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OBRAZLOZITVENI MEMORANDUM

OZADJE PREDLOGA

Z Direktivo 2003/6/ES o zlorabi trga (direktiva o zlorabi trga)', sprejeto na zaletku
leta 2003, je bil uveden celovit okvir za prepreCevanje trgovanja z notranjimi
informacijami in praks trzne manipulacije, ki se skupaj imenujejo ,,zloraba trga®. Cilj
navedene direktive je povecati zaupanje vlagateljev in celovitost trga, tako da se
osebam, ki imajo notranje informacije, prepovedujejo trgovanje s povezanimi
finan¢nimi instrumenti ter manipulacije trgov na primer prek Sirjenja napacnih
informacij ali govoric in prek trgovanja, ki zagotavlja nenormalne ravni cen.

Trenutna svetovna gospodarska in financna kriza je pokazala, kako pomembna je
celovitost trga. V tem okviru je skupina G-20 sklenila okrepiti finan¢ni nadzor in
ureditev ter vzpostaviti okvir mednarodno dogovorjenih visokih standardov. Skladno
z ugotovitvami skupine G-20 je skupina na visoki ravni za finan¢ni nadzor v EU v
svojem porocilu priporocila, da ,,morata u¢inkovit bonitetni okvir in okvir poslovanja

za finanéni sektor temeljiti na trdnih sistemih nadzora in sankcij.

V svojem sporocilu z naslovom Zagotavljanje u¢inkovitih, varnih in stabilnih trgov
izvedenih finan¢nih instrumentov: prihodnji ukrepi politike se je Komisija zavezala k
raz$iritvi ustreznih dolocb direktive o zlorabi trga, da se v celoti zajemajo trgi
izvedenih finanénih instrumentov’. Pomen uginkovite vkljuitve poslov z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti na prostem trgu je bil izpostavljen tudi v razpravah na
razlicnih mednarodnih forumih, vkljuéno s skupino G-20 in Mednarodnim
zdruzenjem nadzornikov trga vrednostnih papirjev (IOSCO), ter v nedavnem
programu regulativne reforme financnega ministrstva ZDA.

Poleg tega so v sporocilu Komisije o aktu za mala podjetja za Evropo Unija in drzave
¢lanice pozvane, naj oblikujejo pravila v skladu z nacelom ,,najprej pomisli na male*
z zmanjSanjem upravnih obremenitev, prilagoditvijo zakonodaje potrebam
izdajateljev, katerih financni instrumenti so uvr$€eni v trgovanje na zagonskih trgih
MSP, in omogocanjem dostopa do financiranja za te izdajatelje’. Pregled obstojecih
pooblastil za sankcioniranje in njihovega izvajanja v praksi, katerega cilj je bil
spodbuditi uskladitev sankcij za celoten sklop nadzornih dejavnosti, je bil izveden v
sporo¢ilu Komisije o sankcijah v sektorju finanénih storitev’.

Evropska komisija je ocenila izvajanje direktive o zlorabi trga in je opredelila vec
tezav, ki negativno vplivajo na celovitost trga in za$Cito vlagateljev, ustvarjajo
neenake konkurencne pogoje, povzrocajo stroSke za skladnost in izdajatelje, katerih

UL L 16, 12.4.2003, str. 16.

Porocilo skupine na visoki ravni za financni nadzor v EU, Bruselj, 25. februar 2009, str. 23.

Evropska komisija, sporocilo Zagotavijanje ucinkovitih, varnih in stabilnih trgov izvedenih financnih
instrumentov, COM(2009) 332 z dne 3. julija 2009.

Evropska komisija, sporoCilo Pregled , Akta za mala podjetja“ za Evropo, COM(2011) 78 z dne
23. februarja 2011.

Evropska komisija, sporocilo Krepitev sistemov sankcij v sektorju financnih storitev, COM(2010) 716 z
dne 8. decembra 2010.
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finan¢ni instrumenti so uvrséeni v trgovanje na zagonskih trgih MSP, odvracajo od
zbiranja kapitala.

Zaradi regulativnega razvoja, razvoja trga in tehnoloskega razvoja so nastale vrzeli v
ureditvi novih trgov, platform in finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na
prostem trgu. Podobno so ti dejavniki povzrocili vrzeli v ureditvi blaga in z njim
povezanih izvedenih finan¢énih instrumentov. Ker regulatorji nimajo doloc¢enih
informacij in pooblastil in ker sankcij ni ali niso dovolj odvradilne, regulatorji ne
morejo ucinkovito uveljavljati navedene direktive. Nazadnje, zaradi Stevilnih
moznosti in diskrecijskih pravic v direktivi o zlorabi trga ter nejasnosti nekaterih
klju¢nih pojmov je navedena direktiva manj uéinkovita.

Glede na te tezave je cilj te pobude povecati celovitost trga in zascito vlagateljev ter
hkrati zagotoviti enotna pravila in enake konkurencne pogoje ter povecati privlacnost
trgov vrednostnih papirjev za zbiranje kapitala.

REZULTATI POSVETOVANJ Z ZAINTERESIRANIMI STRANMI IN
OCENA UCINKA

Pobuda je rezultat obseznih posvetovanj z vsemi glavnimi zainteresiranimi stranmi,
vkljuéno z javnimi organi (vladami in regulatorji za vrednostne papirje), izdajatelji,
posredniki in vlagatelji.

Upostevani sta poroc€ili, ki ju je objavil Odbor evropskih zakonodajalcev za
vrednostne papirje, o vrsti in obsegu nadzornih pooblastil drzav ¢lanic v skladu z
direktivo o zlorabi trga® ter 0 moznostih in diskrecijskih pravicah v okviru direktive o
zlorabi trga, ki jih uporabljajo drzave &lanice’.

Upostevano je tudi porocilo strokovne skupine za evropske trge vrednostnih papirjev
(ESME)®, v katerem je ocenjena uéinkovitost direktive o zlorabi trga glede doseganja
glavnih ciljev, pri ¢emer so izpostavljene nekatere slabosti in problemi ter so
predlagane izboljsave’.

Evropska komisija je 12. novembra 2008 organizirala javno konferenco o pregledu
ureditve proti zlorabi trga'®. Poleg tega je 20. aprila 2009 objavila poziv za
predlozitev dokazov v zvezi s pregledom direktive o zlorabi trga. Sluzbe Komisije so
prejele 85 prispevkov. Nezaupne razli¢ice prispevkov so na voljo na spletni strani
Komisije .

Sklic: CESR/07-380, junij 2007, na voljo na www.cesr-eu.org.

Sklic: CESR/09-1120.

ESME je svetovalna sluzba Komisije, sestavljena iz udelezencev na trgih vrednostnih papirjev in
strokovnjakov za te trge katere mandat se je iztekel konec leta 2009 in ni bil obnovljen. Komisija jo je
ustanovila aprila 2006 s Sklepom Komisije 2006/288/ES z dne 30. marca 2006 o ustanovitvi strokovne
skupine za evropske trge vrednostnih papirjev za zagotovitev pravnega in ekonomskega svetovanja
glede uporabe direktiv EU o vrednostnih papirjih (UL L 106, 19.4.2006, str. 14—17), v katerem je bilo
tudi doloCeno njeno delovanje.

Porocilo z naslovom ,,Pravni okvir EU za zlorabo trga in njegovo izvajanje v drzavah clanicah: prva
ocena“ je bilo izdano junija 2007.

Glej http://ec.europa.eu/internal _market/securities/abuse/12112008 conference en.htm.

Glej http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2009/market_abuse en.htm.
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Komisija je 28. junija 2010 zacela javno posvetovanje o reviziji navedene direktive,
ki se je koncalo 23.julija2010". Sluzbe Komisije so prejele 96 prispevkov.
Nezaupne razli¢ice prispevkov so na voljo na spletni strani Komisije'". Povzetek je
naveden v Prilogi 2 k porogilu o oceni u¢inka'*. Evropska komisija je 2. julija 2010
organizirala dodatno javno konferenco o pregledu navedene direktive'.

Komisija je v skladu s politiko ,,boljSe priprave zakonodaje* izvedla oceno ucinka
alternativnih moznosti politike. Moznosti politike so se nanaSale na ureditev novih
trgov, platform in finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na prostem trgu,
ureditev blaga in z njim povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov, sankcije,
pooblastila pristojnih organov, pojasnitev kljucnih pojmov in zmanjSanje upravne
obremenitve. Vsaka moznost politike je bila ocenjena na podlagi naslednjih meril:
vpliv na zainteresirane strani, uspesnost in u€inkovitost. S skupnim uc¢inkom vseh
prednostnih moznosti politike se bo znatno izboljSalo obravnavanje zlorabe trga v
EU.

Povecali se bosta celovitost trga in zasCita vlagateljev, ker bo pojasnjeno, kateri
finan¢ni instrumenti in trgi so zajeti, ter se bo zagotovilo, da so zajeti instrumenti, ki
so uvrséeni v trgovanje le v vec¢stranskem sistemu trgovanja (MTF) in drugih novih
vrstah organiziranih trgovalnih sistemov (OTF). Poleg tega se bo s prednostnimi
moznostmi izboljSala zas¢ita pred zlorabo trga z izvedenimi finan¢nimi instrumenti
na blago, ker se bo povecala preglednost trga.

V okviru prednostnih moznosti se bo z zagotovitvijo potrebnih pooblastil pristojnim
organom za izvajanje preiskav izboljSalo tudi odkrivanje zlorabe trga, z uvedbo
minimalnih nacel za upravne ukrepe ali sankcije pa se bo povecal odvracilni u¢inek
sistemov sankcij. V skladu s predlogom Direktive [XX] se zahteva tudi uvedba
kazenskih sankcij.

Poleg tega bo s prednostnimi moznostmi zagotovljen skladnejsi pristop glede zlorabe
trga, ker se bodo zmanjSale moznosti in diskrecijske pravice drzav ¢lanic, pri emer
bo uvedena sorazmerna ureditev za izdajatelje, katerih finan¢ni instrumenti so
uvrsceni v trgovanje na zagonskih trgih MSP.

Na splosno naj bi prednostne moznosti politike prispevale k povecanju celovitosti
finan¢nih trgov, kar bo pozitivno vplivalo na zaupanje vlagateljev in tako okrepilo
finan¢no stabilnost financ¢nih trgov.

Sluzbe GD MARKT so se 23. februarja 2011 sestale z odborom za oceno ucinka.
Odbor je analiziral to oceno ucinka, pri Cemer je svoje mnenje predlozil
25. februarja 2011. Na tem srecanju so ¢lani odbora sluzbam GD MARKT predlozili
pripombe za izboljSanje vsebine ocene ulinka, zaradi katerith so bile potrebne
nekatere spremembe besedila. Te vkljucujejo:

— pojasnitev, kako je ucinkovitost veljavne zakonodaje ovrednotena in kako
rezultati vrednotenja vplivajo na analizo problema;

Glej http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2010/mad/consultation_paper.pdf.
Glej http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/2010/mad_en.htm.

Porocilo o oceni uc¢inka je na voljo na XXX.

Glej Prilogo 3 k porocilu o oceni u€inka za povzetek razprav.
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— vkljucitev na dokazih temeljecih ocen skupne Skode za evropsko gospodarstvo
zaradi zlorab na zadevnih trgih in predvidenih splos$nih koristi prednostnih
moznosti politike, vklju¢no s potrebnimi opozorili glede razlage teh ocen,;

— pojasnitev v izhodiS¢nem scenariju, in sicer kako drugi, s tem povezani
finan¢ni predpisi dopolnjujejo direktivo o zlorabi trga;

— pojasnitev vsebine nekaterih moznosti politike, izboljSanje predstavitve
kombinacij prednostnih moznosti in oceno skupnih ucinkov kombinacij
prednostnih moZnosti ob uposStevanju morebitnih sinergij ali kompromisov med
razliénimi moznostmi;

— sorazmernejSo analizo najdrazjih ukrepov pri oceni upravnih obremenitev in
stroskov;

— vkljucitev preglednejSih, strnjenih povzetkov ocene ucinka moznosti politike
glede temeljnih pravic, zlasti na podrocjih preiskovalnih pooblastil in sankcij, v
glavno besedilo;

—  izboljSano utemeljitev, zakaj je priblizevanje kazenske zakonodaje bistveno za
ucinkovito politiko EU na podrocju zlorabe trga, ki temelji na Studijah in
dokazih drzav ¢lanic o u¢inkovitosti kazenskih sankcij, in povzetek odzivov na
sporocilo Komisije o krepitvi sistemov sankcij v sektorju finan¢nih storitev ter

—  jasnejSo predstavitev mnenj zainteresiranih strani, vklju¢no z institucionalnimi
in posameznimi vlagatelji, o moznostih politike.

PRAVNI ELEMENTI PREDLOGA
Pravna podlaga

Predlog temelji na ¢lenu 114 PDEU kot najustreznejs$i podlagi za uredbo na tem
podrocju. Uredba je najprimernejsi pravni instrument za dolo€itev okvira za zlorabe
trga v Uniji. Zaradi neposredne uporabe uredbe se bo zmanjSala regulativna
zapletenost in zagotovila vecja pravna varnost za osebe, za katere veljajo zakonodaje
v Uniji, ker bodo uvedena usklajena temeljna pravila in se bo prispevalo k delovanju
enotnega trga.

Subsidiarnost in sorazmernost

V skladu z nacelom subsidiarnosti (¢len 5(3) PDEU) se ukrepi na ravni Unije
sprejmejo le, ¢e drzave Clanice zastavljenih ciljev ne morejo zadovoljivo doseci
same, ampak jih je mogocCe zaradi obsega ali ucCinkov predlaganega ukrepa lazje
dosegi na ravni Unije. Ceprav imajo vsi problemi, ki so opisani zgoraj, pomembne
ucinke za vsako posamezno drzavo €lanico, je njihov skupni u¢inek mogoce v celoti
razumeti Sele v ¢ezmejnem okviru. Razlog za to je, da je zloraba trga mogoca na
katerem koli trgu, na katerem kotira zadevni instrument, ali na prostem trgu, tj. tudi
na trgih, ki niso primarni trg zadevnega instrumenta. Zato obstaja dejansko tveganje
za izogibanje nacionalnim ukrepom proti zlorabi trga ali njihovo neucinkovitost, ¢e
se ne sprejmejo ukrepi na ravni Unije.
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Poleg tega je za izogibanje regulativni arbitrazi bistven skladen pristop in ker je to
vpraSanje 7e zajeto v pravila iz obstojee direktive o zlorabi trga, je skupno
prizadevanje najboljsi nacin za obravnavanje problemov, izpostavljenih zgoraj. Zato
se ukrepanje na ravni Unije z vidika nacela subsidiarnosti zdi primerno.

V skladu z nacelom sorazmernosti mora biti vsako posredovanje ciljno usmerjeno in
ne sme presegati okvirov, ki so potrebni za dosego ciljev. Na tem nacelu je temeljil
postopek opredelitve in vrednotenja alternativnih moznosti politike ter priprave tega
predloga.

Skladnost s ¢lenoma 290 in 291 PDEU

Komisija je 23. septembra 2009 sprejela predloge uredb o ustanovitvi Evropskega
ban¢nega organa (EBA), Evropskega organa za zavarovanja in poklicne pokojnine
(EIOPA) ter Evropskega organa za vrednostne papirje in trge (ESMA)'®. V zvezi s
tem zeli Komisija opozoriti na izjave v zvezi s ¢lenoma 290 in 291 PDEU, ki jih je
dala ob sprejetju uredb o ustanovitvi evropskih nadzornih organov: ,Komisija v
zvezi s postopkom sprejemanja regulativnih standardov poudarja edinstven znacaj
sektorja financ¢nih storitev, ki izhaja iz Lamfalussyjeve strukture in je izrecno priznan
v izjavi $t. 39 k PDEU. Vendar ima Komisija resne dvome o tem, ali so omejitve
glede njene vloge pri sprejemanju delegiranih aktov in izvedbenih ukrepov skladne s
¢lenoma 290 in 291 PDEU.*

Podrobna obrazloZitev predloga
Poglavje I (Splosne dolocbe)

Ureditev novih trgov, sistemov trgovanja in finan¢nih instrumentov, s katerimi se
trguje na prostem trgu

Direktiva o zlorabi trga temelji na pojmu prepovedi trgovanja z notranjimi
informacijami ali trzne manipulacije s finan¢nimi instrumenti, ki so uvr$ceni v
trgovanje na organiziranem trgu. Vendar se je od sprejetja direktive o trgih finan¢nih
instrumentov'’ znatno poveéalo trgovanje s finanénimi instrumenti v MTF, drugih
vrstah OTF, kot so sistemi trgovanja z zamenjavami ali zasebni sistemi trgovanja, ali
le na prostem trgu. Zaradi teh novih mest in sistemov trgovanja je obstojeci
organizirani trg konkurenc¢nejsi, pri ¢emer se je povecala likvidnost in privabilo se je
ve¢ vlagateljev. Vecji obseg trgovanja na razlicnih mestih trgovanja je otezil
odkrivanje morebitne zlorabe trga. Zato je v Uredbi podro¢je uporabe okvira za
zlorabe trga razSirjeno, tako da velja za vse finan¢ne instrumente, ki so uvrsceni v
trgovanje v MTF ali OTF, in vse povezane finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje
na prostem trgu in ki lahko vplivajo na zadevni osnovni trg. To je nujno za
prepreCevanje kakrSne koli regulativne arbitraze med mesti trgovanja, zagotovitev
zaScCite vlagateljev in celovitosti trgov pod enakimi konkurenénimi pogoji v celotni
Uniji ter zagotovitev jasne prepovedi trzne manipulacije s takSnimi finan¢nimi
instrumenti prek izvedenih finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na prostem
trgu, kot so posli kreditnih zamenjav.

16
17

COM(2009) 501, COM(2009) 502, COM(2009) 503.
Direktiva 2004/39/ES  Evropskega parlamenta in Sveta z dne 21.aprila 2004 o trgih finan¢nih
instrumentov, UL L 145, 30.4.2004.
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Ureditev izvedenih finan¢nih instrumentov na blago in z njimi povezanih blagovnih
promptnih pogodb

Promptni trgi in z njimi povezani trgi izvedenih finan¢nih instrumentov so
medsebojno tesno povezani, pri ¢emer lahko zloraba trga zajema vec teh trgov. To
povzroc¢a posebne skrbi v zvezi s promptnimi trgi, ker veljavna pravila o preglednosti
in celovitosti trga veljajo le za financne trge in trge izvedenih finan¢nih
instrumentov, ne pa tudi za z njimi povezane promptne trge. Namen Uredbe ni
neposredno urejati teh promptnih trgov. Noben posel ali ravnanje, ki se izvaja
izklju¢no na teh nefinan¢nih trgih, ne sme spadati v podro¢je uporabe te uredbe,
ampak mora biti predmet posebne sektorske uredbe in nadzora, tako kot podrocje
energetike ureja predlog Komisije za Uredbo o celovitosti in preglednosti
energetskega trga (REMIT)'®. Kljub temu mora Uredba zajemati posle ali ravnanja
na tistih promptnih trgih, ki so povezani s finan¢nimi trgi in trgi izvedenih finan¢nih
instrumentov z njenega podrocja uporabe ter vplivajo nanje. Pomanjkanje jasne in
zavezujoce opredelitve notranjih informacij na podrocju trgov izvedenih finan¢nih
instrumentov na blago v sedanji direktivi o zlorabi trga bi sicer lahko povzrocilo
asimetrije informacij v povezavi s temi povezanimi promptnimi trgi. To pomeni, da
so na podlagi trenutnega okvira za zlorabe trga vlagatelji v izvedene financne
instrumente na blago manj zas¢iteni od vlagateljev v izvedene finan¢ne instrumente
na finan¢nih trgih, ker lahko oseba uporabi notranje informacije s promptnega trga
pri trgovanju na z njim povezanem trgu izvedenih finan¢nih instrumentov. Zato je
treba opredelitev notranjih informacij na podrocju izvedenih finan¢nih instrumentov
na blago uskladiti s splosno opredelitvijo notranjih informacij, tako da bo ta zajemala
cenovno obcutljive informacije, ki zadevajo povezano blagovno promptno pogodbo
in sam izveden finan¢ni instrument. Tako bodo zagotovljene pravna varnost in boljse
informacije za vlagatelje. Poleg tega direktiva o zlorabi trga prepoveduje le
manipulacije, ki izkrivljajo cene finan¢nih instrumentov. Ker je mogoce z nekaterimi
posli na trgih izvedenih finan¢nih instrumentov manipulirati tudi cene na z njimi
povezanih promptnih trgih in ker je mogoce s posli na promptnih trgih manipulirati
trge izvedenih financ¢nih instrumentov, je treba opredelitev trzne manipulacije v
Uredbi razsiriti tako, da bo vkljucevala tudi te vrste medtrzne manipulacije. V
primeru energetskih proizvodov na debelo pristojni organi in ESMA sodelujejo z
Agencijo za sodelovanje energetskih regulatorjev (ACER) in nacionalnimi
regulativnimi organi drzav Clanic, da se zagotovi usklajen pristop k uveljavljanju
zadevnih pravil v zvezi s finan¢nimi instrumenti in energetskimi proizvodi na debelo.
Pristojni organi morajo upostevati zlasti posebne znacilnosti opredelitev pojmov iz
[Uredbe (EU) st. ... Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti
energetskega trga na debelo], ko uporabljajo opredelitve notranjih informacij,
trgovanja z notranjimi informacijami in trzne manipulacije iz te uredbe za finan¢ne
instrumente, povezane z energetskimi proizvodi na debelo.

Trzna manipulacija prek algoritemskega in visokofrekven¢nega trgovanja

Na financ¢nih trgih se vse pogosteje uporabljajo avtomatizirani nacini trgovanja, kot
je algoritemsko ali visokofrekven¢no trgovanje. Pri takSnem trgovanju racunalniski
algoritmi odlo¢ajo o oddaji narocila in/ali vidikih izvrSitve naroCila. Posebna vrsta
algoritemskega trgovanja se imenuje visokofrekven¢no trgovanje. Visokofrekvencno

18

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2010:0726:FIN:SL:PDF.
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34.14.

3.4.15.

trgovanje samo po sebi ni strategija, ampak uporaba najsodobnejse tehnologije za
izvajanje tradicionalnih strategij trgovanja, kot so arbitraza in strategije za
oblikovanje trga. Medtem ko je veCina strategij algoritemskega in
visokofrekvencnega trgovanja zakonitih, nekatere avtomatizirane strategije, ki so jih
opredelili regulatorji, najveckrat predstavljajo zlorabo trga, ¢e se izvajajo. To na
primer vkljucuje strategije, kot so kopicenje kvot (quote stuffing), plastenje
(layering) in slepljenje (spoofing). Opredelitev trzne manipulacije v direktivi o
zlorabi trga je zelo Siroka in se ze lahko uporablja za zlorabe, ne glede na sredstvo,
uporabljeno pri trgovanju. Vendar je primerno, da se v Uredbi podrobneje opredelijo
posamezni primeri strategij, pri katerih se uporabljata algoritemsko trgovanje in
visokofrekvencno trgovanje ter ki so vkljuene v prepoved trzne manipulacije. S
podrobnejSo opredelitvijo strategij zlorabe se bo zagotovil skladen pristop k
spremljanju in uveljavljanju, ki ju izvajajo pristojni organi.

Poskus trzne manipulacije

Ker direktiva o zlorabi trga ne zajema poskusov trzne manipulacije, mora regulator
dokazati, da je bilo narocilo oddano ali da je bil posel izveden, da dokaze trzno
manipulacijo. Vendar v nekaterih primerih, ko oseba sicer izvaja dejanja in obstajajo
jasni dokazi, da namerava manipulirati s trgom, narocilo ni oddano in posel ni
izveden. Uredba izrecno prepoveduje poskuse trzne manipulacije, kar bo povecalo
celovitost trga. ObstojeCa opredelitev trgovanja z notranjimi informacijami ZzZe
vsebuje elemente poskusa. Ti elementi bodo odstranjeni, poskus trgovanja z
notranjimi informacijami pa bo lo¢ena krsitev.

