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UREDBA (EU) br. 236/2012 EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA
od 14. ozujka 2012.

o kratkoj prodaji i odredenim aspektima kreditnih izvedenica na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT 1 VI]ECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuéi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a
posebno njegov ¢lanak 114.,

uzimajuéi u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim
parlamentima,

uzimajuci u obzir misljenje Europske sredi$nje banke (1),

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i soci-
jalnog odbora (?),

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom (%),

bududi da:

(1)  Na vrhuncu financijske krize u rujnu 2008., nadlezna
tijela viSe drzava clanica i nadzorna tijela tre¢ih zemalja,
kao 3to su Sjedinjene Americke Drzave i Japan, donijela
su hitne mjere za ograniCavanje ili zabranu kratke
prodaje nekih ili svih vrijednosnih papira. To su napravili
zbog zabrinutosti da bi u trenutku znacajne financijske
nestabilnosti kratka prodaja mogla potaknuti dodatan
pad cijena dionica, posebno financijskih institucija, na
nacin koji bi mogao ugroziti njihovo postojanje te prou-
zroditi sistemske rizike. Mjere koje su donijele drzave

() SL C 91, 23.3.2011,, str. 1.

(3) SL C 84, 17.3.2011,, str. 34.

() Stajaliste Europskog parlamenta od 15. studenoga 2011. (jo§ nije
objavljeno u Sluzbenom listu) i Odluka Vijeéa od 21. veljace 2012.

¢lanice medusobno se razlikuju jer Uniji nedostaje
poseban zajednicki regulatorni okvir kojim bi se reguli-
rala kratka prodaja.

Kako bi se osiguralo pravilno funkcioniranje trzista
Europske unije i poboljsali uvjeti njegova funkcioniranja,
a posebno financijskog trzista, te kako bi se osigurala
visoka razina zastite klijenata i ulagatelja, primjereno je
odrediti zajednicki regulatorni okvir zahtjeva i ovlasti koji
se odnose na kratku prodaju i kreditne izvedenice na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza te osigu-
rati bolju uskladenost i dosljednost medu drzavama ¢lani-
cama u odnosu na potrebu donosenja mjera u iznimnim
okolnostima. Potrebno je uskladiti pravila kratke prodaje
i odredene aspekte kreditnih izvedenica na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza kako bi se spri-
jecio nastanak prepreka pravilnom funkcioniranju trzista
Europske unije jer se u protivnom moze lako dogoditi da
drzave ¢lanice nastave donositi razli¢ite mjere.

Primjereno je i potrebno da se ta pravila zakonodavno
oblikuju kao uredba kako bi se osiguralo da se odredbe
kojima se izravno nalaze privatnim subjektima da obavje-
$¢uju i objave neto kratke pozicije u odredenim financij-
skim instrumentima te o nepokrivenim kratkim proda-
jama primjenjuju na jedinstven nacin u cijeloj Uniji.
Uredba je takoder potrebna kako bi se Europskom
nadzornom tijelu (Europsko nadzorno tijelo za vrijed-
nosne papire i trzifta kapitala) (ESMA) osnovanom
Uredbom (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i
Vijeca (*) dodijelile ovlasti za uskladivanje mjera koje
donose nadlezna tijela ili za donosenje vlastitih mjera.

Podru¢je primjene ove Uredbe trebalo bi biti 3to je Sire
moguée kako bi se osigurao preventivan regulatorni
okvir za primjenu u iznimnim okolnostima. Taj bi
okvir trebao obuhvatiti sve financijske instrumente, ali i
osigurati razmjeran odgovor na rizike koji bi mogli
nastati pri kratkoj prodaji razlicitih financijskih instrume-
nata. Nadlezna tijela i ESMA trebali bi stoga biti ovlasteni

() SL L 331, 15.12.2010., str. 84.
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donositi mjere samo u iznimnim okolnostima koje se
odnose na sve vrste instrumenata, a nadilaze trajne
mjere koje se primjenjuju samo na odredene vrste instru-
menata kad postoje jasno utvrdeni rizici prema kojima je
potrebno postupati.

Kako bi se prekinula trenuta¢na nejedinstvena situacija u
kojoj su pojedine drzave ¢lanice donosile razlicite mjere
te kako bi se ogranic¢ila moguénost da nadlezna tijela
donose razlicite mjere potrebno je uskladeno postupati
prema potencijalnim rizicima koji proizlaze iz kratke
prodaje i kreditnih izvedenica na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza. Trebalo bi odrediti
zahtjeve prema kojima bi se postupalo prema utvrdenim
rizicima bez nepotrebnog umanjivanja koristi koju kratka
prodaja pruza kvaliteti i ucinkovitosti trzista. lako u
nekim situacijama kratka prodaja moZe imati nepovoljne
u¢inke, u normalnim trzi$nim uvjetima kratka prodaja
ima vaznu ulogu pri osiguravanju pravilnog funkcioni-
ranja financijskih trzista, a posebno u kontekstu trzisne
likvidnosti i u¢inkovitog oblikovanja cijena.

Upuéivanja u ovoj Uredbi na fizicke i pravne osobe
trebala bi ukljucivati registrirana poslovna udruzenja
bez pravne osobnosti.

Veca transparentnost znacajnih neto kratkih pozicija u
odredenim financijskim instrumentima vjerojatno bi bila
korisna kako za regulatorno tijelo tako i za sudionike na
trziStu. Za dionice koje su uvrstene u trgovanje na mjestu
trgovanja u Uniji trebalo bi uvesti dualisticki model koji
osigurava velu transparentnost znacajnih neto kratkih
pozicija u dionicama na primjerenoj razini. O poziciji
pri nizem pragu trebalo bi obavijestiti samo odgovarajuca
regulatorna tijela kako bi im se omoguéio nadzor i, ako
je potrebno, ispitivanje kratkih prodaja koje bi mogle
dovesti do sistemskih rizika, predstavljati zlouporabu ili
dovesti do poremecaja na trzistu; dok bi poziciju pri
viem pragu trebalo objaviti kako bi se sudionicima na
trzistu pruzile korisne informacije o znacajnim pojedi-
nacnim kratkim pozicijama u dionicama.

Trebalo bi uvesti zahtjev da se regulatorna tijela obavje-
$¢uje o neto kratkim pozicijama u drzavnim duznickim
instrumentima u Uniji jer bi takvo obavje$¢ivanje pruzilo
vazne informacije koje bi regulatornim tijelima pomogle
pri nadzoru uzrokuju li navedene pozicije zapravo
sistemske rizike ili ih se upotrebljava s ciljem zlouporabe.
Takav bi zahtjev trebao uklju¢ivati samo obavjeséivanje
regulatornih tijela jer bi objava informacija o navedenim
instrumentima mogla imati nepovoljan utjecaj na trZista
drzavnih duznickih instrumenata cija je likvidnost veé
narusena.

Zahtjevi koji se odnose na obavjesivanje o drzavnim
duzni¢kim instrumentima trebali bi se primjenjivati na

(10)

(11)

(12)

duznicke instrumente c¢iji je izdavatelj pojedina drzava
Clanica i Unija, ukljuujuéi Europsku investicijsku
banku, vladine odjele pojedine drzave ¢lanice, agencije,
drustva posebne namjene ili medunarodne financijske
institucije koje su osnovale dvije ili viSe drzava ¢lanica,
a koje izdaju duznicke instrumente u ime drzave ¢lanice
ili u ime viSe drzava ¢lanica, kao $to su Europsko drustvo
za financijsku stabilnost ili buduéi Europski mehanizam
za stabilnost. Kod saveznih drzava ¢lanica, zahtjevi koji
se odnose na obavjes¢ivanje trebali bi se takoder primje-
njivati na duznicke instrumente ¢iji su izdavatelji ¢lanice
saveza. Medutim, oni se ne bi trebali primjenjivati na
ostala regionalna i lokalna tijela ili kvazi-javna tijela u
drzavi ¢lanici koja je izdala duznicke instrumente. Cilj
duznickih instrumenata Ciji je izdavatelj Unija jest
omoguditi platno-bilan¢nu ravnotezu ili potporu financij-
skoj stabilnosti drzavama ¢lanicama ili makrofinancijsku
pomo¢ tre¢im zemljama.

Kako bi se osigurala cjelovita i u¢inkovita transparentnost
vazno je da zahtjevi koji se odnose na obavjei¢ivanje
obuhvadaju ne samo kratke pozicije nastale trgovanjem
dionicama ili drzavnim duZnickim instrumentima na
mjestima trgovanja, ve¢ i kratke pozicije nastale trgova-
njem izvan mjesta trgovanja te neto kratke pozicije
nastale upotrebom izvedenica kao $to su opcije, budué-
nosni ugovori, instrumenti povezani s indeksima, ugovori
za razlike (engl. contracts for differences) te spread bets pove-
zane s dionicama ili drzavnim duznickim instrumentima.

Kako bi bio koristan regulatornim tijelima i trZiStima,
svaki sustav transparentnosti trebao bi osigurati
potpune i to¢ne informacije o pozicijama fizickih i
pravnih osoba. Posebno bi informacije pruzene regula-
tornim tijelima ili trZi§tima trebale uzimati u obzir
kako kratke tako i duge pozicije ne bi li se osigurale
korisne informacije o neto kratkim pozicijama fizickih i
pravnih osoba u dionicama, drzavnim duznic¢kim instru-
mentima i kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza.

Pri izracunu kratkih ili dugih pozicija trebalo bi uzeti u
obzir sve oblike ekonomskih interesa koje ostvaruju
fizicke ili pravne osobe u odnosu na izdani kapital
drustva ili izdane drzavne duznicke instrumente drzave
Clanice ili Unije. Posebno bi trebalo uzeti u obzir
ekonomski interes koji je izravno ili neizravno povezan
koristenjem izvedenica kao $to su opcije, buduénosni
ugovori, ugovori za razlike te spread bets povezane s
dionicama i drzavnim duznickim instrumentima, te izve-
denicama na indekse, kosarice vrijednosnih papira te
fondovima ¢ijim se udjelima trguje na uredenom trzistu.
U slucaju pozicija u drzavnim duzni¢kim instrumentima
trebalo bi takoder uzeti u obzir kreditne izvedenice na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza izdavatelja
drzavnih duznickih instrumenata.
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(13) Uz sustav transparentnosti koji je predviden ovom Ured- o0 izvedenicama u kojima je ugovorena prodaja vrijedno-

(14)

(15)

(16)

17)

bom, Komisija bi u okviru svoje revizije Direktive
2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 21. travnja
2004. o trzistima financijskih instrumenata (') trebala
razmotriti bi 1i ukljucivanje informacija o kratkoj
prodaji u izvjes¢a o transakcijama koja investicijska
drustva dostavljaju nadleznim tijelima pruzilo korisne
dodatne informacije koje bi nadleznim tijelima omogucile
nadzor volumena kratke prodaje.

Kupnja kreditnih izvedenica na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza bez drzanja duge pozicije u
temeljnom drzavnom duznickom instrumentu ili drugoj
imovini, portfelju imovine, financijskim obvezama ili
financijskim ugovorima ¢ija je vrijednost u korelaciji s
vrijedno§¢u drzavnih duznickih instrumenata s ekonom-
skog aspekta moze biti istovjetna zauzimanju kratke
pozicije u temeljnom duznickom instrumentu. Izra¢un
neto kratke pozicije u drzavnim duZnickim instrumen-
tima trebao bi stoga obuhvatiti kreditne izvedenice na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza koje se
odnose na obvezu izdavatelja drzavnih duznickih instru-
menata. Poziciju u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza trebalo bi uzeti
u obzir i za potrebe utvrdivanja ima li fizicka ili pravna
osoba znacajnu neto kratku poziciju u drzavnim duzni-
¢kim instrumentima o ¢emu je potrebno obavijestiti
nadlezno tijelo te kada nadlezno tijelo obustavi ograni-
Cenja na transakcije nepokrivenim kreditnim izvedeni-
cama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza
s ciljem utvrdivanja znacCajne nepokrivene pozicije u
kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza koje su povezane s izdavateljem
drzavnih duzni¢kih instrumenata o ¢emu je potrebno
obavijestiti nadlezno tijelo.

Kako bi se omogudio stalan nadzor pozicija, sustav tran-
sparentnosti takoder bi trebao obuhvatiti obavjes¢ivanje i
objavu kada promjena u neto kratkoj poziciji rezultira
poveéanjem iznad ili smanjenjem ispod odredenih
pragova.

Kako bi sustav transparentnosti bio u¢inkovit, vazno je
da se primjenjuje, neovisno o tome gdje je fizicka ili
pravna osoba smjestena, ukljucujudi i treée zemlje, kada
ta osoba ima znacajnu neto kratku poziciju u drustvu ¢ije
su dionice uvrtene u trgovanje na mjestu trgovanja u
Uniji ili neto kratku poziciju u drzavnim duznickim
instrumentima koje je izdala drzava clanica ili Unija.

Definicija kratke prodaje ne bi trebala ukljucivati repo
ugovor izmedu dvije strane kada jedna strana prodaje
drugoj vrijednosni papir po dogovorenoj cijeni s
obvezom ponovnog otkupa vrijednosnog papira na
buduéi datum po drugoj dogovorenoj cijeni ili ugovor

() SL L 145, 30.4.2004., str. 1.

(20)

(21)

snih papira po dogovorenoj cijeni na neki bududi datum.
Ta definicija ne bi trebala ukljucivati prijenos vrijedno-
snih papira u sklopu sporazuma o pozajmljivanju vrijed-
nosnih papira.

Nepokrivena kratka prodaja dionica i drzavnih duznickih
instrumenata ponekad se smatra povelavanjem potenci-
jalnog rizika nemoguénosti namire i volatilnosti. Kako bi
se umanjili takvi rizici primjereno je odrediti razmjerna
ogranicenja za nepokrivenu kratku prodaju takvih instru-
menata. Detaljna ogranicenja trebala bi uzeti u obzir
razli¢ite aranzmane koji se trenutaéno koriste za pokri-
vene kratke prodaje. Oni ukljucuju zasebne repo ugovore
na temelju kojih osoba koja zauzima kratku poziciju u
vrijednosnom papiru ponovo kupuje isti vrijednosni
papir nakon dovoljno vremena kako bi omogudila
namiru transakcije kratke prodaje te ukljucuje ugovore
o kolateralu ako primatelj kolaterala moze upotrijebiti
vrijednosni papir za namiru transakcije kratke prodaje.
Ostali primjeri ukljucuju izdavanja prava (ponude)
drustava postoje¢im dioni¢arima, zajmovne fondove
(engl. lending pools), i moguénosti repo ugovora koje
pruZaju primjerice, prema mjestu trgovanja, klirinskog
sustava ili sredi$nje banke.

U odnosu na nepokrivenu kratku prodaju dionica
potrebno je da fizicka ili pravna osoba sklopi dogovor
s treCom stranom kojim treca strana potvrduje da je
dionica locirana, §to znaci da treca strana potvrduje da
moze udiniti dionicu raspoloZivom za namiru u roku. Da
bi mogla to potvrditi potrebno je poduzeti mjere prema
tre¢im osobama kako bi fizicka ili pravna osoba oprav-
dano mogla ocekivati izvrSenje namire u roku. To uklju-
Cuje mjere kao $to je potvrda treée osobe da je raspo-
djelila dionice za posudbu ili kupnju kako bi se namira
mogla izvrsiti u roku. Kako bi kratka prodaja bila pokri-
vena kupnjom dionice tijekom istog dana, treca strana
treba potvrditi da smatra da je dionicu jednostavno posu-
diti ili kupiti. Pri odredivanju koje mjere su potrebne
kako bi se opravdano moglo ocekivati izvr$enje namire
u roku, ESMA bi trebala uzeti u obzir likvidnost dionica,
a posebno razinu prometa te jednostavnost kupnje,
prodaje ili posudbe s minimalnim utjecajem na trziste.

