ Cinjenici da
je znatno kretanje cijena financijskog instrumenta ili povezanih
financijskih instrumenata dovelo do neurednih uvjeta trgovanja na
jednom ili na viSe trziSta, nadlezna tijela mogu poduzeti odgovarajucée
mjere za ponovnu uspostavu normalnog funkcioniranja trzista, ukljucu-
juci primjenu nadzornih ovlasti iz ¢lanka 69. stavka 2. tocaka od (m) do

(p)-
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6. Drzave Clanice zahtijevaju da uredeno trziSte ima uspostavljene
ucinkovite sustave, postupke i mehanizme, ukljucujuéi zahtjev da
Clanovi 1ili sudionici vrSe odgovarajuc¢a testiranja algoritama i
omoguce okruzenje za olakSavanje takvih testiranja, kako bi osiguralo
da algoritamski sustavi trgovanja ne mogu prouzro€iti ili doprinijeti
neurednim uvjetima trgovanja na trziStu i kako bi se upravljalo
neurednim trziSnim uvjetima koji se pojave u takvim algoritamskim
sustavima trgovanja, ukljucuju¢i sustave kojima se ograniCava omjer
neizvrSenih naloga i transakcija koje je c¢lan ili sudionik mogao
unijeti u sustav, da je u mogucnosti usporiti tijek naloga ako postoji
rizik dosizanja maksimalnog kapaciteta sustava i utvrditi i provoditi
minimalni pomak cijene koji je dopuSten na trzistu.

7. Drzave clanice zahtijevaju da uredeno trziste koje omogucava
izravni elektronicki pristup ima uspostavljene ucinkovite sustave,
postupke i mehanizme kako bi osiguralo da je ¢lanovima ili sudioni-
cima dopusteno pruzanje takvih usluga samo ako predstavljaju investi-
cijsko drustvo kojemu je izdano odobrenje za rad po ovoj Direktivi ili
kreditne institucije kojima je izdano odobrenje za rad prema Direktivi
2013/36/EU, da su utvrdeni i da se primjenjuju odgovarajuci kriteriji u
pogledu primjerenosti osoba kojima se moze odobriti taj pristup te da
¢lan ili sudionik zadrzava odgovornost za naloge i transakcije izvrSene
koriste¢i tu uslugu u odnosu na zahtjeve iz ove Direktive.

Drzave ¢lanice takoder zahtijevaju da uredeno trziSte uspostavi odgo-
varajuce standarde u pogledu kontrola rizika i pragova trgovanja kroz
takav pristup te da je u mogucnosti razlikovati te, ako je potrebno,
prekinuti naloge ili trgovanje osobe koja koristi izravan elektronicki
pristup odvojeno od drugih naloga ili trgovanja ¢lana ili sudionika.

Uredeno trziste ima sklopljene sporazume za suspendiranje ili iskljuci-
vanje pruzanja izravnog elektroni¢kog pristupa od stane ¢lana ili sudio-
nika klijentu u slucaju neuskladenosti s ovim stavkom.

8. Drzave Cclanice zahtijevaju da uredeno trziSte osigura da su
njegova pravila o kolokacijskim uslugama transparentna, korektna i
nediskriminirajuca.

9. Drzave Cc¢lanice zahtijevaju da uredeno trziSte osigura da su
njezine strukture naknada, ukljucujué¢i naknade za izvrSenje i1 za
pomoc¢ne usluge te sve popuste transparentne, korektne i nediskrimini-
rajuce te da ne stvaraju poticaj za postavljanje, izmjenu ili povlacenje
naloga ili izvrSenje transakcija na naéin kojim se doprinosi neurednim
uvjetima trgovanja ili zlouporabi trziSta. Drzave clanice prije svega
zahtijevaju da uredeno trziste namece obveze odrzavanja trzista u poje-
dina¢ne dionice ili prikladne koSarice dionica u zamjenu za popuste
koje se dodjeljuju.

Drzave clanice dopustaju uredenom trzistu da prilagodi svoje naknade
za povucene naloge u skladu s vremenskim trajanjem u kojem je nalog
zadrzan te da prilagode naknade za svaki financijski instrument na koji
se primjenjuju.
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Drzave c¢lanice mogu dopustiti da uredeno trziSte namece vise naknade
za davanje naloga koji se potom povlac¢i nego za nalog koji je izvrsen
te da namecu viSe naknade za sudionike koji daju ve¢i omjer povucenih
naloga od izvrSenih te za one koji posluju s tehnikom visokofre-
kventnog algoritamskog trgovanja kako bi se odrazilo dodatno optere-
¢enje na kapacitet sustava.

10.  Drzave clanice zahtijevaju da uredeno trziSte ima mogucnost
identificiranja, pomoc¢u oznacavanja ¢lanova ili sudionika, naloga koje
generira algoritamsko trgovanje, razli¢itih algoritama koriStenih za stva-
ranje naloga i relevantnih osoba koje pokrecu te naloge. Te je podatke
potrebno staviti na raspolaganje nadleznim tijelima na zahtjev.

11.  Drzave Cclanice osiguravaju da na zahtjev nadleznog tijela
mati¢ne drzave Clanice uredena trziSta stave na raspolaganje nadleznom
tijelu podatke vezane uz knjigu naloga ili mu daju pristup knjizi naloga
kako bi moglo pratiti trgovanje.

12.  ESMA sastavlja nacrt regulatornih standarda za odredivanje:

(a) zahtjeva koji osiguravaju da su sustavi uredenih trZista otporni i da
imaju dovoljan kapacitet;

(b) omjera iz stavka 6., uzimajuci u obzir ¢imbenike poput vrijednosti
neizvrSenih naloga u odnosu na vrijednost izvrSenih transakcija;

(¢) kontrole u vezi s izravnim elektronickim pristupom tako da se
osigura da kontrole koje se primjenjuju na sponzorirani pristup
budu najmanje istovjetne onima koje se primjenjuju na izravan
pristup trzistu;

(d) zahtjeva koji osiguravaju da su kolokacijske usluge i strukture
naknada korektne i nediskriminiraju¢e i da strukture naknada ne
stvaraju poticaj za neuredne uvjete trgovanja ili zlouporabu trzista;

(e) utvrdenja kada je uredeno trziste bitno u smislu likvidnosti u tom
financijskom instrumentu;

(f) zahtjeva koji osiguravaju da su sustavi odrzavanja trziSta korektni i
nediskriminirajué¢i i kako bi se uspostavile minimalne obveze
odrzavanja trziSta koje uredena trziSta moraju odrediti pri izradi
sustava odrzavanja trzista te uvjeti pod kojima zahtjev za uspostav-
ljanjem sustava odrzavanja trzita nije primjeren, uzimajuci u obzir
narav i opseg trgovanja na tom uredenom trzistu, ukljucujuci
omogucuje li uredeno trziSte uspostavljanje algoritamskog trgo-
vanja putem svog sustava;

(g) zahtjeva koji osiguravaju odgovarajuce testiranje algoritama radi
osiguravanja da sustavi algoritamskog trgovanja, ukljucujuéi viso-
kofrekventno algoritamsko trgovanje ne mogu stvoriti neuredne
uvjete trgovanja na trziStu niti im doprinijeti;

VYMil1
" (h) nacela koja uredena trziita trebaju uzeti u obzir pri uspostavi svojih
mehanizama za zaustavljanje ili ogranicavanje trgovanja u skladu
sa stavkom 5., uzimajuc¢i u obzir likvidnost razli¢itih razreda i
podrazreda imovine, prirodu trziSnog modela i vrste korisnika te
ne dovodedi u pitanje diskrecijsko pravo uredenih trzista u pogledu
utvrdivanja tih mehanizama;
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VYMl11

(i) informacije koje uredena trziSta trebaju objavljivati, ukljucujuci
parametre za zaustavljanje trgovanja koje uredena trziSta trebaju
prijaviti nadleznim tijelima, na temelju stavka 5.

ESMA dostavlja Komisiji taj nacrt regulatornih tehnickih standarda do
29. ozujka 2025.

Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem regu-
latornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od
10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 49.

Pomaci cijene

1. Drzave Cclanice zahtijevaju da uredena trziSta usvoje rezime
pomaka cijena za dionice, potvrde o deponiranim vrijednosnim papi-
rima, fondove ¢ijim se udjelima trguje na burzi, certifikate i druge
slicne financijske instrumente i za sve druge financijske instrumente
za koje su regulatorni tehnicki standardi izradeni u skladu sa stavkom
4. Primjena pomaka cijene ne sprjecava uredena trziSta da upare naloge
koji prelaze uobicCajenu veli¢inu u sredi$njoj vrijednosti u aktualnoj
ponudi za kupnju i prodaju.

2. Rezimi pomaka cijene navedeni u stavku 1. moraju:

(a) biti prilagodeni kako bi odrazavali profil likvidnosti financijskog
instrumenta u razliitim trziStima te prosjecnu razliku izmedu
kupovne i prodajne cijene, uzimajuéi u obzir pozeljnost omoguca-
vanja razumno stabilnih cijena bez nepotrebnih ograni¢enja kojima
se rasponi cijena dodatno suzavaju,

(b) biti primjereno prilagodeni za svaki financijski instrument.

VYMi1
" U pogledu dionica s medunarodnim identifikacijskim brojem vrijedno-
snih papira (ISIN) izdanim izvan Europskog gospodarskog prostora
(EGP), ili dionica koje imaju ISIN izdan u EGP-u i kojima se trguje
na mjestu trgovanja u tre¢oj zemlji u lokalnoj valuti ili valuti koja nije
valuta EGP-a, kako je navedeno u ¢lanku 23. stavku 1. tocki (a) Uredbe
(EU) br. 600/2014, za koje se mjesto trgovanja koje je najrelevantnije
trziSte u smislu likvidnosti nalazi u trecoj zemlji, uredena trzista mogu
predvidjeti isti pomak cijene koji se primjenjuje na to mjesto trgovanja.

3. ESMA sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda radi odre-
divanja minimalnih pomaka cijene ili rezima pomaka cijene za dionice,
potvrde o deponiranim vrijednosnim papirima, fondove ¢ijim se udje-
lima trguje na burzi, certifikate ili druge sli¢ne financijske instrumente
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ako je to potrebno radi osiguravanja urednog funkcioniranja trzista u
skladu s c¢imbenicima u stavku 2. i cijenom, rasponima cijena i
dubinom likvidnosti financijskih instrumenata.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do
3. srpnja 2015.

Komisiji se delegira ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

4. ESMA moze sastaviti nacrt regulatornih tehnickih standarda radi
odredivanja minimalnih pomaka cijene ili rezima pomaka cijene za
posebne financijske instrumente koji nisu navedeni u stavku 3. ako je
to potrebno radi osiguravanja urednog funkcioniranja trzista u skladu s
¢imbenicima u stavku 2. i cijenom, rasponom cijena i dubinom likvid-
nosti financijskih instrumenata.

ESMA Komisiji dostavlja sve takve nacrte regulatornih tehnickih stan-
darda do 3. sijecnja 2016.

Komisiji se delegira ovlast za donosenje regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

VYMil1

Clanak 51.

Uvrstenje financijskih instrumenata za trgovanje

1.  Drzave clanice zahtijevaju da uredena trziSta imaju jasna i tran-
sparentna pravila u vezi uvrStenja financijskih instrumenata za trgova-
nje.

Ovim se pravilima osigurava da se svim financijskim instrumentima
uvrStenim za trgovanje na uredenom trziStu moze trgovati korektno,
uredno i djelotvorno, a u slucaju prenosivih vrijednosnih papira da su
oni slobodno prenosivi.

2. U slucaju izvedenica, pravilima iz stavka 1. osobito se osigurava
da su izvedeni financijski instrumenti oblikovani na nacin koji omogu-
¢uje uredno formiranje njihove cijene, kao i postojanje djelotvornih
uvjeta namire.

3.  Dodatno uz obveze iz stavka 1. i 2., drzave ¢lanice zahtijevaju da
uredeno trziSte uspostavi i odrzava djelotvorne mjere za provjeru ispu-
njavaju li izdavatelji prenosivih vrijednosnih papira koji su uvrsteni za
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trgovanje na uredenom trziStu obveze prema pravu Unije u vezi s
pocetnim, stalnim ili ad hoc obvezama objavljivanja.

Drzave ¢lanice osiguravaju da uredeno trziSte uspostavi potrebne mjere
koje njegovim clanovima ili sudionicima omogucavaju pristup poda-
cima koji su javno objavljeni prema pravu Unije.

4. Drzave Clanice osiguravaju da uredena trziSta uspostave potrebne
mjere radi redovite provjere uskladenosti sa zahtjevima za uvrStenje
financijskih instrumenata za trgovanje.

5. Prenosivi vrijednosni papir koji je uvrSten za trgovanje na
uredenom trziStu moze se potom uvrstiti za trgovanje na drugim
uredenim trziStima, ¢ak i1 bez suglasnosti izdavatelja i u skladu s rele-
vantnim odredbama Direktive 2003/71/EZ. Uredeno trziSte obavjescuje
izdavatelja da se njegovim vrijednosnim papirima trguje na tom
uredenom trziStu. Izdavatelj nije duzan pruziti podatke po stavku 3.
izravno bilo kojem uredenom trziStu koje je njegove vrijednosne
papire uvrstilo za trgovanje bez njegove suglasnosti.

6. ESMA sastavlja nacrte regulatornih tehnickih standarda koji:

(a) utvrduju karakteristike razli€itih vrsta financijskih instrumenata o
kojima uredeno trziste treba voditi racuna prilikom provjere je li
financijski instrument izdan na nacin sukladan uvjetima utvrdenima
u drugom podstavku stavka 1. za uvrStenje za trgovanje na
razli¢itim segmentima trziSta kojima upravlja;

(b) preciziraju mjere koje uredeno trziste treba provesti kako bi se
smatralo da je ispunilo obvezu provjere postuje li izdavatelj preno-
sivog vrijednosnog papira svoje obveze u skladu s pravom Unije u
vezi s pocetnim, stalnim ili ad hoc obvezama objave;

(¢) preciziraju mjere koje uredeno trziSte mora uspostaviti u skladu sa
stavkom 3. kako bi c¢lanovima ili sudionicima olakSalo pristup
podacima objavljenima pod uvjetima utvrdenima pravom Unije.

ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do
3. srpnja 2015.

Komisiji se delegira ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 52.

Suspenzija i iskljuenje financijskih instrumenata iz trgovanja na
uredenom trZistu

1. Ne dovode¢i u pitanje pravo nadleznog tijela iz ¢lanka 69. stavka
2. da zatrazi suspenziju ili iskljuc¢enje financijskog instrumenta iz trgo-
vanja, trziSni operater moZe suspendirati ili iskljuciti iz trgovanja
financijski instrument koji vise nije u skladu s pravilima uredenog
trziSta, osim ako postoji vjerojatnost da bi takva suspenzija ili isklju-
¢enje mogli uzrokovati znacajnu Stetu interesima ulagatelja ili urednom
funkcioniranju trzista.
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2. Drzave clanice zahtijevaju da trzi$ni operater koji suspendira ili
iskljuéi iz trgovanja financijski instrument takoder suspendira ili
iskljuci izvedenice iz tocaka 4. do 10. odjeljka C Priloga 1. ovoj Direk-
tivi koje su povezane s tim financijskim instrumentom ako je potrebno
kako bi se podrzali ciljevi suspenzije ili isklju¢enja temeljnog financij-
skog instrumenta. TrziSni operater javno objavljuje svoju odluku o
suspenziji ili iskljucenju financijskog instrumenta i svake povezane
izvedenice te svoje nadlezno tijelo obavjestava o relevantnoj odluci.

Nadlezno tijelo, u ¢ijoj je nadleznosti suspenzija ili iskljucenje, zahti-
jeva da uredena trzista, drugi MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski internali-
zatori, koji su u njegovoj nadleznosti i trguju istim financijskim instru-
mentom ili izvedenicama iz tocaka 4. do 10. odjeljka C Priloga 1. ovoj
Direktivi koji su povezani s tim financijskim instrumentom, takoder
suspendiraju ili iskljuce taj financijski instrument ili izvedenice iz trgo-
vanja, ako je suspenzija ili iskljuCenje posljedica zlouporabe trzista,
ponude za preuzimanjem ili neobjave povlastenih informacija o izda-
vatelju financijskog instrumenta zbog krSenja ¢lanaka 7. i 17. Uredbe
(EU) br. 596/2014 osim kada takva suspenzija ili iskljuCenje moze
uzrokovati znacajnu Stetu interesima ulagatelja ili urednom funkcioni-
ranju trzista.

Svako obavijesteno nadlezno tijelo svoju odluku $alje ESMA-i i drugim
nadleznim tijelima, ukljucujuéi i objasnjenje ako je odluceno da se ne
provede suspenzija ili iskljuenje iz trgovanja financijskog instrumenta
ili izvedenica tocaka 4. do 10. odjeljka C Priloga I. koji su povezani s
financijskim instrumentom.

Nadlezno tijelo odmah javno objavljuje i obavjesCuje ESMA-u i
nadlezna tijela drugih drzava clanica o takvoj odluci.

Obavijestena nadlezna tijela zahtijevaju da uredena trzista, drugi MTP-
ovi, OTP-ovi i sistemski internalizatori, koji su u njegovoj nadleznosti i
trguju istim financijskim instrumentom ili izvedenicama iz tocaka 4. do
10. odjeljka C Priloga I ovoj Direktivi koji su povezani s tim financij-
skim instrumentom, takoder suspendiraju ili iskljuce taj financijski
instrument ili izvedenice iz trgovanja, ako je suspenzija ili iskljucenje
posljedica zlouporabe trzista, ponude za preuzimanjem ili neobjave
povlastenih informacija o izdavatelju financijskog instrumenta zbog
krSenja ¢lanaka 7. i 17. Uredbe (EU) br. 596/2014 osim kada takva
suspenzija ili iskljuenje moze uzrokovati znacajnu S$tetu interesima
ulagatelja ili urednom funkcioniranju trzista.

Ovaj se stavak primjenjuje i kada je ukinuta suspenzija trgovanja
financijskog instrumenta ili izvedenica iz toCaka 4. do 10. odjeljka C
Priloga I koje su povezane s tim financijskim instrumentom.

Postupak obavjes¢ivanja iz ovog stavka takoder se primjenjuje u
slucaju kada nadlezno tijelo donese odluku o suspenziji ili iskljucenju
iz trgovanja financijskog instrumenta ili izvedenica iz tocaka 4. do 10.
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odjeljka C Priloga I. koje su povezane s tim financijskim instrumentom
u skladu s ¢lankom 69. stavkom 2. tockama (m) i (n).

Kako bi se osiguralo da je obveza suspenzije ili iskljucenja iz trgovanja
takve izvedenice razmjerno primijenjena, ESMA sastavlja nacrt regula-
tornih tehnickih standarda kako bi nadalje utvrdila slucajeve u kojima
veza izmedu izvedenice koja je povezana s financijskim instrumentom
koji je suspendiran ili iskljucen iz trgovanja i izvornog financijskog
instrumenta podrazumijeva da i izvedenica treba biti suspendirana ili
iskljucena iz trgovanja, radi postizanja cilja suspenzije ili iskljucenja
povezanog financijskog instrumenta. ESMA Komisiji dostavlja nacrte
regulatornih tehnickih standarda do 3. srpnja 2015.

Komisiji se delegira ovlast za donosenje regulatornih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

3. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
odredili oblik i vrijeme priopcéenja i objava iz stavka 2.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

4. Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. kako bi se naveo popis okolnosti koje predstavljaju znacajnu Stetu
interesima ulagatelja ili urednom funkcioniranju trzista iz stavaka 1.1 2.

Clanak 53.

Pristup uredenom trZistu

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju da uredeno trziSte uspostavi, provodi i
odrzava transparentna i nediskriminiraju¢a pravila na temelju objek-
tivnih kriterija kojima se ureduje pristup uredenom trzistu ili ¢lanstvo
na uredenom trzistu.

2. Pravilima iz stavka 1. ureduju se obveze ¢lanova ili sudionika
koje proizlaze iz:

(a) ustrojstva i upravljanja uredenim trziStem;

(b) pravila za transakcije koje se izvrSavaju na trziStu,

(c) pravila struke kojih se trebaju pridrzavati zaposlenici investicijskih
drustava ili kreditnih institucija koje posluju na trzistu;

(d) uvjeta utvrdenih za clanove ili sudionike osim investicijskih
drustava i kreditnih institucija prema stavku 3.;

(e) pravila i postupaka za poravnanje i namiru transakcija zakljucenih
na uredenom trzistu.
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3. Uredena trziSta mogu prihvatiti kao ¢lanove ili sudionike investi-
cijska drustva, kreditne institucije kojima je izdano odobrenje za rad na
temelju Direktive 2013/36/EU, a i druge osobe koje:

(a) imaju dobar ugled;

(b) imaju dovoljno stru¢nog znanja, osposobljenosti i iskustva za trgo-
vanje;

(c) imaju odgovarajuci organizacijski ustroj, ako je to primjenjivo;

(d) imaju dovoljno sredstava za aktivnost koju ¢e obavljati, uzimajuci u
obzir razli¢ite financijske mjere koje je uredeno trziSte eventualno
uspostavilo kako bi bila zajamcena odgovaraju¢a namira transak-
cija.

4. Drzave Cclanice osiguravaju da za transakcije zakljuCene na
uredenom trziStu Clanovi i sudionici nisu obvezni medusobno primje-
njivati odredbe utvrdene u ¢lancima 24., 25., 27. i 28. Medutim, ¢lanovi
ili sudionici uredenog trziSta primjenjuju obveze utvrdene u ¢lancima
24., 25., 27. 1 28. na klijente kada izvrSavaju naloge na uredenom
trziStu za racun klijenata.

5.  Drzave c¢lanice osiguravaju da pravila za pristup clanstvu u
uredenom trziStu ili za sudjelovanje na uredenom trziStu predvidaju
izravno sudjelovanje ili sudjelovanje s udaljenim pristupom investicij-
skih drustva i kreditnih institucija.

6. Drzave c¢lanice, bez postavljanja ikakvih dodatnih zakonskih ili
drugih propisa, dopustaju uredenim trzistima iz drugih drzava clanica
da na njihovom podrucju uspostave odgovarajuée mehanizme kako bi
se Clanovima s udaljenim pristupom ili sudionicima osnovanim na
njihovom podrucju olakSao pristup tim trziStima i trgovanju na njima.