Pravice do emisije

Pravice do emisije bodo ponovno obravnavane kot finan¢ni instrumenti v okviru
pregleda direktive o trgih finan¢nih instrumentov. Posledicno bodo prav tako
vklju¢ene v podrogje uporabe okvira za zlorabe trga. Ceprav bi se lahko veéina
ukrepov v okviru ureditve proti zlorabi trga za pravice do emisije uporabljala brez
prilagoditve, bo treba nekaj dolocb prilagoditi glede na posebno naravo teh
instrumentov in strukturne znacilnosti tega trga. Za razliko od vecine kategorij
finan¢nih instrumentov razkrivanje notranjih informacij ter obveznosti, povezane s
seznamom oseb z dostopom do notranjih informacij in posli vodilnih delavcev, v
bistvu ne morejo veljati za izdajatelja pravic do emisije, ki je odgovoren za razvoj in
izvajanje podnebnih politik Unije. Odgovorni javni organi (vkljuéno s Komisijo)
morajo kljub temu zagotoviti pravicno in nediskriminatorno razkritje novih
odlocitev, dogodkov in podatkov ter dostop do njih. Poleg tega drzav ¢lanic,
Evropske komisije in drugih uradno imenovanih organov pri izvajanju podnebne
politike Unije ne smejo omejevati obveznosti, dolo¢ene v okviru ureditve proti
zlorabi trga.

Zato je za pravice do emisije uvedena posebna opredelitev notranjih informacij.
Obveznost razkritja notranjih informacij bo veljala za udelezence na trgu s pravicami
do emisije, saj bodo ti imeli pomembne informacije, primerne za priloznostno ali
redno razkrivanje. Na podlagi praga (izraZzenega v emisijah ali vhodni toplotni moci
ali kombinaciji obeh), dolocenega v delegiranem aktu, bi bili iz obveznosti iz
Clena 12 (ter tudi ¢lenov 13 in 14) izvzeti vsi subjekti, katerih dejavnosti na
individualni ravni ne vplivajo bistveno na oblikovanje cen pravic do emisije ali (iz
tega izhajajoca) tveganja trgovanja z notranjimi informacijami.
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3.4.2.

3.4.2.1.

3.4.2.2.

Nazadnje, zaradi obravnavanja pravic do emisije kot finan¢nih instrumentov v okviru
direktive o trgih finan¢nih instrumentov, je mogoce vse ukrepe proti trznim zlorabam
v zvezi s prodajanjem pravic do emisije na drazbi zdruziti v enotna pravila skupaj s
splo$nim sistemom proti trznim zlorabam na sekundarnem trgu.

Poglavje Il (Trgovanje z notranjimi informacijami in trzna manipulacija)
Notranje informacije

Notranje informacije se lahko zlorabijo, preden za¢ne za izdajatelja veljati obveznost,
da jih razkrije. Stanje pogajanj o pogodbi, pogoji, zaasno dogovorjeni v okviru
pogajanj o pogodbi, moznost plasiranja finan¢nih instrumentov, pogoji, pod katerimi
se bodo finan¢ni instrumenti trzili, ali zacasni pogoji za plasiranje finan¢nih
instrumentov so lahko za vlagatelje pomembne informacije. Zato je treba takSne
informacije Steti za notranje informacije. Vendar takS$ne informacije niso vedno
dovolj natan¢ne, da bi za izdajatelja veljala obveznost, da jih razkrije. V takih
primerih mora veljati prepoved trgovanja z notranjimi informacijami, obveznost, da
izdajatelj informacije razkrije, pa ne.

Enaki konkuren¢ni pogoji na mestih in v sistemih trgovanja za preprecevanje in
odkrivanje zlorabe trga

Zaradi vse pogostejSega trgovanja z instrumenti na razli¢nih mestih je tezje odkrivati
morebitne zlorabe trga. V skladu z direktivo o trgih finan¢nih instrumentov lahko
MTF upravljajo upravljavci trga ali investicijska podjetja. Obveznosti spremljanja iz
Clena 26 direktive o trgih finan¢nih instrumentov veljajo tudi zanje. Vendar
obveznost iz Clena 6 direktive o zlorabi trga v zvezi s sprejetjem strukturnih
predpisov za preprecevanje in odkrivanje praks trzne manipulacije velja le za
upravljavce trga. Cilj Uredbe je zagotoviti enake konkurencne pogoje na vseh mestih
in v vseh sistemih trgovanja, ki spadajo na njeno podrocje uporabe, tako da se od njih
zahteva, da sprejmejo potrebne strukturne predpise za prepreCevanje in odkrivanje
praks trzne manipulacije.
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3.4.3.1.

3.4.3.2.

3.4.3.3.

3.434.

Poglavje Il (Zahteve glede razkritja)
Razkritje notranjih informacij javnosti

Clen 6(1) direktive o zlorabi trga dolo¢a, da morajo izdajatelji finan¢nih
instrumentov notranje informacije, ki jih neposredno zadevajo, ¢im prej sporociti
javnosti. Odstavek 2 tem izdajateljem omogoca, da pod posebnimi pogoji odlozijo
razkritje notranjih informacij javnosti. V skladu z Uredbo bodo morali izdajatelji
pristojne organe o odlocitvi glede odlozitve razkritja notranjih informacij obvestiti
takoj po njithovem razkritju. Za oceno, ali je takSna odlozitev upravicena, je
odgovoren izdajatelj. Zaradi moznosti, da pristojni organi po potrebi naknadno
preverijo, ali so bili posebni pogoji za odlozitev dejansko izpolnjeni, se bosta
povedali zaiita vlagateljev in celovitost trga. Ce je notranja informacija sistemsko
pomembna in je odlozitev njenega razkritja v javnem interesu, pa bodo pristojni
organi pooblasceni za odobritev taksne odlozitve za omejeno obdobje zaradi interesa
SirSe javnosti po ohranitvi stabilnosti finan¢nega sistema in preprecitvi izgub, ki bi
nastale zaradi propada sistemsko pomembnega izdajatelja.

Seznami oseb z dostopom do notranjih informacij so pomembno orodje pristojnih
organov pri preiskovanju morebitne zlorabe trga. Cilj Uredbe je odpraviti nacionalne
razlike, ki so do zdaj povzrocale nepotrebne upravne obremenitve za izdajatelje, z
dolocitvijo, da morajo biti natan¢ni podatki, ki jih je treba vkljuciti na takSne
sezname, opredeljeni v delegiranih aktih in izvedbenih tehni¢nih standardih, ki jih
sprejme Komisija.

Zahteve glede razkritja za izdajatelje, katerih finan¢ni instrumenti so uvrSceni v
trgovanje na zagonskih trgih MSP

Brez poseganja v cilja ohranitve celovitosti in preglednosti finan¢nih trgov ter zascite
vlagateljev je okvir za zlorabe trga prilagojen znacilnostim in potrebam izdajateljev,
katerih finan¢ni instrumenti so uvrS¢eni v trgovanje na zagonskih trgih MSP. Enaka
uporaba novega okvira za zlorabe trga iz Uredbe za vse zagonske trge MSP bi lahko
izdajatelje na teh trgih odvrnila od zbiranja kapitala na kapitalskih trgih. Podrocje in
obseg dejavnosti teh izdajateljev sta bolj omejena, pri cemer je dogodkov, zaradi
katerih je treba razkriti notranje informacije, obicajno manj kot v primeru velikih
izdajateljev. Uredba doloc¢a, da morajo ti izdajatelji notranje informacije razkriti na
trgu prilagojen in poenostavljen nac¢in. TakSne notranje informacije lahko ti zagonski
trgi MSP v imenu teh izdajateljev objavijo v skladu s standardizirano vsebino in
obliko, dolocenima v izvedbenih tehni¢nih standardih, ki jih sprejme Komisija.
Navedeni izdajatelji so pod nekaterimi pogoji izvzeti iz obveznosti priprave in
stalnega posodabljanja seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij, pri cemer
zanje velja tudi nov prag za porocanje o poslih vodilnih delavcev, ki je dolocen
spodaj.

Porocanje o poslih vodilnih delavcev

Uredba pojasnjuje podro¢je uporabe obveznosti porocanja o poslih vodilnih
delavcev. Ta porocila so pomembna za odvracanje vodilnih delaveev od trgovanja z
notranjimi informacijami in trgu zagotavljajo koristne informacije o stalis¢ih
vodilnih delavcev glede gibanja cen delnic izdajateljev. Uredba pojasnjuje, da je
treba pristojnim organom porocati tudi o vsakem poslu, ki ga izvede oseba, ki izvaja
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3.4.4.

3.4.4.1.

diskrecijsko pravico v imenu vodilnega delavca izdajatelja, ali s katerim vodilni
delavec zastavi ali posodi svoje delnice, ter da je treba tak posel objaviti. Poleg tega
se za vse drzave Clanice uvaja enotni prag 20 000 EUR, na podlagi katerega nastane
obveznost poro¢anja o taksnih poslih vodilnih delavcev.

Poglavje IV (ESMA in pristojni organi)
Pooblastila pristojnih organov

V skladu s ¢lenom 12(2)(b) direktive o zlorabi trga so pristojni organi pooblasceni,
da zahtevajo informacije od vsake osebe. Vendar obstaja vrzel v pridobivanju
informacij pri blagovnih promptnih trgih, za katere ni pravil o preglednosti ali
obveznosti porocanja sektorskim regulatorjem, kadar ti obstajajo. Pooblastilo, da
zahtevajo informacije od vsake osebe, pristojnim organom praviloma omogoca
dostop do vseh informacij, ki jih potrebujejo za preiskovanje suma zlorabe trga.
Vendar te informacije morda ne bodo zadoscale, zlasti kadar ni sektorskega organa,
ki bi nadzoroval te blagovne promptne trge. Uredba pristojnim organom omogoca
dostop do stalnih podatkov, tako da doloca, da jim je treba takSne podatke predloziti
neposredno in v posebni obliki. Ker imajo pristojni organi dostop do sistemov
trgovanja blagovnega promptnega trga, lahko spremljajo tudi pretok podatkov v
realnem casu.

Pristojni organi morajo imeti moznost vstopiti v zasebne prostore in zaseci
dokumente, da lahko odkrivajo primere trgovanja z notranjimi informacijami in trzne
manipulacije. MoZnost vstopa v zasebne prostore je zlasti nujna, kadar: (i) oseba (v
celoti ali delno) ni izpolnila Ze predlozene zahteve po informacijah ali (i) obstajajo
utemeljeni razlogi za sum, da zahteva po informacijah, ¢e bi bila predlozena, ne bi
bila izpolnjena ali da bi se zahtevani dokumenti ali informacije odstranili, spremenili
ali uni¢ili. Ceprav je zdaj v vseh drzavah mogo¢e dostopati do kakrnih koli
dokumentov, vsi pristojni organi nimajo pooblastila za vstop v zasebne prostore in
zaseg dokumentov. Tako obstaja tveganje, da pristojni organi v takSnih primerih ne
morejo pridobiti pomembnih in potrebnih dokazov, zato trgovanje z notranjimi
informacijami in trzne manipulacije niso vedno odkriti in sankcionirani. V tem
okviru je treba poudariti, da lahko takSen dostop do zasebnih prostorov pomeni poseg
v temeljni pravici do spostovanja zasebnega in druzinskega zivljenja, ki sta priznani
v Clenu 7 Listine Evropske unije o temeljnih pravicah. Bistveno je, da je kakrsno koli
omejevanje teh pravic v celoti v skladu s ¢lenom 52 Listine. Zato lahko pristojni
organ drzave Clanice vstopi v zasebne prostore zaradi zasega kakrSnih koli
dokumentov Sele po pridobitvi predhodnega dovoljenja s strani sodnega organa
zadevne drZave Clanice v skladu z nacionalno zakonodajo in na podlagi utemeljenega
suma, da so lahko dokumenti, povezani z vsebino inSpekcijskega pregleda,
pomembni za dokazovanje primera trgovanja z notranjimi informacijami ali trzne
manipulacije, s katero se krsi ta uredba ali Direktiva [nova direktiva o zlorabi trga].
Prepoved trgovanja z notranjimi informacijami in prepoved trzne manipulacije
veljata za vse osebe. Zato pristojni organi morajo imeti dostop do informacij, ki jih
imajo investicijska podjetja in tudi navedene osebe same, ter do informacij o
ravnanju navedenih oseb v zbirkah podatkov nefinan¢nih druzb. Obstojeci zapisi
telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri
investicijskih podjetjih, ki izvajajo posle, in obstojeci zapisi telefonskih pogovorov in
zapisi podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri telekomunikacijskih
operaterjih so pomembni dokazi pri odkrivanju in dokazovanju trgovanja z

11

SL



notranjimi informacijami in trzne manipulacije. Na podlagi zapisov telefonskih
pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih se lahko
ugotovi identiteta osebe, odgovorne za razSirjanje napac¢nih ali zavajajo¢ih
informacij. Vecina oblik trgovanja z notranjimi informacijami ali trZzne manipulacije
vkljucuje dejanja dveh ali vec oseb, ki si posredujejo informacije ali usklajujejo svoje
dejavnosti. Na podlagi zapisov telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih
Stevilkah ter prejetih klicih se lahko ugotovi povezava med osebo, ki ima dostop do
notranjih informacij, in sumljivimi dejavnostmi trgovanja druge osebe ali tajno
dogovarjanje dveh oseb o dejavnostih trgovanja. Zlasti dostop do zapisov telefonskih
pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri
telekomunikacijskih operaterjih se obravnava kot eno od najpomembnejSih vprasanj
pri izvajanju preiskovalnih nalog in nalog uveljavljanja ¢lanov Odbora evropskih
zakonodajalcev za vrednostne papirje.”” Dostop do zapisov telefonskih pogovorov in
zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri telekomunikacijskih
operaterjih je dejansko pomemben in vcasih celo edini na¢in pridobitve dokazov, na
podlagi katerih se lahko ugotovi, ali je oseba s primarnim dostopom do informacij
posredovala notranje informacije osebi, ki je trgovala s temi notranjimi
informacijami. Ti podatki bi bili na primer dokaz v primeru, ko ¢lan uprave druzbe,
ki ima notranje informacije, te notranje informacije prek telefona posreduje
prijatelju, sorodniku ali druzinskemu c¢lanu, ki nato na podlagi prejetih notranjih
informacij izvede sumljiv posel. Regulator bi lahko na podlagi teh zapisov
telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri
telekomunikacijskih operaterjih dokazal, da je oseba s primarnim dostopom do
notranjih informacij prijatelja ali sorodnika poklicala tik, preden je ta oseba nato
poklicala svojega borznega posrednika in mu narocila, naj izvede sumljiv posel. Z
zapisi telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih
klicih pri telekomunikacijskih operaterjih bi lahko dokazali povezavo, ki bi se lahko
uporabila kot dokaz za sankcioniranje primera, ki sicer ne bi bil nikoli odkrit. Drug
primer je objava napacnega ali zavajajocega sporocila na internetni oglasni deski, da
se vpliva na ceno finan¢nega instrumenta. Na podlagi zapisov telefonskih pogovorov
in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih se lahko odkrije avtorja
sporocila. Poleg tega lahko taksni zapisi dokazujejo povezavo z drugo osebo, ki je
predhodno ali naknadno izvajala sumljive posle, da se dokaze trzna manipulacija z
raz$irjanjem napacnih ali zavajajoCih informacij. V tem okviru je treba uvesti enake
pogoje na notranjem trgu v zvezi z dostopom pristojnih organov do zapisov
telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih, ki
jih hrani telekomunikacijski operater ali investicijsko podjetje. Zato lahko pristojni
organi zapise telefonskih pogovorov in zapise podatkov o klicanih Stevilkah ter
prejetih klicih, ki jih hrani telekomunikacijski operater ali investicijsko podjetje,
zahtevajo samo v primeru, da obstaja utemeljen sum, da so lahko dokumenti,
povezani z vsebino inSpekcijskega pregleda, pomembni za dokazovanje primera
trgovanja z notranjimi informacijami ali trzne manipulacije, s katero se krsi ta uredba
ali Direktiva [nova direktiva o zlorabi trga]. Vendar je treba pojasniti tudi, da ti
zapisi ne vkljucujejo vsebine zadevnih sporocil.

Ogovor Odbora evropskih zakonodajalcev za vrednostne papirje na poziv za predlozitev dokazov v
zvezi s pregledom direktive o zlorabi trga z dne 20. aprila 2009 je na voljo na:
http://ec.europa.eu/internal _market/securities/abuse/index_en.htm.
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Ker lahko zloraba trga zajema vec drzav in razli¢nih trgov, ima ESMA pomembno
vlogo pri usklajevanju, pristojni organi pa morajo sodelovati in si izmenjavati
informacije z drugimi pristojnimi organi, v primeru izvedenih finan¢nih
instrumentov na blago pa tudi z regulativnimi organi, pristojnimi za z njimi povezane
promptne trge v Uniji in v tretjih drzavah.

Poglavje V (Upravne sankcije)
Sankcije

Finan¢ni trgi so v Uniji vse bolj povezani, zato lahko imajo krSitve ¢ezmejne ucinke
v Uniji. Razli¢ni obstojeci sistemi sankcij v drzavah ¢lanicah spodbujajo regulativno
arbitrazo in ogrozajo konc¢na cilja celovitosti in preglednosti enotnega trga finan¢nih
storitev. Na podlagi pregleda stanja veljavnih nacionalnih ureditev je bilo
ugotovljeno, da se na primer viSina denarnih sankcij zelo razlikuje med drZzavami
Clanicami, da nekateri pristojni organi nimajo nekaterih pomembnih pooblastil za
sankcioniranje ter da nekateri pristojni organi sankcij ne morejo naloziti fizicnim ali
pravnim osebam.”® Zato ta uredba uvaja minimalna pravila za upravne ukrepe,
sankcije in denarne kazni. To posameznim drzavam clanicam ne preprecuje, da
dolocijo visje standarde. Uredba doloca, da je treba povrniti vse ugotovljene dobicke,
vklju¢no z obrestmi, ter za zagotovitev ustreznega odvracilnega ucinka uvaja denarne
kazni, ki morajo biti vi§je od pridobljenega dobicka ali preprec¢ene izgube na podlagi
krsitve te uredbe ter jih morajo pristojni organi dolociti ob upoStevanju dejstev in
okolis¢in.

Poleg tega imajo kazenske sankcije vec¢ji odvracilni u€inek od upravnih ukrepov in
sankcij. Predlog Direktive [XX] uvaja zahtevo, da morajo vse drzave Clanice uvesti
ucinkovite, sorazmerne in odvracilne kazenske sankcije za najhujSe krSitve v zvezi s
trgovanjem z notranjimi informacijami in trzno manipulacijo. Navedena direktiva se
uporablja ob upostevanju dolocb, oblikovanih v tej uredbi, vklju¢no s predvidenimi
izvedbenimi ukrepi. Vendar se lahko opredelitve pojmov, uporabljene za namene
navedene direktive, razlikujejo od opredelitev pojmov, uporabljenih za namene te
uredbe.

Zascita in spodbude za prijavitelje nepravilnosti

Prijavitelji nepravilnosti so lahko koristen vir osnovnih informacij in lahko pristojne
organe opozorijo na primere domnevne zlorabe trga. Uredba krepi okvir za zlorabe
trga v Uniji, pri ¢emer uvaja ustrezno zascito za prijavitelje nepravilnosti, ki poroc¢ajo
o domnevni zlorabi trga, moznost finan¢nih spodbud za osebe, ki pristojnim organom
posredujejo pomembne informacije, na podlagi katerih je mogoce naloziti denarno
sankcijo, ter okrepitev predpisov drzav Clanic za prejemanje in pregled obvestil o
nepravilnostih.

20

(SEC(2010) 1496) Sporocilo Komisije Evropskemu parlamentu, Svetu, Evropskemu ekonomsko-
socialnemu odboru in Odboru regij o krepitvi sistemov sankcij v sektorju financnih storitev,
december 2010, poglavje 3.
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PRORACUNSKE POSLEDICE

Posebne proracunske posledice predloga so povezane z nalogo ESMA, opredeljeno v
oceni finan¢nih posledic zakonodajnega predloga, ki je prilozena temu predlogu. V
oceni finan¢nih posledic, ki je priloZena temu predlogu, so ocenjene tudi posebne
proracunske posledice za Komisijo.

Predlog vpliva na proracun Skupnosti.
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2011/0295 (COD)
Predlog
UREDBA EVROPSKEGA PARLAMENTA IN SVETA

o trgovanju z notranjimi informacijami in trZni manipulaciji (zloraba trga)

(Besedilo velja za EGP)

EVROPSKI PARLAMENT IN SVET EVROPSKE UNIJE STA —

ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije in zlasti ¢lena 114 Pogodbe,
ob upostevanju predloga Evropske komisije*',

po posredovanju osnutka zakonodajnega akta nacionalnim parlamentom,

ob upostevanju mnenja Evropskega ekonomsko-socialnega odbora®,

ob upostevanju mnenja Evropske centralne banke®,

ob upostevanju mnenja Evropskega nadzornika za varstvo podatkov,

v skladu z rednim zakonodajnim postopkom,

ob upostevanju naslednjega:

(1)  Pravi enotni trg finan¢nih storitev je kljuen za gospodarsko rast in ustvarjanje

delovnih mest v Uniji.

(2)  Za povezan in u¢inkovit financ¢ni trg je potrebna celovitost trga. Nemoteno delovanje
trgov vrednostnih papirjev in zaupanje javnosti v trge sta predpogoj za gospodarsko
rast in blaginjo. Zloraba trga Skoduje celovitosti finan¢nih trgov in zaupanju javnosti v

vrednostne papirje in izvedene finan¢ne instrumente.

(3)  Z Direktivo 2003/6/ES** Evropskega parlamenta in Sveta o trgovanju z notranjimi
informacijami in trzni manipulaciji (zloraba trga), sprejeto 28. januarja 2003, je bil
dopolnjen in posodobljen pravni okvir Unije za zas€ito celovitosti trga. Vendar so se
zaradi razvoja zakonodaje in trga ter tehnoloSkega razvoja razmere na finan¢nem
podro¢ju od takrat znatno spremenile, zato je zdaj treba navedeno direktivo
nadomestiti, da se bo ta razvoj uposteval. Nov zakonodajni instrument je potreben tudi

2 ULCI...],[...], str. [...].
2 UL C,, str. .

z UL C,, str. .

2 UL L 16, 12.4.2003, str. 16.
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za zagotovitev enotnih predpisov in jasnosti kljuénih pojmov ter vzpostavitev enotnih
pravil v skladu s sklepi skupine na visoki ravni za finan&ni nadzor®.

Vzpostaviti je treba enoten okvir za ohranitev celovitosti trga in preprecevanje
morebitne regulativne arbitraze ter za poveCanje pravne varnosti in zmanjSanje
regulativne zapletenosti za udelezence na trgu. Cilj tega pravnega akta, ki se uporablja
neposredno, je odlocujoce prispevati k nemotenemu delovanju notranjega trga, zato
mora temeljiti na dolo¢bah ¢lena 114 PDEU, kot se razlaga v skladu z ustaljeno sodno
prakso Sodis¢a Evropske unije.

Za odpravo preostalih ovir za trgovanje in znatnih izkrivljanj konkurence, ki so
posledica razlik med nacionalnimi zakonodajami, ter za preprecitev nastanka verjetnih
dodatnih ovir za trgovanje in znatnih izkrivljanj konkurence je treba sprejeti uredbo, s
katero bodo vzpostavljena enotna pravila, ki bodo veljala v vseh drzavah c¢lanicah. Z
dolocitvijo zahtev v zvezi z zlorabo trga v obliki uredbe je treba zagotoviti, da bodo te
zahteve veljale neposredno. S tem je treba zagotoviti enake pogoje, da se preprecijo
razlicne nacionalne zahteve, ki so posledica prenosa direktive. S to uredbo je treba
zagotoviti, da bodo za vse osebe v celi Uniji veljala enaka pravila. Z uredbo je treba
tudi zmanjSati regulativno zapletenost in stroske za skladnost za podjetja, zlasti
podjetja, ki poslujejo Cezmejno, ter je treba prispevati k odpravi izkrivljanj
konkurence.