U odnosu na nepokrivenu kratku prodaju drzavnih
duznickih instrumenata, ¢injenicu da e kratka prodaja
biti pokrivena kupnjom drzavnog duznickog instrumenta
u istom danu moZze se smatrati primjerom opravdanog
ocekivanja da ¢e namiru biti moguée izvrsiti u roku.

Kreditna izvedenica na osnovi nastanka statusa neispu-
njavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata
trebala bi se temeljiti na nacelu osiguranog interesa koji
prepoznaje da osim vlasniStva obveznica postoje i drugi
interesi povezani s izdavateljem drzavnih duznickih
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instrumenata. Takvi interesi ukljuCuju zastitu od rizika
nastanka statusa neispunjavanja obveza izdavatelja
drzavnog duznickog instrumenta kada fizicka ili pravna
osoba ima dugu poziciju u drzavnim duznic¢kim instru-
mentima tog izdavatelja ili zastitu od rizika pada vrijed-
nosti drzavnog duznickog instrumenta kada fizicka ili
pravna osoba imaju imovinu ili podlijezu obvezama
koje se odnose na subjekte javnog ili privatnog sektora
odredene drzave clanice ¢ija je vrijednost u korelaciji s
vrijedno$cu drzavnog duznickog instrumenta. Navedena
bi imovina trebala ukljucivati financijske ugovore, portfelj
imovine ili financijskih obveza kao i transakcije s
kamatnim ili valutnim ugovorima o zamjeni za koje se
upotrebljava kreditna izvedenica na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duZznickih
instrumenta kao orude upravljanja rizikom druge
ugovorne strane pri zastiti od izloZenosti financijskim i
vanjskotrgovinskim ugovorima. Niti jedna pozicija ili
portfelji pozicija koriteni u okviru zastite izloZenosti
prema odredenoj drzavi ne bi se trebala smatrati nepo-
krivenom pozicijom u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih
duznickih instrumenata. To uklju¢uje sve izloZenosti
sredi$njoj, regionalnoj i lokalnoj upravi, subjektima
javnog sektora ili izloZenosti za koje jam¢i neki od
spomenutih subjekata. Nadalje, trebalo bi takoder uklju-
¢iti izloZenosti prema subjektima javnog sektora u odre-
denoj drzavi ¢lanici. U tom bi kontekstu trebalo obuh-
vatiti sve izloZenosti, ukljucujuéi kredite, kreditni rizik
druge ugovorne strane (ukljucujuéi potencijalne izloze-
nosti za koje je potreban jamstveni kapital), potrazivanja
i jamstva. Navedeno takoder ukljuCuje neizravne izloZe-
nosti prema svim spomenutim subjektima, koje izmedu
ostalog nastanu izloZeno$¢u prema indeksima, fondo-
vima ili drustvima posebne namjene.

S obzirom na to da bi ugovaranje kreditne izvedenice na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz
drzavnih duznickih instrumenata bez izloZenosti riziku
pada vrijednosti drzavnih duznickih  instrumenata
moglo imati nepovoljan utjecaj na stabilnost trzista
drzavnih duznickih instrumenata, fizickim i pravnim
osobama trebalo bi zabraniti zauzimanje takvih nepokri-
venih pozicija u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih
duznickih instrumenata. Medutim, na prvi znak da
trzi§te drzavnih duznickih instrumenata ne funkcionira
pravilno, nadlezno tijelo trebalo bi moéi privremeno
obustaviti takvo ograni¢enje. Navedena privremena
obustava trebala bi se temeljiti na misljenju nadleznog
tijela na osnovi utemeljenih razloga nakon analize poka-
zatelja navedenih u ovoj Uredbi. Nadlezna tijela takoder
bi trebala moéi koristiti dodatne pokazatelje.

Primjereno je takoder obuhvatiti zahtjeve prema sredis-
njim drugim ugovornim stranama u vezi s postupcima
pokrivene kupnje i novanim kaznama za neizvr$enu
namiru transakcija u dionicama. Zahtjevi koji se odnose
na postupke pokrivene kupnje i zaka$njelu namiru trebali

(24)

(26)

bi odrediti osnovne standarde discipline pri namiri.
Zahtjevi koji se odnose na postupke pokrivene kupnje i
odredivanje nov¢anih kazni trebali bi biti dovoljno fleksi-
bilni kako bi dozvolili sredi$njoj drugoj ugovornoj strani
koja je odgovorna za uspostavljanje takvih postupaka
moguénost da se osloni na drugog sudionika na trZistu
u vezi s operativnim obavljanjem pokrivene kupnje ili
odredivanjem novcane kazne. Medutim, za pravilno funk-
cioniranje financijskih trzista klju¢no je horizontalnim
zakonodavnim prijedlogom urediti Sire aspekte discipline
pri namiri.

Mjere povezane s drzavnim duznickim instrumentima i
kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duZznickih instrume-
nata ukljucujuéi povecanu transparentnost i ogranicenja
nepokrivene kratke prodaje trebale bi odrediti zahtjeve
koji su razmjerni te istodobno izbjegavaju nepovoljan
utjecaj na likvidnost trzi§ta drzavnih obveznica i repo
trzista drzavnih obveznica.

Dionice se sve viSe uvrS¢uju u trgovanje na razlicita
mjesta trgovanja u Uniji i tre¢im zemljama. Mnoga
velika drustva sa sjediStem u tre¢im zemljama takoder
imaju dionice uvrStene u trgovanje na razli¢itim mjestima
trgovanja u Uniji. Radi u¢inkovitosti je primjereno izuzeti
vrijednosne papire, ¢ije je glavno mjesto trgovanja u
treoj zemlji, od odredenih zahtjeva za obavjes¢ivanjem
i objavom.

Aktivnosti odrzavanja trzi§ta imaju kljunu ulogu pri
osiguravanju likvidnosti na trzi§tima u Uniji, a odrzava-
telji trziSta trebaju zauzimati kratke pozicije kako bi
obavljali tu ulogu. Uvodenje zahtjeva koji se odnose na
takve aktivnosti moglo bi znacajno ograniciti njihovu
aktivnost osiguravanja likvidnosti te imati znacajan nepo-
voljan utjecaj na ucinkovitost trzista Unije. Osim toga, od
odrzavatelja trziSta ne bi se ocekivalo da zauzimaju
znadajne kratke pozicije osim tijekom kratkih razdoblja.
Stoga je primjereno da se fizicke ili pravne osobe uklju-
ene u takve aktivnosti izuzmu iz zahtjeva koji bi mogli
umanjiti njihovu sposobnost obavljanja takve funkcije i
stoga nepovoljno utjecati na trzita Unije. Kako bi nave-
deni zahtjevi obuhvatili istovjetne subjekte iz trec¢ih
zemalja potrebno je uvesti postupak procjene istovjet-
nosti trzista tre¢ih zemalja. Izuzece bi se trebalo primje-
njivati na razlicite vrste aktivnosti odrzavanja trzita, ali
ne za trgovanje za vlastiti ra¢un. Takoder je primjereno
izuzeti neke operacije na primarnom trzistu kao §to su
one povezane s drzavnim duznickim instrumentima i
stabilizacijskim mjerama jer su to vazne aktivnosti koje
podupiru ucinkovito funkcioniranje trzista. Nadlezna
tijela trebalo bi obavijestiti o primjeni izuzeca te ih ovla-
stiti da fizickim ili pravnim osobama zabrane primjenu
izuzeéa ako one ne ispunjavaju odgovarajuce kriterije za
primjenu izuzeca. Nadlezna tijela takoder bi trebala moéi
zatraziti informacije od fizickih ili pravnih osoba kako bi
nadzirale njihovu primjenu izuzeca.



10/Sv. 6 Sluzbeni list Europske unije 7
(27) U slucaju nepovoljnih kretanja koja bi mogla ozbiljno pomoéi im pri postizanju sporazuma ili donosenja

(28)

(29)

(30)

ugroziti financijsku stabilnost ili trzino povjerenje u
drzavi clanici ili Uniji, nadlezna tijela trebala bi imati
intervencijske ovlasti na temelju kojih mogu zahtijevati
daljnju transparentnost ili uvesti privremena ogranicenja
kratke prodaje, transakcija kreditnim izvedenicama na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz
drzavnih duznickih instrumenata i ostalih transakcija
kako bi sprijecila nekontrolirani pad cijena financijskog
instrumenta. Takve mjere mogle bi biti potrebne zbog
niza nepovoljnih dogadaja ili kretanja, ukljucujuéi ne
samo financijske ili ekonomske dogadaje, ve¢ i primjerice
prirodne nesrece ili teroristicka djela. Osim toga, do poje-
dinih nepovoljnih dogadaja ili kretanja koji zahtijevaju
mjere moglo bi do¢i u pojedinoj drzavi ¢lanici bez preko-
grani¢nih ucinaka. Navedene ovlasti trebaju biti dovoljno
fleksibilne kako bi omogudile nadleznim tijelima rjesa-
vanje razli¢itih vrsta iznimnih okolnosti. Pri donosenju
tih mjera, nadlezna tijela trebala bi na odgovarajuéi nacin
voditi ra¢una o nacelu proporcionalnosti.

S obzirom na to da ova Uredba ureduje samo ograni-
Cenja kratke prodaje i kreditne izvedenice na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza s ciljem spreca-
vanja nekontroliranog pada cijene financijskog instru-
menta, potreba za drugim vrstama ogranic¢enja kao $to
su ogranicenja pozicija ili proizvoda koji mogu prouzro-
Citi ozbiljnu zabrinutost vezano za zastitu ulagatelja,
primjerenije je razmotrena u kontekstu revizije Direktive
2004/39[EZ od strane Komisije.

lako je obi¢no najprimjerenije da nadlezna tijela nadziru
trziSne uvjete te prva reagiraju na nepovoljan dogadaj ili
kretanja donoSenjem odluke o tome je li financijska
stabilnost ili povjerenje trzista ozbiljno ugroZeno te je
li potrebno poduzeti mjere za rjeSavanje takve situacije,
trebalo bi s time povezane ovlasti te uvjete i postupke
njihove primjene u najvecoj mogucoj mjeri uskladiti.

U slucaju znacajnog pada cijene financijskog instrumenta
na mjestu trgovanja nadlezno tijelo trebalo bi takoder
imati moguénost privremeno ograniciti kratku prodaju
financijskog instrumenta na tom mjestu koje se nalazi
u njegovoj nadleznosti ili zahtijevati da ESMA ogranici
takvu kratku prodaju u drugim nadleznostima radi
moguénosti hitne intervencije gdje je to primjereno te
kratkoro¢nog sprecavanja nekontroliranog pada cijene
odredenog instrumenta. Nadlezno tijelo takoder bi
trebalo biti obvezno obavijestiti ESMA-u o takvim odlu-
kama tako da ESMA moze odmah obavijestiti nadlezna
tijela drugih drzava clanica u kojima se trguje istim
instrumentom na mjestima trgovanja, uskladiti donosenje
mjera tih drugih drzava ¢lanica te, ako je potrebno,

(31)

(32)

(33)

(34)

same odluke u skladu s c¢lankom 19. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Kada nepovoljan dogadaj ili kretanje obuhvaca vise od
jedne drzave ¢lanice ili ima prekograni¢ne ucinke, primje-
rice ako je financijski instrument uvriten u trgovanje na
razli¢itim mjestima trgovanja u viSe razli¢itih drzava
¢lanica, klju¢no je blisko savjetovanje i suradnja izmedu
nadleznih tijela. ESMA bi trebala imati klju¢nu ulogu
uskladivanja u takvim situacijama te bi trebala pokusati
osigurati dosljednost medu nadleznim tijelima. Sastav
ESMA-¢, koji uklju¢uje predstavnike nadleznih tijela,
trebao bi pomodi pri obavljanju takve uloge. K tome,
nadlezna tijela trebala bi imati ovlasti donositi mjere
kada je interveniranje u njihovom interesu.

Uz uskladivanje mjera nadleznih tijela, ESMA bi trebala
osigurati da nadlezna tijela donose samo nuzZne i
razmjerne mjere. ESMA bi trebala mo¢i nadleznim tije-
lima davati miljenja o primjeni intervencijskih ovlasti.

lako je Cesto najprimjerenije da nadzor i brzu reakciju na
nepovoljne dogadaje ili kretanja na trziStu obavljaju
nadlezna tijela, ESMA bi takoder trebala imati ovlasti
za donoSenje mjera kada kratka prodaja i druge povezane
aktivnosti ugrozavaju pravilno funkcioniranje i integritet
financijskih trzista ili stabilnost cijelog ili dijela financij-
skog sustava u Uniji, kada postoje prekograni¢ni ucinci te
nadlezna tijela nisu donijela dostatne mjere za otklanjanje
prijetnje. ESMA bi se trebala savjetovati s Europskim
odborom za sistemske rizike (ESRB) osnovanim
Uredbom (EU) br. 1092/2010 Europskog parlamenta i
Vijeca od 24. studenoga 2010. o makrobonitetnom
nadzoru financijskog sustava Europske unije i osnivanju
Europskog odbora za sistemske rizike ('), kada je to
moguée, i s ostalim nadleznim tijelima kada uéinci
takvih mjera nadilaze financijska trzista, kao $to je to
slucaj s robnim izvedenicama koji se upotrebljavaju za
zadtitu fizickih pozicija.

Ovlasti ESMA-e u skladu s ovom Uredbom da ogranici
kratku prodaju i druge povezane aktivnosti u iznimnim
okolnostima u skladu su s clankom 9. stavkom 5.
Uredbe (EU) br.1095/2010. Navedene ovlasti ne bi
trebale dovoditi u pitanje ovlasti ESMA-e u izvanrednim
situacijama na temelju ¢lanka 18. Uredbe (EU)
br. 1095/2010. Posebno, ESMA bi trebala mo¢i donijeti
pojedinacne odluke kojima se nadleznim tijelima nalaze
donosenje mjera ili pojedina¢nih odluka koje se odnose
na sudionike na financijskom trzi$tu na temelju ¢lanka
18. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

() SL L 331, 15.12.2010., str. 1.
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(35)

(36)

(38)

(39)

(40)

Upudivanja u ovoj Uredbi na clanke 18. i 38. Uredbe
(EU) br.1095/2010 deklaratorne su naravi. Navedeni
¢lanci primjenjuju se i bez navedenih upudivanja.

Intervencijske ovlasti nadleznih tijela i ESMA-e da ogra-
ni¢e kratku prodaju, kreditne izvedenice na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza i druge transak-
cije trebale bi biti samo privremene naravi te bi se trebale
upotrebljavati samo tijekom razdoblja i u opsegu koji je
potreban za otklanjanje odredene prijetnje.

Zbog posebnih rizika koji mogu nastati koristenjem
kreditnih izvedenica na osnovi nastanka statusa neispu-
njavanja obveza, takve transakcije zahtijevaju strogi
nadzor nadleznih tijela. Posebno, nadlezna tijela trebala
bi, u posebnim slucajevima, imati ovlasti da zahtijevaju
informacije od fizickih ili pravnih osoba koje ulaze u
takve transakcije o namjeni ulaska u takve transakcije.

ESMA-i bi trebalo dodijeliti ovlasti za provodenje istrage
o izdanju ili postupku povezanom s kratkom prodajom
ili koritenjem kreditnih izvedenica na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza kako bi se procijenilo
predstavlja li to izdanje ili postupak potencijalnu prijetnju
financijskoj stabilnosti ili povjerenju trzista. ESMA bi
trebala objaviti izvjesCe o nalazima takve istrage.

S obzirom na to da se neke od odredbi ove Uredbe
primjenjuju na fizicke ili pravne osobe i aktivnosti u
treéim zemljama, u odredenim situacijama potrebna je
suradnja nadleznih tijela i nadzornih tijela tre¢ih zemalja.
Nadlezna tijela stoga bi trebala sklopiti sporazume s
nadzornim tijelima tre¢ih zemalja. ESMA bi trebala uskla-
diti pripremu takvih sporazuma o suradnji te razmjenu
informacija primljenih od tre¢ih zemalja medu nadleznim
tijelima.

