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DIREKTIVA 2014/57/EU EUROPSKOG PARLAMENTA 1 VI]ECA
od 16. travnja 2014.

o kaznenopravnim sankcijama za zlouporabu trzista (Direktiva o zlouporabi trzista)

EUROPSKI PARLAMENT 1 VHECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuéi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 83. stavak 2.,
uzimajuéi u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajudi u obzir misljenje Europske sredi§nje banke (1),

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora (?),

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom (%),

bududi da:

(1)  Za integrirano i u¢inkovito financijsko trziste te veée povjerenje ulagatelja potreban je integritet trzista. Nesmetano
funkcioniranje trziSta vrijednosnih papira i povjerenje javnosti u trzista preduvjeti su za gospodarski rast i blago-
stanje. Zlouporaba trziSta Steti integritetu financijskih trziSta i narusava povjerenje javnosti u vrijednosne papire,
izvedenice i referentne vrijednosti.

(2)  Direktivom 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (*) upotpunjen je i aZuriran pravni okvir Unije za zastitu
integriteta trziSta. Njome se takoder od drzava clanica zahtijevalo da osiguraju da nadlezna tijela imaju ovlast
utvrdivanja i istrazivanja zlouporabe trzista. Ne dovodeéi u pitanje pravo drzava clanica da izri¢u kaznenopravne
sankcije, Direktivom 2003/6/EZ od drzava lanica takoder se zahtijevalo da osiguraju moguénost poduzimanja
odgovarajucih administrativnih mjera ili izricanja administrativnih sankcija protiv osoba odgovornih za povrede
nacionalnih pravila kojima se navedena Direktiva provodi.

(3) U izvjescu od 25. veljace 2009. Skupine na visokoj razini o financijskom nadzoru u EU-u, pod predsjedavanjem
Jacquesa de Larosiérea (,De Larosiéreova skupina”), dana je preporuka da solidan bonitetni okvir i okvir obavljanja
djelatnosti u financijskom sektoru moraju biti utemeljeni na snaznim sustavima nadzora i sankcioniranja. Zato De
Larosiéreova skupina smatra da nadzorna tijela moraju raspolagati dovoljnim ovlastima za djelovanje te da bi osim
toga trebali postojati jednakovrijedni, snazni i odvracajudi sustavi sankcioniranja svih financijskih kaznenih djela u
okviru kojih bi sankcije trebalo djelotvorno izvriavati s ciljem ocuvanja integriteta trZista. De Larosiereova skupina
zaklju¢ila je da su sustavi sankcioniranja u drzavama ¢lanicama opéenito slabi i heterogeni.

) SL C 161, 7.6.2012., str. 3.

()

() SL C 181, 21.6.2012,, str. 64.

() Stajaliste Europskog parlamenta od 4. veljace 2014. (jo§ nije objavljeno u Sluzbenom listu) i Odluka Vijeca od 14. travnja 2014.

(*) Direktiva 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 28. sije¢nja 2003. o trgovanju na temelju povlastenih informacija i mani-
puliranju trzistem (zlouporabi trzista) (SL L 96, 12.4.2003., str. 16.).
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(4 Za zakonodavni okvir u vezi sa zlouporabom trzista koji dobro funkcionira potrebna je djelotvorna provedba.
Ocjenjivanje nacionalnih sustava administrativnih sankcija u okviru Direktive 2003/6/EZ pokazalo je da nemaju
sva nacionalna nadlezna tijela na raspolaganju cjelovit skup ovlasti za osiguravanje odgovaraju¢ih sankcija kao
odgovor na zlouporabu trziSta. Posebno, nisu sve drzave ¢lanice predvidjele novéane administrativne sankcije za
trgovanje na temelju povlastenih informacija i manipuliranje trziStem, a drzave clanice imale su sankcije vrlo
razli¢itih visina. Stoga je potreban novi zakonodavni akt kako bi se osigurala zajednicka minimalna pravila
$irom Unije.

(5)  Usvajanje administrativnih sankcija u drzavama ¢lanicama dosad se pokazalo kao nedovoljno za osiguravanje
pridrzavanja pravila o sprecavanju zlouporabe trzista i borbi protiv nje.

(6)  Bitno je da se pridrzavanje pravila o zlouporabi trzista ojaca pomocu raspoloZivosti kaznenopravnih sankcija koje
iskazuju jaci oblik drustvene osude nego §to je to slucaj s administrativnim sankcijama. Kvalificiranjem barem
ozbiljnih oblika zlouporabe trzista kao kaznenih djela postavljaju se jasne granice za vrste postupaka koji se
smatraju posebno neprihvatljivima te se javnosti i potencijalnim pociniteljima Salje poruka da nadlezna tijela
takve postupke shvacaju vrlo ozbiljno.

