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DELEGIRANA UREDBA KOMISIJE (EU) 2015/761
od 17. prosinca 2014.

o dopuni Direktive 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeca u
pogledu odredenih regulatornih tehni¢kih standarda koji se odnose
na veéinske udjele

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISIJA,

uzimajuci u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimaju¢i u obzir Direktivu 2004/109/EZ Europskog parlamenta i
Vije¢a od 15. prosinca 2004. o uskladivanju zahtjeva za transparent-
noséu u vezi s informacijama o izdavateljima ¢iji su vrijednosni papiri
uvrSteni za trgovanje na uredenom trziStu i o izmjeni Direktive
2001/34/EZ ('), a posebno njezin ¢lanak 9. stavak 6.b tre¢i podstavak,
Clanak 13. stavak 1.a Cetvrti podstavak i ¢lanak 13. stavak 4. Cetvrti
podstavak,

bududéi da:

(1)  Direktivom 2004/109/EZ utvrdeni su zahtjevi za transparentnost
povezani s informacijama o izdavateljima ¢iji su vrijednosni
papiri uvrsteni za trgovanje na uredenom trzistu. Tom se Direk-
tivom zahtijeva i izrada regulatornih tehnickih standarda kako bi
se osigurala dosljedna primjena rezima za obavjeS¢ivanje o stje-
canju ili otpustanju vecinskih udjela i povezanih izuzeca.

(2)  Pragove za izuzeca primjenjiva na odrzavanje trziSta i knjigu
trgovanja trebalo bi izraCunati zbrajanjem prava glasa iz dionica
s pravima glasa iz financijskih instrumenata (odnosno prava na
stjecanje dionica i financijskih instrumenata za koje se smatra da
su ekonomski istovjetni dionicama) kako bi se osigurala
dosljedna primjena nacela zbrajanja svih udjela financijskih
instrumenata koji podlijezu obvezama obavje$éivanja te kako bi
se sprijecile zavaravajuce informacije o tome koliko financijskih
instrumenata povezanih s izdavateljem drzi subjekt koji se koristi
tim izuze¢ima.

(3)  Pragove bi trebalo izraCunati na razini grupe kako bi se osigurala
odgovarajuca razina transparentnosti u slucaju grupe trgovackih
drustava 1 kako bi se uzela u obzir Cinjenica da mati¢no drustvo
koje ima kontrolu nad svojim druStvima kéerima moze utjecati na
njihovo upravljanje. Stoga bi trebalo objaviti sve vlasni¢ke udjele
mati¢nog druStva kreditne institucije ili investicijskog druStva i
drustava kéeri ako ukupni iznos udjela doseze prag za obavje-
S¢ivanje.

() SL L 390, 31.12.2004., str. 38.
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Rezim objave za financijske instrumente ¢iji je ekonomski uc¢inak
slican ucinku dionica trebao bi biti jasan. Zahtjevi koji se odnose
na pruzanje iscrpnih pojedinosti o strukturi korporativnog vlasni-
Stva trebali bi biti razmjerni potrebi za primjerenom transparent-
noséu u vecéinskim udjelima, administrativnim optere¢enjima koja
iz tih zahtjeva proizlaze za nositelje prava glasa i fleksibilnosti u
sastavu kosSarice dionica ili indeksa. Stoga bi financijske instru-
mente upucene na koSaricu dionica ili indeks trebalo zbrojiti s
drugim udjelima u istom izdavatelju iskljuc¢ivo ako je udio prava
glasa na temelju takvih instrumenata znatan ili ako se financijski
instrument primarno ne upotrebljava u svrhu diversifikacije ulaga-
nja.

Za ulagatelja ne bi bilo troskovno ucinkovito osnovati poziciju u
izdavatelju na temelju financijskog instrumenta upucenog na
razlicite kosarice ili indekse. Stoga udjele prava glasa iz financij-
skog instrumenta upuéenog na veéi broj kosSarica dionica ili
indeksa koji pojedinacno ne prelaze utvrdene pragove ne bi
trebalo zbrajati.