Uredeno trziSte obavje$¢uje nadlezno tijelo svoje maticne drzave o
imenu drzave c¢lanice u kojoj namjerava imati takve mehanizme.
Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice duzno je u roku od mjesec
dana ove podatke dostaviti drzavi ¢lanici u kojoj uredeno trziSte namje-
rava imati takve mehanizme. ESMA moze zatraziti pristup tim poda-
cima u skladu s postupkom i pod uvjetima utvrdenim c¢lankom 35.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Nadlezno tijelo mati¢ne drzave c¢lanice na zahtjev nadleznog tijela
drzave clanice domacina dostavlja, bez odgode, imena Cclanova ili
sudionika uredenog trzista osnovanih u toj drzavi ¢lanici.

7. Drzave Clanice zahtijevaju da trziSni operater nadleznom tijelu
uredenog trzista redovito dostavlja popis ¢lanova i sudionika uredenog
trzista.

Clanak 54.

Pracdenje uskladenosti s pravilima uredenog trzista i drugih
pravnih obveza

1. Drzave clanice zahtijevaju da uredena trZiSta uspostave i odrza-
vaju djelotvorne mjere i postupke, ukljucujuci potrebne izvore za redo-
vito pracenje uskladenosti ¢lanova ili sudionika s njihovim pravilima.
Uredena trzista prate poslane naloge, ukljucujuci otkazivanja i transak-
cije koje obavljaju njihovi ¢lanovi ili sudionici unutar svojih sustava
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radi identificiranja krSenja tih pravila, nepravilnih uvjeta trgovanja ili
postupanja koje moze ukazivati na ponaSanje koje je zabranjeno na
temelju Uredbe (EU) br. 596/2014 ili poremecaje u sustavu povezane
s financijskim instrumentom.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od trziSnih operatera uredenih trziSta
da odmah obavijeste svoja nadlezna tijela o znacajnim krSenjima
njihovih pravila, nepravilnim uvjetima trgovanja ili postupanju koje
moze ukazivati na ponaSanje koje je zabranjeno na temelju Uredbe
(EU)

br. 596/2014 ili poremecaje u sustavu povezane s financijskim instru-
mentom.

Nadlezna tijela uredenih trzista priop¢uju ESMA-i i nadleznim tijelima
drugih drzava ¢lanica informacije iz prvog podstavka.

U vezi s postupanjem koje moze ukazivati na ponasanje koje je zabra-
njeno na temelju Uredbe (EU) br. 596/2014, nadlezno tijelo se uvjerava
da se takvo ponasanje provodi ili se provodilo prije nego Sto ono
obavijesti nadlezno tijelo druge drzave ¢lanice i ESMA-u.

3. Drzave Clanice zahtijevaju i da trzi$ni operater bez odgode dostavi
potrebne informacije tijelu koje je nadlezno za istrazne radnje i progon
u slucaju zlouporabe trziSta, te da mu pruzi punu potporu u istraznim
radnjama i progonu u slucaju zlouporabe trzista koja se dogodila na
sustavima uredenog trziSta ili putem njih.

4.  Komisija je ovlastena donositi delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. za odredivanje okolnosti koje pokre¢u zahtjeve za informacijama
kako je navedeno u stavku 2. ovog ¢lanka.

Clanak 55.

Odredbe o srediSnjoj drugoj ugovornoj strani i sustavima namire

1.  Ne dovode¢i u pitanje glave III., IV. ili V. Uredbe (EU)
br. 648/2012, drzave Clanice ne sprecavaju uredena trzista u sklapanju
odgovaraju¢ih dogovora sa sredisSnjom drugom ugovornom stranom ili
klirinSkom ku¢om i sustavom namire druge drzave Clanice za potrebe
poravnanja i/ili namire pojedinacnih ili svih transakcija koje su sklopili
sudionici na trziStu u okviru njihovih sustava.

2. Ne dovode¢i u pitanje glave II., IV. ili V. Uredbe (EU)
br. 648/2012, nadlezno tijelo uredenog trziSta ne moze se protiviti
koristenju sredi$nje druge ugovorne strane, klirinske kuée i/ili sustava
namire u drugoj drzavi ¢lanici, osim ako to nije neophodno radi odrza-
vanja urednog funkcioniranja tog uredenog trziSta uzimajuc¢i u obzir
uvjete za sustave namire utvrdene u ¢lanku 37. stavku 2. ove Direktive.

Kako bi se izbjeglo nepotrebno udvostruc¢avanje kontrole, nadlezno
tijelo uzima u obzir nadzor nad sustavom poravnanja i namire koji
su ve¢ provele srediSnje banke kao nadzorna tijela za sustave pora-
vnanja i namire, ili neka druga tijela nadlezna za nadzor takvih sustava.



0201410065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 87

Clanak 56.

Popis uredenih trzista

Svaka drzava clanica sastavlja popis uredenih trziSta kojima je ona
mati¢na drzava Clanica i taj popis prosljeduje ostalim drzavama ¢lani-
cama i ESMA-i. Slicna se obavijest dostavlja i prilikom svake izmjene
u popisu. ESMA objavljuje i azurira popis svih uredenih trziSta na
svojoj internetskoj stranici. Taj popis sadrzi jedinstvenu identifikacijsku
oznaku koju je odredila ESMA u skladu s ¢lankom 65. stavkom 6.
kojom se odreduju uredena trzista za koriStenje u izvjeS¢ima u skladu
s ¢lankom 65. stavkom 1. tockom (g) i ¢lankom 65. stavkom 2. tockom
(g) ove Direktive te u skladu s ¢lancima 6., 10. i 26. Uredbe (EU) br.
600/2014.

GLAVA 1V.

OGRANICENJA POZICIJA I KONTROLA NAD UPRAVLJANJEM
POZICIJAMA U ROBNIM IZVEDENICAMA I IZVJESCIVANJE

Clanak 57.

vMmiL
Ogranicenja pozicija u robnim izvedenicama i kontrola nad
upravljanjem pozicijama u robnim izvedenicama i izvedenicama

emisijskih jedinica

1. Drzave clanice osiguravaju da nadlezna tijela, u skladu s meto-
dologijom za izracun koju je odredila ESMA u regulatornim tehni¢kim
standardima donesenima u skladu sa stavkom 3., utvrduju i primjenjuju
ogranicenja u pogledu veli¢ine neto pozicije koju osoba moze imati u
svakom trenutku u poljoprivrednim robnim izvedenicama i klju¢nim ili
znacajnim robnim izvedenicama kojima se trguje na mjestima trgovanja
i u ekonomski jednakovrijednim OTC ugovorima. Robne izvedenice
smatraju se kljuénima ili znacajnima ako zbroj svih neto pozicija
imatelja krajnjih pozicija ¢ini veli¢inu njihove otvorene pozicije i
iznosi najmanje 300 000 jedinica u prosjeku tijekom razdoblja od
jedne godine. Ogranicenja se utvrduju na temelju svih pozicija koje
osoba drzi i onih koje se u njezino ime drze na razini grupe radi:

(a) sprecavanja zlouporabe trzista;

(b) podrske urednom formiranju cijena i uvjeta namire, ukljucujuci
spreCavanje pozicija koje narusavaju trziSte te posebno osigurava-
juéi konvergenciju cijena izvedenica u mjesecu isporuke i cijena
temeljne robe na promptnom trzistu, ne dovodeci u pitanje utvr-
divanje cijene na trziStu temeljne robe.

Ograni¢enja pozicija iz stavka 1. ne primjenjuju se na:

(a) pozicije koje drzi nefinancijski subjekt ili koje se drze u ime nefi-
nancijskog subjekta i koje su objektivno mjerljive kao one kojima
se smanjuju rizici koji su izravno povezani s poslovnom aktivnosti
tog nefinancijskog subjekta;

(b) pozicije koje drzi financijski subjekt ili koje se drze u ime financij-
skog subjekta koji je dio pretezno komercijalne grupe i djeluje u
ime nefinancijskog subjekta pretezno komercijalne grupe, ako su te
pozicije na objektivno mjerljive kao one kojima se smanjuju rizici
izravno povezani s poslovnom aktivnosti tog nefinancijskog
subjekta;
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(c) pozicije koje drze financijske i nefinancijske druge ugovorne strane
i koje su objektivno mjerljive kao posljedica transakcija sklopljenih
radi ispunjenja obveza osiguravanja likvidnosti na mjestu trgovanja,
u skladu s ¢lankom 2. stavkom 4. Cetvrtim podstavkom to¢kom (c);

(d) sve ostale vrijednosne papire iz Clanka 4. stavka 1. toCke 44.
podtocke (c) koji se odnose na robu ili temeljni instrument iz
Priloga 1. odjeljka C tocke 10.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda radi utvrdivanja
postupka kojim financijski subjekt koji je dio pretezno komercijalne
grupe moze podnijeti zahtjev za izuzeCe povezano sa zastitom od
rizika za pozicije koje drzi taj financijski subjekt koje su objektivno
mjerljive kao one kojima se smanjuju rizici izravno povezani s poslo-
vnim aktivnostima nefinancijskih subjekata grupe.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda radi utvrdivanja
postupka kojim se utvrduje nacin na koji osobe mogu podnijeti zahtjev
za izuzece za pozicije koje proizlaze iz transakcija izvrSenih radi ispu-
njenja obveze osiguravanja likvidnosti na mjestu trgovanja.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda iz
treCeg 1 Cetvrtog podstavka do 28. studenoga 2021.

Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donosenjem regu-
latornih tehnickih standarda navedenih u ovom stavku tre¢em i
Cetvrtom podstavku u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

2. Ogranicenja pozicija utvrduju jasne kvantitativne pragove za
najvecu veli¢inu robne izvedenice koju osoba mozZe imati.

3. ESMA sastavlja popis kljucnih ili znacajnih robnih izvedenica iz
stavka 1. i1 izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se
utvrduje metodologija izracuna koju nadlezna tijela trebaju primjenji-
vati pri utvrdivanju ograniCenja mjese¢nih promptnih pozicija i drugih
mjeseCnih pozicija za fizicki ili gotovinski namirene robne izvedenice
na temelju znacajki relevantne izvedenice.

Pri izradi popisa klju¢nih ili znacajnih robnih izvedenica iz stavka 1.
ESMA uzima u obzir sljedece ¢imbenike:

(a) broj sudionika na trziStu,
(b) temeljnu robu predmetne izvedenice.

Pri utvrdivanju metodologije izrac¢una iz prvog podstavka ESMA uzima
u obzir sljedece ¢imbenike:

(a) ostvarivu opskrbu temeljnom robom,;

(b) ukupne otvorene pozicije u toj izvedenici i ukupne otvorene pozi-
cije u drugim financijskim instrumentima s istom temeljnom
robom;

(c) broj i veli¢inu sudionika na trzistu;

(d) znacajke temeljnog trzista robe, ukljucujuéi obrasce proizvodnje,
potrosnje i prijevoza na trziste;
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(e) razvoj novih robnih izvedenica;

(f) iskustvo investicijskih drustava ili trzi$nih operatera koji upravljaju
mjestom trgovanja i drugih nadleZznosti u pogledu ogranic¢enja pozi-
cija.

ESMA Komisiji podnosi nacrt regulatornih tehnickih standarda iz
prvog podstavka do 28. studenoga 2021.

Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem regu-
latornih tehnickih standarda iz prvog podstavka ovog stavka u skladu s
¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

4. Nadlezno tijelo odreduje ograni¢enja pozicija za klju¢ne ili
znacajne robne izvedenice i poljoprivredne robne izvedenice kojima
se trguje na mjestima trgovanja, na temelju metodologije za izracun
utvrdene u regulatornim tehni¢kim standardima koje je donijela Komi-
sija u skladu sa stavkom 3. Ta ogranicenja pozicija ukljucuju
ekonomski jednakovrijedne OTC ugovore.

Ako dode do znaCajne promjene na trziStu, ukljucujuéi znacajnu
promjenu u ostvarivoj opskrbi ili otvorenoj poziciji, nadlezno tijelo
revidira ograni¢enja pozicija iz prvog podstavka na temelju ostvarive
opskrbe ili otvorene pozicije koju je to nadlezno tijelo odredilo te
ponovno utvrduje ograni¢enja pozicija u skladu s metodologijom za
izracun koja je utvrdena u regulatornim tehnickim standardima koje
je Komisija usvojila u skladu sa stavkom 3.

5. Nadlezna tijela obavjes¢uju ESMA-u o to¢nom ograni¢enju pozi-
cija koje Zele postaviti u skladu s metodologijom za izracunavanje koju
je uspostavila ESMA prema stavku 3. U roku od dva mjeseca po
primitku obavijesti ESMA dostavlja misljenje doti¢nom nadleznom
tijelu u kojem se procjenjuje kompatibilnost ograni¢enja pozicija s
ciljevima iz stavka 1. i s metodologijom za izracunavanje koju je
sastavila ESMA prema stavku 3. ESMA objavljuje misljenje na
svojoj internetskoj stranici. Doti¢no nadlezno tijelo mijenja ogranicenja
pozicija u skladu s misljenjem ESMA-e ili ESMA-i izdaje objasnjenje
zasto se promjena smatra nepotrebnom. Ako nadlezno tijelo nametne
ograniCenja koja su u suprotnosti s misljenjem ESMA-e, bez odgode na
svojoj internetskoj stranici objavljuje obavijest u kojoj se iscrpno obja-
Snjavaju razlozi takvog postupanja.

Ako ESMA smatra da ograniCenje pozicija nije u skladu s metodolo-
gijom za izraCunavanje iz stavka 3., ona poduzima mjere u skladu sa
svojim ovlastima prema c¢lanku 17. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

6. Kada se poljoprivrednim robnim izvedenicama s istom temeljnom
robom i istim znacajkama trguje u znacajnom volumenu na mjestima
trgovanja u vise od jedne nadleznosti ili ako se klju¢nim ili znacajnim
robnim izvedenicama s istom temeljnom robom i istim znacajkama
trguje na mjestima trgovanja u vise od jedne nadleznosti, nadlezno
tijelo mjesta trgovanja s najve¢im volumenom trgovanja (,,srediSnje
nadlezno tijelo”) odreduje jedinstveno ogranienje pozicija koje se
primjenjuje na sva trgovanja tim izvedenicama. SrediSnje nadlezno
tijelo savjetuje se s nadleZnim tijelima drugih mjesta trgovanja na
kojima se u znacajnom volumenu trguje tim poljoprivrednim robnim
izvedenicama ili na kojima se trguje tim kljuénim ili znacajnim robnim
izvedenicama o jedinstvenom ograni¢enju pozicija koje se treba primi-
jeniti i svakoj izmjeni tog jedinstvenog ograni¢enja pozicija.
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Nadlezna tijela koja se ne slazu s jedinstvenim ogranicenjem pozicija
koje je odredilo sredi$nje nadlezno tijelo pisanim putem navode
potpune i detaljne razloge zbog kojih smatraju da nisu ispunjeni
zahtjevi iz stavka 1. ESMA donosi odluke o svim sporovima koji
proizlaze iz neslaganja dvaju nadleznih tijela u skladu s ovlastima iz
¢lanka 19. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Nadlezna tijela mjesta trgovanja na kojima se trguje poljoprivrednim
robnim izvedenicama s istom temeljnom robom i istim znacajkama u
znacajnom volumenu ili klju¢nim ili znacajnim robnim izvedenicama s
istom temeljnom robom i istim znacajkama, te nadlezna tijela imatelja
pozicija u tim izvedenicama uspostavljaju sporazume o suradnji, koji
ukljucuju razmjenu relevantnih podataka radi omogucavanja pracenja i
primjene jedinstvenog ogranicenja pozicija.

7. ESMA najmanje jednom godiSnje prati nacin na koji nadlezna
tijela primjenjuju ogranicenja pozicija u skladu s metodologijom za
izracun koju je utvrdila na temelju stavka 3. Time ESMA osigurava
da se jedinstveno ograniéenje pozicija uéinkovito primjenjuje na poljo-
privredne robne izvedenice i klju¢ne ili znaCajne ugovore s istom
temeljnom robom i istim znacCajkama, neovisno o tome gdje se njima
trguje u skladu sa stavkom 6.

8. PMI1 Drzave Clanice osiguravaju da investicijsko drustvo ili
trziSni operater koji upravlja mjestom trgovanja na kojem se trguje
robnim izvedenicama ili izvedenicama emisijskih jedinica primjenjuje
kontrole nad upravljanjem pozicijama, §to ukljucuje ovlasti mjesta trgo-
vanja da: <

(a) prati otvorene pozicije osoba;

vMmi1
(b) ima pristup podacima, ukljucujuci svu relevantnu dokumentaciju,
svih osoba u vezi s veli¢inom i namjenom nastale pozicije ili
izlozenosti, podatke o vlasnicima izvedenica ili vlasnicima
temeljnog instrumenta, svim sporazumima te povezanoj imovini
ili obvezama na trziStu temeljnog instrumenta, ukljucujuéi, prema
potrebi, pozicije koje se putem clanova i sudionika drze u izvede-
nicama emisijskih jedinica ili robnim izvedenicama s istom
temeljnom robom i istim znacajkama na drugim mjestima trgovanja
i u gospodarski jednakovrijednim OTC ugovorima;

(c) od osobe zatrazi da privremeno ili trajno zatvori ili smanji poziciju i
ako ta osoba ne postupi u skladu s tim zahtjevom, jednostrano
poduzme mjere kako bi osigurala zatvaranje ili smanjenje pozicije; i

(d) od osobe zatrazi da privremeno vrati likvidnost na trziSte po dogo-
vorenoj cijeni i volumenu s izri¢itom namjerom ublazavanja
ucdinaka velike ili dominantne pozicije.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se odre-
duje sadrzaj kontrola nad upravljanjem pozicijama, uzimajuéi pritom u
obzir znacajke predmetnih mjesta trgovanja.

ESMA dostavlja Komisiji navedene nacrte regulatornih tehnickih stan-
darda do 28. studenoga 2021.

Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem regu-
latornih tehnickih standarda iz drugog podstavka ovog stavka u skladu s
¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.
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objave na internetskoj stranici. Restriktivnija ograni¢enja pozicija mogu
se obnoviti na naredna razdoblja koje nisu dulja od Sest mjeseca ako se
osnova za suspenziju i dalje primjenjuje. Ako se ne obnove nakon tih
Sest mjeseci, ona isticu.

Ako nadlezno tijelo odluci postaviti restriktivnija ogranienja pozicija,
0 tome moraju obavijestiti ESMA-u. Obavijest ukljucuje i obrazlozenje
restriktivnijih ograni¢enja pozicija. ESMA se u roku od 24 sata ocituje
misljenjem o tome smatra li restriktivnija ogranicenja pozicija nuznim
za rjeSavanje iznimnog slucaja. Misljenje se objavljuje na internetskoj
stranici ESMA-e.

Ako nadlezno tijelo nametne ogranicenja koja su u suprotnosti s mislje-
njem ESMA-e, bez odgode na svojoj internetskoj stranici objavljuje
obavijest u kojoj se iscrpno objasnjavaju razlozi takvog postupanja.

14.  Drzave Clanice omogucuju da nadlezna tijela svoje ovlasti izri-
canja sankcija iz ove Direktive za krSenja ograni¢enja pozicija u skladu
s ovim c¢lankom primjenjuju na:

(a) pozicije koje drze osobe koje se nalaze ili koje djeluju na njihovom
podrucju ili izvan njega i koje prelaze ograni¢enja ugovora robnih
izvedenica koje je nadlezno tijelo uspostavilo u odnosu na ugovore
o mjestima trgovanja koja su smjeStena ili djeluju na njihovom
teritoriju ili na ekonomski jednakovrijedne OTC ugovore;

(b) pozicije koje drze osobe koje su smjestene ili djeluju na njihovom
teritoriju koje prelaze ograni¢enja ugovora o robnim izvedenicama
koje su postavila nadlezna tijela u drugim drzavama ¢lanicama.

Clanak 58.

Izvjeséivanje o poziciji po kategorijama imatelja pozicija

1. P MI11 Drzave clanice osiguravaju da investicijsko drustvo ili
trziSni operater koji upravlja mjestom trgovanja na kojem se trguje
robnim izvedenicama ili izvedenicama emisijskih jedinica: <

VMi1
(a) objavljuje:

i. za mjesta trgovanja na kojima se trguje opcijama, dva tjedna
izvjes¢a, od kojih su u jednom iskljucene opcije, sa skupnim
pozicijama razlicitih kategorija osoba za razliCite robne izvede-
nice ili izvedenice emisijskih jedinica kojima se trguje na
njihovu mjestu trgovanja, odredujuéi broj dugih i kratkih pozi-
cija po takvim kategorijama, promjene u pozicijama od pret-
hodnog izvjes¢a, postotak ukupnih otvorenih pozicija prema
svakoj kategoriji 1 broj osoba koje drze poziciju u svakoj kate-
goriji u skladu sa stavkom 4.;

ii. za mjesta trgovanja na kojima se ne trguje opcijama, tjedno
izvjes¢e o elementima iz podtocke i.;

(b) nadleznom tijelu na zahtjev podnesu cjelovitu analizu pozicija koje
trgovanja, najmanje jednom dnevno. Obveze utvrdene u tocki (a)
primjenjuju se samo ako su i broj osoba i njihovih otvorenih pozi-
cija ve¢i od minimalnih pragova.
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Izvjesc¢ivanje o pozicijama ne primjenjuje se na sve ostale vrijednosne
papire iz Clanka 4. stavka 1. toCke 44. podtocke (c) koji se odnose na
robu ili temeljnu robu iz odjeljka C tocke 10. Priloga 1.

VMill1
Drzave Clanice osiguravaju da investicijsko drustvo ili trziSni operater
koji upravlja mjestom trgovanja na kojem se trguje robnim izvedeni-
cama ili izvedenicama emisijskih jedinica nadleznom tijelu i ESMA-i
dostavlja izvjesca iz prvog podstavka tocke (a). ESMA provodi centra-
liziranu objavu informacija ukljucenih u ta izvjeséa.

2. »MI11 Drzave ¢lanice osiguravaju da investicijska druStva koja
trguju robnim izvedenicama ili izvedenicama emisijskih jedinica izvan
mjesta trgovanja srediSnjem nadleznom tijelu iz ¢lanka 57. stavka 6. ili,
u slucaju da sredisnje nadlezno tijelo ne postoji, nadleznom tijelu
mjesta trgovanja na kojemu se trguje robnim izvedenicama ili izvede-
nicama emisijskih jedinica najmanje jednom dnevno dostave cjelovitu
analizu svojih pozicija u odnosu na ekonomski jednakovrijedne OTC
ugovore, kao i pozicija njihovih klijenata i klijenata njihovih klijenata,
sve do krajnjeg klijenta, u skladu s clankom 26. Uredbe (EU)
br. 600/2014 i, ako je primjenjivo, s clankom 8. Uredbe (EU)
br. 1227/2011. <«

3. Kako bi se omogudilo prac¢enje uskladenosti s clankom 57.
stavkom 1., drzave Clanice zahtijevaju od ¢lanova ili sudionika uredenih
trziSta, MTP-ova i klijjenata OTP-ova da izvjeSCuju investicijsko
drustvo ili trziSnog operatera koji upravljaju tim mjestom trgovanja
detalje o vlastitim pozicijama koje drze putem ugovora kojima se
trguje na mjestu trgovanja najmanje jednom dnevno, kao i ugovore
njihovih klijenata i klijenata njihovih klijenata sve do posljednjeg
klijenta.