(7)  Nisu sve drzave ¢lanice predvidjele kaznenopravne sankcije za neke oblike ozbiljnih povreda nacionalnog prava
kojim se provodi Direktiva 2003/6/EZ. Razli¢itim pristupima drzava clanica ugroZava se ujednacenost uvjeta
poslovanja na unutarnjem trziStu i moZe se dati poticaj osobama da pocine djelo zlouporabe trzista u drzavama
¢lanicama koje nisu predvidjele kaznenopravne sankcije za takva djela. Uz to do sada u Uniji nije bilo zajednickog
shvacanja o tome koja se ponaSanja smatraju ozbiljnom povredom pravila o zlouporabi trzista. Stoga bi trebalo
utvrditi minimalna pravila za definiranje kaznenih djela koja su po¢inile fizicke osobe, odgovornost pravnih osoba
te relevantne sankcije. Zajedni¢ka minimalna pravila takoder bi omogucila koristenje djelotvornijih metoda istrage i
djelotvorniju suradnju unutar drzave ¢lanice i medu drzavama clanicama. S obzirom na financijsku krizu, odito je
da manipuliranje trziStem potencijalno moze nauditi Zivotima milijuna ljudi. Skandal u vezi s kamatnom stopom
Liborom, koji se odnosio na ozbiljan slucaj manipulacije referentnim vrijednostima, pokazao je da relevantni
problemi i pravne praznine znatno utjeCu na povjerenje u trziSte i da ulagateljima mogu prouzroditi velike
gubitke te narusiti realno gospodarstvo. Nedostatak zajednickih sustava kaznenopravnih sankcija $irom Unije
omogucava onima koji su odgovorni za zlouporabu trzista da iskoristavaju manje stroge sustave u nekim drza-
vama Clanicama. Izricanje kaznenopravnih sankcija za zlouporabu trzista imat ¢e povecani odvracajuéi u¢inak na
mogude krsitelje.

(8)  Uvodenje kaznenopravnih sankcija u svim drzavama clanicama barem za ozbiljna djela zlouporabe trzista stoga je
klju¢no za osiguravanje djelotvorne provedbe politike Unije u podru¢ju borbe protiv zlouporabe trzista.

(9)  Kako bi podrugje primjene ove Direktive bilo u skladu s podru¢jem primjene Uredbe (EU) br. 596/2014 Europskog
parlamenta i Vijeca (1), trgovanje vlastitim dionicama u programima otkupa i trgovanje vrijednosnim papirima ili
povezanim instrumentima za stabilizaciju vrijednosnih papira; transakcije, nalozi ili postupci pri provedbi
monetarne politike, tecajne politike ili politike upravljanja javnim dugom; aktivnosti u vezi s emisijskim jedinicama
poduzete u skladu s klimatskom polittkom Unije; i aktivnosti poduzete u provedbi zajednicke poljoprivredne
politike Unije i zajednicke ribarstvene politike Unije, trebali bi biti izuzeti od ove Direktive.

(10) Drzave clanice trebale bi biti obvezne okvalificirati kao kaznena djela barem ozbiljna djela trgovanja na temelju
povlastenih informacija, manipuliranja trziStem te nezakonitog objavljivanja povlastenih informacija kada su ona
pocinjena s namjerom.

(11)  Za potrebe ove Direktive, trgovanje na temelju povlastenih informacija i nezakonito objavljivanje povlastenih
informacija trebali bi se smatrati ozbiljnima u slu¢ajevima kao $to su oni u kojima postoji velik utjecaj na integritet
trziSta, stvarnu ili potencijalnu proizaslu dobit ili izbjegnuti gubitak, visinu Stete nanesene trzitu, ili ukupnu
vrijednost financijskih instrumenata kojima se trguje. Ostale okolnosti koje bi se mogle uzeti u obzir su, primjerice,
slucaj kada je kazneno djelo pocinjeno u okviru kriminalne organizacije ili kada je osoba ranije ve¢ pocinila takvo

djelo.

(") Uredba (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 16. travnja 2014. o zlouporabi trzista (Uredba o zlouporabi trzista) i
stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijeca i direktiva Vije¢a i Komisije 2003/124[EZ, 2003[125[EZ i
2004/72[EZ (vidjeti str. 1. ovog Sluzbenog lista).
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(12)  Za potrebe ove Direktive, manipuliranje trziStem trebalo bi se smatrati ozbiljnim u slucajevima kao $to su oni u
kojima postoji velik utjecaj na integritet trziSta, stvarnu ili potencijalnu proizaslu dobit ili izbjegnuti gubitak, visinu
Stete nanesene trziStu, razinu promjene vrijednosti financijskog instrumenta ili promptnog ugovora za robu ili
iznos prvotno koristenih sredstava, ili kada je manipuliranje pocinila osoba koja je zaposlena u financijskom
sektoru ili u nadzornom ili regulatornom tijelu ili ondje radi.

(13)  Zbog negativnog utjecaja pokusaja trgovanja na temelju povlastenih informacija i pokus$aja manipuliranja trzistem
na integritet financijskih trziSta i na povjerenje ulagatelja u ta trzita, ti bi postupci takoder trebali biti kaznjivi kao
kazneno djelo.

(14 Ovom Direktivom drzave ¢lanice trebalo bi obvezati da u svojim nacionalnim pravima predvide kaznenopravne
sankcije u vezi s trgovanjem na temelju povlastenih informacija, manipuliranjem trZiftem i nezakonitim objav-
ljivanjem povlastenih informacija na koje se ova Direktiva primjenjuje. Ovom Direktivom ne bi se trebale uvesti
obveze u vezi s primjenom tih sankcija ili bilo kojeg drugog raspolozivog sustava kaznenog progona na pojedi-
nacne slucajeve.

