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DIREKTIVA 2003/71/EZ EUROPSKOG PARLAMENTA I VI]ECA
od 4. studenoga 2003.

o prospektu koji je potrebno objaviti prilikom javne ponude vrijednosnih papira ili prilikom
uvrstavanja u trgovanje te o izmjeni Direktive 2001/34/EZ

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VI]ECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuéi u obzir Ugovor o osnivanju Europske zajednice, a
posebno njegove clanke 44. i 95.,

uzimajuci u obzir prijedlog Komisije ('),

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

uzimajuéi u obzir misljenje Europske sredisnje banke (%),
u skladu s postupkom utvrdenim u ¢lanku 251. Ugovora (¥,
bududi da:

(1)  Direktiva Vije¢a 80/390/EEZ od 17. ozujka 1980. o
koordinaciji zahtjeva za sastavljanje, provjeru i distribu-
ciju pojedinosti koje treba objaviti radi uvrstenja vrijed-
nosnih papira u sluzbenu kotaciju burze (°) i Direktiva
Vije¢a 89/298/EEZ od 17. travnja 1989. o koordinaciji
zahtjeva za sastavljanje, provjeru i distribuciju prospekta
koje treba objaviti kad su prenosivi vrijednosni papiri
ponudeni javnosti (%), doneSene prije nekoliko godina,
uvele su djelomi¢ni i sloZzeni mehanizam uzajamnog priz-
navanja koji nije u mogucnosti dosti¢i cilj jedinstvene
putovnice predvidene ovom Direktivom. Ove direktive
treba modernizirati, aZurirati i grupirati u jedinstveni
tekst.

(2 U meduvremenu je Direktiva 80/390/EEZ integrirana u
Direktivu 2001/34/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od
28. svibnja 2001. o uvrStenju vrijednosnih papira u sluz-
benu kotaciju burze te o informacijama koje treba obja-
viti o tim vrijednosnim papirima (’), koja kodificira neko-
liko direktiva u podru¢ju vrijednosnih papira koji kotiraju
na burzi.

(3)  Zbog dosljednosti je, medutim, primjereno prerasporediti
odredbe Direktive 2001/34/EZ koje proizlaze iz Direktive

0} 240 E, 28.8.2001., str. 272 i
20 E, 28.1.2003., str. 122.

Q] C 80, 3.4.2002,, str. 52.

() SL C 344, 6.12.2001., str. 4.

(*) Misljenje Europskog parlamenta od 14. ozujka 2002. (SL C 47 E,
27.2.2003., str. 417.), Zajednicko stajaliste VijeCa od 24. ozujka
2003. (SL C 125 E, 27.5.2003., str. 21.) i Stajalite Europskog
parlamenta od 2. srpnja 2003. (jo§ nije objavljeno u Sluzbenom
listu). Odluka Vije¢a od 15. srpnja 2003.

(*) SL L 100, 17.4.1980., str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom Europskog parlamenta i Vijeca 94/18/EZ (SL L 135,
31.5.1994., str. 1.).

(6 SL L 124, 5.5.1989., str. 8.

() SL L 184, 6.7.2001., str. 1.
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80/390/EEZ zajedno s Direktivom 89/298/EEZ i na taj
nacin izmijeniti Direktivu 2001/34/EZ.

Ova Direktiva predstavlja klju¢ni dokument za postizanje
unutarnjeg trzista kao $to je navedeno u rasporedu u
sklopu komunikacija Komisije ,Plan djelovanja za
rizi¢ni kapital” i ,Provedba okvira za financijsko trziste:
Plan djelovanja” koji odobravanjem jedinstvene putovnice
izdavatelju omogucuje najsiri mogudi pristup investicij-
skom kapitalu na cijelom podru¢ju Zajednice, uklju¢ujuci
i mala i srednja poduzeéa (MSP-ove) i novoosnovana
poduzeca.

Vijece je 17. srpnja 2000. osnovalo Odbor mudrih za
uredenje europskog trzi§ta vrijednosnih papira. U
uvodnom izvjes¢u od 9. studenoga 2000. Odbor nagla-
$ava nepostojanje utvrdene definicije javne ponude vrijed-
nosnih papira §to rezultira da se isto postupanje u nekim
drzavama clanicama smatra privatnim plasmanom, a u
drugima ne; sadasnji sustav obeshrabruje drustva u priku-
pljanju sredstava na cijelom podrucju Zajednice, a time i
u stvarnom pristupu velikom, likvidnom i integriranom
financijskom trzistu.

Odbor mudrih je u zavr$nom izvjes¢u od 15. veljace
2001. predlozio donosenje novih zakonodavnih tehnika
na temelju Cetverorazinskog pristupa, odnosno okvirnih
nacela, provedbenih mjera, suradnje i izvrSenja. Razina 1,
direktiva, treba se ograni¢iti na Siroka opca ,okvirna”
nacela, dok razina 2 treba sadrzavati tehnicke proved-
bene mjere koje Komisija treba donijeti uz pomoé
odbora.

Europsko vijeée iz Stockholma je 23. i 24. ozujka 2001.
potvrdilo zavr$no izvjes¢e Odbora mudrih i predlozeni
Cetverorazinski pristup, kako bi regulatorni proces u
podrugju zakonodavstva Zajednice o vrijednosnim papi-
rima bio u¢inkovitiji i transparentniji.

Rezolucija Europskog parlamenta od 5. veljace 2002. o
provedbi zakonodavstva o financijskim uslugama je
takoder potvrdila zavi$no izvjes¢e Odbora mudrih na
temelju sveCane izjave Komisije Parlamentu istog dana i
pisma od 2. listopada 2001. kojeg je povjerenik za
unutarnje trzi§te uputio predsjedniku parlamentarnog
Odbora za gospodarska i monetarna pitanja u pogledu
ocuvanja uloge Europskog parlamenta u ovom procesu.
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(9)  Prema Europskom vijecu iz Stockholma, provedbene se mogu ukljuditi razli¢ite proizvode, kao §to su duznicki

(10)

(11)

(12)

(13)

mjere razine 2 trebaju ¢e$ée koristiti kako bi se osiguralo
da tehnicke odredbe idu ukorak s razvojem trzista i
nadzora, dok se za sve faze poslova razine 2 trebaju
odrediti rokovi.

Svrha ove Direktive i njenih provedbenih mjera je osigu-
rati zastitu ulagatelja i ucinkovitost trzista u skladu s
visokim regulatornim standardima donesenim na mjero-
davnim medunarodnim forumima.

Nevlasnicki vrijednosni papiri koje su izdale drzave
¢lanice ili jedno od regionalnih ili lokalnih tijela drzave
¢lanice, javna medunarodna tijela Cija je ¢lanica jedna ili
viSe drzava clanica, Europska sredi$nja banka ili sredisnje
banke drzava ¢lanica, nisu obuhvaéeni ovom Direktivom
i stoga se ova Direktiva na njih ne odnosi; medutim, gore
navedeni izdavatelji takvih vrijednosnih papira mogu, ako
tako odaberu, sastaviti prospekt u skladu s ovom Direk-
tivom.

Kako bi se osigurala zastita ulagatelja takoder je potreban
potpuni obuhvat vlasnickih i nevlasnickih vrijednosnih
papira ponudenih javnosti ili uvrstenih za trgovanje na
uredenim trzi$tima kako je definirano Direktivom Vijeca
93/22[EEZ od 10. svibnja 1993. o investicijskim uslu-
gama u podrudju vrijednosnih papira (), a ne samo
vrijednosnih papira koji su uvrSteni u sluzbenu kotaciju
na burzama. Siroka definicija vrijednosnih papira u ovoj
Direktivi, koja ukljuc¢uje varante i pokrivene varante i
potvrde, valjana je jedino za ovu Direktivu i slijedom
toga ni na koji nacin ne utje¢e na razliCite definicije
financijskih instrumenata koriStenih u nacionalnom zako-
nodavstvu u druge svrhe, kao §to je npr. oporezivanje.
Neki od vrijednosnih papira definiranih u ovoj Direktivi
daju imatelju pravo stjecanja prenosivih vrijednosnih
papira ili primitak iznosa u novcu putem namire u
novcu odredene upuéivanjem na druge instrumente,
posebno prenosive vrijednosne papire, valute, kamatne
stope ili prinose, robu ili druge indekse ili mjere.
Potvrde o depozitu i konvertibilne obveznice, npr. vrijed-
nosni papiri konvertibilni prema izboru ulagatelja potpa-
daju u okvir definicije nevlasnickih vrijednosnih papira
navedene u ovoj Direktivi.

Izdavanje vrijednosnih papira sliéne vrste ifili roda u
slu¢aju nevlasnickih vrijednosnih papira izdanih na
temelju ponudbenog programa, ukljucujuéi varante i
potvrde u bilo kojem obliku, kao i u slu¢aju vrijednosnih
papira stalno i ponavljajue izdavanih, trebalo bi poimati
ne samo kao obuhvacanje identi¢nih vrijednosnih papira
ve¢ takoder i vrijednosnih papira koji prema opéim uvje-
tima pripadaju jednoj kategoriji. Ovi vrijednosni papiri

(") SL L 141, 11.6.1993., str. 27. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2000/64/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (SL L 290,
17.11.2000., str. 27.).

(15)

(16)

(17)

(18)

vrijednosni papiri, potvrde i varanti ili isti proizvod
prema istom programu, i mogu imati razli¢ita obiljezja
posebno u pogledu vaznosti, vrste temeljne imovine ili
osnove na temelju koje se odreduje otkupni iznos ili
isplata kupona.

Odobrenje jedinstvene putovnice izdavatelju koja je
valjana na cijelom podru¢ju Zajednice i primjena nacela
drzave podrijetla zahtijeva utvrdivanje mati¢ne drzave
¢lanice kao one koja je najmjerodavnija regulirati izdava-
telja u smislu ove Direktive.

Zahtjevi objavljivanja postojeCe Direktive ne sprecavaju
drzavu ¢lanicu, nadlezno tijelo ili burzu da kroz pravilnik
nametne druge posebne zahtjeve u kontekstu uvritenja
vrijednosnih papira za trgovanje na uredenom trZistu
(posebno u pogledu korporativnog upravljanja). Takvi
zahtjevi ne smiju izravno ili neizravno ograniciti sastav-
ljanje, sadrzaj i distribuciju prospekta kojeg je odobrilo
nadlezno tijelo.

Jedan je od ciljeva ove Direktive zastita ulagatelja. Stoga
je primjereno uzeti u obzir razliCite zahtjeve za zastitu
razli¢itih kategorija ulagatelja i njihovu razinu stru¢nosti.
Prospektom omoguceno objavljivanje ne trazi se za
ponude ogranicene na kvalificirane ulagatelje. U suprot-
nom, svaka preprodaja javnosti ili javno trgovanje putem
uvrStenja za trgovanje na uredenom trziStu zahtijeva
objavu prospekta.

Izdavatelji, ponuditelji ili osobe koje traze uvrStenje za
trgovanje na uredenom trziStu vrijednosnih papira koji
su izuzeti od obveze objavljivanja prospekta imat Ce
koristi od jedinstvene putovnice ako su uskladeni s
ovom Direktivom.

Odredba o potpunoj informaciji u pogledu vrijednosnih
papira i izdavatelja tih vrijednosnih papira, zajedno s
pravilima poslovanja, promice zastitu ulagatelja. Nadalje,
takva informiranost omogucuje ucinkovita sredstva pove-
¢anja povjerenja u vrijednosne papire i stoga pridonosi
pravilnom funkcioniranju i razvoju trzista vrijednosnih
papira. Objava prospekta je odgovarajuéi nacin da se
ove informacije ucine dostupnim.

Ulaganje u vrijednosne papire ukljucuje rizik kao i bilo
koji drugi oblik ulaganja. O¢uvanje zastite interesa posto-
jecih i potencijalnih ulagatelja zahtijeva se u svim drza-
vama clanicama da bi im se omogudilo izvrSenje na
informacijama temeljene procjene takvih rizika i na taj
nacin donosenje ulagackih odluka pri potpunoj spoznaji
Cinjenica.
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(20)

(21)

(23)

(24)

(26)

Takve informacije, koje trebaju biti dostatne i $to je
moguce objektivnije u pogledu financijskih okolnosti
izdavatelja i prava koja nose vrijednosni papiri, trebaju
biti dostavljene u jednostavno analizirajuem i razum-
liivom obliku. Uskladivanje informacija sadrzanih u
prospektu treba omoguciti jednaku zastitu ulagatelja na
razini Zajednice.

Informacija je klju¢ni faktor u zastiti ulagatelja; sazetak
koji prenosi bitne karakteristike i rizike povezane s izda-
vateljem, bilo kojim jamcem i vrijednosnim papirima
treba ukljuciti u prospekt. Da bi se osigurao jednostavan
pristup ovoj informaciji, saZetak treba napisati na opce
razumljivom jeziku i ne bi trebao premasivati 2 500
rije¢i na jeziku na kojem je prospekt izvorno bio sastav-
ljen.

Najbolja praksa je usvojena na medunarodnoj razini kako
bi se dopustile prekograni¢ne ponude dionica koje Ce biti
provedene koridtenjem pojedina¢nog seta standarda o
objavljivanju koje je utvrdila Medunarodna organizacija
komisija za vrijednosne papire (I0SCO); I0SCO standardi
o objavljivanju (') ¢e modernizirati dostupne informacije
za trziSta i ulagatelje i u isto vrijeme ¢e pojednostaviti
postupak za izdavatelje s podru¢ja Zajednice koji zele
prikupiti sredstva u tre¢im zemljama. Direktiva takoder
poziva na donosenje prilagodenih standarda objavljivanja
za druge vrste vrijednosnih papira i izdavatelje.

Hitni postupci za izdavatelje uvrStene za trgovanje na
uredenom trziStu i ucestalo pribavljanje sredstava na
ovim trzitima zahtijeva na razini Zajednice uvodenje
novog oblika prospekta za ponudbene programe ili hipo-
tekarne obveznice te novi sustav registracijskog doku-
menta. Izdavatelji mogu izabrati da nece koristiti te
oblike i stoga izraditi prospekt kao jedinstveni dokument.

Sadrzaj osnovnog prospekta posebno treba uzeti u obzir
potrebu za fleksibilnoséu u pogledu informacija koje
treba dostaviti o vrijednosnim papirima.

Izostavljanje osjetljivih informacija koje trebaju biti uklju-
Cene u prospekt treba dopustiti putem odstupanja
odobrenog od strane nadleznog tijela u odredenim okol-
nostima s ciljem izbjegavanja $tetnih situacija za izdava-
telja.

Za valjanost prospekta treba navesti jasan vremenski rok
da bi se izbjegle zastarjele informacije.