Ova Uredba postuje temeljna prava i pridrzava se nacela
koja su posebno priznata u Ugovoru o funkcioniranju
Europske unije (UFEU) te Povelji Europske unije o
temeljnim pravima (Povelja), a posebno pravo na
zadtitu osobnih podataka predvideno ¢lankom 16.
UFEU-a te ¢lankom 8. Povelje. Transparentnost povezana
sa znacajnim neto kratkim pozicijama, uklju¢ujuéi objavu
pozicija iznad odredenog praga, kada je to predvideno
ovom Uredbom, potrebna je zbog stabilnosti financijskog
trzista i zaStite wulagatelja. Takva transparentnost
omoguéit ¢e regulatornim tijelima nadzor koristenja
kratke prodaje u vezi sa strategijama zlouporabe i
nadzor ucinaka kratke prodaje na pravilno funkcioniranje
trzista. K tome, navedena bi transparentnost mogla
pomoéi smanjenju nejednake informiranosti te tako
osigurati da svi sudionici na trziStu budu primjereno

(41)

(42)

(43)

informirani o opsegu u kojem takva kratka prodaja utjece
na cijene. Sve razmjene ili prijenosi informacija nadleznih
tijela trebali bi biti u skladu s pravilima o prijenosu
osobnih podataka utvrdenima Direktivom 95/46/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca od 24. listopada 1995.
o zastiti pojedinaca u vezi s obradom osobnih podataka
i o slobodnom protoku takvih podataka ('). Sve razmjene
ili prijenosi informacija ESMA-e trebali bi biti u skladu s
pravilima o prijenosu osobnih podataka utvrdenima
Uredbom (EZ) br.45/2001 Europskog parlamenta i
Vijea od 18. prosinca 2000. o zadtiti pojedinaca u
vezi s obradom osobnih podataka u institucijama i tije-
lima Zajednice i o slobodnom kretanju takvih podata-
ka (%), koja bi se trebala u potpunosti primjenjivati na
obradu osobnih podataka za potrebe ove Uredbe.

Uzimajudi u obzir nacela navedena u Komunikaciji Komi-
sije o jacanju sustava sankcija u sektoru financijskih
usluga i pravnim aktima Unije donesenima na temelju
nastavnog postupanja povezanog s tom Komunikacijom,
drzave clanice trebale bi odrediti pravila o sankcijama i
administrativnim mjerama koje se primjenjuju na krenje
odredbi ove Uredbe te bi trebale osigurati njihovu
provedbu. Navedene sankcije i administrativne mjere
trebale bi biti u¢inkovite, proporcionalne i odvracajuce.
One bi se trebale temeljiti na smjernicama koje je doni-
jela ESMA radi promicanja konvergencije i prekograni¢ne
uskladenosti sustava sankcija u financijskom sektoru.

Radi osiguranja jedinstvenih uvjeta za provedbu ove
Uredbe, provedbene ovlasti trebalo bi dodijeliti Komisiji.
Te bi se ovlasti trebale izvrSavati u skladu s Uredbom
(EZ) br.182/2011 Europskog parlamenta i Vijeca od
16. veljace 2011. o utvrdivanju pravila i opéih nacela u
vezi s mehanizmima nadzora drzava ¢lanica nad izvr$a-
vanjem provedbenih ovlasti Komisije (}). Komisija bi
trebala obavje$¢ivati Europski parlament o napretku
povezanom s odlukama koje odreduju istovjetnost
pravnih i nadzornih okvira tre¢ih zemalja sa zahtjevima
ove Uredbe.

Komisiji bi trebalo delegirati ovlast za donoSenje akata u
skladu s clankom 290. UFEU-a u vezi s detaljima izra-
¢una kratkih pozicija, kada fizicka ili pravna osoba ima
nepokrivenu poziciju u kreditnim izvedenicama na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza, obavjesci-
vanjem ili objavom o pragovima te dodatnim odrediva-
njem kriterija i ¢imbenika za odredivanje u kojim sluca-
jevima nepovoljan dogadaj ili kretanje predstavlja
ozbiljnu prijetnju financijskoj stabilnosti ili povjerenju
trzi§ta u drZavi ¢lanici ili Uniji. Posebno je vazno da
Komisija tijekom svojeg pripremnog rada obavi odgova-
rajuca savjetovanja, uklju¢ujudi na razini stru¢njaka odgo-
varajutih institucija, tijela i agencija, prema potrebi.

() SL L 281, 23.11.1995., str. 31.

() SL' L8, 12.1.2001., str. 1.
() SL L 55, 28.2.2011., str. 13.
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Prilikom pripreme i izrade delegiranih akata, Komisija bi
trebala osigurati da se relevantni dokumenti Europskom
parlamentu i VijeCu Salju istodobno, na vrijeme i na
primjeren nacin.

Komisija bi Europskom parlamentu i Vijeu trebala
podnijeti izvjeS¢e o procjeni primjerenosti predvidenih
pragova o kojima treba obavjei¢ivati i koje treba objaviti,
o djelovanju ogranicenja i zahtjeva povezanih s transpa-
rentno$¢u neto kratkih pozicija te o potrebi dodatnih
ograniCenja ili uvjeta vezano za kratku prodaju ili
kreditne izvedenice na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obveza.

S obzirom na to da ciljeve ove Uredbe ne mogu dostatno
ostvatiti drzave ¢lanice, iako su nadlezna tijela u boljem
polozaju za obavljanje nadzora trzi$nih kretanja te ih
bolje poznaju, cjelokupan utjecaj problema povezanih s
kratkom prodajom i kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza moze se u potpu-
nosti sagledati samo u kontekstu Unije te se stoga ti
ciljevi na bolji na¢in mogu ostvariti na razini Unije,
Unija moze donijeti mjere u skladu s nacelom supsidijar-
nosti utvrdenim u ¢lanku 5. Ugovora o Europskoj uniji.
U skladu s nacelom proporcionalnosti utvrdenim u tom
¢lanku, ova Uredba ne prelazi ono $to je potrebno za
ostvarivanje tih ciljeva.

S obzirom na to da su neke drzave clanice ve¢ uvele
ograni¢enja kratke prodaje te s obzirom na to da su
ovom Uredbom predvideni delegirani akti i obvezujuéi
tehnicki standardi koje bi trebalo prije usvojiti kako bi
bila moguca njezina ucinkovita primjena, potrebno je
predvidjeti dostatno prijelazno razdoblje. S obzirom na
to da je bitno prije 1. studenoga 2012. odrediti bitne
elemente koji nisu klju¢ni, a koji ¢e olaksati uskladenost
trzi$nih sudionika s ovom Uredbom te njezinu provedbu
od strane nadleznih tijela, takoder je potrebno osigurati
Komisiji sredstva za donoSenje tehnickih standarda i dele-
giranih akata prije tog datuma,

DONIJELI SU OVU UREDBU:

1.

(@)

POGLAVLJE 1.
OPCE ODREDBE
Clanak 1.
Podrudje primjene

Ova se Uredba primjenjuje na sljedele:

financijske instrumente u smislu ¢lanka 2. stavka 1. tocke
(a) koji su uvrsteni u trgovanje na mjestu trgovanja u Uniji,
ukljucujudi instrumente kojima se trguje izvan mjesta trgo-
vanja;

(b)

2.

izvedenice iz tocaka od 4. do 10. odjelika C Priloga I
Direktivi 2004/39/EZ koji se odnose na financijske instru-
mente iz tocke (a) ili na izdavatelja tih financijskih instrume-
nata, ukljucujuéi izvedenice kojima se trguje izvan mjesta
trgovanja;

duznicke instrumente koje je izdala drzava clanica ili Unija i
izvedenice iz tocaka od 4. do 10. odjelika C Priloga L
Direktivi 2004/39/EZ koji se odnose ili su povezani s
duznickim instrumentima koje je izdala drzava clanica ili
Unija.

Clanci 18. i 20. te od 23. do 30. primjenjuju se na sve

financijske instrumente u smislu ¢lanka 2. stavka 1. tocke (a).

1.

(d

Clanak 2.
Definicije

Za potrebe ove Uredbe primjenjuju se sljedeCe definicije:

Jinancijski instrument” znadi instrument naveden u
odjeljku C Priloga 1. Direktivi 2004/39/EZ;

Jkratka prodaja” u vezi s dionicom ili duznickim instru-
mentom znaci svaka prodaja dionice ili duznickog instru-
menta koju prodavatelj ne posjeduje u trenutku sklapanja
ugovora o prodaji ukljucujuéi prodaju kada je u trenutku
sklapanja ugovora o prodaji prodavatelj posudio ili je
ugovorio posuditi dionicu ili duznicki instrument za ispo-
ruku pri namiri, $to ne uklju¢uje:

i. prodaju od strane jedne ili druge strane u okviru repo
ugovora pri ¢emu se jedna strana obvezala prodati
drugoj vrijednosni papir po odredenoj cijeni uz
obvezu druge strane da ¢e joj prodati natrag vrijednosni
papir na neki bududi datum po drugoj odredenoj cijeni;

ii. prijenos vrijednosnih papira u okviru sporazuma o
pozajmljivanju vrijednosnih papira; ili

iii. ugovaranje budu¢nosnog ugovora ili sklapanje drugog
ugovora o izvedenicama pri ¢emu se ugovara prodaja
vrijednosnog papira po odredenoj cijeni na neki bududi
datum;

,kreditna izvedenica na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obveza” znaci ugovor o izvedenicama u kojem jedna
strana placa naknadu drugoj strani u zamjenu za placanje
ili drugu korist u slucaju kreditnog dogadaja povezanog s
odgovarajuéim subjektom i svakog drugog nastanka statusa
neispunjavanja obveza povezanog s tim ugovorom o izve-
denicama koji ima slican ekonomski ucinak;

Lizdavatelj drzavnog duznickog instrumenta” znadi bilo koji
od sljedecih subjekata koji izdaju duznicki instrument:

i. Unija;
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ii. drzava clanica, ukljuc¢ujuéi vladine odjele, agencije ili iv. u vezi s fizickim osobama, drzava clanica u kojoj se
drustva posebne namjene drzave clanice; nalazi sjediste te osobe ili, ako nema sjedista, drzava
¢lanica u kojoj je ta osoba rezident;
iii. u slucaju savezne drzave c¢lanice, neka od saveznih
clanica; ,odgovarajuce nadlezno tijelo” znadi:
iv. drustvo posebne namjene viSe drzava clanica; ) . _ g .
i. u vezi s drzavnim duznickim instrumentom drzave
¢lanice ili, u slucaju savezne drzave clanice, u vezi s
v. medunarodna financijska institucija koju osnuju dvije ili dr;axfmm du%mgk}m nstrumentom )ed.ne od saveznlh
vise drzava clanica koja ima namjenu prikupljanja )ed1n1§a u erEVI ¢lanici, 1l¥ krechtnom 1zl;1edemcom na
financijskih sredstava i pruzanja financijske pomoéi u osnovi nasvtlan'a stat};§a neispunjavanja obveza u ‘l’eVZI S
korist svojih ¢clanova koji se nalaze u teskim financij- dleavomdcvamcqin ili_saveznom jedinicom, nadlezno
skim problemima ili im prijete teski financijski telo te drzave clanice;
problemi; ili
ii. u vezi s drzavnim duznickim instrumentom Unije ili
vi. Europska investicijska banka; kreditnom izvedenicom Unije na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza, nadlezno tijelo u
nadleznosti u kojoj se nalazi odjel koji je izdao
(e) ,kreditna izvedenica na osnovi nastanka statusa neispunja- duznicki vrijednosni papir;
vanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata” znaci
kreditna izvedenica na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obvezg kod koje se .pla}c.an]e ili druga korist p@aca)u. u iii. u vezi s drzavnim duznickim instrumentom viSe drzava
slucaju kreditnog dogadaja ili nastanka statusa neispunja- ¢lanica koje djeluju preko drustva posebne namjene ili
vanja obveza u vezi s izdavateljem drzavnog duznickog kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa
Instrumenta; neispunjavanja obveza koje su povezane s tim
drustvom posebne namjene, nadlezno tijelo u ¢ijoj je
i , L nadleznosti to drustvo posebne namjene osnovano;
(f) ,drzavni duznicki instrument” zna¢i duznicki instrument
koji je izdao izdavatelj drzavnog vrijednosnog papira;
iv. u vezi s drzavnim duZnickim instrumentom medu-
(@) .zdani drzavni duznicki instrument” znaci svi drzavni .I;f‘m.qnedﬁvnanﬂlviké institucyje kom su ?snovgle Flvaf
duznicki instrumenti koje izda izdavatelj drzavnog duzni- 1 vise rf;ava f?{mca ja je nlzm!ena ) m.ar.lﬁlrjalnje 1
¢kog instrumenta koji nisu otkupljeni; pruzanje financijske pomoci u korist njezinih clanova
koji se nalaze u teskim financijskim problemima ili im
prijete teski financijski problemi, nadlezno tijelo u
(h) ,izdani dionicki kapital” u vezi s drustvom znac¢i ukupne nadleznosti u kojoj je medunarodna financijska institu-

redovne i povlastene dionice koje je izdalo drustvo, ali ne
ukljucuje zamjenjive duznicke vrijednosne papire;

,mati¢na drzava clanica” znadi:

i. u vezi s investicijskim drustvima u smislu clanka 4.
stavka 1. tocke 1. Direktive 2004/39/EZ ili u vezi s
uredenim trziStem u smislu clanka 4. stavka 1. tocke
14. Direktive 2004/39/EZ, mati¢na drzava clanica u
smislu ¢lanka 4. stavka 1. tocke 20. Direktive
2004/39/EZ;

ii. u vezi s kreditnim institucijama mati¢na drzava clanica
u smislu clanka 4. tocke 7. Direktive 2006/48/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca od 14. lipnja 2006. o
osnivanju i obavljanju djelatnosti kreditnih institucija (1);

iii. u vezis pravnim osobama na koje se ne odnosi tocka i.
ili ii., drzava ¢lanica u kojoj se nalazi njihovo sjediste ili,
ako nema sjedista, drzava clanica u kojoj ima glavno
predstavnistvo;

() SL L 177, 30.6.2006., str. 1.

cija osnovana;

v. u vezi s financijskim instrumentom koji nije instrument
iz tocaka od i. do iv., nadlezno tijelo za taj financijski
instrument kako je utvrdeno u clanku 2. tocki 7.
Uredbe Komisije (EZ) br. 1287/2006 () i odredeno u
skladu s poglavljem III. ove Uredbe;

vi. u vezi s financijskim instrumentima koji nisu pokriveni
tockama od i. do v., nadlezno tijelo drzave ¢lanice u
kojoj je financijski instrument prvi put uvrsten u trgo-
vanje na mjestu trgovanja;

vii. u vezi s duznickim instrumentom koji je izdala
Europska investicijska banka, nadlezno tijelo drzave
¢lanice u kojoj je smjeStena Europska investicijska
banka;

(?) Uredba Komisije (EZ) br.1287/2006 od 10. kolovoza 2006. o

provedbi Direktive 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca u
vezi s obvezom vodenja evidencija investicijskih drustava, izvjeStava-
njem o transakcijama, transparentnosti trzista, uvr§tavanjem financij-
skih instrumenata za trgovanje i odredenim pojmovima za potrebe
navedene Direktive (SL L 241, 2.9.2006., str. 1.).
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(k) ,aktivnosti odrzavanja trzi§ta” znaci aktivnosti investicij-
skog drustva, kreditne institucije ili subjekta iz trece
zemlje ili drustva iz ¢lanka 2. stavka 1. tocke (1) Direktive
2004/39/EZ, koje je ¢lan mjesta trgovanja ili trzista trece
zemlje Ciji je pravni i nadzorni okvir Komisija u skladu s
¢lankom 17. stavkom 2. proglasila istovjetnim kada, u vezi
s financijskim instrumentom, bilo da se njime trguje na
mjestu trgovanja ili izvan njega, djeluje u vlastito ime te
u jednom od sljede¢ih svojstava:

i. obavlja jasne, istovremene ponude na kupnju i na
prodaju usporedive veli¢ine te po konkurentnim cije-
nama §to rezultira redovitom i stalnom likvidno$¢u na
trzistu;

ii. kao dio svog uobicajenog poslovanja ispunjava naloge
klijenata ili kao odgovor na zahtjev klijenata za trgova-
njem;

iii. §titi pozicije koje proizlaze iz obavljanja zadaca iz
tocaka 1. i ii;

() ,mjesto trgovanja” znaci uredeno trziste u smislu ¢lanka 4.
stavka 1. tocke 14. Direktive 2004/39/EZ ili multilateralna
trgovinska platforma u smislu ¢lanka 4. stavka 1. tocke 15.
Direktive 2004/39/EZ;

(m) ,glavno mjesto trgovanja” u vezi s dionicama znacdi mjesto
trgovanja na kojem je promet tom dionicom najvedi;

(n) ,ovlasteni primarni diler” znadi fizicka ili pravna osoba koja
je potpisala sporazum s izdavateljem drzavnih duznickih
instrumenata ili koja je formalno priznata kao primarni
diler od strane izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata
ili u njegovo ime te koja se u skladu s tim sporazumom ili
priznanjem obvezala djelovati u vlastito ime pri operaci-
jama na primarnom ili sekundarnom trzi§tu duznickim
instrumentima koje je izdao taj izdavatelj;

(0) ,sredidnja druga ugovorna strana” znaci pravni subjekt koji
posreduje medu drugim ugovornim stranama ugovora s
kojima se trguje na jednom ili viSe financijskih trzista te
postaje kupac za svakog prodavatelja i prodavatelj za
svakog kupca te je odgovorna za poslovanje sustava pora-
vnanja;

(p) .dan trgovanja” znac¢i dan trgovanja iz clanka 4. Uredbe
(EZ) br. 1287/2006;

(@ .promet” dionice znadi promet u smislu ¢lanka 2. tocke 9.
Uredbe (EZ) br. 1287/2006.