V sporotilu Komisije o aktu za mala podjetja za Evropo®® so Unija in njene drzave
Clanice pozvane, naj oblikujejo pravila za zmanjSanje upravnih obremenitev,
prilagodijo zakonodajo potrebam izdajateljev na trgih za mala in srednje velika
podjetja ter tem izdajateljem omogocijo dostop do financiranja. Vec¢ dolocb
Direktive 2003/6/ES povzroca upravne obremenitve za izdajatelje, predvsem
izdajatelje, katerih finan¢ni instrumenti so uvrSceni v trgovanje na zagonskih trgih
MSP, te upravne obremenitve pa je treba zmanjSati.

Zloraba trga je pojem, ki vkljucuje vse oblike nezakonitega ravnanja na finan¢nih trgih
ter za namene te uredbe zajema trgovanje z notranjimi informacijami ali zlorabo
notranjih informacij in trzno manipulacijo. TakSna ravnanja onemogoc¢ajo popolno in
ustrezno preglednost trga, ki je predpogoj za trgovanje za vse gospodarske udelezence
na povezanih finan¢nih trgih.

Podrocje uporabe Direktive 2003/6/ES je bilo osredotoeno na finan¢ne instrumente,
ki so uvr§ceni v trgovanje na organiziranih trgih, vendar se v zadnjih letih s finan¢ni
instrumenti vse pogosteje trguje v vecstranskih sistemih trgovanja (MFT). Poleg tega
se z nekaterimi financnimi instrumenti trguje le v drugih vrstah organiziranih
trgovalnih sistemov (OTF), kot so zasebni sistemi trgovanja, ali le na prostem trgu.
Podroc¢je uporabe te uredbe je zato treba razsiriti, da bodo vkljuceni vsi financni
instrumenti, s katerimi se trguje v MTF ali OTF, in finan¢ni instrumenti, s katerimi se
trguje na prostem trgu, kot so posli kreditnih zamenjav, ali druga ravnanja ali dejanja,
ki lahko vplivajo na takSne finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje na organiziranem
trgu, v MTF ali OTF. S tem se mora izboljSati zasc¢ita vlagateljev, ohraniti celovitost

25
26

Porocilo skupine na visoki ravni za financni nadzor v EU, Bruselj, 25. februar 2009.
Sporo¢ilo Komisije ,Najprej pomisli na male*“ — Akt za mala podjetja“ za Evropo,
COM(2008) 394 konc.
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trgov in zagotoviti jasna prepoved trzne manipulacije s takSnimi instrumenti prek
finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na prostem trgu.

Stabilizacija finan¢nih instrumentov ali trgovanje z lastnimi delnicami v okviru
programov odkupa sta v doloCenih okolis¢inah lahko dovoljena iz gospodarskih
razlogov, zato se sama po sebi ne smeta Steti za trzno zlorabo.

Drzave ¢lanice in Evropski sistem centralnih bank, evropski instrument za finan¢no
stabilnost, nacionalne centralne banke in druge agencije ali pravne osebe s posebnim
namenom listinjenja ene ali ve¢ drZav ¢lanic ter Unija in nekateri drugi javni organi ne
smejo biti omejeni pri vodenju denarne politike, politike deviznega tecaja, politike
upravljanja javnega dolga ali podnebne politike.

Razumni vlagatelji oblikujejo svoje nalozbene odlocitve na podlagi informacij, ki so
jim Ze na voljo, to pomeni na podlagi predhodno razpolozljivih informacij. VpraSanje,
ali bi razumni vlagatelj pri sprejemanju nalozbene odloc¢itve uposteval doloCeno
informacijo, je zato treba ocenjevati na podlagi predhodno razpolozljivih informacij.
Pri takSni oceni je treba upoStevati pri¢akovan vpliv informacije z vidika celote
dejavnosti zadevnega izdajatelja, zanesljivosti vira informacije in drugih trznih
spremenljivk, ki bi lahko v doloCenih okolis¢inah vplivale na finan¢ne instrumente,
povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢ne produkte na drazbi na podlagi
pravic do emisije.

Naknadne informacije se lahko uporabijo za preverjanje domneve, da je bila
predhodna informacija cenovno obcutljiva, ne smejo pa se uporabiti za ukrepanje proti
osebi, ki je oblikovala razumne zakljucke na podlagi predhodnih informacij, ki so ji
bile na razpolago.

Pravno varnost za udeleZzence na trgu je treba povecati z natancnejSo opredelitvijo
elementov, ki sta bistvena za opredelitev notranjih informacij, in sicer natancne narave
takSnih informacij in pomembnosti njihovega moZznega ucinka na cene finan¢nih
instrumentov, povezanih blagovnih promptnih pogodb ali finan¢nih produktov na
drazbi na podlagi pravic do emisije. Za izvedene financne instrumente, ki so
energetski proizvodi na debelo, je treba informacije, ki jih je treba razkriti v skladu z
Uredbo [Uredba (EU) st.... Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in
preglednosti energetskega trga na debelo], Steti za notranje informacije.

Notranje informacije se lahko zlorabijo, preden zacne za izdajatelja veljati obveznost,
da jih razkrije. Stanje pogajanj o pogodbi, pogoji, zacasno dogovorjeni v okviru
pogajanj o pogodbi, moznost plasiranja finan¢nih instrumentov, pogoji, pod katerimi
se bodo finan¢ni instrumenti trzili, ali zacasni pogoji za plasiranje finan¢nih
instrumentov so lahko za vlagatelje pomembne informacije. Zato je treba taksSne
informacije $teti za notranje informacije. Vendar takSne informacije niso vedno dovolj
natanc¢ne, da bi za izdajatelja veljala obveznost, da jih razkrije. V takih primerih mora
veljati prepoved trgovanja z notranjimi informacijami, obveznost, da izdajatel;
informacije razkrije, pa ne.

Promptni trgi in z njimi povezani trgi izvedenih finan¢nih instrumentov so
medsebojno tesno povezani in globalni, pri ¢emer lahko zloraba trga zajema vec trgov
in ve¢ drzav. To velja za trgovanje z notranjimi informacijami in trzno manipulacijo.
Zlasti lahko notranje informacije s promptnega trga koristijo osebi, ki trguje na

17

SL



SL

(16)

(17)

finan¢nem trgu. Zato mora splosna opredelitev notranjih informacij v zvezi s
finan¢nimi trgi in izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago veljati za vse
informacije, ki so pomembne za zadevno blago. Poleg tega se lahko strategije
manipulacije razsirijo tudi na promptne trge in trge izvedenih finan¢nih instrumentov.
Trgovanje s finan¢nimi instrumenti, vklju¢no z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na
blago, se lahko uporabi za manipulacijo povezanih blagovnih promptnih pogodb,
blagovne promptne pogodbe pa se lahko uporabijo za manipulacijo povezanih
finan¢nih instrumentov. Prepoved trzne manipulacije mora zajemati te medsebojne
povezave. Vendar ni niti primerno niti izvedljivo, da se podrocje uporabe Uredbe
razSiri na ravnanja, ki ne vkljucujejo financnih instrumentov, na primer na trgovanje z
blagovnimi promptnimi pogodbami, ki vpliva samo na promptni trg. V primeru
energetskih proizvodov na debelo morajo pristojni organi upostevati posebne
znacilnosti opredelitev pojmov iz [Uredbe (EU) &t. ... Evropskega parlamenta in Sveta
o celovitosti in preglednosti energetskega trga na debelo], ko uporabljajo opredelitve
pojmov notranjih informacij, trgovanja z notranjimi informacijami in trzne
manipulacije iz te uredbe za finan¢ne instrumente, povezane z energetskimi proizvodi
na debelo.

Zaradi obravnavanja pravic do emisije kot finan¢nih instrumentov v okviru pregleda
direktive o finan¢nih trgih instrumentov, bodo ti instrumenti prav tako vkljuceni v
podrocje uporabe te uredbe. Glede na posebne znacilnosti navedenih instrumentov in
strukturne znacilnosti trga ogljika je treba zagotoviti, da dejavnosti drzav c¢lanic,
Evropske komisije in drugih uradno imenovanih organov, ki vkljucujejo pravice do
emisije in so namenjene izvajanju podnebne politike Unije, niso ovirane. Poleg tega
mora obveznost razkritja notranjih informacij veljati za udelezence na navedenem trgu
na splosno. Da se prepreci izpostavljanje trga nekoristnemu poro€anju in se ohrani
stroskovna ucinkovitost predvidenega ukrepa, je treba omejiti regulatorni vpliv te
obveznosti le na operaterje sistema EU za trgovanje z emisijami, za katere se lahko
zaradi njihove velikosti in dejavnosti razumno pri¢akuje, da bodo pomembno vplivali
na ceno pravic do emisije. Kadar udelezenci na trgu s pravicami do emisije Ze
izpolnjujejo enakovredne obveznosti razkritja notranjih informacij, zlasti v skladu z
Uredbo o celovitosti in preglednosti energetskega trga (Uredba (EU) st. ... Evropskega
parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti energetskega trga na debelo),
obveznost razkritja notranjih informacij glede pravic do emisije ne sme povzrociti
podvajanja obveznih razkrivanj, ki imajo bistveno enako vsebino.

Uredba Komisije (EU) st. 1031/2010 z dne 12. novembra 2010 o ¢asovnem nacrtu,
upravljanju in drugih vidikih drazbe pravic do emisije toplogrednih plinov na podlagi
Direktive 2003/87/ES Evropskega parlamenta in Sveta o vzpostavitvi sistema za
trgovanje s pravicami do emisije toplogrednih plinov v Skupnosti*’ dolota dve
vzporedni ureditvi proti zlorabi trga, ki se uporabljata za drazbe pravic do emisije.
Vendar mora zaradi obravnavanja pravic do emisije kot finan¢nih instrumentov ta
uredba vsebovati enotna pravila glede ukrepov proti zlorabi trga, ki se uporabljajo za
primarni in tudi sekundarni trg pravic do emisije. Uredba se uporablja tudi za drazbe
pravic do emisije ali druge finan¢ne produkte na drazbi na podlagi teh pravic v skladu

27

Uredba Komisije (EU) st. 1031/2010 z dne 12.novembra 2010 o Casovnem nacrtu, upravljanju in
drugih vidikih drazbe pravic do emisije toplogrednih plinov na podlagi Direktive 2003/87/ES
Evropskega parlamenta in Sveta o vzpostavitvi sistema za trgovanje s pravicami do emisije
toplogrednih plinov v Skupnosti, UL L 302, 18.11.2010, str. 1.
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z Uredbo Komisije (EU) st. 1031/2010 z dne 12. novembra 2010 o ¢asovnem nacrtu,
upravljanju in drugih vidikih drazbe pravic do emisije toplogrednih plinov na podlagi
Direktive 2003/87/ES Evropskega parlamenta in Sveta o vzpostavitvi sistema za
trgovanje s pravicami do emisije toplogrednih plinov v Skupnosti.

Ta uredba mora dolocati ukrepe glede trzne manipulacije, ki jih je mogoce prilagoditi
novim oblikam trgovanja ali novim strategijam, ki bi lahko bile zlorabe. Ker je
trgovanje s finan¢nimi instrumenti vedno bolj avtomatizirano, je zazeleno, da se trzna
manipulacija dopolni s primeri posebnih strategij zlorabe, ki se lahko izvajajo z
algoritemskim trgovanjem, vklju¢no s visokofrekven¢nim trgovanjem. Navedeni
primeri niso izErpni in ne pomenijo, da iste strategije ne bi pomenile zlorabe, ¢e bi se
izvajale na drugacen nacin.

Da se dopolni prepoved trZzne manipulacije, mora ta uredba vkljucevati prepoved
poskusa izvedbe trzne manipulacije, saj je treba sankcionirati tudi neuspele poskuse
trzne manipulacije. Poskus izvedbe trzne manipulacije je treba razlikovati od
primerov, ko ravnanje nima zelenega uc¢inka na ceno finan¢nega instrumenta. Tak$no
ravnanje se Steje za trzno manipulacijo, ker bi lahko dajalo napacne ali zavajajocCe
signale.

V tej uredbi je treba tudi pojasniti, da lahko trzno manipulacijo ali poskus trzne
manipulacije s finan¢nim instrumentom pomeni tudi uporaba povezanih finan¢nih
instrumentov, kot so izvedeni finan¢ni instrumenti, s katerimi se trguje na drugem
mestu trgovanja ali na prostem trgu.

Za zagotovitev enotnih trznih pogojev za mesta in sisteme trgovanja, za katere se
uporablja ta uredba, morajo upravljavci organiziranih trgov, MTF in OTF sprejeti
sorazmerne strukturne predpise za preprecevanje in odkrivanje praks trznih
manipulacij.

Manipulacija ali poskus manipulacije s finan¢nimi instrumenti je lahko tudi oddaja
narocil, ki se morda ne bodo izvrsila. Poleg tega se lahko s finan¢nim instrumentom
manipulira tudi prek ravnanja zunaj mesta trgovanja. Zato morajo osebe, ki se v okviru
svojega poklica dogovarjajo ali izvajajo posle ter ki morajo imeti vzpostavljene
sisteme za odkrivanje sumljivih poslov in poro¢anje o njih, porocati tudi o sumljivih
narocilih in poslih, ki se izvajajo zunaj mesta trgovanja.

Manipulacija ali poskus manipulacije s finan¢nimi instrumenti je lahko tudi raz§irjanje
napacnih ali zavajajocih informacij. RazSirjanje napacnih ali zavajajocih informacij
lahko bistveno vpliva na cene finan¢nih instrumentov v razmeroma kratkem Casu.
Lahko zajema izmisljanje o€itno napacénih informacij, pa tudi namerno izpustitev
pomembnih dejstev in zavestno netocno porocanje o informacijah. Ta oblika trzne
manipulacije je zlasti Skodljiva za vlagatelje, ker svoje nalozbene odlocitve sprejemajo
na podlagi napaénih ali izkrivljenih informacij. Skodi tudi izdajateljem, ker zmanjsuje
njihovo zaupanje v razpolozljive informacije, povezane z njimi. Premajhno zaupanje v
trg lahko nato ogrozi zmoznost izdajatelja za izdajanje novih finan¢nih instrumentov
ali zagotovitev posojil od drugih udelezencev na trgu za financiranje njegovih
dejavnosti. Informacije se na trgu zelo hitri Sirijo. Zato lahko povzrocanje Skode
vlagateljem in izdajateljem traja razmeroma dolgo, preden se ugotovi, da so
informacije napacne ali zavajajoce, in preden jih lahko izdajatelj ali oseba, odgovorna
za raz§irjanje, popravi. Zato je treba razSirjanje napacnih ali zavajajo¢ih informacij,
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vklju¢no z govoricami in napa¢nimi ali zavajajo¢imi novicami, obravnavati kot krSitev
te uredbe. Zato je ustrezno, da se tistim, ki delujejo na finan¢nih trgih, ne dovoli, da v
Skodo vlagateljev in izdajateljev ter v nasprotju z lastnim mnenjem ali dobro presojo
svobodno razsirjajo informacije, za katere vedo ali bi morali vedeti, da so napacne ali
zavajajoce.

Za preprecCevanje trgovanja z notranjimi informacijami in zavajanja vlagateljev je
bistveno, da izdajatelj takoj razkrije notranje informacije javnosti. Zato je treba od
izdajateljev zahtevati, da notranje informacije ¢im prej sporocijo javnosti, razen kadar
ni verjetno, da bi bila javnost zaradi odlozitve zavedena, in kadar lahko izdajatelj
zagotovi zaupnost informacij.

Kadar finan¢na institucija prejema izredno pomo¢ v obliki posojil, je zaradi finan¢ne
stabilnosti najbolje, da se razkritje notranjih informacij odlozi, kadar so te sistemsko
pomembne. Zato je treba pristojnemu organu omogociti, da odobri odlozitev razkritja
notranjih informacij.

Zahteva glede razkritja notranjih informacij lahko povzroca obremenitev za
izdajatelje, katerih financni instrumenti so uvrS€eni v trgovanje na zagonskih trgih
MSP, zaradi stroskov spremljanja informacij, ki jih imajo, in uporabe pravnih
nasvetov o tem, ali in kdaj je treba informacije razkriti. Kljub temu je takojSnje
razkritje notranjih informacij bistveno za zagotovitev zaupanja vlagateljev v te
izdajatelje. Zato mora ESMA objaviti smernice za pomo¢ izdajateljem pri
izpolnjevanju obveznosti razkritja notranjih informacij brez ogrozanja zasCite
vlagateljev.

Seznami oseb z dostopom do notranjih informacij so pomembno orodje regulatorjev
pri preiskovanju morebitne zlorabe trga, vendar nacionalne razlike glede podatkov, ki
jih je treba vkljuciti na te sezname, povzro€ajo nepotrebno upravno obremenitev za
izdajatelje. Za zmanjSanje teh stroskov morajo biti podatkovna polja seznamov oseb z
dostopom do notranjih informacij enotna. Zahteva za pripravo in stalno posodabljanje
seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij povzro€a upravno obremenitev, in
sicer zlasti za izdajatelje na zagonskih trgih MSP. Ker lahko pristojni organi nadzor
nad zlorabo trga v primeru navedenih izdajateljev izvajajo ucinkovito tudi brez
stalnega dostopa do teh seznamov, morajo biti ti izdajatelji izvzeti iz te obveznosti, da
se zmanjSajo upravni stroski zaradi te uredbe.

Vecja preglednost poslov, ki jih izvajajo osebe, ki pri izdajateljih opravljajo
poslovodne naloge, in, kjer je primerno, tudi osebe, ki so z njimi tesno povezane, je
preventivni ukrep za prepreCevanje zlorabe trga. Objava takih poslov vsaj na
individualni ravni je za vlagatelje lahko zelo koristen vir informacij. Pojasniti je treba,
da obveznost objave poslov vodilnih delavcev zajema tudi zastavljanje ali posojanje
finan¢nih instrumentov in tudi posle drugih oseb, ki izvajajo diskrecijske pravice
vodilnih delavcev. Za zagotovitev ustreznega ravnovesja med ravnjo preglednosti ter
Stevilom porocil, o katerih so uradno obvesceni pristojni organi in javnost, je treba v
tej uredbi uvesti enotni prag, pod katerim se o poslih uradno ne obvesca.

Sklop ucinkovitih orodij in pooblastil pristojnega organa posamezne drzave Clanice
zagotavlja ucinkovitost nadzora. Trzna podjetja in vsi gospodarski udeleZenci morajo
prav tako prispevati k celovitosti trga. V tem smislu dolocitev enega samega organa,
pristojnega za zlorabo trga, ne sme izklju€evati povezovanja s sodelovanjem ali
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prenosa pooblastil ob odgovornosti pristojnega organa med tem organom in trznimi
podjetji z namenom zagotavljanja u€inkovitega nadzora nad sposStovanjem dolocb te
uredbe.

Pristojni organi morajo imeti moznost vstopiti v zasebne prostore in zase¢i dokumente,
da lahko odkrivajo primere trgovanja z notranjimi informacijami in trzne manipulacije.
Moznost vstopa v zasebne prostore je zlasti nujna, kadar: oseba (v celoti ali delno) ni
izpolnila Ze predlozene zahteve po informacijah ali obstajajo utemeljeni razlogi za
sum, da zahteva po informacijah, ¢e bi bila predloZena, ne bi bila izpolnjena ali da bi
se zahtevani dokumenti ali informacije odstranili, spremenili ali unicili.

Obstojeci zapisi telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih Stevilkah ter
prejetih klicih pri investicijskih podjetjih, ki izvajajo posle, in obstojeci zapisi
telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri
telekomunikacijskih operaterjih so klju¢ni in véasih edini dokazi pri odkrivanju in
dokazovanju trgovanja z notranjimi informacijami in trzne manipulacije. Na podlagi
zapisov telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih
klicih se lahko ugotovi identiteta osebe, odgovorne za razSirjanje napacnih ali
zavajajocih informacij, pri cemer se lahko ugotovi tudi, da so bile osebe v dolocenem
trenutku v stiku in da med dvema ali ve¢ osebami obstaja povezava. Da se zagotovijo
enaki pogoji po vsej Uniji v zvezi z dostopom pristojnih organov do zapisov
telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih, ki
jih hrani telekomunikacijski operater ali investicijsko podjetje, lahko pristojni organi
zapise telefonskih pogovorov in zapise podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih
klicih, ki jih hrani telekomunikacijski operater ali investicijsko podjetje, zahtevajo v
primeru, da obstaja utemeljen sum, da so lahko dokumenti, povezani z vsebino
inSpekcijskega pregleda, pomembni za dokazovanje primera trgovanja z notranjimi
informacijami ali trzne manipulacije, s katero se kr$i ta uredba ali Direktiva [nova
direktiva o zlorabi trga]. Zapisi telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih
Stevilkah ter prejetih klicih ne vkljucujejo vsebine taksnih zapisov.

Ker lahko zloraba trga zajema ve¢ drzav in trgov, morajo pristojni organi sodelovati in
si izmenjevati informacije z drugimi pristojnimi in regulativnimi organi ter ESMA,
zlasti v zvezi s preiskovalnimi dejavnostmi. Kadar je pristojni organ preprican, da se v
drugi drzavi Clanici izvaja ali se je izvajala zloraba trga ali da vpliva na financne
instrumente, s katerimi se trguje v drugi drzavi €lanici, mora o tem dejstvu uradno
obvestiti pristojni organ in ESMA. V primerih zlorabe trga s ¢ezmejnimi ucinki
ESMA na zahtevo enega od zadevnih pristojnih organov usklajuje preiskavo.

Da se zagotovita izmenjava informacij in sodelovanje s pristojnimi organi tretjih drzav
z namenom ucinkovitega uveljavljanja te uredbe, morajo pristojni organi skleniti
dogovore o sodelovanju s pristojnimi organi v tretjih drzavah. KakrSen koli prenos
osebnih podatkov na podlagi teh dogovorov mora biti v skladu z Direktivo Evropskega
parlamenta in Sveta 95/46/ES z dne 24. oktobra 1995 o varstvu posameznikov pri
obdelavi osebnih podatkov in o prostem pretoku takih podatkov®® in Uredbo (ES)
St. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 18. decembra 2000 o varstvu
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UL L 281, 23.11.1995, str. 31.
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(34)

(35)

(36)

(37)

posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov v institucijah in organih Skupnosti in o
prostem pretoku takih podatkov®’.

U¢inkovit bonitetni okvir in okvir poslovanja za finan¢ni sektor morata temeljiti na
trdnih sistemih nadzora in sankcij. Nadzorni organi morajo zato imeti ustrezna
pooblastila za ukrepanje in moznost, da se oprejo na enotne, trdne in odvracilne
sisteme sankcij za vse financne krSitve, tj. sankcije, ki jih je treba ucinkovito
izvrSevati. Vendar je skupina na visoki ravni ugotovila, da trenutno ni vzpostavljen
noben od teh elementov. Pregled obstojecih pooblastil za sankcioniranje in njihovega
izvajanja v praksi, katerega cilj je bil spodbuditi uskladitev sankcij za celoten sklop
nadzornih dejavnosti, je bil izveden v sporocilu Komisije z dne 8. decembra 2010 o
krepitvi sistemov sankcij v sektorju finanénih storitev™".

Zato je treba poleg zagotovitve ucinkovitih nadzornih orodij in pooblastil za
regulatorje dolociti tudi sklop upravnih ukrepov, sankcij in denarnih kazni, da se
zagotovi skupen pristop v drzavah clanicah in okrepi njihov odvracilni ucinek.
Upravne denarne kazni morajo uposStevati dejavnike, kot so povrnitev vseh
ugotovljenih financnih koristi, resnost in trajanje krSitve, morebitne otezevalne ali
olajsevalne okolis¢ine in potreba po odvracilnem ucinku denarnih kaznih, ter morajo
po potrebi vkljuCevati znizanje za sodelovanje s pristojnim organom. Pri sprejetju in
objavi sankcij je treba spostovati temeljne pravice, kot so dolocene v Listini Evropske
unije o temeljnih pravicah, in sicer zlasti pravico do spoStovanja zasebnega in
druzinskega Zivljenja (¢len 7), pravico do varstva osebnih podatkov (¢len 8) in pravico
do ucinkovitega pravnega sredstva in nepristranskega sojenja (clen 47).