(") Medunarodni standardi objavljivanja za prekograni¢ne ponude i
pocetnu kotaciju od stranih izdavatelja, Dio 1., Medunarodna orga-
nizacija komisija za vrijednosne papire, rujan 1998.

(27)

(28)

(30)

Ulagatelje treba zastititi tako da se osigura objavljivanje
pouzdanih informacija. Izdavatelji ¢iji su vrijednosni
papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom trzistu podli-
jezu stalnoj obvezi objavljivanja informacija, ali se od
njih ne trazi da redovito izdaju aZurirane informacije.
Nastavino na ovu obvezu, izdavatelji trebaju barem
godisnje navesti sve relevantne informacije koje su objav-
Jjene ili u¢injene dostupnim javnosti tijekom proteklih 12
mjeseci, ukljucujuéi informacije dostavljene na temelju
razli¢itih zahtjeva za izvjes¢ivanjem koja su odredena
drugom zakonodavstvu Zajednice. Ovo treba osigurati
objavu dosljednih i lako razumljivih informacija na redo-
vitoj osnovi. Da bi se izbjegla pretjerana opteretenja za
odredene izdavatelje, ne treba traziti od izdavatelja nevla-
snickih vrijednosnih papira s visokom minimalnom
nominalnom vrijednos¢u da ispunjavaju ovu obvezu.

Nuzno je da godi$nju informaciju koju dostavljaju izda-
uredenom trzistu na odgovarajuéi nacin nadziru drzave
¢lanice u skladu s njihovim obvezama prema odredbama
Zajednice i nacionalnim zakonodavstvom koje ureduje
podrugje vrijednosnih papira, izdavatelje vrijednosnih
papira i trziSta vrijednosnih papira.

Moguénost da se dopusti izdavateljima da upuéivanjem
na dokumente koji sadrze informacije koje u prospektu
treba objaviti, pod uvjetom da su dokumenti koji su
ukljueni  upuéivanjem  prethodno bili  podneseni
nadleznom tijelu ili prihvaceni od nadleznog tijela,
treba olaksati postupak sastavljanja prospekta i omoguciti
nize troskove izdavateljima bez ugrozavanja zastite ulaga-
telja.

Razlike u pogledu u¢inkovitosti, metoda i vremenskog
uskladivanja provjere informacija koje sadrzi prospekt
ne samo da oteZavaju drustvima da prikupe sredstva ili
pribave uvrstenje za trgovanje na uredenom trzistu u vise
od jedne drzave ¢lanice, ve¢ takoder sprecavaju ulagatelje
iz jedne drzave clanice da steknu vrijednosne papire
ponudene od izdavatelja iz druge drzave Cdlanice ili
uvrStene za trgovanje u drugoj drzavi clanici. Ove
razlike treba ukloniti uskladivanjem pravila i propisa da
bi se postigao odgovarajuéi stupanj jednakosti zastitnih
mjera koje svaka drZava clanica zahtijeva te da bi se
osigurala dostava dostatnih i $to je moguée objektivnijih
informacija postoje¢im ili potencijalnim imateljima
vrijednosnih papira.
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(31)  Kako bi se olaksala distribucija razli¢itih dokumenata koji interesa. Odredivanje nadleznog tijela za odobrenje

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

safinjavaju prospekt, treba ohrabrivati koristenje pogod-
nosti elektronicke komunikacije kao S3to je internet.
Prospekt uvijek treba dostaviti u tiskanom obliku, bespla-
tno, na zahtjev ulagatelja.

Izdavatelj, ponuditelj ili osoba koja trazi uvrStenje za
trgovanje na uredenom trZiStu treba, prema odredbama
Europske unije koje se odnose na zastitu podataka,
podnijeti prospekt odgovarajuéim nadleznim tijelima i
uciniti ga dostupnim javnosti.

Takoder je potrebno uskladiti oglasavanje da bi se
izbjegle rupe u zakonodavstvu Zajednice koje bi potko-
pale povjerenje javnosti i tako dovele u pitanje pravilno
funkcioniranje financijskih trzista.

Ulagatelji trebaju pravilno ocijeniti svaku novu ¢injenicu
koja bi mogla utjecati na procjenu ulaganja, a koja je
nastala nakon objave prospekta, ali prije zakljucenja
ponude ili pocetka trgovanja na uredenom trziStu, i
stoga zahtijeva odobrenje i distribuciju dopune prospekta.

Obveza izdavatelja da prevede cijeli prospekt na sve rele-
vantne sluzbene jezike obeshrabruje prekograni¢ne
ponude ili viSestruko trgovanje. Kako bi se olaksale
prekograni¢ne ponude, kad je prospekt sastavljen na
jeziku koji je uobiCajen u podru¢ju medunarodnih
financija, drzava clanica domadin ili mati¢na drzava
Clanica trebaju jedine biti ovlastene traziti sazetak na
svom sluzbenom jeziku ili sluzbenim jezicima.

Nadlezno tijelo drzave clanice domacina treba biti ovla-
Steno primiti potvrdu od nadleznog tijela mati¢ne drzave
¢lanice koja navodi da je prospekt izraden u skladu s
ovom Direktivom. Da bi se osiguralo potpuno postizanje
svrha ove Direktive, takoder je nuzno u njeno podrudje
primjene ukljuciti vrijednosne papire izdane od izdava-
telja za koje je mjerodavno zakonodavstvo tre¢ih zemalja.

Raznolikost nadleznih tijela u drzavama c¢lanicama, s
razli¢itim odgovornostima mozZe stvoriti nepotrebne
troskove i preklapanje odgovornosti bez pruzanja bilo
kakve dodatne koristi. U svakoj drzavi ¢lanici treba odre-
diti jedno nadlezno tijelo za odobravanje prospekata i
preuzimanje odgovornosti za nadzor uskladenosti s
ovom Direktivom. Prema strogim uvjetima, treba dopu-
stiti drzavi ¢lanici da odredi viSe od jednog nadleznog
tijela, ali samo jedno ¢e preuzeti duznosti u vezi s medu-
narodnom suradnjom. Takvo tijelo ili tijela treba osnovati
kao upravno tijelo i u takvom obliku da se jamci njegova
neovisnost od gospodarskih sudionika i izbjegnu sukobi

(38)

(39)

(40)

(41)

prospekata ne treba iskljuciti suradnju izmedu tog tijela
i drugih subjekata u pogledu jamcenja ucinkovite
provjere i odobrenja prospekta u interesu izdavatelja,
ulagatelja, sudionika na trziStu i trziSta. Svako delegiranje
zadataka koji se odnose na obveze navedene u ovoj
Direktivi i u njenim provedbenim mjerama treba, u
skladu s clankom 31., preispitati pet godina nakon
datuma stupanja na snagu ove Direktive, a dovrsiti
osam godina nakon stupanja na snagu ove Direktive,
osim za objavu odobrenih prospekata na Internetu i
podnosenja prospekata kako je spomenuto u ¢lanku 14.

Zajednicki najmanji skup ovlasti za nadlezna tijela jamcit
e ucinkovitost njihovog nadzora. Treba osigurati protok
informacija za trziSta u skladu s Direktivom 2001/34/EZ
i nadlezna tijela trebaju poduzeti mjere protiv povreda.

Trazi se suradnja izmedu nadleznih tijela drzava ¢lanica u
svthu izvr§avanja njihovih duznosti.

Tehnicke smjernice i provedbene mjere za odredbe utvr-
dene ovom Direktivom trebaju nuzno, s vremena na
vrijeme, uzeti u obzir dogadanja na financijskim trZi-
Stima. Komisija u skladu s time treba biti ovlastena doni-
jeti provedbene mjere, pod uvjetom da one ne mijenjaju
klju¢ne elemente ove Direktive i pod uvjetom da Komi-
sija djeluje u skladu s nacelima navedenim u ovoj Direk-
tivi, nakon konzultacija s Europskim odborom za vrijed-
nosne  papire  osnovanim  Odlukom  Komisije
2001/528[EZ ().

U izvravanju svojih provedbenih ovlasti u skladu s ovom
Direktivom, Komisija bi trebala postovati sljedeca nacela:

— potrebu za osiguravanjem povjerenja u financijska
trzista izmedu malih ulagatelja i malih i srednjih
poduzeéa (MSP-ova) promoviranjem visokih stan-
darda transparentnosti na financijskim trZistima,

— potrebu za pruzanjem ulagateljima Sirokog spektra
konkurentnih investicijskih moguénosti i razine
objavljivanja i zaStite informacija  prilagodene
njihovim prilikama,

— potrebu za osiguravanjem da neovisna regulatorna
tijela dosljedno provode pravila, posebno u pogledu
borbe protiv gospodarskog kriminala,

— potrebu za visokom razinom transparentnosti i
konzultacija sa svim sudionicima na trzistu i s Europ-
skim parlamentom i Vijecem,

() SL L 191, 13.7.2001., str. 45.
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— potrebu za ohrabrivanjem inovacija na financijskim Direktiva ne prelazi ono $to je potrebno za ostvarivanje
trziStima, da budu dinamic¢na i u¢inkovita, ciljeva u skladu s ¢lankom 5. tre¢im stavkom Ugovora.

— potrebu  za osiguravanjem sustavne stabilnosti (46)  Procjena koju je obavila Komisija o primjeni ove Direk-
financijskog sustava tijesnim i u¢inkovitim pracenjem tive treba posebno biti usmjerena na proces odobrenja
financijskih inovacija, prospekata od strane nadleznih tijela drzave clanice, i

oplenito o primjeni nacela maticne drzave i mogu li ili
ne problemi zastite ulagatelja i u¢inkovitosti trzista rezul-

— vaznost smanjivanja troskova i povec’anje pristupa tirati iz primjene; Komisija treba takoder ispitati funkcio-
kapitalu, niranje ¢lanka 10.

— na dugoroénoj osnovi potrebu za uravnotezenjem (47) Za bvl.lduc'.i razyoj ove Dir.e_kti\'le treba razmotriti pitanje
troskova i koristi bilo kojih provedbenih mjera za odlucwafl]a u smislu .koll bi s¢ postupak don(aser%}a
sudionike na trzitu (ukljucujuéi mala i srednja podu- gdobren)a trebao' d_OmJetl da bi se dalje u.napp]edﬂa
zeca i male ulagatelje), ]ednoobrfizna primjena zakon,odavst‘./a .Za]ednlce 0

prospektima, ukljuujuéi mogude osnivanje Europskog
odjela za vrijednosne papire.

— potrebu za poticanjem medunarodne konkurentnosti
financijskog trzista Zajednice bez dovodenja u pitanje o s . . .

S . (48)  Ova Direktiva postuje temeljna prava i nacela priznata
potrebno Sirenje medunarodne suradnje, , N g -
posebno Poveljom o temeljnim pravima Europske unije.

T pqtrebu za post1(zi§n]§1£1 pOdJedf_)flklh konkurfnts.lqh (49)  Mjere potrebne za provedbu ove Direktive trebaju se
uVlJ:’ta fla sve sZu‘lc()irn. ¢ nakFrmstukudspostaVJa.nng donijeti u skladu s Odlukom Vijeca 1999/468/EZ od
zakonodavstva Zajednice svaki put kad je to primje- 28. lipnja 1999. o utvrdivanju postupaka za izvr$avanje
njvo, provedbenih ovlasti dodijeljenih Komisiji (),

— potrebu za poStovanjem razlika na nacionalnim DONIELI SU OVU DIREKTIVU:
financijskim trzistima kada te razlike ne narusavaju
medusobnu povezanost jedinstvenog trzista,

POGLAVLJE 1.

— potrebu za osiguravanjem medusobne povezanosti s
drugim zakonodavstvima Zajednice u ovom podru- OPCE ODREDBE
&u, s obzirom da neravnoteZe u informacijama i
manjak transparentnosti mogu ugroziti poslovanje
trzista, a prije svega nastetiti potroSacima i malim Clanak 1.
ulagateljima;

Svrha i podrudje primjene
42)  Europski parlament treba imati tri mjeseca vremena od . N . . -
(42) PSkt p oty e 1. Svrha je ove Direktive uskladiti zahtjeve za sastavljanje,
prvog slanja nacrta provedbenih mjera kako bi ih mogao odobrenje i distribuciju prospekta koji se treba objaviti kad su
prouciti i dati svoje misljenje. Medutim, to se razdoblje u DOREe 1 GISTHDUCH Prosp <O se Treva o) .
hitnim i opravdanim slucajevima moze skratiti. Ako vrijednosni papiri ponudeni javnosti ili uvrsteni za trgovanje na
. . Lo uredenom trzistu sa sjedistem u drzavi ¢lanici ili koje posluje u
Europski parlament u tom razdoblju donese rezoluciju, N
L o . drzavi clanici.
Komisija treba ponovno prouciti nacrt mjera.
. o . o . 2. Ova Direktiva ne primjenjuje se na:
(43) Drzave clanice trebaju predvidjeti sustav sankcija za

krienje nacionalnih odredbi donesenih u skladu s ovom

Direktivom i poduzeti sve nuzne mjere da bi se osigurala (a) udjele u subjektima za zajednicka ulaganja koji nisu zatvo-

primjena tih sankcija. Tako predvidene sankcije trebaju renog tipa;

biti u¢inkovite, proporcionalne i odvracajule.