2. Komisiju je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se odreduju definicije odredene u stavku 1.
ovog ¢lanka, a posebno kada se smatra da fizicka ili pravna

osoba posjeduju financijski instrument za potrebe definiranja
kratke prodaje iz stavka 1. tocke (b).

Clanak 3.
Kratke i duge pozicije

1. Za potrebe ove Uredbe kratkom pozicijom se smatra
pozicija povezana s izdanim dioni¢kim kapitalom ili izdanim
drzavnim duZznickim instrumentom koja proizlazi iz:

(a) kratke prodaje dionica koje je izdalo pojedino drustvo ili
duznickog instrumenta koji je izdao pojedini izdavatelj
drzavnih duznickih instrumenta; ili

(b) ugovaranje transakcije kojom se stvara ili je povezana s
financijskim instrumentom koji nije financijski instrument
iz tocke (a) pri ¢emu je ucinak ili jedan od ucinaka transak-
cije da fizicka ili pravna osoba koja ugovara transakciju u
slucaju pada cijene ili vrijednosti dionice ili duznickog
instrumenta ostvari financijsku korist.

2. Za potrebe ove Uredbe dugom pozicijom se smatra pozi-
cija povezana s izdanim dionic¢kim kapitalom ili izdanim drza-
vnim duznickim instrumentom koja proizlazi iz:

(a) drzanja dionice koju je izdalo pojedino drustvo ili duZzni-
¢kog instrumenta koji je izdao izdavatelj drzavnog duzni-
¢kog instrumenta;

(b) ugovaranja transakcije kojom se stvara ili je povezana s
financijskim instrumentom koji nije financijski instrument
iz tocke (a) pri ¢emu je ucinak ili jedan od ucinaka transak-
cije da fizicka ili pravna osoba koja ugovara transakciju u
slu¢aju rasta cijene ili vrijednosti dionice ili duznickog
instrumenta ostvari financijsku korist.

3. Za potrebe stavaka 1. i 2. izracun kratke i duge pozicije u
vezi sa svim pozicijama koje odredena osoba neizravno ima,
uklju¢ujuéi putem ili preko svih indeksa, kosarice vrijednosnih
papira, sudjelovanja u fondovima ¢ijim se udjelima trguje na
uredenom trzi§tu ili slicnim subjektima, odreduje odredena
fizicka ili pravna osoba pri ¢emu razumno poStuje javno
dostupne informacije o sastavu odredenih indeksa ili koSarica
vrijednosnih papira ili sudjelovanja u odredenim fondovima
Cijim se udjelima trguje na uredenom trzistu ili slicnim subjek-
tima. Pri izracunu takve kratke ili duge pozicije niti od jedne
osobe ne smije se zahtijevati da u realnom vremenu dode do
informacija o tom sastavu.

Za potrebe stavaka 1. i 2. izracun kratke ili duge pozicije u
drzavnim duZnickim instrumentima ukljucuje sve kreditne izve-
denice na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz
drzavnih duznickih instrumenata koje se odnose na izdavatelja
drzavnih duznickih instrumenata.
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4. Za potrebe ove Uredbe pozicija koja preostaje po odbitku
duge pozicije koju ima fizicka ili pravna osoba u izdanom
dionickom kapitalom od svih kratkih pozicija koje ta fizicka
ili pravna osoba ima u istom tom kapitalu smatra se neto
kratkom pozicijom u izdanom dionickom kapitalu odredenog
drustva.

5. Za potrebe ove Uredbe pozicija koja preostaje po odbitku
duge pozicije koju ima fizicka ili pravna osoba u izdanom
drzavnom duznickom instrumentu i sve duge pozicije u duzni-
¢kom instrumentu izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata
Cija je cijena u snaznoj korelaciji s cijenom odredenog drzavnog
duznickog instrumenta iz svih kratkih pozicija koje ta fizicka ili
pravna osoba u tom drzavnom duZnickom instrumentu smatra
se neto kratkom pozicijom izdanih drzavnih duznickih instru-
menata odredenog izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata.

6. Izracun stanja drzavnih duznickih instrumenata u skladu
sa stavcima od 1. do 5. obavlja se za svakog pojedinacnog
izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata cak i ako drzavne
duznicke instrumente u ime izdavatelja drzavnih duZznickih
instrumenata izdaju odvojeni subjekti.

7. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se odreduju:

(a) slucajevi kada se smatra da fizicka ili pravna osoba drzi
dionice ili duznicke instrumente za potrebe stavka 2.

(b) slucajevi kada fizicka ili pravna osoba ima neto kratku pozi-
ciju za potrebe stavaka 4. i 5. te metoda izracuna takvih
pozicija;

(c) metoda izracuna pozicija za potrebe stavaka 3., 4., 1 5. kada
razli¢iti subjekti u grupi imaju kratke ili duge pozicije ili za
aktivnosti upravljanja fondovima u vezi s vise fondova.

Za potrebe prvog podstavka tocke (c), metodom izra¢una
posebno se uzima u obzir jesu li u vezi s odredenim izdavate-
ljem upotrebljavane razlicite investicijske strategije od strane vise
od jednog zasebnog fonda kojima upravlja isti upravitelj, jesu li
upotrebljavane iste investicijske strategije u vezi s odredenim
izdavateljem od strane viSe od jednog fonda te upravlja li se
viSe od jednim portfeljem u istom subjektu na diskrecijskoj
osnovi upotrebom istih investicijskih strategija u vezi s odre-
denim izdavateljem.

Clanak 4.

Nepokrivena pozicija u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih
duznickih instrumenata

1. Za potrebe ove Uredbe smatra se da fizicka ili pravna
osoba ima nepokrivenu poziciju u kreditnim izvedenicama na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih

duznickih instrumenata ako kreditna izvedenica na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duZznickih
instrumenata ne sluzi kao zastita od:

(a) rizika nastanka statusa neispunjavanja obveza izdavatelja
ako fizicka ili pravna osoba ima dugu poziciju u drZavnim
duzni¢kim instrumentima tog izdavatelja na koje se odnosi
kreditna izvedenica na osnovi nastanak statusa neispunja-
vanja obveza iz drzavnih duZznickih instrumenata;

(b) rizika pada vrijednosti drzavnih duznickih instrumenata ako
fizicka ili pravna osoba ima imovinu ili podlijeze obvezama,
ukljucujudi, bez ograniCenja, financijske ugovore, portfelj
imovine ili financijskih obveza ¢ija vrijednost korelira s
vrijedno$¢u drzavnih duznickih instrumenata.

2. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se odreduju, za potrebe stavka 1. ovog
¢lanka:

(a) slucajevi u kojima se transakcije s kreditnim izvedenicama
na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz
drzavnih duznickih instrumenata smatraju zastitom od
rizika nastanka statusa neispunjavanja obveza ili rizika
pada vrijednosti drzavnih duznickih instrumenata te
metoda izracuna nepokrivene pozicije u kreditnim izvedeni-
cama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz
drzavnih duZznickih instrumenata;

(b) metoda izracuna pozicija ako razli¢iti subjekti u grupi imaju
duge ili kratke pozicije ili za aktivnosti upravljanja fondo-
vima u vezi s vi§e fondova.

POGLAVLJE I
TRANSPARENTNOST NETO KRATKIH POZICIJA
Clanak 5.

Obavjes¢ivanje nadleznih tijela o znacajnim neto kratkim
pozicijama u dionicama

1. Fizicka ili pravna osoba koja ima neto kratku poziciju u
izdanom kapitalu drustva ¢ije su dionice uvrStene u trgovanje na
mjestu trgovanja obavje$¢uje odgovarajua nadlezna tijela, u
skladu s clankom 9. kada pozicija dosegne ili padne ispod
praga odredenog za obavjes¢ivanje iz stavka 2. ovog clanka.

2. Prag odreden za obavjesCivanje je postotak koji je jednak
0,2 % izdanog dionickog kapitala odredenog drustva te svakih
0,1 % preko toga.

3. Europsko nadzorno tijelo (Europsko nadzorno tijelo za
vrijednosne papire i trziSta kapitala) (ESMA) moze Komisiji
dostaviti miSljenje o prilagodbi pragova iz stavka 2., uzimajuci
u obzir kretanja na financijskim trzistima.
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4. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se mijenjaju pragovi iz stavka 2. ovog
¢lanka, uzimajuéi u obzir kretanja na financijskim trzistima.

Clanak 6.

Objava znacajnih neto kratkih pozicija u dionicama

1. Fizicka ili pravna osoba koja ima neto kratku poziciju u
izdanom kapitalu drustva ¢ije su dionice uvrStene u trgovanje na
mjestu trgovanja u skladu s ¢lankom 9. objavljuje detalje o toj
poziciji javnosti kada pozicija dosegne ili padne ispod praga
odredenog za objavu iz stavka 2. ovog ¢lanka.

2. Prag odreden za objavu je postotak koji je jednak 0,5 %
izdanog dionickog kapitala odredenog drustva te svakih 0,1 %
preko toga.

3. ESMA moze Komisiji dostaviti misljenje o prilagodbi
pragova iz stavka 2., uzimajuéi u obzir kretanja na financijskim
trziStima.

4. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
Clankom 42. kojima se mijenjaju pragovi iz stavka 2. ovog
¢lanka, uzimajuéi u obzir kretanja na financijskim trzistima.

5. Ovim se ¢lankom ne dovode u pitanje zakoni i drugi
propisi doneseni u vezi s preuzimanjima, spajanjima i drugim
transakcijama koje utjeu na vlasniStvo ili kontrolu drustava
koja reguliraju nadzorna tijela koja su imenovale drzave
¢lanice u skladu s ¢lankom 4. Direktive 2004/25/EZ Europskog
parlamenta i Vije¢a od 21. travnja 2004. o ponudama za preu-
zimanje (') kojima se zahtjeva objava kratkih pozicija koja
prelazi okvire zahtijeva iz ovog ¢lanka.

Clanak 7.

Obavjescivanje nadleznih tijela o znacajnim neto kratkim
pozicijama u drzavnim duZnickim instrumentima

1.  Fizicka ili pravna osoba koja ima neto kratku poziciju u
izdanim drzavnim duZnickim instrumentima obavjes¢uje odgo-
varajule nadlezno tijelo u skladu s ¢lankom 9. kada ta pozicija
dosegne ili padne ispod praga odredenog za obavjes¢ivanje za
odredenog izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata.

2. Pragovi odredeni za obavje$¢ivanje sastoje se od pocetnog
iznosa te zatim dodatnih razina koji se odnose na pojedinog
izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata kako je navedeno u
mjerama koje je donijela Komisija u skladu sa stavkom 3. ESMA
na svojoj internetskoj stranici objavljuje pragove za obavjes¢i-
vanje za svaku drzavu ¢lanicu.

3. Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se odreduju iznosi i dodatne razine iz
stavka 2. ovog clanka.

() SL L 142, 30.4.2004., str. 12.

Komisija:

(a) osigurava da pragovi nisu postavljeni na razini koja zahti-
jeva obavjei¢ivanje o pozicijama minimalne vrijednosti;

(b) uzima u obzir iznos nepodmirenih izdanih drzavnih duZzni-
¢kih instrumenata za svakog izdavatelja drzavnih duznickih
instrumenata te prosjeni obujam pozicija sudionika na
trzi§tu u vezi s drzavnim duznickim instrumentima tog
izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata; i

(c) uzima u obzir likvidnost svakog trzista drzavnim obvezni-
cama.

Clanak 8.

Obavjeséivanje nadleznih tijela o nepokrivenim pozicijama
u kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata

Kada nadlezno tijelo priviemeno obustavi ograni¢enja u skladu s
Clankom 14. stavkom 2., fizicke ili pravne osobe koje imaju
nepokrivenu poziciju u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duZnickih
instrumenata obavje$¢uju nadlezno tijelo kada navedena pozicija
dosegne ili padne ispod praga odredenog za obavjeséivanje za
izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata kako je odredeno u
skladu s clankom 7.

Clanak 9.
Metoda obavjescivanja i objave

1. U svakoj obavijesti ili objavi u skladu s ¢lancima 5., 6., 7.
ili 8. navode se detalji o identitetu fizicke ili pravne osobe koja
ima odredenu poziciju, opsegu odredene pozicije, izdavatelju s
kojim je povezana odredena pozicija te datum na koji je odre-
dena pozicija ostvarena, promijenjena ili zatvorena.

Za potrebe ¢lanaka 5., 6., 7. 1 8. fizicke ili pravne osobe koje
imaju znacajne neto pozicije obvezne su tijekom razdoblja od
pet godina voditi evidenciju o bruto pozicijama koje C¢ine
znacajnu neto kratku poziciju.

2. Relevatno vrijeme za izracun neto kratke pozicije je pono¢
na kraju dana trgovanja tijekom kojeg fizicka ili pravna osoba
ima odredenu poziciju. To se vrijeme primjenjuje na sve tran-
sakcije neovisno o upotrebljavanim sredstvima trgovanja, uklju-
Cujudi transakcije izvrSene putem ruénog ili automatiziranog
trgovanja te neovisno o tome jesu li transakcije obavljene
tijekom redovnog vremena trgovanja. Obavijest ili objava
dostavlja se najkasnije u 15.30 sati sljedeeg dana trgovanja.
Vremena navedena u ovom stavku izracunavaju se u skladu s
vremenom u drZavi ¢lanici odgovarajuceg nadleznog tijela koje
treba obavijestiti o odredenoj poziciji.
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3. Obavjescivanje odgovarajuéeg nadleznog tijela o informa-
cijama osigurava povjerljivost informacija te ima ugraden meha-
nizam za provjeru autenticnosti izvora obavijesti.