(15)  Ovom bi se Direktivom od drzava ¢lanica takoder trebalo traziti da osiguraju kaZnjivost poticanja na pocinjenje
kaznenog djela i pomaganja u pocinjenju kaznenog djela.

(16) Kako bi sankcije za kaznena djela iz ove Direktive bile u¢inkovite i odvracajuce, u njoj bi se trebala odrediti
minimalna razina maksimalnog trajanja kazne zatvora.

(17)  Ova bi se Direktiva trebala primjenjivati uzimajuci u obzir pravni okvir uspostavljen Uredbom (EU) br. 596/2014 i
njezinim provedbenim mjerama.

(18)  Kako bi se osigurala djelotvorna provedba europske politike za osiguravanje integriteta financijskih trzista utvrdene
u Uredbi (EU) br. 596/2014, drzave clanice trebale bi prosiriti odgovornost za kaznena djela predvidena u ovoj
Direktivi na pravne osobe izricanjem kaznenopravnih i nekaznenopravnih sankcija ili drugih mjera koje su
ucinkovite, proporcionalne i odvracajuce, primjerice onih predvidenih u Uredbi (EU) br. 596/2014. Te sankcije
ili druge mjere mogu ukljucivati objavljivanje konacne odluke o sankciji, zajedno s identitetom odgovorne pravne
osobe, uzimajuéi u obzir temeljna prava, nacelo proporcionalnosti i rizike za stabilnost financijskih trzista i istraga
koje su u tijeku. Drzave ¢lanice bi, prema potrebi te ako je u nacionalnom pravu predvidena kaznena odgovornost
pravnih osoba, tu kaznenu odgovornost trebale u skladu s nacionalnim pravom prosiriti na kaznena djela pred-
videna u ovoj Direktivi. Ovom Direktivom drzave ¢lanice ne bi se trebale sprijeciti u objavljivanju kona¢nih odluka
o odgovornosti ili sankcijama.

(19)  Drzave clanice trebale bi poduzeti potrebne mjere kako bi osigurale da tijela kaznenog progona, pravosudna tijela i
druga nadlezna tijela odgovorna za provodenje istrage ili kazneno gonjenje kaznenih djela predvidenih u ovoj
Direktivi imaju mogucénost koriStenja djelotvornih istraznih alata. Uzimajuéi u obzir, izmedu ostalog, nacelo
proporcionalnosti, koristenje takvih alata u skladu s nacionalnim pravom trebalo bi biti razmjerno prirodi i
ozbiljnosti kaznenih djela u vezi s kojima se provodi istraga.

(20) S obzirom na to da ova Direktiva utvrduje minimalna pravila, drzave ¢lanice slobodne su donijeti ili odrzavati
stroza pravila kaznenog prava za zlouporabu trzista.

(21)  Drzave ¢lanice primjerice mogu manipuliranje trzistem koje je pocinjeno iz svjesnog ili nesvjesnog nehaja okva-
lificirati kao kazneno djelo.

(22) Obvezama iz ove Direktive za predvidanje sankcija za fizicke osobe i za pravne osobe u njihovu nacionalnom
pravu drzave ¢lanice ne izuzimaju se iz obveze da u nacionalnom pravu predvide administrativne sankcije i druge
mjere za krSenja predvidena u Uredbi (EU) br. 596/2014, osim ako su drzave clanice odlucile, u skladu s Uredbom
(EU) br. 596/2014, u svojem nacionalnom pravu predvidjeti samo kaznenopravne sankcije za takva krienja.
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(23)  Podrugje primjene ove Direktive odreduje se tako da dopunjuje i osigurava djelotvornu provedbu Uredbe (EU)
br. 596/2014. Buduci da bi kaznena djela pocinjena s namjerom i barem u ozbiljnim slucajevima trebala biti
kaznjiva u skladu s ovom Direktivom, za izricanje sankcija za krSenja Uredbe (EU) br. 596/2014 ne zahtijeva se
dokazivanje namjere niti da su okvalificirana kao ozbiljna. Prilikom primjene nacionalnog prava za prenosenje ove
Direktive, drzave ¢lanice trebale bi osigurati da izricanje kaznenopravnih sankcija za kaznena djela u skladu s ovom
Direktivom i administrativnih sankcija u skladu s Uredbom (EU) br. 596/2014 ne dovede do krSenja nacela ne bis
in idem.

(24)  Ne dovodei u pitanje opéa pravila nacionalnog kaznenog prava u podru¢ju primjene i izvr§avanja kazni u skladu s
konkretnim okolnostima svakog pojedinog slucaja, izricanje sankcija trebalo bi biti proporcionalno, uzimajuéi u
obzir ostvarenu dobit ili izbjegnuti gubitak osoba koje se smatraju odgovornima, kao i Stetu prouzrocenu
kaznenim djelom drugim osobama te, prema potrebi, funkcioniranju trzista ili $irem gospodarstvu.