(b) nevlasnicke vrijednosne papire koje izdaje drzava c¢lanica ili
(44)  Treba donijeti odredbu o pravu sudskog nadzora odluka jedno od regionalnih ili lokalnih tijela drzave ¢lanice, javna
koje su donijele nadlezna tijela drzava ¢lanica u pogledu medunarodna tijela ¢ija je clanica jedna ili viSe drzava
primjene ove Direktive. ¢lanica, Europska sredi$nja banka ili srediSnje banke
drzava ¢lanica;
(45) U skladu s nacelom proporcionalnosti, a radi postizanja

temeljnog cilja osiguravanja dovrSetka jedinstvenog
trzista vrijednosnih papira, nuzno je i primjereno donijeti
pravila o jedinstvenoj putovnici za izdavatelje. Ova

(c) udjele u kapitalu sredi$njih banaka drzava ¢lanica;

() SL L 184, 17.7.1999., str. 23.
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(d) vrijednosne papire za koje drzava ¢lanica ili regionalno ili ovom Direktivom kad su vrijednosni papiri ponudeni javnosti

()

3.

lokalno tijelo drzave ¢lanice bezuvjetno i neopozivo jamce;

vrijednosne papire koje izdaju udruge s pravnom osobnoséu
ili neprofitna tijela priznata od drzave ¢lanice, radi pribav-
ljanja sredstava nuznih za postizanje njihovih neprofitnih
ciljeva;

nevlasnicke vrijednosne papire koje stalno ili ponavljajuce
izdaju kreditne institucije pod uvjetom da ti vrijednosni

papiri:
i. nisu podredeni, konvertibilni ili zamjenjivi;

ii. ne daju pravo upisa ili stjecanja drugih vrsta vrijednosnih
papira i nisu povezani s izvedenim instrumentom;

iii. predstavljaju potvrde o primitku povratnih depozita;

iv. su pokriveni programom osiguranja depozita prema
Direktivi 94/19/EZ Europskog parlamenta i Vijeca o
programima osiguranja depozita (');

nezamjenjive udjele u kapitalu ¢ija je glavna svrha dati
imatelju pravo na posjedovanje stana ili drugog oblika
nekretnine ili njenog dijela i kada se udjeli ne mogu
prodati bez odricanja od ovog prava;

vrijednosne papire koji su predmet ponude kad je ukupna
vrijednost ponude manja od 2 500 000 eura, a Ciji se limit
izra¢unava tijekom razdoblja od 12 mjeseci;

,bostadsobligationer” koje ponavljajue izdaju kreditne insti-
tucije u Svedskoj ¢ija je glavna svrha odobravanje hipote-
karnih kredita, pod uvjetom da:

i. su izdani ,bostadsobligationer” iste serije;

ii. su ,bostadsobligationer” izdani kao stalno izdanje
tijekom posebnog razdoblja izdavanja;

iii. se uvjeti ,bostadsobligationer” nisu mijenjali tijekom
razdoblja izdavanja;

iv. su iznosi dobiveni izdavanjem navedenih ,bostadsobliga-
tioner” sukladno statutu izdavatelja pridruzeni imovini
koja omogucuje dovoljno pokri¢e za obveze koje proi-
zlaze iz vrijednosnih papira;

nevlasnicke vrijednosne papire koje stalno ili ponavljajuce
izdaju kreditne institucije kad je ukupna vrijednost ponude
manja od 50 000 000 eura, a ¢iji limit ¢e se izraCunati
tijekom razdoblja od 12 mjeseci, pod uvjetom da ovi vrijed-
nosni papiri:

i. nisu podredeni, konvertibilni ili zamjenjivi;

ii. ne daju pravo upisa ili stjecanja drugih vrsta vrijednosnih
papira i da nisu povezani s izvedenim instrumentom.

Bez obzira na stavak 2. tocke (b), (d), (h), (i) i (j), izdava-

telj, ponuditelj ili osoba koja trazi uvritenje za trgovanje na
uredenom trziStu je ovlastena izraditi prospekt u skladu s

() SL L 135, 31.5.1994., str. 5.

ili su uvrsteni za trgovanje.

1.

(@)

(d)

)

Clanak 2.
Definicije

U smislu ove Direktive primjenjuju se sljedece definicije:

Lvrijednosni papiri” znaci prenosivi vrijednosni papiri kako
je definirano ¢lankom 1. stavkom 4. Direktive 93/22/EEZ s
izuzetkom instrumenata trziSta novca kako su definirani
¢lankom 1. stavkom 5. Direktive 93/22/EEZ, s dospijeem
manjim od 12 mjeseci. Na ove instrumente se moZe
primjenjivati nacionalno zakonodavstvo;

,vlasnicki vrijednosni papiri” znaci dionice i drugi prenosivi
vrijednosni papiri koji su ekvivalentni udjelima u drustvima,
kao i bilo koju drugu vrstu prenosivih vrijednosnih papira
koji daju pravo stjecanja bilo kojega gore navedenog vrijed-
nosnog papira kao posljedicu njihove konverzije ili izvria-
vanja njima danih prava, pod uvjetom da su vrijednosni
papiri posljednje vrste izdani od izdavatelja temeljnih
dionica ili subjekta koji pripada grupi navedenog izdavate-
lja;

Jnevlasnicki vrijednosni papiri” znaci svi vrijednosni papiri
koji nisu vlasnicki vrijednosni papiri;

,ponuda vrijednosnih papira javnosti” znaci priopcavanje
osobama u bilo kojem obliku i bilo kojim sredstvima,
kojim se predstavlja dovoljno informacija o uvjetima
ponude i ponudenim vrijednosnim papirima, kako bi se
omogucilo ulagatelju da odlu¢i kupiti ili upisati ove vrijed-
nosne papire. Ova definicija takoder ¢e se primjenjivati na
plasman vrijednosnih papira putem financijskih posrednika;

Jkvalificirani ulagatelji” znadi:

i. pravne osobe koje imaju odobrenje za rad ili su subjekt
nadzora pri poslovanju na financijskim trzistima, uklju-
Cujudi: kreditne institucije, investicijska drustva, druge
financijske institucije koje imaju odobrenje za rad ili
su subjekt nadzora, drustva za osiguranje, subjekte za
zajednicka ulaganja i njihova drustva za upravljanje,
mirovinske fondove i njihova drustva za upravljanje,
osobe koje trguju robama, kao i subjekte koji nemaju
odobrenje za rad niti su subjekt nadzora, a &ija je
poslovna svrha iskljucivo ulaganje u vrijednosne papire;

ii. nacionalne i regionalne vlade, sredisnje banke, medu-
narodne i nadnacionalne institucije kao $to su Medu-
narodni monetarni fond, Europska sredisnja banka,
Europska investicijska banka i druge slicne medu-
narodne organizacije;

iii. druge pravne osobe koje ne ispunjavaju dva od tri krite-
rija navedena u stavku (f);
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iv. odredene fizicke osobe: primjenom nacela uzajamnog
priznavanja, drzava ¢lanica moze odabrati da ovlasti
fizicke osobe koje su rezidenti drzave clanice i koje
izrijekom traze da ih se razmotri kao kvalificirane
ulagatelje, ako ove osobe ispunjavaju barem dva kriterija
navedena u stavku 2.;

v. odredena mala i srednja poduzeca; primjenom nacela
uzajamnog priznavanja, drzava ¢lanica moze odabrati
da ovlasti mala i srednja poduzeca sa sjedistem u toj
drzavi ¢lanici i koja izrijekom traze da se razmotre kao
kvalificirani ulagatelji;

(f) ,mala i srednja poduzeca” znali drustva koja prema

()

njihovom posljednjem godisnjem ili konsolidiranom izvje-
Staju ispunjavaju barem dva od sljede¢a tri kriterija:
prosje¢ni broj zaposlenika tijekom poslovne godine je
manji od 250, ukupna aktiva ne premasuje 43 000 000
eura i godi$nji neto prihod ne premasuje 50 000 000 eura;

,kreditna institucija” znaci drustvo kao $to je definirano u
¢lanku 1. stavku 1. tocki (a) Direktive 2000/12/EZ Europ-
skog parlamenta i Vijeca od 20. ozujka 2000. koja se
odnosi na osnivanje i poslovanje kreditnih institucija (*);

sizdavatelj” znac¢i pravna osoba koja izdaje ili namjerava
izdati vrijednosne papire;

i) ,osoba koja daje ponudu” (ili ,ponuditelj”) znac¢i pravna

osoba ili pojedinac koji nudi vrijednosne papire javnosti;

) ,uredeno trziste” znadi trziste kako je definirano ¢lankom
1. stavkom 13. Direktive 93/22/EEZ;

,ponudbeni program” znali plan koji dopusta izdavanje
nevlasnickih vrijednosnih papira, ukljucujuéi varante u
bilo kojem obliku, sli¢ne vrste ifili roda, stalno ili ponavlja-
juée tijekom odredenog razdoblja izdanja;

,vrijednosni papiri izdani stalno ili ponavljajuce” znaci
stalno izdanje ili barem dva zasebna izdanja vrijednosnih
papira sli¢ne vrste ifili roda tijekom razdoblja od 12
mjeseci;

,mati¢na drzava clanica” znadi:

=

i. za sve izdavatelje vrijednosnih papira iz Zajednice koji
nisu spomenuti pod tockom ii., drzavu ¢lanicu u kojoj
izdavatelj ima sjediste;

ii. za sva izdanja nevlasnickih vrijednosnih papira cija
pojedina¢na nominalna vrijednost iznosi barem 1 000
eura, kao i za sva izdanja nevlasnickih vrijednosnih
papira koji daju pravo stjecanja bilo kojeg prenosivog
vrijednosnog papira ili primitak iznosa u novcu kao
posljedicu njihove konverzije ili izvr§avanja njima
danih prava, pod uvjetom da izdavatelj nevlasnickih
vrijednosnih papira nije izdavatelj temeljnih vrijedno-
snih papira ili subjekt koji pripada grupi tog izdavatelja,

SL L 126, 26.5.2000., str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena

Direktivom 2000/28/EZ (SL L 275, 27.10.2000., str. 37.).

(n)

2.

(@)

()

drzavu ¢lanicu u kojoj izdavatelj ima svoje sjediste ili
gdje su vrijednosni papiri bili ili jesu uvrSteni za trgo-
vanje na uredenom trzistu ili gdje su vrijednosni papiri
ponudeni javnosti prema izboru izdavatelja, ponuditelja
ili osobe koja trazi uvrstenje, ovisno o slu¢aju. Isti rezim
ée se primijeniti na nevlasnicke vrijednosne papire u
valuti koja nije euro, pod uvjetom da je takva mini-
malna nominalna vrijednost priblizno jednaka 1000
eura;

iii. za sve izdavatelje vrijednosnih papira iz tre¢e zemlje
koji nisu spomenuti u tocki ii., drzava ¢lanica u kojoj
se vrijednosni papiri namjeravaju ponuditi javnosti prvi
put nakon datuma stupanja na snagu ove Direktive ili u
kojoj ¢e biti podnesen prvi zahtjev za uvrStenje za
trgovanje na uredenom trziStu prema izboru izdavatelja,
ponuditelja ili osobe koja trazi uvritenje, ovisno o
slucaju, pod uvjetom naknadnog odabira izdavatelja iz
treCe zemlje, ako mati¢na drzava ¢lanica nije odredena
njihovim odabirom;

,drzava ¢lanica domadin” znaci drzava u kojoj je upudena
ponuda javnosti ili trazeno uvritenje za trgovanje, kad se
ona razlikuje od mati¢ne drzave clanice;

,subjekt za zajednicka ulaganja koji nije zatvorenog tipa”
znadi otvorene investicijske fondove i drustva za investicije:

i. ¢iji je cilj zajednicko ulaganje sredstava prikupljenih od
javnosti i koji posluju prema nacelu razdiobe rizika;

ii. Ciji se udjeli, na zahtjev imatelja udjela, otkupljuju ili
isplacuju, izravno ili neizravno, iz imovine tih subjekata;

wudjeli u subjektu za zajednicka ulaganja” znaci vrijednosni
papiri koje izdaje subjekt za zajednicka ulaganja na osnovu
kojeg imatelj udjela stje¢e prava nad imovinom u takvom
subjektu;

,odobrenje” znali pozitivna odluka nadleznog tijela
mati¢ne drzave clanice na kraju provjere potpunosti
prospekta, uklju¢ujuéi dosljednost danih informacija i
njihovu sveobuhvatnost;

,osnovni prospekt” zna¢i prospekt koji sadrzi sve rele-
vantne informacije kako je navedeno u ¢lancima 5., 7., i
16. u slucaju da postoji dopuna, koje se odnose na izda-
vatelja i vrijednosne papire koji ¢e biti ponudeni javnosti ili
uvrSteni za trgovanje i, prema izdavateljevom izboru,
konac¢ne uvjete ponude.

U smislu stavka 1. tocke (e) iv. kriteriji su sljededi:

ulagatelj je izvrsio transakcije znacajne veli¢ine na trziStu
vrijednosnih papira u prosjeku barem 10 po tromjesedju
tijekom prethodna cetiri tromjeseja;

veli¢ina ulagateljevog portfelja vrijednosnih papira prema-
Suje 0,5 milijuna eura;
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(c) ulagatelj radi ili je radio barem jednu godinu u financijskom
sektoru na radnom mjestu koje zahtijeva znanje o investi-
ranju vrijednosnih papira.

3. U smislu stavka 1. to¢ke (€) iv. i v. primjenjuje se sljedele:

Svako nadlezno tijelo osigurava osnivanje primjerenih mehani-
zama za registraciju fizickih osoba i malih i srednjih poduzeca
kao kvalificiranih ulagatelja, uzimajuéi u obzir potrebu osigu-
ranja primjerene razine zastite podataka. Registar mora biti
dostupan svim izdavateljima. Svaka fizicka osoba ili MSP koji
zele da ih se razmotri kao kvalificiranog ulagatelja upisuju se u
registar i svaki registrirani ulagatelj moze odluciti napustiti regi-
star u bilo kojem trenutku.

4. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuca na financijskim
trziStima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisijau skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 24.
stavku 2. donosi provedbene mjere koje se odnose na definicije
navedene u stavku 1., ukljucujuéi prilagodbu koristenih broj-
¢anih iznosa za definiciju malih i srednjih poduzeca, uzimajudi
u obzir zakonodavstvo i preporuke Zajednice kao i gospodarska
dostignuéa i mjere objavljivanja koje se odnose na registraciju
pojedinacnih kvalificiranih ulagatelja.

Clanak 3.

Obveza objavljivanja prospekta

1. Drzave clanice ne dopustaju da se bilo kakva ponuda
vrijednosnih papira objavi javnosti na njihovom podrudju bez
prethodne objave prospekta.

2. Obveza objavljivanja prospekta ne primjenjuje se na slje-
dece vrste ponuda:

(a) ponudu vrijednosnih papira upuéenu iskljucivo kvalifici-
ranim ulagateljima; i/ili

(b) ponudu vrijednosnih papira upuéenu manjem broju od 100
fizickih ili pravnih osoba po drzavi ¢lanici, koje nisu kvali-
ficirani ulagatelji; ifili

(c) ponudu vrijednosnih papira upucenu ulagateljima koji stjecu
vrijednosne papire ukupne vrijednosti od barem 50 000
eura po ulagatelju, za svaku zasebnu ponudu, ifili

(d) ponudu vrijednosnih papira ¢ija pojedinaéna nominalna
vrijednost iznosi barem 50 000 eura; i/ili

(e) ponudu vrijednosnih papira ukupne vrijednosti manje od
100 000 eura, ¢iji limit se izracunava tijekom razdoblja
od 12 mjeseci.

Medutim, svaka naknadna ponovna prodaja vrijednosnih papira
koji su prethodno bili predmetom jedne ili viSe vrsta ponuda
spomenutih u ovom stavku smatrat ée se kao zasebna ponuda,
a definicija navedena u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (d) primijenit
¢e se u svrhu odlu¢ivanja je li ponovna prodaja ponuda vrijed-
nosnih papira javnosti. Plasman vrijednosnih papira putem
financijskih posrednika uvjetuje se objavljivanjem prospekta
ukoliko niti jedan uvjet od (a) do (e) nije ispunjen za konacni
plasman.