4. P»MIl1 Osobe koje drze pozicije u robnim izvedenicama ili u
izvedenicama emisijskih jedinica investicijsko drustvo ili trzi$ni
operater koji upravlja tim mjestom trgovanja razvrstava u skladu s
naravi njihove redovne djelatnosti, uzimajuéi u obzir sva odobrenja
za rad primjenjiva na <«

(a) investicijska drustva ili kreditne institucije;

(b) investicijske fondove, bilo subjekte za zajednicka ulaganja u preno-
sive vrijednosne papire iz definicije u Direktivi 2009/65/EZ bilo
upravitelje alternativnih investicijskih fondova iz definicije u Direk-
tivi 2011/61/EU;

(c) druge financijske institucije, ukljucuju¢i drustva za osiguranje i
drustva za reosiguranje iz definicije u Direktivi 2009/138/EZ te
institucije za dobrovoljno mirovinsko osiguranje iz definicije u
Direktivi 2003/41/EZ;

(d) trgovacka poduzeca;

VYMi1
(e) u slucaju izvedenica emisijskih jedinica, operatere s obvezama
uskladenosti iz Direktive 2003/87/EZ.

U izvjes¢éima iz stavka 1. tocke (a) navodi se broj dugih i kratkih
pozicija po kategoriji osoba, izmjene do kojih je doslo od prethodnog
izvje$¢a, postotak ukupnih otvorenih pozicija zastupljenih u svakoj
kategoriji te broj osoba u svakoj kategoriji.

Izvjesca iz stavka 1. tocke (a) i analize iz stavka 2. razlikuju:



020140065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 93

Izvjesc¢ivanje o pozicijama ne primjenjuje se na sve ostale vrijednosne
papire iz Clanka 4. stavka 1. toCke 44. podtocke (c) koji se odnose na
robu ili temeljnu robu iz odjeljka C tocke 10. Priloga I.

VYMi1
Drzave Clanice osiguravaju da investicijsko drustvo ili trziSni operater
koji upravlja mjestom trgovanja na kojem se trguje robnim izvedeni-
cama ili izvedenicama emisijskih jedinica nadleznom tijelu i ESMA-i
dostavlja izvjesca iz prvog podstavka tocke (a). ESMA provodi centra-
liziranu objavu informacija ukljucenih u ta izvjeséa.

2. P»MI11 Drzave c¢lanice osiguravaju da investicijska drustva koja
trguju robnim izvedenicama ili izvedenicama emisijskih jedinica izvan
mjesta trgovanja srediSnjem nadleznom tijelu iz ¢lanka 57. stavka 6. ili,
u slucaju da srediSnje nadlezno tijelo ne postoji, nadleznom tijelu
mjesta trgovanja na kojemu se trguje robnim izvedenicama ili izvede-
nicama emisijskih jedinica najmanje jednom dnevno dostave cjelovitu
analizu svojih pozicija u odnosu na ekonomski jednakovrijedne OTC
ugovore, kao i pozicija njihovih klijenata i klijenata njihovih klijenata,
sve do krajnjeg klijenta, u skladu s clankom 26. Uredbe (EU)
br. 600/2014 i, ako je primjenjivo, s c¢lankom 8. Uredbe (EU)
br. 1227/2011. «

3.  Kako bi se omogucilo pracenje uskladenosti s clankom 57.
stavkom 1., drzave Clanice zahtijevaju od ¢lanova ili sudionika uredenih
trzista, MTP-ova i klijenata OTP-ova da izvjeséuju investicijsko
drustvo ili trziSnog operatera koji upravljaju tim mjestom trgovanja
detalje o vlastitim pozicijama koje drze putem ugovora kojima se
trguje na mjestu trgovanja najmanje jednom dnevno, kao i ugovore
njihovih klijenata i klijenata njihovih klijenata sve do posljednjeg
klijenta.

4. P»MIl1 Osobe koje drze pozicije u robnim izvedenicama ili u
izvedenicama emisijskih jedinica investicijsko drustvo ili trzi$ni
operater koji upravlja tim mjestom trgovanja razvrstava u skladu s
naravi njihove redovne djelatnosti, uzimaju¢i u obzir sva odobrenja
za rad primjenjiva na <

(a) investicijska drustva ili kreditne institucije;

(b) investicijske fondove, bilo subjekte za zajednicka ulaganja u preno-
sive vrijednosne papire iz definicije u Direktivi 2009/65/EZ bilo
upravitelje alternativnih investicijskih fondova iz definicije u Direk-
tivi 2011/61/EU;

(c) druge financijske institucije, ukljucuju¢i drustva za osiguranje i
drustva za reosiguranje iz definicije u Direktivi 2009/138/EZ te
institucije za dobrovoljno mirovinsko osiguranje iz definicije u
Direktivi 2003/41/EZ;

(d) trgovacka poduzeca;

VYMil
(e) u slucaju izvedenica emisijskih jedinica, operatere s obvezama
uskladenosti iz Direktive 2003/87/EZ.

U izvjes¢ima iz stavka 1. tocke (a) navodi se broj dugih i kratkih
pozicija po kategoriji osoba, izmjene do kojih je doslo od prethodnog
izvjes¢a, postotak ukupnih otvorenih pozicija zastupljenih u svakoj
kategoriji te broj osoba u svakoj kategoriji.

Izvjesca iz stavka 1. tocke (a) i analize iz stavka 2. razlikuju:
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(a) pozicije identificirane kao pozicije koje na objektivno mjerljiv
nacin smanjuju rizike koji su izravno vezani uz komercijalne aktiv-
nosti; 1

(b) druge pozicije.

5. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
odredio oblik izvjesca iz stavka 1. tocke (a) i analiza iz stavka 2.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

U slucaju izvedenica emisijskih jedinica, izvjes¢ivanje ne dovodi u
pitanje obveze uskladenosti na temelju Direktive 2003/87/EZ.

U slucaju emisijskih jedinica ili njihovih izvedenica, izvje$¢ivanje ne
dovodi u pitanje obveze uskladenosti u smislu Direktive 2003/87/EZ.

6. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. radi odredivanja pragova iz posljednjeg podstavka stavka 1. ovog
¢lanka, uzimaju¢i u obzir ukupan broj otvorenih pozicija i njihovu
veli¢inu te ukupan broj osoba koje drze poziciju.

7.  Komisija sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima
se odreduju mjere kojima se zahtijeva da se sva izvjes$éa iz stavka 1.
tocke (a) dostavljaju ESMA-i na odredeni dan u tjednu kako bi ih
ESMA centralizirano objavila.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnic¢kih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s c¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

GLAVA VI
NADLEZNA TIJELA

POGLAVLIE 1.

Imenovanje, ovlasti i postupci pravne zastite

Clanak 67.

Imenovanje nadleznih tijela

1. Svaka drzava c¢lanica imenuje nadlezna tijela odgovorna za
provedbu pojedinih zada¢a prema pojedinim odredbama Uredbe (EU)
br. 600/2014 i ove Direktive. Drzave ¢lanice obavjes¢uju Komisiju,
ESMA-u i nadlezna tijela drugih drzava c¢lanica koja su nadlezna
tijela odgovorna za provodenje pojedinih zadaca i eventualnu podjelu
tih zadaca.
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2. Ne dovode¢i u pitanje moguénost delegiranja zada¢a na druge
subjekte, u slucajevima izri€ito predvidenima u clanku 29. stavku 4.,
nadlezna tijela iz stavka 1. moraju biti javna tijela.

Delegiranje zadaca subjektima koji nisu tijela iz stavka 1. ne smije
ukljucivati izvrSavanje javnih ovlasti niti koriStenje diskrecijskih
prava prilikom donosenja odluka. Drzave ¢lanice zahtijevaju od
nadleznih tijela da prije delegiranja poduzmu sve razumne korake
kako bi se osiguralo da subjekt na koji se zadace delegiraju raspolaze
potrebnim kapacitetima i sredstvima za njihovo stvarno provodenje, te
da se delegiranje moze provesti samo ako je okvir za izvrSavanje dele-
giranih zadaca jasno utvrden i dokumentiran, i u njemu su utvrdeni
zadaci koji ¢e se izvrSiti 1 uvjeti po kojima ¢e se oni izvrSiti. Ovi
uvjeti ukljucuju klauzulu koja obvezuje doti¢ni subjekt da djeluje i
bude ustrojen tako da se izbjegne sukob interesa i da se informacije
dobivene prilikom delegiranja zada¢a ne upotrebljavaju na nekorektan
nacin ili u svrhu sprec¢avanja konkurencije. Krajnju odgovornost za
nadzor uskladenosti s ovom Direktivom i provedbenim mjerama u
svakom slucaju snosi nadlezno tijelo ili tijela imenovana u skladu sa
stavkom 1.

Drzave ¢lanice obavjeséuju Komisiju, ESMA-u i nadlezna tijela drugih
drzava €lanica o svakom aranzmanu sklopljenom u vezi s delegiranjem
zadaca, ukljucujuci tocne uvjete koji ureduju takvo delegiranje.

3. ESMA na svojoj internetskoj stranici objavljuje i azurira popis
nadleznih tijela iz stavaka 1.1 2.

Clanak 68.

Suradnja nadleznih tijela u istoj drzavi ¢lanici

Ako drzava Clanica imenuje viSe nadleznih tijela za provedbu neke od
odredbi iz ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014, uloga svakog
pojedinog tijela treba biti jasno utvrdena, a ona trebaju medusobno
suradivati.

Svaka drzava Clanica zahtijeva da se takva suradnja odvija i izmedu
nadleznih tijela za potrebe ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014 i
tijela koja su u doticnoj drzavi Clanici odgovorna za nadzor nad
kreditnim i drugim financijskim institucijama, mirovinskim fondovima,
UCITS-ima, posrednicima u osiguranju i reosiguranju i osiguravajuéim
drustvima.

Drzave Clanice zahtijevaju da nadlezna tijela razmjenjuju sve informa-
cije koje su bitne ili relevantne za izvrSavanje njihovih zadaca i
duznosti.

Clanak 69.

Nadzorne ovlasti

1.  Nadleznim tijelima daju se sve nadzorne ovlasti, ukljucujuci
ovlast istrage i ovlast izricanja pravnih sredstava, potrebne za ispunja-
vanje svojih zadaca na temelju ove Direktive i Uredbe (EU) br.
600/2014.
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Ovlasti iz stavka 1. ukljucuju najmanje sljedeée ovlasti:

pristup svakom dokumentu ili drugim podacima u bilo kojem
obliku kojeg nadlezno tijelo smatra potencijalno relevantnim za
obavljanje svojih duznosti i dobivanja ili uzimanja njegove
preslike;

zahtijevanje ili trazenje dostave informacija od bilo koje osobe i,
ako je potrebno, pozivanje te ispitivanje odredene osobe radi dobi-
vanja informacija;

provodenje izravnih nadzora ili istraga;

zahtijevanje postoje¢ih zapisa telefonskih razgovora ili elektroni-
¢kih komunikacija ili ostalih zapisa o podatkovnom prometu koje
drzi neko investicijsko drustvo, kreditna institucija ili bilo koji
drugi subjekt ureden ovom Direktivom ili Uredbom (EU) br.
600/2014;

trazenje zamrzavanja ili oduzimanja imovine;

zahtijevanje privremene zabrane obavljanja profesionalne djela-
tnosti,

zahtijevanje od revizora ovlaStenih investicijskih drustava,
uredenih trziSta i pruzatelja usluga dostave podataka da pruze
informacije;

upucivanje predmeta u postupak kaznenog progona;

omogucéavanje revizorima ili stru¢nim osobama da izvrSavaju
nadzor ili istrage;

zahtijevanje ili trazenje dostave informacija od svih osoba uklju-
¢uju¢i svu relevantnu dokumentaciju u vezi s veliCinom i
namjenom pozicije ili izloZenosti nastale putem robne izvedenice
te sve imovine ili obveza na temeljnom trzistu;

zahtijevanje privremenog ili trajnog prestanka djelovanja ili
ponasanja koja nadlezno tijelo smatra suprotnim odredbama
Uredbe (EU) br. 600/2014 i odredbama donesenima u provedbi
ove Direktive te spreCavanje ponavljanja takvih aktivnosti ili
ponasanja;

donosenje svih vrsta mjera kako bi se osiguralo da investicijska
drustva, uredena trziSta i ostale osobe na koje se primjenjuje ova
Direktiva ili Uredba (EU) br. 600/2014, i dalje ispunjavaju
zakonske zahtjeve;

zahtijevanje suspenzije trgovanja s financijskim instrumentima;

zahtijevanje iskljucenja financijskog instrumenta iz trgovanja, bez
obzira na to obavlja li se trgovanje na uredenom trziStu ili putem
nekog drugog aranzmana trgovanja;

zahtijevanje od svake osobe da poduzme korake za smanjenje
veli¢ine pozicije ili izloZenosti;

ogranicavanje sposobnosti svake osobe od zakljuCenja robne izve-
denice, ukljucuju¢i uvodenjem ograni¢enja na veliCinu polozaja
kojeg svaka osoba moze drzati u svakom trenutku u skladu s
¢lankom 57. ove Direktive;
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(q) izdavanje javnih obavijesti;

(r) zahtijevanje, u mjeri u kojoj to dopusta nacionalno pravo, zahtije-
vati postojece zapise o podatkovnom prometu koje posjeduje tele-
komunikacijski operater, ako postoji opravdana sumnja u krSenje
propisa i ako takvi zapisi mogu biti relevantni za istragu o nepo-
Stovanju ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014;

(s) suspendiranje oglasavanja ili prodaje financijskih instrumenata ili
strukturiranih depozita kada su ispunjeni uvjeti iz ¢lanaka 40., 41.
ili 42. Uredbe (EU) br. 600/2014;

(t) suspendiranje oglasavanja ili prodaje financijskih instrumenata ili
strukturiranih depozita ako investicijsko drustvo nije razvilo ili
primijenilo ucinkovit postupak odobravanja proizvoda ili na neki
drugi nacin ne postuje Clanak 16. stavak 3. Ove Direktive;

(u) zahtijevanje uklanjanja fizicke osobe iz upravnog odbora investi-
cijskog drustva ili trziSnog operatera.

Do »M3 3. srpnja 2017. € drzave c¢lanice Komisiju i ESMA-u
obavjeStavaju o zakonima i drugim propisima kojima se prenose
stavei 1. 1 2. Komisiju i ESMA-u bez neopravdane odgode obavjesta-
vaju o daljnjim izmjenama tih pravila.

Drzave Cclanice osiguravaju da imaju uspostavljene mehanizme za
osiguravanje placanja naknade Stete ili poduzimanja drugih popravnih
mjera u skladu s nacionalnim pravom za svaki financijski gubitak ili
Stetu pretrpljenu zbog krSenja ove Direktive ili Uredbe br. 600/2014.

Clanak 70.

Sankcije za krSenja

1. Ne dovodec¢i u pitanje nadzorne ovlasti ukljucujuéi istrazne ovlasti
i ovlasti izricanja pravnih sredstava nadleznih tijela u skladu s ¢lankom
69. i prava drzava ¢lanica da predvide i izricu kaznene sankcije, drzave
Clanice utvrduju pravila za administrativne sankcije i mjere primjenjive
na sva krSenja ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014 te nacio-
nalne odredbe donesene u provedbi ove Direktive i Uredbe (EU) br.
600/2014, te osiguravaju da ih nadlezna tijela mogu izricati i takoder
poduzimaju sve potrebne mjere da osiguraju da se one provode. Takve
sankcije 1 mjere moraju biti uc¢inkovite, proporcionalne i odvracajuce te
se primjenjuju na krSenja Cak i ako se na njih specificnu ne upucuje u
stavcima od 2. do 7.

Drzave ¢lanice mogu odluciti da ne utvrde pravila za administrativne
sankcije za krSenja koja su podlozna kaznenim sankcijama prema
nacionalnom pravu. U tom slucaju, drzave Clanice dostavljaju Komisiji
relevantne odredbe kaznenog prava.

Do »M3 3. srpnja 2017. « drzave clanice obavjeStavaju Komisiju i
ESMA-u o zakonima i drugim propisima kojima se prenosi ovaj ¢lanak,
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ukljucujuéi svaku relevantnu odredbu kaznenog prava. Drzave clanice
obavjestavaju Komisiju i ESMA-u bez neopravdane odgode obavjesta-
vaju o njihovim daljnjim izmjenama.

2. Drzave clanice osiguravaju da kada se obveze primjenjuju na
investicijska drustva, trziSne operatere, pruzatelje usluga dostave poda-
taka, kreditne institucije povezane s investicijskim uslugama ili inve-
sticijskim aktivnostima i pomo¢nim uslugama te podruznicama drustava
iz tre¢ih zemalja u slucaju krSenja, mogu se primijeniti sankcije i druge
mjere, podlozno uvjetima utvrdenima u nacionalnom pravu u podruc-
jima koja nisu uskladena ovom Direktivom, na ¢lanove upravljackih
tijela investicijskih druStava i upravljacko tijelo trziSnih operatera te
svaku drugu fizicku ili pravnu osobu koja je, po nacionalnom pravu,
odgovorna za krsenje.

3.  Drzave clanice osiguravaju da se najmanje krSenje iducih odredbi
ove Direktive ili krSenje Uredbe (EU) br. 600/2014 smatra krSenjem
ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014:

(a) s obzirom na ovu Direktivu:
i. Clanak 8. tocka (b)
ii. ¢lanak 9. stavci od 1. do 6.,
iii. ¢lanak 11. stavei 1.1 3.,
iv. Clanak 16. stavci 1. do 11.,
v. ¢lanak 17. stavci od 1. do 6.,

vi. ¢lanak 18. stavci od 1. do 9. i ¢lanak 18. stavak 10. prva
reCenica,

vii. ¢lanci 19. 1 20.,
viii. ¢lanak 21. stavak 1.,
ix. Clanak 23. stavci 1., 2.1 3.,

X. Clanak 24. stavci od 1. do 5. 1 stavei 7. do 10. te ¢lanak 24.
stavak 11. prvi i drugi podstavak,

xi. Clanak 25. stavci od 1. do 6.,

xii. Clanak 26. stavak 1. druga recenica i ¢lanak 26. stavci 2.
i3.

xiii. Clanak 27. stavci 1. do 8.,
xiv. Clanak 28. stavei 1.1 2.,

xv. Clanak 29. stavak 2. prvi podstavak i tre¢i podstavak,
Clanak 29. stavak 3. prva recenica, ¢lanak 29. stavak 4.
prvi podstavak te ¢lanak 29. stavak 5,

xvi. ¢lanak 30. stavak 1. drugi podstavak, ¢lanak 30. stavak 3.
drugi podstavak prva recenica,

xvii. ¢lanak 31. stavak 1., ¢lanak 31. stavak 2. prvi podstavak i
¢lanak 31. stavak 3.,
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XViil.

XiX.

XX.

XXi.

XXii.

Xxiil.

XXIV.

XXV.
XXVi.
XXVil.
XXViii.

XXIX.

VYMl11

XXX1.

XXXIi.

XXX1ii.

XXX1V.

XXXV.

XXXVI.

Clanak 32. stavak 1., ¢lanak 32. stavak 2. prvi, drugi i
Cetvrti podstavak

Clanak 33. stavak 3.,

Clanak 34. stavak 2., ¢lanak 34. stavak 4. prva recenica,
¢lanak 34. stavak 5. prva recenica, Clanak 34. stavak 7.
prva recenica,

Clanak 35. stavak 2., ¢lanak 35. stavak 7. prvi podstavak,
Clanak 35. stavak 10. prva recenica,

¢lanak 36. stavak 1.,

clanak 37. stavak 1. prvi podstavak i drugi podstavak prva
reCenica, te Clanak 37. stavak 2. prvi podstavak,

Clanak 44. stavak 1. Cetvrti podstavak, ¢lanak 44. stavak 2.
prva recenica, Clanak 44. stavak 3. prvi podstavak i ¢lanak
44. stavak 5. tocka (b),

Clanak 45. stavci od 1. do 6. 1 stavak 8.,

Clanak 46. stavak 1., ¢lanak 46. stavak 2. tocke (a) i (b),
¢lanak 47.,

¢lanak 48. stavci od 1. do 11.,

¢lanak 49. stavak 1.,

¢lanak 51. stavci od 1., do 4. te ¢lanak 51. stavak 5. druga
reCenica,

Clanak 52. stavak 1., ¢lanak 52. stavak. 2. prvi, drugi i peti
podstavak,

Clanak 53. stavak 1., 2. i 3., ¢lanak 53. stavak 6. drugi
podstavak prva reCenica i Clanak 53. stavak 7.,

Clanak 54. stavak 1., ¢lanak 54. stavak 2. prvi podstavak i
Clanak 54. stavak 3.

Clanak 57. stavak 1.,¢lanak 57. stavak 8. i ¢lanak 57.
stavak 10. prvi podstavak,

Clanak 58. stavei od 1. do 4., te

(b) s obzirom na Uredbu (EU) br. 600/2014

i.
il.
Ml
ii.a
iil.
iv.