Financijski instrumenti koji omogucuju isklju¢ivo namiru u novcu
trebali bi se obraCunavati na temelju uskladivanja za deltu, pri
¢emu delta novéane pozicije iznosi 1 u slucaju financijskih instru-
menata s profilom isplate koji je linearan i simetriCan s
temeljnom dionicom, dok se u slucaju financijskih instrumenata
s profilom isplate koji nije linearan i simetriCan s temeljnom
dionicom upotrebljava opcenito prihvacéeni standardni model
odredivanja cijene.

Kako bi se osigurala $to veéa to¢nost informacija o ukupnom
broju prava glasa kojima ulagatelj raspolaze, deltu je potrebno
racunati na dnevnoj osnovi uzimajuéi u obzir zadnju postignutu
cijenu temeljne dionice.

Kako bi se smanjio broj beznacajnih obavijesti trzistu, izuzeca
koja se odnose na knjigu trgovanja trebalo bi primjenjivati na
financijske instrumente koje drzi fizicka ili pravna osoba koja
ispunjava zahtjeve klijenata, odgovara na zahtjev klijenta da
trguje drugacije nego na vlasnickoj bazi ili §titi pozicije nastale
takvim poslovanjem.

Odredbe ove Uredbe usko su povezane jer se odnose na zahtjeve
povezane s obavjes¢ivanjem o veéinskim udjelima u trgovackim
drustvima uvr§tenima na burzu. Kako bi se osigurala dosljednost
medu tim odredbama, koje bi trebale stupiti na snagu u isto
vrijeme, te kako bi se osobama koje podlijezu tim obvezama,
medu ostalim i ulagateljima koji nemaju boraviSte u Uniji,
omogucila Siroka preglednost i jednostavan pristup tim odred-
bama, pozeljno je odredene regulatorne tehnicke standarde pred-
videne Direktivom 2004/109/EZ objediniti u jednoj uredbi.

Ova Uredba temelji se na nacrtu regulatornih tehnickih standarda
koje je Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista
kapitala (ESMA) dostavilo Komisiji.
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(11)  ESMA je provela otvorena javna savjetovanja o nacrtu regula-
tornih tehnickih standarda na kojem se ova Uredba temelji,
izvrsila analizu moguc¢ih povezanih troSkova i koristi te zatraZila
misljenje Interesne skupine za vrijednosne papire i financijska
trzista osnovane ¢lankom 37. Uredbe (EU) br. 1095/2010 Europ-
skog parlamenta i Vijeca ().

(12)  Primjenu ove Uredbe trebalo bi odgoditi kako bi se njezin datum
primjene uskladio s rokom za prenoSenje Direktive 2013/50/EU
Europskog parlamenta i Vije¢a () u nacionalno zakonodavstvo
koji je predviden u Clanku 4. stavku 1. te Direktive,

DONIJELA JE OVU UREDBU:

Clanak 1.

Predmet

Ovom Delegiranom uredbom utvrduju se detaljna pravila za provedbu
Clanka 9. stavka 6.b, ¢lanka 13. stavka 1.a toCaka (a) i (b) i ¢lanka 13.
stavka 4. Direktive 2004/109/EZ.

Clanak 2.
Zbrajanje udjela

Za potrebe izraCuna praga od 5 % iz ¢lanka 9. stavaka 5. i 6. Direktive
2004/109/EZ, udjeli iz c¢lanaka 9., 10. i 13. te Direktive zbrajaju se.

Clanak 3.

Zbrajanje udjela u slucaju grupe

Za potrebe izracuna praga od 5 % iz Clanka 9. stavaka 5. i 6. Direktive
2004/109/EZ u slucaju grupe trgovackih drustava, udjeli se zbrajaju na
razini grupe u skladu s nacelom iz clanka 10. toCke (e) te Direktive.

Clanak 4.

Financijski instrumenti upuéeni na koSaricu dionica ili indeks

1. Prava glasa iz C¢lanka 13. stavka l.a toCke (a) Direktive
2004/109/EZ u slucaju financijskog instrumenta upucenog na koSaricu
dionica ili indeks izraCunavaju se na temelju pondera dionice u kosarici
dionica ili indeksu u bilo kojem od sljedecih slucajeva:

(") Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a od 24. studenoga
2010. o osnivanju europskog nadzornog tijela (Europskog nadzornog tijela za
vrijednosne papire i trzita kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stav-
ljanju izvan snage Odluke Komisije 2009/77/EZ (SL L 331, 15.12.2010.,
str. 84.).