3. Drzave ¢lanice osiguravaju da svako uvrstenje vrijednosnih
papira za trgovanje na uredenom trzistu sa sjedistem ili koje
posluje na njihovom podru¢ju podlijeze obvezi objavljivanja
prospekta.

Clanak 4.

Izuzeci od obveze objavljivanja prospekta

1. Obveza objavljivanja prospekta se nele primijeniti na
ponude vrijednosnih papira javnosti koje se odnose na sljedece
vrste vrijednosnih papira:

(a) dionice izdane u zamjenu za dionice istog roda koje su ve¢
izdane, ako izdavanje takvih novih dionica ne ukljutuje
povecanje temeljnog kapitala;

(b) ponudene vrijednosne papire kao zamjenska naknada u
ponudi za preuzimanje, pod uvjetom da je dostupan doku-
ment koji sadrzi informacije koje nadlezna tijela smatraju
istovjetnim onima iz prospekta, uzimajuci u obzir zahtjeve
zakonodavstva Zajednice;

(c) ponudene vrijednosne papire, dodijeljene ili koji ¢e se dodi-
jeliti u vezi sa spajanjem, pod uvjetom da je dostupan doku-
ment koji sadrzi informacije koje nadlezna tijela smatraju
istovjetnim onima iz prospekta, uzimajuéi u obzir zahtjeve
zakonodavstva Zajednice;

(d) ponudene dionice, dodijeljene ili koje ¢e se besplatno dodi-
jeliti postoje¢im dionicarima, i dividende isplacene u obliku
dionica istog roda kao i dionice na koje se odnose takve
isplate dividende, pod uvjetom da je dostupan dokument
koji sadrzi informacije o broju i karakteristikama dionica
te razlozima i detaljima ponude;

(e) ponudene vrijednosne papire, dodijeljene ili koji ¢e se dodi-
jeliti sadasnjim ili biv§im rukovoditeljima ili zaposlenicima
od strane njihovog poslodavca koji ima vrijednosne papire
koji su ve¢ uvrdteni za trgovanje na uredenom trzistu ili od
strane povezanog drustva, pod uvjetom da je dostupan
dokument koji sadrzi informacije o broju i karakteristikama
vrijednosnih papira te razlozima i detaljima ponude.

2. Obveza objavljivanja prospekta se neée primijeniti na
uvrStenje za trgovanje na uredeno trziSte sljedecih vrsta vrijed-
nosnih papira:

(a) dionice koje predstavljaju, tijekom razdoblja od 12 mjeseci,
manje od 10 % ukupnog broja dionica istog roda koje su
veC uvrstene za trgovanje na istom uredenom trzistu;

(b) dionice izdane u zamjenu za dionice istog roda koje su ve¢
uvrStene za trgovanje na istom uredenom trZistu, ako izda-
vanje takvih dionica ne ukljucuje povecanje temeljnog kapi-
tala;

(c) ponudene vrijednosne papire kao zamjenska naknada u
ponudi za preuzimanje, pod uvjetom da je dostupan doku-
ment koji sadrzi informacije koje nadlezna tijela smatraju
istovjetnim onima iz prospekta, uzimajuci u obzir zahtjeve
zakonodavstva Zajednice;
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(d) ponudene vrijednosne papire, dodijeljene ili koji ¢e se dodi-
jeliti u vezi sa spajanjem, pod uvjetom da je dostupan
dokument koji sadrzi informacije koje nadlezna tijela
smatraju istovjetnim onima iz prospekta, uzimajuéi u
obzir zahtjeve zakonodavstva Zajednice;

(e) ponudene dionice, dodijeljene ili koje ¢e se besplatno dodi-
jeliti postoje¢im dionicarima, i dividende isplacene u obliku
dionica istog roda kao i dionice na koje se odnose takve
isplate dividende, pod uvjetom da su navedene dionice istog
roda kao i dionice koje su ve¢ uvritene za trgovanje na
istom uredenom trzistu i da je dostupan dokument koji
sadrzi informacije o broju i karakteristikama dionica te
razlozima i detaljima ponude;

(f) ponudene vrijednosne papire, dodijeljene ili koji ¢e se dodi-
jeliti sada$njim ili bivim rukovoditeljima ili zaposlenicima
od strane njihovog poslodavca ili povezanog drustva, pod
uvjetom da su navedeni vrijednosni papiri istog roda kao i
vrijednosni papiri koji su ve¢ uvrsteni za trgovanje na istom
uredenom trzi$tu i da je dostupan dokument koji sadrzi
informacije o broju i karakteristikama vrijednosnih papira
te razlozima i detaljima ponude;

©

dionice koje nastaju konverzijom ili zamjenom drugih
vrijednosnih papira ili izvr§avanjem prava koja su dana
drugim vrijednosnim papirima, pod uvjetom da su navedene
dionice istog roda kao i dionice koje su ve¢ uvrstene za
trgovanje na istom uredenom trzistu;

>

vrijednosni papiri ve¢ uvrSteni za trgovanje na drugom
uredenom trziStu, pod sljede¢im uvjetima:

i. da su ovi vrijednosni papiri ili vrijednosni papiri istog
roda ve¢ uvrSteni za trgovanje na tom drugom
uredenom trzistu vise od 18 mjeseci;

ii. da je za vrijednosne papire prvi put uvritene za trgo-
vanje na uredenom trziStu nakon datuma stupanja na
snagu ove Direktive, uvrStenje za trgovanje na tom
drugom uredenom trzistu bilo povezano s odobrenim
prospektom dostupnim javnosti u skladu s ¢lankom
14,

iii. da je, osim kad se primjenjuje tocka ii., za vrijednosne
papire koji su prvi put uvrSteni u kotaciju nakon
30. lipnja 1983., prospekt odobren u skladu sa zahtje-
vima Direktive 80/390/EEZ ili Direktive 2001/34/EZ;

iv. da su ispunjene tekue obveze vezane za trgovanje na
tom drugom uredenom trzistu;

v. da osoba koja trazi uvrStenje vrijednosnog papira za
trgovanje na uredenom trzistu prema ovom izuzecu
izradi sazeti dokument dostupan javnosti na jeziku
koji je prihvatilo nadlezno tijelo drzave c¢lanice
uredenog trzista gdje se trazi uvrstenje;

vi. da je sazeti dokument naveden u tocki v. bio dostupan
javnosti u drzavi clanici uredenog trziSta gdje se trazi
uvrStenje za trgovanje na nacin kao $to je navedeno u
¢lanku 14. stavku 2.; i

vii. da ¢e sadrzaj sazetog dokumenta ispunjavati odredbe
¢lanka 5. stavka 2. Nadalje, dokument ¢e navesti gdje
se moze pribaviti najnoviji prospekt i gdje su dostupne
financijske informacije koje je izdavatelj objavio u
skladu njegovim obvezama objavljivanja.

3. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuéa na financij-
skom trzi§tu i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija ¢e u skladu s postupkom navedenim u clanku 24.
stavku 2. donijeti provedbene mjere u vezi sa stavkom 1.
tockom (b), stavkom 1. tockom (c), stavkom 2. tockom (c) i
stavkom 2. tockom (d), posebno u vezi sa znacenjem istovjet-
nosti.

POGLAVLJE IL

SASTAVLJANJE PROSPEKTA

Clanak 5.

Prospekt

1. Ne dovodei u pitanje ¢lanak 8. stavak 2., prospekt sadr-
zava sve informacije koje su, u skladu s posebnim karakteristi-
kama izdavatelja i vrijednosnih papira ponudenih javnosti ili
uvrStenih za trgovanje na uredenom trzistu, nuzne da bi se
ulagateljima omogudilo izvrSenje na informacijama temeljene
procjene imovine i obveza, financijskog polozaja, dobiti i gubi-
taka, kao i olekivanja izdavatelja i bilo kojeg jamca, te prava
danih takvim vrijednosnim papirima. Ova informacija mora biti
predstavljena u jednostavno analizirajuem i razumljivom
obliku.

2. Prospekt sadrzava informaciju koja se odnosi na izdava-
telja i vrijednosne papire koji e biti ponudeni javnosti ili koji e
biti uvrsteni za trgovanje na uredenom trZistu. Takoder uklju-
Cuje sazetak. Sazetak prenosi u kratkom obliku i na ople
razumljivom jeziku bitne karakteristike i rizike povezane s izda-
vateljem, bilo kojim jamcem i vrijednosnim papirima na jeziku
na kojem je prospekt izvorno sastavljen. SaZetak takoder sadr-
Zava upozorenje da:

(a) ga se treba Citati kao uvod u prospekt;

(b) ulagatelj treba svaku odluku o ulaganju u vrijednosne papire
temeljiti na razmatranju prospekta kao cjeline;

(c) kad se pred sudom podigne tuzba koja se odnosi na infor-
maciju sadrzanu u prospektu, tuZitelj ulagatelj moze biti
obvezan, prema nacionalnom zakonodavstvu drzave ¢lanice,
snositi troskove prijevoda prospekta prije nego $to su zapo-
Celi sudski postupci; i

(d) osobe koje su izradile sazetak, uklju¢ujuéi njegov prijevod, i
zatrazile njegovo dostavljanje, imaju gradanskopravnu odgo-
vornost, ali samo ukoliko sazetak dovodi u zabludu, ako je
netocan ili je nedosljedan kad ga se Cita zajedno s drugim
dijelovima prospekta.



06/Sv. 3

Sluzbeni list Europske unije 93

Kad se prospekt odnosi na uvrtenje za trgovanje na uredenom
trzistu nevlasnickih vrijednosnih papira nominalne vrijednosti
od barem 50 000 eura, neée biti nikakvih zahtjeva za dostav-
ljanjem sazZetka osim kad to trazi drzava clanica, kao $to je
navedeno u ¢lanku 19. stavku 4.

3. Pod uvjetima iz stavka 4., izdavatelj, ponuditelj ili osoba
koja trazi uvrStenje za trgovanje na uredenom trZiStu moze
sastaviti prospekt kao jedinstveni dokument ili kao zasebne
dokumente. Prospekt sastavljen od zasebnih dokumenata
razdvaja zahtijevanu informaciju na registracijski dokument,
obavijest o vrijednosnim papirima i obavijest o sazetku. Regi-
stracijski dokument sadrzava informaciju koja se odnosi na
izdavatelja. Obavijest o vrijednosnim papirima sadrzava infor-
maciju koja se odnosi na vrijednosne papire ponudene javnosti
ili one koji ¢e biti uvriteni za trgovanje na uredenom trzistu.

4. Za sljedee vrste vrijednosnih papira prospekt se, prema
izboru izdavatelja, ponuditelja ili osobe koja trazi uvrStenje za
trgovanje na uredenom trziStu, moze sastojati od osnovnog
prospekta koji sadrzi sve relevantne informacije koje se
odnose na izdavatelja i vrijednosne papire ponudene javnosti
ili one koji ¢e biti uvriteni za trgovanje na uredenom trzistu:

(a) nevlasnicke vrijednosne papire, uklju¢ujuéi varante u bilo
kojem obliku, izdane prema ponudbenom programu;

(b) nevlasnicke vrijednosne papire koje kreditne institucije
stalno ili ponavljajuée izdaju;

i. kad se sredstva prikupljena izdavanjem navedenih vrijed-
nosnih papira prema nacionalnom zakonodavstvu ulazu
u imovinu koja omogucuje dovoljno pokri¢e za obveze
koje proizlaze iz vrijednosnih papira do njihovog datuma
dospijeca;

ii. kad su u slucaju nesolventnosti navedene kreditne insti-
tucije navedena sredstva prioritetno namijenjena otplati
glavnice i dospjelih kamata, ne dovodeéi u pitanje
odredbe Direktive 2001/24/EZ Europskog parlamenta i
Vije¢a od 4. travnja 2001. o reorganizaciji i likvidaciji
kreditnih institucija ().

Informacije dane u osnovnom prospektu dopunjuju se u
skladu s ¢lankom 16. s azuriranim informacijama o izdava-
telju i o vrijednosnim papirima koji ¢e biti ponudeni
javnosti ili uvrSteni za trgovanje na uredenom trzitu.

Ako konaé¢ni uvjeti ponude nisu ukljuceni ni u osnovni
prospekt ni u dopunu, konaéni uvjeti dostavljaju se ulaga-
teliu i podnijeti nadleznom tijelu prilikom svake javne
ponude u najkraéem mogucem roku i ako je moguée prije
pocetka ponude. U svakom slucaju primjenjuju odredbe
¢lanka 8. stavka 1. tocke (a).

() SL L 125, 5.5.2001., str. 15.

5. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuca na financijskim
trzi§tima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija u skladu s postupkom navedenim u clanku 24.
stavku 2. donosi provedbene mjere koje se odnose na oblik
prospekta ili osnovnog prospekta i dopuna.

Clanak 6.

Odgovornost povezana s prospektom

1. Drzave clanice osiguravaju da se odgovornost za informa-
cijie dane u prospektu povezuje barem s izdavateljem ili
njegovim upravnim, rukovodeéim ili nadzornim tijelima, ponu-
diteljem, osobom koja trazi uvrstenje za trgovanje na uredenom
trzistu ili jamcem, ovisno o slucaju. Odgovorne osobe ¢e biti
jasno navedene u prospektu zajedno s njihovim imenima i
funkcijama ili, u slucaju pravnih osoba, njihovim imenima i
sjedistima kao i njihovim izjavama da su, prema njihovim
saznanjima, informacije sadrzane u prospektu u skladu sa
stvarnim ¢injenicama i da iz prospekta nisu izostavljene infor-
macije koje bi mogle utjecati na njegovo znacenje.

2. Drzave c¢lanice osiguravaju da se njihovi zakoni i drugi
propisi o gradanskopravnoj odgovornosti primjenjuju na one
osobe koje su odgovorne za informacije dane u prospektu.

Medutim, drzave c¢lanice takoder osiguravaju da se nikakva
gradanskopravna odgovornost ne povezuje s bilo kojom
osobom isklju¢ivo na temelju sazetka, ukljucujuéi bilo koji
njegov prijevod, osim ako dovodi u zabludu, ako je netocan
ili je nedosljedan kad ga se ¢ita zajedno s drugim dijelovima
prospekta.

Clanak 7.

Minimalne informacije

1.  Komisija u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 24.
stavku 2. donosi detaljne provedbene mjere u pogledu speci-
ficnih informacija koje se moraju ukljuciti u prospekt, izbjega-
vajuéi dupliciranje informacija kad je prospekt sastavljen od
zasebnih dokumenata. Prva skupina provedbenih mjera donosi
se do 1. srpnja 2004.