4. Objava informacija navedenih u ¢lanku 6. obavlja se na
nacin koji osigurava brz i nediskriminirajuéi pristup informaci-
jama. Navedene se informacije objavljuju na sredi$njoj inter-
netskoj stranici kojom upravlja ili ju nadzire odgovarajule
nadlezno tijelo. Nadlezna tijela obavjes¢uju ESMA-u o adresi
navedene internetske stranice koja pak uspostavlja vezu prema
svim takvim sredi$njim internetskim stranicama na svojoj inter-
netskoj stranici.

5. Kako bi se osigurala dosljedna primjena ovog c¢lanka
ESMA priprema nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima
se odreduju detalji o informacijama koje je potrebno osigurati
za potrebe stavka 1.

ESMA dostavlja navedeni nacrt regulatornih tehnickih standarda
Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti regulatorne tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

6. Kako bi se osigurali jedinstveni uvjeti primjene stavka 4.,
ESMA priprema nacrt provedbenih tehni¢kih standarda u
kojima se navode sredstva putem kojih se informacije mogu
objaviti javnosti.

ESMA dostavlja navedeni nacrt provedbenih tehnickih standarda
Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlatena donijeti provedbene tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s c¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 10.

Primjena zahtjeva koji se odnose na obavjeséivanje i
objavu

Zahtjevi koji se odnose na obavjes¢ivanje i objavu u skladu s
¢lancima 5., 6., 7. i 8. primjenjuju se na fizicke i pravne osobe
koje su rezidenti ili su osnovane u Uniji ili trecoj zemlji.

Clanak 11.

Informacije koje se dostavljaju ESMA-i

1. Nadlezna tijela svaka tri mjeseca dostavljaju ESMA-i
sazetak informacija o neto kratkim pozicijama u izdanom dioni-
¢kom kapitalu, izdanim drzavnim duZzni¢kim instrumentima te
o nepokrivenim pozicijama u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duZnickih
instrumenata za koje je ona odgovarajuée nadlezno tijelo te
prima obavijesti u skladu s ¢lancima 5., 7. i 8.

2. Kako bi obavljala svoje zadace u skladu s ovom Uredbom,
ESMA u bilo kojem trenutku moze od svakog odgovarajuceg
nadleznog tijela zatraziti dodatne informacije o neto kratkim
pozicijama u izdanom dioni¢kom kapitalu te izdanim drzavnim
duznickim instrumentima ili o nepokrivenim pozicijama u
kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata.

Nadlezno tijelo dostavlja ESMA-i zahtijevane informacije
najkasnije u roku od sedam kalendarskih dana. U slu¢aju nepo-
voljnih dogadaja ili kretanja koji bi predstavljali ozbiljnu
prijetnju financijskoj stabilnost ili povjerenju trZista u odredenoj
drzavi ¢lanici ili drugoj drzavi ¢lanici, nadlezno tijelo dostavlja
ESMA-i u roku od 24 sata sve raspolozive informacije na
temelju zahtjeva koji se odnosi na obavjesivanje prema ¢lan-
cima 5., 7., 1 8.

3. Kako bi se osigurala dosljedna primjena ovog c¢lanka
ESMA priprema nacrt regulatornih tehni¢kih standarda kojima
odreduje detalje informacija koje se dostavljaju u skladu sa
stavkom 1.1 2.

ESMA dostavlja navedeni nacrt regulatornih tehnickih standarda
Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti regulatorne tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

4. Kako bi se osigurali jedinstveni uvjeti primjene stavka 1.
ESMA priprema nacrt provedbenih tehnickih standarda u
kojima se definira oblik informacija koje se dostavljaju u
skladu sa stavcima 1.1 2.

ESMA dostavlja navedeni nacrt provedbenih tehnickih standarda
Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti provedbene tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s clankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

POGLAVLJE IIL
NEPOKRIVENE KRATKE PRODAJE
Clanak 12.
Ogranicenja nepokrivenih kratkih prodaja dionica

1.  Fizicka ili pravna osoba moZe ugovoriti kratku prodaju
dionice koja je uvritena u trgovanje na mjestu trgovanja samo
ako je ispunjen jedan od sljedecih uvjeta:

(a) fizicka ili pravna osoba pozajmila je dionicu ili je predvidjela
druge alternativne mjere slicnog pravnog ucinka;
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(b) fizicka ili pravna osoba sklopila je sporazum o pozajmlji-
vanju dionice ili u skladu s ugovornim ili stvarnim pravom
ima drugi u potpunosti izvrsiv zahtjev za prijenos vlasnistva
odgovarajueg broja vrijednosnih papira iste kategorije tako
da je namiru mogude izvrsiti u roku;

(c) fizicka ili pravna osoba ima dogovor s treom osobom na
temelju kojeg treca osoba potvrduje da je dionica raspolo-
ziva te da je poduzela potrebne mjere prema treim
osobama kako bi fizicka ili pravna osoba opravdano oceki-
vala da namira moze biti izvrSena u roku.

2. Kako bi se osigurali jedinstveni uvjeti primjene stavka 1.,
ESMA priprema nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima
odreduje vrste sporazuma, aranzmana i mjera koje na odgova-
rajuéi nacin osiguravaju raspolozivost dionice za namiru. ESMA
pri odredivanju potrebnih mjera kako bi se opravdano ocekivalo
da namira moZe biti izvrSena u roku uzima u obzir, izmedu
ostalog, dnevnu trgovinu i likvidnost dionica.

ESMA dostavlja navedeni nacrt provedbenih tehnickih standarda
Komisiji do 31. oZujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti provedbene tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s c¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 13.

Ogranienja nepokrivenih kratkih prodaja drZzavnih
duznickih instrumenata

1. Fizicka ili pravna osoba mozZe ugovoriti kratku prodaju
drzavnih duznickih instrumenata samo ako je ispunjen jedan
od sljedecih uvjeta:

(a) fizicka ili pravna osoba pozajmila je drzavni duznicki instru-
ment ili je predvidjela druge alternativne mjere sli¢nog
pravnog ucinka;

(b) fizicka ili pravna osoba sklopila je sporazum o pozajmlji-
vanju drzavnog duznickog instrumenta ili u skladu s
ugovornim ili stvarnim pravom ima drugi u potpunosti
izvr$iv zahtjev za prijenos vlasni§tva odgovarajuéeg broja
vrijednosnih papira iste kategorije tako da je namiru
mogude izvrsiti u roku;

(c) fizicka ili pravna osoba ima aranZman s treom stranom na
temelju kojeg treca strana potvrduje da je drzavni duznicki
instrument raspoloziv te da je poduzela potrebne mjere
prema tre¢im stranama kako bi fizicka ili pravna osoba
opravdano ocekivala da namira moZe biti izvrSena u roku.

2. Ogranicenja iz stavka 1. ne primjenjuju se ako su transak-
cije namijenjene zastiti duge pozicije u duzni¢kim instrumen-
tima izdavatelja Cija je cijena visoko korelirana s cijenom odre-
denog drzavnog duznickog instrumenta.

3. Kada likvidnost drzavnog duznickog instrumenta padne
ispod praga odredenog u skladu s metodologijom iz stavka 4.,
nadlezno tijelo mozZe priviemeno obustaviti ogranicenja iz
stavka 1. Nadlezno tijelo obavje$¢uje ESMA-u i druga nadlezna
tijela o predlozenoj obustavi prije obustavljanja tih ogranicenja.

Obustava vrijedi tijekom pocetnog razdoblja od najvise Sest
mjeseci od dana njezine objave na internetskoj stranici odgova-
rajuéeg nadleznog tijela. Obustava se mozZe produziti za
razdoblja od najviSe Sest mjeseci ako razlozi za obustavu
nastave postojati. Ako se obustava ne produzi do kraja
pocetnog razdoblja ili svakog drugog naknadno produzenog
razdoblja ona automatski prestaje vaziti.

ESMA u roku od 24 sata od obavjes¢ivanja nadleznog tijela
izdaje misljenje na temelju stavka 4. o predlozenoj obustavi ili
produzenju obustave. Misljenje se objavljuje na internetskoj stra-
nici ESMA-e.

4. Komisija donosi delegirane akte u s skladu s ¢lankom 42.
kojima se odreduju parametri i metode za izracun praga likvid-
nosti iz stavka 3. ovog ¢lanka u vezi s izdanim drzavnim
duznickim instrumentima.

Parametri i metode pomoéu kojih drzave ¢lanice izracunavaju
navedeni prag odreduju se tako da prijedeni prag predstavlja
znadajan pad u odnosu na prosje¢nu likvidnost odredenog
drzavnog duznickog instrumenta.

Prag se odreduje na temelju objektivnih kriterija specifi¢nih za
odredeno trziste drzavnih duznickih instrumenata, ukljucujudi i
ukupan iznos nepodmirenog izdanog drzavnog duga za svakog
izdavatelja duznickih vrijednosnih papira.

5. Kako bi se osigurali jedinstveni uvjeti primjene stavka 1.
ESMA moze pripremiti nacrt tehnickih standarda kako bi se
utvrdile vrste sporazuma ili aranZmana koji na odgovarajudi
nacin osiguravaju da drzavni duznicki instrument bude raspo-
loziv za namiru. ESMA posebno uzima u obzir potrebu zastite
likvidnosti trziSta, a posebno trzidta drzavnih obveznica i repo
trzista drzavnih obveznica.

ESMA dostavlja navedeni nacrt provedbenih tehnickih standarda
Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti provedbene tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s c¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.
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Clanak 14.

Ogranicenja nepokrivenih kreditnih izvedenica na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drZavnih
duznic¢kih instrumenata

1. Fizicka ili pravna osoba moZe ugovoriti transakcije s
kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata samo ako te
transakcije ne dovode do nepokrivene pozicije u kreditnoj izve-
denici na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz
drzavnih duznickih instrumenata iz ¢lanka 4.

2. Nadlezno tijelo mozZe privremeno obustaviti ogranienja iz
stavka 1. ako ima utemeljene razloge smatrati da njegovo trzite
drzavnih duznickih instrumenata ne funkcionira na odgovara-
juéi nacin te da takva ograni¢enja mogu imati negativan utjecaj
na trzi§te kreditnih izvedenica na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata,
posebno povelavanjem troska zaduzivanja za izdavatelje
drzavnih duZnickih instrumenata ili utjeCuéi na sposobnost
izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata da izdaju nove
vrijednosne papire. Ti se razlozi temelje na sljede¢im pokazate-
ljima:

(a) visoka ili rastu¢a kamatna stopa na drzavne duznicke instru-
mente;

(b) povecanje razlike kamatnih stopa na drzavne duznicke
instrumente u usporedbi s drzavnim duznickim instrumen-
tima drugih izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata;

(c) povecanje razlike medu kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duZni-
¢kih instrumenata u usporedbi s vlastitom krivuljom te u
usporedbi s drugim izdavateljima drzavnih duznickih instru-
menata;

(d) pravodobnost povratka cijene drzavnih duznickih instrume-
nata na njihovu pocetnu uravnoteZenu vrijednost nakon
opseznog trgovanja;

(e) iznosi drzavnih duznickih instrumenata kojima se moze
trgovati.

Nadlezno tijelo moze koristiti i druge pokazatelje osim onih
navedenih u prvom podstavku to¢kama od (a) do (e).

Prije obustave ograni¢enja u skladu s ovim ¢lankom odgovara-
juce nadlezno tijelo obavjes¢uje ESMA-u i ostala nadlezna tijela
o predloZenoj obustavi te razlozima na kojima se ona temelji.

Obustava vrijedi tijekom pocetnog razdoblja od najvise 12
mjeseci od dana njezine objave na internetskoj stranici odre-
denog nadleznog tijela. Obustava se moze produziti za
razdoblja od najviSe Sest mjeseci ako razlozi za obustavu
nastave postojati. Ako se obustava ne produzi do kraja
pocetnog razdoblja ili svakog drugog naknadno produzenog
razdoblja ona automatski prestaje vaziti.

ESMA, u roku od 24 sata od obavje$¢ivanja nadleznog tijela,
izdaje misljenje o predloZenoj obustavi ili produzenju obustave
neovisno o tome temelji li nadlezno tijelo obustavu na pokaza-
teljima navedenim u prvom podstavku tockama od (a) do (e) ili
drugim pokazateljima. Ako se planirana obustava ili produzenje
obustave temelje na drugom podstavku, miljenje takoder uklju-
¢uje procjenu pokazatelja kojima se koristi nadlezno tijelo.
Misljenje se objavljuje na internetskoj stranici ESMA-e.

Clanak 15.
Postupci pokrivene kupnje

1. Sredi§nja druga ugovorna strana u drZavi clanici koja
pruza usluge poravnanja za dionice osigurava postojanje postu-
paka kojima se postuju sljededi zahtjevi:

(a) kada fizicka ili pravna osoba koja prodaje dionice ne moze
isporuciti dionice za namiru u roku od Cetiri radna dana od
dana roka namire, automatski se aktiviraju postupci za
pokrivenu kupnju dionica kako bi se osigurala isporuka
pri namiri;

(b) kada pokrivena kupnja dionica za isporuku nije moguca,
kupcu se isplacuje iznos na temelju vrijednosti dionica
koje je trebalo isporuciti na dan isporuke plus iznos
troskova nastalih za kupca kao posljedica nemoguénosti
namire; i

(c) fizicka ili pravna osoba koja propusti izvrsiti namiru nadok-
naduje sve iznose placene u skladu s tockama (a) i (b).

2. SrediSnja druga ugovorna strana u drzavi clanici koja
pruza usluge poravnanja za dionice osigurava postojanje postu-
paka kojima se osigurava da fizicka ili pravna osoba koja proda
dionice te ne moze isporuciti dionice za namiru do datuma
roka namire mora obavljati dnevna pladanja za svaki dan
nastavka nemoguénosti isporuke.

Dnevna placanja moraju biti dostatno visoka kako bi djelovala
kao sredstvo odvracanja fizi¢kih ili pravnih osoba koje ne izvrse
namiru.

POGLAVLJE 1V.
IZUZECA
Clanak 16.

Izuzeca kada je glavno mjesto trgovanja u trecoj zemlji

1. Cland 5, 6., 12. i 15. ne primjenjuju se na dionice
drustva koje je uvriteno na mjesto trgovanja u Uniji ako je
njihovo glavno mjesto trgovanja u trecoj zemlji.

2. Odgovarajuce nadlezno tijelo za dionice drustva kojima se
trguje na mjestu trgovanja u Uniji te na mjestu trgovanja u
trecoj zemlji utvrduje, barem svake dvije godine, nalazi li se
glavno mjesto trgovanja navedenih dionica u tre¢oj zemlji.
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Odgovarajuce nadlezno tijelo obavjes¢uje ESMA-u o svim dioni-
cama za koje je utvrdeno da imaju glavno mjesto trgovanja u
treCoj zemlji.

ESMA svake dvije godine objavljuje popis dionica ¢ije se glavno
mjesto trgovanja nalazi u treoj zemlji. Popis je valjan dvije
godine.

3. Kako bi se osigurala dosljedna primjena ovog clanka,
ESMA priprema nacrt regulatornih tehnic¢kih standarda kojima
se odreduje metoda izra¢una prometa kako bi se utvrdilo glavno
mjesto trgovanja dionice.

ESMA dostavlja navedeni nacrt regulatornih tehnickih standarda
Komisiji do 31. oZujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti regulatorne tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

4. Kako bi se osigurali jedinstveni uvjeti primjene stavka 1. i
2., ESMA priprema nacrt provedbenih tehnickih standarda
kojima se utvrduje:

(a) datum na koji se obavlja izratun za utvrdivanje glavnog
mjesta trgovanja za dionicu i razdoblje na koje se on
odnosi;

(b) datum do kojeg odgovarajuée nadlezno tijelo obavjescuje
ESMA-u o dionicama ¢ije je glavno mjesto trgovanja u
trecoj zemlji;

(c) datum od kada popis postaje valjan nakon objave ESMA-c.

