Vijece
Europske unije
Bruxelles, 19. sije€nja 2024.

(OR. en)
5416/24
Meduinstitucijski predmet:
2021/0385(COD)

CODEC 74
EF 14
ECOFIN 43
PE 5

INFORMATIVNA NAPOMENA

Od: Glavno tajnistvo Vijeca

Za: Odbor stalnih predstavnika / Vijece

Predmet: Prijedlog UREDBE EUROPSKOG PARLAMENTA | VIJECA o izmjeni

Uredbe (EU) br. 600/2014 u pogledu poboljSanja transparentnosti trzisSnih
podataka, uklanjanja prepreka uvodenju konsolidiranog sustava objave,
optimizacije obveza trgovanja i zabrane primanja placanja za
prosljedivanje naloga klijenata

—ishod prvog €itanja u Europskom parlamentu
(Strasbourg, 15. — 18. sijeCnja 2024.)

I. UVOD

U skladu s odredbama ¢lanka 294. UFEU-a 1 Zajednickom izjavom o prakticnim na¢inima provedbe
postupka suodluc¢ivanja' uspostavljen je niz neformalnih kontakata izmedu Vijec¢a, Europskog

parlamenta 1 Komisije u cilju postizanja dogovora o tom predmetu u prvom ¢itanju.

U tom je kontekstu predsjednica Odbora za ekonomsku i monetarnu politiku (ECON) Irene

TINAGLI (S&D, IT) u ime tog odbora predstavila kompromisni amandman (amandman broj 2) na
navedeni prijedlog uredbe, za koji je Danuta Maria HUBNER (EPP, PL) pripremila nacrt izvje$éa.
O tom je amandmanu postignut dogovor tijekom navedenih neformalnih kontakata. Nisu podneseni

drugi amandmani.

1 SL C 145, 30.6.2007., str. 5.
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II. GLASOVANJE

Na plenarnoj sjednici 16. sijecnja 2024. glasovanjem je usvojen kompromisni amandman
(amandman broj 2) na navedeni prijedlog uredbe. Tako izmijenjeni prijedlog Komisije predstavlja
stajaliSte Europskog parlamenta u prvom ¢itanju, koje je sadrzano u njegovoj zakonodavnoj

rezoluciji iz Priloga ovom dokumentu?.

StajaliSte Parlamenta odrazava prethodni dogovor institucija. Vijece bi stoga trebalo moci odobriti

stajaliste Parlamenta.

Akt bi se tada donio u formulaciji koja odgovara stajalistu Parlamenta.

2 Verzija stajaliSta Parlamenta iz zakonodavne rezolucije oznacena je kako bi se obiljeZile

izmjene nastale na temelju amandmana na prijedlog Komisije. Dodaci tekstu Komisije
istaknuti su podebljanim slovima i kurzivom. Simbol ,, I ” oznacava izbrisani tekst.
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PRILOG
(16. 1. 2024.)

Izmjena Uredbe o trziStima financijskih instrumenata (MiFIR)

Zakonodavna rezolucija Europskog parlamenta od 16. sije¢nja 2024. o Prijedlogu
uredbe Europskog parlamenta i Vijeca o izmjeni Uredbe (EU) br. 600/2014 u pogledu
poboljsanja transparentnosti trziSnih podataka, uklanjanja prepreka uvodenju
konsolidiranog sustava objave, optimizacije obveza trgovanja i zabrane primanja
pladanja za prosljedivanje naloga klijenata (COM(2021)0727 — C9-0440/2021 —
2021/0385(COD))

(Redovni zakonodavni postupak: prvo ¢itanje)

Europski parlament,

uzimajuci u obzir Prijedlog Komisije upuéen Europskom parlamentu i Vije¢u
(COM(2021)0727),

uzimajuci u obzir ¢lanak 294. stavak 2. i ¢lanak 114. Ugovora o funkcioniranju
Europske unije, u skladu s kojima je Komisija podnijela prijedlog Parlamentu (C9-
0440/2021),

uzimajuci u obzir ¢lanak 294. stavak 3. Ugovora o funkcioniranju Europske unije,
uzimajuéi u obzir miSljenje Europske sredidnje banke od 1. lipnja 2022.1,

uzimajuci u obzir misljenje Europskoga gospodarskog 1 socijalnog odbora od 23. ozujka
2022.2,

uzimajuci u obzir privremeni sporazum koji je odobrio nadlezni odbor u skladu s
¢lankom 74. stavkom 4. Poslovnika te ¢injenicu da se predstavnik Vijeca pismom od
18. listopada 2023. obvezao prihvatiti stajaliSte Europskog parlamenta u skladu s
¢lankom 294. stavkom 4. Ugovora o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuci u obzir ¢lanak 59. Poslovnika,

uzimajuci u obzir izvjes¢e Odbora za ekonomsku i monetarnu politiku (A9-0040/2023),

1.  usvaja sljedece stajaliSte u prvom citanju;

2. poziva Komisiju da predmet ponovno uputi Parlamentu ako zamijeni, bitno izmijeni ili
namjerava bitno izmijeniti svoj Prijedlog;

3. nalaZe svojoj predsjednici da stajaliSte Parlamenta proslijedi Vijecu, Komisiji i
nacionalnim parlamentima.

1 SL C 286, 27.7.2022., str. 17.

2 SL C 290, 29.7.2022., str. 68.
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P9 _TC1-COD(2021)0385

StajaliSte Europskog parlamenta usvojeno u prvom ¢itanju 16. sijenja 2024. radi donoSenja
Uredbe (EU) 2024/... Europskog parlamenta i Vijeéa o izmjeni Uredbe (EU) br. 600/2014 u
pogledu poboljSanja transparentnosti I podataka, uklanjanja prepreka uvodenju

I konsolidiranih podataka, optimizacije obveza trgovanja i zabrane primanja pla¢anja za tok
naloga

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuci u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 114.,
uzimajuci u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuéi u obzir misljenje Europske sredi$nje banke!,

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora?,

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom?,

! SL C 286, 27.7.2022., str. 17.
2 SL C 290, 29.7.2022., str. 68.
3 StajaliSte Europskog parlamenta od 16. sije¢nja 2024.
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buduci da:

(1)

)

Komisija je u svojoj Komunikaciji od 24. rujna 2020. naslovljenoj ,,Unija trzista kapitala
za gradane 1 poduzeca — novi akcijski plan” (,,akcijski plan za uniju trzista kapitala”)
najavila svoju namjeru podnosenja zakonodavnog prijedloga za stvaranje kontinuiranih
elektronickih tijekova podataka u realnom vremenu, ¢ime je trebalo pruziti sveobuhvatan
pregled cijena i volumena vlasnickih financijskih instrumenata i financijskih instrumenata
poput vlasnickih kojima se trguje u Uniji diljem mjesta trgovanja (,,konsolidirani podaci’).
U svojim zaklju¢cima od 2. prosinca 2020.0 Komisijinu akcijskom planu za uniju trzista
kapitala Vijece je pozvalo Komisiju da potakne vise investicijskih aktivnosti u Uniji
poboljSanjem dostupnosti i transparentnosti podataka s pomocu daljnje ocjene nacina na

koje se mogu ukloniti prepreke uspostavi sustava konsolidiranih podataka u Uniji.

U svojoj Komunikaciji od 19. sije¢nja 2021. naslovljenoj ,,Europski gospodarski i
financijski sustav: poticanje otvorenosti, snage i otpornosti” Komisija je potvrdila svoju
namjeru poboljSanja, pojednostavnjenja i daljnjeg uskladivanja okvira za transparentnost
trzista vrijednosnih papira u sklopu preispitivanja Direktive 2014/65/EU Europskog
parlamenta i Vijeéa® i Uredbe (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a®. U
sklopu napora za jacanje medunarodne uloge eura Komisija je takoder najavila da ¢e takva
reforma ukljucivati izradu 1 primjenu konsolidiranih podataka, posebno za izdanja
korporativnih obveznica, kako bi se povecalo sekundarno trgovanje duzni¢kim

instrumentima nominiranima u eurima.

4 Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta 1 Vije¢a od 15. svibnja 2014. o trzistu
financijskih instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ 1 Direktive 2011/61/EU (SL L 173,
12.6.2014., str. 349.).

S Uredba (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trziStima
financijskih instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 173, 12.6.2014., str. 84.).
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3) Uredbom (EU) br. 600/2014 utvrden je zakonodavni okvir za pruzatelje konsolidiranih
podataka (CTP-ovi) i za vlasniCke i1 nevlasnicke instrumente. Ti su CTP-ovi trenutacno
odgovorni za prikupljanje izvjesc¢a o trgovanju za financijske instrumente od mjesta
trgovanja i ovlaStenih sustava objavljivanja (,,APA-ovi”) te za njihovo konsolidiranje u
kontinuirane elektronicke tokove podataka o cijeni i volumenu za svaki financijski
instrument u realnom vremenu. CTP-ovi su uvedeni kako bi se podaci dobiveni od mjesta
trgovanja i APA-ova javnosti stavljali na raspolaganje u konsolidiranom obliku,
ukljucujudi sva trzista za trgovanje u Uniji, koriStenjem istih oznaka podataka, formata i

korisnickih sucelja.
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4

Medutim, do danas nijedan nadzirani subjekt nije podnio zahtjev za odobrenje za rad kao
CTP. U svojem izvjeScéu od 5. prosinca 2019. o kretanju cijena za podatke prije trgovanja
i poslije trgovanja te o konsolidiranim podacima za vlasnicke instrumente Europsko
nadzorno tijelo (Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista kapitala) (ESMA),
osnovano Uredbom (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a®, utvrdilo je tri
glavne prepreke zbog kojih nadzirani subjekti ne mogu podnijeti zahtjev za odobrenje za
rad kao CTP. Prvo, nejasno je kako bi CTP-ovi trebali pribaviti podatke od razlicitih
mjesta izvrSenja ili od doti¢nih pruzatelja usluga dostave podataka; drugo, zbog nedovoljne
kvalitete u smislu uskladenosti podataka koje dostavljaju ta mjesta izvr§enja nije moguca
troSkovno ucinkovita konsolidacija; i trece, nema komercijalnih poticaja za podnosenje
zahtjeva za odobrenje za rad kao CTP. Stoga je potrebno ukloniti navedene prepreke. Za to
je potrebno, kao prvo, da sva mjesta trgovanja i APA-ovi (,,doprinositelji podataka”)
prenose podatke CTP-OVimaI , 1, kao drugo, da se poboljsa kvaliteta podataka
uskladivanjem izvjes¢a o podacima koje doprinositelji podataka trebaju dostaviti

podatkovnim centrima CTP-ova.

6 Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta 1 Vije¢a od 24. studenoga 2010. o
osnivanju europskog nadzornog tijela (Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire 1
trzista kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stavljanju izvan snage Odluke Komisije
2009/77/EZ (SL L 331, 15.12.2010., str. 84.).
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)

Clankom 1. stavkom 7. Direktive 2014/65/EU obvezuju se sustavi i objekti unutar kojih je
omogucena interakcija vise trgovinskih interesa trec¢ih strana za kupnju ili prodaju
financijskih instrumenata (,,multilateralni sustavi’’) da posluju u skladu sa zahtjevima za
uredena trii§ta| , multilateralne trgovinske platforme (,,MTP-ovi”) ili organizirane
trgovinske platforme (,,OTP-ovi”). Ukljuc¢ivanjem tog zahtjeva u podrucje primjene
Direktive 2014/65/EU ostavljen je prostor za razli¢ita tumacenja tog zahtjeva, §to je
stvorilo jednake uvjete za multilateralne sustave koji su odobreni kao uredeno trZiste, MTP
ili OTP i za multilateralne sustave koji nemaju takvo odobrenje. Kako bi se osigurala
jedinstvena primjena tog zahtjeva, trebalo bi ga premjestiti iz Direktive 2014/65/EU u
Uredbu (EU) br. 600/2014.
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(6)