VYMl11

v.a

v.b

¢lanak 3. stavei 1.1 3.,

¢lanak 4. stavak 3. prvi podstavak,

¢lanak 5.;

¢lanak 6.,

Clanak 7. stavak 1. prva recenica treceg podstavka,

¢lanak 8. stavak 1.;
¢lanak 8.a stavei 1.1 2.;

¢lanak 8.b.;



0201410065 — HR — 28.03.2024 — 012.001 — 100

vB
vi. Clanak 10.,
VYMil1
vii. Clanak 11. stavak 1. drugi podstavak prva recCenica, ¢lanak
11. stavak l.a drugi podstavak, ¢lanak 11. stavak 1.b i
Clanak 11. stavak 3. Cetvrti podstavak;
vii.a Clanak 1l.a stavak 1. drugi podstavak prva recenica i
Clanak 11.a stavak 1. Cetvrti podstavak;
vB
viii. ¢lanak 12. stavak 1.,
VYMill1
ix. Clanak 13. stavei 1.1 2
X. Clanak 14. stavci 1., 2.1 3
xi. Clanak 15. stavak 1. prvi podstavak, drugi podstavak prva i
treca recenica i Cetvrti podstavak, ¢lanak 15. stavak 2. i
Clanak 15. stavak 4. druga recenica;
VB
xii. ¢lanak 17. stavak 1. druga recenica,
VYMil1
xiv. Clanak 20. stavei 1.1 l.a i ¢lanak 20. stavak 2. prva rece-
nica;
vB
xv. Clanak 21. stavci 1., 2.1 3.,
xvi. Clanak 22. stavak 2.
VYMil1
xvi.a Clanak 22.a stavak 1. te stavci od 5. do 8.
xvi.b Clanak 22.b stavak 1.;
xvi.c ¢lanak 22.c stavak 1.;
vB
xvii. Clanak 23. stavci 1.1 2.
xviii. ¢lanak 25. stavei 1.1 2.,
xix. Clanak 26. stavak 1. prvi podstavak, ¢lanak 26. stavci od 2.
do 5., Clanak 26. stavak 6. prvi podstavak, clanak 26.
stavak 7. prvi do peti podstavak i osmi podstavak,
xX. Clanak 27. stavak 1.
v M6
xxa. Clanak 27.f stavei 1., 2., 1 3., ¢lanak 27.g stavei od 1. do 5.
i ¢lanak 27.i stavei od 1. do 4. ako se na APA-u ili ARM
primjenjuje odstupanje u skladu s ¢lankom 2. stavkom 3.;
VYMil
xxi. Clanak 28. stavak 1.;
vB
xxii. ¢lanak 29. stavei 1.1 2.,
xxiii. ¢lanak 30. stavak 1.
VMl11
xxiv. ¢lanak 31. stavak 3.;
vB
xxv. Clanak 35. stavei 1., 2.1 3.,
xxvi. Clanak 36. stavci 1., 2.1 3.,
xxvii. ¢lanak 37. stavei 1.1 3.,
VMil1

xxvii.a ¢lanak 39.a;
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xxviii. Clanci 40., 41. 1 42..

4. Pruzanje investicijskih usluga i/ili obavljanje investicijskih aktiv-
nosti bez potrebnih odobrenja ili suglasnosti u skladu sa sljede¢im
odredbama iz ove Direktive ili Uredbe (EU), br. 600/2014 takoder se
treba smatra krSenjem ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014:

(a) clankom 5. ili ¢lankom 6. stavkom 2. ili ¢lancima 34., 35., 39. ili
44. ove Direktive; ili

(b) clankom 7. stavkom 1. trecom recenicom Uredbe (EU) br.
600/2014 ili ¢lankom 11. stavkom 1. te uredbe ako se na APA-u
ili ARM primjenjuje odstupanje u skladu s ¢lankom 2. stavkom 3.
te uredbe, ¢lankom 27.b te uredbe.

5. KrSenjem ove Direktive smatra se i nesuradnja ili nepridrzavanje
pravila prilikom istrage, nadzora ili zahtjeva koji su obuhvaceni
¢lankom 69.

6. U slucajevima krSenja iz stavaka 3., 4. i 5., drzave clanice, u
skladu s nacionalnim pravom, osiguravaju da nadlezna tijela imaju
ovlasti izre¢i najmanje sljedece administrativne sankcije i druge mjere:

(a) javnu izjavu u kojoj je navedena fizicka ili pravna osoba te priroda
krSenja u skladu s ¢lankom 71.;

(b) naredbu kojom se nalaze fizickoj ili pravnoj osobi prestanak takvog
ponasanja i odustajanje od ponavljanja takvog ponasanja;

(¢c) u slucaju investicijskog druStva, trziSnog operatera koji ima
odobrenje za upravljanje MTP-om ili OTP-om ili uredenim trzi-
Stem, povlacenje ili suspenziju odobrenja za rad institucije u
skladu s ¢lancima 8. i 43. ove Direktive i ako se na APA-u ili
ARM primjenjuje odstupanje u skladu s ¢lankom 2. stavkom 3.
Uredbe (EU) br. 600/2014, povlacenje ili suspenziju odobrenja za
rad u skladu s ¢lankom 27.e te uredbe;

(d) privremenu ili, za ponovljena ozbiljna krSenja, trajnu zabranu
svakom c¢lanu upravljackog tijela investicijskog drustva ili drugoj
fizickoj osobi koju se smatra odgovornom za obavljanje upravlja-
¢kih zadaéa u investicijskim drustvima;

(e) privremenu zabranu investicijskom drustvu koje je ¢lan ili sudionik
uredenog trziSta, MTP-ova ili klijent OTP-ova;

(f) u slucaju pravne osobe, maksimalnu administrativnu novcanu sank-
ciju u iznosu od najmanje 5 000 000 EUR ili u drzavama ¢lanicama
Cija valuta nije euro, odgovarajucoj vrijednosti u nacionalnoj valuti
na dan 2. srpnja 2014., ili do 10 % ukupnog godiSnjeg prihoda
pravne osobe prema posljednjim dostupnim financijskim izvjesta-
jima koje je upravljacko tijelo odobrilo; ako je pravna osoba
mati¢no drustvo ili drustvo kéi maticnog drustva koje mora sastav-
ljati konsolidirane financijske izvjeStaje u skladu s Direktivom
2013/34/EU, relevantni ukupni godiSnji promet je ukupan godis$nji
promet ili odgovaraju¢a vrsta prihoda u skladu s mjerodavnim
racunovodstvenim zakonodavnim aktima u skladu s posljednjim
dostupnim  konsolidiranim financijskim izvjeStajima koje je
odobrilo upravljacko tijelo krajnjeg maticnog drustva;

(g) u slucaju fizicke osobe, maksimalne administrativne sankcije u
iznosu od najmanje 5000000 EUR ili, u drzavama c¢lanicama
Cija valuta nije euro, odgovarajuce vrijednosti u nacionalnoj
valuti na dan 2. srpnja 2014.;
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(h) maksimalnu administrativnu nov¢anu kaznu od najmanje dvostrukog
iznosa koristi dobivene krSenjem u slucaju da se ta korist moze
odrediti, ¢ak i ako to premaSuje maksimalne iznose iz tocaka (f) i

(e)-

7.  Drzave Clanice mogu ovlastiti nadlezna tijela da izricu dodatne
vrste sankcija kao dodatak onima iz stavka 6. ili da izri¢u sankcije koje
premasuju iznose iz tocki (f), (g) i (h) stavka 6.

Clanak 71.
Objava odluka

1.  Drzave clanice osiguravaju da, nakon §to je osoba kojoj je izre-
Cena sankcija obavijeStena o odluci, nadlezna tijela na vlastitim inter-
netskim stranicama bez neopravdane odgode objave bilo koju odluku
kojom se izriCe administrativna sankcija ili mjera za kr§enja Uredbe
(EU) br. 600/2014 ili nacionalnih odredbi donesenih pri provedbi ove
Direktive. Objava sadrzi najmanje informacije o vrsti i prirodi krSenja
te identitetu odgovornih osoba. Ta obveza ne primjenjuje se na odluke
0 izricanju mjera istrazne prirode.

Medutim, ako nadlezno tijelo smatra objavljivanje identiteta pravnih
osoba ili osobnih podataka fizi¢kih osoba nerazmjernim, prema procjeni
od slucaja do slucaja provedenoj o razmjernosti objavljivanja takvih
podataka, ili ako bi objavljivanje ugrozilo stabilnost financijskih
trziSta ili istragu u tijeku, drzave clanice osiguravaju da nadlezna
tijela poduzmu neki od sljedec¢ih koraka:

(a) odgadanje objave odluke o izricanju sankcije ili mjere do trenutka
kada razlozi neobjavljivanja prestanu postojati;

(b) objavljivanje odluke kojom se izrice sankcija ili mjera na
anonimnoj osnovi na nacdin sukladan nacionalnom pravu, ako
takvo anonimno objavljivanje osigurava ucinkovitu zastitu doti¢nih
osobnih podataka;

(¢) uopce ne objavljuje odluku o izricanju sankcije ili mjere ako smatra
da mogucnosti u tockama (a) i (b) nisu dostatne za osiguravanje:

1. neugrozavanja stabilnosti financijskih trzista,

ii. razmjernost objave takvih odluka u odnosu na mjere koje se
smatraju mjerama blaZze naravi.

u slucaju odluke o anonimnoj objavi sankcije ili mjere, objava rele-
vantnih podataka moze se odgoditi na razuman rok ako je predvideno
da ¢e razlozi za anonimnu objavu prestati postojati tijekom tog roka;
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2. U slucaju da je odluka o izricanju sankcije ili mjere predmet zalbe
mjerodavnom pravosudnom ili drugom tijelu, nadlezno tijelo na svojoj
sluzbenoj internetskoj-stranici odmah objavljuje odmah objavljuje i tu
informaciju te sve informacije o ishodu te zalbe. Osim toga objavljuje
se i svaka odluka kojom se poniStava prethodna odluka o izricanju
sankcije ili mjere.

3. Nadlezna tijela osiguravaju da sadrzaj objavljen u skladu s ovim
¢lankom bude dostupan na njihovim sluzbenim internetskim stranicama
najmanje pet godina od trenutka objave. Osobni podaci u objavljenom
sadrzaju zadrzavaju se na sluzbenoj internetskoj stranici nadleznog
tijela tijekom razdoblja koje je potrebno u skladu s primjenjivim propi-
sima o zastiti podataka.

Nadlezna tijela obavjestavaju ESMA-u o svim izreCenim administra-
tivnim sankcijama koje nisu objavljene u skladu sa stavkom 1. to¢kom
(¢) ukljuCujuci svaku zalbu povezanu s time i njezin ishod. Drzave
Clanice osiguravaju da nadlezna tijela dobiju informacije i konac¢nu
presudu povezanu sa svakom izreCenom kaznenom sankcijom te je
podnose ESMA-i. ESMA odrzava srediSnju bazu podataka o sankci-
jama koje su joj dostavljene isklju¢ivo u svrhu razmjene informacija
izmedu nadleznih tijela. Toj bazi podataka mogu pristupiti samo
nadlezna tijela i ona se azurira na temelju informacija koje su pruzila
nadlezna tijela.

4. Drzave c¢lanice jednom godiSnje ESMA-i dostavljaju zbirne infor-
macije o svim sankcijama i mjerama koje se izri¢u u skladu sa stavcima
1. 12. Ta obveza ne primjenjuje se na odluke o izricanju mjera istrazne
prirode.

Ako su drzave c¢lanice, u skladu s c¢lankom 70., odludile utvrditi
kaznene sankcije za krSenje odredbi iz tog c¢lanka, njihova nadlezna
tijela dostavljaju ESMA-i godiSnje anonimizirane i zbirne podatke o
svim poduzetim kaznenim istragama i izreCenim kaznenim sankcijama.
ESMA u godisnjem izvjesc¢u objavljuje podatke o izreCenim kaznenim
sankcijama.

5. Kada nadlezno tijelo objavi javnosti administrativnu mjeru, sank-
ciju ili kaznenu sankciju, istodobno o tome obavjestava ESMA-u.

6. Ako se objavljena kaznena ili administrativna sankcija odnosi na
investicijsko drustvo, trziSnog operatera, kreditnu instituciju u vezi s
investicijskim uslugama i aktivnostima ili pomoc¢nim uslugama, ili
podruznicu druStava iz tre¢ih zemalja koja imaju odobrenje za rad u
skladu s ovom Direktivom ili na APA-u ili ARM koji ima odobrenje za
rad u skladu s Uredbom (EU) br. 600/2014 na koji se primjenjuje
odstupanje u skladu s ¢lankom 2. stavkom 3. te uredbe, ESMA u
relevantnom registru dodaje upucivanje na objavljenu sankciju.

7. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnic¢kih standarda koji se
odnose na postupke i obrasce za podnoSenje informacija iz ovog
¢lanka.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.
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Dodjeljuje se ovlast Komisiji za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 72.
IzvrSavanje ovlasti nadzora i izricanja sankcija
1. Nadlezna tijela izvrSavaju nadzorne ovlasti ukljucujuéi istrazne
ovlasti i ovlasti za izricanje pravnih sredstava iz ¢lanka 69. te ovlasti

izricanja sankcija iz ¢lanka 70. u skladu s nacionalnim pravnim okvi-
rima:

(a) izravno;
(b) u suradnji s drugim tijelima;

(¢) u sklopu njihove odgovornosti delegiranjem na subjekte na koje su
delegirane zadace u skladu s ¢lankom 67. stavkom 2.; ili

(d) podnosenjem zahtjeva nadleznim pravosudnim tijelima.

2. Drzave clanice osiguravaju da pri utvrdivanju vrste i razine admi-
nistrativnih sankcija ili mjera izre€enih pri izvrSavanju ovlasti izricanja
sankcija iz Clanka 70. nadlezna tijela uzimaju u obzir sve relevantne
okolnosti ukljucujuci, kada je to primjereno:

(a) ozbiljnost i trajanje krSenja;
(b) stupanj odgovornosti fizi¢ke ili pravne osobe odgovorne za krsenje;

(¢) financijsku snagu odgovorne fizic¢ke ili pravne osobe, posebno izra-
zenu kao ukupni prihod odgovorne pravne osobe ili godisnji
dohodak i neto imovinu odgovorne fizicke osobe;

(d) vaznost ostvarenih profita ili izbjegnutih gubitaka odgovorne
fizicke ili pravne osobe, u mjeri u kojoj je to moguée utvrditi;

(e) gubitke za trece strane prouzrocene krSenjem, u mjeri u kojoj je to
moguce utvrditi;

(f) razinu suradnje odgovorne fizicke ili pravne osobe s nadleznim
tijelom, ne dovodeci u pitanje potrebu da se osigura povrat ostva-
rene dobiti ili izbjegnutog gubitka te osobe;

(g) prethodna krSenja odgovorne fizicke ili pravne osobe.

Prilikom odredivanja vrste i razine administrativnih sankcija i mjera
nadlezna tijela mogu uzeti u obzir dodatne ¢imbenike uz one iz
prvog podstavka.

Clanak 73.

Prijave krSenja

1.  Drzave clanice osiguravaju da nadlezna tijela uspostave ucinko-
vite mehanizme koji omogucuju prijave potencijalnih ili stvarnih
krsenja odredbi Uredbe br. 600/2014 i nacionalnih odredbi u okviru
provedbe ove Direktive nadleznim tijelima.
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Mehanizmi iz prvog podstavka ukljucuju najmanje:

(a) odredene postupke za zaprimanje prijava moguéih ili stvarnih
krSenja i daljnje postupanje, ukljucujuci uspostavu sigurnih komu-
nikacijskih kanala za takve prijave;

(b) primjerenu zaStitu za radnike financijskih institucija koji prijave
krSenja pocinjena unutar financijskih institucija od odmazde, diskri-
minacije ili drugih vrsta nekorektnog postupanja kao minimum;

(c) zastitu identiteta i osobe koja prijavi krSenja i fizicke osobe koja je
navodno odgovorna za krSenje u svakom trenutku postupaka, osim
ako se prema nacionalnom pravu trazi takvu objave u kontekstu
daljnje istrage ili daljnjeg upravnog ili sudskog postupka.

2. Drzave clanice zahtijevaju od investicijskih drustava, trziSnih
operatera, APA-ova i ARM-ova ovlastenih u skladu s Uredbom (EU)
br. 600/2014 koji imaju izuzeée u skladu s ¢lankom 2. stavkom 3. te
uredbe, kreditnih institucija povezanih s investicijskim uslugama ili
aktivnostima i pomoc¢nim uslugama te podruznica drustava iz trecih
zemalja da imaju uspostavljene postupke za vlastite zaposlenike za
prijavu mogucih ili stvarnih internih krSenja putem odredenog, neovi-
snog 1 samostalnog kanala.

Clanak 74.

Pravo zalbe

1.  Drzave Clanice osiguravaju da svaka odluka donesena u skladu s
Uredbom (EU) br. 600/2014 ili na temelju zakona i drugih propisa
donesenih u skladu s ovom Direktivom bude propisno obrazlozena i
da podlijeze pravu Zalbe pred sudom. Pravo Zalbe pred sudom primje-
njuje se i kada u roku od Sest mjeseci od podnosenja zahtjeva za
odobrenje za rad, koji pruza sve potrebne informacije, jo$ nije donesena
odluka.

2. Drzave Clanice osiguravaju da jedno ili viSe sljedecih tijela, kao
$to je odredeno nacionalnim pravom takoder mogu, u interesu potrosaca
i u skladu s nacionalnim pravom, poduzeti radnje pred sudom ili
nadleznim administrativnim tijelima kako bi se osigurala primjena
Uredbe (EU) br. 600/2014 i nacionalnih odredbi za provedbu ove
Direktive:

(a) javna tijela ili njihovi zastupnici;

(b) udruge potrosaca ¢iji je legitimni interes zaStita potrosaca;
(c) profesionalne organizacije Ciji je legitimni interes zaStita njihovih
¢lanova.

Clanak 75.

Izvansudski mehanizmi za prituzbe potrosaca

1. Drzave Clanice osiguravaju osnivanje ucinkovitih i djelotvornih
postupaka za prituzbe i pravnu zastitu potrosaca u okviru izvansudskog
rjeSavanja sporova s potroSac¢ima koji se odnose na investicijske usluge
i pomoc¢ne usluge koje pruzaju investicijska drustva, koriste¢i pritom
postojeca tijela kada je to primjereno. Drzave ¢lanice dodatno osigura-
vaju da se sva investicijska druStva pridrzavaju jednog ili vise takvih
tijela koja provode takve postupke prituzbi i pravne zastite.
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2. Drzave c¢lanice osiguravaju da tijela aktivno suraduju s odgovara-
ju¢im tijelima u drugim drzavama clanicama u rjeSavanju prekogra-
ni¢nih sporova.

3. Nadlezna tijela izvjeS¢uju ESMA-u o postupcima za prituzbe i
pravnu zastitu iz stavka 1. koji su dostupni u okviru njihovih nadlezno-
sti.

ESMA na svojoj internetskoj stranici objavljuje i azurira popis svih
izvansudskih mehanizama.

Clanak 76.

Poslovna tajna

1. Drzave ¢lanice osiguravaju da nadlezna tijela, sve osobe koje rade
ili su radile u nadleznim tijelima, subjekti kojima su delegirane zadace
sukladno ¢lanku 67. stavku 2., te revizori i struéne osobe koje su dobile
nalog od nadleznih tijela podlijezu obvezi Cuvanja poslovne tajne. Ne
smiju otkriti povjerljive informacije koje su saznali tijekom obavljanja
svojih duznosti, osim u sazetom ili opéenitom obliku tako da se ne
mogu pojedinacno identificirati investicijska drustva, trziSni operateri,
uredena trzista i druge osobe, ne dovode¢i u pitanje zahtjeve nacio-
nalnog kaznenog ili poreznog prava ili druge odredbe ove Direktive ili
Uredbe (EU) br. 600/2014.

2. U slucaju stecaja ili prisilne likvidacije investicijskog drustva,
trzinog operatera ili uredenog trzista, povjerljive informacije koje se
ne odnose na treée stranke mogu se otkriti u gradanskom ili trgova-
ckom sudskom postupku, ako je to potrebno za provodenje postupka.

3. Ne dovode¢i u pitanje zahtjeve nacionalnog kaznenog ili poreznog
prava, nadlezna tijela, ostala tijela i fiziCke i pravne osobe koje nisu
nadlezna tijela, a koji prime povjerljive informacije sukladno ovoj
Direktivi ili Uredbi (EU) br. 600/2014, mogu ih Koristiti samo pri
obavljanju svojih duZnosti 1 izvrSavanja svojih zadaca, u slucaju
nadleznih tijela u okviru ove Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014
ili, u slucaju drugih tijela, pravnih ili fizickih osoba u svrhu za koju su
im takve informacije dostavljene i/ili u kontekstu upravnih ili sudskih
postupaka koji se posebno odnose na izvrSavanje tih zadac¢a. Medutim,
ako su nadlezno tijelo ili neko drugo tijelo ili osoba koja daje infor-
macije dali svoju suglasnost, tijelo koje prima informacije moze ih
koristiti u druge svrhe.

4. Sve povjerljive informacije primljene, razmijenjene ili prenijete
sukladno ovoj Direktivi ili Uredbi (EU) br. 600/2014 podlijezu
obvezi Cuvanja poslovne tajne utvrdene u ovom clanku. Medutim,
ovaj Clanak ne sprecava nadlezna tijela da medusobno razmjenjuju ili
prenose povjerljive informacije u skladu s ovom Direktivom ili
Uredbom (EU) br. 600/2014 i s drugim direktivama ili uredbama
koje se primjenjuju na investicijska drustva, kreditne institucije, miro-
vinske fondove, UCITS-ove, AIF-ove, posrednike u osiguranju i reosi-
guranju, osiguravajuc¢a drustva, uredena trziSta ili trziSne operatere,
sredi$nje druge ugovorne strane (CCP), sredi$nje depozitorije vrijedno-
snih papira (CSD), ili na neki drugi na¢in uz suglasnost nadleznog tijela
ili nekog drugog tijela, fizicke ili pravne osobe koji su dostavili infor-
macije.
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5. Ovaj clanak ne sprecava nadlezna tijela da u skladu sa svojim
nacionalnim pravom razmjenjuju ili prenose povjerljive informacije
koje nisu primili od nadleznog tijela druge drzave ¢lanice.

Clanak 77.

Odnosi s revizorima

1. »M6 Drzave c¢lanice osiguravaju barem da svaka osoba koja ima
odobrenje za rad u smislu Direktive 2006/43/EZ Europskog parlamenta
i Vije¢a (1), koja u investicijskom dru$tvu, na uredenom trziStu, ili u
APA-u ili ARM-u koji ima odobrenje za rad u skladu s Uredbom (EU)
br. 600/2014 na koji se primjenjuje odstupanje u skladu s ¢lankom 2.
stavkom 3. te uredbe, obavlja zadacu opisanu u Clanku 34. Direktive
Vijeca 2013/34/EU ili ¢lanku 73. Direktive 2009/65/EZ ili bilo koju
drugu zakonom propisanu zadacu, bude duzna odmah prijaviti
nadleznim tijelima svaku Ccinjenicu ili odluku koja se odnosi na to
drustvo, o kojoj je stekla saznanja tijekom obavljanja te zadace, a
koja: «

(a) predstavlja bitno krSenje zakona i drugih propisa koji ureduju
uvjete za izdavanje odobrenja za rad ili koji posebno ureduju obav-
ljanje djelatnosti investicijskih drustava;

(b) utjece na trajno poslovanje investicijskih drustava;

(c) dovode do odbijanja potvrdivanja financijskih izvjestaja ili do izra-
zavanja rezerve.

