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DIREKTIVA 2013/14/EU EUROPSKOG PARLAMENTA I VI]EéA
od 21. svibnja 2013.

o izmjeni Direktive 2003/41/EZ o djelatnostima i nadzoru institucija za strukovno mirovinsko

osiguranje, Direktive 2009/65/EZ o uskladivanju zakona i drugih propisa u odnosu na subjekte za

zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS) i Direktive 2011/61/EU o upraviteljima
alternativnih investicijskih fondova u odnosu na preveliko oslanjanje na kreditne rejtinge

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT 1 VI]ECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuéi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a
posebno njegov ¢lanak 53. stavak 1.,

uzimajuéi u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim
parlamentima,

uzimajui u obzir misljenje Europske sredisnje banke (1),

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

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom (3),

buduéi da:

(1)  Direktivom 2003/41/EZ Europskog parlamenta i Vije-
¢a (%) predvida se uredenje institucija za strukovno miro-
vinsko osiguranje (IORP) na razini Unije. Direktivom
2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (°) predvida
se uredenje subjekata za zajednicka ulaganja u prenosive

() SL C 167, 13.6.2012., str. 2.

() SL C 229, 31.7.2012,, str. 64.

() Stajaliste Europskog parlamenta od 16. sijenja 2013. (jo§ nije objav-
lieno u Sluzbenom listu) i Odluka Vijeca od 13. svibnja 2013.

(9 SL L 235, 23.9.2003., str. 10.

() SL L 302, 17.11.2009., str. 32.

vrijednosne papire (UCITS) na razini Unije. Sli¢no tome,
Direktivom 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vije-
¢a (%) predvida se uredenje upravitelja alternativnih inve-
sticijskih fondova (UAIF) na razini Unije. Svim trima
direktivama utvrduju se bonitetni zahtjevi u pogledu
upravljanja rizicima od strane IORP-a, drustava za uprav-
ljanje i druStava za investicije u vezi s UCITS-ima,
odnosno UAIF-a.

(2)  Zbog financijske krize se ulagatelji, ukljucuju¢i IORP-e,
UCITS-e i alternativne investicijske fondove (AlF-e)
previSe oslanjaju na kreditne rejtinge radi ulaganja u
duznicke financijske instrumente, a da pri tome ne
provode vlastite procjene kreditne sposobnosti izdavatelja
takvih duznickih financijskih instrumenata. Kako bi se
poboljsala kvaliteta ulaganja IORP-a, UCITS-a i AlF-a te
tako zastitili ulagatelji u te fondove, primjereno je zatra-
ziti od IORP-a, druStava za upravljanje i drustava za
investicije u vezi s UCITS-ima i UAIF-a da izbjegavaju
isklju¢ivo ili automatsko oslanjanje na kreditne rejtinge
ili njihovo koristenje kao jedini parametar prilikom
procjene rizika povezanog s ulaganjima IORP-a, UCITS-
a i AlF-a. Opée nacelo protiv prevelikog oslanjanja na
kreditne rejtinge trebalo bi, stoga, ukljuciti u procese i
sustave upravljanja rizicima IORP-a, drustava za uprav-
ljanja i drustava za investicije u vezi s UCITS-om i UAIF-a
te prilagoditi njihovim posebnostima.

(3)  Kako bi se dodatno odredilo opée nacelo protiv preve-
likog oslanjanja na kreditne rejtinge, koje bi trebalo
ukljuciti u direktive 2009/65/EZ i 2011/61/EU, ovlast
za donosenje akata u skladu s c¢lankom 290. Ugovora
o funkcioniranju Europske unije trebala bi se delegirati
Komisiji radi u¢inkovitog sprecavanja drustava za uprav-
ljanje i drustava za investicije u vezi s UCITS-om i UAIF-a
da se previde oslanjaju na kreditne rejtinge prilikom
procjene kreditne sposobnosti. U tom pogledu je primje-
reno izmijeniti ovlasti Komisije u tim direktivama za

() SL L 174, 1.7.2011., str. 1.
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donosenje delegiranih akata u vezi s op¢im odredbama
koje se odnose na procese i sustave upravljanja rizicima
koje koriste drustava za upravljanje i drustava za inve-
sticijie u vezi s UCITS-om te UAIF-i. Od posebne je
vaznosti da Komisija u okviru svog rada na pripremama
odrzava odgovarajue savjetovanje, ukljucujuci i ono na
stru¢noj razini, te da objavljuje rezultate takvih savjetova-
nja. Prilikom pripreme i sastavljanja delegiranih akata
Komisija bi trebala osigurati istovremeni, pravovremeni
i odgovaraju¢i prijenos odgovaraju¢ih dokumenata
Europskom parlamentu i Vijecu.