Netransparentno trgovanje (engl. ,,dark trading”) je trgovanje bez transparentnosti prije
trgovanja, pri ¢emu se primjenjuje izuzece utvrdeno ¢lankom 4. stavkom 1. to¢kom (a)
Uredbe (EU) br. 600/2014 (,,izuzece u vezi s referentnom cijenom”) i izuzeée utvrdeno
¢lankom 4. stavkom 1. toc¢kom (b) podtockom i. te uredbe (,,izuzece u vezi s dogovorenim
transakcijama’). Primjena obaju izuzeca ogranicena je dvostrukim ograni¢enjem
volumena, koje je u stvari mehanizam kojim se netransparentno trgovanje ograni¢ava na
odredeni udio ukupnog trgovanja vlasnickim instrumentom. Kao prvo, razina
netransparentnog trgovanja vlasnickim instrumentom na pojedinom mjestu trgovanja ne
smije premasiti 4 % ukupnog volumena trgovanja tim instrumentom u Uniji. Ako se taj
prag premasi, suspendira se netransparentno trgovanje tim instrumentom na tom mjestu
trgovanja. Kao drugo, razina netransparentnog trgovanja vlasnickim instrumentom u Uniji
ne smije premasiti 8 % ukupnog volumena trgovanja tim instrumentom u Uniji. Ako se taj
drugi prag premasi, suspendira se svako netransparentno trgovanje tim instrumentom u
okviru oba izuzeéa. Odredivanjem prvog praga, tj. praga po mjestu trgovanja ostavlja se
mogucnost da se navedena izuzeca nastave primjenjivati na drugim mjestima na kojima
trgovanje tim vlasnickim instrumentom jo$ nije suspendirano, dok se ne premasi drugi
prag, tj. prag na razini Unije. To otezava pracenje razine netransparentnog trgovanja i
provedbu suspenzije. Kako bi se mehanizam dvostrukog ograni¢enja volumena
pojednostavnio, a istodobno zadrZala njegova ucinkovitost, novo jedinstveno ograni¢enje
volumena trebalo bi se temeljiti isklju€ivo na pragu na razini Unije od 7 %, koji bi se
trebao primjenjivati samo na trgovanje na temelju izuzecéa u vezi s referentnom cijenom,
a ne na trgovanje na temelju izuzeéa u vezi s dogovorenim transakcijama. ESMA bi
trebala redovito ocjenjivati prag najveéeg volumena, uzimajudi u obzir pitanja
financijske stabilnosti, najbolje medunarodne prakse, konkurentnost drustava iz Unije,
znacaj trisSnog ucinka i ucinkovitost formiranja cijena te bi Komisiji trebala podnijeti
izvjesce sa svojim prijedlozima. Na temelju toga Komisija bi trebala biti ovlaStena
delegiranim aktima prilagoditi prag najveceg volumena. ESMA bi takoder trebala
ocijeniti primjerenost ogranicenja volumena i potrebu za njegovim uklanjanjem ili
njegovim prosirenjem na druge sustave trgovanja ili mjesta izvrSenja koji svoje cijene

izvode iz referentne cijene.
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(7)

Clankom 8. Uredbe (EU) br. 600/2014 utvrdeni su zahtjevi u pogledu transparentnosti
prije trgovanja koje moraju ispuniti trZiSni operateri i investicijska drustva koji
upravljaju mjestom trgovanja u pogledu nevlasnickih instrumenata, bez obzira na sustav
trgovanja. Prednosti tih zahtjeva jasne su za trZiSne operatere i investicijska drustva koji
upravljaju sredi§njom knjigom limitiranih naloga ili sustavom trgovanja koji se temelji
na periodi¢nim drazbama, u kojem su ponude za kupnju i prodaju anonimne,
obvezujuce i istinski multilateralne. Ostali sustavi trgovanja, posebno sustavi glasovnog
trgovanja i sustavi zahtjeva za ponudu, podnositeljima zahtjeva omoguduju prilagodene
ponude koje imaju marginalnu informacijsku vrijednost za druge sudionike na triistu.
Kako bi se smanjilo regulatorno opterecenje koje se namece takvim trZiSnim operaterima
i investicijskim druStvima te pojednostavnila primjenjiva izuzeda, zahtjev za objavljivanje
obvezujuéih ponuda ili okvirnih ponuda trebao bi se primjenjivati samo na srediSnje
knjige limitiranih naloga i sustave trgovanja koji se temelje na periodi¢nim draZbama.
Kako bi se omogucilo ogranicavanje transparentnosti prije trgovanja na srediSnje knjige
limitiranih naloga i sustave trgovanja koji se temelje na periodicnim draZbama, trebalo
bi izmijeniti zahtjeve koji se primjenjuju na izuzeca iz clanka 9. Uredbe (EU) br.
600/2014. Trebalo bi ukloniti izuzele koje je dostupno iznad velic¢ine karakteristicne za

financijski instrument za sustave zahtjeva za ponudu i sustave glasovnog trgovanja.
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(8

Izvedenice su trenutacéno obuhvacene podrucdjem primjene reZima transparentnosti za
nevlasnicke instrumente, u kojem se kombiniraju razlicite vrste financijskih
instrumenata s uglavnom vrijednosnim papirima (obveznicama), s jedne strane, i
uglavnom ugovorima (izvedenicama), s druge strane. Transparentnost za nevlasnicke
instrumente kao i transparentnost za vlasnicke instrumente temelji se na pojmu
instrumenata ,,kojima se trguje na mjestu trgovanja”. Za odredene izvedenice taj se
pojam pokazao problemati¢nim zbog nedostatka zamjenjivosti i nedostatka
odgovarajuéih referentnih podataka za identifikaciju. Zbog toga se podrudje primjene
transparentnosti za izvedenice ne bi trebao oslanjati na pojam ,,kojima se trguje na
mjestu trgovanja’, nego na unaprijed definirana obiljeZja izvedenica. Izvedenice bi

trebale podlijegati zahtjevima u pogledu transparentnosti bez obzira na to trguje li se

njima na mjestu trgovanja ili izvan njega. Zahtjevi u pogledu transparentnosti trebali bi

se primjenjivati na izvedenice koje su dovoljno standardizirane da bi podaci objavljeni u

vezi s njima bili smisleni i za druge sudionike na trZiStu, a ne samo ugovorne stranke. To

znaci da bi sve izvedenice kojima se trguje na burzi i dalje trebale podlijegati zahtjevima

u pogledu transparentnosti.
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Ostale izvedenice trebale bi podlijegati zahtjevima u pogledu transparentnosti ako su
obuhvadéene podrucjem primjene obveze poravnanja na temelju Uredbe (EU) br.
648/2012 Europskog parlamenta i Vijeéa’ (,,obveza poravnanja®), za koju je preduvjet
odredeni stupanj standardizacije, i ako su predmet srediSnjeg poravnanja. Time se
osigurava da transakcije koje se smatraju neprikladnima za obvezu poravnanja, kao $to
su unutargrupne transakcije, ne podlijeZu zahtjevima u pogledu transparentnosti.
Osobito bi podrudjem primjene zahtjeva u pogledu transparentnosti trebale biti
obuhvacdene samo kamatne izvedenice s najstandardiziranijim i najlikvidnijim
kombinacijama valute i roka dospijeca. Nadalje, nedavni dogadaji na triistu pokazali su
da bi nedostatak transparentnosti u pogledu odredenih ugovora o razmjeni na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza koji se odnose na globalne sistemski vazne
banke ili indeks koji obuhvada takve banke mogao potaknuti Spekulacije o kreditnoj
sposobnosti takvih banaka. Takvi ugovori o razmjeni na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza stoga bi takoder trebali podlijegati zahtjevima u pogledu
transparentnosti ako su predmet srediSnjeg poravnanja cak i ako ne podlijezu obvezi
poravnanja. Komisija bi trebala biti ovlaStena izmijeniti uvjete za odredivanje izvedenica
koje podlijezu zahtjevima u pogledu transparentnosti kada to zahtijevaju triisSna

kretanja.

7 Uredba (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vijeéa od 4. srpnja 2012. 0 OTC
izvedenicama, srediSnjoj drugoj ugovornoj strani i trgovinskom repozitoriju (SL L 201,
27.7.2012., str. 1.).
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U ¢lanku 10. Uredbe (EU) br. 600/2014 sadrzani su zahtjevi koje moraju ispuniti mjesta
trgovanja u pogledu objavljivanja informacije o transakcijama nevlasni¢kim
instrumentima, ukljuc¢ujuc¢i njihovu cijenu i volumen. U ¢lanku 11. te uredbe utvrdene su
okolnosti na temelju kojih nadlezna tijela mogu odobriti odgodeno objavljivanje tih
podataka. Takvo odgodeno objavljivanje dopusteno je ako je rije¢ o transakciji
instrumentom za koji ne postoji likvidno trziste i I koja prekoracuje prag za velike
transakcije ili, u slucaju da transakcija ukljucuje pruzatelje likvidnosti, I koja prekoracuje
prag veli¢ine specifi¢ne za financijski instrument. NadleZna tijela imaju diskrecijsko pravo
odrediti trajanje odgode 1 pojedinosti o transakcijama Cije se objavljivanje treba odgoditi.
Zbog tog diskrecijskog prava prakse medu drzavama ¢lanicama se razlikuju, a rezim
transparentnosti podataka poslije trgovanja nedjelotvoran je i sloZen. Kako bi se osigurala
transparentnost u pogledu svih vrsta ulagatelja, potrebno je uskladiti rezim odgode na
razini Unije, ukinuti diskrecijsko pravo na nacionalnoj razini i olaksati konsolidaciju
podataka. Stoga je primjereno postroZiti zahtjeve u pogledu transparentnosti poslije

trgovanja ukidanjem diskrecijskog prava nadleznih tijela.
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(10)

Kako bi se osigurala odgovarajuca razina transparentnosti, cijene i volumen transakcija
izvrSenih u vezi s obveznicama, strukturiranim financijskim proizvodima i emisijskim
Jjedinicama trebalo bi objavljivati onoliko blizu stvarnom vremenu koliko dopustaju
tehnicke moguénosti. I Kako se pruzatelje likvidnosti u takvim transakcijama ne bi
izlozilo neopravdanom riziku, trebalo bi biti moguce odgoditi objavijivanje odredenih
pojedinosti o transakcijama. Kategorije transakcija za koje su dopustene odgode trebale
bi se odrediti uzimajudi u obzir veli¢inu transakcija i likvidnost doti¢nih financijskih
instrumenata. Tocne pojedinosti reZima odgode trebale bi se utvrditi s pomocu
regulatornih tehnickih standarda, koje bi trebalo redovito preispitivati kako bi se
postupno skratilo primjenjivo trajanje odgode. Za potrebe stabilnijeg reZima
transparentnosti potrebno je staticko odredivanje likvidnosti za obveznice, strukturirane
financijske proizvode i emisijske jedinice ili njihove razrede. Nacrtom regulatornih
tehnickih standarda koji ESMA izraduje trebalo bi odrediti velicine izdanja koje
odgovaraju likvidnom ili nelikvidnom trZiStu obveznica, ili njihovih razreda, do njihova
dospijeca, od koje se velicine transakcije likvidnom ili nelikvidnom obveznicom moZze

primijeniti odgoda transakcije te trajanje takve odgode, u skladu s ovom Uredbom.
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Kako bi se osigurala odgovarajuéa razina transparentnosti za pokrivene obveznice,
primjereno je da se veliCina izdanja takvih obveznica odredi u skladu s kriterijima
utvrdenima u Delegiranoj uredbi Komisije (EU) 2015/61%. Kad je rijec o strukturiranim
financijskim proizvodima i emisijskim jedinicama, ESMA bi trebala izraditi nacrt
regulatornih tehnickih standarda kako bi se odredili instrumenti ili razredi koji imaju
likvidno ili nelikvidno triiste. ESMA bi trebala utvrditi primjenjive kategorije i trajanje
odgoda. Primjereno je da ESMA takoder primijeni utvrdivanje likvidnih i nelikvidnih
triiSta obveznica, emisijskih jedinica i strukturiranih financijskih proizvoda na izuzeée
od obveze u pogledu transparentnosti prije trgovanja. Nije primjereno da to utvrdivanje
ovisi o Cestim ocjenama. NadleZna tijela trebala bi imati ovlast produljiti razdoblje
odgodenog objavljivanja pojedinosti o transakcijama izvrSenima u vezi s driavnim
duinickim instrumentima koje je izdala njihova drZava ¢lanica. Primjereno je da se
takvo produljenje primjenjuje u cijeloj Uniji. U pogledu transakcija driavnim duZnickim
instrumentima koje ne izdaju driave ¢lanice, odluke o takvim produljenjima trebala bi

donijeti ESMA.

8 Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/61 od 10. listopada 2014. o dopuni Uredbe (EU)

br.

575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a u pogledu zahtjeva za likvidnosnu pokrivenost

kreditnih institucija (SL L 11, 17.1.2015., str. 1.).
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(11)

Heterogenost izvedenica trebala bi rezultirati reZimom odgode koji je odvojen od onih za
ostale nevlasnicke instrumente. lako bi trajanje odgoda trebalo odrediti regulatornim
tehnickim standardima na temelju velicine transakcije i likvidnosti razreda izvedenice,
ESMA bi trebala odrediti instrumente ili razrede koji su likvidni, koji su nelikvidni i
veli¢ine transakcije iznad kojih se moZe odgoditi objava pojedinosti o transakciji.
Primjereno je da ESMA primijeni odredivanje likvidnih i nelikvidnih trZiSta i na izuzeéa

od obveze u pogledu transparentnosti prije trgovanja.