Ta je osoba, nadalje, duzna prijaviti svaku ¢injenicu ili odluku o kojoj
je dobila saznanja tijekom izvrSavanja zadaca iz prvog podstavku u
nekom poduzecu koje je usko povezano s investicijskim druStvom u
kojem izvrsava tu zadacu.

2. Kada osobe ovlastene u okviru Direktive 2006/43/EZ u dobroj
vjeri nadleznim tijelima objave Cinjenice i odluke iz stavka 1., to ne
predstavlja krSenje ograni¢enja o objavi informacija koje je definirano
ugovorom ili zakonima i te osobe ne podlijezu odgovornosti bilo koje
vrste.

Clanak 78.
Zastita podataka

Obrada osobnih podataka sakupljenih pri obavljanju ili za obavljanje
nadzornih ovlasti ukljucujuéi istrazne ovlasti u skladu s ovom Direk-
tivom izvrSavaju se u skladu s nacionalnim pravom koji provodi Direk-
tivu 95/46/EZ i s Uredbom (EZ) br. 45/2011 kada je to primjenjivo.

(") Direktiva 2006/43/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 17. svibnja 2006. o
zakonskim revizijama godis$njih financijskih izvjeStaja i konsolidiranih
financijskih izvjeStaja, kojom se mijenjaju direktive Vije¢a 78/660/EEZ i
83/349/EEZ i stavlja izvan snage Direktiva Vijeca 84/253/EEZ (SL L 157,
9.6.2006., str. 87.).
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POGLAVLJE 1I.

Suradnja medu nadleZnim tijelima driava clanica i suradnja s
ESMA-om

Clanak 79.

Obveza suradnje

1. Nadlezna tijela iz razli¢itih drzava ¢lanica medusobno suraduju
uvijek kada je to potrebno u svrhu izvr$avanja njihovih zadaca po ovoj
Direktivi ili Uredbi (EU) br. 600/2014, koriste¢i se ovlastima utvr-
denima u ovoj Direktivi ili Uredbi (EU) br. 600/2014 ili nacionalnom
pravu.

Ako su drzave Clanice izabrale, u skladu s ¢lankom 70., odrediti
kaznene sankcije za krenje odredaba iz tog ¢lanka, moraju osigurati
postojanje odgovaraju¢ih mjera tako da nadlezna tijela imaju sve
potrebne ovlasti da se povezu sa sudskim vlastima u okviru njihove
nadleznosti kako bi primili odredene informacije vezane za kaznene
istrage ili sudske postupke pokrenute zbog moguéih krsenja ove Direk-
tive 1 Uredbe (EU) br. 600/2014 te kako bi te podatke dostavili drugim
nadleznim tijelima i ESMA-i, s ciljem ispunjenja svoje obveze da
suraduju medusobno i s ESMA-om za potrebe ove Direktive i
Uredbe (EU) br. 600/2014.

Nadlezna tijela pruzaju pomo¢ nadleznim tijelima drugih drzava
Clanica. Posebno, razmjenjuju informacije i suraduju u svim istragama
ili nadzornim aktivnostima.

Nadlezna tijela takoder mogu suradivati s nadleZnim tijelima drugih
drzava Clanica radi olakSavanja ubiranja novc¢anih sankcija.

Radi olakSavanja i ubrzavanja suradnje, a posebno radi razmjene infor-
macija, drzave Clanice imenuju jedno nadlezno tijelo kao kontaktno
mjesto za potrebe ove Direktive i ove Uredbe (EU) br. 600/2014.
Drzave ¢lanice dostavljaju Komisiji, ESMA-i i drugim drzavama ¢lani-
cama imena nadleznih tijela odredenih za primanje zahtjeva za
razmjenom informacija ili suradnjom sukladno ovom stavku. ESMA
objavljuje i azurira popis tih nadleznih tijela na svojoj internetskoj
stranici.

2. Kada, uzimajuéi u obzir stanje na trziStu vrijednosnih papira u
drzavi ¢lanici domacinu, djelovanja mjesta trgovanja koje je uspostavilo
aranzmane u drzavi ¢lanici domacinu postanu veoma bitne za funkcio-
niranje trzista vrijednosnih papira i zastitu ulagatelja u toj drzavi Clanici
domacinu, mati¢na i domacinska nadlezna tijela mjesta trgovanja uspo-
stavljaju razmjerne aranzmane za suradnju.

3. Drzave c¢lanice poduzimaju potrebne administrativne i organiza-
cijske mjere za olakSavanje pruzanja pomoc¢i prema stavku 1.
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Nadlezna tijela mogu koristiti svoje ovlasti u svrhu suradnje, ¢ak i kad
aktivnost koja je predmet istrage ne predstavlja krsenje propisa koji su
na snazi u toj drzavi Clanici.

4. Kad nadlezno tijelo ima opravdane razloge za sumnju da tijela
koja ne podlijezu njegovom nadzoru provode ili su provela radnje na
podrucju druge drzave c¢lanice koje su u suprotnosti s odredbama ove
Direktive ili Uredbe (EU) br. 600/2014, ono o tome Sto detaljnije
obavjes¢uje nadlezno tijelo druge drzave Clanice i ESMA-u. Obavije-
Steno nadlezno tijelo poduzima odgovaraju¢e radnje. Obavjescuje
nadlezno tijelo koje ga je obavijestilo i ESMA-u o ishodu radnje i, u
najve¢oj mogucoj mjeri, o znacajnom privremenom razvoju dogadaja.
Ovaj stavak ne dovodi u pitanje ovlasti nadleznog tijela koje je dosta-
vilo obavijest.

5. Ne dovode¢i u pitanje stavke 1. i 4. nadlezna tijela obavjesStavaju
ESMA-u i druga nadlezna tijela o detaljima:

(a) svih zahtjeva za smanjenje veli¢ine pozicije ili izloZenosti sukladno
¢lanku 69. stavku 2. tocki (0);

(b) svih ograni¢enja moguénosti da osobe zakljuce robnu izvedenicu
sukladno ¢lanku 69. stavku 2. tocki (p).

Obavijest ukljucuje, kad je relevantno, pojedinosti zahtjeva sukladno
¢lanku 69. stavku 2. tocki (j) ukljucujuci identitet osobe ili osoba na
koje je bila naslovljena i razloge za nju, kao i podrucje primjene
ogranicenja uvedenih sukladno ¢lanku 69. stavku 2. tocki (p), ukljucu-
juéi doti¢nu osobu, primjenjive financijske instrumente, sva ogranic¢enja
na veli¢inu pozicije koju osoba moze drzati u svakom trenutku, sva
izuzeca tome dodijeljena u skladu s ¢lankom 57. i razlozi toga.

Obavijest se izdaje najmanje 24 sata prije no Sto radnje ili mjere trebaju
stupiti na snagu. U iznimnim okolnostima nadlezno tijelo moze izdati
obavijest u roku kra¢em od 24 sata prije no S$to mjera treba stupiti na
snagu u slucajevima kada nije moguce izdati obavijest u roku od 24
sata.

Nadlezno tijelo drzave Clanice koje zaprimi obavijest po ovom stavku
moze poduzeti mjere u skladu s ¢lankom 69. stavkom 2. tockom (o) ili
(p) ako se uvjeri da je mjera nuzna za postizanje cilja drugog nadleznog
tijela. Nadlezno tijelo takoder izdaje obavijest u skladu s ovim stavkom
ako predlaze poduzimanje mjera.

Kada se radnja prema tockama (a) ili (b) prvog podstavka ovog stavka
odnosi na veleprodajne energetske proizvode, nadlezno tijelo takoder
obavjestava Agenciju za suradnju energetskih regulatora (ACER) osno-
vanu na temelju Uredbe (EZ) br. 713/2009.
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6. U vezi s emisijskim jedinicama, nadlezna tijela suraduju s javnim
tijelima nadleznima za nadzor promptnih trziSta i trziSta drazbi te
nadleznim tijelima, administratorima registra i drugim javnim tijelima
nadleznima za nadzor uskladenosti po Direktivi 2003/87/EZ kako bi
osigurala da mogu dobiti konsolidirani pregled trziSta emisijskih jedi-
nica.

7. U vezi s poljoprivrednim robnim izvedenicama, nadlezna tijela
izvjeséuju javna tijela nadlezna za nadzor, upravljanje i uredenje poljo-
privrednih trziSta prema Uredbi (EU) br. 1308/2013 te se s njima
savjetuju.

8. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom
89. radi utvrdivanja kriterija prema kojima se smatra da je djelovanje
mjesta trgovanja u drzavi Clanici domacinu od bitne vaznosti za funk-
cioniranje trziSta vrijednosnih papira i zastitu ulagatelja u toj drzavi
¢lanici domacdinu.

9.  ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
utvrdili standardni obrasci, predlosci i postupci za aranzmane suradnje
iz stavka 2.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 80.

Suradnja izmedu nadleZnih tijela u nadzornim aktivnostima, za
izravni nadzor ili istrage

1. Nadlezno tijelo jedne drzave Clanice moZze zatraziti suradnju od
nadleznog tijela druge drzave c¢lanice u nadzornim aktivnostima,
izravnom nadzoru ili istrazi. Ako je investicijsko drustvo c¢lan ili
sudionik uredenog trziSta s udaljenim pristupom, nadlezno tijelo
uredenog trziSta moze odluciti hoce 1i mu se izravno obratiti i u tom
¢e slucaju shodno tomu obavijestiti nadlezno tijelo mati¢ne drzave
Clanice ¢lana ili sudionika s udaljenim pristupom.

Ako nadlezno tijelo primi zahtjev vezano uz izravni nadzor ili istragu, u
okviru svojih ovlasti ono:

(a) samo provodi nadzor ili istragu;

(b) omogucuje tijelu koje je postavilo zahtjev da provede nadzor ili
istragu.

(c) omogucuje revizorima ili stru¢njacima da provedu nadzor ili
istragu.
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2. S ciljem objedinjavanja nadzornih praksi, ESMA moze sudjelovati
u aktivnostima kolegija nadzornika, ukljucujuéi izravne nadzore ili
istrage, koje zajednicki provode dvoje ili viSe nadzornih tijela u
skladu s ¢lankom 21. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

3. ESMA sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi se
odredilo koje se informacije trebaju razmjenjivati izmedu nadleznih
tijela kod suradnje u nadzornim aktivnostima, izravnom nadzoru i istra-
gama.

ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do
3. srpnja 2015.

Komisiji se delegiraju ovlasti da donese regulatorne tehnicke standarde
iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

4. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
utvrdili standardni obrasci, predlosci i postupci za suradnju nadleznih
tijela u nadzornim aktivnostima, izravnom nadzoru i istragama.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 81.

Razmjena informacija

1. Nadlezna tijela drzava ¢lanica koja su imenovana kao kontaktno
mjesto za potrebe ove Direktive 1 Uredbe (EU) br. 600/2014 u skladu s
Clankom 79. stavkom 1. ove Direktive trebaju bez odgode jedno
drugome dostaviti informacije potrebne za izvrSavanje zadac¢a nadleznih
tijela odredenih u skladu s ¢lankom 67. stavkom 1. ove Direktive i
utvrdenih u odredbama donesenima sukladno ovoj Direktivi i Uredbi
(EU) br. 600/2014.

Nadlezna tijela koja razmjenjuju informacije s drugim nadleznim tije-
lima prema ovoj Direktivi ili Uredbi (EU) br. 600/2014 mogu naznaciti
prilikom komunikacije da se te informacije ne smiju otkrivati bez
njihove izriCite suglasnosti, u kojem se slucaju te informacije mogu
razmijeniti samo u svrhu za koju su ta tijela dala suglasnost.
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2. Nadlezno tijelo imenovano kao kontaktno mjesto u skladu s
¢lankom 79. stavkom 1. moze tijelima iz ¢lanka 67. stavka 1. prenijeti
informacije koje je primilo prema stavku 1. ovog clanka te prema
¢lancima 77. i 88. Ta tijela ne smiju prenositi podatke drugim tijelima
ili fizickim ili pravnim osobama bez izri¢ite suglasnosti nadleznih tijela
koja su podatke dostavila i samo u svrhu za koju su ta tijela dala
suglasnost, osim u opravdanim slu¢ajevima. U ovom zadnjem slucaju,
kontaktno mjesto odmah obavjes¢uje kontaktno mjesto koje je poslalo
informacije.

3. Nadlezna tijela iz ¢lanka 71., ostala tijela, fizicke i pravne osobe
koje su primile povjerljive informacije po stavku 1. ovog ¢lanka ili po
¢lancima 77. 1 88., mogu ih koristiti samo u izvrSavanju svojih zadaca, i
to:

(a) za provjeru jesu li ispunjeni uvjeti za pocetak poslovanja investicij-
skih drustava i za lakSe pracenje obavljanja tog poslovanja, admini-
strativnih i racunovodstvenih postupaka i mehanizama unutarnje
kontrole;

(b) za pracenje pravilnog funkcioniranja mjesta trgovanja;

(¢) radi izricanja sankcija;

(d) u Zalbama na rjesenje na odluke nadleznih tijela;

(e) u sudskim postupcima na temelju ¢lanka 74.;

(f) u izvansudskim mehanizmima za prituzbe ulagatelja predvidenima
u clanku 75.

4.  ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
utvrdili standardni obrasci, predloSci i postupci za razmjenu informa-
cija.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s clankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

5. Niti ovaj ¢lanak ni ¢lanci 76. ili 88. ne sprecavaju nadlezno tijelo
da ESMA-i, Europskom odboru za sistemske rizike, sredisnjim
bankama, Europskom sustavu srediSnjih banaka i Europskoj sredisnjoj
banci u svojstvu monetarnih vlasti i, kada je to primjereno, drugim
javnim tijelima nadleznima za nadzor nad sustavom pladanja i
namire, prenese povjerljive informacije namijenjene izvrSavanju
njihovih zadacéa. Isto tako, takva tijela ne sprecavaju se u prenosenju
nadleznim tijelima informacija koje su im potrebne u svrhu izvr$avanja
njihovih zadaca predvidenih ovom Direktivom ili Uredbom (EU) br.
600/2014.
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Clanak 82.

Obvezujuce posredovanje

1. Nadlezna tijela mogu uputiti ESMA-i situacije u kojima je zahtjev
vezan uz nize navedeno odbijen ili se po njemu nije postupalo u prih-
vatljivom roku:

(a) provodenje nadzorne aktivnosti, izravnog nadzora ili istrage, kako
je predvideno ¢lankom 80.; ili

(b) razmjena informacija kako je predvideno clankom 81.

2. U slucajevima iz stavka 1., ESMA moze djelovati u skladu s
¢lankom 19. Uredbe (EU) br. 1095/2010, ne dovodeci u pitanje moguc-
nost za odbijanje djelovanja po zahtjevu za informacijama kako je
predvideno ¢lankom 83 ove Direktive i moguénost da ESMA djeluje
u skladu s ¢lankom 17. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 83.
Odbijanje suradnje

Nadlezno tijelo moze odbiti zahtjev za suradnjom u izvrSavanju istrage,
izravnog nadzora ili nadzornih aktivnosti predvidenih u ¢lanku 84. ili
odbiti razmjenu informacija predvidenu u ¢lanku 81. samo ako:

(a) Su sudski postupci ve¢ pokrenut protiv istih osoba i na temelju istih
radnji pred tijelima drzave Clanice o kojoj je rijec;

(b) Je pravomocna presuda protiv istih osoba i na temelju istih radnji
ve¢ donesena u drzavi Clanici o kojoj je rijec.

U slucaju odbijanja suradnje, nadlezno tijelo o tome obavjescuje
nadlezno tijelo koje je zatrazilo suradnju i ESMA-u te dostavlja Sto
detaljnije informacije.

Clanak 84.

Savjetovanje prije odobrenja

1. Potrebno je savjetovanje s nadleznim tijelima drugih ukljucenih
drzava Clanica prije izdavanja odobrenja investicijskom drustvu kojeg
opisuje bilo koja od iducih tocaka:

(a) drustvo kéi investicijskog drustva ili trziSnog operatera ili kreditne
institucije kojima je izdano odobrenje za rad u drugoj drzavi
¢lanici;

(b) drustvo kéi matiénog drustva investicijskog drustva ili kreditne
institucije kojima je izdano odobrenje za rad u drugoj drzavi
¢lanici;

(c) pod kontrolom istih fizickih ili pravnih osoba koje kontroliraju
investicijsko drustvo ili kreditnu instituciju kojima je izdano
odobrenje za rad u drugoj drzavi ¢lanici.

2. Potrebno je savjetovanje s nadleznim tijelom drzave Clanice odgo-
vornim za nadzor kreditnih institucija ili osiguravajucih drustava prije
izdavanja odobrenja investicijskom drustvu ili trziSnom operateru kojeg
opisuje bilo koja od iduéih tocki:
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(a) drustvo kéi kreditne institucije ili osiguravajuca drustva kojima je
izdano odobrenje za rad u Uniji;

(b) drustvo kéi maticnog drustva kreditne institucije ili osiguravajuéeg
drustva kojima je izdano odobrenje za rad u Uniji;

(c) pod kontrolom iste fizicke ili pravne osobe koja kontrolira kreditnu
instituciju ili osiguravajuce drustvo kojima je izdano odobrenje za
rad u Uniji.

3. Relevantna nadlezna tijela iz stavaka 1. i 2. posebno se medu-
sobno konzultiraju prilikom procjene primjerenosti dionicara ili ¢lanova
i ugleda i iskustva osoba koje stvarno vode poslovanje, a koje su
ukljucene u upravljanje drugim subjektom unutar iste grupe. Razmje-
njuju sve informacije o primjerenosti dionicara i ¢lanova te o ugledu i
iskustvu osoba koje stvarno vode poslovanje koji su od vaznosti za
druga ukljucena nadlezna tijela prilikom izdavanja odobrenja i stalne
provjere uskladenosti s uvjetima djelovanja.

4. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se
utvrdili standardni obrasci, predloSci i postupci za savjetovanje drugih
nadleznih tijela prije izdavanja odobrenja.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do
3. sijecnja 2016.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka u skladu s clankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 85.

Ovlasti drzava ¢lanica domacdina

1.  Drzave c¢lanice domacini osiguravaju da nadlezna tijela mogu u
statisticke svrhe zatraziti da im sva investicijska druStva s podruzni-
cama na njihovom podrucju podnose periodicka izvjes¢a o poslovanju
tih podruZznica.

2. U izvrsavanju svojih ovlasti po ovoj Direktivi, drzave c¢lanice
domacini osiguravaju da nadlezna tijela mogu zahtijevati od podruznica
investicijskih drustava da im dostave informacije potrebne za pracenje
njihove uskladenosti sa standardima koje je utvrdila drzava clanica
domacdin, a koji se odnose na njih, u sluCajevima predvidenima u
¢lanku 35. stavku 8. Ovi zahtjevi ne mogu biti strozi od onih koje
ista drzava Clanica namece drustvima osnovanim za pracenje njihove
uskladenosti s istim standardima.

Clanak 86.

Mjere predostroznosti koje poduzimaju drZave ¢lanice domaéini

1. Ako nadlezno tijelo drzave ¢lanice domacina ima jasne i oite
razloge za vjerovanje da investicijsko drustvo koje na njezinom
podrucju posluje na temelju slobode pruzanja usluga krsi obveze koje
proizlaze iz odredbi donesenih sukladno ovoj Direktivi, ili da investi-
cijsko drustvo koje ima podruznicu na njezinom podrucju krsi obveze
koje proizlaze iz odredbi donesenih sukladno ovoj Direktivi, a kojima
se ne prenose ovlasti na nadlezno tijelo drzave Clanice domacina, o
svojim otkri¢ima obavjes¢uje nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice.
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Ako, unato¢ mjerama koje je poduzelo nadlezno tijelo mati¢ne drzave
Clanice ili zato $to se mjere pokazu nedovoljnima, investicijsko drustvo
nastavlja raditi na nacin koji o€ito Steti interesima ulagatelja drzave
Clanice domacina ili urednom funkcioniranju trziSta, primjenjuje se
sljedece:

(a) nakon obavjes¢ivanja nadleznog tijela mati¢ne drzave Cclanice,
nadlezno tijelo drzave Clanice domacina poduzima sve primjerene
mjere koje su potrebne za zastitu ulagatelja i uredno funkcioniranje
trzista, Sto ukljucuje mogucnost spre¢avanja investicijskih drustava
koja djeluju na takav Stetan nacin u pokretanju daljnjih transakcija
na njihovom podrucju. Komisiju i ESMA-u bez neopravdane
odgode treba obavijestiti 0 tim mjerama; te

(b) Nadlezno tijelo drzave clanice domacina moze to pitanje uputiti
ESMA-i, koja moze djelovati u skladu s ovlastima koje su joj
dodijeljene u skladu s ¢lankom 19. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

2. Ako nadlezno tijelo drzave clanice domacina utvrdi da investi-
cijsko drustvo koje na njezinom podruc¢ju ima podruznicu krsi zakone
ili druge propise donesene u toj drzavi ¢lanici sukladno odredbama ove
Direktive koje daju ovlasti nadleznim tijelima drzave ¢lanice domacdina,
ta nadlezna tijela traze da doti¢no investicijsko drustvo prekine protu-
propisno postupanje.

Ako doti¢no investicijsko drustvo ne udovolji ovom zahtjevu, nadlezno
tijelo drzave ¢lanice domacina poduzima odgovarajuée mjere s ciljem
da osigura da to investicijsko drustvo prekine protupropisno postupanje.
Priroda tih mjera dostavlja se nadleznim tijelima mati¢ne drzave
¢lanice.

Ako, unato¢ mjerama koje poduzme drzava c¢lanica domacdin, investi-
cijsko drustvo i dalje kr$i zakonske ili regulatorne odredbe iz prvog
podstavka koje su na snazi u drzavi ¢lanici domacinu, nadlezno tijelo
drzave Clanice domacina, nakon obavjes¢ivanja nadleznog tijela
mati¢ne drzave Clanice, poduzima odgovarajuc¢e mjere koje su potrebne
za zastitu ulagatelja i uredno funkcioniranje trzista. Komisiju i ESMA-u
bez neopravdane odgode treba obavijestiti o tim mjerama.

Nadalje, nadlezno tijelo drzave c¢lanice domacina moze to pitanje
uputiti ESMA-i, koja moze djelovati u skladu s ovlastima koje su joj
dodijeljene u skladu s ¢lankom 19. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

3. Ako nadlezno tijelo drzave clanice domacina uredenog trzista,
MTP-a ili OTP-a ima jasne i opravdane razloge za pretpostavku da
uredeno trziSte, MTP ili OTP krSe obveze koje proizlaze iz odredbi
donesenih sukladno ovoj Direktivi, svoja otkrica upuéuje nadleznom
tijelu mati¢ne drzave €lanice uredenog trziSta, MTP-a ili OTP-a.