ESMA dostavlja navedeni nacrt provedbenih tehnickih standarda
Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti provedbene tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s c¢lankom 15. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 17.

Izuzeée od aktivnosti odrzavanja trziSta i aktivnosti na
primarnom trZziStu

1.  Clandi 5., 6., 7., 12., 13. i 14. se ne primjenjuju na tran-
sakcije obavljene radi aktivnosti odrzavanja trzista.

2. Komisija mozZe u skladu s postupkom iz ¢lanka 44. stavka
2. donijeti odluke kojima se utvrduje da pravni i nadzorni okvir
tre¢e zemlje osigurava da trziste s odobrenjem za rad u trecoj
zemlji udovoljava pravno obvezujuéim zahtjevima koji su, za

potrebe primjene izuzeéa navedog u stavku 1., istovjetni zahtje-
vima iz glave I Direktive 2004/39/EZ, Direktive 2003/6/EZ
Europskog parlamenta i Vije¢a od 28. sije¢nja 2003. o trgo-
vanju na temelju povlastenih informacija i manipuliranju trzi-
Stem (zlouporabi trzista) (') i Direktive 2004/109/EZ Europskog
parlamenta i Vijea od 15. prosinca 2004. o uskladivanju
zahtjeva za transparentno$¢u u vezi s informacijama o izdavate-
ljima ¢iji su vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na
uredenom trzistu (3) te koji se u toj tre¢oj zemlji ucinkovito
naziru i izvrSavaju.

Pravni i nadzorni okvir tre¢e zemlje mogu se smatrati istovjet-
nima kada u toj trefoj zemlji:

(a) trzista trebaju odobrenje za rad te podlijezu trajnom ucin-
kovitom nadzoru i izvr§avanju;

(b) trziSta imaju jasna i transparentna pravila o prihvacanju
vrijednosnih papira u trgovanje tako da se vrijednosnim
papirima moZze trgovati na poSten, pravilan i ucinkovit
nacin te da su oni jednostavno prenosivi;

(c) izdavatelji vrijednosnih papira podlijezu zahtjevima za
dostavljanjem periodi¢nih i kontinuiranih informacija ¢ime
se osigurava visoka razina zastite ulagatelja; i

(d) transparentnost i integritet trziSta su osigurani sprecavanjem
zlouporabe trzista u obliku trgovanja na temelju povlastenih
informacija i manipulacije trzita.

3. Clanci 7., 13., i 14. ne primjenjuju se na aktivnosti fizicke
ili pravne osobe kada, djelujuéi kao ovlasteni primarni diler na
temelju ugovora s izdavateljem drZavnih vrijednosnih papira, u
vezi s financijskim instrumentom kojim se trguje na primarnom
ili sekundarnom trzistu za drZavne duZnicke instrumente,
djeluje u vlastito ime.

4. Clanci 5., 6., 12., 13. i 14. ove Uredbe ne primjenjuju se
na fizi¢ku ili pravnu osobu koja ugovori kratku prodaju vrijed-
nosnog papira ili ima neto kratku poziciju u vezi s provode-
njem stabilizacije u skladu s poglavljem II. Uredbe Komisije
(EZ) br. 2273/2003 od 22. prosinca 2003. o provedbi Direktive
2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a u pogledu izuzeca za
programe otkupa i stabilizacije financijskih instrumenata (%).

5. lzuzela iz stavka 1. primjenjuju se samo ako je doti¢na
fizicka ili pravna osoba pismenim putem obavijestila nadlezno
tijelo svoje mati¢ne drzave c¢lanice da namjerava iskoristiti
izuzece. Obavijest se mora dostaviti najkasnije 30 kalendarskih
dana prije nego $to fizicka ili pravna osoba namjerava prvi put
iskoristiti izuzece.

() SL L 96, 12.4.2003., str. 16.
() SL L 390, 31.12.2004., str. 38.
() SL L 336, 23.12.2003., str. 33.
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6. Izuzele iz stavka 3. primjenjuje se samo ako je ovlasteni
primarni diler pismenim putem obavijestio odgovarajuce
nadlezno tijelo u vezi s drzavnim duznickim instrumentima
da namjerava iskoristiti izuzece. Obavijest se dostavlja najkasnije
30 kalendarskih dana prije nego $to fizicka ili pravna osoba
koja djeluje kao ovlasteni primarni diler namjerava prvi put
iskoristiti izuzece.

7. Nadzorno tijelo iz stavaka 5. i 6. moZe zabraniti koristenje
izuzeéa ako smatra da fizicka ili pravna osoba ne zadovoljava
uvjete za izuzele. Sve zabrane odreduju se u roku od 30 kalen-
darskih dana iz stavka 5. ili 6. ili nakon toga ako nadlezno tijelo
ustanovi da je doslo do promjena u okolnostima fizicke ili
pravne osobe zbog kojih one viSe ne zadovoljavaju uvjete za
izuzece.

8. Subjekt treCe zemlje koji nema odobrenje za rad u Uniji
Salje obavijest iz stavaka 5. i 6. nadleznom tijelu glavnog mjesta
trgovanja u Uniji na kojem trguje.

9.  Fizicka ili pravna osoba koja je dostavila obavijest u skladu
sa stavkom 5., §to je prije moguce, pismenim putem obavjescuje
nadlezno tijelo svoje mati¢ne drzave ¢lanice o svim promje-
nama koje utjeu na njezinu prihvatljivost za izuzeée ili ako
se vise ne Zeli koristiti izuzecem.

10.  Fizicka ili pravna osoba koja je dostavila obavijest u
skladu sa stavkom 6. $to je prije mogule pismenim putem
obavje$¢uje odgovarajuce nadlezno tijelo u vezi s odredenim
drzavnim duznickim instrumentom o svim promjenama koje
utjeCu na njezinu prihvatljivost za izuzece ili ako viSe ne Zeli
primjenjivati izuzece.

11.  Nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice moZze zatraziti
informacije u pismenom obliku od fizicke ili pravne osobe
koja se pri poslovanju koristi izuze¢ima iz stavka 1., 3. ili 4.
o kratkim pozicijama ili aktivnostima koje se obavljaju u okviru
izuzeda. Fizicka ili pravna osoba dostavlja informacije najkasnije
4 kalendarska dana nakon $to je podnesen zahtjev.

12.  Nadlezno tijelo obavjes¢uje ESMA-u u roku od 2 tjedna
od obavijesti u skladu sa stavkom 5. ili 9. o svim odrzavateljima
trziSta i u skladu sa stavkom 6. ili 10. o svim ovlastenim
primarnim dilerima koji primjenjuju izuzeée te o svim odrza-
vateljima trziSta i ovlastenim primarnim dilerima koji se vise ne
koriste izuzeéem.

13.  ESMA na svojoj internetskoj stranici objavljuje i redovito
azurira popis odrzavatelja trzi§ta i primarnih dilera koji se
koriste izuzecem.

14.  Obavjes¢ivanje na temelju ovog clanka moze izvrsiti
osoba u odnosu na nadlezno tijelo te nadlezno tijelo u

odnosu na ESMA-u u bilo kojem trenutku tijekom razdoblja
od 60 kalendarskih dana prije 1. studenoga 2012.

POGLAVLJE V.
INTERVENCIJSKE OVLASTI NADLEZNIH TIJELA I ESMA-e

ODJELJAK 1.
Ovlasti nadleznih tijela
Clanak 18.
Obavjes¢ivanje i objava u iznimnim okolnostima

1. Podlozno ¢lanku 22., nadlezno tijelo moze zahtijevati od
fizickih ili pravnih osoba koje imaju neto kratke pozicije u
odredenim financijskim instrumentima ili kategorije financijskih
instrumenata da ga obavijesti ili objavi detalje o poziciji kad ona
dosegne ili padne ispod odredenog praga koji je utvrdilo
nadlezno tijelo i ako:

(a) postoje nepovoljni dogadaji ili kretanja koji predstavljaju
ozbiljnu prijetnju  financijskoj stabilnost ili povjerenju
trzista u odredenoj drzavi ¢lanici ili u jednoj ili vise
drzava clanica;

(b) je potrebna mijera za otklanjanje prijetnje te nece imati
Stetan ucinak na ucinkovitost financijskih trzista koji bi
bio nerazmjeran njezinim koristima.

2. Stavak 1. ovog ¢lanka ne primjenjuje se na financijske
instrumente za koje se transparentnost ve¢ zahtijeva prema
¢lancima 5. i 8. Nadlezno tijelo odreduje okolnosti u kojima
se mjera iz stavka 1. moZe primjenjivati ili izuzeca koja se na
nju odnose. Izuzeéa se posebno mogu odrediti da se primje-
njuju na aktivnosti odrZavanja trzista i aktivnosti na primarnom
trzistu.

Clanak 19.

Obavjeséivanje od strane vjerovnika u iznimnim
okolnostima

1. Podlozno ¢lanku 22. nadlezno tijelo moze donijeti mjeru
iz stavka 2. ovog ¢lanka ako:

(a) postoje nepovoljni dogadaji i kretanja koji predstavljaju
ozbiljnu prijetnju  financijskoj stabilnost ili povjerenju
trzista u odredenoj drzavi c¢lanici ili u jednoj ili vise
drzava clanica; i

(b) je potrebna mjera za otklanjanje prijetnje te nele imati
Stetan ucinak na ucinkovitost financijskih trzista koji bi
bio nerazmjeran njezinim koristima.
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2. Nadlezno tijelo moze zahtijevati od fizickih ili pravnih
osoba koje pozajmljuju odredene financijske instrumente ili
kategorije financijskih instrumenata obavje$¢ivanje o svim
znalajnim promjenama naknada koje se zahtijevaju za takvo
pozajmljivanje.

Clanak 20.

Ogranicenja kratke prodaje i sli¢nih transakcija u iznimnim
okolnostima

1. Podlozno ¢lanku 22. nadlezno tijelo moze donijeti mjeru
ili mjere iz stavka 2. ovog ¢lanka ako:

(a) postoje nepovoljni dogadaji i kretanja koji predstavljaju
ozbiljnu prijetnju financijskoj stabilnost ili povjerenju
trzista u odredenoj drzavi Clanici ili u jednoj ili vise
drzava ¢lanica; i

(b) je potrebna mjera za otklanjanje prijetnje te nece imati
Stetan ucinak na ucinkovitost financijskih trzista koji bi
bio nerazmjeran njezinim koristima.

2. Nadlezno tijelo moze zabraniti ili odrediti uvjete fizickim
ili pravnim osobama koje ugovaraju:

(a) kratku prodaju; ili

(b) transakciju koja nije kratka prodaja iz koje proizlazi
financijski instrument, ili je s njime povezana, pri cemu je
ucinak ili jedan od ucinaka transakcije da fizicka ili pravna
osoba ostvari financijsku korist u slucaju pada cijene ili
vrijednosti drugog financijskog instrumenta.

3. Mjera donesena na temelju stavka 2. moze se primjenjivati
na transakcije koje se odnose na sve financijske instrumente,
financijske instrumente odredene kategorije ili s odredenim
financijskim instrumentom. Nadlezno tijelo odreduje okolnosti
u kojima se mjera moze primjenjivati ili izuzeca koja se na nju
odnose. Za izuzea se moze posebno odrediti da se primjenjuju
na aktivnosti odrzavanja trziSta i aktivnosti na primarnom trzi-
Stu.

Clanak 21.

OgraniCenja transakcija kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drZavnih
duznickih instrumenata u iznimnim okolnostima

1. Podlozno c¢lanku 22. nadlezno tijelo mozZe ograniciti
moguénost fizickih ili pravnih osoba da ugovaraju transakcije
kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obveza iz drzavnih duZnickih instrumenata ili ograniciti
vrijednost pozicija u drzavnim kreditnim izvedenicama na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza u iznimnim
okolnostima koje navedene osobe smiju ugovoriti ako:

(a) postoje nepovoljni dogadaji i kretanja koji predstavljaju
ozbiljnu prijetnju financijskoj stabilnost ili povjerenju
trzista u odredenoj drzavi Clanici ili u jednoj ili vise
drzava clanica; i

(b) je potrebna mjera za otklanjanje prijetnje te nede imati
Stetan ucdinak na ucinkovitost financijskih trzista koji bi
bio nerazmjeran njezinim koristima.

2. Mjera donesena na temelju stavka 1. moZe se primjenjivati
na transakcije kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrume-
nata odredene kategorije ili na odredene transakcije kreditnim
izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza
iz drzavnih duznickih instrumenata. Nadlezno tijelo odreduje
okolnosti u kojima se mjera moze primjenjivati ili izuzeca
koja se na nju odnose. Za izuzeca se moze posebno odrediti
da se primjenjuju na aktivnosti odrzavanja trzista i aktivnosti na
primarnom trzistu.

Clanak 22.
Mjere drugih nadleznih tijela

Ne dovodeéi u pitanje clanak 26., nadlezno tijelo moze, u
odnosu na financijski instrument za koji nije odgovarajuée
nadlezno tijelo, odrediti ili produziti mjeru u skladu s ¢lancima
18, 19, 20. ili 21. samo wuz suglasnost odgovarajueg
nadleznog tijela.

Clanak 23.

Ovlast privremenog ograni¢avanja kratke prodaje
financijskih instrumenata u sluaju znacajnog pada cijene

1. Kada cijena financijskog instrumenta na mjestu trgovanja
znadajno padne tijekom jednog dana trgovanja u odnosu na
zakljuénu cijenu na tom mjestu prethodnog dana trgovanja,
nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice za to mjesto razmatra
je li primjereno zabraniti ili ograniCiti fizickim ili pravnim
osobama kratku prodaju financijskog instrumenta na tom
mjestu trgovanja ili na drugi nacin ograniciti transakcije tim
financijskim instrumentom na tom mjestu trgovanja kako bi
se sprije¢io nekontrolirani pad cijene tog financijskog instru-
menta.

Kada se u skladu s prvim podstavkom uvjeri da je to primje-
reno, nadlezno tijelo moZe zabraniti ili ograniciti fizickim ili
pravnim osobama kratku prodaju dionicama ili duznickim
instrumentima na tom mjestu trgovanja ili u slucaju druge
vrste financijskog instrumenta ograniciti transakcije tim financij-
skim instrumentom na tom mjestu trgovanja kako bi sprijecilo
nekontrolirani pad cijene tog financijskog instrumenta.

2. Mjera iz stavka 1. primjenjuje se tijekom razdoblja koje
traje najduze do kraja dana trgovanja koji slijedi nakon dana
trgovanja kada je doslo do pada cijene. Ako, na kraju dana
trgovanja koji slijedi nakon dana trgovanja kada je doslo do
pada cijene, bez obzira na naloZenu mjeru dode do daljnjeg
znaCajnog pada vrijednosti koja predstavlja barem polovicu
iznosa navedenog u stavku 5. financijskog instrumenta od
zakljuéne cijene prvog dana trgovanja, nadlezno tijelo moze
produziti mjeru tijekom daljnjeg razdoblje koje ne traje duze
od dva dana trgovanja nakon zavrSetka drugog dana trgovanja.
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3. Nadlezno tijelo odreduje okolnosti u kojima se mjera iz
stavka 1. moZe primjenjivati ili izuzeéa koja se na nju odnose.
[zuzeéa se posebno mogu odrediti da se primjenjuju na aktiv-
nosti odrzavanja trzista i aktivnosti na primarnom trzistu.

4. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice mjesta trgovanja na
kojem je vrijednost financijskog instrumenta u jednom danu
trgovanja pala za vrijednost iz stavka 5. obavjes¢uje ESMA-u
o odluci donesenoj u skladu sa stavkom 1. najkasnije 2 sata
nakon zavrSetka tog dana trgovanja. ESMA odmah obavjesCuje
nadlezna tijela mati¢nih drzava clanica mjesta trgovanja na
kojima se trguje istim financijskim instrumentom.