5416/24
PRILOG

JA/dk 16
GIP.INST HR



(12) Clankom 13. Uredbe (EU) br. 600/2014 od trZi$nih operatera i investicijskih drustava koji
upravljaju mjestom trgovanja zahtijeva se da informacije prije trgovanja i poslije trgovanja
o transakcijama financijskim instrumentima ucine dostupnima javnosti prema razumnim
komercijalnim uvjetima te da omoguée nediskriminirajuéi pristup tim informacijama.
Medutim, ciljevi predvideni tim ¢lankom nisu ispunjeni. Informacije koje pruzaju mjesta
trgovanja, APA-ovi i sistematski internalizatori prema razumnim komercijalnim uvjetima
korisnicima ne omogucuju razumijevanje politika podataka 1 nacina na koji se utvrduje
cijena podataka. ESMA je 18. kolovoza 2021. izdala smjernice u kojima se objasnjava
kako bi se koncept ,,razumnih komercijalnih uvjeta” trebao primjenjivati. Te bi smjernice
trebalo pretvoriti u pravne obveze i ojacati ih kako bi se osiguralo da mjesta trgovanja,
APA-ovi, CTP-ovi i sistematski internalizatori ne mogu naplacivati podatke u skladu s
vrijedno$¢u koju podaci predstavljaju za pojedinacne korisnike. Zbog potrebe za vrlo
detaljnim utvrdivanjem koncepta ,,razumnih komercijalnih uvjeta” i za fleksibilnoséu u
pogledu izmjene primjenjivih pravila u skladu s brzim promjenama podatkovnog
okruzenja, ESMA-u bi trebalo ovlastiti za izradu nacrta regulatornih tehnickih standarda
kojima se odreduje nacin na koji se primjenjuje koncept ,,razumnih komercijalnih uvjeta”,
¢ime bi se povecala uskladenost i dosljednost primjene ¢lanka 13. Uredbe (EU)
br. 600/2014. Nadalje, ESMA bi trebala pratiti i ocjenjivati kretanja u vezi s politikama
podataka i odredivanjem cijena na trZiStu. ESMA bi na temelju tih ocjena trebala

aZurirati nacrt regulatornih tehnic¢kih standarda.
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(13)

Kako bi se ojacao proces formiranja cijena i o¢uvali jednaki uvjeti za mjesta trgovanja i za
sistematske internalizatore, clankom 14. Uredbe (EU) br. 600/2014 od sistematskih
internalizatora zahtijeva se da objavljuju sve ponude za vlasnicke instrumente gdje se ti
sistematski internalizatori bave veli¢inama ispod uobicajene veli¢ine trzista. Sistematski
internalizatori mogu slobodno odlu¢iti o koli¢inama za koje isticu ponude, pod uvjetom da
istiCu ponude za najmanje 10 % uobicajene veli¢ine trziSta. Medutim, zbog te moguc¢nosti
sistematski internalizatori osiguravaju vrlo nisku razinu transparentnosti prije trgovanja za
vlasnicke instrumente i oteZano je postizanje jednakih uvjeta za sve. Stoga je potrebno od
sistematskih internalizatora zahtijevati da objavljuju obvezujuce ponude na temelju
minimalne veli¢ine ponude koju treba odrediti regulatornim tehni¢kim standardima.
Primjereno je da ESMA, kada izraduje te regulatorne tehnicke standarde, uzme u obzir
sljedece ciljeve: poveéanje transparentnosti prije trgovanja za vlasnicke instrumente u
korist krajnjih ulagatelja; odriavanje jednakih uvjeta za mjesta trgovanja i za
sistematske internalizatore; pruZanje odgovarajudeg izbora opcija trgovanja za krajnje
ulagatelje; te osiguravanje da okruZenje trgovanja u Uniji ostane privlacno i
konkurentno i na domacoj i na medunarodnoj razini. Kako bi se povecala konkurentnost
sistematskih internalizatora, trebalo bi im dopustiti uparivanje naloga bilo koje velicine

u sredini.
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(14) Clancima 18. i 19. Uredbe (EU) br. 600/2014 utvrdeni su zahtjevi u pogledu

transparentnosti prije trgovanja koje moraju ispuniti sistematski internalizatori za

nevlasnicke instrumente kada pruZaju obvezujuce ili okvirne ponude svojim klijentima.

Te su ponude prilagodene pojedinacnim klijentima i imaju marginalnu informacijsku
vrijednost za druge klijente. Stoga bi te zahtjeve trebalo ukloniti. Ipak, sistematski
internalizatori mogli bi dobrovoljno ispuniti zahtjeve u pogledu transparentnosti prije

trgovanja, na primjer kako bi zadovoljili potrebe svojih malih ulagatelja.
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(15)

U skladu s postojec¢im pravnim okvirom, ako je jedna od dviju strana transakcije
sistematski internalizator, sistematski internalizator duZan je izvjeSéivati APA-u o
trgovanju, dok druga ugovorna strana nije obvezna to uciniti. Zbog toga su se mnoga
investicijska drustva dobrovoljno odlucila za status sistematskog internalizatora,
posebno u svrhu izvje§éivanja o trgovanju za svoje klijente, a da pritom sustavno ne
trguju za vlastiti racun, $to je za takva investicijska drustva stvorilo nerazmjerne
zahtjeve. Stoga je primjereno uvesti status imenovanog subjekta za objavijivanje kojim se
investicijskom druStvu omogucuje da bude odgovorno za objavljivanje transakcije preko
APA-e bez potrebe za dobrovoljnim sudjelovanjem u statusu sistematskog
internalizatora. Nadalje, nadleZna tijela trebala bi investicijskim drustvima odobriti
status imenovanog subjekta za objavljivanje za odredene razrede financijskih
instrumenata, u skladu sa zahtjevom tih investicijskih drustava, te bi o takvim
zahtjevima trebala obavijestiti ESMA-u. ESMA bi trebala odrZavati javni registar takvih
imenovanih subjekata za objavljivanje prema razredu financijskog instrumenta kako bi

ih sudionici na triistu mogli identificirati.
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(16)

Sudionici na trziStu trebaju temeljne trziSne podatke kako bi mogli donositi utemeljene
odluke o ulaganju. Prikupljanje I podataka o odredenim financijskim instrumentima
izravno od doprinositelja podataka trenutacno od CTP-ova zahtijeva sklapanje zasebnih
ugovora o licenciranju sa svim takvim doprinositeljima podataka. Taj je postupak
opterecujuci, skup i dugotrajan. To je jedna od prepreka s kojima se CTP-ovi suocavaju
kod svih kategorija imovine. Tu bi prepreku trebalo ukloniti kako bi se CTP-ovima
omogucilo da dobijul podatke i1 savladaju probleme s licenciranjem. Od doprinositelja
podataka trebalo bi zahtijevati da svoje I podatke dostave CTP-ovima i da pritom koriste
uskladeni format koji zadovoljava standarde kojima se osiguravaju visokokvalitetni podaci.
Doprinositelji podataka trebali bi dostaviti i regulatorne podatke kako bi ulagatelji imali
aZurirane informacije o statusu sustava za uparivanje naloga, na primjer u slucaju
poremecaja na trzistu, i o statusu financijskog instrumenta, na primjer u slucaju
suspenzije ili zaustavljanja trgovanja. Samo CTP-ovi koje je odabrala ESMA i izdala im
odobrenje za rad trebali bi mo¢i prikupljati I podatke od doprinositelja podataka u skladu s
pravilom o obaveznom doprinosu. Kako bi I podaci bili korisni ulagateljima, doprinositelji
I podataka trebali bi imati obvezu da CTP-u prenose podatke onoliko blizu stvarnom

vremenu koliko dopustaju tehni¢ke moguénosti I .
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(17)

Glavama II. i III. Uredbe (EU) br. 600/2014 od mjesta trgovanja, APA-i, investicijskih
drustava 1 sistematskih intemalizatoral zahtijeva se da objavljuju podatke o financijskim
instrumentima prije trgovanja, medu ostalim o ponudama za kupnju 1 prodaju, te podatke o
transakcijama poslije trgovanja, medu ostalim o cijeni po kojoj i volumenu s kojim je
zaklju€ena transakcija odredenim instrumentom. Sudionici na trzistu nisu obvezni
upotrebljavati temeljne trziSne podatke koje im stavi na raspolaganje CTP. Stoga bi se
zahtjev za objavljivanje podataka prije i podataka poslije trgovanja od strane mjesta
trgovanja, APA-ova, investicijskih drustava i sistematskih internalizatora trebao 1 dalje
primjenjivati kako bi se sudionicima na trziStu omogucio pristup tim podacima. Medutim,
kako se doprinositelje podataka ne bi nepotrebno opteretilo, primjereno je njithovu obvezu

objave podataka Sto je moguce viSe uskladiti s obvezom dostave podataka CTP-u.
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(18) Mala uredena trzista i rastuca trZiSta MSP-ova mjesta su trgovanja koja uvrstavaju
dionice izdavatelja za koje je trgovanje na sekundarnom trzistu obi¢no manje likvidno od
trgovanja dionicama uvrStenima za trgovanje na ve¢im uredenim trziStima. Kako bi se
izbjegao negativan ucinak koji bi konsolidirani podaci mogli imati na mala mjesta
trgovanja, ¢ak i kada bi njihovo ukljucivanje u konsolidirane podatke moglo pozitivno
utjecati na njihovu odrZivost i likvidnost vrijednosnih papira kojima se trguje na tim
mjestima, trebalo bi uspostaviti mehanizam dobrovoljnog sudjelovanja. Taj mehanizam
dobrovoljnog sudjelovanja trebao bi se primjenjivati na investicijska drustva koja
upravljaju rastucim triistima MSP-ova i na trZiSne operatere Ciji godisnji volumen
trgovanja dionicama predstavlja 1 % ili manje godisnjeg volumena trgovanja dionicama
u Uniji. Prag od 1 % trebala bi dopuniti dva alternativna uvjeta: investicijsko drustvo ili
trZiSni operater nije dio grupe koja obuhvaca ili je usko povezana s investicijskim
druStvom ili triiSnim operaterom koji prelazi prag od 1 % ili je koncentracija trgovanja
vrlo visoka na mjestu kojim upravlja to investicijsko drustvo ili trZiSni operater, odnosno
udjelom od 85 % ukupnog godisnjeg volumena trgovanja dionicama trguje se na mjestu
trgovanja na kojem su prvotno uvrstene za trgovanje. Te kriterije ispunjava samo
nekoliko mjesta trgovanja te stoga samo mali postotak trgovanja u Uniji ne bi bio
obvezan prenositi podatke CTP-u. Medutim, investicijska drustva i trZiSni operateri koji
ispunjavaju te kriterije imali bi priliku dobrovoljno sudjelovati te bi o odluci o tome
trebali obavijestiti CTP i ESMA-u. Takva bi odluka bila neopoziva, a svi podaci —i za
dionice i za fondove Cijim se udjelima trguje na burzi (ETF-ovi) — bili bi nakon toga dio

konsolidiranih podataka.
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(19)

Zbog neujednacene kvalitete podataka sudionici na trzistu teSko mogu usporedivati takve
podatke, stoga konsolidacija podataka znatno gubi na dodanoj vrijednosti. Za pravilno
funkcioniranje sustava transparentnosti iz glava II. i III. Uredbe (EU) br. 600/2014 i za
konsolidaciju podataka od strane CTP-ova iznimno je vazno da su podaci koji se prenose
CTP-ovima visoke kvalitete. Stoga je primjereno zahtijevati da ti podaci zadovoljavaju
standarde kojima se osiguravaju visokokvalitetni podaci i u pogledu sadrzaja i u pogledu
formata. Sadrzaj 1 format podataka trebalo bi biti moguce promijeniti u kratkom roku kako
bi se uzele u obzir promjene trziSnih praksi i saznanja. Stoga bi regulatornim tehnickim
standardima po potrebi trebalo odrediti zahtjeve u pogledu kvalitete i sadrZaja podataka i
uzeti u obzir prevladavajuée standarde i prakse u sektoru, medunarodna kretanja i
standarde dogovorene na razini Unije ili na medunarodnoj razini te savjete posebne
strucne skupine dionika koju je osnovala Komisija i Cija je zadaca savjetovanje o
kvaliteti i sadriaju podataka i kvaliteti protokola za prijenos. ESMA bi trebala biti

aktivno ukljucena u rad strucne skupine dionika.
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(20) Radi boljeg prac¢enja dogadaja o kojima se izvjescuje Direktivom 2014/65/EU propisano je
uskladivanje satova poslovanja za mjesta trgovanja i njihove ¢lanove. Kako bi se osiguralo
da se u kontekstu konsolidacije podataka vremenski zigovi koje prijavljuju razliiti
subjekti mogu smisleno usporediti, primjereno je zahtjeve za uskladivanje satova
poslovanja prosiriti na imenovane subjekte za objavljivanje, sistematske internalizatore,
APA-ove 1 CTP-ove. Zbog razine tehnicke strucnosti potrebne za utvrdivanje zahtjeva za
primjenu uskladenog sata poslovanja, ESMA-u bi trebalo ovlastiti za izradu nacrta
regulatornih tehnickih standarda za odredivanje razine to¢nosti do koje bi satovi

poslovanja trebali biti uskladeni.
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(21) Clankom 23. Uredbe (EU) br. 600/2014 propisano je da se najveéi dio I trgovanja
dionicama mora odvijati na mjestima trgovanja ili preko sistematskih internalizatora
(,,obveza trgovanja za dionice”). Taj se zahtjev ne primjenjuje na trgovanje dionicama koje
je nesistematsko, ad hoc, nepravilno i povremeno. U ovom trenutku nije dovoljno jasno
kad se to izuzece primjenjuje. ESMA je stoga pojasnila njegovo podrucje primjene tako da
je uvela razliku medu dionicama na temelju njihova medunarodnog identifikacijskog broja
vrijednosnog papira (ISIN). U skladu s tom razlikom obvezi trgovanja za dionice podlijezu
samo dionice s oznakom ISIN Europskog gospodarskog prostora (EGP) kojima se trguje
na mjestu trgovanja. Taj pristup pruza jasnoc¢u sudionicima na trzistu koji trguju
dionicama. ESMA-inu trenutacnu praksu trebalo bi stoga ukljuciti u Uredbu (EU)
br. 600/2014 te istodobno ukinuti izuzece za trgovanje dionicama koje je je nesistematsko,

ad hoc, nepravilno i povremeno. I
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(22)