Ako, unato¢ mjerama koje je nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice
poduzelo ili zato §to se te mjere pokazu neadekvatnima, uredeno trziste
ili MTP ili OTP nastave raditi na nacin koji ocCito Steti interesima
ulagatelja drzave ¢lanice domacina ili urednom funkcioniranju trzista,
nadlezno tijelo drzave Cclanice domacina, nakon obavjes¢ivanja
nadleznog tijela mati¢ne drzave Cclanice, poduzima odgovarajuce
mjere radi zaStite ulagatelja i urednog funkcioniranja trzista, koje
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ukljucuju moguénost zabrane da uredeno trziSte ili MTP ili OTP stav-
ljaju svoje aranzmane na raspolaganje ¢lanovima s udaljenim pristupom
ili sudionicima osnovanim u drzavi clanici domacinu. Komisiju i
ESMA-u bez neopravdane odgode treba obavijestiti o tim mjerama.

Nadalje, nadlezno tijelo drzave c¢lanice domadina mozZe to pitanje
uputiti ESMA-i, koja moze djelovati u skladu s ovlastima koje su joj
dodijeljene u skladu s ¢lankom 19. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

4. Sve mjere donesene sukladno stavcima 1., 2. ili 3., koje ukljucuju
sankcije ili ogranicenja u vezi poslovanja investicijskog drustva ili
uredenog trziSta, moraju biti primjereno obrazlozene i dostavljene
doti¢nom investicijskom drustvu ili uredenom trzistu.

Clanak 87.

Suradnja i razmjena informacija s ESMA-om

1. Nadlezna tijela suraduju s ESMA-om za potrebe ove Direktive, u
skladu s Uredbom (EU) br. 1095/2010.

2. Nadlezna tijela bez neopravdane odgode osiguravaju ESMA-i sve
informacije koje su joj potrebne za izvrSavanje njenih zadaca po ovoj
Direktivi i po Uredbi (EU) br. 600/2014 te u skladu s ¢lankom 35. i 36.
prema Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 87.a

Dostupnost informacija na jedinstvenoj europskoj pristupnoj tocki

1. Od 10. sijecnja 2030. drzave Clanice osiguravaju da investicijska
drustva, trziSni operateri ili izdavatelji pri objavi informacija iz
Clanka 27. stavaka 3. i 6., Clanka 33. stavka 3. tocaka (c), (d) i (f) i
Clanka 46. stavka 2. ove Direktive istodobno dostave te informacije
relevantnom tijelu za prikupljanje iz stavka 3. ovog ¢lanka za potrebe
njihove dostupnosti na jedinstvenoj europskoj pristupnoj tocki (ESAP)
uspostavljenoj na temelju Uredbe (EU) 2023/2859 Europskog parla-
menta i Vijeca (1).

Drzave Cclanice osiguravaju da te informacije ispunjavaju sljedece
zahtjeve:

(a) dostavljaju se u formatu iz kojeg se mogu izdvojiti podaci kako je
definirano u ¢lanku 2. tocki 3. Uredbe (EU) 2023/2859 ili, ako je to
propisano pravom Unije, u strojno Citljivom formatu kako je defi-
nirano u ¢lanku 2. tocki 4. te uredbe;

(") Uredba (EU) 2023/2859 Europskog parlamenta i Vije¢a od 13. prosinca
2023. o uspostavi jedinstvene europske pristupne toCke za centralizirani
pristup javno dostupnim informacijama koje su od vaznosti za financijske
usluge, trziSta kapitala i odrzivost (SL L, 2023/2859, 20.12.2023., ELI:
http://data.curopa.eu/eli/reg/2023/2859/0j).
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(b) prilozeni su im sljede¢i metapodaci:

i. svi nazivi odnosno sva imena investicijskog drustva, trziSnog
operatera ili izdavatelja na koje se informacije odnose;

ii. identifikacijska oznaka pravne osobe investicijskog drustva,
trziSnog operatera ili izdavatelja kako je utvrdena u skladu s
¢lankom 7. stavkom 4. tockom (b) Uredbe (EU) 2023/2859;

iii. veli¢ina investicijskog drustva, trziSnog operatera ili izdavatelja
po kategorijama kako su utvrdene u skladu s clankom 7.
stavkom 4. to¢kom (d) te uredbe;

iv. vrsta informacija kako je klasificirana u skladu s ¢lankom 7.
stavkom 4. tockom (c) te uredbe;

v. naznaka o tome sadrzavaju li informacije osobne podatke.

2. Za potrebe stavka 1. tocke (b) podtocke ii. drzave ¢lanice osigu-
ravaju da investicijska druStva, trziSni operateri i izdavatelji ishode
identifikacijsku oznaku pravne osobe.

3. Za potrebe dostupnosti informacije iz ¢lanka 27. stavaka 3.1 6. te
Clanka 33. stavka 3. tocaka (c), (d) i (f) ove Direktive na ESAP-u
drzave ¢lanice do 9. sije¢nja 2030. imenuju barem jedno tijelo za
prikupljanje kako je definirano u c¢lanku 2. tocki 2. Uredbe
(EU) 2023/2859 i o tome obavjes¢uju ESMA-u.

Za potrebe dostupnosti informacija iz ¢lanka 46. stavka 2. ove Direk-
tive na ESAP-u nadlezno tijelo je tijelo za prikupljanje kako je defini-
rano u clanku 2. tocki 2. Uredbe (EU) 2023/2859.

4.  Drzave c¢lanice osiguravaju dostupnost informacija iz ¢lanka 32.
stavka 2. prvog podstavka, ¢lanka 52. stavka 2. i ¢lanka 71. stavaka 1.
i 2. ove Direktive na ESAP-u od 10. sije¢nja 2030. U tu svrhu nadlezno
tijelo je tijelo za prikupljanje kako je definirano u ¢lanku 2. tocki 2.
Uredbe (EU) 2023/2859.

Drzave Clanice osiguravaju da te informacije ispunjavaju sljedece
zahtjeve:

(a) dostavljaju se u formatu iz kojeg se mogu izdvojiti podaci kako je
definirano u ¢lanku 2. tocki 3. Uredbe (EU) 2023/2859;

(b) priloZeni su im sljede¢i metapodaci:

i. svi nazivi odnosno sva imena investicijskog drustva ili trzisSnog
operatera na koje odnosno na kojeg se informacije odnose;

ii. ako postoji, identifikacijska oznaka pravne osobe investicijskog
drustva ili trziSnog operatera kako je utvrdena u skladu s
¢lankom 7. stavkom 4. tockom (b) Uredbe (EU) 2023/2859;
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iii.

vrsta informacija kako je klasificirana u skladu s ¢lankom 7.
stavkom 4. tockom (c) te uredbe;

iv. naznaka o tome sadrzavaju li informacije osobne podatke.

5. Informacije iz ¢lanka 5. stavka 3., ¢lanka 18. stavka 10. Cetvrte
recenice i Clanka 58. stavka 1. to¢ke (a) ove Direktive dostupne su na
ESAP-u od 10. sijecnja 2030. U tu svthu ESMA je tijelo za priku-
pljanje kako je definirano u ¢lanku 2. tocki 2. Uredbe (EU) 2023/2859.

Te informacije ispunjavaju sljedece zahtjeve:

(a) dostavljaju se u formatu iz kojeg se mogu izdvojiti podaci kako je
definirano u ¢lanku 2. tocki 3. Uredbe (EU) 2023/2859;

(b) prilozeni su im sljede¢i metapodaci:

ii.

1il.

iv.

svi nazivi odnosno sva imena investicijskog drustva ili trZiSnog
operatera na koje odnosno na kojeg se informacije odnose;

ako postoji, identifikacijska oznaka pravne osobe investicijskog
drustva ili trziSnog operatera kako je utvrdena u skladu s
clankom 7. stavkom 4. tockom (b) Uredbe (EU) 2023/2859;

vrsta informacija kako je klasificirana u skladu s ¢lankom 7.
stavkom 4. tockom (c) te uredbe;

naznaka o tome sadrzavaju li informacije osobne podatke.

6. Drzave clanice osiguravaju dostupnost informacija iz ¢lanka 29.
stavka 3. ove Direktive na ESAP-u od 10. sije¢nja 2030. U tu svrhu
javni registar je tijelo za prikupljanje kako je definirano u ¢lanku 2.
tocki 2. Uredbe (EU) 2023/2859.

Drzave Clanice osiguravaju da te informacije ispunjavaju sljedece
zahtjeve:

(a) dostavljaju se u formatu iz kojeg se mogu izdvojiti podaci kako je
definirano u ¢lanku 2. tocki 3. Uredbe (EU) 2023/2859;

(b) priloZeni su im sljede¢i metapodaci:

ii.

iii.

iv.

sva imena vezanog zastupnika na kojeg se informacije odnose;

ako postoji, identifikacijska oznaka pravne osobe vezanog
zastupnika kako je utvrdena u skladu s ¢lankom 7. stavkom
4. tockom (b) Uredbe (EU) 2023/2859;

vrsta informacija kako je klasificirana u skladu s ¢lankom 7.
stavkom 4. tockom (c) te uredbe;

naznaka o tome sadrzavaju li informacije osobne podatke.
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7. Kako bi se osiguralo ucinkovito prikupljanje i upravljanje infor-
macijama dostavljenima u skladu sa stavkom 1., ESMA izraduje nacrt
provedbenih tehnickih standarda u kojima se utvrduje sljedece:

(a) svi drugi metapodaci koji se prilazu uz informacije;

(b) strukturiranje podataka u informacijama;

(¢) koje informacije moraju biti u strojno Citljivom formatu i koji se
strojno Citljiv format mora upotrijebiti u takvim slucajevima.

Za potrebe toc¢ke (¢) ESMA procjenjuje prednosti i nedostatke razlicitih
strojno Citljivih formata i u tu svrhu provodi primjerene testove na
terenu.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih stan-
darda iz prvog podstavka ovog stavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

8. ESMA po potrebi donosi smjernice kako bi osigurala da su meta-
podaci dostavljeni u skladu sa stavkom 7. prvim podstavkom tockom
(a) tocni.

POGLAVLIE III.

Suradnja s treéim zemljama

Clanak 88.

Razmjena informacija s tre¢im zemljama

1. Drzave ¢lanice i, u skladu s ¢lankom 33. Uredbe (EU) br. 1095/2010,
ESMA mogu sklapati sporazume o suradnji kojima se ureduje razmjena
informacija s nadleZnim tijelima tre¢ih zemalja samo ako otkrivene infor-
macije podlijezu obvezi Cuvanja poslovne tajne koja je najmanje isto-
vjetna onoj iz ¢lanka 76. Takva razmjena informacija mora biti namije-
njena izvrSavanju zadaca tih nadleznih tijela.

Drzava ¢lanica prenosi osobne podatke trecoj zemlji u skladu s poglav-
ljem IV. Direktive 95/46/EZ.

ESMA prenosi osobne podatke tre¢oj zemlji u skladu s ¢lankom 9.
Uredbe (EU) br. 45/2001.

Drzave ¢lanice i ESMA mogu sklapati sporazume o suradnji kojima se
ureduje razmjena informacija s vlastima, tijelima, fizickim ili pravnim
osobama tre¢ih zemalja odgovornima za jednu ili vise sljedecih radnji:

(a) nadzor kreditnih institucija, drugih financijskih institucija, osigura-
vajuc¢ih drustava i nadzor financijskih trzista;
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(b) likvidaciju i stecaj investicijskih drustava i sli¢ne postupke;

(c) provodenje zakonom propisane revizije financijskih izvjestaja inve-
sticijskih drustava i drugih financijskih institucija, kreditnih insti-
tucija 1 osiguravajuc¢ih druStava u okviru izvrSavanja njihove
nadzorne zadace, ili onih koji upravljaju programima kompenzacije
u okviru izvrSavanja njihovih zadaca;

(d) nadzor tijela ukljucenih u likvidaciju ili steCaj investicijskih
drustava i ostalih slicnih postupaka;

(e) nadzor osoba koje su odgovorne za provodenje zakonom propisane
revizije financijskih izvjeStaja osiguravajuéih drustava, kreditnih
institucija, investicijskih drustava i drugih financijskih institucija;

(f) nadzor osoba koje su aktivne na trziStima emisijskih jedinica za
potrebe osiguravanja konsolidiranog pregleda financijskih i
promptnih trzista;

(g) nadzor osoba koje su aktivne na trziStima poljoprivrednih robnih
izvedenica za potrebe osiguravanja konsolidiranog pregleda
financijskih i promptnih trzista.

Sporazume o suradnji iz treceg podstavka moze se sklopiti samo ako
otkrivene informacije podlijezu obvezi Cuvanja poslovne tajne koja je
najmanje istovjetna onoj iz ¢lanka 76. Takva razmjena informacija
mora biti namijenjena izvrSavanju zadaca tih tijela, fizickih ili
pravnih osoba. Ako sporazum o suradnji ukljucuje prijenos osobnih
podataka od strane drzave clanice, mora biti u skladu s poglavljem
IV. Direktive 95/46/EZ i Uredbom (EZ) br. 45/2001 u slucaju da je
ESMA ukljucena u prijenos.

2. Informacije koje potjeu iz druge drzave c¢lanice ne mogu se
objaviti bez izricite suglasnosti nadleznih tijela koje su ih prenijele i,
kada je to primjereno, iskljuc¢ivo u svrhu za koju su ta nadlezna tijela
dala suglasnost. Ista se odredba primjenjuje i na informacije koje daju
nadlezna tijela tre¢ih zemalja.

GLAVA VIL
DELEGIRANI AKTI

POGLAVLIE 1.

Delegirani akti

Clanak 89.

Izvrsavanje ovlasti delegiranja

1. Ovlast za donoSenje delegiranih akata dodjeljuje se Komisiji
podlozno uvjetima utvrdenima u ovom clanku.

2. Ovlast za donoSenje delegiranih akata iz Clanka 2. stavka 3.,
Clanka 2. stavka 4., Clanka 4. stavka 1. tocke 2. drugog podstavka,
¢lanka 4. stavka 2., ¢lanka 13. stavka 1., ¢lanka 16. stavka 12.,
Clanka 23. stavka 4., ¢lanka 24. stavka 13., Clanka 25. stavka 8.,
Clanka 27. stavka 9., Clanka 28. stavka 3., ¢lanka 30. stavka 5.,
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¢lanka 31. stavka 4., C¢lanka 32. stavka 4., ¢lanka 33. stavka 8.,
Clanka 52. stavka 4., Clanka 54. stavka 4., ¢lanka 58. stavka 6.,
Clanka 64. stavka 7., ¢lanka 65. stavka 7. i Clanka 79. stavka 8. dodje-
ljuje se Komisiji na neodredeno razdoblje pocevsi od 2. srpnja 2014.

3. Europski parlament ili Vije¢e u svakom trenutku mogu opozvati
delegiranje ovlasti iz ¢lanka 2. stavka 3., ¢lanka 2. stavka 4., ¢lanka 4.
stavka 1. podstavka 2. drugog podstavka, ¢lanka 4. stavka 2., ¢lanka 13.
stavka 1., ¢lanka 16. stavka 12., ¢lanka 23. stavka 4., Clanka 24.
stavka 13., ¢lanka 25. stavka 8., ¢lanka 27. stavka 9., Clanka 28.
stavka 3., Clanka 30. stavka 5., Clanka 31. stavka 4., Clanka 32.
stavka 4., Clanka 33. stavka 8., Clanka 52. stavka 4., Clanka 54.
stavka 4., ¢lanka 58. stavka 6., ¢lanka 64. stavka 7., ¢lanka 65. stavka 7.
i ¢lanka 79. stavka 8. Odlukom o opozivu prekida se delegiranje ovlasti
koje je u njoj navedeno. Opoziv pocinje proizvoditi uCinke sljedeceg
dana od dana objave spomenute odluke u Sluzbenom listu Europske
unije ili na kasniji dan naveden u spomenutoj odluci. On ne utjece
na valjanost delegiranih akata koji su ve¢ na snazi.

4. Cim donese delegirani akt, Komisija ga istodobno priopéuje
Europskom parlamentu i Vijeéu.

5. Delegirani akt donesen na temelju ¢lanka 2. stavka 3., ¢lanka 2.
stavka 4., ¢lanka 4. stavka 1. podstavka 2. drugog podstavka, ¢lanka 4.
stavka 2., ¢lanka 13. stavka 1., ¢lanka 16. stavka 12., ¢lanka 23.
stavka 4., Clanka 24. stavka 13., Clanka 25. stavka 8., Clanka 27.
stavka 9., Clanka 28. stavka 3., ¢lanka 30. stavka 5., ¢lanka 31.
stavka 4., Clanka 32. stavka 4., Clanka 33. stavka 8., Clanka 52.
stavka 4., Clanka 54. stavka 4., Clanka 58. stavka 6., Clanka 64.
stavka 7., clanka 65. stavka 7. ili Clanka 79. stavka 8. stupa na
snagu samo ako ni Europski parlament ni Vije¢e u roku od tri
mjeseca od priopéenja tog akta Europskom parlamentu i Vijeu na
njega ne podnesu prigovor ili ako su prije isteka tog roka i Europski
parlament i Vijece obavijestili Komisiju da nece podnijeti prigovore.
Taj se rok produljuje za tri mjeseca na inicijativu Europskog parla-
menta ili Vijeca.

Clanak 89.a
Postupak odbora
1. Komisiji pomaze Europski odbor za vrijednosne papire, osnovan

Odlukom Komisije 2001/528/EZ (). Navedeni odbor je odbor u smislu
Uredbe (EU) br. 182/2011 Europskog parlamenta i Vijeca (?).

2. Pri upuéivanju na ovaj stavak primjenjuje se ¢lanak 5. Uredbe
(EU) br. 182/2011.

(") Odluka Komisije 2001/528/EZ od 6. lipnja 2001. o osnivanju Europskog

odbora za vrijednosne papire (SL L 191, 13.7.2001., str. 45.).

(®) Uredba (EU) br. 182/2011 Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. veljade
2011. o utvrdivanju pravila i op¢ih nacela u vezi s mehanizmima nadzora
drzava c¢lanica nad izvrSavanjem provedbenih ovlasti Komisije (SL L 55,
28.2.2011., str. 13.).
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ZAVRSNE ODREDBE
Clanak 90.

IzvjeSca i pregled

1. Prije »M3 3. ozujka 2020. € Komisija, nakon savjetovanja s
ESMA-om, Europskom parlamentu i Vije¢u dostavlja izvjesce o:

(a) funkcioniranju OTF-ova, ukljucujué¢i njihovo odredeno koristenje
trgovanja za vlastiti ratun uparivanjem naloga, uzimajuéi u obzir
nadzorna iskustva koja su stekla nadlezna tijela, broj OTP-ova
kojima je izdano odobrenje za rad u Uniji i njihov trzi$ni udjel
te posebno ispitujuci je li potrebno prilagoditi definiciju OTP-a ili
je li opseg instrumenata koje pokriva kategorija OTP i dalje primje-
ren;

(b) funkcioniranju sustava za rastuca trziSta malih i srednjih poduzeca,
uzimajuéi u obzir broj MTP-ova registriranih kao rastuca trzista
malih i srednjih poduzeca, broj izdavatelja prisutnih na njima te
relevantne volumene trgovanja;

Posebno, izvjesée ocjenjuje ostaje 1i prag iz Clanka 33. stavka 3.
tocke (a) primjereni minimum za dostizanje ciljeva za rastucéa
trzisSta malih i srednjih poduzeca kao §to je navedeno u ovoj Direk-
tivi;

(¢) ucinku zahtjeva koji se odnose na algoritamsko trgovanje ukljucu-
juci visokofrekventno algoritamsko trgovanje;

(d) iskustvu s mehanizmom za zabranu odredenih proizvoda ili praksi,
uzimajuéi u obzir ucestalost aktivacije tih mehanizama te njihove
uéinke;

(e) primjeni administrativnih i kaznenih sankcija te posebno potrebi za
dodatnim uskladivanjem administrativnih sankcija utvrdenih za
krSenje zahtjeva utvrdenih u ovoj Direktivi i Uredbi (EU) br.
600/2014;

(f) ucinku primjene ogranienja pozicije i upravljanja pozicijom na
likvidnost, zlouporabu trziSta te uredno formiranje cijena i uvjete
namire na trziStima robnih izvedenica;

(g) razvoju cijena za transparentnost podataka prije trgovanja i poslije
trgovanja od uredenih trzista, MTP-ova, OTP-ova, APA-a;

(h) ucinku zahtjeva za otkrivanjem svih naknada, provizija i nenov-
Canih koristi povezanih s pruzanjem investicijske usluge ili
pomoc¢ne usluge klijentima u skladu s ¢lankom 24. stavkom 9.,
ukljucujuéi ucinak na pravilno funkcioniranje unutarnjeg trzista u
odnosu na prekograni¢no pruzanje usluge investicijskog savjetova-
nja.

l.a.  Komisija do 31. prosinca 2021. preispituje uéinak izuzeca utvr-
denog u Clanku 2. stavku 1. toc¢ki (j) u pogledu emisijskih jedinica ili
njihovih izvedenica i to preispitivanje prema potrebi popracuje zakono-
davnim prijedlogom o izmjeni tog izuze¢a. U tom kontekstu Komisija
ocjenjuje trgovanje emisijskim jedinicama i njihovim izvedenicama u
Uniji i u tre¢im zemljama, ucinak izuzeca utvrden u ¢lanku 2. stavku 1.
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tocki (j) na zastitu ulagatelja, integritet i transparentnost trziSta emisij-
skih jedinica i njihovih izvedenica te potrebu za donoSenjem mjera u
vezi s trgovanjem koje se odvija na mjestima trgovanja u tre¢im
zemljama.

4. Do »M3 1. sijecnja 2019. € Komisija priprema izvjeSce, nakon
savjetovanja s ESMA-om i ACER-om, u kojem ocjenjuje moguci
ucinak na cijene energije i funkcioniranje trzista energije kao i izvedi-
vost 1 koristi u pogledu smanjivanja rizika druge strane i sistemskih
rizika te izravnim troskovima ugovora o izvedenicama na podrucju
energije iz C6 podlozni obvezi poravnanja iz ¢lanka 4. Uredbe (EU)
br. 648/2912 tehnika ublazavanja rizika iz njezinog Clanka 11. stavka 3.
te njihovo ukljuenje u izraCunavanju praga poravnanja sukladno
njezinom ¢lanku 10.