Prijavitelji nepravilnosti pristojnim organom posredujejo nove informacije, ki so jim v
pomo¢ pri odkrivanju in sankcioniranju primerov trgovanja z notranjimi informacijami
in trzne manipulacije. Vendar lahko strah pred povracilnimi ukrepi ali pomanjkanje
spodbud odvraca od prijavljanja nepravilnosti. Zato je treba s to uredbo zagotoviti
ustrezne ureditve, ki bodo prijavitelje nepravilnosti spodbudile k obveScanju pristojnih
organov o morebitnih krSitvah te uredbe in jih zascitile pred povracilnimi ukrepi.
Vendar morajo biti prijavitelji nepravilnosti upraviceni do tak$nih spodbud le v
primerih, ko zagotovijo nove informacije, ki jih niso dolzni posredovati v skladu z
zakonom, in ko te informacije omogocijo nalozitev sankcije za krSitev te uredbe.
Drzave Clanice morajo tudi zagotoviti, da sistemi prijavljanja nepravilnosti, ki jih
izvajajo, vkljuCujejo mehanizme za ustrezno za$Cito prijavljene osebe, zlasti kar
zadeva pravico do varstva njenih osebnih podatkov, ter postopke, ki zagotavljajo
pravico prijavljene osebe do obrambe in zasliSanja pred sprejetjem odlocitve v zvezi z
njo ter pravico do ucinkovitega pravnega sredstva pred sodis¢em zoper odlocCitev v
Zvezi Z njo.

Ker so drzave ¢lanice sprejele zakonodajo o izvajanju Direktive 2003/6/ES ter ker so
predvideni delegirani akti in izvedbeni tehni¢ni standardi, ki jih je treba sprejeti,
preden se lahko zacne okvir, ki se bo uvedel, koristno uporabljati, je treba odloziti
uporabo materialnih dolo¢b te uredbe za ustrezno ¢asovno obdobje.

29
30

UL L 8§, 12.1.2001, str. 1.
Evropska komisija, sporocilo Krepitev sistemov sankcij v sektorju financnih storitev, COM(2010) 716 z
dne 8. decembra 2010.
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(3%)

(39)

(40)

Za olajSanje nemotenega prehoda na zacCetek uporabe te uredbe se lahko trzne prakse,
ki so obstajale pred zacetkom veljavnosti te uredbe in so jih pristojni organi sprejeli v
skladu z Uredbo Komisije (ES) §t. 2273/2003 z dne 22. decembra 2003 o izvajanju
Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta o izjemah za programe odkupa
in stabilizacijo finan¢nih instrumentov’' za namene uporabe ¢&lena 1(2)(a)
Direktive 2003/6/ES, uporabljajo Se eno leto po datumu, ki je doloCen za dejansko
uporabo te uredbe, Ce se o teh praksah uradno obvesti ESMA.

Ta uredba spoStuje temeljne pravice in nacela, priznane v Listini Evropske unije o
temeljnih pravicah, kot so zajeti v Pogodbi, in sicer zlasti pravico do spostovanja
zasebnega in druzinskega zivljenja, pravico do varstva osebnih podatkov, svobodo
izrazanja in obves¢anja, svobodo gospodarske pobude, pravico do ucinkovitega
pravnega sredstva in nepristranskega sojenja, domnevo nedolZznosti in pravico do
obrambe, naceli zakonitosti in sorazmernosti kaznivih dejanj in kazni ter pravico, da se
za isto kaznivo dejanje ne sodi ali kaznuje dvakrat. Omejitve teh pravic so v skladu s
¢lenom 52(1) Listine, ker so potrebne za izpolnitev ciljev sploSnega interesa zasCite
vlagateljev in celovitosti financnih trgov, pri cemer so doloceni tudi ustrezni zascitni
ukrepi za zagotovitev, da se pravice omejijo le v obsegu, ki je potreben za izpolnitev
teh ciljev, in z ukrepi, ki so sorazmerni s cilji, ki jih je treba izpolniti. To pomeni, da je
treba sumljive posle prijaviti, da se zagotovi, da lahko pristojni organi odkrivajo in
sankcionirajo zlorabo trga. Prepoved poskusov izvajanja trzne manipulacije je
potrebna, da se pristojnim organom omogoci sankcioniranje taksnih poskusov, kadar
imajo dokaze o nacrtovanju trzne manipulacije, ceprav ni mogoce opredeliti u¢inka na
trzne cene. Dostop do podatkov in zapisov telefonskih pogovorov je potreben za
zagotovitev dokazov in sledi v preiskavah o morebitnem trgovanju z notranjimi
informacijami ali trzni manipulaciji ter posledi¢no za odkrivanje in sankcioniranje
zlorabe trga. Pogoji, doloceni s to uredbo, zagotavljajo spostovanje temeljnih pravic.
Ukrepi glede prijavljanja nepravilnosti so potrebni za olaj$anje odkrivanja zlorabe trga
ter zagotovitev zaScite prijavitelja nepravilnosti in prijavljene osebe, vklju¢no z zascito
njunega zasebnega zivljenja, osebnih podatkov ter pravice do zasliSanja in
ucinkovitega pravnega sredstva pred sodis¢em. Uvedba minimalnih skupnih pravil za
upravne ukrepe, sankcije in denarne kazni je potrebna za zagotovitev primerljivega
nac¢ina sankcioniranja primerljivih krSitev v zvezi z zlorabo trga in sorazmernosti
nalozene sankcije glede na krSitev. Ta uredba na noben nacin ne preprecuje drzavam
¢lanicam, da uporabijo svoja ustavna pravila v zvezi s svobodo tiska in svobodo
izrazanja v medijih.

Obdelavo osebnih podatkov, ki jo izvaja ESMA v okviru te uredbe in pod nadzorom
pristojnih organov drZzav Clanic, zlasti neodvisnih javnih organov, ki jih imenujejo
drzave cClanice, urejata Direktiva Evropskega parlamenta in Sveta 95/46 z dne
24. oktobra 1995 o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov in o prostem
pretoku takih podatkov®? in Uredba (ES) §t. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta z
dne 18. decembra 2000 o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov v
institucijah in organih Skupnosti in o prostem pretoku takih podatkov’® Vsaka
izmenjava ali prenos informacij s strani pristojnih organov mora biti v skladu s pravili
o posredovanju osebnih podatkov, dolocenimi v Direktivi 95/46/ES. Vsaka izmenjava
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UL L 336, 23.12.2003, str. 33.
UL L 281, 23.11.1995, str. 31.
UL L 8§, 12.1.2001, str. 1.
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(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

ali prenos informacij s strani ESMA mora biti v skladu s pravili o posredovanju
osebnih podatkov, dolocenimi v Uredbi (ES) $t. 45/2001.

Ta uredba ter delegirani akti, standardi in smernice, sprejeti v skladu s to uredbo, ne
posegajo v uporabo pravil Unije o konkurenci.

Komisijo je treba v skladu s c¢lenom 290 Pogodbe pooblastiti za sprejemanje
delegiranih aktov. Delegirane akte je treba sprejeti zlasti v zvezi s pogoji za programe
odkupa in stabilizacijo finan¢nih instrumentov, kazalniki manipulativnega ravnanja iz
Priloge 1, pragom za doloCanje uporabe obveznosti glede javnega razkritja za
udelezence na trgu s pravicami do emisije, pogoji za oblikovanje seznamov za
trgovanje z notranjimi informacijami ter pragom in pogoji glede poslov vodilnih
delavcev. Zlasti je pomembno, da se Komisija med pripravljalnim delom ustrezno
posvetuje, tudi s strokovnjaki. Komisija mora pri pripravi in oblikovanju delegiranih
aktov zagotoviti hkratno, pravoc¢asno in ustrezno posredovanje zadevnih dokumentov
Evropskemu parlamentu in Svetu.

Da se zagotovijo enotni pogoji izvajanja te uredbe v zvezi s postopki za porocanje o
krSitvah te uredbe, je treba Komisiji podeliti izvedbena pooblastila. Navedena
pooblastila je treba izvajati v skladu z Uredbo (EU) st. 183/2011 Evropskega
parlamenta in Sveta z dne 16. februarja 2011 o dolocitvi splosnih pravil in nacel, na
podlagi katerih drzave ¢lanice nadzirajo izvajanje izvedbenih pooblastil Komisije.

S tehni¢nimi standardi na podro¢ju finan¢nih storitev je treba zagotoviti enotne pogoje
za zadeve, ki jih zajema ta uredba, po vsej Uniji. Ker je ESMA organ z visoko
specializiranimi strokovnjaki, bi bilo ucinkovito in ustrezno, da pripravi osnutke
regulativnih in izvedbenih tehni¢nih standardov, ki ne vkljucujejo izbir politik, pri
¢emer se ti osnutki predlozijo Komisiji.

Komisija mora z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 290 PDEU in ¢leni 10 do 14
Uredbe (EU) st. 1093/2010 sprejeti osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, ki jih
pripravi ESMA, in sicer v zvezi ureditvami in postopki za mesta trgovanja za
prepreCevanje in odkrivanje zlorabe trga ter sistemi in predlogami, ki jith morajo osebe
uporabljati za odkrivanje sumljivih narocil in poslov ter poro€anje o njih, in v zvezi s
tehnicnimi reSitvami za kategorije oseb, za objektivno predstavitev informacij, s
katerimi se priporoca nalozbena strategija, ter za razkritje posameznih interesov ali

PRV

delom ustrezno posvetuje, tudi s strokovnjaki.

Komisija mora biti pooblas¢ena tudi za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov z
uporabo izvedbenih aktov v skladu s ¢lenom 291 PDEU in ¢lenom 15 Uredbe (EU)
$t. 1093/2010. ESMA mora biti zadolzena za pripravo izvedbenih tehnicnih
standardov, ki se predlozijo Komisiji, v zvezi z razkritjem notranjih informacij
javnosti, obliko seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij ter obrazci in
postopki za sodelovanje in izmenjavo informacij med pristojnimi organi ter med
pristojnimi organi in ESMA.

Ker drzave c¢lanice ne morejo zadovoljivo doseci cilja predlaganega ukrepa, in sicer
prepreCiti trzno zlorabo v obliki trgovanja z notranjimi informacijami in trzne
manipulacije, ampak ga je zaradi obsega in ucinkov ukrepov laZje dosei na ravni
Unije, lahko Unija sprejme ukrepe v skladu z nacelom subsidiarnosti iz ¢lena 5
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Pogodbe o Evropski uniji. V skladu z na¢elom sorazmernosti iz navedenega ¢lena ta
uredba ne presega okvirov, ki so potrebni za dosego navedenega cilja.

Ker dolo¢be Direktive 2003/6/ES niso ve¢ ustrezne in zadostne, je treba navedeno
direktivo razveljaviti [24 mesecev po zacetku veljavnosti te uredbe]. Zahteve in
prepovedi iz te uredbe so tesno povezane z zahtevami in prepovedmi iz direktive o
trgih finan¢nih instrumentov, zato se morajo zaleti uporabljati na datum zacetka
uporabe revidirane direktive o trgih finan¢nih instrumentov —

SPREJELA NASLEDNJO UREDBO:

POGLAVJE I
SPLOSNE DOLOCBE

ODDELEK 1

VSEBINA IN PODROCJE UPORABE

Clen 1
Vsebina

Ta uredba vzpostavlja skupen regulativni okvir za zlorabe trga za zagotovitev celovitosti
finan¢nih trgov v Uniji ter povecanje zascite vlagateljev in zaupanja v te trge.

Clen 2
Podrocje uporabe

Ta uredba se uporablja za:

(a) finan¢ne instrumente, ki so uvrS¢eni v trgovanje na organiziranem trgu ali za
katere je bil vlozen zahtevek za uvrstitev v trgovanje na organiziranem trgu;

(b) finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje v MTF ali OTF v vsaj eni drzavi
¢lanici;

(c) ravnanja ali posle, ki so povezani s finan¢nim instrumentom iz tocke (a) ali (b),
ne glede na to, ali se ravnanje ali posel dejansko izvede na organiziranem trgu,
v MTF ali OTF;

(d) ravnanja ali posli, vkljucno s ponudbami v zvezi z drazbami pravic do emisije
ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na podlagi teh pravic v skladu z
Uredbo Komisije (EU) §t. 1031/2010**. Brez poseganja v katero koli izmed

34

Uredba Komisije (EU) §t. 1031/2010 z dne 12.novembra 2010 o casovnem nacrtu, upravljanju in
drugih vidikih drazbe pravic do emisije toplogrednih plinov na podlagi Direktive 2003/87/ES
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posebnih dolo¢b v zvezi s ponudbami, predlozenimi v okviru drazbe, se vse
zahteve in prepovedi iz te uredbe v zvezi z naro€ili za trgovanje uporabljajo za
tovrstne ponudbe.

Clena 7 in 9 se uporabljata tudi za pridobitev ali odtujitev finan¢nih instrumentov, ki
niso navedeni v odstavku I(a) in (b), vendar je njihova vrednost povezana s
finan¢nim instrumentom iz navedenega odstavka. To vkljuCuje zlasti izvedene
finan¢ne instrumente za prenos kreditnega tveganja, ki so povezani s finanénim
instrumentom iz odstavka 1, in finanéne pogodbe na razlike, ki so povezane s
takSnim finan¢nim instrumentom.

Clena 8 in 10 se uporabljata za posle, naroéila za trgovanje ali druga ravnanja v zvezi
Z:

(a) vrstami finan¢nih instrumentov, vkljuéno s pogodbami na izvedene finan¢ne
instrumente ali izvedenimi finan¢nimi instrumenti za prenos kreditnega
tveganja, kadar posel, narocilo ali ravnanje vpliva, verjetno bo vplivalo ali je
namenjeno vplivanju na finanéni instrument iz odstavka 1(a) in (b);

(b) blagovnimi promptnimi pogodbami, ki niso energetski proizvodi na debelo,
kadar posel, narocilo ali ravnanje vpliva, verjetno bo vplivalo ali je namenjeno
vplivanju na finan¢ni instrument iz odstavka 1(a) in (b), ali

(c) vrstami finan¢nih instrumentov, vkljuéno s pogodbami na izvedene financ¢ne
instrumente ali izvedenimi finan¢nimi instrumenti za prenos kreditnega
tveganja, kadar posel, narocilo ali ravnanje vpliva, verjetno bo vplivalo ali je
namenjeno vplivanju na blagovne promptne pogodbe.

Prepovedi in zahteve iz te uredbe veljajo za dejanja v zvezi z instrumenti iz
odstavkov 1 do 3, ki se izvajajo v Uniji ali zunaj nje.

ODDELEK 2

IZKLJUCITEV 1Z PODROCJA UPORABE

Clen 3
Izvzetje programov odkupa in stabilizacije

Prepovedi iz ¢lenov 9 in 10 te uredbe ne veljajo za trgovanje z lastnimi delnicami v
programih odkupa, ¢e so vse podrobnosti programa razkrite pred zacetkom
trgovanja, se trgovanja prijavijo pristojnemu organu kot del programa odkupa in se
pozneje razkrijejo javnosti ter se upostevajo ustrezne omejitve glede cene in obsega.

Prepovedi iz ¢lenov 9 in 10 te uredbe ne veljajo za trgovanje z lastnimi delnicami za
stabilizacijo finan¢nega instrumenta, ¢e se stabilizacija izvaja omejeno ¢asovno

Evropskega parlamenta in Sveta o vzpostavitvi sistema za trgovanje s pravicami do emisije
toplogrednih plinov v Skupnosti, UL L 302, 18.11.2010, str. 1.
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obdobje, so razkrite ustrezne informacije o stabilizaciji ter se upostevajo ustrezne
omejitve glede cene.

Komisija z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 31 sprejme ukrepe za dolocitev
pogojev, ki jih je treba uposStevati pri takSnih programih odkupa in ukrepih za
stabilizacijo iz odstavkov 1 in 2, vklju¢no s pogoji za trgovanje, omejitvami Casa in
obsega, obveznostma razkritja in poro€anja ter cenovnimi pogoji.

Clen 4

Izkljucitev dejavnosti na podrocjih denarne politike in upravijanja javnega dolga ter

dejavnosti na podrocju podnebne politike

Ta uredba se ne uporablja za posle, narocila ali ravnanja, ki jih drzava c¢lanica,
Evropski sistem centralnih bank, nacionalna centralna banka drzave ¢lanice, katero
koli drugo ministrstvo, agencija ali pravna oseba s posebnim namenom listinjenja
drzave Clanice ali katera koli oseba, ki deluje v njihovem imenu, izvaja pri vodenju
denarne politike, politike deviznega tecaja ali politike upravljanja javnega dolga, v
primeru drzave Clanice, ki je zvezna drzava, pa tudi za posle, narocila ali ravnanja
njene Clanice. Prav tako ne velja za posle, narocila ali ravnanja, ki jih izvaja Unija,
pravna oseba s posebnim namenom listinjenja za ve¢ drzav clanic, Evropska
investicijska banka, mednarodna financ¢na institucija, ki sta jo ustanovili dve ali ve¢
drzav Clanic ter katere cilj je aktivirati finan¢na sredstva in zagotoviti finan¢no
pomo¢ svojim cClanicam, ki se soofajo z velikimi finan¢nimi teZzavami ali ji te
grozijo, ali evropski instrument za finan¢no stabilnost.

Ta uredba se ne uporablja za dejavnosti drzave clanice, Evropske komisije ali
katerega koli drugega uradno imenovanega organa ali katere koli osebe, ki deluje v
njihovem imenu, ki se nanaSajo na pravice do emisije in se izvajajo v okviru
podnebne politike Unije.

ODDELEK 3

OPREDELITVE

Clen 5
Opredelitev pojmov

V tej uredbi se uporabljajo naslednje opredelitve pojmov:

1.

,finan¢ni instrument* pomeni vsak instrument v smislu ¢lena 2(1)(8) Uredbe [uredba
o trgih finan¢nih instrumentov];

,organizirani trg® pomeni vecstranski sistem v Uniji v smislu ¢lena 2(1)(5) Uredbe
[uredba o trgih finan¢nih instrumentov];

,vecéstranski sistem trgovanja (MTF)“ pomeni vecstranski sistem v Uniji v smislu
¢lena 2(1)(6) Uredbe [uredba o trgih finan¢nih instrumentov];

27

SL



SL

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

,organizirani trgovalni sistem (OTF)“ pomeni sistem ali instrument v Uniji v smislu
¢lena 2(1)(7) Uredbe [uredba o trgih finan¢nih instrumentov];

,mesto trgovanja“ pomeni sistem ali instrument v Uniji v smislu ¢lena 2(1)(26)
Uredbe [uredba o trgih finan¢nih instrumentov];

»zagonski trg MSP* pomeni MTF v Uniji v smislu ¢lena 4(1)(17) Direktive [nova
direktiva o trgih finan¢nih instrumentov];

,»pristojni organ* pomeni pristojni organ, imenovan v skladu s ¢lenom 16;
,»oseba® pomeni vsako fizi¢no ali pravno osebo;
,.blago® pomeni blago v smislu ¢lena 2(1) Uredbe Komisije (ES) §t. 1287/2006°.

,blagovna promptna pogodba‘“ pomeni vsako pogodbo za dobavo blaga, s katerim se
trguje na promptnem trgu in ki se dostavi takoj ob poravnavi posla, vklju¢no z vsemi
pogodbami na izvedene finan¢ne instrumente, ki jih je treba poravnati fizi¢no;

»promptni trg® pomeni vsak blagovni trg, na katerem se za blago placuje v gotovini,
blago pa se dostavi takoj ob poravnavi posla;

,program odkupa“ pomeni trgovanje z lastnimi delnicami v skladu s ¢leni 19 do 24
Direktive Sveta 77/91/EGS36;

»algoritemsko trgovanje® pomeni trgovanje s finan¢nimi instrumenti z uporabo
racunalniskih algoritmov v smislu ¢lena 4(1)(37) Direktive [nova direktiva o trgih
finan¢nih instrumentov];

»pravica do emisije pomeni financ¢ni instrument, kot je opredeljen v tocki (11)
oddelka C Priloge I k Direktivi [nova direktiva o trgih finan¢nih instrumentov];

,udelezenec na trgu s pravicami do emisije* pomeni vsako osebo, ki sklepa posle s
pravicami do emisije, vkljucno z oddajo narocil za trgovanje;

»izdajatelj finan¢nega instrumenta® pomeni izdajatelja, kot je opredeljen v
&lenu 2(1)(h) Direktive 2003/71/ES*’;

»ACER* pomeni Agencijo za sodelovanje energetskih regulatorjev, ustanovljeno z
Uredbo (ES) §t. 713/2009%%;

35

36

37

Uredba Komisije (ES) $t. 1287/2006 z dne 10. avgusta 2006 o izvajanju Direktive 2004/39/ES
Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z obveznostmi vodenja evidenc za investicijske druzbe,
poroc¢anjem o transakcijah, trzno preglednostjo, sprejemanjem financnih instrumentov v trgovanje in
pojmi, opredeljenimi v navedeni direktivi, [UL L 241, 2.9.2006, str. 1].

Druga direktiva Sveta 77/91/EGS z dne 13. decembra 1976 o uskladitvi zas¢itnih ukrepov za varovanje
interesov druzbenikov in tretjih oseb, ki jih drzave ¢lanice zahtevajo od gospodarskih druzb v skladu z
drugim odstavkom ¢lena 58 Pogodbe glede ustanavljanja delniskih druzb ter ohranjanja in spreminjanja
njihovega kapitala, zato da se oblikujejo zascitni ukrepi z enakim uc¢inkom v vsej Skupnosti, [UL L 26,
31.1.1977, str. 1].

Direktiva 2003/71/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 4. novembra 2003 o prospektu, ki se
objavi ob javni ponudbi ali sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje in o spremembi
Direktive 2001/34/ES, UL L 345, 31.12.2003, str. 64.
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18.

19.

1.

»energetski proizvod na debelo™ pomeni enako kot v ¢lenu 2(4) [Uredbe (EU) st. ...
Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti energetskega trga na
debelo]™.

»hacionalni regulativni organ® pomeni enako kot v ¢lenu 2(7) [Uredbe (EU) st. ...
Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti energetskega trga na
debelo]*.

ODDELEK 4

NOTRANJE INFORMACIJE, TRGOVANJE Z NOTRANJIMI INFORMACIJAMI IN

TRZNA MANIPULACIJA

Clen 6
Notranje informacije

V tej uredbi notranje informacije zajemajo naslednje vrste informacij:

(a)

(b)

(©)

informacije z natan¢no dolo¢enimi lastnostmi, ki niso javne in se posredno ali
neposredno nanaSajo na enega ali veC izdajateljev finan¢nih instrumentov ali na
enega ali veC¢ finan¢nih instrumentov ter ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno
znatno vplivale na cene teh finan¢nih instrumentov ali na ceno z njimi
povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov;

v primeru izvedenih finan¢nih instrumentov na blago informacije z natan¢no
dolocenimi lastnostmi, ki niso javne in se posredno ali neposredno nanasajo na
enega ali ve¢ taks$nih izvedenih finan¢nih instrumentov ali povezano blagovno
promptno pogodbo ter ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na
cene tak$nih izvedenih finan¢nih instrumentov ali povezanih blagovnih
promptnih pogodb; zlasti informacije, ki jih je treba razkriti v skladu s
pravnimi ali ureditvenimi dolocbami na ravni Unije ali na nacionalni ravni,
pravili trga, pogodbami ali obicaji na ustreznih trgih izvedenih finanénih
instrumentov na blago ali promptnih trgih;

v primeru pravic do emisije ali financnih produktov na drazbi na podlagi teh
pravic informacije z natancno doloCenimi lastnostmi, ki niso javne in se
posredno ali neposredno nanaSajo na enega ali ve¢ takSnih instrumentov ter ki
bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene takSnih financ¢nih
instrumentov ali cene z njimi povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov;

38

39

40

Uredba (ES) st. 713/2009 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. julija 2009 o ustanovitvi Agencije
za sodelovanje energetskih regulatorjev, UL L 211, 14.8.2009, str. 1.
Uredba (EU) st. ...Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti energetskega trga na

debelo.