Ako se nadlezno tijelo ne slaze s mjerama koje je poduzelo
drugo nadlezno tijelo u odnosu na financijski instrument
kojim se trguje na razli¢itim mjestima trgovanja za koja su
nadlezna razli¢ita nadlezna tijela, ESMA moZe pomoéi nave-
denim tijelima pri postizanju sporazuma u skladu s ¢lankom
19. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Postupak mirenja zakljucuje se prije ponoéi nakon zavrsetka
istog dana trgovanja. Ako nadlezna tijela ne uspiju postiéi
sporazum u okviru postupka mirenja, ESMA moZe donijeti
odluku u skladu s ¢lankom 19. stavkom 3. Uredbe (EU)
br. 1095/2010. Odluka se donosi prije pocetka sljedeceg dana
trgovanja.

5. U slucaju likvidnih dionica, kako su odredene u ¢lanku 22.
Uredbe (EZ) br. 1287/2006, pad vrijednosti iznosi 10 % ili vise,
a u sluaju nelikvidnih dionica i ostalih kategorija financijskih
instrumenata iznos odreduje Komisija.

6. ESMA mozZe donijjeti i dostaviti Komisiji misljenje o prila-
godbi praga iz stavka 5., uzimajuéi u obzir kretanja na financij-
skim trzistima.

Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se mijenjaju pragovi iz stavka 5. ovog
¢lanka, uzimajudi u obzir kretanja na financijskim trzi$tima.

7. Komisija donosi delegirane akte u skladu s clankom 42.
kojima se odreduje $to predstavlja znacajan pad vrijednosti
financijskih instrumenata koji nisu likvidne dionice, uzimajudi
u obzir posebnosti svake kategorije financijskih instrumenata i
razlike u volatilnosti.

8. Kako bi se osigurala dosljedna primjena ovog clanka,
ESMA priprema nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima
se odreduje metoda izracuna pada od 10 % za likvidne dionice i
pada vrijednosti koji je odredila Komisija kako je odredeno u
stavku 7.

ESMA dostavlja navedeni nacrt tih regulatornih tehnickih stan-
darda Komisiji do 31. ozujka 2012.

Komisija je ovlastena donijeti regulatorne tehnicke standarde iz
prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.

Clanak 24.
Razdoblje ogranicenja

Mjera naloZena u skladu s ¢lancima 18., 19., 20. ili 21. vrijedi
tijekom pocetnog razdoblja od najvise 3 mjeseca od datuma
objave obavijesti iz ¢lanka 25.

Mjera moze biti produzena tijekom daljnjih razdoblja koja nisu
duza od 3 mjeseca ako razlozi za donoSenje mijere nastave
postojati. Ako se mjera ne produzi do kraja navedenog tromje-
se¢nog razdoblja ona automatski prestaje vaziti.

Clanak 25.
Obavijest o ogranic¢enjima

1. Nadlezno tijelo objavljuje na svojoj internetskoj stranici
obavijest o svim odlukama o odredivanju ili produZivanju bilo
koje mjere iz ¢lanaka od 18. do 23.

2. Obavijest sadrzi najmanje detalje sljedeceg:

(a) mjere koje se nalazu, ukljucujuéi instrumente i kategorije
transakcija na koje se primjenjuju te njihovo trajanje;

(b) razloge zbog kojih nadlezno tijelo smatra potrebnim odre-
diti mjere ukljucujuéi dokaze koji potkrepljuju navedene
razloge.

3. Mjera u skladu s ¢lancima od 18. do 23. ima ucinak
nakon objave obavijesti ili u trenutku navedenom u obavijesti
nakon objave obavijesti te se primjenjuje samo na transakcije
ugovorene nakon §to mjera pocne proizvoditi ucinke.

Clanak 26.
Obavjeséivanje ESMA-e i drugih nadleznih tijela

1. Prije odredivanja ili produzivanja mjera iz ¢lanaka 18., 19.,
20. ili 21. te prije odredivanja ograniCenja iz clanka 23.
nadlezno tijelo obavje$¢uje ESMA-u i druga nadlezna tijela o
mjeri koju predlaze.

2. Obavijest uklju¢uje detalje predlozenih mjera, kategorije
financijskih instrumenata i transakcije na koje ¢e se one primje-
njivati, dokaze koji potkrepljuju razloge za donosenje tih mjera
te kada se planira da navedene mjere po¢nu proizvoditi u¢inke.
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3. Obavijest o prijedlogu odredivanja ili produzivanja mjere u
skladu s ¢lancima 18., 19., 20. ili 21. dostavlja se najkasnije 24
sata prije nego §to se planira da mjera po¢ne proizvoditi u¢inke
ili bude produzena. U iznimnim okolnostima, nadlezno tijelo
moze dostaviti obavijest u roku kraem od 24 sata prije nego
§to se planira da mjera pocne proizvoditi ucinke ako nije
mogucée osigurati postovanje roka za obavjeséivanje od 24
sata. Obavijest o ograni¢enju u skladu s ¢lankom 23. dostavlja
se prije nego $to se planira da mjera pocne proizvoditi ucinke.

4. Nadlezno tijelo koje primi obavijest u skladu s ovim
¢lankom moze donijeti mjere u skladu s ¢lancima od 18. do
23. u toj drzavi ¢lanici ako se uvjerilo da je ta mjera potrebna
kako bi pomogla nadleznom tijelu koje je dostavilo obavijest.
Nadlezno tijelo koje primi obavijest takoder dostavlja obavijest
u skladu sa stavcima od 1. do 3. ako namjerava poduzeti mjere.

ODJELJAK 2.
Ovlasti ESMA-e
Clanak 27.
Uskladivanje koje provodi ESMA

1. ESMA ima ulogu da olaksa i uskladi mjere koje provode
nadlezna tijela u skladu s odjeljkom 1. Posebno, ESMA osigu-
rava dosljednost pristupa nadleznih tijela prilikom provodenja
mjera, a pogotovo ako je potrebno intervenirati, u odnosu na
prirodu svih donesenih mjera te pocetka i trajanja navedenih
mjera.

2. Nakon primitka obavijesti u skladu s ¢lankom 26. o svim
mjerama koje se donose ili produzuju u skladu s ¢lancima 18.,
19., 20. ili 21., ESMA u roku od 24 sata donosi misljenje o
tome smatra li mjeru ili predloZzenu mjeru potrebnom za otkla-
njanje izvanrednih okolnosti. U misljenju se navodi smatra li
ESMA da je u jednoj ili viSe drzava ¢lanica doslo do nepovoljnih
dogadaja ili kretanja koji predstavljaju ozbiljnu prijetnju financij-
skoj stabilnosti ili povjerenju trzista, smatra li mjeru ili pred-
lozenu mjeru primjerenom i razmjernom da otkloni prijetnju te
smatra li opravdanim predloZeno trajanje svih mjera. Ako
ESMA smatra mjere koje je donijelo drugo nadlezno tijelo
potrebnima kako bi se otklonila prijetnja, to navodi u svom
miSljenju. MiSljenje se objavljuje na internetskoj stranici
ESMA-e.

3. Ako nadlezno tijelo predlaze poduzimanje ili poduzme
mjere u suprotnosti s miSljenjem ESMA-e u skladu sa
stavkom 2. ili odbije donijeti mjere u suprotnosti s misljenjem
ESMA-e u skladu s istim stavkom, ono objavljuje na svojoj
internetskoj stranici, u roku od 24 sata od zaprimanja misljenja
ESMA-e, obavijest u kojoj u potpunosti obja$njava svoje razloge
za takav postupak. Ako dode do takve situacije ESMA razmatra

je li doslo do ispunjavanja uvjeta te radi li se o odgovarajucem
slucaju za upotrebu njezinih intervencijskih ovlasti u skladu s
¢lankom 28.

4. ESMA redovito preispituje mjere u skladu s ovim c¢lan-
kom, a u svakom slucaju najmanje svaka tri mjeseca. Ako po
isteku takvog tromjese¢nog razdoblja mjera nije produzena, ona
automatski prestaje vaziti.

Clanak 28.
Intervencijske ovlasti ESMA-e u iznimnim okolnostima

1. U skladu s clankom 9. stavkom 5. Uredbe (EU)
br. 1095/2010, ESMA podlozno stavku 2. ovog ¢lanka:

(a) zahtijeva od fizickih ili pravnih osoba koje imaju neto
kratke pozicije u odredenom financijskom instrumentu ili
kategoriji financijskih instrumenata da obavijeste nadlezno
tijelo ili objave detalje o svakoj takvoj poziciji; ili

(b) zabranjuje ili odreduje uvjete ugovaranja od strane fizickih
ili pravnih osoba kratke prodaje ili transakcije koja stvara ili
je povezana s financijskim instrumentom koji nije
financijski instrument iz ¢lanka 1. stavka 1. tocke (c) pri
¢emu je ucinak ili jedan od ucinaka transakcije da ta osoba,
u slucaju pada cijene ili vrijednosti drugog financijskog
instrumenta, ostvari financijsku korist.

ESMA odreduje posebne okolnosti u kojima se mjera moze
primjenjivati ili izuzeca koja se na nju odnose. Izuzela se
posebno mogu odrediti da se primjenjuju na aktivnosti odrza-
vanja trziSta i aktivnosti na primarnom trzistu.

2. ESMA donosi odluke iz stavka 1. samo ako:

(@) se mjerama navedenima u stavku 1. tockama (a) i (b)
otklanja prijetnja pravilnom funkcioniranju i integritetu
financijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela financijskog
sustava u Uniji te postoje prekograni¢ni uéinci; i

(b) niti jedno nadlezno tijelo nije donijelo mjere za otklanjanje
prijetnje ili je jedno ili vise nadleznih tijela donijelo mjere
koje ne rjesavaju prijetnju na odgovarajuéi nacin.

3. Pri donoSenju mjera iz stavka 1. ESMA uzima u obzir
opseg u kojem mjera:

(a) znacajno otklanja prijetnju pravilnom funkcioniranju i inte-
gritetu financijskih trzista ili stabilnost cijelog ili dijela
financijskog sustava u Uniji ili znacajno poboljsava sposob-
nost nadleznih tijela da nadziru prijetnju;
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(b) ne uzrokuje rizik regulatorne arbitraze;

(c) nema Stetan ucinak na ucinkovitost financijskih trzista,
uklju¢ujuéi smanjenje likvidnosti na tim trzitima ili stva-
ranje nesigurnosti za sudionike na trzitu, koji je nesra-
zmjeran koristima mjere.

Ako je jedno ili viSe nadleznih tijela donijelo mjere u skladu s
¢lancima 18., 19., 20. ili 21., ESMA moze donijeti bilo koju od
mjera iz stavka 1. ovog clanka bez izdavanja prethodnog
misljenja iz ¢lanka 27.

4. Prije odluke o odredivanju ili produzivanju bilo koje od
mjera iz stavka 1., ESMA se savjetuje s ESRB-om te prema
potrebi drugim odgovarajuéim tijelima.

5. Prije odluke o odredivanju ili produzivanju bilo koje od
mjera iz stavka 1., ESMA obavjes¢uje odgovarajuéa nadlezna
tijela o mjerama koje namjerava donijeti. Obavijest ukljucuje
detalje predlozenih mjera, kategorije financijskih instrumenata
i transakcije na koje e se one primjenjivati, dokaze koji potkre-
pljuju razloge za donosenje tih mjera te trenutak kada se planira
da navedene mjere po¢nu proizvoditi uinke.

6.  Obavijest se dostavlja najkasnije 24 sata prije nego §to
mjera treba poceti proizvoditi uéinke ili biti produzena. U
iznimnim okolnostima, ESMA moze dostaviti obavijest u roku
kraem od 24 sata prije nego §to se planira da mjera pocne
proizvoditi u¢inke ako nije mogude osigurati postovanje roka za
obavjes¢ivanje od 24 sata.

7. ESMA objavljuje na svojoj internetskoj stranici obavijest o
svim odlukama o odredivanju ili produzivanju bilo koje mjere iz
stavka 1. Obavijest sadrzi najmanje sljedece:

(a) mjere koje se nalazu, ukljucujuéi instrumente i kategorije
transakcija na koje se primjenjuju te njihovo trajanje;

(b) razloge zbog kojih ESMA smatra potrebnim odrediti mjere
ukljucujuéi dokaze koji potkrepljuju navedene razloge.

8. Nakon odluke o odredivanju ili produzivanju bilo koje
mjere iz stavka 1. ESMA odmah obavje$¢uje nadlezna tijela o
donesenim mjerama.

9.  Mjera proizvodi ucinke nakon objave obavijesti na inter-
netskoj stranici ESMA-e ili u trenutku navedenom u obavijesti
nakon objave obavijesti te se primjenjuje samo na transakcije
ugovorene nakon $to mjera po¢ne proizvoditi ucinke.

10. ESMA preispituje mjere iz stavka 1. odgovarajucom
ucestalod¢u, a najmanje svaka tri mjeseca. Ako se mjera ne
produzi do kraja navedenog tromjesecnog razdoblja ona auto-
matski prestaje vaziti. Stavci od 2. do 9. primjenjuju se na
produZenje mjera.

11.  Mjera koju je donijela ESMA u skladu s ovim ¢lankom
ima prednost nad mogudim prethodnim mjerama koje je doni-
jelo nadlezno tijelo u skladu s odjeljkom 1.

Clanak 29.

Ovlasti ESMA-e u kriznim situacijama koje se odnose na
drzavne duznicke instrumente

U slucaju krizne situacije povezane s drzavnim duznickim
instrumentima ili kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrume-
nata primjenjuju se ¢lanci 18. i 38. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 30.
Dodatno odredivanje nepovoljnih dogadaja ili kretanja

Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 42. kojima se odreduju kriteriji i ¢imbenici koje
nadlezna tijela i ESMA trebaju uzeti u obzir pri utvrdivanju
slucajeva u kojima je doslo do nepovoljnih dogadaja ili kretanja
iz clanaka od 18. do 21. i ¢lanka 27. te prijetnji iz ¢lanka 28.
stavka 2. tocke (a).

Clanak 31.
Istrage ESMA-e

ESMA moze, na zahtjev jednog ili viSe nadleznih tijela, Europ-
skog parlamenta, Vijeca ili Komisije, ili na vlastitu inicijativu
provesti istragu odredenog pitanja ili postupka povezanog s
kratkom prodajom ili povezanog s uporabom kreditnih izvede-
nica na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza kako bi
procijenila predstavljaju li to pitanje ili postupak potencijalnu
prijetnju financijskoj stabilnosti ili povjerenju trzista u Uniji.

ESMA objavljuje izvjes¢e u kojem iznosi svoje nalaze te sve
preporuke u vezi s navedenim pitanjem ili postupkom u roku
od 3 mjeseca od zavrietka navedene istrage.

POGLAVLJE VI
ULOGA NADLEZNIH TIJELA
Clanak 32.

Nadlezna tijela

Svaka drzava clanica, za potrebe ove Uredbe, imenuje jedno ili
vise nadleznih tijela.

Ako drzava clanica imenuje viSe od jednog nadleznog tijela,
tada jasno odreduje njihove odgovarajue uloge te imenuje
tijelo odgovorno za uskladivanje njihove suradnje i razmjene
informacija s Komisijom, ESMA-om i nadleznim tijelima
drugih drzava ¢lanica.

Drzave clanice obavjes¢uju Komisiju, ESMA-u i nadlezna tijela
drugih drzava ¢lanica o navedenim imenovanjima.
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Clanak 33.

Ovlasti nadleznih tijela

1. Kako bi ispunila svoje zadace u skladu s ovom Uredbom,
nadlezna tijela imaju nadzorne i istrazne ovlasti potrebne za
izvrSavanje njihovih funkcija. Ona izvrSavaju svoje ovlasti na
sljedee nacine:

(a) izravno;
(b) u suradnji s drugim tijelima;
(c) podnosenjem zahtjeva nadleznim sudskim tijelima.