(25) S obzirom na to da cilj ove Direktive, to jest osiguravanje raspoloZivosti kaznenopravnih sankcija barem za
ozbiljnu zlouporabu trzista Sirom Unije, ne mogu dostatno ostvariti drzave ¢lanice, nego se zbog opsega i
ucinaka ove Direktive on na bolji nacin moZe ostvariti na razini Unije, Unija moZe donijeti mjere u skladu s
nacelom supsidijarnosti utvrdenim u ¢lanku 5. Ugovora o Europskoj uniji (UEU). U skladu s nacelom proporcio-
nalnosti utvrdenim u tom ¢lanku, ova Direktiva ne prelazi ono $to je potrebno za ostvarivanje tog cilja.

(26)  Jacanje prekograni¢nih aktivnosti zahtijeva djelotvornu i ucinkovitu suradnju izmedu nacionalnih tijela koja su
nadlezna za istragu i progon u vezi s kaznenim djelima zlouporabe trzista. Organizacija i nadleznosti tih nacio-
nalnih tijela u razli¢itim drzavama clanicama ne bi smjele biti prepreka njihovoj suradnji.

(27)  Ovom se Direktivom postuju temeljna prava i nacela priznata u Povelji Europske unije o temeljnim pravima
(Povelja), kako su priznata u UEU-u. Ona bi se posebno trebala primjenjivati postujuéi pravo na zastitu osobnih
podataka (¢lanak 8.), slobodu izraZzavanja i informiranja (¢lanak 11.), slobodu poduzetnistva (¢lanak 16.), pravo na
djelotvoran pravni lijek i na posteno sudenje (¢lanak 47.), pretpostavku neduznosti i pravo na obranu (¢lanak 48.),
nacela zakonitosti i razmjernosti kaznenih djela i kazni (clanak 49.) i pravo da se ne bude dva puta suden ili
kaznjen u kaznenom postupku za isto kazneno djelo (¢lanak 50.).

(28)  Pri provedbi ove Direktive drzave ¢lanice trebale bi osigurati postupovna prava osumnjicenika ili okrivljenika u
kaznenom postupku. Njihovim obvezama u skladu s ovom Direktivom ne dovode se u pitanje njihove obveze u
skladu s pravom Unije u podrudju postupovnih prava u kaznenom postupku. Nijednom odredbom ove Direktive
ne namjerava se ograniciti sloboda tiska ili sloboda izrazavanja u medijima u mjeri u kojoj su one zajamcene u
Uniji i drzavama clanicama, posebno u skladu s ¢lankom 11. Povelje i drugim relevantnim odredbama. To bi
posebno trebalo naglasiti u odnosu na objavljivanje povlastenih informacija u skladu s odredbama o takvom
objavljivanju u ovoj Direktivi.

(29) Ne dovodedi u pitanje ¢lanak 4. Protokola br. 21 o stajalistu Ujedinjene Kraljevine i Irske s obzirom na podrucje
slobode, sigurnosti i pravde, prilozenog UEU-u i Ugovoru o funkcioniranju Europske unije (UFEU), Ujedinjena
Kraljevina nece sudjelovati u donosenju ove Direktive te ona stoga za nju nije obvezujuca niti se na nju primje-
njuje.

(30) U skladu s ¢lancima 1., 2., 3. i 4. Protokola br. 21 o stajali§tu Ujedinjene Kraljevine i Irske s obzirom na podrugje
slobode, sigurnosti i pravde, prilozenog UEU-u i UFEU-u, Irska je obavijestila o svojoj Zelji da sudjeluje u donosenju
i primjeni ove Direktive.

(31) U skladu s ¢lancima 1. i 2. Protokola br. 22 o stajali§tu Danske, prilozenom UEU-u i UFEU-u, Danska ne sudjeluje
u donosenju ove Direktive te ona stoga za nju nije obvezujuca niti se na nju primjenjuje.
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(32)  Europski nadzornik za zastitu podataka dostavio je misljenje 10. veljace 2012. (1),
DONIJELI SU OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.
Predmet i podrucje primjene

1. Ovom Direktivom uspostavljaju se minimalna pravila za kaznenopravne sankcije za trgovanje na temelju povla-
Stenih informacija, za nezakonito objavljivanje povlastenih informacija i za manipuliranje trzistem kako bi se osigurao
integritet financijskih trziSta u Uniji te povedali zastita ulagatelja i povjerenje u ta trzista.

2. Ova Direktiva primjenjuje se na sljedece:

(a) financijske instrumente koji su uvrsteni za trgovanje na uredenom trziStu ili za koje je podnesen zahtjev za uvrtenje
za trgovanje na uredenom trzistu;

(b) financijske instrumente kojima se trguje na multilateralnoj trgovinskoj platformi (MTP), koji su uvrsteni za trgovanje
na MTP-u ili za koje je podnesen zahtjev za uvrstenje za trgovanje na MTP-u;

(o) financijske instrumente kojima se trguje na organiziranoj trgovinskoj platformi (OTP);

(d) financijske instrumente koji nisu obuhvaceni tockom (a), (b) ili (c), a ¢ija cijena ili vrijednost ovisi o cijeni ili
vrijednosti ili utje¢e na cijenu ili vrijednost financijskog instrumenta iz tih tocaka, ukljucujudi, ali ne ogranic¢avajudi
se na, ugovore o razmjeni na osnovi nastanka statusa neispunjenja obveza i ugovore za razlike.