2. Za obrazlozZenje razli¢itih modela prospekata posebno ¢e
se uzeti u obzir sljedele:

(a) razlicite vrste informacija koje su potrebne ulagateljima, a
koje se odnose na vlasnicke vrijednosne papire u usporedbi
s nevlasnickim vrijednosnim papirima; dosljedan pristup ée
se zauzeti u pogledu informacija trazenih u prospektima za
vrijednosne papire koji imaju slicnu ekonomsku logiku,
posebno izvedene vrijednosne papire;



94

Sluzbeni list Europske unije

06/Sv. 3

(b) razlicite vrste i karakteristike ponuda i uvritenja za trgo-
vanje na uredenom trzistu nevlasnickih vrijednosnih
papira. Zahtijevane informacije u prospektu moraju biti
primjerene s gledista ulagatelja koji su zainteresirani za
nevlasnicke vrijednosne papire ¢ija pojedinatna nominalna
vrijednost iznosi barem 50 000 eura;

(c) koristeni oblik i zahtijevane informacije u prospektu koje se
odnose na nevlasnicke vrijednosne papire, ukljucujudi
varante u bilo kojem obliku, izdane prema ponudbenom
programu;

(d) koristeni oblik i zahtijevane informacije u prospektu koje se
odnose na nevlasnicke vrijednosne papire, sve dok ovi
vrijednosni papiri nisu podredeni, konvertibilni ili zamje-
njivi, predmet upisa ili stjecanja prava ili povezani s izve-
denim instrumentima, a koje stalno ili ponavljajue izdaju
subjekti koji imaju odobrenje za rad ili su subjekt nadzora
pri poslovanju na financijskim trzistima u okviru Europ-
skoga gospodarskog prostora;

(e) razlicitost poslovanja i veli¢ina izdavatelja, posebno malih i
srednjih poduzeca. Za takva drustva informacije ¢e se prila-
goditi njihovoj veli¢ini i, kad je primjenjivo, njihovim krat-
koro¢nijim evidencijama;

(f) ako je primjenjivo, pravna priroda izdavatelja.

3. Provedbene mjere navedene u stavku 1. temeljit ée se na
standardima na polju financijskih i nefinancijskih informacija
koje su utvrdile medunarodne organizacije komisija za vrijed-
nosne papire i posebno I0SCO, te na indikativnim prilozima
ovoj Direktivi.

Clanak 8.

Izostavljanje informacija

1. Ako se u prospekt ne mogu ukljuciti kona¢na ponudbena
cijena i iznos vrijednosnih papira koji ¢e biti ponudeni javnosti,
drzave clanice osiguravaju da:

(a) kriteriji i/ili uvjeti u skladu s kojima ¢e se utvrditi gornji
elementi, ili kod cijene, najvisa cijena, budu objavljeni u
prospektu; ili

(b) prihvat kupnje ili upisa vrijednosnih papira moze biti povu-
¢eno u roku ne manjem od dva radna dana nakon 3to je
podnijeta konacna ponudbena cijena i iznos vrijednosnih
papira koji ¢e biti ponudeni javnosti.

Kona¢na ponudbena cijena i iznos vrijednosnih papira podnose
se nadleznim tijelima mati¢ne drzave ¢lanice i objavljuju u
skladu s postupcima danim u ¢lanku 14. stavku 2.

2. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave c¢lanice moze dopustiti
izostavljanje odredenih informacija iz prospekta navedenih u
ovoj Direktivi ili u provedbenim mjerama navedenim u ¢lanku
7. stavku 1., ako smatra da bi:

(a) objava takvih informacija bila suprotna javnom interesu; ili

(b) objava takvih informacija bi ozbiljno Stetila izdavatelju, pod
uvjetom da je malo vjerojatno da bi takvo izostavljanje
dovelo javnost u zabludu u pogledu ¢injenica i okolnosti
bitnih za na informacijama temeljenu procjenu izdavatelja,
ponuditelja ili jamca, ako postoji, i prava danih vrijedno-
snim papirima na koje se prospekt odnosi; ili

() su takve informacije od manje vaZnosti samo za posebnu
ponudu ili uvrStenje za trgovanje na uredenom trziStu i nisu
takve da bi utjecale na procjenu financijskog polozaja i
ocekivanja izdavatelja, ponuditelja ili jamca, ako postoji.

3. Ne dovodeéi u pitanje odgovarajucu informaciju ulagate-
lju, kad se odredene informacije koje su zahtijevane proved-
benim mjerama navedenim u ¢lanku 7. stavku 1. moraju uklju-
Citi u prospekt, a iznimno nisu primjerene izdavateljevom
podru¢ju poslovanja ili pravnom obliku izdavatelja ili vrijedno-
snih papira na koje se prospekt odnosi, prospekt sadrzava infor-
maciju istovjetnu zahtijevanoj informaciji. Ako nema takve
informacije, ovaj zahtjev se nece primijeniti.

4. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuca na financijskim
trziStima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija ¢e u skladu s postupkom navedenim u clanku 24.
stavku 2. donijeti provedbene mjere koje se odnose na stavak 2.
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Clanak 9.

Valjanost prospekta, osnovnog prospekta i registracijskog
dokumenta

1. Prospekt ¢e biti valjan 12 mjeseci nakon njegove objave u
svthu ponude javnosti ili uvrStenja za trgovanje na uredenom
trzistu, pod uvijetom da je dopunjen bilo kojom dopunom
zahtijevanom na temelju ¢lanka 16.

2. U slucaju ponudbenog programa, prethodno podneseni
osnovni prospekt bit ¢e valjan u razdoblju do 12 mjeseci.

3. U slucaju nevlasnickih vrijednosnih papira navedenih u
¢lanku 5. stavku 4. tocki (b), prospekt ¢e biti valjan sve dok
nije zavr$eno stalno ili ponavljajuée izdanje predmetnih vrijed-
nosnih papira.

4. Registracijski dokument, kao $to je navedeno u ¢lanku 5.
stavku 3., koji je prethodno podnesen, bit ¢e valjan u razdoblju
do 12 mjeseci pod uvjetom da je bio azuriran u skladu s
¢lankom 10. stavkom 1. Registracijski dokument kojem je prilo-
Zena obavijest o vrijednosnim papirima aZurirana u skladu s
¢lankom 12., ako je to primjenjivo, te obavijest o sazetku
smatrat Ce se dokumentima koji predstavljaju valjani prospekt.

Clanak 10.

Informacije

1. Izdavatelji ¢iji su vrijednosni papiri uvrsteni za trgovanje
na uredenom trzistu barem jednom godisnje dostavljaju doku-
ment koji sadrzi ili koji se odnosi na sve informacije koje su
objavljene ili u¢injene dostupnim javnosti tijekom proteklih 12
mjeseci u jednoj ili viSe drzava ¢lanica i u tre¢im zemljama u
skladu s njihovim obvezama prema zakonodavstvu Zajednice ili
nacionalnim zakonodavstvima i pravilima koji ureduju podrucje
vrijednosnih papira, izdavatelja vrijednosnih papira i trzista
vrijednosnih papira. Izdavatelji ¢e uputiti barem na informaciju
trazenu na temelju direktiva o pravu drustava, Direktive
2001/34[/EZ i Uredbe (EZ) br.1606/2002 Europskog parla-
menta i VijeCa od 19. srpnja 2002. o primjeni medunarodnih
racunovodstvenih standarda (1).

2. Dokument se podnosi nadleznom tijelu mati¢ne drzave
¢lanice nakon objavljivanja financijskih izvjestaja. Kad dokument
upucuje na informaciju, potrebno je navesti gdje se informacija
moze dobiti.

3. Obveza utvrdena u stavku 1. nece se primijeniti na izda-
vatelje nevlasnickih vrijednosnih papira ¢ija pojedina¢na nomi-
nalna vrijednost iznosi barem 50 000 eura.

4. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuca na financijskim
trziStima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija moze, u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku

() SL L 243, 11.9.2002., str. 1.

24. stavku 2., donijeti provedbene mjere koje se odnose na
stavak 1. Ove ¢e se mjere odnositi samo na metodu objave
vezano za zahtjeve za objavljivanjem informacija spomenutu
u stavku 1. i neée imati za posljedicu nove zahtjeve za objav-
liivanjem informacija. Prva se skupina provedbenih mjera
donosi do 1. srpnja 2004.

Clanak 11.

Upudivanje na informacije

1.  Drzave clanice dopustaju da se informacija moze ukljuciti
u prospekt upudivanjem na jedan ili viSe prethodno ili isto-
dobno objavljenih dokumenata koje je odobrilo nadlezno
tijelo mati¢ne drzave clanice ili koji su mu bili podneseni u
skladu s ovom Direktivom, posebno u skladu s ¢lankom 10.
ili glavom IV. i V. Direktive 2001/34/EZ. Ova informacija mora
biti zadnja dostupna izdavatelju. SaZzetak nece sadrzavati infor-
macije upucivanjem.

2. Kad je informacija uklju¢ena upudivanjem, popis medu-
sobnog upudivanja na informacije mora biti dostavljen kako
bi se omogudilo ulagateljima da lako utvrde pojedinacne
stavke informacije.

3. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuéa na financijskim
trzi§tima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija moze, u skladu postupkom navedenim u ¢lanku 24.
stavku 2., donijeti provedbene mjere koje se odnose na infor-
maciju ukljuenu upuéivanjem. Prva se skupina provedbenih
mjera donosi do 1. srpnja 2004.

Clanak 12.

Prospekt koji se sastoji od zasebnih dokumenata

1. Izdavatelj kojem je nadlezno tijelo ve¢ odobrilo registra-
cijski dokument izraduje samo obavijest o vrijednosnim papi-
rima i obavijest o saZetku kad su vrijednosni papiri ponudeni
javnosti ili uvrsteni za trgovanje na uredenom trzistu.

2. U ovom sluaju, obavijest o vrijednosnim papirima sadr-
zava informacije koje bi uobicajeno sadrzavao registracijski
dokument da je bilo bitnih promjena ili nedavnih dogadaja
koji bi mogli utjecati na procjene ulagatelja od posljednjeg
aZuriranog registracijskog dokumenta ili od svake odobrene
dopune kao $to je navedeno u ¢lanku 16. Za obavijest o vrijed-
nosnim papirima i obavijest o saZetku potrebno je posebno
odobrenje.

3. Ako je izdavatelj podnio samo registracijski dokument bez
odobrenja, za cjelokupnu dokumentaciju, ukljucujuéi azurirane
informacije, potrebno je odobrenje.
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POGLAVLJE IIL

POSTUPCI ODOBRENJA I OBJAVE PROSPEKTA

Clanak 13.

Odobrenje prospekta

1. Niti jedan prospekt ne smije biti objavljen dok nije
odobren od nadleznog tijela mati¢ne drzave clanice.

2. Nadlezno tijelo ¢e obavijestiti izdavatelja, ponuditelja ili
osobu koja trazi uvritenje za trgovanje na uredenom trzitu,
ovisno o slucaju, o svojoj odluci o odobrenju prospekta u
roku od 10 radnih dana od dana podnosenja nacrta prospekta.

Ako nadlezno tijelo propusti donijeti odluku o prospektu u
roku navedenom u ovom stavku i stavku 3., to se neée smatrati
odobrenjem zahtjeva.

3. Vremenski rok naveden u stavku 2. produljit ée se na 20
radnih dana ako javna ponuda ukljucuje vrijednosne papire koje
je izdao izdavatelj koji nema vrijednosne papire uvritene za
trgovanje na uredenom trzistu i koji nije prethodno ponudio
vrijednosne papire javnosti.

4. Ako nadlezno tijelo smatra, na razumnim osnovama, da
su dokumenti koji su mu dostavljeni nepotpuni ili da su
potrebne dodatne informacije, vremenski rok naveden u stav-
cima 2. i 3. ¢e se primijeniti samo od datuma na koji je izda-
vatelj, ponuditelj ili osoba, koja trazi uvrStenje za trgovanje na
uredenom trziStu, dostavio takve informacije.

U slucaju navedenom u stavku 2., nadlezno tijelo ¢e u roku od
10 radnih dana od zaprimanja zahtjeva izvijestiti izdavatelja ako
su dokumenti nepotpuni.

5. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave c¢lanice moZe prenijeti
odobravanje prospekta nadleznom tijelu druge drzave ¢lanice
uz suglasnost tog nadleznog tijela. Nadalje, o ovom prijenosu
se obavjestava izdavatelj, ponuditel;j ili osoba koja trazi uvritenje
za trgovanje na uredenom trzistu u roku od tri radna dana od
dana kad je nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice donijelo
odluku. Vremenski rok naveden u stavku 2. primijenit ¢e se
od tog datuma.

6. Ova Direktiva nee utjecati na odgovornost nadleznog
tijela za koje ée i dalje biti mjerodavno isklju¢ivo nacionalno
zakonodavstvo.

Drzave ¢lanice osiguravaju da se njihove nacionalne odredbe o
odgovornosti nadleznih tijela primjenjuju samo na odobravanje
prospekata od strane njihovog (njihovih) nadleznog (nadleznih)
tijela.

7. Dabi se uzela u obzir tehnicka dostignuca na financijskim
trziStima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija moze u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku
24. stavku 2. donijeti provedbene mjere u pogledu uvjeta u
skladu s kojima se mogu prilagoditi vremenski rokovi.

Clanak 14.

Objava prospekta

1. Jednom odobren prospekt, izdavatelj, ponuditelj ili osoba
koja trazi uvritenje za trgovanje na uredenom trZi§tu podnosi
nadleznom tijelu mati¢ne drzave ¢lanice i u svakom slucaju ¢ini
dostupnim javnosti $to je prije moguce, u razumnom roku prije,
a najkasnije na pocetku ponude javnosti ili do uvrStenja za
trgovanje predmetnim vrijednosnim papirima. Nadalje, u
slu¢aju prve javne ponude roda dionica koje jos nisu uvrstene
za trgovanje na uredenom trziStu ve¢ Ce biti uvrstene za trgo-
vanje prvi put, prospekt se mora udiniti dostupnim barem Sest
radnih dana prije zavrSetka ponude.

