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(Nezakonodavni akti)

UREDBE

DELEGIRANA UREDBA KOMISIJE (EU) 2022/629
od 12. sije¢nja 2022.

o izmjeni regulatornih tehnickih standarda iz Delegirane uredbe (EU) 2017/583 u pogledu prilagodbe
pragova likvidnosti i percentila trgovanja za utvrdivanje veli¢ine karakteristi¢ne za instrument koji
se primjenjuju na odredene nevlasnicke instrumente

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISIJA,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajudi u obzir Uredbu (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trZistima financijskih
instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (), a posebno njezin ¢lanak 9. stavak 5. tre¢i podstavak,

bududi da:

(1)  Delegiranom uredbom Komisije (EU) 2017/583 () utvrduju se zahtjevi u pogledu transparentnosti koji se
primjenjuju na obveznice, strukturirane financijske proizvode, emisijske jedinice i izvedenice. Kako bi se osigurala
neometana provedba tih zahtjeva, tom delegiranom uredbom uvedena je godi$nja primjena u fazama odredenih
pragova transparentnosti tijekom Cetiri godine, pocevsi od 2019. Ta primjena u fazama omogucuje postupno
prosirenje primjene odgovarajucih obveza transparentnosti. To se posebno odnosi na kriterij ,prosje¢nog dnevnog
broja transakcija”, koji se upotrebljava za utvrdivanje obveznica za koje postoji likvidno trziste, i percentile
trgovanja, koji se upotrebljavaju za utvrdivanje veli¢ine karakteristicne za instrument (SSTI) koja omogucuje izuzeée
od obveza u pogledu transparentnosti prije trgovanja.

(2)  Prema tom pristupu primjene u fazama, prelazak u sljedetu fazu nije automatski. Europsko nadzorno tijelo za
vrijednosne papire i trzista kapitala (ESMA) Komisiji mora dostaviti svoju godi$nju procjenu primjerenosti prelaska
u sljede¢u fazu. ESMA u procjeni mora analizirati promjene volumena trgovanja predmetnim financijskim
instrumentima u trenutacnoj fazi i predvidjeti mogudi u¢inak koji bi prelazak u sljede¢u fazu mogao imati na
raspolozivu likvidnost i na sudionike na trzistu. Ako je to primjereno, ESMA je duzna zajedno s izvje$¢em dostaviti
revidirani regulatorni standard kojim se prilagodava prag za sljedecu fazu.

(3)  ESMA je svoju procjenu i revidirane regulatorne standarde dostavila Komisiji 22. srpnja 2021. ESMA zaklju¢uje da se
izmedu 1,57 % i 2,58 % obveznica kojima se trgovalo izmedu prvog i ¢etvrtog tromjesecja 2020. smatralo likvidnim
u skladu s kriterijima koji se primjenjuju u fazi S2. Prijelaz na fazu S3 znaci povecanje od priblizno 40 %.

() SLL173,12.6.2014., str. 84.

(*) Delegirana uredba Komisije (EU) 2017/583 od 14. srpnja 2016. o dopuni Uredbe (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vijeca o
trziStima financijskih instrumenata u pogledu regulatornih tehnickih standarda u vezi sa zahtjevima u pogledu transparentnosti za
mjesta trgovanja i investicijska drustva u odnosu na obveznice, strukturirane financijske proizvode, emisijske jedinice i izvedenice (SL
L 87,31.3.2017., str. 229.).
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(4)  Kad je rije¢ o SSTI-ju, ESMA zaklju¢uje da Ce prelazak s faze S2 na S3 uglavnom utjecati na trgovanje drZavnim
obveznicama i drugim javnim obveznicama jer e za te instrumente poveanje biti najvee. Medutim, tim se
instrumentima obi¢no trguje u rasponu od tri do Sest milijuna EUR. ESMA stoga smatra da bi prelaskom na fazu S3
SSTI prije trgovanja ostao dovoljno nizak kako bi se pruzatelje likvidnosti zastitilo od u¢inka na trzite koji proizlazi
iz velikih naloga, a istodobno bi se osiguralo da likvidnije obveznice podlijezu transparentnosti prije trgovanja.

(5)  Uzimajuéi u obzir procjenu koju je provela ESMA i ograni¢enu razinu transparentnosti na trzistima obveznica,
ogranicene ucinke na trzi$no natjecanje i ¢injenicu da bi prag i dalje bio dovoljno nizak da se pruzatelje likvidnosti
zastiti od potencijalnog ucinka na trziSte koji proizlazi iz velikih naloga, primjereno je prije¢i u fazu S3 za
obveznice za koje postoji likvidno trziSte i za SSTI za obveznice. Prelaskom u fazu S3 trebala se povecati razina
transparentnosti na trzistu obveznica bez negativnog ucinka na likvidnost.

(6)  Delegiranu uredbu (EU) 2017/583 trebalo bi stoga na odgovarajudi nacin izmijeniti.
(7)  Ovase Uredba temelji na nacrtu regulatornih tehnickih standarda koji je ESMA dostavila Komisiji.

(8)  ESMA je provela otvorena javna savjetovanja o nacrtu regulatornih tehnickih standarda na kojemu se temelji ova
Uredba, analizirala je moguce povezane troskove i koristi te zatrazila misljenje Interesne skupine za vrijednosne
papire i trzista kapitala osnovane u skladu s ¢lankom 37. Uredbe (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i
Vijeca (),

DONIJELA JE OVU UREDBU:

Clanak 1.

Izmjene Delegirane uredbe (EU) 2017/583

Clanak 17. Delegirane uredbe (EU) 2017/583 mijenja se kako slijedi:

(a) stavak 1. zamjenjuje se sljededim:
,1.  Za utvrdivanje obveznica za koje ne postoji likvidno trziste za potrebe ¢lanka 6. i u skladu s metodologijom iz
¢lanka 13. stavka 1. tocke (b), pristup za kriterij likvidnosti ,prosje¢ni dnevni broj transakcija” upotrebljava se
primjenom ,prosje¢nog dnevnog broja transakcija” koji odgovara fazi S3 (sedam dnevnih transakcija).”;

(b) stavak 3. zamjenjuje se sljedecim:

,3.  Zautvrdivanje veli¢ine karakteristi¢ne za financijski instrument za potrebe ¢lanka 5. i u skladu s metodologijom
iz ¢lanka 13. stavka 2. tocke (b) podtocke i., pristup za percentil trgovanja koji treba primijeniti upotrebljava se
primjenom percentila trgovanja koji odgovara fazi S3 (50. percentil).

Za utvrdivanje veli¢ine karakteristicne za financijski instrument za potrebe ¢lanka 5. i u skladu s metodologijom iz
¢lanka 13. stavka 2. tocke (b) podtocaka od ii. do iv., pristup za percentil trgovanja koji treba primijeniti upotrebljava
se primjenom percentila trgovanja koji odgovara fazi S1 (30. percentil).”.

Clanak 2.

Stupanje na snagu

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

() Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vijeéa od 24. studenoga 2010. o osnivanju europskog nadzornog tijela
(Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i trzista kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stavljanju izvan snage Odluke
Komisije 2009/77/EZ (SL L 331, 15.12.2010., str. 84.).
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Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drzavama ¢lanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 12. sije¢nja 2022.

Za Komisiju
Predsjednica
Ursula VON DER LEYEN
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