2. Kako bi ispunila svoje zadale u skladu s ovom Uredbom,
nadlezna tijela, u skladu s nacionalnim zakonodavstvom, imaju
ovlasti:

(a) pristupa svim dokumentima u svim oblicima te primiti ili
napraviti presliku istih;

(b) zahtijevati informacije od svih fizickih ili pravnih osoba te,
ako je potrebno, pozvati ili ispitati fizicku ili pravnu osobu
kako bi dogli do informacija;

(c) obavljati izravni nadzor s najavom ili bez nje;

(d) zahtijevati postojece evidencije telefonskih poziva ili zapise
prometa podataka;

(e) zahtijevati prestanak svih postupaka koji su protivni odred-
bama ove Uredbe;

(f) zahtijevati zamrzavanje ifili zapljenu imovine.

3. Ne dovodedi u pitanje stavak 2.tocke (a) i (b), nadlezna
tijela imaju ovlasti u pojedinim slucajevima zahtijevati od fizicke
ili pravne osobe koja ugovara transakciju kreditnim izvedeni-
cama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza da
dostavi:

(a) obrazloZenje namjene transakcija te je li namijenjena zastiti
od rizika ili ima drugu namjenu; i

(b) informacije koje potvrduju odnosni rizik ako je namjena
transakcija zastita od rizika.

Clanak 34.

Poslovna tajna

1. Obveza cuvanje poslovne tajne primjenjuje se na sve
fizicke 1 pravne osobe koje rade ili su radile za nadlezno
tijelo ili za sva tijela ili fizicke ili pravne osobe kojima je
nadlezno tijelo delegiralo zadale, ukljucujuéi revizore i stru-
¢njake koje je nadlezno tijelo angaziralo. Povjerljivi podaci
obuhvadeni poslovnom tajnom ne smiju se otkriti niti jednoj
drugoj fizickoj ili pravnoj osobi ili tijelu osim kada je navedeno
otkrivanje potrebno u sudskim postupcima.

2. Sve informacije koje nadlezna tijela razmijene u skladu s
ovom Uredbom, a koje se odnose na poslovne ili operativne
uvjete i ostale ekonomske ili osobne poslove smatraju se povjer-
ljivima te podlijezu obvezi ¢uvanja poslovne tajne, osim ako
nadlezno tijelo u trenutku njihova posredovanja navede da se
navedene informacije smiju otkriti ili da je njihovo otkrivanje
potrebno u sudskim postupcima.

Clanak 35.

Obveza suradnje

Nadlezna tijela suraduju kada je to potrebno ili korisno za
potrebe ove Uredbe. Posebno, nadlezna tijela si medusobno,
bez nepotrebne odgode, dostavljaju informacije koje su im
potrebne za izvrSavanje njihovih zadaca u skladu s ovom Ured-
bom.

Clanak 36.
Suradnja s ESMA-om

Nadlezna tijela, za potrebe ove Uredbe, suraduju s ESMA-om u
skladu s Uredbom (EU) br. 1095/2010.

Nadlezna tijela, bez odgode, dostavljaju ESMA-i sve informacije
potrebne za obavljanje njezinih zadaca u skladu s Uredbom
(EU) br. 1095/2010.

Clanak 37.

Suradnja u slufaju zahtjeva za izravnim nadzorima ili
istragama

1. Nadlezno tijelo jedne drzave ¢lanice moze zatraziti pomo¢
od nadleznog tijela druge drzave c¢lanice u vezi s izravnim
nadzorom ili istragama.

Nadlezno tijelo koje je zatrazilo pomo¢ obavjeséuje ESMA-u o
svim zahtjevima iz prvog podstavka. U slucaju istrage ili
nadzora s prekograni¢nim udincima, ESMA moze na zahtjev
uskladiti istragu ili nadzor.

2. Kada nadlezno tijelo zaprimi zahtjev od nadleznog tijela
druge drzave clanice za obavljanje izravnog nadzora ili istrage,
ono moze:

(a) samo obaviti izravni nadzor ili istragu;

(b) nadleznom tijelu koje je podnijelo zahtjev dopustiti sudje-
lovanje u izravnom nadzoru ili istrazi;

(c) nadleznom tijelu koje je podnijelo zahtjev dopustiti da samo
obavi izravni nadzor ili istragu;

(d) imenovati revizore ili stru¢njake koji ¢e obaviti izravni
nadzor ili istragu;

(e) podijeliti odredene zadatke povezane s nadzornim aktiv-
nostima s drugim nadleznim tijelima.
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3. ESMA moze zahtijevati od nadleznih tijela obavljanje
odredenih istraznih zadataka i izravnog nadzora ako te infor-
macije opravdano trebaju ESMA-i za izvrSavanje svojih ovlasti
izri¢ito joj dodijeljenih ovom Uredbom.

Clanak 38.

Suradnja s tre¢im zemljama

1. Nadlezna tijela prema potrebi sklapaju sporazume o sura-
dnji s nadzornim tijelima tre¢ih zemalja vezano uz razmjenu
informacija s nadzornim tijelima tre¢ih zemalja, primjenu
obveza koje proizlaze iz ove Uredbe u treim zemljama te
donosenje slicnih mjera nadzornih tijela tre¢ih zemalja kao
dopuna mjerama donesenim u skladu s poglavljem V. Navedeni
sporazumi o suradnji osiguravaju barem ucinkovitu razmjenu
informacija koja omoguéuje nadleznim tijelima obavljanje
njihovih zadaca u skladu s ovom Uredbom.

Nadlezno tijelo obavje$¢uje ESMA-u i nadlezna tijela drugih
drzava clanica kada namjerava sklopiti takav sporazum.

2. Sporazum o suradnji sadrzi odredbe o razmjeni podataka i
informacija neophodnima za odgovarajue nadlezno tijelo da se
pridrzava obveza iz ¢lanka 16. stavka 2.

3. ESMA uskladuje pripremu sporazuma o suradnji izmedu
nadleznih tijela i odgovarajuih nadzornih tijela tre¢ih zemalja.
U tu svrhu, ESMA priprema obrazac dokumenta sporazuma o
suradnji koji mogu upotrebljavati nadlezna tijela.

ESMA takoder wuskladuje razmjenu informacija izmedu
nadleznih tijela koje su dobivene od nadzornih tijela trecih
zemalja, a mogu biti bitne za dono$enje mjera u skladu s
poglavljem V.

4. Nadlezna tijela sklapaju sporazume o suradnji u vezi s
razmjenom informacija s nadzornim tijelima tre¢ih zemalja
samo kada se na objavljene informacije primjenjuju odredbe o
obvezi ¢uvanja poslovne tajne koje su barem istovjetne onima
utvrdenima u ¢lanku 34. Takva razmjena informacija namije-
njena je obavljanju zadaca tih nadleznih tijela.

Clanak 39.

Prijenos i pohrana osobnih podataka

U vezi s prijenosom osobnih podataka izmedu drzava ¢lanica ili
izmedu drzava clanica i trecih zemalja, drzave clanice primje-
njuju Direktivu 95/46/EZ. ESMA prilikom prijenosa osobnih
podataka drzavama clanicama ili treoj zemlji postupa u
skladu s Uredbom (EZ) br. 45/2001.

Osobni podaci iz prvog stavka pohranjuju se najvise pet godina.

Clanak 40.

Otkrivanje informacija tre¢im zemljama

Nadlezno tijelo moze prenijeti nadzornom tijelu tree zemlje
podatke i analize podataka ako su ispunjeni uvjeti propisani
¢lancima 25. ili 26. Direktive 95/46/EZ, ali samo u pojedi-
nacnim slucajevima. Nadlezno tijelo mora se uvjeriti da je
prijenos potreban za potrebe ove Uredbe. Svaki takav prijenos
obavlja se uz suglasnost da trea zemlja nece prenositi podatke
nadzornom tijelu druge treée zemlje bez izri¢itog pismenog
odobrenja nadleznog tijela.

Nadlezno tijelo otkriva povjerljive informacije u skladu s
¢lankom 34. koje su primljene od nadleznog tijela druge
drzave clanice nadzornom tijelu treée zemlje samo kada je
nadlezno tijelo dobilo izri¢itu suglasnost nadleznog tijela koje
je prenijelo informacije te, kada je primjenjivo, kada se te infor-
macije otkrivaju iskljuc¢ivo za potrebe za koje je nadlezno tijelo
dalo svoju suglasnost.

Clanak 41.

Sankcije

Drzave ¢lanice odreduju pravila o sankcijama i administrativnim
mjerama koje se primjenjuju na krsenja ove Uredbe te donose
sve mjere potrebne kako bi osigurale njihovu primjenu. Nave-
dene sankcije i administrativne mjere su ucinkovite, proporcio-
nalne i odvracajude.

U skladu s Uredbom (EU) br. 1095/2010, ESMA moZe donijeti
smjernice kako bi osigurala dosljedan pristup s obzirom na
sankcije i administrativne mjere koje donose drzave ¢lanice.

Drzave Clanice obavje$¢uju Komisiju i ESMA-u o odredbama iz
prvog i drugog podstavka do 1. srpnja 2012. te ih bez odgode
obavje$¢uju o svim naknadnim izmjenama koje utjeu na te

odredbe.

ESMA objavljuje na svojoj internetskoj stranici te redovito
azurira popis postoje¢ih sankcija i administrativnih mjera koje
se primjenjuju u svakoj drzavi ¢lanici.

Drzave ¢lanice jednom godiSnje dostavljaju ESMA-i sve infor-
macije o izre¢enim sankcijama i administrativnim mjerama. Ako
nadlezno tijelo objavi Cinjenicu da je izreCena sankcija ili admi-
nistrativna mjera, ono o tome istodobno obavjes¢uje ESMA-u.
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POGLAVLJE VIL
DELEGIRANI AKTI
Clanak 42.

Izvrsavanje ovlasti

1. Ovlast za donoSenje delegiranih akata dodjeljuje se Komi-
siji podlozno uvjetima utvrdenima u ovom ¢lanku.

2. Ovlast za donosenje delegiranih akata iz ¢lanka 2. stavka
2., ¢lanka 3. stavka 7., ¢lanka 4. stavka 2., ¢lanka 5. stavka 4.,
¢lanka 6. stavka 4., clanka 7. stavka 3., ¢lanka 17. stavka 2.,
¢lanka 23. stavka 5. i clanka 30. dodjeljuje se Komisiji na
neodredeno vrijeme.

3. Europski parlament ili Vijeée u svakom trenutku mogu
opozvati delegiranje ovlasti iz ¢lanka 2. stavka 2., ¢lanka 3.
stavka 7., clanka 4. stavka 2., ¢lanka 5. stavka 4., clanka 6.
stavka 4., ¢lanka 7. stavka 3., ¢lanka 17. stavka 2., ¢lanka 23.
stavka 5. i ¢lanka 30. Odlukom o opozivu prekida se delegiranje
ovlasti koje je u njoj navedeno. Odluka o opozivu proizvodi
u¢inke dan nakon objave u Sluzbenom listu Europske unije ili na
kasniji datum naveden u spomenutoj odluci. Ona ne utjece na
valjanost delegiranih akata koji su ve¢ na snazi.

4. Cim donese delegirani akt, Komisija ga istodobno priop-
¢uje Europskom parlamentu i Vijetu.

5. Delegirani akt donesen na temelju ¢lanka 2. stavka 2.,
¢lanka 3. stavka 7., ¢lanka 4. stavka 2., ¢lanka 5. stavka 4.,
clanka 6. stavka 4., ¢lanka 7. stavka 3., ¢lanka 17. stavka 2.,
¢lanka 23. stavka 5. i ¢lanka 30. stupa na snagu samo ako
Europski parlament ili VijeCe u roku od tri mjeseca od priop-
enja tog akta Europskom parlamentu i Vijecu na njega ne
uloZe nikakav prigovor ili ako su prije isteka tog roka i Europski
parlament i VijeCe obavijestili Komisiju da nee uloZiti prigo-
vore. Taj se rok produljuje se za tri mjeseca na inicijativu Europ-
skog parlamenta ili Vijeca.

Clanak 43.

Rok za donosenje delegiranih akata

1. Komisija donosi delegirane akte u skladu s ¢lankom 2.
stavkom 2., ¢lankom 3. stavkom 7., ¢lankom 4. stavkom 2.,
clankom 5. stavkom 4., ¢lankom 6. stavkom 4., ¢lankom 7.
stavkom 3., ¢lankom 17. stavkom 2., ¢lankom 23. stavkom
5. i ¢lankom 30. do 31. oZujka 2012.

Komisija moze produziti rok iz prvog stavka za Sest mjeseci.

POGLAVLJE VIIL
PROVEDBENI AKTI
Clanak 44.

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.

() SL L 191, 13.7.2001., str. 45.

2. Prilikom upudivanja na ovaj stavak primjenjuje se ¢lanak
5. Uredbe (EU) br. 182/2011.

POGLAVLJE IX.
PRIJELAZNE I ZAVRSNE ODREDBE
Clanak 45.
Preispitivanje i izvjeSéivanje
Komisija najkasnije 30. lipnja 2013., u svjetlu rasprava s

nadleznim tijelima i ESMA-om, podnosi izvjes¢e Europskom
parlamentu i Vijeéu o:

(a) primjerenosti pragova o kojima se treba obavje$¢ivati i koje
treba objaviti u skladu s ¢lancima 5., 6., 7. 1 8

(b) utjecaju pojedinacnih zahtjeva za objavom, u skladu s
¢lankom 6., a posebno na ucinkovitost i volatilnost financij-
skih trzista;

(c) primjerenosti centraliziranog

ESMA-¢;

izravnog, izvjes¢ivanja

(d) djelovanju ogranicenja i zahtjeva iz poglavlja IL i IIL;

() primjerenosti ograni¢enja nepokrivenih kreditnih izvedenica
na osnovi nastanka statusa neizvr$avanja obveza iz drzavnih
duznic¢kih instrumenata i primjerenosti ostalih ogranicenja
ili uvjeta u vezi s kratkom prodajom ili kreditnim izvedeni-
cama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza.

Clanak 46.

Prijelazne odredbe

1. Postoje¢e mjere koje su obuhvalene podru¢jem primjene
ove Uredbe, a koje su bile na snazi prije 15. rujna 2010., mogu
se nastaviti primjenjivati do 1. srpnja 2013. pod uvjetom da je
Komisija o njima obavijeStena do 24. travnja 2012.

2. Transakcije kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza koje rezultiraju nepokrivenom
pozicjom u kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka
statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrume-
nata koje su sklopljene do 25. ozujka 2012. ili tijekom privre-
mene obustave ogranienja povezanih s nepokrivenim
kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunja-
vanja obveza iz drzavnih duZznickih instrumenata u skladu s
¢lankom 14. stavkom 2. mogu se drzati do dospijeta ugovora
o kreditnoj izvedenici na osnovi nastanka statusa neispunjavanja
obveza.
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Clanak 47.
Osoblje i resursi ESMA-e

ESMA najkasnije 31. prosinca 2012. procjenjuje svoje potrebe za osobljem i resursima koje proizlaze iz
njezinog preuzimanja ovlasti i zadaca u skladu s ovom Uredbom te podnosi izvjes¢e Europskom parla-
mentu, Vijecu i Komisiji.

Clanak 48.

Stupanje na snagu
Ova Uredba stupa na snagu sljede¢eg dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.
Primjenjuje se od 1. studenoga 2012.
Medutim, ¢lanak 2. stavak 2., ¢lanak 3. stavak 7., clanak 4. stavak 2., clanak 7. stavak 3., clanak 9. stavak 5.,

¢lanak 11. stavci 3. i 4., clanak 12. stavak 2., ¢lanak 13. stavci 4. i 5., ¢lanak 16. stavci 3. i 4., ¢lanak 17.
stavak 2., clanak 23. stavci 5., 7.1 8. te clanci 30., 42, 43. i 44. primjenjuju se od 25. oZujka 2012.

Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drzavama clanicama.

Sastavljeno u Strasbourgu 14. ozujka 2012.

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik
M. SCHULZ N. WAMMEN
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