2. Prospekt ¢e se smatrati dostupnim javnosti kad je objav-
lien bilo:

(a) objavom u jednim ili viSe novina koje se distribuiraju na
cijelom ili pretezitom podru¢ju drzava ¢lanica u kojima se
v$i ponuda javnosti ili trazi uvritenje za trgovanje; ili

(b) u tiskanom obliku koji ¢e besplatno biti dostupan javnosti,
u sluzbenim prostorijama trzista na kojem su vrijednosni
papiri uvrSteni za trgovanje, ili u sjedistu izdavatelja i u
sluzbenim prostorijama financijskih posrednika koji obav-
ljaju poslove plasmana ili prodaje vrijednosnih papira, uklju-
¢ujudi platne agente; ili

(¢) u elektronickom obliku na izdavateljevoj internetskoj stra-
nici i, ako je to primjenjivo, na internetskoj stranici financij-
skih posrednika koji obavljaju poslove plasmana ili prodaje
vrijednosnih papira, ukljucujuéi platne agente; ili

(d) u elektronickom obliku na internetskoj stranici uredenog
trzista na kojem se trazi uvrStenje za trgovanje; ili

() u elektronickom obliku na internetskoj stranici nadleznog
tijela mati¢ne drzave ¢lanice ako je navedeno tijelo odlucilo
pruzati ovu uslugu.

Mati¢na drzava clanica mozZe takoder zahtijevati od izdavatelja
koji objavljuju svoje prospekte u skladu s toc¢kama (a) ili (b) da
objave svoje prospekte u elektronickom obliku u skladu s
tockom (c).

3. Nadalje, mati¢na drzava ¢lanica moze zahtijevati objavu
obavijesti koja navodi kako je prospekt ucinjen dostupnim i
gdje ga javnost moze pribaviti.
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4. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice objavljuje na svojoj
internetskoj stranici tijekom razdoblja od 12 mjeseci, prema
vlastitom izboru, sve odobrene prospekte ili barem popis
odobrenih prospekata u skladu s ¢lankom 13., ukljucujudi,
ako je primjenjivo, hipervezu na prospekt objavljen na inter-
netskoj stranici izdavatelja ili internetskoj stranici uredenog trzi-
Sta.

5. U slucaju kad se prospekt sastoji od nekoliko dokumenata
ifili informacije ukljucene upucivanjem, dokumenti i informacije
koje ¢ine prospekt mogu se objaviti i distribuirati zasebno pod
uvjetom da su navedeni dokumenti besplatno dostupni javnosti
u skladu s postupcima utvrdenim u stavku 2. Svaki dokument
naznacuje gdje se ostali dokumenti koji ¢ine potpuni prospekt
mogu pribaviti.

6.  Tekst i oblik prospekta, ifili dopune prospekta, koji su
objavljeni ili ucinjeni dostupnim javnosti moraju biti u
svakom trenutku istovjetni izvornoj verziji koju je odobrilo
nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice.

7. Kad je prospekt ucinjen dostupnim objavom u elektroni-
¢kom obliku, izdavatelj, ponuditelj, osoba koja trazi uvritenje za
trgovanje ili financijski posrednici koji obavljaju poslove
plasmana ili prodaje vrijednosnih papira moraju dostaviti ulaga-
telju tiskano izdanje na njegov zahtjev.

8. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuéa na financijskim
trzi$tima i osigurala jednoobrazna primjena Direktive, Komisija
¢e u skladu s postupkom navedenim u clanku 24. stavku 2.
donijeti provedbene mjere koje se odnose na stavke 1., 2., 3. i
4. Prva se skupina provedbenih mjera donosi do 1. srpnja 2004.

Clanak 15.

Oglasavanje

1. Svaka vrsta oglasavanja koja se odnosi na ponudu vrijed-
nosnih papira javnosti ili uvritenje za trgovanje na uredenom
trziStu mora postovati nacela sadrzana u stavcima 2. do 5.
Stavci 2. do 4. primjenjuju se samo na slucajeve kad su izda-
vatelj, ponuditelj ili osoba, koja trazi uvrstenje vrijednosnih
papira za trgovanje, obvezni izraditi prospekt.

2. Oglasi moraju navesti da je prospekt objavljen ili ée biti
objavljen i naznaditi gdje ga ulagatelji mogu ili gdje ¢e ga modi
pribaviti.

3. Oglasi kao takvi moraju biti jasno prepoznatljivi. Informa-
cije sadrzane u oglasu ne smiju biti neto¢ne ili dovoditi u
zabludu. Informacije takoder moraju biti u skladu s informaci-
jama sadrzanim u prospektu, ako je ve¢ objavljen, ili s infor-
macijama za koje se zahtijeva da budu u prospektu, ako je
prospekt objavljen naknadno.

4. U svakom slucaju, sve informacije koje se odnose na
ponudu javnosti ili uvritenje za trgovanje na uredenom trzistu,
a koje su objavljene usmenim ili pisanim putem, ¢ak iako nisu
bile objavljene u svrhe oglasavanja, moraju biti u skladu s
onima sadrzanim u prospektu.

5. Kad se u skladu s ovom Direktivom ne zahtijeva prospekt,
bitne informacije koje je dao izdavatelj ili ponuditelj i koje su
upucene kvalificiranim ulagateljima ili posebnim kategorijama
ulagatelja, ukljucujuéi informacije objavljene u kontekstu sasta-
naka u vezi s ponudom vrijednosnih papira, objavljuju se svim
kvalificiranim ulagateljima ili posebnim kategorijama ulagatelja
kojima je ponuda isklju¢ivo namijenjena. Kad se zahtjeva objava
prospekta, takve se informacije ukljucuje u prospekt ili u
dopunu prospekta u skladu s ¢lankom 16. stavkom 1.

6. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice ima ovlast vrsiti
kontrolu aktivnosti oglasavanja koja se odnosi na javnu
ponudu vrijednosnih papira ili uvrStenje za trgovanje na
uredenom trzi§tu u pogledu postovanja nacela navedenih u
stavcima 2. do 5.

7. Da bi se uzela u obzir tehnicka dostignuca na financijskim
trziStima i osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija ¢e u skladu s postupkom navedenim u ¢&lanku 24.
stavku 2. donijeti provedbene mjere koje se odnose na distri-
buciju oglasa koji najavljuju namjeru ponude vrijednosnih
papira javnosti ili uvrStenje za trgovanje na uredenom trzitu,
posebno prije nego je prospekt ucinjen dostupnim javnosti ili
prije otvaranja upisa, a u pogledu stavka 4. Komisija donosi
prvu skupinu provedbenih mjera do 1. srpnja 2004.

Clanak 16.

Dopune prospekta

1. U dopuni prospekta navodi se svaka znacajna nova Cinje-
nica, bitna pogreska ili neto¢nost koja se odnosi na informaciju
ukljucenu u prospekt koja moZe utjecati na procjenu vrijedno-
snih papira i koja je nastala ili je primijeéena u razdoblju od
odobrenja prospekta do kona¢nog zaklju¢enja ponude za
javnost ili, ovisno o slucaju, do pocetka trgovanja na uredenom
trzistu. Takva dopuna se odobrava na isti nacin u roku od
najvise sedam radnih dana i objavljuje u skladu s barem istim
postupcima primijenjenim kad je izvorni prospekt bio objavljen.
Sazetak i svaki njegov prijevod takoder se dopunjuje, ako je
novu informaciju uklju¢enu u dopunu potrebno uzeti u obzir.

2. Ulagatelji koji su se obvezali kupiti ili upisati vrijednosne
papire prije nego je objavljena dopuna, imaju pravo povudi svoj
prihvat u vremenskom roku ne kraem od dva radna dana
nakon objave dopune.
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POGLAVLJE IV.

PREKOGRANICNE PONUDE I UVR§TEN]E ZA TRGOVANJE

Clanak 17.

Podrudje primjene odobrenja prospekata u Zajednici

1. Ne dovodedi u pitanje ¢lanak 23., kada je ponuda javnosti
ili uvrStenje za trgovanje na uredenom trziStu predvideno u
jednoj ili viSe drzava clanica ili u drzavi ¢lanici koja nije
mati¢na drzava clanica, prospekt odobren od mati¢ne drzave
¢lanice kao i svaka njegova dopuna je valjana u smislu javne
ponude ili uvritenja za trgovanje u bilo kojoj drzavi ¢lanici
domacinu, pod uvjetom da se obavijesti nadlezno tijelo svake
drzave ¢lanice domacina u skladu s ¢lankom 18. Nadlezna tijela
drzava clanica domadina nele poduzimati nikakve postupke
odobravanja ili upravne postupke koji se odnose na prospekte.

2. Ako postoje znacajne nove Cinjenice, bitne pogreske ili
neto¢nosti kao 3to je navedeno u clanku 16., koje su nastale
nakon odobravanja prospekta, nadlezno tijelo mati¢ne drzave
¢lanice zahtijeva da se odobri objava dopune kao $to je nave-
deno u clanku 13. stavku 1. Nadlezno tijelo drzave ¢lanice
domacina moze skrenuti pozornost nadleznom tijelu maticne
drzave ¢lanice na potrebu za bilo kakvom novom informacijom.

Clanak 18.

Obavijest

1. Na zahtjev izdavatelja ili osobe odgovorne za izradu
prospekta, nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice u roku od
tri radna dana po takvom zahtjevu ili, ako je zahtjev podnijet
zajedno s nacrtom prospekta, u roku od jednog radnog dana od
dana odobrenja prospekta, dostavlja nadleznom tijelu drzave
¢lanice domacina potvrdu o odobrenju kojom se potvrduje da
je prospekt sastavljen u skladu s ovom Direktivom, i to zajedno
s preslikom navedenog prospekta. Ako je primjenjivo, ovoj se
obavijesti prilaze prijevod sazetka za koji je odgovoran izdava-
telj ili osoba odgovorna za sastavljanje prospekta. Isti postupak
je potrebno slijediti za svaku dopunu prospekta.

2. Primjena odredbi iz ¢lanka 8. stavka 2. i 3. kao i oprav-
danost njihove primjene, navodi se u potvrdi.
POGLAVLJE V.

KORI§TEN]E JEZIKA I IZDAVATELJI 1Z TRECIH ZEMALJA

Clanak 19.
Koristenje jezika

1. Ako su vrijednosni papiri ponudeni javnosti ili je trazeno
njihovo uvrStenje za trgovanje na uredenom trzi§tu samo u

mati¢noj drzavi ¢lanici, prospekt mora biti izraden na jeziku
koji je prihvatilo nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice.

2. Ako su vrijednosni papiri ponudeni javnosti ili je trazeno
njihovo uvrstenje za trgovanje na uredenom trzistu u jednoj ili
viSe drzava clanica koje nisu mati¢na drzava clanica, prospekt
mora biti izraden na jeziku koji su prihvatila nadlezna tijela tih
drzava clanica ili na jeziku uobiCajenom u podrudju medu-
narodnih financija, prema izboru izdavatelja, ponuditelja ili
osobe koja trazi uvrStenje za trgovanje, ovisno o slucaju.
Nadlezno tijelo svake drzave ¢lanice domacina moze zahtijevati
jedino da se sazetak prevede na njezin sluzbeni jezik(-e).

U svrhu kontrole od strane nadleznog tijela mati¢ne drzave
¢lanice, prospekt mora biti izraden na jeziku koji je prihvatilo
to tijelo ili na jeziku uobicajenom u podru¢ju medunarodnih
financija, prema izboru izdavatelja, ponuditelja ili osobe koja
trazi uvrstenje za trgovanje, ovisno o slucaju.

3. Ako su vrijednosni papiri ponudeni javnosti ili je trazeno
njihovo uvrdtenje za trgovanje na uredenom trzistu u vise od
jedne drzave clanice ukljucujuéi maticnu drzavu clanicu,
prospekt mora biti izraden na jeziku koji je prihvatilo nadlezno
tijelo maticne drzave ¢lanice i takoder mora biti dostupan na
jeziku koji su prihvatila nadlezna tijela svake drzave ¢lanice
domadina ili na jeziku uobicajenom u podru¢ju medunarodnih
financija, prema izboru izdavatelja, ponuditelja ili osobe koja
trazi uvritenje za trgovanje, ovisno o slucaju. Nadlezno tijelo
svake drzave clanice domadina mozZe zahtijevati jedino da se
sazetak naveden u ¢lanku 5. stavku 2. prevede na njezin sluz-
beni jezik(-e).

4. Ako je uvrstenje za trgovanje na uredenom trzistu nevla-
snickih vrijednosnih papira ¢ija pojedinaéna nominalna vrijed-
nost iznosi barem 50 000 eura trazeno u jednoj ili vise drzava
¢lanica, prospekt mora biti izraden na jeziku koji su prihvatila
nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice i drzave ¢lanice domaéina
ili na jeziku uobicajenom u podrudju medunarodnih financija,
prema izboru izdavatelja, ponuditelja ili osobe koja trazi
uvrstenje za trgovanje, ovisno o sluaju. Drzave ¢lanice mogu
odlu¢iti zahtijevati u svom nacionalnom zakonodavstvu izradu
sazetka na njihovom sluzbenom jeziku (jezicima).

Clanak 20.

Izdavatelji iz tre¢ih zemalja

1. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave Cclanice izdavatelja sa
sjedistem u tre¢oj zemlji moZe odobriti prospekt za ponudu
javnosti ili za uvrstenje za trgovanje na uredenom trziStu, a
koji je izraden u skladu sa zakonodavstvom tre¢e zemlje pod
uvjetom da:

(a) je prospekt izraden u skladu s medunarodnim standardima
koje su utvrdile medunarodne organizacije komisija za
vrijednosne papire, ukljuc¢uju¢i IOSCO standarde o objavlji-
vanju informacija;
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(b) su zahtjevi za informacijama, uklju¢ujuéi informacije
financijske prirode, jednaki zahtjevima utvrdenim u ovoj
Direktivi.

2. U slucaju ponude javnosti ili uvrStenja za trgovanje na
uredenom trzitu vrijednosnih papira koje je izdao izdavatelj
iz tre¢e zemlje u drzavi ¢lanici koja nije mati¢na drzava ¢lanica,
primijenit Ce se zahtjevi navedeni u ¢lancima 17., 18. i 19.

3. Da bi se osigurala jednoobrazna primjena ove Direktive,
Komisija moZe donijeti provedbene mjere u skladu s postupkom
navedenim u ¢lanku 24. stavku 2. uz navodenje da treca zemlja
osigurava jednakost prospekata izradenih u toj drzavi s ovom
Direktivom, prema svojem nacionalnom zakonodavstvu ili
praksi ili procedurama temeljenim na medunarodnim standar-
dima koje su utvrdile medunarodne organizacije, ukljucujuéi
I0SCO standarde o objavljivanju informacija.

POGLAVLJE VL

NADLEZNA TIJELA

Clanak 21.

Ovlasti

1. Svaka drzava clanica odreduje sredi$nje nadlezno upravno
tijelo odgovorno za provedbu obveza navedenih u ovoj Direk-
tivi i za osiguranje primjene odredbi donesenih u skladu s ovom
Direktivom.