Odgovarajuce mjere odredene u ovoj Direktivi trebale bi
biti u skladu s ostalim odredbama iz Uredbe (EZ)
br. 1060/2009 Europskog parlamenta i Vijeéa od
16. rujna 2009. o agencijama za kreditni rejting (').
Tim se odredbama odreduje opdi cilj smanjena prevelikog
oslanjanja ulagatelja na kreditne rejtinge te bi se tako
trebalo omoguditi postizanje tog cilja.

Buduéi da se cilj ove Direktive, odnosno doprinos
smanjenju prevelikog oslanjanja IORP-a, UCITS-a i AIF-
a na kreditne rejtinge prilikom ulaganja, ne moze na
dostatnoj razini ostvariti na razini drzava clanica koje
djeluju koordinirano te se stoga zbog sveeuropske struk-
ture i u¢inka djelatnosti IORP-a, UCITS-a, AlF-a i agencija
za kreditni rejting moze bolje ostvariti na razini Unije,
Unija moze usvojiti mjere, u skladu s nacelom supsidi-
jarnosti, kako je odredeno u ¢lanku 5. Ugovora o Europ-
skoj uniji. U skladu s nacelom proporcionalnosti, kako je
odredeno u tom ¢lanku, ova Direktiva ne prelazi ono §to
je potrebno za ostvarivanje tog cilja.

Direktive 2003/41/EZ, 2009/65[EZ i 2011/61/EU
trebalo bi stoga na odgovarajuéi nacin izmijeniti.

U skladu sa Zajednickom politickom izjavom drzava
¢lanica i Komisije o objasnjenjima od 28. rujna 2011. (%),
drzave clanice obvezuju se, u opravdanim slu¢ajevima, uz
obavijest o svojim mjerama za preno$enje dostaviti jedan
ili viSe dokumenata kojima se obja$njava odnos izmedu
sastavnih dijelova direktive i odgovarajuih dijelova
nacionalnih instrumenata za prenoSenje. U pogledu ove
Direktive, zakonodavac smatra da je prijenos takvih
dokumenata opravdan,

() SL L 302, 17.11.2009., str. 1.

() SL C 369, 17.12.2011., str. 14.

DONIJELI SU OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.
Izmjene Direktive 2003/41/EZ

U clanku 18. Direktive 2003/41/EZ umele se sljedeéi stavak:

,1.a  Uzimajuéi u obzir vrstu, opseg i sloZenost djelatnosti
nadziranih institucija, drzave ¢lanice osiguravaju da nadlezna
tijela prate primjerenost njihovih procesd procjene kreditne
sposobnosti, procjenjuju koristenje upuéivanja na kreditne
rejtinge koje su dodijelile agencije za kreditni rejting kako
je odredeno u clanku 3. stavku 1. tocki (b) Uredbe (EZ)
br. 1060/2009 Europskog parlamenta i Vijeca od 16. rujna
2009. o agencijama za kreditni rejting (*), u njihovim politi-
kama ulaganja i, prema potrebi, poti¢u ublazavanje ucinka
takvih upudivanja, s ciljem smanjenja isklju¢ivog i automat-
skog oslanjanja na takve kreditne rejtinge.

(*) SL L 302, 17.11.2009., str. 1.”

Clanak 2.
Izmjene Direktive 2009/65/EZ

Clanak 51. Direktive 2009/65/EZ mijenja se kako slijedi:

1. U stavku 1., prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

,1. Drustvo za upravljanje ili drustvo za investicije koristi
proces upravljanja rizicima koji u svakom trenutku omogu-
¢uje pradenje i mjerenje pozicijskog rizika i doprinosa pozi-
cija sveukupnom profilu rizi¢nosti portfelja UCITS-a. Tocnije,
ne oslanja se iskljucivo ili automatski na kreditne rejtinge
koje su dodijelile agencije za kreditni rejting kako je odre-
deno u clanku 3. stavku 1. tocki (b) Uredbe (EZ)
br. 1060/2009 Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. rujna
2009. o agencijama za kreditni rejting (*), za ocjenu kreditne
sposobnosti imovine UCITS-a.