(?) Direktiva 2013/50/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 22. listopada 2013.
o izmjenama Direktive 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeca o uskla-
divanju zahtjeva za transparentno$¢u u vezi s informacijama o izdavateljima
¢iji su vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom trzistu, Direktive
2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a o prospektu koji je potrebno
objaviti prilikom javne ponude vrijednosnih papira ili prilikom uvrStavanja
u trgovanje i Direktive Komisije 2007/14/EZ o utvrdivanju detaljnih pravila
za provedbu odredenih odredbi Direktive 2004/109/EZ (SL L 294,
6.11.2013., str. 13.).
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(a) prava glasa u odredenom izdavatelju koja se ostvaruju na temelju
financijskih instrumenata upucenih na kosaricu ili indeks ¢ine 1 %
prava glasa iz dionica tog izdavatelja ili viSe od toga;

(b) dionice u kosarici ili indeksu ¢ine 20 % vrijednosti vrijednosnih
papira u kosarici ili indeksu ili vise od toga.

2. Ako je financijski instrument upucen na vec¢i broj kosarica dionica
ili indeksa, prava glasa iz pojedina¢nih koSarica dionica ili indeksa ne
zbrajaju se za potrebe pragova iz stavka 1.

Clanak 5.

Financijski instrumenti koji omogucéuju isklju¢ivo namiru u novcu

1. Broj prava glasa iz Clanka 13. stavka l.a toCke (b) Direktive
2004/109/EZ koji se ostvaruje na temelju financijskih instrumenata
koji omogucuju isklju¢ivo namiru u novcu i imaju profil isplate koji
je linearan i simetri¢an s temeljnom dionicom izracunava se na temelju
uskladivanja za deltu, pri ¢emu novcana pozicija iznosi 1.

2. Broj prava glasa iz financijskih instrumenata koji omoguéuju
isklju¢ivo namiru u novcu i nemaju profil isplate koji je linearan i
simetrian s temeljnom dionicom izracunava se na temelju uskladivanja
za deltu primjenom opcenito prihvac¢enog standardnog modela odredi-
vanja cijena.

3. Opcenito prihvacen standardni model odredivanja cijena jest
model koji se opéenito upotrebljava u financijskom sektoru za doti¢ni
financijski instrument i koji je dovoljno cjelovit da se njime obuhvate
elementi relevantni za vrednovanje instrumenta. Elementi relevantni za
vrednovanje minimalno ukljucuju sve sljedec¢e elemente:

(a) kamatnu stopu;

(b) isplatu dividend;;

(c) vrijeme do dospijeca;
(d) volatilnost;

(e) cijenu temeljne dionice.

4. Pri odredivanju delte imatelj financijskog instrumenta duzan je
osigurati sljedece:

(a) upotrijebljenim modelom obuhvacena je slozZenost i rizik svakog
financijskog instrumenta;

(b) isti model dosljedno se upotrebljava za izraCun broja prava glasa
danog financijskog instrumenta.

5. Informati¢kim sustavima koji se upotrebljavaju za izraCun delte
osigurava se dosljedno, to¢no i pravovremeno izvjescivanje o pravima
glasa.

6. P C1 Broj prava glasa izraCunava se na dnevnoj osnovi uzimajuci
u obzir zadnju postignutu cijenu temeljne dionice. € Kada imatelj
financijskog instrumenta dosegne ili premasSi pragove predvidene
¢lankom 9. stavkom 1. Direktive 2004/109/EZ ili padne ispod njih, o
tome obavjescuje izdavatelja.
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Clanak 6.
Transakcije na zahtjev klijenta
Izuzeéa iz ¢lanka 9. stavka 6. Direktive 2004/109/EZ primjenjuju se na
financijske instrumente koje drzi fizicka ili pravna osoba koja ispunjava

zahtjeve klijenata, odgovara na zahtjev klijenta da trguje drugacije nego
na vlasnickoj bazi ili §titi pozicije nastale takvim poslovanjem.

Clanak 7.
Stupanje na snagu i primjena
Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluz-
benom listu Europske unije.
Primjenjuje se od 26. studenoga 2015.

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