Medutim, drzava ¢lanica moze, ako to zahtijeva nacionalno
zakonodavstvo, odrediti druga upravna tijela da primijene
poglavlje IIL.

Ova nadlezna tijela moraju biti u potpunosti neovisna od sudio-
nika na trzistu.

Ako su vrijednosni papiri ponudeni javnosti ili je traZeno
uvritenje za trgovanje na uredenom trziStu u drzavi ¢lanici
koja nije mati¢na drzava clanica, samo sredi$nje nadlezno
upravno tijelo koje odredi svaka drzava clanica ovlasteno je
odobriti prospekt.

2. Drzave ¢lanice mogu dopustiti svojem nadleznom tijelu ili
tijelima da delegiraju zadatke. Osim delegiranja objave
odobrenih prospekata na internetu i podnoSenja prospekata
kao $to je navedeno u ¢lanku 14., svako delegiranje zadataka
koji se odnose na obveze navedene u ovoj Direktivi i njihove
provedbene mjere preispitat ¢e se u skladu s ¢lankom 31. do
31. prosinca 2008. i dovrsit ¢e se 31. prosinca 2011. Svako
delegiranje zadataka subjektima koji nisu tijela navedena u
stavku 1., izvrsit Ce se na poseban nacin uz navodenje zadataka
koji se moraju poduzeti i uvjeta prema kojima ée se provesti.

Ovi uvjeti uklju¢uju klauzulu koja obvezuje navedeni subjekt da
posluje i bude organiziran na takav nacin da se izbjegne sukob

interesa i tako da se informacija ste¢ena izvr§avanjem delegi-
ranih zadataka ne koristi na neposten nacin ili za sprecavanje
trziSnog natjecanja. U svakom slucaju, nadlezno tijelo ili tijela
odredena u skladu sa stavkom 1. imaju kona¢nu odgovornost
za nadzor uskladenosti s ovom Direktivom i njezinim proved-
benim mjerama te za odobravanje prospekata.

Drzave clanice izvjeS¢uju Komisiju i nadlezna tijela drugih
drzava ¢lanica o svakom dogovoru koji su sklopile u pogledu
delegiranja zadataka, uklju¢ujuli precizne uvjete koji reguliraju
takvo delegiranje.

3. Svako nadlezno tijelo mora imati sve potrebne ovlasti za
izvrienje svojih funkcija. Nadlezno tijelo koje je zaprimilo
zahtjev za odobrenjem prospekta mora najmanje biti ovlasteno:

(a) zahtijevati od izdavatelja, ponuditelja ili osoba koje traze
uvrStenje za trgovanje na uredenom trzistu da ukljuci u
prospekt dodatne informacije, ako je to potrebno radi
zadtite ulagatelja;

(b) zahtijevati od izdavatelja, ponuditelja ili osoba koje traze
uvrStenje za trgovanje na uredenom trziStu i od osoba
koje ih kontroliraju ili su od njih kontrolirane da dostave
informacije i dokumente;

(c) zahtijevati od revizora i rukovoditelja izdavatelja, ponudi-
telja ili osobe koja trazi uvrstenje za trgovanje na uredenom
trzistu, kao i od financijskih posrednika kojima je povjerena
provedba ponude javnosti ili traZenje uvrstenja za trgovanje,
da dostave informacije;

(d) obustaviti javnu ponudu ili uvrstenje za trgovanje na najvise
10 uzastopnih radnih dana u svakom pojedinom slucaju
ako postoji osnovana sumnja da su prekr$ene odredbe ove
Direktive;

(e) zabraniti ili obustaviti oglasavanje na najvise 10 uzastopnih
radnih dana u svakom pojedinom slucaju ako postoji osno-
vana sumnja da su prekrSene odredbe ove Direktive;

(f) zabraniti javnu ponudu ako utvrde da su prekr$ene odredbe
ove Direktive ili da postoji osnovana sumnja da Ce biti
prekrsene;

(g) obustaviti ili naloZiti uredenim trzistima da obustave trgo-
vanje na uredenom trziStu na najviSe 10 uzastopnih radnih
dana u svakom pojedinom slucaju ako postoji osnovana
sumnja da su prekrSene odredbe ove Direktive;

E

zabraniti trgovanje na uredenom trzi§tu ako utvrdi da su
prekrSene odredbe ove Direktive;

(i) objaviti Cinjenicu da izdavatelj ne ispunjava svoje obveze.

Kad je to potrebno prema nacionalnom zakonodavstvu,
nadlezno tijelo moze traziti odgovarajue sudsko tijelo da
odlu¢i o koristenju ovlasti navedenih u prethodnim tockama

(d) do (h).
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4. Svako nadlezno tijelo mora takoder, jednom kad su vrijed-
nosti papiri uvrdteni za trgovanje na uredenom trzistu, biti
ovlasteno:

(a) zahtijevati od izdavatelja da objavi sve bitne informacije koje
mogu utjecati na procjenu vrijednosnih papira uvrstenih za
trgovanje na uredenom trZistu kako bi se osigurala zastita
ulagatelja ili neometano funkcioniranje trzista;

=

obustaviti ili nalozZiti uredenom trzistu da obustavi trgovanje
vrijednosnim papirima ako je, prema njegovom misljenju,
izdavateljeva situacija takva da bi trgovanje Stetilo interesima
ulagatelja;

na uredenom trzistu ispunjavaju obveze propisane u ¢lan-
cima 102. i 103. Direktive 2001/34/EZ i da se istovjetne
informacije dostavljaju ulagateljima te da izdavatelj jamci
jednaki tretman svih imatelja vrijednosnih papira koji su u
istom polozaju, u svim drzavama clanicama gdje je prove-
dena javna ponuda ili su vrijednosni papiri uvrsteni za trgo-
vanje;

=

provoditi izravni nadzor na svom podru¢ju u skladu s
nacionalnim zakonodavstvom, da bi se potvrdila usklade-
nost s odredbama ove Direktive i njenim provedbenim
mjerama. Kad je potrebno prema nacionalnom zakonodav-
stvu, nadlezno tijelo ili tijela mogu koristiti ovu ovlast
podnoSenjem zahtjeva nadleznim sudskim tijelima ifili u
suradnji s drugim tijelima.

5. Stavci 1. do 4. ¢e se primjenjivati ne dovodeéi u pitanje
moguénost da drzave clanice imaju zasebno pravno i admini-
strativno uredenje za prekomorska europska podruja za cije je
vanjske odnose odgovorna ta drzava ¢lanica.

Clanak 22.

Poslovna tajna i suradnja medu tijelima

1.  Obveza cuvanja poslovne tajne primjenjuje se na sve
zaposlenike ili bivSe zaposlenike nadleznih tijela i na subjekte
kojima su nadleZna tijela mogla delegirati odredene zadatke.
Informacije obuhvacene poslovnom tajnom ne smiju se otkriti
nijednoj osobi ili tijelu osim u skladu s odredbama odredenim
zakonom.

2. Nadlezna tijela drzava clanica medusobno suraduju kad
god je potrebno radi izvrSavanja svojih duznosti i koristenja
svojih ovlasti. Nadlezna tijela pruzaju pomo¢ nadleznim tijelima
drugih drzava ¢lanica. Posebice razmjenjuju informacije i sura-
duju kad izdavatelj ima viSe od jednog mati¢nog nadleznog
tijela zbog razlicitih rodova vrijednosnih papira, ili kad je
odobrenje prospekta preneseno na nadlezno tijelo druge
drzave ¢lanice u skladu s ¢lankom 13. stavkom 5. Takoder
usko suraduju kad se zahtijeva obustava ili zabrana trgovanja
vrijednosnim papirima kojima se trgovalo u razli¢itim drzavama
¢lanicama kako bi se osigurali podjednaki konkurentski uvjeti

izmedu mjesta trgovanja i zastite ulagatelja. Kad je to primje-
reno, nadlezno tijelo drzave ¢lanice domaédina moze zahtijevati
pomo¢ nadleznog tijela mati¢ne drzave ¢lanice od faze u kojoj
se predmet pazljivo istraZuje, posebno u pogledu nove vrste ili
rijetkih oblika vrijednosnih papira. Nadlezno tijelo maticne
drzave clanice moZe traziti informaciju od nadleznog tijela
drzave ¢lanice domadina o bilo kojoj pojedinosti specifi¢noj
za relevantno trzite.

Ne dovodedi u pitanje ¢lanak 21., nadlezna tijela drzava ¢lanica
mogu se savjetovati s operaterima uredenog trzista ako je potre-
bno, a posebno pri odlu¢ivanju o obustavljanju ili nalaganju
uredenom trzistu da obustavi ili zabrani trgovanje.

3. Stavak 1. ne sprecava nadlezna tijela u razmjeni povjer-
liivih informacija. Tako razmijenjene informacije podlijezu
obvezi Cuvanja poslovne tajne kojoj podlijezu zaposlenici ili
bivsi zaposlenici nadleznih tijela koja primaju informacije.

Clanak 23.

Mjere predostroznosti

1. Kad nadlezno tijelo drzave ¢lanice domacdina utvrdi da su
izdavatelj ili financijske institucije zaduZene za javnu ponudu
pocinili nepravilnosti ili da je pocinjeno krienje obveza koje
se odnose na izdavatelja zbog toga $to su vrijednosni papiri
uvriteni za trgovanje na uredenom trzistu, duzno je o tome
obavijestiti nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice.

2. Ako, unato¢ mjerama koje je poduzelo nadlezno tijelo
matiéne drzave clanice ili ako su se takve mjere pokazale
neucinkovitim, izdavatelj ili financijska institucija zaduzena za
javnu ponudu nastavlja krsiti vazeée zakonske ili regulatorne
odredbe, nadlezno tijelo drzave clanice domacina, nakon Sto
obavijesti nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice, poduzima
sve potrebne mjere kako bi se zastitili ulagatelji. Komisija
mora biti obavijestena o takvim mjerama $to je mogude prije.

POGLAVLJE VIL

PROVEDBENE MJERE

Clanak 24.
Odborski postupak

1. Komisiji ¢e pomagati Europski odbor za vrijednosne
papire, osnovan Odlukom 2001/528/EZ (dalje u tekstu
,Odbor”).

2. U slucaju upuéivanja na ovaj stavak, primjenjuju se clanci
5.1 7. Odluke 1999/468/EZ, uzimajudi u obzir odredbe ¢lanka
8. te Odluke i pod uvjetom da provedbene mjere donijete u
skladu s ovim postupkom ne mijenjaju klju¢ne odredbe ove
Direktive.
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Razdoblje navedeno u ¢lanku 5. stavku 6. Odluke 1999/468/EZ
utvrduje se na tri mjeseca.

3. Odbor ¢e donijeti svoja pravila postupka.

4. Ne dovodeéi u pitanje provedbene mjere koje su ve¢ doni-
jete, po isteku CetverogodiSnjeg razdoblja nakon stupanja na
snagu ove Direktive, obustavlja se primjena njenih odredbi
koja je uvjetovana donoSenjem tehnickih pravila i odluka u
skladu s postupkom navedenim u stavku 2. Na prijedlog Komi-
sije, Europski parlament i Vije¢e mogu obnoviti doti¢ne odredbe
u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 251. Ugovora i, u
tom smislu, preispitati ih prije isteka cetverogodisnjeg razdoblja.

Clanak 25.

Sankcije

1. Ne dovodedi u pitanje pravo drzava clanica na izricanje
kaznenih sankcija i ne dovodeéi u pitanje njihov sustav gradan-
skopravne odgovornosti, drzave ¢lanice osiguravaju, u skladu s
njihovom nacionalnim zakonodavstvom, moguénost poduzi-
manja primjerenih upravnih mjera ili izricanja upravnih sankcija
protiv odgovornih osoba, u slucaju nepostovanja odredbi
donesenih u provedbi ove Direktive. Drzave ¢lanice osiguravaju
da ove mjere budu ucinkovite, proporcionalne i odvracajuce.

2. Drzave ¢lanice duzne su propisati da nadlezno tijelo moze
javno objaviti svaku mjeru ili sankciju izre¢enu za krsenje
odredbi donesenih u skladu s ovom Direktivom, osim ako bi
takva objava mogla ozbiljno ugroziti financijska trzista ili prou-
zrokovati nerazmjernu Stetu ukljucenim sudionicima.

Clanak 26.

Pravo na zalbu

Drzave ¢lanice osiguravaju da na odluke donesene na temelju
zakona i drugih propisa donesenih u skladu s ovom Direktivom
postoji pravo Zzalbe sudu.

POGLAVLJE VIIL

PRIJELAZNE I ZAVRSNE ODREDBE

Clanak 27.

Izmjene

S ucinkom od datuma navedenog u clanku 29., Direktiva
2001/34/EZ mijenja se kako slijedi:

1. Clanci 3., od 20. do 41., od 98. do 101., 104. i ¢lanak 108.
stavak 2. tocka (c)ii., brisu se;

2. u ¢lanku 107. stavku 3. prvi podstavak, brise se;

3. u clanku 108. stavku 2. tocki (a) rije¢i ,uvjete osnivanja,
provjere i distribucije pojedinosti koje treba objaviti radi
uvrstenja”, brisu se;

4. Prilog I, brise se.

Clanak 28.

Stavljanje izvan snage

S u¢inkom od datuma navedenog u ¢lanku 29., stavlja se izvan
snage Direktiva 89/298/EEZ. Upucivanja na Direktivu stavljenu
izvan snage tumace se kao upucivanja na ovu Direktivu.

Clanak 29.

PrenoSenje

Drzave clanice donose zakone i druge propise potrebne za
uskladivanje s ovom direktivom najkasnije do 1. srpnja 2005.
One o tome odmah obavjes¢uju Komisiju. Kada drzave ¢lanice
donose ove mjere, te mjere prilikom njihove sluzbene objave
sadrzavaju uputu na ovu Direkivu ili se uz njih navodi takva
uputa. Nacine tog upuéivanja odreduju drzave clanice.

Clanak 30.

Prijelazne odredbe

1. Izdavatelji iz tre¢ih zemalja ¢&iji su vrijednosni papiri veé
uvrSteni za trgovanje na uredenom trZi§tu, moraju odabrati
svoje nadlezno tijelo u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1.
tockom (m) iii. i obavijestiti o svojoj odluci nadlezno tijelo
njihove odabrane mati¢ne drzave ¢lanice do 31. prosinca 2005.

2. Iznimno od ¢lanka 3., drzave clanice koje su koristile
iznimke od c¢lanka 5. tocke (a) Direktive 89/298/EEZ mogu
nastaviti dopustati kreditnim institucijama ili drugim financij-
skim institucijama koje su jednake kreditnim institucijama, a
koje nisu obuhvadene ¢lankom 1. stavkom 2. to¢kom (j) ove
Direktive, da ponude duznicke vrijednosne papire ili druge
prenosive vrijednosne papire istog znacaja koje stalno ili
ponavljajuce izdaju na njihovom podrugju tijekom pet godina
nakon datuma stupanja na snagu ove Direktive.