Ova Direktiva takoder se primjenjuje na postupke ili transakcije, ukljucujuéi ponude, u vezi s drazbama na drazbovnoj
platformi koja je odobrena kao uredeno trziSte emisijskih jedinica ili drugih proizvoda na drazbi koji se na njima temelje,
ukljucujudi i kada proizvodi na drazbi nisu financijski instrumenti, u skladu s Uredbom Komisije (EU) br. 1031/2010 (?).
Ne dovodeéi u pitanje posebne odredbe koje se odnose na ponude podnesene u kontekstu drazbe, sve odredbe u ovoj
Direktivi koje se odnose na naloge za trgovanje primjenjuju se na takve ponude.

3. Ova se Direktiva ne primjenjuje na:

(a) trgovanje vlastitim dionicama u programima otkupa kada se to trgovanje provodi u skladu s ¢lankom 5. stavcima 1.,
2. i 3. Uredbe (EU) br. 596/2014;

(b) trgovanje vrijednosnim papirima ili povezanim instrumentima, kako je navedeno u ¢lanku 3. stavku 2. tockama (a) i
(b) Uredbe (EU) br. 596/2014, za stabilizaciju vrijednosnih papira kada se to trgovanje provodi u skladu s ¢lankom 5.
stavcima 4. i 5. te Uredbe;

(c) transakcije, naloge ili postupke koji se provode u svrhe monetarne politike, tecajne politike ili politike upravljanja
javnim dugom u skladu s ¢lankom 6. stavkom 1. Uredbe (EU) br. 596/2014, transakcije, naloge ili postupke
provedene u skladu s njezinim ¢lankom 6. stavkom 2., aktivnosti u okviru klimatske politike Unije u skladu s
njezinim ¢lankom 6. stavkom 3. ili aktivnosti u okviru zajednicke poljoprivredne politike Unije ili zajednicke ribar-
stvene politike Unije u skladu s njezinim ¢lankom 6. stavkom 4.

4. Clanak 5. primjenjuje se i na:

(a) promptne ugovore za robu, koji nisu veleprodajni energetski proizvodi, ako transakcija, nalog ili postupak utjece na
cijenu ili vrijednost financijskog instrumenta iz stavka 2. ovog ¢lanka;

() SL C 177, 20.6.2012., str. 1.

(%) Uredba Komisije (EU) br. 1031/2010 od 12. studenoga 2010. o rasporedu, upravljanju i drugim aspektima drazbi emisijskih jedinica
staklenickih plinova prema Direktivi 2003/87/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a o uspostavi sustava trgovanja emisijskim jedinicama
staklenickih plinova unutar Zajednice (SL L 302, 18.11.2010., str. 1.).
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(b) vrste financijskih instrumenata, uklju¢ujuéi ugovore o izvedenicama ili izvedene instrumente za prijenos kreditnog
rizika ako transakcija, nalog, ponuda ili postupak utjece na cijenu ili vrijednost promptnog ugovora za robu kod kojeg
cijena ili vrijednost ovise o cijeni ili vrijednosti tih financijskih instrumenata;

() postupak u vezi s referentnim vrijednostima.

5. Ova se Direktiva primjenjuje na sve transakcije, naloge ili postupke u vezi s bilo kojim financijskim instrumentom,
kako je naveden u stavcima 2. i 4., bez obzira na to odvija li se ta transakcija, nalog ili postupak na mjestu trgovanja
ili ne.

Clanak 2.
Definicije
Za potrebe ove Direktive primjenjuju se sljedece definicije:

1. ,financijski instrument” zna¢i financijski instrument prema definiciji iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 15. Direktive
2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca (1);

2. ,promptni ugovor za robu” znadi promptni ugovor za robu prema definiciji iz ¢lanka 3. stavka 1. to¢ke 15. Uredbe
(EU) br. 596/2014;

3. ,program otkupa” znaci trgovanje vlastitim dionicama u skladu s ¢lancima od 21. do 27. Direktive 2012/30/EU
Europskog parlamenta i Vijeca (3);

4. ,povlastene informacije” znaci informacije u smislu ¢lanka 7. stavaka od 1. do 4. Uredbe (EU) br. 596/2014;
5. ,emisijske jedinice” znaci emisijske jedinice kako su opisane u Prilogu 1. odjeljku C tocki 11. Direktive 2014/65/EU;

6. ,referentna vrijednost” znaci referentna vrijednost prema definiciji iz clanka 3. stavka 1. tocke 29. Uredbe (EU)
br. 596/2014;

7. .prihvacena trzi§na praksa” znaci posebna trzi§na praksa koju je prihvatilo nadlezno tijelo drzave ¢lanice u skladu s
¢lankom 13. Uredbe (EU) br. 596/2014;

8. ,stabilizacija” znaci stabilizacija prema definiciji iz ¢lanka 3. stavka 2. tocke (d) Uredbe (EU) br. 596/2014;
9. ,uredeno trziSte” znaci uredeno trziSte prema definiciji iz clanka 4. stavka 1. tocke 21. Direktive 2014/65/EU;

10. ,multilateralna trgovinska platforma” ili ,MTP” zna¢i multilateralna trgovinska platforma prema definiciji iz ¢lanka 4.
stavka 1. tocke 22. Direktive 2014/65/EU;

11. ,organizirana trgovinska platforma” ili ,OTP” zna¢i organizirana trgovinska platforma prema definiciji iz ¢lanka 4.
stavka 1. tocke 23. Direktive 2014/65/EU;

12. ,mjesto trgovanja” znac¢i mjesto trgovanja prema definiciji iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 24. Direktive 2014/65/EU;

(") Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trziStima financijskih instrumenata i izmjeni Direktive
2011/61/EU i Direktive 2002/92[EZ (vidjeti str. 349. ovog Sluzbenog lista).