Izvjes¢ivanje na financijskim trziStima, posebno o transakcijama, ve¢ je vrlo
automatizirano i podaci su prili¢no standardizirani. Neke nedosljednosti medu okvirima
vec¢ su rijeSene Uredbom (EU) br. 648/2012, Uredbom (EU) 2015/2365 Europskog
parlamenta i Vije¢a® i Komisijinim Programom za primjerenost i u¢inkovitost propisa
(REFIT). Ovlasti ESMA-e trebalo bi uskladiti kako bi se od ESMA-e zahtijevalo da izradi
nacrt regulatornih tehnickih standarda i1 osigura vec¢u dosljednost u izvjes¢ivanju o
transakcijama izmedu okvira tih uredbi i okvira iz Uredbe (EU) br. 600/2014. Time Ce se
poboljsati kvaliteta podataka o transakcijama i izbjeci nepotrebni dodatni troskovi za
sektor. Osim toga, izvjeSc¢ivanjem o transakcijama trebala bi se omoguditi Siroka
razmjena podataka o transakcijama medu nadleZnim tijelima kako bi se na odgovarajudi
nadin u obzir uzele njihove nove potrebe u pogledu praéenja najnovijih kretanja na

triistu i mogucih povezanih rizika.

? Uredba (EU) 2015/2365 Europskog parlamenta i Vijeca od 25. studenoga 2015. o
transparentnosti transakcija financiranja vrijednosnih papira i ponovne uporabe te o izmjeni
Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 337, 23.12.2015., str. 1.).
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(23) Od investicijskih druStava trenutacno se zahtijeva da izvijeste svoje nadleZno tijelo o
svojim transakcijama o svakom financijskom instrumentu kojim se trguje na mjestu
trgovanja ili financijskom instrumentu Ciji je temelj financijski instrument kojim se
trguje na mjestu trgovanja ili je indeks ili koSarica sastavljena od financijskih
instrumenata kojima se trguje na mjestu trgovanja, bez obzira na to izvrSava li se
transakcija na mjestu trgovanja ili izvan njega. Pojam ,,kojim se trguje na mjestu
trgovanja” pokazao se problemati¢nim za potrebe izvjeScéivanja o transakcijama u
slucaju OTC izvedenica, iz istog razloga iz kojeg se pokazao problemati¢nim za potrebe
zahtjevd u pogledu transparentnosti. Stoga se novim podrucjem primjene za izvjes¢ivanje
o transakcijama izvedenicama pojasSnjava da se o transakcijama OTC izvedenicama koje
se izvrSavaju na mjestu trgovanja izvjesScuje, a o transakcijama OTC izvedenicama koje
se izvr§avaju izvan mjesta trgovanja izvjeséuje se samo ako podlijeZu zahtjevima u
pogledu transparentnosti ili ako se financijskim instrumentom na kojem se temelji
financijski instrument trguje na mjestu trgovanja ili je rijec o indeksu ili koSarici

sastavljenoj od financijskih instrumenata kojima se trguje na mjestu trgovanja.
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(24)

Mjesta trgovanja trebala bi imati obvezu ESMA-i dostaviti identifikacijske referentne
podatke za potrebe transparentnosti, ukljucujudi identifikacijske oznake OTC izvedenica.
Identifikacijska oznaka koja se trenutacno upotrebljava za izvedenice, odnosno ISIN,
pokazala se sloZenom i nedjelotvornom za javnu transparentnost te bi tu situaciju trebalo
ispraviti upotrebom identifikacijskih referentnih podataka koji se temelje na globalno
dogovorenoj jedinstvenoj identifikacijskoj oznaci proizvoda, kao $to je jedinstvena
identifikacijska oznaka proizvoda ISO 4914. Jedinstvena identifikacijska oznaka
proizvoda razvijena je kao alat za identifikaciju proizvoda OTC izvedenica s namjerom
povecanja transparentnosti i agregiranja podataka na globalnim trZi§tima OTC
izvedenica. Medutim, moguce je da ta jedinstvena identifikacijska oznaka nije dovoljna i
da se treba dopuniti dodatnim identifikacijskim podacima. Stoga bi Komisija
delegiranim aktima trebala odrediti identifikacijske referentne podatke koji ée se
upotrebljavati u pogledu OTC izvedenica, ukljucujudi jedinstvenu identifikacijsku
oznaku i sve druge relevantne identifikacijske referentne podatke. Kad je rijec o
identifikacijskoj oznaci koja ée se upotrebljavati za potrebe izvjeséivanja o transakcijama
u skladu s Uredbom (EU) br. 600/2014, Komisija bi trebala utvrditi najprikladnije
identifikacijske oznake OTC izvedenica, koje bi se mogle razlikovati od identifikacijskih
oznaka utvrdenih za zahtjeve u pogledu transparentnosti, uzimajuci u obzir razlicite
svrhe tih zahtjeva, posebno u pogledu nadzora nad zlouporabom triista od strane

nadleZnih tijela.
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(25)

Trzisno natjecanje medu CTP-ovima osigurava da se konsolidirani podaci pruzaju na
najucinkovitiji nacin i po najboljim uvjetima za korisnike. Medutim, do danas nijedan
subjekt nije podnio zahtjev za odobrenje za rad kao CTP. Stoga je primjereno ovlastiti
ESMA-u da periodi¢no organizira natje¢ajni postupak odabira kako bi se za svaku
kategoriju imovine odabrao jedan subjekt koji na ogranic¢eno razdoblje moze pruzati
konsolidirane podatke. Prvo, ESMA bi trebala pokrenuti postupak odabira koji se odnosi
na konsolidirane podatke za obveznice. U roku od Sest mjeseci od pokretanja tog
postupka odabira ESMA bi trebala pokrenuti postupak odabira CTP-a za dionice i ETF-
ove. Naposljetku, ESMA bi trebala pokrenuti postupak odabira CTP-a za OTC
izvedenice u roku od tri mjeseca od datuma pocetka primjene delegiranog akta kojim se
utvrduje odgovarajuca identifikacijska oznaka OTC izvedenica za potrebe
transparentnosti, a najranije Sest mjeseci od pokretanja postupka odabira za CTP za

dionice i ETF-ove.
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(26) Svrha je postupka odabira dodijeliti pravo na upravljanje sustavom konsolidiranih
podataka na razdoblje od pet godina. Postupak odabira podlijeZe pravilima utvrdenima
Uredbom (EU, Euratom) 2018/1046 Europskog parlamenta i Vije¢a'’. ESMA bi za sve
razrede trebala odabrati kandidata na temelju njegovih tehnic¢kih sposobnosti za
upravljanje konsolidiranim podacima, ukljucujuci njegovu sposobnost da osigura
kontinuitet poslovanja i otpornost, kao i sposobnost da se koristi modernim
tehnologijama sucelja, organizacije njegovih postupaka upravljanja i donoSenja odluka,
njegovih metoda za osiguravanje kvalitete podataka, troSkova potrebnih za razvoj
konsolidiranih podataka i upravljanje njima, jednostavnosti licenci koje korisnici
moraju imati kako bi primili temeljne triiSne podatke i regulatorne podatke, ukljucujudi
broj vrsta licenci za razlicite slucajeve upotrebe ili korisnike, razinu naknada koje se
naplacéuju korisnicima i njegove postupke za smanjenje potrosnje energije. Posebno kad
je rije¢ o0 CTP-u za obveznice, ESMA bi pri odabiru CTP-a trebala uzeti u obzir
postojanje postenih i pravednih mehanizama za preraspodjelu prihoda. Primjereno je da
se takvim mehanizmima prizna uloga koju mala mjesta trgovanja imaju u pruZanju
mogucnosti poduzeéima da izdaju duZnicke instrumente za financiranje svojih
aktivnosti. Za dionice i ETF-ove, CTP-ovi bi trebali prikazivati najbolju europsku
ponudu, bez Sirenja identifikacijskog koda triista mjesta trgovanja. Komisija bi do 30.
lipnja 2026. trebala ocijeniti tu razinu informacija prije trgovanja u pogledu
Sfunkcioniranja i konkurentnosti trziSta Unije te bi tu ocjenu, prema potrebi, trebala

popratiti zakonodavnim prijedlogom o oblikovanju konsolidiranih podataka.

10" Uredba (EU, Euratom) 2018/1046 Europskog parlamenta i Vijeéa od 18. srpnja 2018. o
financijskim pravilima koja se primjenjuju na opci proracun Unije, o izmjeni uredaba (EU)
br. 1296/2013, (EU) br. 1301/2013, (EU) br. 1303/2013, (EU) br. 1304/2013, (EU) br.
1309/2013, (EU) br. 1316/2013, (EU) br. 223/2014, (EU) br. 283/2014 i Odluke br.
541/2014/EU te o staviljanju izvan snage Uredbe (EU, Euratom) br. 966/2012 (SL L 193,
30.7.2018., str. 1.).
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(27)

(28)

Odabrani kandidat trebao bi bez nepotrebne odgode ESMA-i podnijeti zahtjev za
izdavanje odobrenja. ESMA bi u roku od 20 radnih dana od primitka tog zahtjeva
trebala ocijeniti njegovu potpunost i o tome obavijestiti kandidata. ESMA bi u roku od
tri mjeseca od primitka potpunog zahtjeva trebala donijeti obrazloZenu odluku o
izdavanju ili odbijanju odobrenja. ESMA bi tu obrazloZenu odluku trebala temeljiti na
svojoj ocjeni o tome moZe li kandidat u razumnom roku upravljati konsolidiranim
podacima u skladu sa svim zahtjevima. ESMA bi u svojoj obrazloZenoj odluci trebala
odrediti uvjete koji se primjenjuju na upravljanje konsolidiranim podacima od strane
kandidata, posebno na visinu naknada koje se naplacuju korisnicima. Kako bi se
osigurao uredan pocetak rada, ESMA bi nakon izdavanja odobrenja trebala modi

kandidatu dati razuman rok za dovrSetak razvoja konsolidiranih podataka.

U skladu s podacima iz procjene ucinka priloZene prijedlogu ove Uredbe, ocekivani
prihodi od konsolidiranih podataka vjerojatno ¢e se razlikovati ovisno o konkretnim
znacajkama konsolidiranih podataka. CTP-ove ne bi trebalo sprecavati da daju razumnu
marzu za odrzavanje odrzivog poslovnog modela. Akademska zajednica i organizacije
civilnog drustva koji koriste podatke u istraZivacke svrhe, nadleZna tijela koja koriste
podatke za izvrSavanje regulatornih i nadzornih nadleZnosti te mali ulagatelji trebali bi
imati besplatan pristup temeljnim trziSnim podacima i regulatornim podacima. CTP bi
trebao osigurati da informacije koje se pruZaju malim ulagateljima budu lako dostupne i

prikazane u formatu koji je prilagoden korisnicima i razumljiv ljudima.
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(29) I Mjesta trgovanja koja olakSavaju trgovanje dionicama putem transparentne knjige
naloga prije trgovanja imaju kljucnu ulogu u postupku formiranja cijena. To se posebno
odnosi na mala uredena trzista i rastuca trzista MSP-ova, odnosno ona ciji godisnji
volumen trgovanja dionicama predstavlja 1 % ili manje godiSnjeg volumena trgovanja
dionicama u Uniji (,,mala mjesta trgovanja”), koja su opéenito glavno srediste
likvidnosti vrijednosnih papira koje nude za trgovanje. Podaci kojima manja mjesta
trgovanja doprinose konsolidiranim podacima stoga imaju vazniju ulogu u formiranju
cijena dionica koje se uvrstavaju za trgovanje na malim mjestima trgovanja. Neovisno o
mogudnosti da odredeni doprinositelji podataka ne doprinose sustavu konsolidiranih
podataka, primjereno je doprinositeljima podataka koji dobrovoljno odluce sudjelovati u
konsolidiranim podacima odobriti povlasteni tretman za preraspodjelu prihoda ostvarenih
konsolidiranim podacima za dionice i ETF-ove, kako bi se malim mjestima trgovanja
pomoglo da zadrze svoja lokalna uvrstenja i o¢uvaju bogat i dinamican ekosustav u skladu

s ciljevima unije trZiSta kapitala.
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(30)