Uredba (EU) st. ...Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti energetskega trga na

debelo.
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(d) v primeru oseb, zadolzenih za izvrSitev naroCil, ki se nanaSajo na finan¢ne
instrumente, tudi informacije z natancno dolofenimi lastnostmi, ki jih je
posredovala stranka, ki so povezane z odprtimi naroCili stranke v zvezi s
finan¢nimi instrumenti in se posredno ali neposredno nanaSajo na enega ali vec¢
izdajateljev finan¢nih instrumentov ali na enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov
ter ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene teh finan¢nih
instrumentov, cene povezanih blagovnih promptnih pogodb in cene povezanih
izvedenih finan¢nih instrumentov;

(e) informacije, ki niso zajete v odstavku (a), (b), (¢) ali (d), se nanasajo na enega
ali ve¢ izdajateljev finan¢nih instrumentov ali na enega ali ve¢ finan¢nih
instrumentov ter na splos$no niso na voljo javnosti, vendar bi jih razumni
vlagatelj, ki redno trguje na trgu in z zadevnim finan¢nim instrumentom ali
zadevno povezano blagovno promptno pogodbo, ¢e bi mu bile na voljo,
obravnaval kot pomembne pri dolocanju pogojev izvrsitve posla s finanénim
instrumentom ali povezano blagovno promptno pogodbo.

Za namene uporabe odstavka 1 se Steje, da imajo informacije natancno dolocene
lastnosti, ¢e navajajo okolis¢ine, ki ze obstajajo ali pa se jih lahko razumno pri¢akuje
v prihodnosti, ali dogodek, ki je ze nastopil ali pa se ga lahko razumno pricakuje v
prihodnosti, in ¢e so dovolj natan¢ne, da omogocijo oblikovanje zakljuckov o
moznem vplivu teh okolis¢in ali dogodka na cene finan¢nih instrumentov, povezanih
blagovnih promptnih pogodb ali finan¢nih produktov na drazbi na podlagi pravic do
emisije.

Za namene uporabe odstavka 1 informacije, ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno
vplivale na cene finan¢nih instrumentov, povezanih blagovnih promptnih pogodb ali
finan¢nih produktov na drazbi na podlagi pravic do emisije, pomenijo informacije, ki
bi jih razumni vlagatelj verjetno uporabil kot del podlage za svoje nalozbene
odlocitve.

Clen 7

Trgovanje z notranjimi informacijami in nepravilno razkritje notranjih informacij

V tej uredbi trgovanje z notranjimi informacijami pomeni, da oseba, ki ima notranje
informacije, na podlagi teh informacij neposredno ali posredno za svoj racun ali za
racun tretje osebe pridobi ali odtuji finan¢ne instrumente, na katere se te informacije
nanaSajo. Za trgovanje z notranjimi informacijami se Steje tudi uporaba notranjih
informacij za preklic ali spremembo naro€ila v zvezi s finan¢nim instrumentom, na
katerega se informacije nanasajo, ¢e je bilo naroc¢ilo oddano, preden je zadevna oseba
imela notranje informacije.

V tej uredbi poskus trgovanja z notranjimi informacijami pomeni, da oseba, ki ima
notranje informacije, poskusa neposredno ali posredno za svoj racun ali za racun
tretje osebe pridobiti ali odtujiti finan¢ne instrumente, na katere se te informacije
nanasajo. Za poskus trgovanja z notranjimi informacijami se Steje tudi poskus za
preklic ali spremembo, na podlagi notranjih informacij, narocila v zvezi s finanénim
instrumentom, na katerega se informacije nanaSajo, ¢e je bilo narocilo oddano,
preden je zadevna oseba imela notranje informacije.
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V tej uredbi se Steje, da oseba poziva ali napeljuje drugo osebo k trgovanju z
notranjimi informacijami, ¢e ima ta oseba notranje informacije in na podlagi teh
informacij neposredno ali posredno poziva ali napeljuje drugo osebo k pridobitvi ali
odtujitvi finan¢nih instrumentov, na katere se te informacije nanasajo.

V tej uredbi nedovoljeno razkritje notranjih informacij pomeni, da oseba, ki ima
notranje informacije, te informacije razkrije kateri koli drugi osebi, razen kadar je
razkritje del obicajnega izpolnjevanja obveznosti v okviru sluzbenih nalog ali
poklica.

Odstavki 1, 2, 3 in 4 se uporabljajo za vsako osebo, ki ima notranje informacije, ker:
(a) je Clanica upravnega, poslovodnega ali nadzornega organa izdajatelja;
(b) ima delez v izdajateljevem kapitalu;

(c) ima dostop do informacij pri opravljanju dolznosti v okviru sluzbenih
nalog ali poklica;

(d) je vpletena v kriminalne dejavnosti.

Odstavki 1, 2, 3 in 4 se uporabljajo tudi za vse notranje informacije, ki jih oseba
pridobi v okolis¢inah, ki niso navedene v tockah (a) do (d), in za katere ve ali bi
morala vedeti, da so notranje informacije.

Kadar je oseba iz odstavkov 1 in 2 pravna oseba, se dolocbe navedenih odstavkov
uporabljajo tudi za fizicne osebe, ki sodelujejo pri odlocitvi o pridobitvi ali odtujitvi
ali poskusu pridobitve ali odtujitve za raCun zadevne pravne osebe ali vplivajo na
takSno odlocitev.

Kadar je oseba iz odstavka 1 pravna oseba, se dolocbe navedenega odstavka ne
uporabljajo za posel te pravne osebe, Ce je ta imela vzpostavljeno ucinkovito
ureditev, s katero se je zagotovilo, da nobena oseba, ki je imela notranje informacije,
pomembne za posel, ni bila na noben nac¢in vklju¢ena v odlocitev ali z ravnanjem
vplivala na odlocitev ali imela kakrsne koli stike z osebami, vklju¢enimi v odlocitev,
prek katerih bi lahko posredovala informacije ali nakazala njihov obstoj.

Odstavek 1 se ne uporablja za posle, ki se izvajajo za izpolnitev obveznosti, nastalih
zaradi pridobitve ali odtujitve finan¢nih instrumentov, kadar ta obveznost izhaja iz
sklenjenega dogovora, ali za izpolnitev pravne ali regulativne obveznosti, ki je
nastala, preden je ta oseba imela notranje informacije.

Kar zadeva drazbe pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na
podlagi teh pravic, pri emer se te drazbe izvajajo v skladu z Uredbo (st.) 1031/2010,
prepoved iz odstavka 1 velja tudi za uporabo notranjih informacij pri oddaji,
spremembi ali umiku ponudbe za racun osebe, ki ima notranje informacije, ali za
racun tretje osebe.
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1.

Clen 8
Trzna manipulacija

V tej uredbi trzna manipulacija zajema naslednje dejavnosti:

(a)

(b)

(©)

sklenitev posla, oddajo narocila za trgovanje ali katero koli drugo ravnanje, ki:

— daje ali bi lahko dajalo napac¢ne ali zavajajoce signale glede ponudbe
financnega instrumenta, povprasevanja po njem ali njegove cene ali
ponudbe povezane blagovne promptne pogodbe, povprasevanja po njej
ali njene cene ali

—  zagotavlja ali bi lahko zagotavljalo nenormalno ali umetno raven cene
enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov ali povezanih blagovnih promptnih
pogodb;

sklenitev posla, oddajo narocila za trgovanje ali drugo ravnanje, ki vpliva na
ceno enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov ali povezanih blagovnih promptnih
pogodb, pri ¢emer se uporabljajo navidezna sredstva ali kakr$na koli druga
oblika zavajanja ali zvijace, ali

razSirjanje informacij prek sredstev javnega obvescanja, vkljucno z internetom,
ali drugih sredstev, na katerem temeljijo dejanja iz pododstavka (a), kadar je
oseba, ki jih je razsirjala, vedela ali bi morala vedeti, da so bile informacije
napacne ali zavajajoCe. Kadar se informacije razirjajo v novinarske namene,
se taksSno razSirjanje informacij oceni ob upoStevanju pravil, ki urejajo svobodo
tiska in svobodo izrazanja v drugih sredstvih javnega obvesc¢anja, razen cCe:

— imajo te osebe neposredno ali posredno korist ali dobi¢ek od razsirjanja
zadevnih informacij ali

—  je namen razkritja ali raz§irjanja zavajanje trga glede ponudbe finan¢nih
instrumentov, povprasevanja po njih ali njihove cene.

V tej uredbi poskus trzne manipulacije zajema naslednje:

(a)

(b)

poskus sklenitve posla, poskus oddaje narocila za trgovanje ali poskus katerega
koli ravnanja, kot je opredeljeno v odstavku 1(a) ali (b), ali

poskus razsirjanja informacij, kot je opredeljeno v odstavku 1(c).

Za trzno manipulacijo ali poskus trzne manipulacije se Stejejo naslednja ravnanja:

(a)

(b)

ravnanje osebe ali oseb, ki sodelujejo, da bi zagotovile prevladujoci polozaj
nad ponudbo finan¢nega instrumenta ali povpraSevanjem po njem ali ponudbo
povezanih blagovnih promptnih pogodb ali povpraSevanjem po njih, ki
posredno ali neposredno vpliva na doloCanje nakupnih ali prodajnih cen ali
ustvarjanje drugih nepostenih pogojev trgovanja;

nakup ali prodaja finan¢nih instrumentov ob zakljucku trgovanja, katere

posledica ali namen je zavajanje vlagateljev, ki delujejo na podlagi zaklju¢nih
cen;
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(©)

(d)

(e)

posiljanje narocil na mesto trgovanja z uporabo algoritemskega trgovanja,
vkljuéno s visokofrekvenénim trgovanjem, pri ¢emer namen ni trgovanje,
ampak:

— oviranje ali upocCasnitev delovanja trgovalnega sistema mesta trgovanja;

— otezevanje prepoznavanja pristnih naroCil v trgovalnem sistemu mesta
trgovanja ali

— ustvarjanje napacnega ali zavajajocega vtisa glede ponudbe finan¢nega
instrumenta in povprasevanja po njem;

izkori$¢anje obCasnega ali rednega dostopa do tradicionalnih ali elektronskih
sredstev javnega obvescanja za sporoc¢anje mnenja o finanénem instrumentu ali
povezani blagovni promptni pogodbi (ali posredno o njenem izdajatelju), ¢e so
bile predhodno pridobljene pozicije v tem finan¢nem instrumentu ali povezani
blagovni promptni pogodbi, na podlagi vpliva izrazenega mnenja na ceno tega
instrumenta ali povezane blagovne promptne pogodbe pa je pozneje nastala
korist, pri ¢emer javnosti hkrati ni bilo pravilno in ucinkovito razkrito to
navzkrizje interesov;

nakup ali prodaja pravic do emisije ali z njimi povezanih izvedenih finan¢nih
instrumentov na sekundarnem trgu pred drazbo, ki se izvaja v skladu z Uredbo
§t. 1031/2010, posledica cesar je dolocitev kon¢ne cene finan¢nih produktov na
drazbi na nenormalni ali umetni ravni ali zavajanje ponudnikov, ki licitirajo na
drazbah.

Za namene uporabe Clena 8(1)(a) in (b) ter brez poseganja v ravnanja iz odstavka 3
Priloga I opredeljuje neizérpne kazalnike v zvezi z uporabo fiktivnih sredstev ali
katero koli drugo obliko prevare ali zvijaCe in neizCrpne kazalnike v zvezi z
napacnimi ali zavajajo€imi signali in zagotavljanjem cene.

Komisija lahko z delegiranimi akti v skladu sc¢lenom 31 sprejme ukrepe za
opredelitev kazalnikov iz Priloge I, da se pojasnijo njihovi elementi in upoSteva
tehni¢ni razvoj na financ¢nih trgih.

POGLAVIJE 2

TRGOVANJE Z NOTRANJIMI INFORMACIJAMI IN TRZNA

MANIPULACIJA

Clen 9

Prepoved trgovanja z notranjimi informacijami in nepravilnega razkritja notranjih informacij

Oseba:

(a)
(b)

ne trguje ali poskusa trgovati na podlagi notranjih informacij;

ne poziva ali napeljuje druge osebe k trgovanju z notranjimi informacijami ali
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(c) ne razkriva notranjih informacij nepravilno.

Clen 10
Prepoved trzne manipulacije

Oseba ne izvaja trZzne manipulacije niti ne poskusa izvajati trzne manipulacije.

Clen 11
Preprecevanje in odkrivanje zlorabe trga

Vsaka oseba, ki upravlja dejavnosti na mestu trgovanja, v skladu s [¢lenoma 31 in
56] Direktive [nova direktiva o trgih finan¢nih instrumentov] sprejme in vzdrzuje
ucinkovito ureditev in postopke za preprecevanje in odkrivanje zlorabe trga.

Vsaka oseba, ki se v okviru svojega poklica dogovarja za posle s finan¢nimi
instrumenti ali jih izvaja, ima vzpostavljene sisteme za odkrivanje narocil in poslov,
ki bi lahko pomenile trgovanje z notranjimi informacijami, trzno manipulacijo ali
poskus trzne manipulacije ali trgovanja z notranjimi informacijami, ter porocanje o
njih. Ce tak$na oseba upravi¢eno sumi, da bi lahko oddano naroéilo ali izveden posel
s kakr$nim koli finan¢nim instrumentom na mestu trgovanja ali zunaj njega pomenil
trgovanje z notranjimi informacijami, trzno manipulacijo ali poskus trzne
manipulacije ali trgovanja z notranjimi informacijami, o tem takoj uradno obvesti
pristojni organ.

ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, da se dolocijo ustrezna
ureditev in postopki, v okviru katerih osebe izpolnjujejo zahteve iz odstavka 1, ter da
se dolocijo sistemi in predloge za uradno obvestilo, ki jih osebe uporabljajo za
izpolnjevanje zahtev iz odstavka 2.

ESMA osnutke regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe $t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka.

POGLAVIJE 3
ZAHTEVE GLEDE RAZKRITJA

Clen 12
Razkritje notranjih informacij javnosti

Izdajatelj finan¢nega instrumenta notranje informacije, ki ga neposredno zadevajo,

¢im prej sporoc€i javnosti, pri ¢emer vse notranje informacije, ki jih mora razkriti
javnosti, za ustrezno obdobje objavi na svoji spletni strani.
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Udelezenec na trgu s pravicami do emisije javno, uc¢inkovito in pravoc¢asno razkrije
notranje informacije o pravicah do emisije, ki jih ima v zvezi s svojimi dejavnostmi,
vkljuéno z letalskimi dejavnostmi, kot so opredeljene v  Prilogil
k Direktivi 2003/87/ES, ali napravami v smislu ¢lena 3(e) iste direktive, ki jih ima
zadevni udeleZenec, nadrejeno podjetje ali povezano podjetje v lasti, jih nadzoruje ali
za delovanje katerih je v celoti ali delno odgovorno. V primeru naprav tak$no
razkritje vkljucuje pomembne informacije o zmogljivosti in uporabi naprav, vklju¢no
z nacrtovano ali nenacrtovano nerazpolozljivostjo taksnih naprav.

Prvi pododstavek se ne uporablja za udelezenca na trgu s pravicami do emisije, ¢e
emisije iz naprav ali letalskih dejavnosti, ki jih ima v lasti, jih nadzoruje ali je zanje
odgovoren, v predhodnem letu niso presegle najnizjega praga ekvivalenta
ogljikovega dioksida in med izvajanjem dejavnosti izgorevanja nazivna vhodna
toplotna moc¢ ni presegla najnizjega praga.

Komisija z delegiranim aktom v skladu s ¢lenom 31 sprejme ukrepe, s katerimi se

........

vhodne toplotne moci za namene uporabe izvzetja iz drugega pododstavka.

Odstavka 1 in 2 se ne uporabljata za informacije, ki so notranje informacije le v
smislu ¢lena 6(1)(e).

Brez poseganja v odstavek 5 lahko izdajatelj finan¢nega instrumenta ali udelezenec
na trgu s pravicami do emisije, ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka
¢lena 12(2), na lastno odgovornost odlozi razkritje notranjih informacij iz odstavka 1
javnosti, da ne bi ogrozil svojih pravno upravicenih interesov, ¢e sta izpolnjena oba
naslednja pogoja:

— opustitev verjetno ne bi zavajala javnosti;

— izdajatelj finan¢nega instrumenta ali udeleZenec na trgu s pravicami do emisije
lahko zagotovi zaupnost takih informacij.

Ce izdajatelj finan¢nega instrumenta ali udeleZenec na trgu s pravicami do emisije
odlozi razkritje notranjih informacij na podlagi tega odstavka, pristojni organ o

odlozitvi razkritja informacij obvesti takoj po njihovem razkritju javnosti.

Pristojni organ lahko izdajatelju financnega instrumenta dovoli odlozitev razkritja
notranjih informacij javnosti, ¢e so izpolnjeni naslednji pogoji:

— notranje informacije so sistemsko pomembne;
— odlozitev razkritja informacij je v javnem interesu;
— mogoce je zagotoviti zaupnost teh informacij.

Dovoljenje je v pisni obliki. Pristojni organ zagotovi, da se razkritje odlozi le za
obdobje, ki je potrebno v okviru javnega interesa.

Pristojni organ vsaj enkrat tedensko oceni, ali je odlozitev Se primerna, pri ¢emer

dovoljenje takoj preklice, ¢e kateri koli od pogojev iz tocke (a), (b) ali (¢) ni vec
izpolnjen.
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Kadar izdajatelj finan¢nega instrumenta ali udelezenec na trgu s pravicami do
emisije, ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka Clena 12(2), ali oseba, ki deluje
v njegovem imenu ali za njegov racun, pri obi¢ajnem izpolnjevanju obveznosti v
okviru sluzbenih nalog ali poklica, kot je doloceno v ¢lenu 7(4), tretji osebi razkrije
kakrsne koli notranje informacije, mora te informacije pri namernem razkritju
istocasno, pri nenamernem razkritju pa ¢im prej v celoti in ucinkovito razkriti
javnosti. Ta odstavek se ne uporablja, ¢e je oseba, ki prejme informacije, po
dolznosti zavezana k zaupnosti, ne glede na to, ali ta dolZnost temelji na zakonu,
predpisih, statutu ali pogodbi.

Notranje informacije, ki se nanasajo na izdajatelje finan¢nih instrumentov, katerih
finan¢ni instrumenti so uvr$¢eni v trgovanje na zagonskem trgu MSP, se lahko
namesto na spletni strani izdajatelja objavijo na spletni strani mesta trgovanja, ¢e
mesto trgovanja izdajateljem na trgu zagotovi to moznost. V tak$nem primeru se
Steje, da je izdajatelj izpolnil obveznost iz odstavka 1.

Ta ¢len se ne uporablja za izdajatelje, ki niso zahtevali ali odobrili uvrstitve svojih
finan¢nih instrumentov v trgovanje na organiziranem trgu v drzavi ¢lanici ali, v
primeru instrumentov, s katerimi se trguje le v MTF ali OTF, niso zahtevali ali
odobrili trgovanja z njihovimi finan¢nimi instrumenti v MTF ali OTF v drzavi
Clanici.

ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za dolocitev:

— tehni¢ne reSitve za ustrezno razkritje notranjih informacij javnosti, kot je
doloc¢eno v odstavkih 1, 6 in 7;

— tehni¢ne reSitve za odlozitev razkritja notranjih informacij javnosti, kot je
doloc¢eno v odstavkih 4 in 5.

ESMA osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢lenom 15 Uredbe $§t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka.
Clen 13

Seznami oseb z dostopom do notranjih informacij

Izdajatelji finan¢nih instrumentov ali udelezenci na trgu s pravicami do emisije, ki
niso izvzeti na podlagi drugega pododstavka ¢lena 12(2), in katera koli oseba, ki
deluje v njithovem imenu ali za njihov racun:

— sestavijo seznam vseh oseb, ki delajo zanje po pogodbi o zaposlitvi ali kako
drugace in imajo dostop do notranjih informacij;

— redno posodabljajo seznam ter

— seznam ¢im prej posredujejo pristojnemu organu na njegovo zahtevo.
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Izdajatelji finan¢nih instrumentov, katerih finan¢ni instrumenti so uvrseni v
trgovanje na zagonskem trgu MSP, so oproSceni priprave takSnega seznama. Vendar
ti izdajatelji pristojnemu organu posredujejo seznam oseb, ki delajo zanje in imajo
dostop do notranjih informacij, ¢e pristojni organ to zahteva v okviru izvajanja svojih
nadzornih ali preiskovalnih funkecij.

Ta ¢len se ne uporablja za izdajatelje, ki niso zahtevali ali odobrili uvrstitve svojih
finan¢nih instrumentov v trgovanje na organiziranem trgu v drzavi €lanici ali, v
primeru instrumentov, s katerimi se trguje le v MTF ali OTF, niso zahtevali ali
odobrili trgovanja z njihovimi finanénimi instrumenti v MTF ali OTF v drzavi
¢lanici.

Komisija z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 31 sprejme ukrepe za dolocitev
vsebine seznama iz odstavka 1, vkljuno z informacijami o identiteti oseb, ki jih je
treba vkljuciti na seznam oseb z dostopom do notranjih informacij, in razlogi za
njihovo vkljuditev, ter pogojev, pod katerimi izdajatelji finan¢nega instrumenta ali
udelezenci na trgu s pravicami do emisije ali subjekti, ki delujejo v njihovem imenu,
pripravijo tak seznam, vklju¢no s pogoji, pod katerimi je treba te sezname
posodabljati, obdobjem, v katerem jih je treba hraniti, in odgovornostmi oseb na teh
seznamih.

Ta clen se uporablja tudi za vse drazbene sisteme, uradne drazitelje in nadzornika
drazb za drazbe pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na
podlagi teh pravic, pri ¢emer se te drazbe izvajajo v skladu z Uredbo st. 1031/2010.

ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za dolocitev natancne
oblike seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij in oblike za posodabljanje
seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij iz tega ¢lena.

ESMA osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢lenom 15 Uredbe $§t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka.

Clen 14

Posli vodilnih delavcev

Osebe, ki pri izdajatelju finanénih instrumentov ali udelezencu na trgu s pravicami
do emisije opravljajo poslovodne naloge in niso izvzete na podlagi drugega
pododstavka odstavka 2 ¢lena 12, ter osebe, ki so z njimi tesno povezane, zagotovijo
objavo informacij o obstoju poslov, ki so se opravili za njihov radun, v zvezi z
delnicami tega izdajatelja, izvedenimi finan¢nimi instrumenti ali drugimi finan¢nimi
instrumenti, ki so z njimi povezani, ali pravicami do emisije. TakSne osebe
zagotovijo, da se te informacije objavijo v dveh delovnih dneh po dnevu izvedbe
posla.

Za namene odstavka 1 posli, o katerih je treba uradno obvestiti pristojni organ,
vkljucujejo:
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— zastave ali posojanje finan¢nih instrumentov s strani osebe iz odstavka 1 ali v
njenem imenu,

—  posle, ki jih sklepa upravljavec portfelja ali druga oseba v imenu osebe iz
odstavka 1, tudi kadar ta upravljavec ali druga oseba izvaja diskrecijsko
pravico.

Odstavek 1 se ne uporablja za posle, ki v koledarskem letu skupaj ne presezejo
20 000 EUR.

Ta c¢len se uporablja tudi za vse drazbene sisteme, uradne drazitelje in nadzornika
drazb za drazbe pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na
podlagi teh pravic, pri ¢emer se te drazbe izvajajo v skladu z Uredbo §t. 1031/2010.

Komisija lahko =z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 31 sprejme ukrepe za
spremembo praga iz odstavka 3, da se uposteva razvoj na finan¢nih trgih.