(%) Direktiva 2012/30/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 25. listopada 2012. o uskladivanju zastitnih mjera koje, radi zatite interesa
¢lanova i tre¢ih osoba, drzave clanice zahtijevaju od trgovackih drustava u smislu drugog stavka clanka 54. Ugovora o funkcioniranju
Europske unije, u pogledu osnivanja javnih drustava s ograni¢enom odgovorno$éu i odrzavanja i promjene njihovog kapitala, a s
ciliem ujednacavanja tih zastitnih mjera (SL L 315, 14.11.2012,, str. 74.).
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13. ,veleprodajni energetski proizvod” znali veleprodajni energetski proizvod prema definiciji iz ¢lanka 2. tocke 4.
Uredbe (EU) br. 1227/2011 Europskog parlamenta i Vijeca (');

14. ,izdavatelj” znaci izdavatelj financijskog instrumenta prema definiciji iz ¢lanka 3. stavka 1. tocke 21. Uredbe (EU)
br. 596/2014.

Clanak 3.

Trgovanje na temelju povlastenih informacija, preporuka da druga osoba trguje na temelju povlastenih
informacija ili poticanje druge osobe da trguje na temelju povlastenih informacija

1. Drzave clanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da trgovanje na temelju povlastenih informacija,
preporuka da druga osoba trguje na temelju povlastenih informacija ili poticanje druge osobe da trguje na temelju
povlastenih informacija, kako je navedeno u stavcima od 2. do 8., predstavljaju kaznena djela barem u ozbiljnim
slu¢ajevima i kada su pocinjeni namjerno.

2. Za potrebe ove Direktive, do trgovanja na temelju povlastenih informacija dolazi kada osoba posjeduje povlastene
informacije i koristi te informacije, izravno ili neizravno, pri stjecanju ili otpustanju financijskog instrumenta na koji se ta
informacija odnosi, za vlastiti racun ili za racun tree osobe.

3. Ovaj ¢lanak primjenjuje se na svaku osobu koja posjeduje povlastene informacije zbog ¢injenice da ta osoba:
(a) clan je u administrativnim, upravljackim ili nadzornim tijelima izdavatelja ili sudionika na trzistu emisijskih jedinica;
(b) posjeduje udio u kapitalu izdavatelja ili sudionika na trzistu emisijskih jedinica;

(c) ima pristup informacijama tijekom obavljanja posla, profesije ili duznosti; ili

(d) sudjeluje u kriminalnim aktivnostima.

Ovaj clanak primjenjuje se i na svaku osobu koja je do povlastenih informacija dosla pod okolnostima koje se razlikuju
od onih iz prvog podstavka kada je ta osoba svjesna da je rije¢ o povlastenim informacijama.

4. Koritenje povlastenih informacija za otkazivanje ili izmjenu naloga u vezi s financijskim instrumentom na koji se ta
informacija odnosi kad je nalog dan prije nego $to je doti¢na osoba posjedovala povlastenu informaciju takoder se smatra
trgovanjem na temelju povlastenih informacija.

5. U pogledu drazbi emisijskih jedinica ili drugih proizvoda na drazbi koji se na njima temelje koje se odrzavaju u
skladu s Uredbom (EU) br. 1031/2010, koristenje povlastenih informacija iz stavka 4. ovog ¢lanka obuhvaca i podno-
Senje, promjenu ili povladenje ponude za kupnju od strane osobe za vlastiti racun ili za racun trece strane.

6.  Za potrebe ove Direktive, preporuka da druga osoba trguje na temelju povlastenih informacija ili poticanje druge
osobe da trguje na temelju povlastenih informacija pojavljuje se kada osoba posjeduje povlastene informacije i:

(@) na temelju tih informacija preporucuje da druga osoba stekne ili otpusti financijske instrumente na koje se te
informacije odnose, ili poti¢e tu osobu na takvo stjecanje ili otpustanje; ili

(b) na temelju tih informacija preporucuje da druga osoba otkaze ili izmijeni nalog u vezi s financijskim instrumentom
na koji se ta informacija odnosi, ili potiCe tu osobu na takvo otkazivanje ili izmjenu.

(") Uredba (EU) br.1227/2011 Europskog parlamenta i Vijeca od 25. listopada 2011. o cjelovitosti i transparentnosti veleprodajnog
trziSta energije (SL L 326, 8.12.2011., str. 1.).
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7. Koristenje preporuka ili poticanja iz stavka 6. predstavlja trgovanje na temelju povlastenih informacija kada je osoba
koja preporucuje ili potice svjesna da se to temelji na povlastenim informacijama.