CTP-ovi za dionice i ETF-ove bi dio svojih prihoda ostvarenih konsolidiranim podacima
trebali preraspodijeliti na odredena mjesta trgovanja u skladu sa sustavom preraspodjele
koji se temelji na tri kriterija. Pondere tih kriterija trebalo bi odrediti regulatornim
tehnickim standardima. Kako bi se mala mjesta trgovanja potaknulo da dobrovoljno
sudjeluju u obveznom unosu podataka u CTP za dionice i ETF-ove, najvisi ponder
trebao bi se primjenjivati na ukupni godisnji volumen trgovanja malih mjesta trgovanja.
Drugim po redu ponderom trebalo bi nadoknaditi doprinositelje podataka koji su
omogudili pocetno uvrstenje za trgovanje dionicama ili ETF-ovima dana ... [pet godina
prije datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni] ili nakon toga. S obzirom na
ogranicen broj uvrStenih instrumenata na malim mjestima trgovanja, CTP bi trebao
primjenjivati relevantni ponder na ukupni godisnji volumen trgovanja tih mjesta
trgovanja, dok bi ga za druga mjesta CTP trebao primjenjivati na volumen trgovanja
koji se odnosi na dionice i ETF-ove koji su pocetno uvrsteni za trgovanja dana ... [pet
godina prije datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni] ili nakon toga. NajniZim
ponderom medu tim kriterijima trebalo bi nadoknaditi trgovanje koje je zakljuceno
preko sustava trgovanja kojim se osigurava transparentnost prije trgovanja i koje

proizlazi iz naloga koji nisu podlijegali izuzecu od transparentnosti prije trgovanja.
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Djelotvornost konsolidiranih podataka ovisi o kvaliteti podataka koje mu prenose
doprinositelji podataka. Kako bi se osigurala visoka razina kvalitete podataka, ESMA bi
trebala utvrditi uvjete pod kojima je CTP-u dopusteno privremeno suspendirati
preraspodjelu prihoda u slucaju da CTP dokaZe da je odredeni doprinositelj podataka
ozbiljno i opetovano krsio zahtjeve u pogledu podataka utvrdene u ovoj Uredbi. Ako se
utvrdi da je taj doprinositelj podataka ispunio te zahtjeve u pogledu podataka,
doprinositelj podataka trebao bi dobiti dio prihoda na koji je imao pravo, uveéan za

kamate.
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(33)

Kako bi se ocuvalo trajno povjerenje sudionika na trzistu u I konsolidirane podatke, CTP-
ovi bi periodi¢no trebali objavljivati niz izvjes¢a o uskladenosti sa svojim obvezama iz ove
Uredbe, 1 to statistiCke podatke o uspjesnosti 1 izvjes¢a o incidentima povezanima s
kvalitetom podataka i sustavima za podatke. Zbog izrazito tehnicke prirode tih izvjeséa,
sadriaj, vremenski okvir, format i terminologija obveze izvjeScéivanja trebali bi se odrediti

regulatornim tehnic¢kim standardima.

Zahtjev da izvjes¢a o trgovanju budu dostupna nakon 15 minuta bez naknade pristupa
trenutacno se primjenjuje na sva mjesta trgovanja, APA-ove i CTP-ove. Kad je rijec o
CTP-ovima, taj zahtjev sprec¢ava komercijalnu odrzivost potencijalnog CTP-a jer bi
odredeni potencijalni klijenti mogli odluciti radije cekati I besplatne temeljne triisne
podatke umjesto da postanu korisnici konsolidiranih podataka. To se posebno odnosi na
obveznice 1 OTC izvedenice, kojima se opcéenito ne trguje Cesto i za koje podaci ¢esto
zadrzavaju veéinu svoje vrijednosti nakon 15 minuta. Stega bi se zahtjev za besplatno
stavljanje izvjeSc¢a o trgovanju na raspolaganje nakon 15 minuta trebao i dalje primjenjivati
na mjesta trgovanja i APA-ove, dok bi ga za CTP-ove trebalo ukinuti kako bi se ocuvala

njihova komercijalna odrZivost.
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34) Clankom 28. Uredbe (EU) br. 600/2014 propisano je da se OTC izvedenicama koje
podlijezu obvezi poravnanja trguje na mjestima trgovanja (,,obveza trgovanja za
izvedenice”). Uredbom (EU) 2019/834 Europskog parlamenta i Vijeéa'! izmijenjena je
Uredba (EU) br. 648/2012 kako bi se smanjio opseg subjekata koji podlijezu obvezi
poravnanja. S obzirom na blisku medusobnu povezanost obveze poravnanja i obveze
trgovanja za izvedenice te kako bi se osigurala veca pravna dosljednost i pojednostavnio
pravni okvir, potrebno je i primjereno ponovno uskladiti obvezu trgovanja za izvedenice s
obvezom poravnanja za izvedenice. Bez tog uskladivanja odredene manje financijske
druge ugovorne strane i nefinancijske druge ugovorne strane vise ne bi bile obuhvaéene

obvezom poravnanja, ali bi se na njih i1 dalje primjenjivala obveza trgovanja za izvedenice.

11 Uredba (EU) 2019/834 Europskog parlamenta i Vije¢a od 20. svibnja 2019. o izmjeni
Uredbe (EU) br. 648/2012 u pogledu obveze poravnanja, suspenzije obveze poravnanja,
zahtjeva za izvjeS¢ivanje, tehnika smanjenja rizika za ugovore o OTC izvedenicama cije se
poravnanje ne obavlja posredstvom srediSnje druge ugovorne strane, registracije 1 nadzora
trgovinskih repozitorija te zahtjeva za trgovinske repozitorije (SL L 141, 28.5.2019., str. 42.).
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(35)

Usluge smanjenja rizika poslije trgovanja kljucan su alat za upravljanje rizikom u
pogledu OTC izvedenica. Usluge smanjenja rizika poslije trgovanja oslanjaju se na
prethodno dogovorene tehnicke transakcije koje nisu povezane s formiranjem cijena i
neutralne su u pogledu triiS§nog rizika i kojima se postie smanjenje rizika u svakom
portfelju. Usluge kompresije portfelja, koje su trenutacno izuzete od obveze izvrSavanja
naloga po uvjetima koji su najpovoljniji za klijenta kako je utvrdeno ¢lankom 27.
Direktive 2014/65/EU (,,najpovoljnije izvrSenje naloga®), i zahtjevi u pogledu
transparentnosti podskup su usluga smanjenja rizika poslije trgovanja. S obzirom na
njihovu tehnicku prirodu i prirodu koja ne utjece na formiranje cijena, transakcije OTC
izvedenicama koje su formirane i uspostavljene kao rezultat usluga smanjenja rizika
poslije trgovanja ne bi trebale podlijegati obvezi trgovanja za izvedenice. Uzimajudi u
obzir ¢injenicu da pruZatelji usluga smanjenja rizika poslije trgovanja ne omoguduju
interakciju vise trgovinskih interesa trecih strana za kupnju i prodaju financijskih
instrumenata, ne bi trebalo smatrati da oni upraviljaju multilateralnim sustavom. Slicno
tome, trebali bi biti izuzeti od zahtjeva u pogledu transparentnosti prije i poslije
trgovanja te od zahtjeva u pogledu provjere najpovoljnijeg izvrSenja naloga. Komisija bi
trebala biti ovlaStena delegiranim aktima odrediti $to su usluge smanjenja rizika poslije
trgovanja za potrebe Uredbe (EU) br. 600/2014 i pojedinosti o transakcijama koje treba

evidentirati.
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Clankom 6.a Uredbe (EU) br. 648/2012 predviden je mehanizam za privremenu suspenziju
obveze poravnanja ako vise nisu ispunjeni kriteriji na temelju kojih odredene razrede OTC
izvedenica podlijeZzu obvezi poravnanja ili ako se takva suspenzija smatra potrebnom kako
bi se izbjegla ozbiljna prijetnja financijskoj stabilnosti u Uniji. Medutim, takvom
suspenzijom moglo bi se onemoguciti drugim ugovornim stranama da ispune obvezu
trgovanja za izvedenice jer je obveza poravnanja preduvjet za obvezu trgovanja za
izvedenice. Stoga je potrebno utvrditi da bi u slu€ajevima kad bi suspenzija obveze
poravnanja dovela do bitne promjene kriterija za obvezu trgovanja za izvedenice trebalo
biti moguce istodobno suspendirati obvezu trgovanja za izvedenice za iste razrede OTC
izvedenica koje podlijezu suspenziji obveze poravnanja. ESMA bi takoder trebala modi
zatraZiti da Komisija suspendira obvezu trgovanja za izvedenice ako je takva suspenzija
potrebna kako bi se izbjegli ili uklonili $tetni ucinci na likvidnost ili ozbiljna prijetnja
financijskoj stabilnosti te kako bi se osiguralo uredno funkcioniranje financijskih triista

u Uniji.
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37) Potreban je ad hoc mehanizam suspenzije kako bi Komisija mogla brzo reagirati na velike
promjene trziSnih uvjeta koje bi mogle bitno utjecati na trgovanje izvedenicama i na druge
ugovorne strane ukljucene u takvo trgovanje. U slucaju takvih promjena trzi$nih uvjeta i na
zahtjev nadleznog tijela drzave ¢lanice Komisija bi trebala mo¢i suspendirati obvezu
trgovanja za izvedenice, neovisno o suspenzijama obveze poravnanja. Takva suspenzija
obveze trgovanja za izvedenice trebala bi biti moguca ako na aktivnosti investicijskog
drustva iz EGP-a s drugom ugovornom stranom izvan EGP-a neopravdano utjece podrucje
primjene obveze trgovanja za izvedenice i ako to investicijsko drustvo djeluje kao
odrzavatelj trziSta za kategoriju izvedenica koje podlijezu obvezi trgovanja za izvedenice.
Problem preklapajucih obveza trgovanja za izvedenice posebno je izrazen u slucaju
trgovanja s drugim ugovornim stranama unutar jurisdikcije trece zemlje koja primjenjuje
vlastite obveze trgovanja za izvedenice. Tom suspenzijom pomoglo bi se i drugim
financijskim ugovornim stranama iz EGP-a da ostanu konkurentne na globalnim trzistima.
Kada odlucuje o suspenziji obveze trgovanja za izvedenice, Komisija bi trebala uzeti u

obzir u¢inak takve suspenzije na obvezu poravnanja.
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38) Odredbama o nediskriminirajuéem pristupu za izvedenice kojima se trguje na burzi mogla
bi se smanjiti privlacnost ulaganja u nove proizvode jer bi konkurenti mogli dobiti pristup
bez pocetnog ulaganja. Stoga se primjenom sustava nediskriminirajuéeg pristupa za
izvedenice kojima se trguje na burzi, utvrdenog u ¢lancima 35. 1 36. Uredbe (EU)
br. 600/2014, tako moZe ograniCiti ulaganje u takve proizvode uklanjanjem poticaja za
uredena trzista da stvaraju nove izvedenice kojima se trguje na burzi. Stoga bi trebalo
odrediti da se #aj sustav ne primjenjuje na doti¢nu srediSnju drugu ugovornu stranu ili
doti¢no mjesto trgovanja u pogledu izvedenica kojima se trguje na burzi, kako bi se

potaknulo inovacije i razvoj izvedenica kojima se trguje na burzi u Uniji.
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Financijski posrednici trebali bi nastojati posti¢i najbolju mogucu cijenu i najve¢u mogucu
vjerojatnost izvrSenja za transakcije koje izvrSavaju u ime svojih klijenata. U tu svrhu
financijski posrednici trebali bi odabrati mjesto trgovanja ili drugu ugovornu stranu za
izvrSavanje transakcija svojih klijenata iskljuc¢ivo vodeci se na¢elom najpovoljnijeg
izvrSenja naloga za svoje klijente. Trebalo bi biti nespojivo s nacelom najpovoljnijeg
izvrSenja naloga da financijski posrednik, kada djeluje u ime svojih malih ulagatelja ili
klijenata koji su se dobrovoljno odludili za reZime za profesionalne ulagatelje u skladu s
Direktivom 2014/65/EU, prima naknadu, proviziju ili nenovcéanu korist od bilo koje trece
osobe za izvrSenje naloga tih klijenata na odredenom mjestu izvrSenja ili za prosljedivanje
naloga tih klijenata bilo kojoj tre¢oj strani za njihovo izvrSenje na odredenom mjestu
izvrSenja. Stoga bi investicijskim druStvima trebalo zabraniti primanje takvih placanja. Ta
je zabrana nuzna s obzirom na to da nadlezna tijela u Uniji primjenjuju razlicite prakse
u primjeni i nadzoru zahtjeva u pogledu najpovoljnijeg izvrSenja naloga, kako je
utvrdeno u clanku 27. Direktive 2014/65/EU. DrZava ¢lanica u kojoj su investicijska
druStva obavljala takvu aktivnost prije ... [datum stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjeni] trebala bi modi izuzeti investicijska drustva u svojoj nadleznosti od te zabrane do
30. lipnja 2026., ako ta investicijska druStva pruZaju takve usluge klijentima s domicilom