Komisija z delegiranimi akti v skladu s ¢lenom 31 sprejme ukrepe za opredelitev
poklicnih funkcij oseb, za katere se Steje, da opravljajo poslovodne naloge iz
odstavka 1, wvrst povezav, vkljuno s sorodstvenimi ter civilnopravnimi in
pogodbenimi razmerji, ki predstavljajo tesne medosebne povezave, znacilnosti posla
iz odstavka 2, na podlagi katerih nastane navedena obveznost, ter informacij, ki jih je
treba objaviti, in na¢inov obvescanja javnosti.

Clen 15

Nalozbena priporocila in statistika

Osebe, ki ustvarjajo ali razsirjajo informacije, v katerih priporocajo ali predlagajo
naloZzbeno strategijo in ki so namenjene distribucijskim potem ali javnosti, s potrebno
skrbnostjo zagotovijo, da so takSne informacije objektivno predstavljene in da se
razkrijejo njihovi interesi ali navedejo navzkrizja interesov v zvezi s finan¢nimi
instrumenti, na katere se te informacije nanasajo.

Javne ustanove, ki razsirjajo statisticne podatke, ki lahko znatno vplivajo na finan¢ne
trge, te podatke razsirjajo na objektiven in pregleden nacin.

ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, da se dolocijo tehni¢ne
reSitve za razlicne kategorije oseb iz odstavka 1, za objektivno predstavitev
informacij, s katerimi se priporoc¢a nalozbena strategija, ter za razkritje posameznih

envee

ESMA osnutke regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe §t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje regulativnih tehnicnih standardov iz prvega pododstavka.

38

SL



SL

POGLAVIJE 4
ESMA IN PRISTOJNI ORGANI

Clen 16
Pristojni organi

Vsaka drzava Clanica brez poseganja v pristojnosti sodnih organov doloci en pristojni upravni
organ za namene te uredbe. Pristojni organ zagotavlja, da se na njegovem ozemlju uporabljajo
dolo¢be te uredbe za vsa dejanja, ki se izvajajo na njegovem ozemlju, ter dejanja, ki se
izvajajo v tujini in so povezana z instrumenti, ki so uvrSeni v trgovanje na organiziranem
trgu, za katere je bil vloZzen zahtevek za uvrstitev v trgovanje na takSnem trgu ali s katerimi se
trguje v MTF ali OTF, ki deluje na njegovem ozemlju. Drzave clanice o tem obvestijo
Komisijo, ESMA in pristojne organe drugih drzav ¢lanic.

Clen 17
Pooblastila pristojnih organov

1. Pristojni organi svoje funkcije izvajajo na katerega koli od naslednjih nacinov:

(a) neposredno;

(b) v sodelovanju z drugimi organi ali trznimi podjet;i;

(c) na lastno odgovornost s prenosom pooblastil na takSne organe ali trzna

podjetja;

(d) z zahtevkom na pristojne sodne organe.

2. Da lahko pristojni organi izpolnjujejo svoje obveznosti na podlagi te uredbe, imajo v

skladu z nacionalno zakonodajo vsaj naslednja nadzorna in preiskovalna pooblastila:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

lahko zahtevajo dostop do kakr$nega koli dokumenta v kakr$nikoli obliki in
prejem ali izdelavo njegove kopije;

lahko zahtevajo informacije od vseh oseb, tudi od oseb, ki so se naknadno
pridruzile prenosu naroCil ali izvajanju zadevnih poslov, in njihovih
naro¢nikov, ter lahko po potrebi te osebe povabijo na zasliSanje in jih zaslisijo,
da bi pridobili informacije;

v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago lahko zahtevajo
informacije od udelezencev na povezanih promptnih trgih v skladu s
standardiziranimi oblikami, pridobivajo porocila o poslih in imajo neposreden
dostop do sistemov trgovanja;

lahko opravljajo inSpekcijske preglede na krajih, ki niso zasebni prostori, s
predhodno najavo ali brez nje;

po pridobitvi predhodnega dovoljenja s strani sodnega organa zadevne drzave
¢lanice v skladu z nacionalno zakonodajo in na podlagi utemeljenega suma, da
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so lahko dokumenti, povezani z vsebino inSpekcijskega pregleda, pomembni za
dokazovanje primera trgovanja z notranjimi informacijami ali trzne
manipulacije, s katero se krsi ta uredba ali Direktiva [nova direktiva o zlorabi
trga], lahko wvstopijo v zasebne prostore zaradi zasega kakrSnih koli
dokumentov;

(f) lahko zahtevajo obstojece zapise telefonskih pogovorov in zapise podatkov o
klicanih Stevilkah ter prejetih klicih, ki jih ima telekomunikacijski operater ali
investicijsko podjetje, kadar obstaja utemeljen sum, da so lahko ti dokumenti,
povezani z vsebino inSpekcijskega pregleda, pomembni za dokazovanje
trgovanja z notranjimi informacijami ali trzne manipulacije, kot sta opredeljena
v [novi direktivi o zlorabi trga] in s katerima se krsi ta uredba ali Direktiva
[nova direktiva o zlorabi trga], vendar ti zapisi ne vkljucujejo vsebine zadevnih
sporo¢il.

(2

Pristojni organi nadzorna in preiskovalna pooblastila iz odstavka 2 izvajajo v skladu
z nacionalno zakonodajo.

Obdelava osebnih podatkov, zbranih pri izvajanju nadzornih in preiskovalnih
pooblastil na podlagi tega Clena, se izvaja v skladu z Direktivo 95/46/ES.

Drzave €lanice zagotovijo vzpostavitev ustreznih ukrepov, da imajo pristojni organi
vsa nadzorna in preiskovalna pooblastila, ki jih potrebujejo za opravljanje svojih
nalog.

Clen 18
Sodelovanje z ESMA

Za namene te uredbe pristojni organi sodelujejo z ESMA v skladu z Uredbo (EU)
§t. 1095/2010.

Pristojni organi v skladu s ¢lenom 35 Uredbe (EU) $§t. 1095/2010 ESMA takoj
zagotovijo vse informacije, potrebne za opravljanje njegovih nalog.

ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za doloc€itev postopkov in
obrazcev za izmenjavo informacij iz odstavka 2.

ESMA osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢lenom 15 Uredbe §t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka.
Clen 19

Obveznost sodelovanja

Pristojni organi sodelujejo med seboj in z ESMA, kadar je to potrebno za namene te
uredbe. Pristojni organi zlasti zagotavljajo pomo¢ pristojnim organom drugih drzav
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Clanic in ESMA, si brez nepotrebnega odlasanja izmenjujejo informacije ter
sodelujejo pri preiskovalnih dejavnosti in dejavnosti uveljavljanja. V to sodelovanje
in pomo¢ je vkljuéena tudi Komisija, in sicer v zvezi z izmenjavo informacij,
povezanih z blagom, ki je v Prilogi I k Pogodbi navedeno kot kmetijski proizvodi.

Pristojni organi in ESMA sodelujejo z ACER in nacionalnimi regulativnimi organi
drzav ¢lanic, da se zagotovi usklajen pristop k uveljavljanju zadevnih pravil, kadar so
posli, narocila za trgovanje ali druga dejanja ali ravnanja povezana z enim ali ve¢
finan¢nimi instrumenti, za katera se uporablja ta uredba, in tudi z enim ali vec
energetskimi proizvodi na debelo, za katere se uporabljajo ¢leni3, 4 in 5
[Uredbe (EU) &t. ... Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti
energetskega trga na debelo]. Pristojni organi upoStevajo posebne znacilnosti
opredelitev pojmov iz €lena 2 [Uredbe (EU) §t. ... Evropskega parlamenta in Sveta o
celovitosti in preglednosti energetskega trga na debelo] ter dolocbe ¢lenov 3, 4 in 5
[Uredbe (EU) &t. ... Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti
energetskega trga na debelo], kadar clene 6, 7 in 8 te uredbe uporabljajo za financne
instrumente, povezane z energetskimi proizvodi na debelo.

Pristojni organi na zahtevo takoj predlozijo vsako informacijo, ki je potrebna za
namene iz odstavka 1.

Kadar je pristojni organ prepri¢an, da se ali so se na ozemlju druge drzave ¢lanice
izvajala dejanja, ki so v nasprotju z dolocbami te uredbe, ali dejanja, ki vplivajo na
finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje na mestu trgovanja v drugi drzavi ¢lanici, o
tem dejstvu ¢im podrobneje obvesti pristojni organ te druge drzave ¢lanice in ESMA,
v primeru energetskih proizvodov na debelo pa tudi ACER. Pristojni organi razli¢nih
vkljuc¢enih drzav Clanic se o ustreznih ukrepih, ki jih je treba sprejeti, posvetujejo
med seboj in z ESMA ter v primeru energetskih proizvodov na debelo z ACER ter se
obves¢ajo o pomembnih vmesnih dogodkih. Usklajujejo svoje dejavnosti, da se
preprecita morebitno podvajanje in prekrivanje pri uporabi upravnih ukrepov, sankcij
in denarnih kazni v takSnih ¢ezmejnih primerih v skladu s ¢leni 24, 25, 26, 27 in 28,
ter si pomagajo pri uveljavljanju svojih odlocitev.

Pristojni organ ene drzave Clanice lahko zahteva pomoc pristojnega organa druge
drzave Clanice pri inSpekcijskih pregledih ali preiskavah na kraju samem.

Pristojni organ obvesti ESMA o vsaki zahtevi iz prvega pododstavka. V primeru
preiskave ali inSpekcijskega pregleda s ¢ezmejnim u¢inkom ESMA na zahtevo enega
od pristojnih organov usklajuje preiskavo ali inSpekcijski pregled.

Kadar pristojni organ prejme zahtevo od pristojnega organa druge drzave Clanice za
izvedbo inspekcijskega pregleda ali preiskave na kraju samem, lahko:

(a) sam opravi in$pekcijski pregled ali preiskavo na kraju samem,;

(b) pristojnemu organu, ki je predlozil zahtevo, omogocCi, da sodeluje v
inSpekcijskem pregledu ali preiskavi na kraju samem;

(c) pristojnemu organu, ki je predlozil zahtevo, omogoci, da sam opravi
inSpekcijski pregled ali preiskavo na kraju samem;
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(d) imenuje revizorje ali strokovnjake za izvedbo inSpekcijskega pregleda ali
preiskave na kraju samem;

(e) dolocene naloge, povezane z nadzornimi dejavnostmi, si razdeli z drugimi
pristojnimi organi.

Brez poseganja v ¢len 258 PDEU lahko pristojni organ, katerega zahtevek za
informacije ali pomoc¢ v skladu z odstavki 1, 2, 3 in 4 ni obravnavan v razumnem
roku ali katerega zahtevek za informacije ali pomoc€ je zavrnjen, s tako zavrnitvijo ali
neobravnavo v razumnem roku seznani ESMA.

V tak$nih primerih lahko ESMA ukrepa v skladu s ¢lenom 19 Uredbe (EU)
§t. 1095/2010, kar ne vpliva na moZznost, da ESMA ukrepa v skladu s ¢lenom 17
Uredbe (EU) st. 1095/2010.

Pristojni organi sodelujejo in si izmenjujejo informacije z ustreznimi nacionalnimi
regulativnimi organi in regulativnimi organi tretjih drzav, ki so odgovorni za
povezane promptne trge, kadar obstajajo razlogi za utemeljen sum, da se izvajajo ali
so bila izvedena dejanja, ki predstavljajo zlorabo trga v skladu s ¢lenom 2. S takSnim
sodelovanjem se zagotovi zbirni pregled finan¢nih in promptnih trgov ter odkrijejo in
sankcionirajo zlorabe, ki zajemajo ve¢ trgov in ve¢ drzav.

Kar zadeva pravice do emisije, sodelovanje in izmenjava informacij iz prejSnjega
pododstavka potekata tudi z:

(a) nadzornikom drazbe glede drazb pravic do emisije ali drugih finan¢nih
produktov na drazbi na podlagi teh pravic, pri cemer se te drazbe izvajajo v
skladu z Uredbo §t. 1031/2010;

(b) pristojnimi organi, administratorji registrov, vklju¢no s centralnim
administratorjem, in drugimi javnimi organi, zadolzenimi za nadzor skladnosti
na podlagi Direktive 2003/87/ES.

ESMA je zadolzen za spodbujanje in usklajevanje sodelovanja in izmenjave
informacij med pristojnimi organi in regulativnimi organi v drugih drzavah ¢lanicah
ter tretjih drzavah. Kadar je mogoce, pristojni organi v skladu s ¢lenom 20 sklenejo
dogovore o sodelovanju z regulativnimi organi tretjih drzav, ki so odgovorni za
povezane promptne trge.

Razkritje osebnih podatkov tretji drzavi urejata ¢lena 22 in 23.

ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za doloc€itev postopkov in
obrazcev za izmenjavo informacij in pomoc¢ iz tega ¢lena.

ESMA osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢lenom 15 Uredbe §t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka.
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Clen 20
Sodelovanje s tretjimi drzavami

Pristojni organi drzav c¢lanic po potrebi sklenejo dogovore o sodelovanju s
pristojnimi organi tretjih drzav glede izmenjave informacij z njimi in uveljavljanja
obveznosti iz te uredbe v tretjih drzavah. Ti dogovori o sodelovanju zagotavljajo vsaj
ucinkovito izmenjavo informacij, kar pristojnim organom omogoca, da opravljajo
svoje dolznosti iz te uredbe.

Pristojni organ obvesti ESMA in druge pristojne organe drzav clanic, kadar
namerava skleniti takSen dogovor.

ESMA usklajuje pripravo dogovorov o sodelovanju med pristojnimi organi drzav
¢lanic in zadevnimi pristojnimi organi tretjih drzav. Zato ESMA pripravi predlogo
dokumenta za dogovore o sodelovanju, ki jih pristojni organi drzav ¢lanic lahko
uporabijo.

ESMA usklajuje tudi izmenjavo informacij, ki so pridobljene od pristojnih organov
tretjih drzav ter so lahko pomembne za sprejetje ukrepov iz ¢lenov 24, 25, 26, 27 in
28, med pristojnimi organi drzav ¢lanic.

Pristojni organi sklenejo dogovore o sodelovanju glede izmenjave informacij s
pristojnimi organi tretjih drzav le, kadar za razkrite informacije velja jamstvo
poklicne skrivnosti, ki je najmanj enakovredno jamstvu iz c¢lena 21. TakSna
izmenjava informacij mora biti namenjena opravljanju nalog teh pristojnih organov.

Razkritje osebnih podatkov tretji drzavi urejata ¢lena 22 in 23.

Clen 21
Poklicna skrivnost

Za vse zaupne informacije, ki so prejete, izmenjane ali posredovane v skladu s to
uredbo, veljajo pogoji o varovanju poklicne skrivnosti iz odstavkov 2 in 3.

Obveznost poklicne skrivnosti velja za vse osebe, ki delajo ali so delale pri
pristojnem organu ali pri katerem koli organu ali trznem podjetju, na katero je
pristojni organ prenesel svoja pooblastila, vkljucno z revizorji in strokovnjaki, ki jih
je pristojni organ pogodbeno zaposlil. Informacije, ki so poklicna skrivnost, se ne
smejo razkriti nobeni drugi osebi ali organu, razen na podlagi zakonskih dolocb.

Vse informacije, izmenjane med pristojnimi organi na podlagi te uredbe, se Stejejo za
zaupne, razen kadar pristojni organ v ¢asu njihovega posredovanja navede, da se
lahko razkrijejo, ali kadar je takSno razkritje potrebno za sodne postopke.

Clen 22
Varstvo podatkov

Pri obdelavi osebnih podatkov s strani drzav Clanic v okviru te uredbe pristojni organi
uporabljajo dolocbe Direktive 95/46/ES. ESMA pri obdelavi osebnih podatkov v okviru te
uredbe uposteva dolocbe Uredbe (ES) st. 45/2001.
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Osebni podatki se hranijo najvec 5 let.

Clen 23
Razkritje osebnih podatkov tretjim drzavam

Pristojni organ drzave ¢lanice lahko tretji drzavi posreduje osebne podatke le v
posameznih primerih in le, ¢e so izpolnjene zahteve iz Direktive 95/46/ES, zlasti iz
¢lena 25 ali 26. Pristojni organ drzave ¢lanice zagotovi, da je posredovanje potrebno
za namene te uredbe. Pristojni organ zagotovi, da tretja drzava ne posreduje
podatkov drugi tretji drzavi, razen ¢e ima izrecno pisno dovoljenje in upoSteva
pogoje, ki jih dolo¢i pristojni organ drzave clanice. Osebni podatki se lahko
posredujejo le tretji drzavi, ki zagotavlja ustrezno raven varstva osebnih podatkov.

Pristojni organ drzave ¢lanice informacije, ki jih je prejel od pristojnega organa
druge drzave clanice, razkrije pristojnemu organu tretje drzave le, kadar pridobi
izrecno soglasje pristojnega organa, ki je posredoval informacije, in se informacije,
kjer je primerno, razkrijejo izkljuéno za namene, za katere je navedeni pristojni
organ dal soglasje.

Kadar sporazum o sodelovanju predvideva izmenjavo osebnih podatkov, je ta v
skladu z Direktivo 95/46/ES.

POGLAVIJE §
Upravni ukrepi in sankcije

Clen 24

Upravni ukrepi in sankcije

Drzave €lanice dolo€ijo pravila o upravnih ukrepih in sankcijah, ki se uporabljajo v
okolis¢inah iz ¢lena 25 za osebe, odgovorne za krSitve dolocb te uredbe, in sprejmejo
vse potrebne ukrepe za zagotovitev njihovega izvajanja. Ukrepi in sankcije so
ucinkoviti, sorazmerni in odvracilni.

Drzave Clanice najpozneje [24 mesecev po zacetku veljavnosti te uredbe] o pravilih iz
prvega pododstavka uradno obvestijo Komisijo in ESMA. Komisijo in ESMA brez
odlaSanja uradno obvestijo o vseh poznejsih spremembah teh pravil.

Pristojni organi pri izvajanju pooblastil za sankcioniranje v okolis¢inah iz ¢lena 25
tesno sodelujejo, da se z upravnimi ukrepi in sankcijami zagotovijo Zeleni rezultati te
uredbe, in usklajujejo svoje dejavnosti, da se preprecita morebitno podvajanje in
prekrivanje pri uporabi upravnih ukrepov, sankcij in denarnih kazni v ¢ezmejnih
primerih v skladu s ¢lenom 19.

Clen 25
Pooblastila za sankcioniranje

Ta ¢len se uporablja v vseh naslednjih primerih:
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(2)
(b)

(©)
(d)
(e)
®

(2

(h)

@

(k)

M

(m)

oseba trguje na podlagi notranjih informacij, s ¢imer krsi ¢len 9;

oseba drugo osebo poziva ali napeljuje k trgovanju z notranjimi informacijami,
s ¢imer KkrSi ¢len 9;

oseba nepravilno razkrije notranje informacije, s ¢imer krsi ¢len 9;
oseba izvaja trzno manipulacijo, s ¢imer krsi ¢len 10;
oseba poskusi izvesti trzno manipulacijo, s Cimer krsi ¢len 10;

oseba, ki upravlja dejavnosti na mestu trgovanja, ne sprejme in ne vzdrzuje
ucinkovite ureditve in postopkov za preprecevanje in odkrivanje praks trzne
manipulacije, s ¢imer krsi ¢len 11(1);

oseba, ki se v okviru svojega poklica dogovarja za posle ali jih izvaja, nima
vzpostavljenih sistemov za odkrivanje poslov, ki bi lahko pomenili trgovanje z
notranjimi informacijami, trzno manipulacijo ali poskus trzne manipulacije, in
porocanje o njih oziroma pristojnega organa o sumljivih naro¢ilih ali poslih ne
obvesti takoj, s Cimer krsi ¢len 11(2);

izdajatelj finan¢nega instrumenta ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije,
ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka ¢lena 12(2), notranjih informacij
javnosti ne sporo¢i v najkrajSem moznem ¢asu oziroma notranjih informacij, ki
jih je treba razkriti javnosti, ne objavi na svoji spletni strani, s ¢imer krsi
¢len 12(1);

izdajatelj financnega instrumenta ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije,
ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka c¢lena 12(2), odlozi razkritje
notranjih informacij, pri ¢emer takSna odlozitev lahko zavaja javnost oziroma
izdajatelj ne zagotovi zaupnosti takSnih informacij, s Cimer krsi ¢len 12(2);

izdajatelj financnega instrumenta ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije,
ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka ¢lena 12(2), o odlozitvi razkritja
notranjih informacij ne obvesti pristojnega organa, s ¢Cimer krsi ¢len 12(2);

izdajatelj finan¢nega instrumenta ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije
ali oseba, ki deluje v njegovem imenu ali za njegov racun, javnosti ne razkrije
notranjih informacij, ki so bile razkrite kateri koli drugi osebi pri obi¢ajnem
izpolnjevanju obveznosti v okviru sluzbenih nalog ali poklica, s ¢imer krsi
Clen 12(4);

izdajatelj financnega instrumenta ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije,
ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka ¢lena 12(2), ali oseba, ki deluje v
njegovem imenu ali za njegov raun, ne pripravi, redno posodablja ali
posreduje seznama oseb z dostopom do notranjih informacij, ki ga je zahteval
pristojni organ, s ¢imer krsi ¢len 13(1);

oseba, ki pri izdajatelju finan¢nih instrumentov ali udelezencu na trgu s
pravicami do emisije, ki ni izvzet na podlagi drugega pododstavka ¢lena 12(2),
opravlja poslovodne naloge, ali oseba, ki je z njo tesno povezana, ne objavi, da
obstajajo posli, ki so se izvajali za njen raun, s ¢imer krsi ¢len 14(1) in (2);
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(n)

(o)

(P)

(@

()

(s)

()

oseba, ki ustvarja ali razSirja informacije, v katerih priporoca ali predlaga
nalozbeno strategijo in ki so namenjene distribucijskim potem ali javnosti, ne
zagotovi objektivne predstavitve informacij oziroma ne razkrije svojih

e e

oseba, ki dela ali je delala pri pristojnem organu ali pri katerem koli organu ali
trznem podjetju, na katerega je pristojni organ prenesel svoje naloge, razkrije
informacije, ki so poklicna skrivnosti, s ¢imer krsi ¢len 21;

oseba pristojnemu organu ne omogoci dostopa do dokumenta in ne posreduje
njegove kopije, kot se zahteva v skladu s ¢lenom 17(2)(a);

oseba ne posreduje informacij ali se ne odzove na vabilo pristojnega organa v
skladu s ¢lenom 17(2)(b);

udelezenec na trgu pristojnemu organu ne posreduje informacij v zvezi z
izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago ali poro€il o sumljivih poslih
oziroma ne omogocCi neposrednega dostopa do sistemov trgovanja, kot se
zahteva v skladu s ¢lenom 17(2)(c);

oseba ne omogoci dostopa do kraja za inSpekcijski pregled, ki ga pristojni
organ zahteva v skladu s ¢lenom 17(2)(d);

oseba ne omogocCi dostopa do obstojecih zapisov telefonskih pogovorov in
zapisov podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih, kot se zahteva v
skladu s ¢lenom 17(2)(f);

oseba ne ravna v skladu z zahtevo pristojnega organa, naj preneha s prakso, ki
je v nasprotju s to uredbo, naj preneha trgovati s finan¢nimi instrumenti ali naj
objavi popravke;

oseba izvaja dejavnost, ki ji jo je pristojni organ prepovedal.