8.  Za potrebe ovog ¢lanka, samom ¢injenicom da osoba posjeduje ili je posjedovala povlastene informacije ne
podrazumijeva se da je ta osoba iskoristila te informacije i da je stoga trgovala na temelju povlastenih informacija na
osnovi nekog stjecanja ili otpustanja kada se njezino ponaSanje moze okvalificirati kao legitimno ponasanje u skladu s
¢lankom 9. Uredbe (EU) br. 596/2014.

Clanak 4.
Nezakonito objavljivanje povlastenih informacija

1. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da nezakonito objavljivanje povlastenih informacija
kako je navedeno u stavcima od 2. do 5. predstavlja kazneno djelo barem u ozbiljnim slucajevima i kada je pocinjeno s
namjerom.

2. Za potrebe ove Direktive, do nezakonitog objavljivanja povlastenih informacija dolazi kada osoba posjeduje povla-
Stene informacije i te informacije objavi bilo kojoj drugoj osobi, osim kada je to objavljivanje dio uobicajenog obavljanja
posla, profesije ili duznosti, uklju¢ujuéi i kada se to objavljivanje moze okvalificirati kao istrazivanje trziSta koje se
provodi u skladu s ¢lankom 11. stavcima od 1. do 8. Uredbe (EU) br. 596/2014.

3. Ovaj clanak primjenjuje se na sve osobe koje se nalaze u situacijama ili okolnostima iz ¢lanka 3. stavka 3.

4. Za potrebe ove Direktive, daljnje objavljivanje preporuka ili poticanja drugih iz ¢lanka 3. stavka 6. predstavlja
nezakonito objavljivanje povlastenih informacija u skladu s ovim ¢lankom kada je osoba koja objavljuje preporuku ili
poticanje svjesna da se to temeljilo na povlastenim informacijama.

5. Ovaj ¢lanak primjenjuje se u skladu s potrebom zastite slobode tiska i slobode izrazavanja.
Clanak 5.

Manipuliranje trZistem

1. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da manipuliranje trzistem kako je navedeno u stavku
2. predstavlja kazneno djelo barem u ozbiljnim slucajevima i kada je pocinjeno s namjerom.

2. Za potrebe ove Direktive manipuliranje trzistem obuhvada sljedece aktivnosti:

(a) izvrsavanje transakcije, davanje naloga za trgovanje ili bilo koji drugi postupak kojim se:

i. daju neistiniti ili obmanjujuci znakovi u pogledu ponude, potraznje ili cijene financijskog instrumenata ili pove-
zanog promptnog ugovora za robu; ili

ii. cijena jednog ili nekoliko financijskih instrumenata ili povezanog promptnog ugovora za robu odrzava na neuo-
bicajenoj ili umjetnoj razini;

osim ako su razlozi zbog kojih je osoba koja je izvisila transakciju ili dala nalog za trgovanje legitimni, a ta je
transakcija ili nalog za trgovanje u skladu s prihvaéenom trzi§nom praksom u doticnom mjestu trgovanja;

(b) izvrsavanje transakcije, davanje naloga za trgovanje ili bilo koja druga aktivnost ili postupak koji utjecu na cijenu
jednog ili nekoliko financijskih instrumenata ili povezanog promptnog ugovora za robu u kojima se upotrebljavaju
fiktivni postupci ili bilo koji drugi oblik obmane ili prijevare;
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(c) sirenje informacija preko medija, ukljucujuéi internet, ili bilo kojim drugim sredstvom, ¢ime se daju neistiniti ili
obmanjujuéi znakovi u pogledu ponude, potraznje ili cijene financijskog instrumenta ili povezanog promptnog
ugovora za robu ili odrzava cijena jednog ili nekoliko financijskih instrumenata ili povezanog promptnog ugovora
za robu na neuobifajenoj ili umjetnoj razini kada osobe koje su prosirile informacije stje¢u, za sebe ili za drugu
osobu, prednost ili korist od Sirenja doti¢nih informacija; ili

(d) prosljedivanje neistinitih ili obmanjujué¢ih informacija ili davanje neistinitih ili obmanjujucih osnovnih podataka ili bilo
koji drugi postupak kojim se manipulira izratunom referentnih vrijednosti.

Clanak 6.
Poticanje i pomaganje te pokusaj

1. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da su poticanje i pomaganje u pocinjenju kaznenih
djela iz ¢lanka 3. stavaka od 2. do 5. te ¢lanaka 4. i 5. kaznjivi kao kazneno djelo.

2. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da je pokusaj pocinjenja bilo kojeg od kaznenih djela
iz ¢lanka 3. stavaka od 2. do 5. i stavka 7. te ¢lanka 5. kaznjiv kao kazneno djelo.

3. Clanak 3. stavak 8. primjenjuje se mutatis mutandis.

Clanak 7.
Kaznenopravne sankcije za fizicke osobe

1. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osiguravale da su kaznena djela iz ¢lanaka od 3. do 6. kaznjiva
ucinkovitim, proporcionalnim i odvradaju¢im kaznenopravnim sankcijama.

2. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da su kaznena djela iz ¢lanaka 3. i 5. kaznjiva
maksimalnim trajanjem kazne zatvora od najmanje Cetiri godine.

3. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da je kazneno djelo iz ¢lanka 4. kaznjivo maksimalnim
trajanjem kazne zatvora od najmanje dvije godine.

Clanak 8.
Odgovornost pravnih osoba

1. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da pravne osobe mogu biti odgovorne za kaznena
djela iz ¢lanaka od 3. do 6. koja u njihovu korist pocini bilo koja osoba, samostalno ili kao ¢lan tijela te pravne osobe,
koja ima rukovodedi polozaj kod te pravne osobe koji se temelji na:

(a) ovlasti za zastupanje te pravne osobe;

(b) ovlasti za donoSenje odluka u ime te pravne osobe; ili

(¢) ovlasti za provedbu kontrole unutar te pravne osobe.

2. Drzave ¢lanice takoder poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da pravne osobe mogu biti odgovorne kada je
nedostatak nadzora ili kontrole od strane osobe iz stavka 1. omogucio da njoj podredena osoba u korist te pravne osobe
pocini kazneno djelo iz ¢lanaka od 3. do 6.

3. Odgovornost pravnih osoba na temelju stavaka 1. i 2. ne isklju¢uje kazneni postupak protiv fizickih osoba koje su
ukljucene kao pocinitelji, poticatelji ili supocinitelji kaznenih djela iz ¢lanaka od 3. do 6.
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Clanak 9.
Sankcije za pravne osobe

Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osiguravale da pravna osoba koja se smatra odgovornom u skladu s
¢lankom 8. podlijeze ucinkovitim, proporcionalnim i odvracajuéim sankcijama, koje uklju¢uju kaznenopravne ili nekaz-
nenopravne novéane kazne te koje mogu ukljucivati i druge sankcije, kao sto su:

(a) ukidanje prava na javne naknade ili pomo¢;

(b) privremena ili stalna zabrana obavljanja trgovacke djelatnosti;

(c) stavljanje pod sudski nadzor;

(d) sudska likvidacija;

(¢) privremeno ili trajno zatvaranje ustanova koje su koriStene za pocinjenje kaznenog djela.

Clanak 10.
Jurisdikcija

1. Drzave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi ustanovile svoju jurisdikciju za kaznena djela iz ¢lanaka od 3. do
6. kada je kazneno djelo pocinjeno:

(a) djelomicno ili u cijelosti na njihovom drzavnom podrucju; ili

(b) od strane jednog od njihovih drzavljana, barem u slu¢ajevima u kojima se odredeno djelo smatra kaznenim djelom u
mjestu pocinjenja.

2. Drzava ¢lanica obavjes¢uje Komisiju kada odludi ustanoviti daljnju jurisdikciju za kaznena djela iz ¢lanaka od 3. do
6. koja su pocinjena izvan njezinog drzavnog podrudja kada:

(a) pocinitelj ima uobicajeno boraviste na njezinom drzavnom podrucju; ili

(b) kazneno djelo pocinjeno je u korist pravne osobe koja na njezinom drzavnom podruc¢ju ima poslovni nastan.

Clanak 11.
Osposobljavanje

Ne dovodeéi u pitanje neovisnost pravosuda i razlike u organizaciji pravosuda Sirom Unije, drzave ¢lanice traze od
nadleznih za osposobljavanje sudaca, tuzitelja, policije, zaposlenih u pravosudu te osoblja onih nadleznih tijela koja su
ukljucena u kazneni postupak i istrazne radnje da osiguraju odgovarajuce osposobljavanje u vezi s ciljevima ove Direktive.

Clanak 12.
Izvjesce

Komisija do 4. srpnja 2018. izvje$¢uje Europski parlament i Vije¢e o funkcioniranju ove Direktive i, prema potrebi, o
potrebi za njezinom izmjenom, uklju¢ujudi u vezi s tumacenjem ozbiljnih slu¢ajeva kako je navedeno u ¢lanku 3. stavku
1., clanku 4. stavku 1. i ¢lanku 5. stavku 1., visinom sankcija predvidenih u drZavama ¢lanicama i mjerom u kojoj su
usvojeni fakultativni elementi iz ove Direktive.

Izvjes¢u Komisije prema potrebi se prilaze zakonodavni prijedlog.
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Clanak 13.
Prenosenje

1. Drzave ¢lanice donose i objavljuju zakone i druge propise potrebne za uskladivanje s ovom Direktivom do 3. srpnja
2016. One Komisiji odmah dostavljaju tekst tih mjera.

One te mjere primjenjuju od 3. srpnja 2016. podlozno stupanju na snagu Uredbe (EU) br. 596/2014.

Kada drzave ¢lanice donose ove mjere, te mjere sadrZavaju uputu na ovu Direktivu ili se prilikom njihove sluzbene objave
uz njih navodi takva uputa. Nadine tog upucivanja odreduju drzave clanice.

2. Drzave clanice Komisiji dostavljaju tekst glavnih odredaba nacionalnog prava koje donesu u podru¢ju na koje se
odnosi ova Direktiva.

Clanak 14.
Stupanje na snagu

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

Clanak 15.
Adresati

Ova je Direktiva upuéena drzavama ¢lanicama u skladu s Ugovorima.

Sastavljeno u Strasbourgu 16. travnja 2014.

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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