ili poslovnim nastanom u toj drZavi ¢lanici.
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Kako bi se osigurala fleksibilnost potrebna za prilagodbe kretanjima na financijskim
triistima i odredili odredeni tehnicki elementi Uredbe (EU) br. 600/2014, Komisiji bi
trebalo delegirati ovlast za donoSenje akata u skladu s ¢lankom 290. Ugovora o
Sfunkcioniranju Europske unije (UFEU) u vezi s prilagodbom praga najveéeg volumena;
izmjenom uvjeta za odredivanje OTC izvedenica koje podlijezu zahtjevima u pogledu
transparentnosti; odredivanjem identifikacijskih referentnih podataka koji ée se
upotrebljavati u pogledu OTC izvedenica; odredivanjem elemenata koji ¢ine usluge
smanjenja rizika nakon trgovanja za potrebe Uredbe (EU) br. 600/2014 i pojedinosti o
transakcijama koje trebaju evidentirati investicijska druStva i trZiSni operateri koji su
pruZatelji usluga smanjenja rizika nakon trgovanja; prosirenjem obveze da se UAIF-ove
i drustva za upravljanje koja pruZaju investicijske usluge, obavljaju investicijske
aktivnosti i izvrSavaju transakcije financijskim instrumentima izvje§céuje o
transakcijama. Posebno je vazno da Komisija tijekom svojeg pripremnog rada provede
odgovarajuéa savjetovanja, ukljucujuci ona na razini strucnjaka, te da se ta savjetovanja
provedu u skladu s nacelima utvrdenima u Meduinstitucijskom sporazumu o boljoj
izradi zakonodavstva od 13. travnja 2016."? Osobito, s ciljem osiguravanja ravnopravnog
sudjelovanja u pripremi delegiranih akata, Europski parlament i Vijece primaju sve
dokumente istodobno kada i strucnjaci iz driava ¢lanica te njihovi strucnjaci sustavno
imaju pristup sastancima strucnih skupina Komisije koji se odnose na pripremu

delegiranih akata.

2 SLL 123 12.5.2016., str. 1.
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Radi osiguranja jedinstvenih uvjeta za provedbu Uredbe (EU) br. 600/2014 s obzirom na

suspenziju obveze trgovanja za OTC izvedenice, provedbene ovlasti trebalo bi dodijeliti
Komisiji. Te bi ovlasti trebalo izvrSavati u skladu s Uredbom (EU) br. 182/2011

Europskog parlamenta i Vijeéa'>.

3 Uredba (EU) br. 182/2011 Europskog parlamenta i Vijeéa od 16. veljace 2011. o
utvrdivanju pravila i opéih nacela u vezi s mehanizmima nadzora drZava ¢lanica nad
izvrSavanjem provedbenih ovlasti Komisije (SL L 55, 28.2.2011., str. 13.).
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(42)

Komisija bi trebala biti ovlastena za donosSenje regulatornih tehnickih standarda koje
izraduje ESMA s obzirom na: obiljeZja sredisnjih knjiga limitiranih naloga i sustava
trgovanja koji se temelje na periodicnim draZbama; tocna obiljeZja sustava rezima
odgode za transakcije nevlasnickim instrumentima; pruzanje informacija prema razumnim
komercijalnim uvjetima; prag za primjenu obveza u pogledu transparentnosti prije
trgovanja za sistematske internalizatore i minimalnu veli¢inu ponude za sistematske
internalizatore; kvalitetu protokola za prijenos, mjere za rjeSavanje problema pogresnog
izvjes¢ivanja o trgovanju i provedbenih standarda u vezi s kvalitetom podataka,
ukljucujudi dogovore o suradnji izmedu doprinositelja podataka i CTP-a te, prema
potrebi, kvalitetu i sadriaj podataka za upravljanje konsolidiranim podacima; razinu
tocnosti na koju mjesta trgovanja, sistematski internalizatori, imenovani subjekti za
objavljivanje, APA-ovi i CTP-ovi trebaju sinkronizirati satove poslovanja; uvjete za
povezivanje specificnih transakcija i nacine identifikacije zbirnih naloga koji rezultiraju
izvr§enjem transakcije; rok u kojem treba izvijestiti o transakcijama i referentnim
podacima; informacije koje trebaju dostaviti podnositelji zahtjeva za odobrenje za rad
kao CTP; ponder dodijeljen kriterijima za primjenu sustava preraspodjele prihoda,
metodu izracuna iznosa prihoda koji se preraspodjeljuje doprinositeljima podataka u
okviru tog sustava i kriterije na temelju kojih CTP moZe privremeno suspendirati
sudjelovanje doprinositelja podataka u tom sustavu; te sadrZaj, vremenski okvir, format i
terminologiju obveze izvjeséivanja CTP-ova. Komisija bi trebala donijeti te regulatorne
tehnicke standarde delegiranim aktima na temelju ¢lanka 290. UFEU-a i u skladu s

¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.
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(43) Komisija bi trebala biti ovlastena za donoSenje provedbenih tehnickih standarda koje
izraduje ESMA u pogledu sadrZaja i oblika obavijesti koju druStva koja odgovaraju
definiciji sistematskog internalizatora trebaju dostaviti nadleZnim tijelima; i standardnih
obrazaca, predloZaka i postupaka za pruZanje informacija i slanje obavijesti u pogledu
podnositelja zahtjeva za odobrenje za rad kao CTP. Komisija bi trebala donijeti te
provedbene tehnicke standarde provedbenim aktima na temelju élanka 291. TFEU-aiu

skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.
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(44

45)

(46)

S obzirom na to da ciljeve ove Uredbe, to jest olakSavanje uvodenja konsolidiranih
podatakal za svaku kategoriju imovine te izmjenu odredenih aspekata Uredbe (EU) br.
600/2014 radi poboljSanja transparentnosti na trziStima financijskih instrumenata, kao 1
daljnjeg poboljsanja jednakih uvjeta za uredena trzisSta i za sistematske internalizatore te
povecanja medunarodne konkurentnosti triista kapitala Unije, ne mogu dostatno
ostvariti drzave Clanice, nego se zbog njezina opsega i ucinaka oni na bolji na¢in mogu
ostvariti na razini Unije, Unija moze donijeti mjere u skladu s nacelom supsidijarnosti
utvrdenim u ¢lanku 5. Ugovora o Europskoj uniji. U skladu s nacelom proporcionalnosti
utvrdenim u tom ¢lanku, ova Uredba ne prelazi ono $to je potrebno za ostvarivanje tih

ciljeva.

Ovom Uredbom poStuju se temeljna prava i nacela priznata Poveljom Europske unije o

temeljnim pravima, a posebno sloboda poduzetnistva i pravo na zastitu potrosaca.

Uredbu (EU) br. 600/2014 trebalo bi stoga na odgovarajuci nacin izmijeniti,

DONIJELI SU OVU UREDBU:
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Clanak 1.
Izmjene Uredbe (EU) br. 600/2014

Uredba (EU) br. 600/2014 mijenja se kako slijedi:
1. clanak 1. mijenja se kako slijedi:
(a)l stavak 3. zamjenjuje se sljedeéim:

»3. Glava V. ove Uredbe I takoder se primjenjuje na sve financijske druge
ugovorne strane I 1 sve nefinancijske druge ugovorne strane I koje podlijezu

obvezi poravnanja na temelju glave I1. I Uredbe (EU) br. 648/2012.”;
(b) I umece se sljedeci stavakl :

»J3b. Svi multilateralni sustavi s obzirom na MTP-ove ili OTP-ove posluju u skladu
s odredbama glave II. Direktive 2014/65/EU, a s obzirom na uredena trzista u

skladu s odredbama glave III. te direktive.
Sistemski internalizatori posluju u skladu s glavom III. ove Uredbe.

Ne dovodec¢i u pitanje ¢lanke 23. 1 28., sva investicijska druStva koja zakljucuju
transakcije financijskim instrumentima koje se ne zakljucuju preko
multilateralnih sustava ili preko sistemskih internalizatora moraju biti

uskladena s ¢lancima 20. i 21.”;
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(¢

stavci 6., 7. i 8. zamjenjuju se sljedeéim:

”» 6.

Clanci 8., 8.a, 8.b, 10. i 21. ne primjenjuju se na uredena tr¥ista, trisne
operatere i investicijska drustva u pogledu transakcije koju zakljucuje ¢élan
Europskog sustava sredisSnjih banaka (ESSB), ako je taj ¢lan prethodno
obavijestio drugu ugovornu stranu da je transakcija izuzeta i ako se

primjenjuje jedno od sljedeceg:

(a) Cclan ESSB-a ¢lan je Eurosustava koji postupa u skladu s poglavljem
1V. Protokola br. 4 o Statutu Europskog sustava sredisnjih banaka i
Europske sredisnje banke, priloZenog Ugovoru o Europskoj uniji i

UFEU-u, uz iznimku clanka 24. tog Statuta;

(b) ¢lan ESSB-a nije ¢lan Eurosustava, a transakcija je zakljucena u
okviru provedbe monetarne ili devizne politike koju je taj clan ESSB-a
zakonski ovlasten provoditi, ukljucujuéi operacije koje se provode radi

drianja sluZbenih deviznih rezervi ili upravljanja njima; ili

(c) transakcija je zakljucena u okviru provedbe politike financijske

stabilnosti koju je taj ¢lan ESSB-a zakonski ovlasten provoditi.
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Stavak 6. ne primjenjuje se na transakcije koje zakljucuje clan ESSB-a koji

nije ¢lan Eurosustava u okviru obavljanja svojih investicijskih operacija.

ESMA u uskoj suradnji s ESSB-om izraduje nacrt regulatornih tehnickih

standarda kako bi odredila operacije monetarne i devizne politike te politike

financijske stabilnosti kao i vrste transakcija na koje se odnose stavci 6.i 7. u

pogledu ¢lanova ESSB-a koji nisu ¢lanovi Eurosustava.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt tih regulatornih tehnic¢kih standarda do ...

[24 mjeseca od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem
regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s postupkom
utvrdenim u ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.;
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2. u ¢lanku 2. stavak 1. mijenja se kako slijedi:
(a) umece se sljedeca tocka:

»3.a ,rastuce trziSte malih i srednjih poduzeca’ znaci rastuce trziSte malih 1 srednjih
poduzeca kako je definirano u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 12. Direktive
2014/65/EU;”;

(b) tocka 11. zamjenjuje se sljedecim:

»11. ,multilateralni sustav’ znaci svaki sustav ili platforma unutar kojih je
omogucena interakcija vise trgovinskih interesa trecih strana za kupnju i
prodaju financijskih instrumenata; ”;

(c) umece se sljedeca toékal :

»16.a,imenovani subjekt za objavljivanje’ znaci investicijsko drustvo odgovorno za
objavljivanje transakcija preko APA-e u skladu s clankom 20. stavkom 1. i
Clankom 21. stavkom 1.;”;

(d) tocka 17. zamjenjuje se sljedeéim:
»w17. ,likvidno triiste’ znaci:
(a) za potrebe clanaka 9., 11.i 11.a:

i u pogledu obveznica, triiste na kojem neprekidno postoje spremni
i voljni kupci i prodavatelji, na kojem se trZiste ocjenjuje u skladu

s veli¢inom izdanja obveznice;
5416/24 JA/dk 51
PRILOG GIP.INST HR



ii.

u pogledu financijskog instrumenta ili razreda financijskog
instrumenta osim onih iz podtocke i., triste na kojem neprekidno
postoje spremni i voljni kupci i prodavatelji, na kojem se trZiste,
uzimajudi u obzir specificne triisne strukture pojedinacnog
financijskog instrumenta ili pojedinacnog razreda financijskog

instrumenta, ocjenjuje u skladu sa sljedeéim kriterijima:

—  prosjecnom uclestalosti i veli¢inom transakcija pod nizom
triisnih uvjeta, uzimajuci u obzir prirodu i Zivotni ciklus

proizvodad unutar razreda financijskog instrumenta;

— brojem i vrstom sudionika na trZistu, ukljucujudi omjer
sudionika na trZistu i financijskih instrumenata kojima se

trguje za pojedini proizvod;
—  prosjecnom velic¢inom raspona cijena, ako je dostupna;

- veli¢inom izdanja, prema potrebi;
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(b) za potrebe ¢lanaka 4, 5. i 14., triiste financijskog instrumenta na
kojemu se tim financijskim instrumentom svakodnevno trguje, a trZiste

se ocjenjuje u skladu sa sljedec¢im kriterijima:
i triiSnom kapitalizacijom tog financijskog instrumenta;

ii.  prosjecnim dnevnim brojem transakcija u tom financijskom

instrumentu;
iii. prosjeénim dnevnim prometom za taj financijski instrument;”;
(e) umecde se sljedeca tocka:

w32.a ,0TC izvedenica’ znaci OTC izvedenica kako je definirana u clanku 2. tocki

7. Uredbe (EU) br. 648/2012;”;
(/) tocka 35. zamjenjuje se sljedecim:

»35. ,pruzatelj konsolidiranih podataka’ ili ,CTP’ znaci osoba koja je u skladu s
glavom IV.a poglavljem 1. ove Uredbe ovlastena za pruzanje usluge
prikupljanja I podataka I od mjesta trgovanja i APA-ova te za konsolidiranje
tih podataka u kontinuirane elektroni¢ke tokove podataka u realnom vremenu

kojima se pruzaju temeljni trziSni podaci I i regulatorni podaci;”;
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(2

umedu se sljedece || tocke:

,»36.b ,temeljni trzi$ni podaci’ znaci:

(2)

svi sljedeci podaci o edredenoj dionici ili ETF-u u bilo kojem

vremenskom Zigu:

ii.

iii.