Clen 26

Upravni ukrepi in sankcije

Brez poseganja v nadzorna pooblastila pristojnih organov v skladu s ¢lenom 17 so
pristojni organi v skladu z nacionalno zakonodajo v primeru krSitve iz odstavka 1
pooblas€eni vsaj za naslednje upravne ukrepe in sankcije:

(a)

(b)
(c)

(d)

odredbo, s katero se od osebe, odgovorne za krsitev, zahteva, da preneha z
ravnanjem in da tega ravnanja ve¢ ne ponovi,

ukrepe, ki se uporabijo zaradi nesodelovanja v preiskavi iz Clena 17;

ukrepe, s katerimi se kon¢a neprekinjeno krSenje te uredbe in odpravi njegov
ucinek;

javno izjavo, v kateri sta navedeni odgovorna oseba in vrsta krSitve ter se
objavi na spletni strani pristojnih organov;
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(e) popravke napacnih ali zavajajocih razkritih informacij, vklju¢no z zahtevo, naj
izdajatelj ali druga oseba, ki je objavila ali razSirjala napacne ali zavajajoce
informacije, objavi popravke;

(f) zacasno prepoved dejavnosti;

(g) odvzem dovoljenja investicijskega podjetja, kot je doloCeno v c¢lenu 4(1)
Direktive [nova direktiva o trgih finan¢nih instrumentov];

(h) zacasno prepoved opravljanja funkcij v investicijskem podjetju za katerega koli
odgovornega c¢lana uprave investicijskega podjetja ali katero koli drugo
odgovorno fizi¢no osebo;

(i)  zaustavitev trgovanja z zadevnimi finan¢nimi instrumenti;
(j)  zahtevo zamrznitve in/ali zasega premozenja;

(k) upravne denarne sankcije v viSini do dvakratnega zneska pridobljenega
dobicka ali prepreCene izgube na podlagi krsitve, kadar ju je mogoce opredeliti;

(I) v primeru fizi¢ne osebe upravne denarne sankcije v visini do [5 000 000 EUR]
oziroma v drzavah ¢lanicah, v katerih euro ni uradna valuta, ustrezne vrednosti
v njihovih nacionalnih valutah na datum zacetka veljavnosti te uredbe;

(m) v primeru pravne osebe upravne denarne sankcije v visini do 10 % njenega
skupnega letnega prometa v predhodnem poslovnem letu; kadar je pravna
oseba podrejeno podjetje nadrejenega podjetja [kot je opredeljeno v ¢lenih 1 in
2 Direktive 83/349/EGS], je zadevni skupni letni promet dolocen na podlagi
konsolidiranih racunovodskih izkazov kon¢nega nadrejenega podjetja v
predhodnem poslovnem letu.

Pristojni organi lahko imajo poleg pooblastil iz odstavka 2 druga pooblastila za
sankcioniranje in lahko doloc¢ijo visje upravne denarne sankcije od sankcij iz
navedenega odstavka.

Vsak upravni ukrep in sankcija, ki se nalozi zaradi krSitve te uredbe, se takoj objavi,
pri ¢emer se vkljucijo vsaj informacije o vrsti in naravi krSitve ter o identiteti
odgovornih oseb, razen Ce bi takSna objava resno ogrozila stabilnost finan¢nih trgov.
Kadar bi objava vpletenim stranem povzroc€ila nesorazmerno $kodo, pristojni organi
ukrepe in sankcije objavijo anonimno.

Clen 27
Ucinkovita uporaba sankcij

Pristojni organi pri dolo¢anju vrste upravnih ukrepov in sankcij upoStevajo vse
pomembne okolis¢ine, ki vkljucujejo:

(a) resnost in trajanje krSitve;

(b) stopnjo odgovornosti odgovorne osebe;
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(c) finan¢no stanje odgovorne osebe, kot se ugotovi na podlagi skupnega prometa
odgovorne pravne osebe ali letnih prihodkov odgovorne fizi¢ne osebe;

(d) obseg pridobljenega dobicka ali preprecene izgube za odgovorno osebo, ¢e ju
je mogoce opredeliti;

(e) raven sodelovanja odgovorne osebe s pristojnim organom, brez poseganja v
potrebo po zagotovitvi povrnitve pridobljenega dobicka ali preprecene izgube
na podlagi krSitve;

(f) prejsnje krsitve odgovorne osebe.

Pristojni organi upostevajo dodatne dejavnike, ¢e taksne dejavnike dolo¢a nacionalna

zakonodaja.

2. ESMA v skladu s ¢lenom 16 Uredbe (EU) st. 1095/2010 izda smernice, naslovljene

na pristojne organe, o vrstah upravnih ukrepov in sankcij ter viSini denarnih kazni.

Clen 28
Pritozba

Drzave ¢lanice zagotovijo, da za odlocCitve pristojnih organov v skladu s to uredbo velja
pravica do pritoZbe.

Clen 29
Porocanje o krsitvah

1. Drzave ¢lanice vzpostavijo ucinkovite mehanizme za spodbujanje porocanja o
krSitvah te uredbe pristojnim organom, ki vkljucujejo vsaj:

(a) posebne postopke za prejem poro€il o krSitvah in njihovo nadaljnje
spremljanje;

(b) ustrezno zascito za osebe, ki poro€ajo o morebitnih ali dejanskih krSitvah;

(c) varstvo osebnih podatkov osebe, ki prijavi morebitne ali dejanske krSitve, in
osebe, ki je obdolzena, v skladu z naceli iz Direktive 95/46/ES;

(d) wustrezne postopke za zagotovitev pravice obdolZzene osebe do obrambe in
zasliSanja pred sprejetjem odloCitve v zvezi z njo ter pravice do u€inkovitega
pravnega sredstva zoper kakrSno koli odlocitev ali ukrep, ki se nanjo nanasa.

2. Osebam, ki posredujejo pomembne informacije o morebitnih krSitvah te uredbe, se

lahko dodelijo finan¢ne spodbude v skladu z nacionalno zakonodajo, kadar za takSne
osebe Ze ne velja obstojeca zakonska ali pogodbena obveznost glede porocanja o
taksnih informacijah, kadar so informacije nove in kadar je na njihovi podlagi
mogoce izre¢i upravno sankcijo ali ukrep ali kazensko sankcijo za krSitev te uredbe.
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3. Komisija z izvedbenimi akti v skladu s ¢lenom 33 sprejme ukrepe za opredelitev
postopkov iz odstavka 1, vkljuéno z nacini poro€anja in spremljanja porocil ter
ukrepi za za$cito oseb.

Clen 30
Izmenjava informacij z ESMA

l. Pristojni in sodni organi ESMA letno posredujejo informacije v zbirni obliki o vseh
upravnih ukrepih, sankcijah in denarnih kaznih, izre¢enih v skladu s ¢leni 24, 25, 26,
27,28 in 29. ESMA te informacije objavi v letnem porocilu.

2. Kadar pristojni organ razkrije upravne ukrepe, sankcije in denarne kazni javnosti, o
teh upravnih ukrepih, sankcijah in denarnih kaznih hkrati obvesti ESMA.

3. Kadar se objavljen upravni ukrep, sankcija in denarna kazen nanaSajo na
investicijsko podjetje, pooblasc¢eno v skladu z Direktivo [nova direktiva o trgih
finan¢nih instrumentov], ESMA vkljuéi sklicevanje na objavljeno sankcijo v register
investicijskih podjetij, ustanovljenih v skladu s ¢lenom 5(3) Direktive [nova direktiva
o trgih finan¢nih instrumentov].

4. ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov o postopkih in obrazcih za
izmenjavo informacij iz tega ¢lena.

ESMA osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka Komisiji
predlozi do [...].

Komisiji se v skladu s ¢lenom 15 Uredbe s§t. 1095/2010 podeli pooblastilo za
sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka.

POGLAVIJE 6
DELEGIRANI AKTI

Clen 31

Prenos pooblastil

Komisija je v skladu s ¢lenom 32 pooblas¢ena za sprejemanje delegiranih aktov v zvezi z
dopolnitvijo in spremembo pogojev za programe odkupa in stabilizacijo finan¢nih
instrumentov, opredelitvami iz te uredbe, pogoji za pripravo seznamov oseb z dostopom do
notranjih informacij, pogoji v povezavi s posli vodilnih delavcev in ureditvami za osebe, ki
posredujejo informacije, na podlagi katerih je mogoce odkriti krSitve te uredbe.

Clen 32
Izvajanje pooblastila
1. Pooblastilo za sprejemanje delegiranih aktov se Komisiji podeli pod pogoji iz tega
¢lena.
2. Pooblastilo se podeli za nedolocen ¢as od datuma iz ¢lena 36(1).
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Evropski parlament ali Svet lahko kadar koli prekli¢e prenos pooblastila. S sklepom
o preklicu pooblastila preneha veljati pooblastilo iz navedenega sklepa. Preklic za¢ne
veljati dan po objavi sklepa v Uradnem listu Evropske unije ali na poznejsi datum, ki
je v njem naveden. Preklic ne vpliva na veljavnost delegiranih aktov, ki so Ze v
veljavi.

Komisija takoj po sprejetju delegiranega akta o njem hkrati uradno obvesti Evropski
parlament in Svet.

Delegirani akt za¢ne veljati le, ¢e mu Evropski parlament ali Svet v dveh mesecih od
uradnega obvestila, ki sta ga prejela v zvezi s tem aktom, ne nasprotujeta ali Ce sta
pred iztekom tega roka oba obvestila Komisijo, da mu ne bosta nasprotovala.
Navedeni rok se na pobudo Evropskega parlamenta ali Sveta podalj$a za dva meseca.

POGLAVJE 7
IZVEDBENI AKTI

Clen 33
Postopek v odboru

Komisiji pri sprejemanju izvedbenih aktov v skladu s ¢lenom 29(3) pomaga Evropski
odbor za vrednostne papirje, ustanovljen s Sklepom Komisije 2001/528/ES*.
Navedeni odbor je odbor v smislu Uredbe (EU) st. 182/201 1%

Pri sklicevanju na ta odstavek se uporablja ¢len 5 Uredbe (EU) §t. 182/2011, ob
upostevanju doloc¢b ¢lena 8 navedene uredbe.

POGLAVIJE 8
PREHODNE IN KONCNE DOLOCBE

Clen 34
Razveljavitev Direktive 2003/6/ES

Direktiva 2003/6/ES se razveljavi z dnem [24 mesecev po zacetku veljavnosti te uredbe).
Sklicevanja na Direktivo 2003/6/ES se Stejejo za sklicevanja na to uredbo.

Clen 35
Prehodne dolocbhe

Trzne prakse, ki so obstajale pred zacetkom veljavnosti te uredbe in so jih pristojni organi
sprejeli v skladu z Uredbo Komisije (ES) §t. 2273/2003* za namene uporabe &lena 1(2)(a)
Direktive 2003/6/ES, se lahko uporabljajo do [/2 mesecev po zacetku uporabe te uredbe], ce

UL L 191, 13.7.2001, str. 45.
UL L 55, 28.2.2011, str. 13.
UL L 162, 29.4.2004, str. 72.
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zadevni pristojni organi o teh praksah uradno obvestijo ESMA pred datumom zacetka
uporabe te uredbe.

Clen 36
Zacetek veljavnosti in uporaba
1. Ta uredba zac¢ne veljati [dvajseti dan po] objavi v Uradnem listu Evropske unije.
2. Uporabljati se zacne [24 mesecev po zaletku veljavnosti te uredbe], razen

¢lenov 3(2), 8(5), 11(3), 12(9), 13(4), 13(6), 14(5), 14(6), 15(3), 18(9), 19(9), 28(3)
ter 29(3), ki se zacnejo uporabljati takoj po zacetku veljavnosti te uredbe.

Ta uredba je v celoti zavezujoca in se neposredno uporablja v vseh drzavah ¢lanicah.

V Bruslju,
Za Evropski parlament Za Svet
Predsednik Predsednik
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PRILOGA 1

A. Kazalniki manipulativnega ravnanja, povezanega z napac¢nimi ali zavajajoc¢imi

signali in zagotavljanjem cene

Za namene uporabe Clena 8(1)(a) te uredbe ter brez poseganja v ravnanja iz odstavka 3
navedenega ¢lena se pri obravnavi poslov ali narocil za trgovanje s strani udelezencev na trgu
in pristojnih organov upostevajo naslednji neiz€rpni kazalniki, ki se sami po sebi ne Stejejo
nujno za trzno manipulacijo:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

®

(2

obseg, v katerem oddana narocila za trgovanje ali sklenjeni posli predstavljajo
pomemben delez dnevnega obsega poslov z zadevnim financnim
instrumentom, povezano blagovno promptno pogodbo ali finan¢nim
produktom na drazbi na podlagi pravic do emisije, zlasti kadar se zaradi teh
dejavnosti znatno spremenijo njihove cene;

obseg, v katerem se zaradi oddanih narocil za trgovanje ali poslov, ki so jih
izvedle osebe s pomembno nakupno ali prodajno pozicijo v finanénem
instrumentu, povezani blagovni promptni pogodbi ali finanénem produktu na
drazbi na podlagi pravic do emisije, znatno spremeni cena tega finan¢nega
instrumenta, povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega produkta na
drazbi na podlagi pravic do emisije;

ali izvedeni posli ne povzro€ijo spremembe upravicencev do lastniStva
finan¢nega instrumenta, povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega
produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije;

obseg, v katerem oddana narocila za trgovanje ali izvedeni posli vkljucujejo
obrnjenost pozicij v kratkem obdobju in predstavljajo pomemben delez
dnevnega obsega poslov z zadevnim finan¢nim instrumentom, povezano
blagovno promptno pogodbo ali finanénim produktom na drazbi na podlagi
pravic do emisije ter bi lahko bile povezane s pomembnimi spremembami cene
finan¢nega instrumenta, povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega
produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije;

obseg, v katerem so oddana naroCila za trgovanje ali izvedeni posli
skoncentrirani v kratkem c¢asovnem razponu znotraj dneva trgovanja in
povzrocijo spremembo cene, ki se posledicno obrne;

obseg, v katerem oddana narocila za trgovanje spremenijo reprezentativnost
najboljSih cen povprasevanja po finan¢nem instrumentu, povezani blagovni
promptni pogodbi ali finanénem produktu na drazbi na podlagi pravic do
emisije ali njihove ponudbe ali bolj sploSno spremenijo reprezentativnost
knjige narocil, ki je na voljo udelezencem na trgu, ter se ta narocila odpravijo
pred njihovo izvrsitvijo;

obseg, v katerem se narocila za trgovanje oddajo ali posli izvedejo v trenutku,
ko se izraCunajo referen¢ne cene, poravnalne cene in vrednotenja, ali priblizno
v tem trenutku ter povzrocijo spremembe cen, ki vplivajo na takSne cene in
vrednotenja.
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B. Kazalniki manipulativnega ravnanja, povezanega z uporabo fiktivnih sredstev ali
katero koli drugo obliko prevare ali zvijace

Za namene uporabe ¢lena 8(1)(b) te uredbe ter brez poseganja v ravnanja iz drugega odstavka
tocke 3 navedenega Clena se pri obravnavi poslov ali narocil za trgovanje s strani udelezencev
na trgu in pristojnih organov upostevajo naslednji neiz¢rpni kazalniki, ki se sami po sebi ne
Stejejo nujno za trzno manipulacijo:

(a) ali osebe oddajo narocila za trgovanje ali izvedejo posle pred ali po tem, ko te
iste osebe ali osebe, ki so z njimi povezane, raz§irijo napacne ali zavajajoce
informacije;

(b) ali osebe oddajo narocila za trgovanje ali izvedejo posle pred ali po tem, ko te
iste osebe ali osebe, ki so z njimi povezane, izdelajo ali razsirijo nalozbena
priporocila, ki so napacna ali izkrivljena ali o€itno pod vplivom materialnih
interesov.
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1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.4.1.

1.4.2.

OCENA FINANCNIH POSLEDIC ZAKONODAJNEGA PREDLOGA

OKVIR PREDLOGA/POBUDE

Naslov predloga/pobude

Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o trgovanju z notranjimi informacijami in
trzni manipulaciji (zloraba trga)

Predlog Direktive Evropskega parlamenta in Sveta o kazenskih sankcijah za trgovanje z
notranjimi informacijami in trzno manipulacijo (zloraba trga)

Zadevna podro&ja v okviru ABM/ABB*

Notranji trg — financni trgi

Vrsta predloga/pobude
Predlog/pobuda se nanasa na nov ukrep.

[0 Predlog/pobuda se nanasa na nov ukrep, ki je nadaljevanje pilotnega
projekta/pripravljalnega ukrepa®.

[J Predlog/pobuda je namenjena podaljSanju obstojeéega ukrepa.
L] Predlog/pobuda se nana3a na ukrep z novo usmeritvijo.
Cilji

Vecletni strateski cilji Komisije, ki naj bi bili dosezeni s predlogom/pobudo

Splosni cilji uredbe o zlorabi trga in Direktive so povecati celovitost trga in zasc¢ito
vlagateljev, tako da se osebam, ki imajo notranje informacije, prepovedujejo trgovanje s
povezanimi financnimi instrumenti ter manipulacije finan¢nih trgov prek na primer Sirjenja
napacnih informacij ali govoric in trgovanja, ki zagotavlja nenormalne ravni cen, ter hkrati
zagotoviti enotna pravila in enake konkurentne pogoje ter povecati privlacnost trgov

vrednostnih papirjev za zbiranje kapitala za izdajatelje na zagonskih trgih MSP.

Specificni cilji in zadevne dejavnosti v okviru ABM/ABB

Specifiéni cilj §t.

Ob upostevanju zgoraj navedenih sploSnih ciljev so pomembni naslednji bolj specifi¢ni
cilji politike:

— zagotoviti, da Uredba in Direktiva upoStevata razvoj trga;

— zagotoviti u¢inkovito uveljavljanje pravil o zlorabi trga;

44
45

ABM: upravljanje po dejavnostih — ABB: oblikovanje proracuna po dejavnostih.
Pilotni in pripravljalni ukrepi iz ¢lena 49(6)(a) ali (b) financ¢ne uredbe.
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— povecati ucinkovitost ureditve proti zlorabi trga z zagotavljanjem vecje jasnosti in pravne
varnosti;

— kadar je mogoce, zmanjSati upravno obremenitev zlasti za izdajatelje na trgih MSP.

Zadevne dejavnosti v okviru ABM/ABB

Za zgoraj navedene specificne cilje je treba izpolniti naslednje operativne cilje:
— prepreciti zlorabo trga na organiziranih trgih, platformah in pri poslih na prostem trgu;

— prepreciti zlorabo trga na blagovnih trgih in z njimi povezanih trgih izvedenih finan¢nih
instrumentov;

— zagotoviti, da imajo regulatorji potrebne informacije in pooblastila za ucinkovito
uveljavljanje;

— zagotoviti dosledne, u¢inkovite in odvracilne sankcije;
— zmanjSati ali odpraviti moznosti in diskrecijske pravice;

— pojasniti klju¢ne pojme.
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.

1.5.1.

Pricakovani izid in ucinki

Navedite, kako naj bi predlog/pobuda ucinkovala na upravicence/ciljne skupine.

Na podlagi skupnega ucinka predloga se bo znatno izboljSalo obravnavanje zlorabe trga v
EU. Povecali se bosta celovitost trga in zas¢ita vlagateljev, ker bo pojasnjeno, kateri
finan¢ni instrumenti in trgi so zajeti, ter se bo zagotovilo, da so zajeti instrumenti, ki so
uvrsceni v trgovanje le v MTF in drugih novih vrstah organiziranih trgovalnih sistemov.
Poleg tega se bo izboljsala zas¢ita pred zlorabo trga z izvedenimi finan¢nimi instrumenti
na blago, ker se bo povecCala preglednost trga. Z zagotovitvijo potrebnih pooblastil
pristojnim organom za izvajanje preiskav se bo izboljsalo tudi odkrivanje zlorabe trga, z
uvedbo minimalnih nacel za upravne ukrepe ali sankcije in zahtevo po uvedbi kazenskih
sankcij pa se bo povecal odvracilni ucinek sistemov sankcij. Poleg tega se bo s tem
zagotovil skladnej$i pristop glede zlorabe trga, ker se bodo zmanjSale moznosti in
diskrecijske pravice drzav ¢lanic, pri ¢emer bo uvedena sorazmerna ureditev za izdajatelje
na zagonskih trgih MSP. Na sploSno naj bi to prispevalo k povec¢anju celovitosti finanénih
trgov, kar bo pozitivno vplivalo na zaupanje vlagateljev in tako okrepilo finan¢no
stabilnost finan¢nih trgov.

Kazalniki izida in ucinkov

Navedite, s katerimi kazalniki bi bilo mogoce spremljati izvajanje predloga/pobude.

Glavni kazalniki in viri informacij, ki bi se lahko uporabili pri ocenjevanju, so naslednji:

— podatki nacionalnih pristojnih organov o Stevilu primerov zlorabe trga, ki so jih
preiskovali in sankcionirali ter

— porocilo (ki ga lahko pripravi ESMA) o izku$njah, ki so jih regulatorji pridobili pri
uveljavljanju zakonodaje.

Utemeljitev predloga/pobude

Potrebe, ki jih je treba kratkorocno ali dolgorocno zadovoljiti

Kratkoro¢no:

— zagotoviti, da imajo regulatorji potrebne informacije in pooblastila za ucinkovito
uveljavljanje;

— zagotoviti dosledne, ucinkovite in odvracilne sankcije;

— zmanj$ati ali odpraviti moznosti in diskrecijske pravice;

— pojasniti klju¢ne pojme.

Dolgoro¢no:

— prepreciti zlorabo trga na organiziranih trgih, platformah in pri poslih na prostem trgu;

— prepreciti zlorabo trga na blagovnih trgih in z njimi povezanih trgih izvedenih finan¢nih
instrumentov.

57 SL




1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

Dodana vrednost ukrepanja Evropske unije

Ceprav imajo vsi problemi, ki so opisani v oceni u¢inka, pomembne uéinke za vsako
posamezno drzavo ¢lanico, je njihov skupni ucinek mogoce v celoti razumeti Sele v
¢ezmejnem okviru. Razlog za to je, da je zloraba trga mogoca na katerem koli trgu, na
katerem kotira zadevni instrument, ali na prostem trgu, tj. tudi na trgih, ki niso primarni trg
zadevnega instrumenta. Zato obstaja dejansko tveganje za izogibanje nacionalnim ukrepom
proti zlorabi trga ali njihovo neucinkovitost, ¢e se ne sprejmejo ukrepi na ravni EU. Poleg
tega je za preprecevanje regulativne arbitraze bistven skladen pristop in ker je to vpraSanje
ze zajeto v pravila iz obstojece direktive o zlorabi trga, je skupno prizadevanje najboljsi
nacin za obravnavanje problemov, izpostavljenih v oceni ucinka.

Glavna spoznanja iz podobnih izkuSenj

Predlog Uredbe temelji na obstojeci direktivi o zlorabi trga, pri uporabi katere so se
pokazale nekatere omejitve in ki se je v drzavah c¢lanicah uporabljala na razli¢ne nacine,
zaradi Cesar je potreben njen pregled v obliki uredbe in direktive.

Skladnost z drugimi financnimi instrumenti in moznosti dopolnjevanja

Komisija bo v prihodnjih mesecih dokoncala svoj celoten program finan¢nih reform, kot je
napovedala v svojem sporoCilu z dne 2. junija 2010 o reguliranju finan¢nih storitev za
trajnostno rast'®. Nekateri od obstoje¢ih predlogov ali predlogov v obravnavi, ki so
navedeni v Sporocilu, se nanasajo na to pobudo in bodo prispevali k doseganju njenih
ciljev glede izboljSanja zascite vlagateljev ter povecanja preglednosti in celovitosti trga.

Predlog Uredbe o prodaji na kratko in nekaterih vidikih zamenjav kreditnega tveganja
vkljucuje ureditev razkrivanja podatkov za kratke prodaje, ki bi regulatorjem olajsSala
odkrivanje moznih primerov trzne manipulacije ali trgovanja z notranjimi informacijami,
ki so povezani s prodajo na kratko.*’

S predlogom Uredbe o izvedenih financnih instrumentih OTC, centralnih nasprotnih
strankah in repozitorijih sklenjenih poslov se bo povecala tudi preglednost pomembnih
pozicij v izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, zaradi katere bodo regulatorji laZje
odkrivali zlorabo trga z izvedenimi finanénimi instrumenti.**

V okviru pregleda direktive o trgih finan¢nih instrumentov se bodo obravnavale moznosti
glede razsiritve trenutnega obsega porocanja o poslih z instrumenti, s katerimi se trguje le
v velstranskih sistemih trgovanja (MTF), in poro€anja o poslih na prostem trgu (OTC),
vkljucno z izvedenimi finan¢nimi instrumenti. PoroCanje pristojnim organom o poslih na
prostem trgu z instrumenti, ki niso uvr$€eni v trgovanje na organiziranem trgu, zdaj ni
obvezno, vendar bi tak$no porocanje regulatorjem olajSalo odkrivanje moznih zlorab trga s
tak§nimi instrumenti.*’

46
47
48

49
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(COM(2010) 301) Sporocilo Komisije Evropskemu parlamentu, Svetu, Evropskemu ekonomsko-socialnemu
odboru in Evropski centralni banki o reguliranju financnih storitev za trajnostno rast, junij 2010.