3. Iznimno od clanka 29. Savezna Republika Njemacka
uskladuje s odredbama ¢lanka 21. stavka 1. do 31. prosinca
2008.

Clanak 31.
Revizija

Pet godina od datuma stupanja na snagu ove Direktive, Komisija
provodi ocjenu primjene ove Direktive i dostavlja izvjesce
Europskom parlamentu i Vijelu zajedno s prijedlozima za
njenu reviziju, tamo gdje to bude potrebno.
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Clanak 32.

Stupanje na snagu

Ova Direktiva stupa na snagu na dan objave u Sluzbenom listu Europske unije.

Clanak 33.
Adresati
Ova je Direktiva upucena drzavama clanicama.
Sastavljeno u Bruxellesu 4. studenoga 2003.
Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik

P. COX G. ALEMANNO
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PRILOG 1.

PROSPEKT

I.  Sazetak

Ovaj sazetak pruza, na nekoliko stranica, najvaznije informacije koje su ukljucene u prospekt, a koje obuhvacaju
barem sljedece pojmove:

A. identitet uprave, visih rukovoditelja, savjetnika i revizora
B. statistiku ponude i ocekivani raspored

C. klju¢ne informacije koje se odnose na odabrane financijske podatke; kapitalizaciju i zaduzenost; razloge za
ponudu i koriStenje primitaka; ¢imbenike rizika

D. informacije o izdavatelju
— povijest i razvoj izdavatelja
— pregled poslovanja
E. pregled poslovanja, financijski pregled i ocekivanja
— istrazivanje i razvoj, patenti i licencije itd.
— trendovi
F. upravu, viSe rukovoditelje i zaposlenike
G. vedinske dionicare i transakcije izmedu povezanih osoba
H. financijske informacije
— konsolidirani izvjestaji i druge financijske informacije
— znacajne promjene
I detalje ponude i uvrStenja za trgovanje
— ponuda i uvrtenje za trgovanje
— plan distribucije
— trzista
— dionicare koji prodaju
— razvodnjavanje (vlasnickih vrijednosnih papira)
— troskove izdanja
J. dodatne informacije
— temeljni kapital
— drustveni ugovor i statut

— dostupni dokumenti

II.  Identitet uprave, visih rukovoditelja, savjetnika i revizora

Svrha je utvrditi osobe koje zastupaju drustvo i druge pojedince ukljucene u ponudu drustva ili uvrstenje za
trgovanje; to su osobe odgovorne za izradu prospekta, kako je zahtijevano ¢lankom 5. Direktive, i osobe odgovorne
za reviziju financijskih izvjestaja.

IIl. Statistika ponude i ofekivani raspored

Svrha je pruziti kljucne informacije o provedbi bilo koje ponude i utvrditi vazne datume vezanih za tu ponudu.

A. Statistika ponude

B. Metoda i ocekivani raspored
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Iv.

VL

VIL

VIIL

Klju¢éne informacije

Svrha je sazeti klju¢ne informacije o financijskom polozaju drustva, kapitalizaciji i ¢imbenicima rizika. Ako su
financijski izvjestaji koji su ukljuceni u dokument promijenjeni da bi odrazili znacajne promjene u grupnoj strukturi
drustva ili racunovodstvenim politikama, onda i odabrani financijski podaci moraju biti promijenjeni.

A. Odabrani financijski podaci
B. Kapitalizacija i zaduZenost
C. Razlozi za ponudu i koristenje primitaka

D. Cimbenici rizika

Informacije o drustvu

Svrha je pruziti informacije o poslovanju drustva, proizvodima koje nudi ili uslugama koje pruza, te ¢injenicama
koje utjecu na poslovanje. Takoder se nastoji pruziti informacije o adekvatnosti i prikladnosti nekretnina, postrojenja
i opreme drustva, kao i o planovima drustva za buduce povecanje ili smanjivanje kapaciteta.

A. Povijest i razvoj drustva
B. Pregled poslovanja
C. Organizacijska struktura

D. Nekretnine, postrojenja i oprema

Pregled poslovanja i financijski pregled i ocekivanja

Svrha je pruZiti objanjenje uprave drustva o ¢injenicama koje su utjecale na financijski poloZaj drustva i rezultate
poslovanja za razdoblja obuhvacena financijskim izvjestajima, kao i procjenu uprave o ¢injenicama i trendovima od
kojih se ocekuje da ¢e imati znaCajan utjecaj na financijski polozaj drustva i rezultate poslovanja u bududim
razdobljima.

A. Rezultati poslovanja
B. Likvidnost i izvori sredstava

C. Istrazivanje i razvoj, patenti i licencije itd.

)}

. Trendovi

Uprava, visi rukovoditelji i zaposlenici

Svrha je pruziti informacije o upravi i rukovoditeljima drustva, kako bi ulagatelji mogli ocijeniti njihovo iskustvo,
kvalifikacije i razinu naknade za rad, kao i njihov odnos prema drustvu.

A. Uprava i visi rukovoditelji

B. Naknade za rad
C. Praksa uprave

D. Zaposlenici

E. Vlasnistvo dionica

Veéinski dionicari i transakcije izmedu povezanih osoba

Svrha je pruziti informacije o veéinskim dioni¢arima i drugim osobama koje mogu kontrolirati ili imati utjecaj na
drustvo. Takoder pruza informacije vezane za transakcije drustva s povezanim osobama te jesu li transakcije
izvrsene po fer uvjetima za drustvo.

A. Velinski dionicari

B. Transakcije izmedu povezanih osoba

C. Interesi stru¢njaka i savjetnika
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IX.

XL

Financijske informacije

Svrha je detaljno navesti koji financijski izvjestaji moraju biti ukljuceni u dokument, kao i razdoblja koja moraju
obuhvatiti te starost financijskih izvjeStaja i druge informacije financijske prirode. Racunovodstvena i revizijska
nacela koja ¢e se prihvatiti za koristenje u pripremi i reviziji financijskih izvjestaja, odredit ¢e se u skladu s
medunarodnim rac¢unovodstvenim i revizijskim standardima.

A. Konsolidirani izvjestaji i druge financijske informacije

B. Znacajne promjene

Detalji ponude i uvrStenja za trgovanje

Svrha je pruziti informacije o ponudi i uvrStenju vrijednosnih papira za trgovanje, planu distribucije vrijednosnih
papira i drugih povezanih pitanja.

Ponuda i uvrstenje vrijednosnih papira za trgovanje

Plan distribucije

Trzista

Imatelji vrijednosnih papira koji prodaju

"o N = >

Razvodnjavanje (vlasnickih vrijednosnih papira)

=

Troskovi izdanja
Dodatne informacije

Svrha je pruziti informacije, od kojih je ve¢ina zakonom propisana, a koje nisu obuhvacene drugdje u prospektu.

A. Temeljni kapital

B. Drustveni ugovor i statut

C. Znacajni ugovori

D. Kontrola deviznog poslovanja
E. Oporezivanje

F. Dividende i platni agenti

G. Izjave stru¢njaka

H. Dostupni dokumenti

—

Informacije o ovisnim drustvima
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IL.

ML

V.

PRILOG II.

REGISTRACIJSKI DOKUMENT

Identitet uprave, visih rukovoditelja, savjetnika i revizora

Svrha je utvrditi osobe koje zastupaju drustvo i druge pojedince ukljuene u ponudu drustva ili uvritenje za
trgovanje; to su osobe odgovorne za izradu prospekta i osobe odgovorne za reviziju financijskih izvjestaja.

Klju¢ne informacije o izdavatelju

Svrha je sazeti klju¢ne informacije o financijskom polozaju drustva, kapitalizaciji i ¢imbenicima rizika. Ako su
financijski izvjestaji, koji su ukljuceni u dokument, promijenjeni kako bi odrazili bitne promjene u grupnoj strukturi
drustva ili racunovodstvenim politikama, onda i odabrani financijski podaci moraju biti promijenjeni.

A. Odabrani financijski podaci

B. Kapitalizacija i zaduzenost

C. Cimbenici rizika

Informacije o drustvu

Svrha je pruziti informacije o poslovanju drustva, proizvodima koje nudi ili uslugama koje pruza te ¢injenicama koji
utjeCu na poslovanje. Takoder se nastoji pruziti informacije o adekvatnosti i prikladnosti nekretnina, postrojenja i
opreme drutva, kao i o planovima drustva za buduce povecanje ili smanjivanje kapaciteta.

A. Povijest i razvoj drustva

B. Pregled poslovanja

C. Organizacijska struktura

D. Nekretnine, postrojenja i oprema

Pregled poslovanja i financijski pregled i ocekivanja

Svrha je pruziti objasnjenje uprave drustva o Cinjenicama koje su utjecale na financijski polozaj drustva i rezultate
poslovanja za razdoblja obuhvacena financijskim izvjestajima, kao i procjenu uprave o ¢injenicama i trendovima od
kojih se ocekuje da e imati znacajan utjecaj na financijski polozaj druStva i rezultate poslovanja u buduéim
razdobljima.

A. Rezultati poslovanja

B. Likvidnost i izvori sredstava

N

Istrazivanje i razvoj, patenti i licencije itd.

D. Trendovi

Uprava, visi rukovoditelji i zaposlenici

Svrha je pruziti informacije o rukovoditeljima i upravi drustva, kako bi ulagatelji mogli ocijeniti njihovo iskustvo,
kvalifikacije i razinu naknade za rad, a takoder i njihov odnos prema drustvu.

A. Rukovoditelji i uprava
B. Naknade za rad

C. Praksa uprave

D. Zaposlenici

E. Vlasnistvo dionica
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VL

VIL

VIIL

Veéinski dionicari i transakcije izmedu povezanih osoba

Svrha je pruziti informacije o vecinskim dionicarima i drugim osobama koje mogu kontrolirati ili imati utjecaja na
drustvo. Takoder pruza informacije vezane za transakcije druStva s povezanim osobama te jesu li transakcije
izvrdene po fer uvjetima za drustvo.

A. Velinski dionicari
B. Transakcije izmedu povezanih osoba

C. Interesi stru¢njaka i savjetnika

Financijske informacije

Svrha je detaljno navesti koji financijski izvjestaji moraju biti ukljuceni u dokument, kao i razdoblja koja moraju
obuhvatiti te starost financijskih izvjestaja i druge informacije financijske prirode. Ra¢unovodstvena i revizijska
nacela koja ée se prihvatiti za koristenje u pripremi i reviziji financijskih izvjestaja, odredit ¢e se u skladu s
medunarodnim racunovodstvenim i revizijskim standardima.

A. Konsolidirani izvjestaji i druge financijske informacije

B. Znacajne promjene
Dodatne informacije

Svrha je pruziti informacije, od kojih je veéina zakonom propisana, a koje nisu obuhvacene drugdje u prospektu.
Temeljni kapital

Drustveni ugovor i statut

Znacajni ugovori

Izjave stru¢njaka

Dostupni dokumenti

mm O N E

Informacije o ovisnim drustvima
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PRILOG III.

OBAVIJEST O VRIJEDNOSNIM PAPIRIMA

Identitet rukovoditelja, uprave, savjetnika i revizora

Svrha je utvrditi osobe koje zastupaju drustvo i druge pojedince ukljucene u ponudu ili uvritenje za trgovanje; to su
osobe odgovorne za izradu prospekta i osobe odgovorne za reviziju financijskih izvjestaja.

Statistika ponude i ocekivani raspored

Svrha je pruziti klju¢ne informacije o odvijanju bilo koje ponude kao i utvrdivanje vaznih datuma vezanih za tu
ponudu.

A. Statistika ponude

B. Metoda i ocekivani raspored

Klju¢ne informacije o izdavatelju

Svrha je sazeti klju¢ne informacije o financijskom polozaju drustva, kapitalizaciji i ¢imbenicima rizika. Ako su
financijski izvjestaji koji su ukljuceni u dokument, promijenjeni da bi odrazili znacajne promjene u grupnoj strukturi
drustva ili ra¢unovodstvenim politikama, onda i odabrani financijski podaci moraju biti promijenjeni.

A. Kapitalizacija i zaduzenost

B. Razlozi za ponudu i koristenje primitaka

C. Cimbenici rizika

Interesi stru¢njaka

Svrha je pruziti informacije o poslovima koje je drustvo sklopilo sa stru¢njacima ili savjetnicima koji su angazirani
po principu placanja ovisno o ucinku.

Detalji ponude i uvrStenja za trgovanje

Svrha je pruziti informacije o ponudi i uvrtenju vrijednosnim papirima za trgovanje, planu distribucije vrijednosnih
papira i drugih povezanih pitanja.

Ponuda i uvrstenje za trgovanje

Plan distribucije

Trzista

Imatelji vrijednosnih papira koji prodaju

Razvodnjavanje (vlasnickih vrijednosnih papira)

Mmoo onow

Troskovi izdanja

Dodatne informacije

Svrha je pruziti informacije, od kojih je velina zakonom propisana, koje nisu obuhvacene drugdje u prospektu.
A. Kontrola deviznog poslovanja

Oporezivanje

Dividende i platni agenti

Izjave strucnjaka

=g N w

Dostupni dokumenti
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PRILOG IV.

OBAVIJEST O SAZETKU

Obavijest o sazetku, na nekoliko stranica, pruza najvaznije informacije koje su ukljucene u prospekt, a koje obuhvacaju
barem sljedece pojmove:

— identitet uprave, visih rukovoditelja, savjetnika i revizora
— statistiku ponude i ocekivani raspored

— klju¢ne informacije koje se odnose na odabrane financijske podatke; kapitalizaciju i zaduZenost; razloge za ponudu i
koristenje primitaka; ¢imbenike rizika

— informacije o izdavatelju
— povijest i razvoj izdavatelja
— pregled poslovanja
— pregled poslovanja, financijski pregled i ocekivanja
— istraZivanje i razvoj, patenti i licencije itd.
— trendovi
— upravu, vise rukovoditelje i zaposlenike
— veclinske dionicare i transakcije izmedu povezanih osoba
— financijske informacije
— konsolidirani izvjestaji i druge financijske informacije
— znacajne promjene
— detalje ponude i uvrstenja za trgovanje
— ponuda i uvritenje za trgovanje
— plan distribucije
— trZiSta
— dionicare koji prodaju
— razvodnjavanje (vlasnickih vrijednosnih papira)
— troskove izdanja
— dodatne informacije
— temeljni kapital
— drustveni ugovor i statut

— dostupni dokumenti
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