.

V1.

kad je rije¢ o kontinuiranim knjigama naloga, europska najbolja

traZena i ponudena cijena s odgovarajucéim volumenom;

za sustave trgovanja koji se temelje na drazbama, cijena po kojoj
bi sustav najvise zadovoljio algoritam trgovanja i volumen koji bi

sudionici u sustavu eventualno izvrsili po toj cijeni;
cijena i volumen transakcije izvrSen po toj cijeni,

za transakcije, vrsta sustava trgovanja te primjenjiva izuzeca i

odgode;

osim informacija iz tocaka i. i ii., identifikacijska oznaka trzista
kojom se iskljucivo identificira mjesto trgovanja i, za druga mjesta
izvrSenja, identifikacijska oznaka kojom se identificira vrsta

mjesta izvrSenja;

standardizirana identifikacijska oznaka instrumenta koja se

primjenjuje na svim mjestima izvrSenja,
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Vil.

podaci o vremenskom zigu za I sljedece, ako je primjenjivo:
— I izvr§enje transakcije i sve njezine izmjene,
- unos najboljih traZenih i ponudenih cijena u knjigu naloga,

— navodenje cijena ili volumena u sustavu trgovanja koji se

temelji na draZbama,

- objavljivanje od strane mjesta trgovanja elemenata

navedenih u prvoj, drugoj i trecoj alineji,

— Sirenje kljucnih trzisnih podataka I ;

I (b) svi sljedeci podaci o odredenoj obveznici ili OTC izvedenici u bilo

kojem vremenskom Zigu:

il.

1il.

.

cijena 1 koli¢ina ili veli¢ina transakcije izvrSene po toj cijeni;

identifikacijska oznaka trzista kojom se iskljucivo identificira
mjesto trgovanja i, za druga mjesta 1zvrienja, identifikacijska

oznaka kojom se identificira vrsta mjesta izvrSenja;

za obveznice, standardizirana identifikacijska oznaka instrumenta

koja se upotrebljava na svim mjestima izvrenja;

za OTC izvedenice, identifikacijski referentni podaci kako je

navedeno u clanku 27. stavku 1. drugom podstavku;
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v.  podaci o vremenskom zigu za sljedece:
— I izvr§enje transakcije i sve njezine izmjene,
— I objavu transakcije od strane mjesta trgovanja,
— Sirenje kljuénih trzisnih podataka I ;

vi.  vrsta sustava trgovanja i primjenjiva izuzeca i odgode;

36.c ,regulatorni podaci’ znaci podaci koji se odnose na status sustava uparivanja
naloga za financijske instrumente i podataka povezanih sa statusom trgovanja

pojedinih financijskih instrumenata;”;

3. ¢lanak 4. mijenja se kako slijedi:
(a) wu stavku 1. tocki (b) podtocka i. zamjenjuje se sljedecéim:

wi.  iZvrSene su unutar trenutacnog raspona cijena ponderiranog volumenom
koji utjeCe na knjigu naloga ili ponude odrZavatelja triiSta mjesta trgovanja

koje upravlja navedenim sustavom;”;
(b) u stavku 6. prvom podstavku tocka (a) zamjenjuje se sljedecim:

»(a) pojedinosti iz podataka prije trgovanja, raspona ponuda za kupnju i prodaju
ili ponude imenovanih odrZavatelja trZista te dubine trziSnog interesa po tim
cijenama, koji se objavljuju za svaki razred doticnog financijskog
instrumenta u skladu s clankom 3. stavkom 1., uzimajuci u obzir potrebnu

prilagodbu za razlicite vrste sustava trgovanja kako je navedeno u ¢lanku 3.

stavku 2.;”’;
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4. ¢lanak 5. mijenja se kako slijedi:
(a) naslov se zamjenjuje sljede¢im:
,,I OgraniCenje volumena”;
(b) stavak 1. zamjenjuje se sljede¢im:

»l. Mjesta trgovanja suspendiraju primjenu izuzeca iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke (a)
I ako postotak I trgovanja financijskim instrumentom u Uniji na temelju tog
izuzeca premasuje 7 % ukupnog volumena trgovanja tim financijskim
instrumentom u Uniji. Mjesta trgovanja svoju odluku o suspenziji primjene tog
izuzecéa temelje na podacima koje je ESMA objavila u skladu sa stavkom 4.
ovog ¢lanka i donose takvu odluku u roku od dva radna dana od objave tih

podataka 1 na razdoblje od tri mjeseca.”;
(c) stavci 2.1 3. briSu se;
(d) stavak 4. zamjenjuje se sljede¢im:

»4. ESMA u roku od sedam radnih dana od kraja oZujka, lipnja, rujna i prosinca
svake kalendarske godine objavljuje I ukupni volumen trgovanja u Uniji po
financijskom instrumentu u prethodnih 12 mjeseci, postotak trgovanja
financijskim instrumentom koje se provodi u Uniji na temelju izuzeca iz ¢lanka
4. stavka 1. tocke (a) 1 I metodologiju koja se koristi za izraun tih postotaka

trgovanja svakim financijskim instrumentom.”;
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(e)

®

stavci 5. 1 6. brisu se;

stavci 7., 8. i 9. zamjenjuju se sljedecim:

”7-

Kako bi se osigurala pouzdana osnova za nadzor nad trgovanjem koje se odvija
na temelju izuzeca iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke (a)l 1 za odredivanje
prekoracenja ogranic¢enja iz stavka 1., operateri mjesta trgovanja moraju
uspostaviti sustave i postupke kako bi se omogucilo identificiranje svih

transakcija obavljenih na njithovu mjestu trgovanja na temelju fog izuzeca.

Razdoblje za objavljivanje podataka o trgovanju od strane ESMA-e i za
nadzor trgovanja odredenim financijskim instrumentom na temelju tog
izuzeca pocinje ... [18 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o

izmjenif.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi odredila
metodu, ukljucujuéi oznacivanje transakcija, kojom se zbrajaju,
izracunavaju i objaviljuju podaci o transakcijama kako je navedeno u stavku
4., kako bi se pruZilo tocno mjerenje ukupnog volumena trgovanja za

financijski instrument i postotci trgovanja koja koriste to izuzecée u Uniji.
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10.

ESMA dostavlja Komisiji nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do ...

[12 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem
regulatornih tehnic¢kih standarda iz prvog podstavka u skladu s clancima od

10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

ESMA do ... [42 mjeseca od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni]
i svake godine nakon toga Komisiji podnosi izvjesé¢e u kojem ocjenjuje prag
najveéeg volumena iz stavka 1., uzimajuéi u obzir financijsku stabilnost,
medunarodnu najbolju praksu, konkurentnost drustava iz Unije, vaznost

ucinka na triiste i ucinkovitost formiranja cijena.

Komisija je ovlaStena donositi delegirane akte u skladu s ¢lankom 50. radi
izmjene ove Uredbe u pogledu prilagodbe praga najvecéeg volumena
odredenog u stavku 1. ovog ¢lanka. Za potrebe ovog podstavka Komisija
uzima u obzir izvjesée ESMA-e iz prvog podstavka ovog stavka,
medunarodna kretanja i standarde dogovorene na razini Unije ili na

medunarodnoj razini.”;
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5. ¢lanak 8. mijenja se kako slijedi:
(a)naslov se zamjenjuje sljedecim:
wZahtjevi koje moraju ispuniti mjesta trgovanja u pogledu transparentnosti prije
trgovanja obveznicama, strukturiranim financijskim proizvodima i emisijskim
jedinicama”;
(b)stavci 1. i 2. zamjenjuju se sljedeéim:
wl.  Pri primjeni srediSnje knjige limitiranih naloga ili sustava trgovanja koji se
temelji na periodiénim draZbama, triSni operateri i investicijska drustva koji
upravljaju mjestom trgovanja objavljuju svoje aktualne ponude za kupnju i
prodaju te dubinu triiSta po tim cijenama, koje su preko njihovih sustava
objavijene u pogledu obveznica, strukturiranih financijskih proizvoda i
emisijskih jedinica. Ti trZiSni operateri i investicijska druStva objavijuju
navedene informacije neprekidno tijekom uobicajenog vremena trgovanja.
2. Zahtjevi u pogledu transparentnost iz stavka 1. prilagodavaju se za razlicite
vrste sustava trgovanja.”’;
(c)stavci 3. i 4. brisu se;
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6. umecu se sljedeci clanci:

»Clanak 8.a

Zahtjevi koje moraju ispuniti mjesta trgovanja u pogledu transparentnosti prije

trgovanja izvedenicama

1. Pri primjeni srediSnje knjige limitiranih naloga ili sustava trgovanja koji se temelji
na periodi¢nim drazbama, trZiSni operateri koji upravljaju uredenim trZistem
objavljuju svoje aktualne ponude za kupnju i prodaju te dubinu trZista po tim
cijenama, koje su preko njihovih sustava objavljene u pogledu izvedenica kojima
se trguje na burzi. Ti trZiSni operateri objavljuju navedene informacije neprekidno

tijekom uobicajenog vremena trgovanja.

2. Pri primjeni srediSnje knjige limitiranih naloga ili sustava trgovanja koji se temelji
na periodicnim draZbama, trzisni operateri i investicijska drustva koji upravljaju
MTP-om ili OTP-om objavljuju svoje aktualne ponude za kupnju i prodaju te
dubinu triista po tim cijenama, koje su preko njihovih sustava objavijene za OTC
izvedenice denominirane u eurima, japanskim jenima, americkim dolarima ili

funtama sterlinga te:

(a) podlijezu obvezi poravnanja na temelju glave I1. Uredbe (EU) br. 648/2012,
poravnanje obavlja srediSnja druga ugovorna strana i, u pogledu kamatnih
izvedenica, imaju ugovoreni rok dospijeca od 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15, 20, 25
ili 30 godina;
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(b) su ugovori o razmjeni na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza
jednog subjekta koji se odnose na globalnu sistemski vaznu banku i Cije

poravnanje obavlja srediSnja druga ugovorna strana; ili

(c) su ugovori o razmjeni na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza koji
se odnose na indeks koji obuhvacéa globalne sistemski vazne banke i Cije se

poravnanje obavlja posredstvom srediSnje druge ugovorne strane.

Ti trZisni operateri i investicijska drustva objavljuju navedene informacije

neprekidno tijekom uobicajenog vremena trgovanja.

3. Zahtjevi u pogledu transparentnosti iz stavaka 1. i 2. prilagodavaju se za razliite
vrste sustava trgovanja.
4.  Komisija je ovlastena za donoSenje delegiranih akata u skladu s ¢lankom 50. radi
izmjene stavka 2. prvog podstavka ovog clanka u pogledu OTC izvedenica koje
podlijezu zahtjevima u pogledu transparentnosti utvrdenima u tom podstavku s
obzirom na trZiSna kretanja.
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Clanak 8.
Zahtjevi koje moraju ispuniti mjesta trgovanja u pogledu transparentnosti prije

trgovanja paketima naloga

1. Pri primjeni srediSnje knjige limitiranih naloga ili sustava trgovanja koji se temelji
na periodic¢nim draZbama, triSni operateri i investicijska drustva koji upravijaju
mjestom trgovanja objavljuju svoje aktualne ponude za kupnju i prodaju te dubinu
trZiSta po tim cijenama, koje su preko njihovih sustava objavljene za pakete naloga
koji se sastoje od obveznica, strukturiranih financijskih proizvoda, emisijskih
jedinica ili izvedenica. Ti trZiSni operateri i investicijska drustva objavljuju

navedene informacije neprekidno tijekom uobicajenog vremena trgovanja.