(COM(2010) 482) Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o prodaji na kratko in nekaterih vidikih
zamenjav kreditnega tveganja, september 2010.

(COM(2010) 484) Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC,
centralnih nasprotnih strankah in repozitorijih sklenjenih poslov, september 2010.

(COM(2011) XXX).

s SL



SL

Vprasanja zahtev po preglednosti in manipulativnega ravnanja, zlasti na fizicnih
energetskih trgih, ter poroanja o poslih za zagotovitev celovitosti energetskih trgov so
vkljuéena v predlog Komisije za uredbo o celovitosti in preglednosti energetskega trga.™

50

(COM(2010) 484) Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o celovitosti in preglednosti energetskega
trga, december 2010.
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1.6. Trajanje ukrepa in finan¢nega vpliva
O Casovno omejen predlog/pobuda
— O Trajanje predloga/pobude od [DD.MM.]LLLL do [DD.MM.]LLLL.
— [ Finan¢ni u¢inek med letoma LLLL in LLLL.
Casovno neomejen predlog/pobuda
— Izvedba z zacetnim obdobjem postopne krepitve med letoma LLLL in LLLL,
— ki mu sledi polno delovanje.
1.7. Naértovani nadini upravljanja®'
Neposredno centralizirano upravljanje — Komisija.
[] Posredno centralizirano upravljanje — prenos izvrSevanja na:
— 0O izvajalske agencije,
— [ organe, ki jih ustanovijo Skupnosti*,
— [ nacionalne javne organe/organe, ki opravljajo javne storitve,

— [ osebe, ki se jim zaupa izvedba dolocenih ukrepov v skladu z naslovom V Pogodbe o
Evropski uniji in so doloCene v zadevnem temeljnem aktu v smislu ¢lena 49 financne
uredbe.

L] Deljeno upravljanje z drzavami ¢lanicami.
[] Decentralizirano upravljanje s tretjimi drzavami.

O Skupno upravljanje z mednarodnimi organizacijami (navedite).

Pri navedbi vec kot enega nacina upravljanja je treba to natancneje razloziti v oddelku ,,opombe “.

Opombe

//

o Pojasnitve nacinov upravljanja in sklicevanje na finan¢no uredbo so na voljo na spletiscu BudgWeb:

http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html.
Organi iz ¢lena 185 finan¢ne uredbe.
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2.1.

2.2

2.2.1.

UKREPI UPRAVLJANJA
Dolocbe glede spremljanja in porocanja

Navedite pogostost in pogoje.

Clen 81 Uredbe o ustanovitvi Evropskega organa za vrednostne papirje in trge dolo¢a, da
se v treh letih po dejanskem zacetku delovanja organa ovrednotijo izkusnje, pridobljene pri
njegovem delovanju. Zato Komisija objavi splosno porocilo, ki se posreduje Evropskemu
parlamentu in Svetu.

Sistem upravljanja in nadzora

Ugotovljena tveganja

Izvedena je bila ocena ucinka za reformo sistema finan¢nega nadzora v EU, ki se prilozi
uredbam o ustanovitvi Evropskega ban¢nega organa, Evropskega organa za zavarovanja in
poklicne pokojnine ter Evropskega organa za vrednostne papirje in trge.

Zaradi teh predlogov ESMA potrebuje dodatne vire, da bo lahko izvajal naloge, ki so v
njegovi pristojnosti.

1.  ESMA bo usklajeval in koordiniral pravila v zvezi z:
— izvzetjem programov odkupa in stabilizacije (¢len 3);

— tehnicnimi reSitvami za odkrivanje sumljivih poslov in uradno obves$canje o njih
(¢len 11);

— tehni¢nimi reSitvami za ustrezno razkritje notranjih informacij javnosti (¢len 12);
— tehni¢nimi reSitvami za odlozitev razkritja notranjih informacij javnosti (¢len 12);

— okvirnim in neizérpnim seznamom dogodkov, ki se nanasajo na izdajatelje, katerih
finan¢ni instrumenti so uvrsceni v trgovanje na trgu MSP, in lahko pomenijo notranje
informacije (¢len 12);

— vsebino in obliko seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij (¢len 13);
— ureditvijo za naloZbena priporocila in statistiko (¢len 15);

— postopki in obrazci za izmenjavo informacij med pristojnimi in regulativnimi organi EU
ter pristojnimi in regulativnimi organi tretjih drzav (¢leni 18, 19, 20, 29).

2.  Poleg tega bo ESMA na zahtevo posameznega pristojnega organa usklajeval
preiskave in inSpekcijske preglede med pristojnimi organi v ¢ezmejnih primerih zlorabe
trga (Clen 19).

3.  ESMA bo prav tako usklajeval pripravo dogovorov o sodelovanju med pristojnimi
organi drzav cClanic in zadevnimi pristojnimi organi tretjih drzav. ESMA bo pripravil
predloge dokumentov za dogovore o sodelovanju, ki jih pristojni organi lahko uporabijo.
ESMA bo usklajeval tudi izmenjavo informacij, pridobljenih od pristojnih organov tretjih
drzav, med pristojnimi organi (¢len 20).
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2.2.2.

2.3.

4. ESMA bo v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago zadolZen za
spodbujanje in usklajevanje sodelovanja in izmenjave informacij med pristojnimi organi in
regulativnimi organi v drugih drzavah clanicah ter tretjih drzavah, ki so odgovorni za
promptne trge (¢len 19).

Brez teh virov ne bi bilo mogoce zagotoviti pravocasne in ucinkovite izpolnitve nalog
ESMA.

Nacrtovani nacini nadzora

Sistemi upravljanja in nadzora iz uredbe o ESMA se bodo uporabljali tudi za vlogo ESMA
v skladu s tem predlogom. Komisija bo kon¢ne kazalnike za oceno delovanja Evropskega
organa za vrednostne papirje in trge dolocila ob izvedbi prvega zahtevanega vrednotenja.
Pri konc¢ni oceni bodo kvantitativni kazalniki enako pomembni kot kvalitativni dokazi,
zbrani med posvetovanji. Vrednotenje se ponovi vsaka tri leta.

Ukrepi preprecevanja goljufij in nepravilnosti

Navedite obstojece ali nacrtovane preprecevalne in zascitne ukrepe.

Za namene boja proti goljufijam, korupciji in drugim nezakonitim dejanjem se dolocbe
Uredbe (ES) $§t. 1073/1999 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25.maja 1999 o
preiskavah, ki jih izvaja Evropski urad za boj proti goljufijam (OLAF), brez omejitev
uporabljajo za ESMA.

ESMA pristopi k Medinstitucionalnemu sporazumu z dne 25. maja 1999 med Evropskim
parlamentom, Svetom Evropske unije in Komisijo Evropskih skupnosti o notranjih
preiskavah, ki jih opravi Evropski urad za boj proti goljufijam (OLAF), in takoj sprejme
ustrezne dolocbe za celotno osebje ESMA.

Odlocitve o financiranju ter sporazumi in iz njih izhajajo¢i izvedbeni instrumenti izrecno
doloc¢ajo, da lahko Racunsko sodis¢e in OLAF po potrebi opravljata preglede na kraju
samem pri prejemnikih denarnih sredstev, ki jih izplaca ESMA, in osebju, odgovornem za
njihovo dodelitev.
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3. OCENA FINANCNIH POSLEDIC PREDLOGA/POBUDE
3.1. Zadevni razdelki vecletnega finan¢nega okvira in proracunske vrstice odhodkov
e Obstojece proracunske vrstice odhodkov
Po vrsti, v skladu z razdelki vecletnega finan¢nega okvira in prora¢unskimi vrsticami.
Proracunska vrstica Vista Prispevek
Razdelek odhodkov P
veCletnega |
finanénega | Stevilka dif/nedif. | drav drzav tretjih v smislu Clena
okvira [F)-(.)]lmenovan]e .................................... (53) Efte™ Kandidatk™ dvay 18(1)(:2df;2ancne
12.040401.01
Subvencija ESMA iz naslovov 1 in 2 dif. DA NE NE NE
(Odhodki za osebje in wupravni
odhodki)
e Zahtevane nove proracunske vrstice
Po vrsti, v skladu z razdelki vecletnega financnega okvira in proracunskimi vrsticami.
1

53
54

Dif. = diferencirana sredstva/nedif. = nediferencirana sredstva

Efta: Evropsko zdruZenje za prosto trgovino.

Drzave kandidatke in, ¢e je ustrezno, potencialne drzave kandidatke z zahodnega Balkana.
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3.2, Ocenjeni ucinek na odhodke

3.2.1.  Povzetek ocenjenega ucinka na odhodke

v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Razdelek vecletnega financnega okvira 1A Konkuren¢nost za rast in zaposlovanje
Leto Leto Leto
GD: <MARKT> 201356 2014 2015 SKUPAJ
* Odobritve za poslovanje
obveznosti ) 0,179 0,327 0,327 0,832
12.0404.01 plagila @ 0,179 0,327 0,327 0,832
Odobritve upravne narave, ki se financirajo iz sredstev za posebne
programe’’
Stevilka proracunske vrstice ®3) 0 0 0
obveznosti SN o0179 | 0327 0327 0,832
Odobritve s
za GD MARKT SKUPAJ ) a
plagila 0,179 0,327 0,327 0,832
+3
) ) obveznosti “4)
* Odobritve za poslovanje SKUPAJ -
placila Q)
* Odobritve upravne narave, ki se financirajo iz sredstev za © 0 0 0
posebne programe, SKUPAJ

56
57
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Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.
Tehni¢na in/ali upravna pomoc ter odhodki za podporo izvajanju programov in/ali ukrepov EU (prej vrstice BA), posredne raziskave, neposredne raziskave.
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vecletnega financnega okvira, SKUPAJ | placila =5+6 0,179 0,327 0,327 0,832

Odobritve obveznosti —4+6 0,179 0,327 0,327 0,832
za RAZDELEK 1A

SL

ESMA bo moral pripraviti doloceno Stevilo osnutkov izvedbenih tehni¢nih standardov v zvezi z:

izvzetjem programov odkupa in stabilizacije (Clen 3);

— tehni¢nimi reSitvami za odkrivanje sumljivih poslov in uradno obvescanje o njih (¢len 11);
— tehni¢nimi reSitvami za ustrezno razkritje notranjih informacij javnosti (¢len 12);

— tehni¢nimi reSitvami za odlozitev razkritja notranjih informacij javnosti (¢len 12);

— okvirnim in neiz€rpnim seznamom dogodkov, ki se nanasajo na izdajatelje, katerih finan¢ni instrumenti so uvrSceni v trgovanje na trgu
MSP, in lahko pomenijo notranje informacije (¢len 12);

— vsebino in obliko seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij (¢len 13);
— ureditvijo za nalozbena priporocila in statistiko (¢len 15);

— postopki in obrazci za izmenjavo informacij med pristojnimi in regulativnimi organi EU ter pristojnimi in regulativnimi organi drugih
tretjih drzav (Cleni 18, 19, 20, 29).

ESMA bo na zahtevo posameznega pristojnega organa usklajeval preiskave in inSpekcijske preglede med pristojnimi organi v ¢ezmejnih
primerih zlorabe trga.

ESMA bo usklajeval pripravo dogovorov o sodelovanju med pristojnimi organi drzav ¢lanic in zadevnimi pristojnimi organi tretjih drzav.
ESMA bo pripravil predloge dokumentov za dogovore o sodelovanju, ki jih pristojni organi lahko uporabijo. ESMA bo usklajeval tudi
izmenjavo informacij, pridobljenih od pristojnih organov tretjih drzav, med pristojnimi organi.

4. ESMA bo v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago zadolzen za spodbujanje in usklajevanje sodelovanja in izmenjave
informacij med pristojnimi organi in regulativnimi organi v drugih drzavah ¢lanicah ter tretjih drzavah, ki so odgovorni za promptne trge.
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Ce predlog/pobuda vpliva na veé razdelkov:

* Odobritve za poslovanje SKUPAJ

obveznosti

“)

placila

®)

posebne programe, SKUPAJ

* Odobritve upravne narave, ki se financirajo iz sredstev za

(6

Odobritve obveznosti =4+6 0,179 0,327 0,327 0,832
za RAZDELKE 1 do 4
vEtlsing Miemsae el placila 56 | 0179 | 0327 0327 0,832
(referenéni znesek) SKUPAJ
SL 66

SL



Razdelek vecletnega finan¢nega okvira 5 ,Upravni odhodki*
v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)
Leto Leto Leto
2013 2014 2015 SKUPAJ
GD: <....... >
* Cloveski viri 0 0 0
* Drugi upravni odhodki 0 0 0
GD <...>SKUPAJ odobritve
Odobritve (ob .
obveznost
. za RAVZDELEK, S skupaj = placila skupaj) 0 0 0
vecletnega financnega okvira SKUPAJ
v mio. EUR (na tri decimalna mesta natancno)
Leto Leto Leto
2013% | 2014 | 2015 SKUPAJ
Odobritve obveznosti 0,179 0,327 0,327 0,832
za RAZDELKE 1 do 5
vecletnega finanénega okvira SKUPAJ | placila 0,179 | 0,327 | 0,327 0,832
¥ Leto N je leto zacetka izvajanja predloga/pobude.
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3.2.2.  Ocenjeni ucinek na odobritve za poslovanje
— 0O Predlog/pobuda ne zahteva uporabe odobritev za poslovanje.

— Predlog/pobuda zahteva uporabo odobritev za poslovanje, kot je pojasnjeno v nadaljevanju:

Specifi¢ni cilji predloga so doloceni v tocki 1.4.2. Dosegli se bodo s predlaganimi zakonodajnimi ukrepi, ki se bodo izvajali na nacionalni
ravni, in s sodelovanjem Evropskega organa za vrednostne papirje in trge.

Ceprav za vsak operativni cilj ni mogo¢e dolo¢iti dejanskih numeriénih rezultatov, mora vloga ESMA skupaj z novimi pooblastili nacionalnih
regulatorjev prispevati k pove€anju celovitosti trga in zascite vlagateljev, tako da se osebam, ki imajo notranje informacije, prepovedujejo trgovanje s
povezanimi finan¢nimi instrumenti ter manipulacije finan¢nih trgov prek na primer $irjenja napacnih informacij ali govoric in trgovanja, ki zagotavlja
nenormalne ravni cen. S tem novim okvirom se bo prepreCevala zloraba trga na organiziranih trgih, platformah in pri poslih na prostem trgu ter na
blagovnih trgih in trgih in z njimi povezanih trgih izvedenih finan¢nih instrumentov. Poleg tega se bodo ESMA in nacionalnim regulatorjem zagotovili
potrebne informacije in pooblastila za izvrSevanje doslednih, ucinkovitih in odvracilnih sankecij.
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3.2.3.  Ocenjeni ucinek na odobritve upravne narave
3.2.3.1. Povzetek
— [ Predlog/pobuda ne zahteva uporabe odobritev upravne narave.

— [ Predlog/pobuda zahteva uporabo odobritev upravne narave, kot je pojasnjeno v
nadaljevanju:
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3.2.3.2. Ocenjene potrebe po ¢loveskih virih
— Predlog/pobuda ne zahteva uporabe cloveskih virov.

— [ Predlog/pobuda zahteva uporabo c¢loveskih virov, kot je pojasnjeno v
nadaljevanju:

Opomba:

Predlog ne bo povzroéil potreb po dodatnih &loveskih in upravnih virih v GD MARKT. Se
naprej bodo na voljo viri, ki so trenutno na voljo za izvajanje direktive o zlorabi trga.
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3.2.4.  Skladnost z veljavnim vecletnim financnim okvirom

— [ Predlog/pobuda je skladna z veljavnim vecletnim finan¢nim okvirom.

— Predlog/pobuda bo pomenila spremembo ustreznega razdelka vecletnega financnega

okvira.

Predlog dolo¢a dodatne naloge, ki jih mora izvajati ESMA. Za to bodo potrebna dodatna sredstva pod
proracunsko vrstico 12.0404.01.

— O Predlog/pobuda zahteva uporabo instrumenta prilagodljivosti ali spremembe
vedletnega finanénega okvira®.

‘ Pojasnite te zahteve ter navedite zadevne razdelke in proracunske vrstice ter ustrezne zneske. |

3.2.5.  Udelezba tretjih oseb pri financiranju

— O V predlogu/pobudi ni nacrtovano sofinanciranje tretjih oseb.

— V predlogu/pobudi je nacrtovano sofinanciranje, kot je ocenjeno v nadaljevanju:

odobritve v mio. EUR (na tri decimalna mesta natan¢no)

Leto Leto Leto Skupai
2013 2014 2015 P

Navedite organ

sofinanciranja

. oo . 0,268 0,490 0,490 1,248

Drzave  clanice  prek

nacionalnih  nadzornikov

EU (%

Sofinancirane odobritve

SKUPAJ 0,268 0,490 0,490 1,248

(*) Ocena, ki temelji na trenutnem financnem mehanizmu v osnutku uredbe o ESMA (drzave ¢lanice 60 % —

Skupnost 40 %).
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Glej tocki 19 in 24 Medinstitucionalnega sporazuma.
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3.3. Ocenjeni vpliv na prihodke
- Predlog/pobuda nima finan¢nega vpliva na prihodke.
— 0O Predlog/pobuda ima finanéni vpliv, kot je pojasnjeno v nadaljevanju:
. O na lastna sredstva,
o O na razne prihodke.

Priloga k oceni finan¢nih posledic zakonodajnega predloga za predlog Uredbe Evropskega
parlamenta in Sveta o trgovanju z notranjimi informacijami in trzni manipulaciji (zloraba trga) in
predlog Direktive Evropskega parlamenta in Sveta o kazenskih sankcijah za trgovanje z notranjimi
informacijami in trzno manipulacijo (zloraba trga).

Uporabljena metodologija in glavne temeljne predpostavke

Stroski, ki so povezani z nalogami ESMA in izhajajo iz zadevnih dveh predlogov, so se v skladu z
razvrstitvijo stroskov v osnutku proracuna ESMA za leto 2012, ki je bil posredovan Komisiji,
ocenili kot odhodki za zaposlene (naslov 1).

Zadevna predloga Komisije vsebujeta dolocbe, v skladu s katerimi bo ESMA pripravila priblizno
11 sklopov novih zavezujocih tehni¢nih standardov, s katerimi bi se moralo zagotoviti skladno
izvajanje zelo tehni¢nih dolo¢b po vsej EU. V skladu s predlogoma ESMA v 24 mesecih po zacetku
veljavnosti Uredbe predloZi nove zavezujoce tehni¢ne standarde. Za izpolnitev tega cilja je treba
povecati Stevilo zaposlenih Ze v letu 2013. Kar zadeva vrsto delovnih mest, bodo za uspesno in
pravocasno zagotovitev novih zavezujocCih tehni¢nih standardov potrebni zlasti dodatni uradniki za
politiko, strokovni sodelavci in uradniki za oceno ucinka.

Na podlagi ocen sluzb Komisije in ESMA so se uporabile naslednje predpostavke za oceno uc¢inka
na Stevilo ekvivalentov polnega delovnega Casa, ki so potrebni za pripravo zavezujo¢ih tehni¢nih
standardov, povezanih z zadevnima predlogoma:

— do leta 2013 bodo potrebni en uradnik za politiko, en uradnik za oceno ucinka in en strokovni
sodelavec.

Tako so za zavezujoCe tehni¢ne standarde, ki jih je treba predloziti 24 mesecev po zacetku
veljavnosti Uredbe, potrebni 3 ekvivalenti polnega delovnega Casa.

Nazadnje, ESMA bo zadolzen za nekatere trajne naloge na podrocjih:

— usklajevanja preiskav in inSpekcijskih pregledov med pristojnimi organi v ¢ezmejnih primerih
zlorabe trga;

— pripravljanja dogovorov o sodelovanju med pristojnimi organi drzav clanic in zadevnimi
pristojnimi organi tretjih drzav. ESMA bo pripravil predloge dokumentov za dogovore o
sodelovanju, ki jih pristojni organi lahko uporabijo. ESMA bo usklajeval tudi izmenjavo informacij,
pridobljenih od pristojnih organov tretjih drzav, med pristojnimi organi;

— spodbujanja in usklajevanja sodelovanja in izmenjave informacij med pristojnimi organi in

regulativnimi organi v drugih drzavah ¢lanicah ter tretjih drzavah, ki so odgovorni za promptne trge
in pravice do emisije.
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Na splosno to pomeni, da je potrebnih dodatnih 6 ekvivalentov polnega delovnega Casa.

Druge predpostavke:

na podlagi razporeditve ekvivalentov polnega delovnega €asa v osnutku proracuna za
leto 2012 se predvideva, da bo 6 dodatnih ekvivalentov polnega delovnega casa
zajemalo 3 zacasne usluzbence (50 %), 2 napotena nacionalna strokovnjaka (33,3 %)
in 1 pogodbenega usluzbenca (16,7 %);

stroski povprecne letne place za razlicne kategorije osebja temeljijo na smernicah
GD BUDG;

placni ponderirani koeficient za Pariz 1,27;

predvideni stroski usposabljanja so 1 000 EUR na ekvivalent polnega delovnega Casa
na leto;

stroski za sluzbene poti so 10 000 EUR in so ocenjeni na podlagi osnutka proracuna
za leto 2012 za sluZbene poti po osebi;

stroski za zaposlovanje (potovanja, hoteli, zdravniski pregledi, nastanitveni in drugi
stroski, stroski selitve itd.) znaSajo 12 700 EUR in so ocenjeni na podlagi osnutka
proracuna za leto 2012 za zaposlovanje po novi osebi.

Predvidevalo se je, da se bo delovna obremenitev, ki je razlog za zgornje povecanje Stevila
ekvivalentov polnega delovnega ¢asa, ohranila po letu 2014 in da je povezana s spreminjanjem ze
obstojecih zavezujocih tehni¢nih standardov.

Metoda za izra¢un povecanja potrebnih proracunskih sredstev za naslednja tri leta je podrobneje
predstavljena v spodnji preglednici. Pri izracunu se uposSteva dejstvo, da se 40 % stroSkov financira

1z prorauna Skupnosti.

SL

Vrsta stroskov Izracun Znesek (v tisotih)
2013 2014 2015 Skupaj
Naslov 1: Odhodki za zaposlene
6 Place in nadomestila
=3%127*1,2
— od tega zacasnih usluzbencev 7 241,93 483,87 483,87 1 209,67
—od tega NNS =2*73*1,27 92,71 185,42 185,42 463,55
— od tega pogodbenih usluzbencev = 1*64*1,27 40,64 81,28 81,28 203,2
6 Odhodki, povezani z zaposlovanjem
=6*12,7 76,2 76,2
6 Izdatki za sluzbene poti
=6*10 30 60 60 150
6 Usposabljanje =6*1 3 6 6 15
Naslov 1 skupaj: Odhodki za zaposlene 484,48 816,57 816,57 2 079,53
Od tega prispevek Skupnosti (40 %) 193,79 326,63 326,63 847,05
Od tega prispevek drzave ¢lanice (60 %) 290,68 489,94 489,94 1 270,56
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V naslednji preglednici je predstavljen predlagan kadrovski nacrt za tri delovna mesta zaCasnega

usluzbenca:

Funkcionalna skupina in
razred

Zacasna
delovna
mesta

ADI16
ADI15
ADI14
ADI13
ADI12
ADI11
ADI10
AD9
ADS
AD7
AD6
ADS

Skupaj AD
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