Ako Komisija smatra da ne bi bilo izvedivo i korisno ukljuditi te
ugovore, podnosi, ako je to primjereno, zakonodavni prijedlog Europ-
skom parlamentu i Vije¢u. Komisija je ovlastena donositi delegirane
akte u skladu s ¢lankom 89.ove Direktive kako bi produzila razdoblje
od 42 mjeseca iz Clanka 95. stavka 1. ove Direktive jedanput za dvije
godine i jo$ jedanput za godinu dana.

VYMill1

5. Komisija, nakon savjetovanja s ESMA-om, EBA-om i ACER-om,
podnosi izvjes¢a Europskom parlamentu i Vijecu koja sadrzavaju sveo-
buhvatnu procjenu trzista robnih izvedenica, emisijskih jedinica i izve-
denica emisijskih jedinica. U tim se izvjeS¢ima barem za svaki element
naveden u nastavku procjenjuje njegov doprinos likvidnosti i pravilnom
funkcioniranju trziSta Unije za robne izvedenice, emisijske jedinice ili
izvedenice emisijskih jedinica:

(a) sustavi za ogranicenja pozicija i kontrole nad upravljanjem pozici-
jama, na temelju podataka koje nadlezna tijela dostavljaju ESMA-i
u skladu s ¢lankom 57. stavcima 5.1 10.;

(b) elementi iz c¢lanka 2. stavka 4. drugog i treéeg podstavka ove
Direktive i kriteriji za utvrdivanje kada se aktivnost treba smatrati
pomoé¢nom uz redovnu djelatnost na razini grupe u skladu s Dele-
giranom uredbom Komisije (EU) 2021/1833 (), uzimajuci u obzir
sposobnost osoba kako su navedene u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (j)
ove Direktive da sklapaju transakcije za ucinkovito smanjenje
rizika izravno povezanih s poslovnom aktivnoséu ili aktivnoséu
financiranja drzavne blagajne, primjenu zahtjeva od 26. lipnja
2026. za investicijska drustva specijalizirana za robne izvedenice
ili emisijske jedinice ili njihove izvedenice kako je utvrdeno u
Uredbi (EU) 2019/2033 i zahtjeva za financijske druge ugovorne
strane utvrdenih u Uredbi (EU) br. 648/2012;

(") Delegirana uredba Komisije (EU) 2021/1833 od 14. srpnja 2021. o dopuni
Direktive 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vije¢a odredivanjem kriterija
za utvrdivanje kada se aktivnost treba smatrati pomo¢nom uz redovnu djelat-
nost na razini grupe (SL L 372, 20.10.2021., str. 1.).
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VYMl11

(c) za transakcije na trziStima robnih izvedenica ili izvedenica emisij-
skih jedinica, klju¢ni elementi za dobivanje uskladenih podataka,
prikupljanje transakcijskih podataka od strane jedinstvenog subjekta
za prikupljanje te relevantne informacije o transakcijskim podacima
koje treba objaviti i najprikladniji format tih podataka.

Komisija dostavlja:

— izvjesée iz prvog podstavka tocke (b) ovog stavka do 31. srpnja
2024., i

— izvjeséa iz prvog podstavka tocaka (a) i (c) ovog stavka do
31. srpnja 2025.

Tim se izvjeS¢ima prema potrebi prilaze zakonodavni prijedlog o
ciljanim promjenama trziSnih pravila okvira za robne izvedenice,
emisijske jedinice ili izvedenice emisijskih jedinica.

Clanak 92.
Izmjene Direktive 2011/61/EU

Direktiva 2011/61/EU mijenja se kako slijedi:
1. u ¢lanku 4. stavku 1. tocki (r) dodaje se sljedec¢a podtocka:

,Vvil. Drzava ¢lanica, koja nije mati¢na drzava ¢lanica u kojoj UAIF
u EU-u pruza usluge iz ¢lanka 6. stavka 4.”;

2. Clanak 33. mijenja se kako slijedi:
(a) Naslov se zamjenjuje sljedeéim:

»Uvjet upravljanja AIF-ima u EU-u osnovanima u drugim
drzavama c¢lanicama te pruzanja usluga u drugim drZavama
¢lanicama”;

(b) stavci 1. 1 2. zamjenjuju se sljedeéim:

»l.  Drzave clanice osiguravaju da UAIF u EU-u koji ima
odobrenje za rad moze, bilo izravno ili putem osnivanja podruz-
nice:

(a) upravljati AlIF-ima u EU-u osnovanima u drugoj drzavi
¢lanici, pod uvjetom da UAIF ima odobrenje za upravljanje
tom vrstom AlF-a;

(b) pruzati u drugoj drzavi ¢lanici usluge iz ¢lanka 6. stavka 4.
za koje ima odobrenje za rad.

2. UAIF koji po prvi put namjerava pruzati aktivnosti i
usluge iz stavka 1. nadleznom tijelu svoje maticne drzave
Clanice dostavlja sljedece informacije:
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(a) drzavu Cclanicu u kojoj namjerava upravljati AIF-ima,
izravno ili putem osnivanja podruznice i/ili pruziti usluge
iz Clanka 6. stavka 4.;

(b) poslovni plan u kojem se posebno navode usluge koje
namjerava obavljati i/ili koji sadrzi naznaku AlF-ova
kojima namjerava upravljati.”.

Clanak 93.

PrenoSenje

1. Drzave ¢lanice donose i objavljuju, do »M3 3. srpnja 2017. «,
zakone 1 druge propise potrebne za uskladivanje s Direktivom. One
Komisiji odmah dostavljaju tekst tih mjera.

Drzave Clanice primjenjuju te mjere od 3. sijecnja 2018.

Kada drzave Clanice donose takve odredbe, te mjere sadrzavaju uputu
na ovu Direktivu ili se prilikom njihove sluzbene objave uz njih navodi
takva uputa. Nacine tog upucivanja odreduju drzave clanice. One
takoder sadrzavaju izjavu da se upucivanja u postoje¢im zakonima i
drugim propisima na direktive koje se stavljaju izvan snage ovom
Direktivom smatraju upucivanjima na ovu Direktivu. Drzave ¢lanice
odreduju nacin tog upucivanja te oblik navedene izjave.

2. Drzave ¢lanice primjenjuju mjere iz ¢lanka 92. od 3. srpnja 2015.

3.  Drzave ¢lanice Komisiji i ESMA-i dostavljaju tekst glavnih odre-
daba nacionalnog prava koje donesu u podruc¢ju na koje se odnosi ova
Direktiva.

3.a Do 23. ozujka 2023. drzave Clanice donose i objavljuju odredbe
potrebne za uskladivanje s ¢lankom 4. stavkom 1. tockom 15. te ih
priop¢uju Komisiji. One primjenjuju te mjere od 23. ozujka 2023.

Odstupaju¢i od prvog podstavka, drzavama clanicama koje do
23. ozujka 2023. ne mogu donijeti odredbe potrebne za uskladivanje
s Clankom 4. stavkom 1. tockom 15. jer njihovi zakonodavni postupci
traju dulje od devet mjeseci, odobrava se produljenje od najvise Sest
mjeseci od 23. ozujka 2023., pod uvjetom da obavijeste Komisiju o
svojoj potrebi za primjenom tog produljenja do 23. ozujka 2023.

Clanak 94.

Stavljanje izvan snage

Direktiva 2004/39/EZ, kako je izmijenjena aktima navedenim u dijelu
A Priloga Ill.a., stavlja se izvan snage s u¢inkom od »M3 3. sijecnja
2018. 4, ne dovode¢i u pitanje obveze drzava clanica u pogledu
rokova za prijenos u nacionalno pravo direktiva navedenih u dijelu B
Priloga III. ovoj Direktivi.

Upuéivanja na Direktivu 2004/39/EZ ili na Direktivu 93/22/EEZ
smatraju se upucivanjima na ovu Direktivu ili na Uredbu (EU) br.
600/2014 1 citaju se u skladu s korelacijskom tablicom iz Priloga IV.
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Upucivanja na pojmove definirane Direktivom 2004/39/EZ ili Direk-
tivom 93/22/EEZ ili na ¢lanke tih direktiva smatraju se upucivanjima
na istovjetne pojmove definirane ovom Direktivom ili na njezine
¢lanke.

Clanak 95.

Prijelazne odredbe

1. Do »MS3 3. sijecnja 2021. «:

(a) obveza poravnanja iz ¢lanka 4. Uredbe (EU) br. 648/2012 (EMIR) i
tehnike za ublazavanje rizika iz ¢lanka 11. stavka 3. Uredbe (EU)
br. 648/2012 ne primjenjuju se na ugovore o izvedenicama u
podrucju energije iz C6 koje su sklopile nefinancijske druge
ugovorne strane koje ispunjavaju uvjete iz Clanka 10. stavka 1.
Uredbe (EU) br. 648/2012 ili nefinancijske druge ugovorne strane
kojima je po prvi put izdano odobrenje za rad kao investicijska
druStva od M3 3. sijecnja 2018. «; te

(b) takvi ugovori o izvedenicama u podrucju energije iz C6 ne smatraju
se ugovorima o OTC izvedenicama u svrhe praga poravnanja iz
¢lanka 10. Uredbe (EU) br. 648/2012.

Ti ugovori o izvedenicama u podrucju energije iz C6 koji imaju koristi
od prijelaznog rezima iz prvog podstavka podlozni su svim drugim
primjenjivim zahtjevima utvrdenima u Uredbi (EU) br. 648/2012.

2. lzuzeée iz stavka 1. ovog cClanka odobrava relevantno nadlezno
tijelo. Nadlezno tijelo obavjes¢uje ESMA-u o ugovorima o izvedeni-
cama u podrucju energije iz C6 kojima je odobreno izuzece u skladu sa
stavkom 1. te ESMA na vlastitoj internetskoj stranici objavljuje popis
tih ugovora o izvedenicama na podrucju energije iz C6.

Clanak 95.a

Prijelazna odredba o izdavanju odobrenja za rad Kkreditnoj
instituciji iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 1. podtocke (b) Uredbe
(EU) br. 575/2013

Nadlezna tijela obavjes¢uju nadlezno tijelo iz ¢lanka 8. Direktive
2013/36/EU ako se predvida da ukupna imovina drustva koje je podni-
jelo zahtjev za izdavanje odobrenja za rad na temelju glave II. ove
Direktive prije 25. prosinca 2019. za obavljanje aktivnosti iz Priloga
I. odjeljka A tocaka 3.1 6. iznosi ili premaSuje 30 milijardi EUR te o
tome obavjescuju podnositelja zahtjeva.

Clanak 96.

Stupanje na snagu

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

Clanak 97.
Adresati

Ova Direktiva upucena je drzavama ¢lanicama.
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PRILOG 1.

POPISI USLUGA, AKTIVNOSTI I FINANCIJSKIH INSTRUMENATA-

ODJELJAK A
Investicijske usluge i aktivnosti
1. Zaprimanje i prijenos naloga u vezi jednog ili viSe financijskih instrumenata;
2. izvrSavanje naloga za racun klijenata;
3. trgovanje za vlastiti racun;
4. upravljanje portfeljem;
5. investicijsko savjetovanje;

6. usluge pokroviteljstva financijskih instrumenata 1i/ili provedbe ponude
odnosno prodaje financijskih instrumenata uz obvezu otkupa;

7. usluge provedbe ponude odnosno prodaje financijskih instrumenata bez
obveze otkupa;

8. upravljanje MTP-om;
9. upravljanje OTP-om.

ODIJELJAK B

Pomoéne usluge

1. Cuvanje i administriranje financijskih instrumenata za racun klijenata, uklju-
Cujudi skrbnistvo i povezane usluge kao §to su upravljanje gotovinom/kola-
teralom izuzev pruzanja i odrzavanja racuna vrijednosnih papira na najvisoj
razini (,,sredi$nja usluga odrzavanja”) iz odjeljka A tocke 2. Priloga Uredbi
(EU) br. 909/2014;

2. davanje kredita ili zajmova ulagatelju kako bi mu se omogucéilo zakljucenje
transakcije s jednim ili viSe financijskih instrumenata, ako je u transakciju
ukljuéeno drustvo koje odobrava zajam ili kredit;

3. savjetovanje drustvima o strukturi kapitala, poslovnim strategijama i srodnim
pitanjima te savjetovanje i usluge vezane uz spajanje i kupnju drustava;

4. usluge deviznog poslovanja, ako su vezane uz pruzanje investicijskih usluga;

5. investicijsko istrazivanje i financijska analiza ili drugi oblici op¢ih preporuka
koje se odnose na transakcije s financijskim instrumentima;

6. usluge vezane za usluge pokroviteljstva;

7 Investicijske usluge i aktivnosti te pomoc¢ne usluge iz odjeljaka A ili B
Priloga I. koje se odnose na temeljnu imovinu izvedenica iz odjeljka C
tocaka 5., 6., 7. i 10., ako su povezane s pruzanjem investicijskih ili
pomo¢nih usluga.

ODJELJAK C
Financijski instrumenti
1. Prenosivi vrijednosni papiri;
2. instrumenti trzi$ta novca;
3. udjeli u subjektima za zajednicka ulaganja;

4. opcije, buducnosnice, zamjene, kamatni unaprijedni ugovori i svi drugi
ugovori o izvedenicama koji se odnose na vrijednosne papire, valute,
kamatne stope ili prinose, emisijske jedinice ili druge izvedene instrumente,
financijske indekse ili financijske mjerne veli¢ine koje se mogu namiriti
fizi¢ki ili u novcu;
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10.

11.

. opcije, budu¢nosnice, zamjene, kamatni unaprijedni ugovori i svi drugi

ugovori o izvedenicama koji se odnose na robu i moraju se namiriti u
novcu ili se mogu namiriti u novcu na zahtjev jedne od ugovornih strana
izuzev zbog neplacanja ili drugog razloga za raskid ugovora;

. opcije, buduénosnice, zamjene i svi drugi ugovori o izvedenicama koji se

odnose na robu i mogu se namiriti fizicki, pod uvjetom da ih se prodaje na
uredenom trzistu, MTP-u ili OTP-u osim veleprodajnih energetskih proiz-
voda prodanih na OTP-u koji moraju biti fizicki namireni;

. opcije, budu¢nosnice, zamjene, kamatni unaprijedni ugovori i svi drugi

ugovori o izvedenicama koji se odnose na robu i mogu se namiriti fizicki
ako nije drukcije odredeno u tocki 6. ovog odjeljka te nisu za komercijalne
svrhe, a imaju osobine drugih izvedenih financijskih instrumenata;

. izvedeni instrumenti za prijenos kreditnog rizika;

. financijski ugovori za razlike;

Opcije, buduénosnice, zamjene, ugovori s terminskim tecajem i svi drugi
ugovori izvedenica koji se odnose na klimatske varijable, vozarine,
emisijske jedinice, stope inflacije ili sluzbene gospodarske statisticke
podatke koji se moraju namiriti u novcu ili se mogu namiriti u novcu na
zahtjev jedne od ugovornih strana, izuzev zbog neplacanja ili nekog drugog
razloga za raskid ugovora, kao i svi drugi izvedeni financijski instrumenti
koji se odnose na imovinu, prava, obveze, indekse i mjerne veli¢ine koje
inace nisu navedene u ovom odjeljku, a koji imaju osobine drugih izvedenih
financijskih instrumenata s obzirom na to da li se, izmedu ostalog, njima
trguje na uredenom trzistu, OTP-u ili MTP-u;

Emisijske jedinice koje se sastoje od bilo kojih jedinica priznatih za uskla-
denost sa zahtjevima Direktive 2003/87/EZ (sustav trgovanja emisijama).
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PRILOG 1I.

PROFESIONALNI KLIJENTI U SVRHU OVE DIREKTIVE

Profesionalni klijent je klijent koji posjeduje dovoljno iskustva, znanja i struc-
nosti za samostalno donosenje odluka o ulaganjima i pravilno procjenjivanje s
time povezanih rizika. Kako bi ga se smatralo profesionalnim klijentom, klijent
mora ispuniti sljedece uvjete:

I.  KATEGORIJE KLIJENATA KOIJI SE MOGU SMATRATI PROFESIO-
NALNIM ULAGATELJIMA

Svi sljede¢i smatraju se profesionalnim ulagateljima u svim investicijskim uslu-
gama i aktivnostima te financijskim instrumentima u svrhu ove Direktive.

1. Subjekti koji su obvezani imati odobrenje za rad ili biti uredeni kako bi
djelovali na financijskim trzistima. Nize navedeni popis smatra se sveobuh-
vatnim u pogledu odobrenih subjekata koji izvrSavaju karakteristicne aktiv-
nosti spomenutih subjekata: subjekti kojima je odobrenje za rad izdala drzava
Clanica u na temelju neke direktive, subjekti kojima je odobrenje za rad
izdala ili koje ureduje drzava Clanica bez upuéivanja na neku direktivu te
subjekti kojima je odobrenje za rad izdala ili ih ureduje treca zemlja:

(a) kreditne institucije;

(b) investicijska drustva;

(c) druge financijske institucije koje imaju odobrenje za rad ili su uredene;
(d) osiguravajuca drustva;

(e) zajednicki investicijski programi i upravljacka drustva takvih programa;
(f) mirovinski fondovi i upravljacka drustva takvih fondova;

(g) trgovci robom i robnim izvedenicama;

(h) lokalni subjekti;

(1) drugi institucionalni ulagatelji.

2. Velika poduzeca koja ispunjavaju dva od sljedecih uvjeta u pogledu veli¢ine
osnovi drustva:

— ukupni iznos bilance: 20 000 000 EUR
— neto prihod: 40 000 000 EUR
— vlastita sredstva: 2 000 000 EUR

3. Nacionalne i regionalne vlade, ukljucuju¢i javna tijela koja upravljaju javnim
dugom na nacionalnoj ili regionalnoj razini, sredi$nje banke, medunarodne i
nadnacionalne institucije poput Svjetske banke, MMF-a, ESB-a, EIB-a i
drugih sliénih medunarodnih organizacija.

instrumente, ukljucujuéi subjekte koji se bave sekuritizacijom imovine ili
drugim transakcijama financiranja.

Gore navedeni subjekti smatraju se profesionalnim ulagateljima. Mora im se,
medutim, omoguciti da zatraze da se s njima postupa kao s malim ulagate-
ljima, a investicijska druStva se mogu sloziti da pruze viSu razinu zastite. Ako
je jedno od gore navedenih drustava klijent investicijskog drustva, investi-
cijsko drustvo mora ga obavijestiti prije svakog pruzanja usluga da se, na
temelju informacija dostupnih tom investicijskom drustvu, klijent smatra
profesionalnim klijentom i da ¢e se s njime postupati kao takvim, osim
ako su investicijsko drustvo i klijent dogovorili drukéije. Investicijsko
drustvo mora takoder obavijestiti potrosaca da on moze zatraziti izmjenu
dogovorenih uvjeta kako bi osigurao visi stupanj zastite.
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Odgovornost je klijenta, koji se smatra profesionalnim klijentom zatraziti visu
razinu zastite ako smatra da ne moze pravilno procijeniti ili upravljati uklju-
¢enim rizicima.

ViSa razina zastite pruza se kada klijent koji se smatra profesionalnim
klijentom sklopi pisani sporazum s investicijskim drustvom da se s njim
neée postupati kao s profesionalnim ulagateljem za potrebe primjenjivog
rezima poslovanja. Takav dogovor odreduje primjenjuje li se to za jednu
ili viSe posebnih usluga ili transakcija ili za jednu ili viSe vrsta proizvoda
ili transakcija.

II. KLIJENTI S KOJIMA SE NA ZAHTJEV MOZE POSTUPATI KAO S
PROFESIONALNIM ULAGATELJIMA

II.1. Dentifikacijski kriteriji

Klijenti razlic¢iti od onih navedenih u odjeljku I., ukljucujuéi tijela javnog
sektora, lokalne javne vlasti, opéine i privatne individualne ulagatelje, mogu
se takoder odre¢i dijela zastite koju pruzaju pravila poslovanja.

Investicijskim drustvima se stoga dopusta da sa svim gore navedenim klijentima
postupaju kao s profesionalnim ulagateljima pod uvjetom da su ispunjeni rele-
vantni kriteriji i postupci. Kod tih klijenata se, medutim, ne kre¢e od pretpo-
stavke da imaju znanje o trziStu i iskustvo usporedivo s onim koje imaju kate-
gorije iz popisa u odjeljku I.

Svako takvo odricanje od zastite koju pruza standardni rezim poslovanja smatra
se vazeCim samo ako odgovarajuéa procjena stru¢nosti, iskustva i znanja
klijenta, koju je obavilo investicijsko drustvo, pruza, s obzirom na prirodu
transakcija ili predvidenih usluga, dovoljnu sigurnost da je klijent sposoban
donositi vlastite odluke o ulaganjima i razumjeti ukljucene rizike.

Test sposobnosti koji se primjenjuje na upravitelje i1 direktore subjekata ovla-
Stenima prema direktivama u podrucju financija moze se smatrati primjerom
procjene strucnosti i znanja. U slucaju manjih subjekata, toj procjeni podlijeze
osoba koja ima odobrenje za izvrSavanje transakcija za racun subjekta.

U tijeku te procjene moraju se, najmanje, zadovoljiti dva od sljedecih kriterija:

— Kklijent je na relevantnom trziStu tijekom Cetiri prethodna kvartala u prosjeku
izvrsio 10 znacajnih transakcija po kvartalu,

— veli¢ina klijentovog portfelja financijskih instrumenata, koja po definiciji
sadrzi gotovinske depozite i financijske instrumente, prelazi 500 000 EUR,

— klijent radi ili je radio u financijskom sektoru najmanje godinu dana u
profesionalnoj ulozi, koja zahtijeva znanje o planiranim transakcijama ili
uslugama.

Drzave c¢lanice mogu donijeti posebne kriterije za procjenu struc¢nosti i znanja
op¢ina i lokalne javne vlasti koje zatraze da se s njima postupa kao s profesio-
nalnim klijentom. Ti kriteriji mogu biti alternativa ili dodatak onima koji su
navedeni u petom stavku.

11.2. Postupak

Ti klijenti mogu se odre¢i zastite koja proizlazi iz pravila poslovnog ponasanja
samo ako postuju sljede¢i postupak:

— moraju pismeno obavijestiti investicijsko drustvo da Zzele da se s njima
postupa kao s profesionalnim klijentima, bilo opéenito ili u odnosu na
neku posebnu investicijsku uslugu ili transakciju, ili vrstu transakcije ili
proizvoda,
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— investicijsko dru$tvo mora ih pismeno jasno upozoriti o zastitama i pravima
ulagatelja na naknadu koje mogu izgubiti,

— moraju pismeno, u dokumentu odvojenom od ugovora, izjaviti da su svjesni
posljedica gubitka takvih zastita.