(*) SL L 302, 17.11.2009., str. 1.”

. Umece se sljedeci stavak:

,3.a  Uzimajudi u obzir vrstu, opseg i sloZenost djelatnosti
UCITS-a, nadlezna tijela prate primjerenost procesd drustava
za upravljanje i drustava za investicije za procjenu kreditne
sposobnosti, procjenjuju koristenje upudivanja na kreditne
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rejtinge iz prvog podstavka stavka 1., u politikama ulaganja
UCITS-a i, prema potrebi, poticu ublazavanje ucinka takvih
upuéivanja, s ciljem smanjenja isklju¢ivog i automatskog
oslanjanja na takve kreditne rejtinge.”

3. Stavak 4. mijenja se kako slijedi:
(a) tocka (a) zamjenjuje se sljedeéim:

»(@) kriteriji za procjenu adekvatnosti procesa uprav-
ljanja rizicima koji koristi drutvo za upravljanje
ili drustvo za investicije u skladu s prvim
podstavkom stavka 1.;";

(b) dodaje se sljedeéi podstavak:

,Kriterijima iz tocke (a) prvog podstavka osigurava se da
se drustvo za upravljanje ili drustvo za investicije ne
oslanja isklju¢ivo ili automatski na kreditne rejtinge,
kako je navedeno u prvom podstavku stavka 1., za
ocjenu kreditne sposobnosti imovine UCITS-a.”

Clanak 3.
Izmjene Direktive 2011/61/EU
Clanak 15. Direktive 2011/61/EU mijenja se kako slijedi:

1. U stavku 2., prvi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,2.  UAIF-ovi provode primjerene sustave upravljanja rizi-
cima s ciljem utvrdivanja, mjerenja, upravljanja i primjerenog
praenja svih rizika vaznih za svaku strategiju ulaganja AIF-
ova kojima je AIF izlozZen ili bi mogao biti izloZen. Toénije,
UAIF-ovi se ne oslanjaju iskljucivo ili automatski na kreditne
rejtinge koje su dodijelile agencije za kreditni rejting kako je
odredeno u clanku 3. stavku 1. tocki (b) Uredbe (EZ)
br. 1060/2009 Europskog parlamenta i Vijeca od 16. rujna
2009. o agencijama za kreditni rejting (*), za ocjenu kreditne
sposobnosti imovine AlF-ova.

(*) SL L 302, 17.11.2009., str. 1.”

2. Umece se sljededi stavak:

,3.a  Uzimajudi u obzir vrstu, opseg i sloZenost djelatnosti
AlF-ova, nadlezna tijela prate primjerenost procesa UAIF-ova
za procjenu kreditne sposobnosti, procjenjuju koristenje
upulivanja na kreditne rejtinge iz prvog podstavka stavka
2., u politikama ulaganja AlF-ova i, prema potrebi, poticu
ublazavanje ucinka takvih upulivanja, s ciljem smanjenja
isklju¢ivog i automatskog oslanjanja na takve kreditne
rejtinge.”

3. U stavku 5. dodaje se sljede¢i podstavak:

,Mjerama kojima se odreduju sustavi upravljanja rizicima iz
tocke (a) prvog podstavka osigurava se da se UAIF-ovi ne
oslanjaju isklju¢ivo ili automatski na kreditne rejtinge, kako
je navedeno u prvom podstavku stavka 2., za ocjenu
kreditne sposobnosti imovine AlF-ova.”

Clanak 4.
Prenosenje

1. Drzave ¢lanice donose zakone i druge propise potrebne za
uskladivanje s ovom Direktivom do 21. prosinca 2014. One o
tome odmah obavjes¢uju Komisiju.

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

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

Clanak 5.
Stupanje na snagu

Ova Direktiva stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave
u Sluzbenom listu Europske unije.

Clanak 6.
Adresati

Ova je Direktiva upuéena drzavama ¢lanicama.

Sastavljeno u Strasbourgu 21. svibnja 2013.

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednica
M. SCHULZ L. CREIGHTON
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