Prije prihvacanja svakog zahtjeva za odricanjem, od investicijskih drustava se
mora zahtijevati da poduzmu sve razumne korake kako bi osigurali da klijent
koji je trazio da se s njim postupa kao s profesionalnim klijentom ispunjava
relevantne zahtjeve iz odjeljka II. tocke 1.

Medutim, ako su klijenti ve¢ razvrstani kao profesionalci prema parametrima i
postupcima slicnima onima gore, tada se njegov odnos s investicijskim drustvom
ne mijenja na temelju bilo kojeg novog pravila donesenog sukladno ovom
Prilogu.

Drustva moraju provesti odgovaraju¢e pisane interne poslovne politike i
postupke za razvrstavanje klijenata. Profesionalni klijenti odgovorni su da infor-
miraju investicijsko drustvo o bilo kakvoj promjeni koja bi mogla utjecati na
njihovo trenutno razvrstavanje. Ako, medutim, investicijsko drustvo sazna da
klijent vise ne ispunjava pocetne uvjete, po kojima je bio prikladan za to da
se s njime postupa kao s profesionalnim ulagateljem, investicijsko drustvo podu-
zima odgovarajuce radnje.
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PRILOG III.

DIO A

Direktiva stavljena izvan snage s popisom njezinih naknadnih izmjena

(iz clanka 94.)

Direktiva 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (SL L 145, 30.4.2004.,

str. 1.)

Direktiva 2006/31/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 114, 27.4.2006.,

str. 60.)

Direktiva 2007/44/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 247, 21.9.2007.,

str. 1).

Direktiva 2008/10/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 76, 19.3.2008.,

str. 33.)

Direktiva 2010/78/EU Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 331, 15.12.2010.,

str. 120.)

DIO B

Popis rokova za prijenos u nacionalno pravo

Direktiva 2004/39/EZ
Razdoblje prenosenja

Razdoblje provedbe

Direktiva 2006/31/EZ
Razdoblje prenosenja

Razdoblje provedbe

Direktiva 2007/44/EZ

Razdoblje prenosenja

Direktiva 2010/78/EZ

Razdoblje prenosenja

(iz ¢lanka 94.)

31. sije¢nja 2007.

1. studenoga 2007.

31. sijecnja 2007.

1. studenoga 2007.

21. ozujka 2009.

31. prosinca 2011.
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PRILOG V.

Korelacijske tablice iz ¢lanka 94.

Direktiva 2004/39/EZ Direktiva2014/65/EU Uredba (EU) br. 600/2014
Clanak 1. stavak 1. Clanak 1. stavak 1.
Clanak 1. stavak 2. Clanak 1. stavak 3.

—_—

Clanak 2. stavak 1. tocka (a) Clanak 2. stavak 1. tocka (a)

—_

Clanak 2. stavak 1. tocka (b) Clanak 2. stavak 1. tocka (b)

[

Clanak 2. stavak 1. tocka (c) Clanak 2. stavak 1. tocka (c)

—

Clanak 2. stavak 1. tocka (d) Clanak 2. stavak 1. tocka (d)

[
—_

Clanak 2. stavak 1. tocka (e) Clanak 2. stavak 1. tocka (f)

—_

Clanak 2. stavak 1. tocka (f) Clanak 2. stavak 1. tocka (g)

—_

Clanak 2. stavak 1. tocka (g) ¢lanak 2. stavak 1. tocka (h)

Clanak 2. stavak 1. tocka (h) Clanak 2. stavak 1. tocka (i)
Clanak 2. stavak 1. tocka (i) Clanak 2. stavak 1. tocka (j)
Clanak 2. stavak 1. tocka (j) Clanak 2. stavak 1. tocka (k)

—

Clanak 2. stavak 1. tocka (k) Clanak 2. stavak 1. tocka (i)

—_

Clanak 2. stavak 1. tocka (1) —

—_

Clanak 2. stavak 1. toc¢ka (m) Clanak 2. stavak 1. tocka (1)

Clanak 2. stavak 1. toc¢ka (n) Clanak 2. stavak 1. toc¢ka (m)
Clanak 2. stavak 2. Clanak 2. stavak 2.
Clanak 2. stavak 3. Clanak 2. stavak 4.
¢lanak 3. stavak 1. Clanak 3. stavak 1.
Clanak 3. stavak 2. Clanak 3. stavak 3.
Clanak 4. stavak 1. tocka (1) Clanak 4. stavak 1. tocka (1)

Clanak 4. stavak 1. tocka (2) Clanak 4. stavak 1. tocka (2)

Clanak 4. stavak 1. tocka (3) ¢lanak 4. stavak 1. tocka (3)
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Direktiva 2004/39/EZ Direktiva2014/65/EU Uredba (EU) br. 600/2014

Clanak 4. stavak 1. tocka (4) Clanak 4. stavak 1. tocka (4)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (5) Clanak 4. stavak 1. tocka (5)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (6) Clanak 4. stavak 1. tocka (6)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (7) Clanak 4. stavak 1. tocka (20)

Clanak 4. stavak 1. tocka (8) Clanak 4. stavak 1. tocka (7)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (9) Clanak 4. stavak 1. tocka (8)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (10) Clanak 4. stavak 1. tocka (9)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (11) Clanak 4. stavak 1. tocka (10)

[

Clanak 4. stavak 1. tocka (12) Clanak 4. stavak 1. tocka (11)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (13) Clanak 4. stavak 1. tocka (18)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (14) Clanak 4. stavak 1. tocka (21)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (15) Clanak 4. stavak 1. tocka (22)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (16) Clanak 4. stavak 1. tocka (14)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (17) Clanak 4. stavak 1. tocka (15)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (18) Clanak 4. stavak 1. tocka (44)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (19) Clanak 4. stavak 1. tocka (17)

—_

Clanak 4. stavak 1. toc¢ka (20) Clanak 4. stavak 1. tocka (55)

—_—

Clanak 4. stavak 1. tocka (21) Clanak 4. stavak 1. tocka (56)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka (22) Clanak 4. stavak 1. tocka (26)
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Direktiva 2004/39/EZ Direktiva2014/65/EU Uredba (EU) br. 600/2014

Clanak 4. stavak 1. tocka (23) Clanak 4. stavak 1. tocka (27)

Clanak 4. stavak 1. tocka (24) Clanak 4. stavak 1. toCka (28)

Clanak 4. stavak 1. tocka (25) Clanak 4. stavak 1. tocka (29)

Clanak 4. stavak 1. tocka (26) Clanak 4. stavak 1. tocka (30)
Clanak 4. stavak 1. tocka (27) Clanak 4. stavak 1. toc¢ka (31)
Clanak 4. stavak 1. tocka (28) Clanak 4. stavak 1. tocka (32)

—

Clanak 4. stavak 1. tocka (29) Clanak 4. stavak 1. tocka (33)

—_

Clanak 4. stavak 1. tocka 35.
podtocka (b)

Clanak 4. stavak 1. tocka (30)

Clanak 4. stavak 1. toc¢ka (31) Clanak 4. stavak 1. tocka (35)

¢lanak 4. stavak 2. Clanak 4. stavak 2.
Clanak 5. stavak 1. ¢lanak 5. stavak 1.
¢lanak 5. stavak 2. Clanak 5. stavak 2.
¢lanak 5. stavak 3. ¢lanak 5. stavak 3.
Clanak 5. stavak 4. Clanak 5. stavak 4.
Clanak 5. stavak 5. —

Clanak 6. stavak 1. Clanak 6. stavak 1.
Clanak 6. stavak 2. Clanak 6. stavak 2.
Clanak 6. stavak 3. Clanak 6. stavak 3.
Clanak 7. stavak 1. Clanak 7. stavak 1.
Clanak 7. stavak 2. Clanak 7. stavak 2.
¢lanak 7. stavak 3. ¢lanak 7. stavak 3.
¢lanak 7. stavak 4. Clanak 7. stavci 4. i 5.
¢lanak 8. tocka (a) ¢lanak 8. tocka (a)
¢lanak 8. tocka (b) ¢lanak 8. tocka (b)
¢lanak 8. tocka (c) ¢lanak 8. tocka (c)
¢lanak 8. tocka (d) ¢lanak 8. tocka (d)
¢lanak 8. tocka (e) ¢lanak 8. tocka (e)
Clanak 9. stavak 1. Clanak 9. stavei 1.1 3.
Clanak 9. stavak 2. Clanak 9. stavak 5.

Clanak 9. stavak 3. Clanak 9. stavak 4.

Clanak 9. stavak 4.

¢lanak 10. stavak 1.

¢lanak 10. stavak 2.

¢lanak 10. stavak 3.

Clanak 10. stavak 4.

¢lanak 9. stavak 6.

¢lanak 10. stavak 1.

¢lanak 10. stavak 2.

Clanak 11. stavak 1.

Clanak 11. stavak 2.
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Direktiva 2004/39/EZ

Direktiva2014/65/EU

Uredba (EU) br. 600/2014

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

Clanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

¢lanak

10. stavak 5.

10. stavak 6.

10.a stavak 1.

10.a stavak 2.

10.a stavak 3.

10.a stavak 4.

10.a stavak 5.

10.a stavak 6.

10.a stavak 7.

10.a stavak 8.

10.b stavak 1.

10.b stavak 2.

10.b stavak 3.

10.b stavak 4.

10.b stavak 5.

13. stavak 1.

13. stavak 2.

13. stavak 3.

13. stavak 4.

13. stavak 5.

13. stavak 6.

13. stavak 7.

13. stavak 8.

13. stavak 9.

13. stavak 10.

14. stavak 1.

14. stavak 2.

14. stavak 3.

14. stavak 4.

14. stavak 5.

Clanak 11.

¢lanak 10
stavak 4.

¢lanak 12.

¢lanak 12.

¢lanak 12.

Clanak 12.

Clanak 12.

Clanak 12.

Clanak 12.

Clanak 12.

¢lanak 13.

Clanak 13.

¢lanak 13.

¢lanak 13.

¢lanak 13.

stavak 3.

. stavak 3., ¢lanak 11.

stavak 1.
stavak 2.
stavak 3.
stavak 4.
stavak 5.
stavak 6.
stavak 7.
stavei 8.1 9.
stavak 1.
stavak 2.
stavak 3.
stavak 4.

stavak 5.

Clanak 14.

¢lanak 15.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 16.

¢lanak 18.

stavak 1.

¢lanak 18.

¢lanak 19.

¢lanak 18
stavak 2.

¢lanak 18
stavak 3.

stavak 1.
stavak 2.
stavak 3.
stavak 4.
stavak 5.
stavak 6.
stavak 8.
stavak 9.
stavak 11.
stavak 12.

stavak 1., ¢lanak 19.

stavak 2.
stavak 4.

. stavak 3., ¢lanak 19.

. stavak 6., ¢lanak 19.
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Direktiva 2004/39/EZ Direktiva2014/65/EU Uredba (EU) br. 600/2014

Clanak 14. stavak 6. Clanak 18. stavak 8.

Clanak 14. stavak 7. ¢lanak 18. stavak 9.

Clanak 15. —

Clanak 16. stavak 1. Clanak 21. stavak 1.

Clanak 16. stavak 2. Clanak 21. stavak 2.

Clanak 16. stavak 3. —

Clanak 17. stavak 1. Clanak 22.

Clanak 17. stavak 2. —

¢lanak 18. stavak 1. Clanak 23. stavak 1.

Clanak 18. stavak 2. Clanak 23. stavak 2.

Clanak 18. stavak 3. Clanak 23. stavak 4.

Clanak 19. stavak 1. Clanak 24. stavak 1.

Clanak 19. stavak 2. Clanak 24. stavak 3.

Clanak 19. stavak 3. Clanak 24. stavak 4.

Clanak 19. stavak 4. Clanak 25. stavak 2.

Clanak 19. stavak 5. Clanak 25. stavak 3.

Clanak 19. stavak 6. Clanak 25. stavak 4.

Clanak 19. stavak 7. Clanak 25. stavak 5.

Clanak 19. stavak 8. Clanak 25. stavak 6.

¢lanak 19. stavak 9. ¢lanak 24. stavak 6., ¢lanak 25.
stavak 7.

¢lanak 19. stavak 10. Clanak 24. stavak 13., ¢lanak
24. stavak 14., c¢lanak 25.
stavak 8.

¢lanak 20. Clanak 26.

Clanak 21. stavak 1. Clanak 27. stavak 1.

Clanak 21. stavak 2. Clanak 27. stavak 4.

Clanak 21. stavak 3. Clanak 27. stavak 5.

Clanak 21. stavak 4. Clanak 27. stavak 7.

Clanak 21. stavak 5. Clanak 27. stavak 8.

Clanak 21. stavak 6. Clanak 27. stavak 9.

Clanak 22. stavak 1. Clanak 28. stavak 1.

Clanak 22. stavak 2. Clanak 28. stavak 2.

Clanak 22. stavak 3. Clanak 28. stavak 3.

Clanak 23. stavak 1. Clanak 29. stavak 1.

Clanak 23. stavak 2. Clanak 29. stavak 2.
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Clanak 23. stavak 3. Clanak 29. stavak 3.
Clanak 23. stavak 4. Clanak 29. stavak 4.
Clanak 23. stavak 5. Clanak 29. stavak 5.
Clanak 23. stavak 6. Clanak 29. stavak 6.
Clanak 24. stavak 1. Clanak 30. stavak 1.
Clanak 24. stavak 2. ¢lanak 30. stavak 2.
Clanak 24. stavak 3. ¢lanak 30. stavak 3.
Clanak 24. stavak 4. Clanak 30. stavak 4.
Clanak 24. stavak 5. ¢lanak 30. stavak 5.
Clanak 25. stavak 1. Clanak 24.
Clanak 25. stavak 2. Clanak 25. stavak 1.
Clanak 25. stavak 3. Clanak 26. stavci 1. 1 2.
Clanak 25. stavak 4. ¢lanak 26. stavak 3.
Clanak 25. stavak 5. Clanak 26. stavak 7.
Clanak 25. stavak 6. Clanak 26. stavak 8.
Clanak 25. stavak 7. Clanak 26. stavak 9.
Clanak 26. stavak 1. Clanak 31. stavak 1.
Clanak 26. stavak 2. ¢lanak 31. stavei 2. 1 3.
Clanak 27. stavak 1. ¢lanak 14. stavci od 1. do 5.
Clanak 27. stavak 2. Clanak 14. stavak 6.
Clanak 27. stavak 3. Clanak 15. stavcei od 1. do 4.
Clanak 27. stavak 4. ¢lanak 16.
Clanak 27. stavak 5. Clanak 17. stavak 1.
Clanak 27. stavak 6. Clanak 17. stavak 2.
Clanak 27. stavak 7. Clanak 17. stavak 3.
Clanak 28. stavak 1. Clanak 20. stavak 1.
Clanak 28. stavak 2. Clanak 20. stavak 2.
Clanak 28. stavak 3. Clanak 20. stavak 3.
Clanak 29. stavak 1. ¢lanak 3. stavci 1., 2.1 3.
Clanak 29. stavak 2. ¢lanak 4. stavci 1., 2.1 3.
¢lanak 29. stavak 3. ¢lanak 4. stavak 6.
¢lanak 30. stavak 1. Clanak 6. stavei 1.1 2.
¢lanak 30. stavak 2. ¢lanak 7. stavak 1.
¢lanak 30. stavak 3. Clanak 7. stavak 2.
¢lanak 31. stavak 1., ¢lanak 34. stavak 1.
Clanak 31. stavak 2. Clanak 34. stavak 2.
Clanak 31. stavak 3. Clanak 34. stavak 3.
Clanak 31. stavak 4. Clanak 34. stavak 4.
Clanak 31. stavak 5. Clanak 34. stavak 6.
Clanak 31. stavak 6. Clanak 34. stavak 7.
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¢lanak 31. stavak 7. ¢lanak 34. stavci 8.1 9.
Clanak 32. stavak 1., Clanak 35. stavak 1.
Clanak 32. stavak 2. Clanak 35. stavak 2.
Clanak 32. stavak 3. Clanak 35. stavak 3.
Clanak 32. stavak 4. Clanak 35. stavak 4.
Clanak 32. stavak 5. Clanak 35. stavak 5.
Clanak 32. stavak 6. Clanak 35. stavak 6.
Clanak 32. stavak 7. Clanak 35. stavak 8.
¢lanak 32. stavak 8. Clanak 35. stavak 9.
Clanak 32. stavak 9. ¢lanak 35. stavak 10.
Clanak 32. stavak 10. ¢lanak 35. stavei 11.1 12.
Clanak 33. stavak 1. Clanak 36. stavak 1.
Clanak 33. stavak 2. Clanak 36. stavak 2.
Clanak 34. stavak 1. Clanak 37. stavak 1.
Clanak 34. stavak 2. ¢lanak 37. stavak 2.-

¢lanak 34. stavak 3. —

Clanak 35. stavak 1. ¢lanak 38. stavak 1.
Clanak 35. stavak 2. Clanak 38. stavak 2.
Clanak 36. stavak 1. Clanak 44. stavak 1.
Clanak 36. stavak 2. Clanak 44. stavak 2.
Clanak 36. stavak 3. Clanak 44. stavak 3.
Clanak 36. stavak 4. Clanak 44. stavak 4.
Clanak 36. stavak 5. Clanak 44. stavak 5.
Clanak 36. stavak 6. Clanak 44. stavak 6.

¢lanak 37. stavak 1. Clanak 45. stavei 1.1 8.
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Clanak 37. stavak 2. Clanak 45. stavak 7. drugi
podstavak

Clanak 38. stavak 1. Clanak 46. stavak 1.
Clanak 38. stavak 2. Clanak 46. stavak 2.
Clanak 38. stavak 3. Clanak 46. stavak 3.
Clanak 39. Clanak 47. stavak 1.
Clanak 40. stavak 1. Clanak 51. stavak 1.
Clanak 40. stavak 2. Clanak 51. stavak 2.
Clanak 40. stavak 3. Clanak 51. stavak 3.
Clanak 40. stavak 4. Clanak 51. stavak 4.
Clanak 40. stavak 5. Clanak 51. stavak 5.
Clanak 40. stavak 6. Clanak 51. stavak 6.
Clanak 41. stavak 1. Clanak 52. stavak 1.
Clanak 41. stavak 2. Clanak 52. stavak 2.
Clanak 42. stavak 1. Clanak 53. stavak 1.
Clanak 42. stavak 2. Clanak 53. stavak 2.
Clanak 42. stavak 3. Clanak 53. stavak 3.
Clanak 42. stavak 4. Clanak 53. stavak 4.
Clanak 42. stavak 5. Clanak 53. stavak 5.
Clanak 42. stavak 6. Clanak 53. stavak 6.
Clanak 42. stavak 7. Clanak 53. stavak 7.
Clanak 43. stavak 1. Clanak 54. stavak 1.
Clanak 43. stavak 2. Clanak 54. stavei 2.1 3.
Clanak 44. stavak 1. ¢lanak 3. stavci 1., 2.1 3.
¢lanak 44. stavak 2. ¢lanak 4. stavci 1., 2.1 3.
Clanak 44. stavak 3. Clanak 4. stavak 6.
Clanak 45. stavak 1. Clanak 6. stavei 1.1 2.
Clanak 45. stavak 2. Clanak 7. stavak 1.
Clanak 45. stavak 3. Clanak 7. stavak 2.
Clanak 46. stavak 1. Clanak 55. stavak 1.
Clanak 46. stavak 2. Clanak 55. stavak 2.
Clanak 47. Clanak 56.
Clanak 48. stavak 1. Clanak 67. stavak 1.
Clanak 48. stavak 2. Clanak 67. stavak 2.
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Clanak 48. stavak 3.

¢lanak 49.

¢lanak 50. stavak 1.

¢lanak 50. stavak 2.

Clanak 51. stavak 1.

Clanak 51. stavak 2.

Clanak 51. stavak 3.

Clanak 51. stavak 4.

Clanak 51. stavak 5.

Clanak 51. stavak 6.

Clanak 52. stavak 1.

Clanak 52. stavak 2.

Clanak 53. stavak 1.

Clanak 53. stavak 2.

¢lanak 53. stavak 3.

Clanak 54. stavak 1.

Clanak 54. stavak 2.

Clanak 54. stavak 3.

Clanak 54. stavak 4.

Clanak 54. stavak 5.

Clanak 55. stavak 1.

Clanak 55. stavak 2.

Clanak 56. stavak 1.

Clanak 56. stavak 2.

¢lanak 56. stavak 3.

Clanak 56. stavak 4.

Clanak 56. stavak 5.

¢lanak 56. stavak 6.

Clanak 57. stavak 1.

¢lanak 57. stavak 2.

Clanak 57. stavak 3.

Clanak 58. stavak 1.

Clanak 58. stavak 2.

¢lanak 67. stavak 3.
¢lanak 68.

¢lanak 69. stavak 1., ¢lanak 72.
stavak 1.

¢lanak 69. stavak 2.,
¢lanak 70. stavei 1.1 2.
Clanak 70. stavak 5.
Clanak 71. stavak 1.
Clanak 71. stavak 4.
Clanak 71. stavak 5.
Clanak 71. stavak 6.
Clanak 74. stavak 1.
Clanak 74. stavak 2.
Clanak 75. stavak 1.
Clanak 75. stavak 2.
Clanak 75. stavak 3.
Clanak 76. stavak 1.
Clanak 76. stavak 2.
Clanak 76. stavak 3.
Clanak 76. stavak 4.
Clanak 76. stavak 5.
Clanak 77. stavak 1.
Clanak 77. stavak 2.
Clanak 79. stavak 1.
Clanak 79. stavak 2.
Clanak 79. stavak 3.
Clanak 79. stavak 4.
Clanak 79. stavak 8.
Clanak 79. stavak 9.
Clanak 80. stavak 1.
Clanak 80. stavak 2.
¢lanak 80. stavci 3. 1 4.
Clanak 81. stavak 1.

Clanak 81. stavak 2.
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¢lanak 58.a

Clanak 59.
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¢lanak 62. stavak 1.
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Clanak 62.a stavak 1.
Clanak 62.a stavak 2.
Clanak 63. stavak 1.
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Clanak 65.

¢lanak 66.
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Clanak 68.
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Prilog 1.

Prilog 1I.
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Clanak 81. stavak 4.
Clanak 81. stavak 5.
¢lanak 82.
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Clanak 84. stavak 1.
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Clanak 86. stavak 1.
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Clanak 86. stavak 3.
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Clanak 87. stavak 2.
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Clanak 88. stavak 2.

Prilog 1.
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