2. Zahtjevi u pogledu transparentnosti iz stavka 1. prilagodavaju se za razlicite vrste

sustava trgovanja.”;

7. ¢lanak 9. mijenja se kako slijedi:
(a) naslov se zamjenjuje sljedeéim:
wlzuzeda za obveznice, strukturirane financijske proizvode, emisijske jedinice,
izvedenice i pakete naloga”;
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(b) stavak 1. mijenja se kako slijedi:
i uvodni tekst zamjenjuje se sljedecéim:

wINadleZna tijela mogu triiSne operatere i investicijska drustva koji upravljaju
mjestom trgovanja izuzeti od obveze objavijivanja informacija iz ¢lanka 8.

stavka 1., ¢lanka 8.a stavaka 1. i 2. i ¢lanka 8.b stavka 1. u slucaju:”;
ii. toCka (b) brise se;
iii.  tocka (c) zamjenjuje se sljedecéim:

»w(c) OTC izvedenica koje ne podlijeZu obvezi trgovanja kako je navedeno u
Clanku 28. i za koje ne postoji likvidno trZiste i drugih financijskih

instrumenata za koje ne postoji likvidno triiste;”;
iv.  u tocCki (e) brise se podtocka iii.;
(¢) stavak 2.a zamjenjuje se sljedecim:

»w2.a NadleZna tijela u mogucénosti su ukinuti obvezu iz ¢lanka 8.b stavka 1. za

svaki pojedini element paketa naloga.”;
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(d) u stavku 3. prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

wINadleZna tijela mogu, na vlastitu inicijativu ili na zahtjev drugih nadleznih tijela
ili ESMA-e, povudi izuzece dano u skladu sa stavkom 1. ako primijete da se izuzece
koristi na nacin koji odstupa od izvorne namjere ili ako smatraju da se izuzece

koristi za zaobilaZenje zahtjeva utvrdenih ovim clankom.”;
(e) stavak 4. mijenja se kako slijedi:
i prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

wNadleZno tijelo zaduZeno za nadzor nad jednim mjestom trgovanja ili vise
njih na kojima se trguje razredom obveznica, strukturiranim financijskim
proizvodima, emisijskim jedinicama ili izvedenicama moZe privremeno
suspendirati obveze iz ¢lanka 8. kada likvidnost tog razreda financijskog
instrumenta padne ispod odredenog praga. Taj se prag utvrduje na temelju
objektivnih kriterija koji su specificni za triiste doti¢nog financijskog
instrumenta. Obavijest o takvoj privremenoj suspenziji objavijuje se na
internetskoj stranici doticnog nadleznog tijela te se o tome obavjeséuje
ESMA. ESMA objavljuje obavijest o privremenoj suspenziji na svojim

internetskim stranicama.’;
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ii.  tredi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

o Prije suspenzije ili obnove privremene suspenzije obveza iz ¢lanka 8.
relevantno nadleZno tijelo obavjeséuje ESMA-u o svojoj namjeri i daje
objasnjenje. ESMA nadleZnom tijelu $to je prije mogude izdaje misljenje o
tome je li po njezinom misljenju suspenzija ili obnova privremene suspenzije

opravdana u skladu s prvim i drugim podstavkom ovog stavka.”;
(f) stavak 5. mijenja se kako slijedi:
i prvi podstavak mijenja se kako slijedi:
- tocka (b) zamjenjuje se sljedeéim:

»(b) raspon cijena za kupnju i prodaju i dubinu triista po tim
cijenama, koji se objavljuju za svaki razred doticnog financijskog
instrumenta u skladu s clankom 8. stavkom 1., ¢lankom 8.a
stavcima 1. i 2. i ¢lankom 8.b stavkom 1., uzimajuéi u obzir
potrebnu prilagodbu za razlicite vrste sustava trgovanja kako je
navedeno u Clanku 8. stavku 2., Clanku 8.a stavku 3. i ¢lanku 8.b

stavku 2.;”;
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ii.

- toCka (d) brise se;
- dodaje se sljedeéa tocka:

»(f) znacajke srediSnjih knjiga limitiranih naloga i sustava trgovanja

na periodicnim draZbama;”’;

drugi i tredi podstavak zamjenjuju se sljedeéim:

wESMA Komisiji dostavilja nacrt tih regulatornih tehnic¢kih standarda do ...

[12 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem
regulatornih tehnic¢kih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od

10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”;
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Clanak 10. zamjenjuje se sljedeéim:

,Clanak 10.

Zahtjevi koje moraju ispuniti mjesta trgovanja u pogledu transparentnosti poslije

trgovanja obveznicama, strukturiranim financijskim proizvodima, emisijskim jedinicama

i izvedenicama

TrZisni operateri i investicijska druStva koji upravljaju mjestom trgovanja
objavljuju cijenu, volumen i vrijeme izvrSenih transakcija obveznicama,
strukturiranim financijskim proizvodima i emisijskim jedinicama kojima se trguje
na mjestu trgovanja. Ti se zahtjevi primjenjuju i na transakcije izvrSene u pogledu
izvedenica kojima se trguje na burzi i OTC izvedenica kako je navedeno u Clanku
8.a stavku 2. TrZiSni operateri i investicijska drustva koji upravljaju mjestom
trgovanja objavljuju pojedinosti o svim takvim transakcijama onoliko blizu

stvarnom vremenu koliko to dopustaju tehnicke mogucnosti.

TrZiSni operateri i investicijska druStva koji upravljaju mjestom trgovanja duzni su
omoguditi pristup, prema razumnim komercijalnim uvjetima i bez diskriminacije,
svojim aranZmanima za objavljivanje informacija iz stavka 1. ovog ¢lanka
investicijskim drustvima koja su, na temelju ¢lanka 21., obvezna objavljivati
pojedinosti o svojim transakcijama obveznicama, strukturiranim financijskim
proizvodima, emisijskim jedinicama i OTC izvedenicama kako je navedeno u

Clanku 8.a stavku 2.
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3. Informacije koje se odnose na paketne transakcije stavljaju se na raspolaganje u
pogledu svake sastavnice onoliko blizu stvarnom vremenu koliko dopustaju
tehnicke mogucnosti, uzimajuéi u obzir potrebu alokacije cijena odredenim
financijskim instrumentima, te ukljucuju oznaku kojom se utvrduje pripada li

komponenta paketu.

Ako je sastavnica paketne transakcije prihvatljiva za odgodeno objavljivanje u
skladu s élankom 11. ili ¢lankom 11.a, informacije o sastavnicama objaviljuju se

nakon $to razdoblje odgode za transakciju prestane vaziti.”;
Clanak 11. mijenja se kako slijedi:
(a)naslov se zamjenjuje sljedeéim:

»Odgodeno objavijivanje u pogledu obveznica, strukturiranih financijskih

proizvoda ili emisijskih jedinica”;
(b)stavak 1. zamjenjuje se sljedecim:

wl.  TrZiSni operateri i investicijska druStva koji upravljaju mjestom trgovanja
mogu odgoditi objavljivanje pojedinosti o transakcijama izvrSenima u

pogledu obveznica, strukturiranih financijskih proizvoda ili emisijskih

jedinica kojima se trguje na mjestu trgovanja, ukljucujudi cijenu i volumen,

u skladu s ovim ¢lankom.
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TrZiSni operateri i investicijska drustva koji upravljaju mjestom trgovanja

duZni su jasno obavijestiti triiSne sudionike i javnost o aranZmanima za

odgodeno objavljivanje. ESMA prati primjenu tih aranmana i svake dvije

godine Komisiji podnosi izvjeSée o tome kako se oni primjenjuju u praksi.

l.a AranZmani za odgodeno objavljivanje u pogledu obveznica ili njihovih

razreda organiziraju se prema pet kategorija:

(@)

(b)

(©

(d)

(e

kategorija 1: srednje velike transakcije financijskim instrumentima za

koje postoji likvidno triiste;

kategorija 2: srednje velike transakcije financijskim instrumentima za

koje ne postoji likvidno triiste;

kategorija 3: velike transakcije financijskim instrumentima za koje

postoji likvidno triiste;

kategorija 4: velike transakcije financijskim instrumentima za koje ne

postoji likvidno triiste;

kategorija 5: transakcije vrlo velikih razmjera.

Kada istekne razdoblje odgode, objavijuju se sve pojedinosti transakcija na

pojedinacnoj osnovi.
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1.b  AranZmani za odgodeno objavljivanje u pogledu strukturiranih financijskih
proizvoda ili emisijskih jedinica, ili njihovih razreda, kojima se trguje na
mjestu trgovanja organiziraju se u skladu s regulatornim tehnickim

standardima iz stavka 4. tocke (g).

Kada istekne razdoblje odgode, objavljuju se sve pojedinosti transakcija na

pojedinacnoj osnovi.”;
(c) stavci 2., 3. i 4. zamjenjuju se sljedeéim:

»2. Nadlezno tijelo zaduZeno za nadzor nad jednim mjestom trgovanja ili vise
njih na kojima se trguje razredom obveznice, strukturiranim financijskim
proizvodom ili emisijskom jedinicom moZe privremeno suspendirati obveze iz
¢lanka 10. kada likvidnost tog razreda financijskog instrumenta padne ispod
praga odredenog u skladu s metodologijom kako je navedeno u clanku 9.
stavku 5. toCki (a). Taj se prag utvrduje na temelju objektivnih kriterija koji

su specificni za triiSte doti¢nog financijskog instrumenta.

Ta privremena suspenzija objavljuje se na internetskoj stranici relevantnog
nadleznog tijela te se o njoj obavjeséuje ESMA. ESMA tu privremenu

suspenziju objavljuje na svojim internetskim stranicama.
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ESMA moZe, u slucaju izvanredne situacije, kao $to je znatan Stetni ucinak
na likvidnost razreda obveznica, strukturiranog financijskog proizvoda ili
emisijskih jedinica kojima se trguje u Uniji, produljiti najdulja trajanja
odgode utvrdena u skladu s regulatornim tehnickim standardima
donesenima na temelju stavka 4. tocaka (f) i (g). Prije donoSenja odluke o
takvom produljenju ESMA se savjetuje s bilo kojim nadleZnim tijelom
odgovornim za nadzor jednog ili vise mjesta trgovanja na kojima se trguje
tim razredom obveznica, strukturiranim financijskim proizvodom ili
emisijskim jedinicama. Takvo produljenje objavljuje se na internetskim

stranicama ESMA-e.

Pocetno razdoblje trajanja privremene suspenzije iz prvog podstavka ili
produljenje iz trec¢eg podstavka ne smije biti dulje od tri mjeseca od dana
njezine objave na internetskoj stranici relevantnog nadleZnog tijela ili
ESMA-e. Takva suspenzija ili takvo produljenje moZe se obnoviti na daljnja
razdoblja koja nisu dulja od tri mjeseca ako je osnova za suspenziju ili

produljenje i dalje primjenjiva.
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Prije suspentije ili obnove privremene suspenzije kako je navedeno u prvom
podstavku, relevantno nadlezZno tijelo obavjeséuje ESMA-u o svojoj namjeri i
daje objasnjenje. ESMA nadleZnom tijelu Sto je prije moguce izdaje misljenje
o tome je li po njezinom misljenju suspenzija ili obnova privremene

suspenzije opravdana u skladu s prvim i Cetvrtim podstavkom.

3. Uz odgodenu objavu kako je navedeno u stavku 1., nadlezno tijelo driave
Clanice moZe dopustiti, u pogledu drZavnih duZnickih instrumenata koje je

izdala ta driava Clanica ili njihovih razreda:

(a) neobjavljivanje volumena pojedinacne transakcije tijekom produZenog

razdoblja od najvise Sest mjeseci; ili

(b) objavu pojedinosti o razlicitim transakcijama u zbirnom obliku na

produZeno razdoblje od najvise Sest mjeseci.

U pogledu transakcija driavnih duznickih instrumenata koje nije izdala

drzava Clanica, odluke u skladu s prvim podstavkom donosi ESMA.
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ESMA na svojoj internetskoj stranici objavljuje popis odgodenih objava
dopustenih na temelju prvog i drugog podstavka. ESMA prati primjenu
odluka donesenih na temelju prvog i drugog podstavka i svake dvije godine

podnosi izvjesée Komisiji o tome kako se one primjenjuju u praksi.

Kada istekne razdoblje odgode, objavljuju se sve pojedinosti transakcija na

pojedinacnoj osnovi.

Nakon savjetovanja sa stru¢nom skupinom dionika osnovanom na temelju
Clanka 22.b stavka 2., ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih
standarda kako bi odredila sljedece na nacin kojim omoguduje objavu

informacija koje se zahtijevaju u skladu s ovim élankom i lankom 27.g:

(a) pojedinosti transakcija koje investicijska druStva i triSni operateri ¢ine
dostupnima javnosti za svaki razred financijskog instrumenta kako je
navedeno u stavku 1. ovog ¢lanka, ukljucujudi identifikatore za
razlicite vrste transakcija objavljene u skladu s lankom 10. stavkom 1.
i ¢lankom 21. stavkom 1., pri Cemu se uvodi razlika izmedu
identifikatora odredenih ¢imbenicima vezanim prvenstveno uz
vrednovanje financijskih instrumenata i onih odredenih drugim

éimbenicima;
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(b)

(©

(d)

(¢

rok za koji se smatra da je u skladu s obvezom objavljivanja onoliko
blizu stvarnom vremenu koliko dopustaju tehnicke mogucdnosti,

ukljucujudi slucajeve trgovanja izvan uobicajenog vremena trgovanja;

za koje strukturirane financijske proizvode ili emisijske jedinice kojima
se trguje na mjestu trgovanja, ili njihove razrede, postoji likvidno

triiste;

Sto Cini likvidno i nelikvidno triiSte obveznica, ili njihovih razreda,
izraZeno kao pragovi odredeni u skladu s veli¢inom izdavanja tih

obveznica;

za likvidnu ili nelikvidnu obveznicu ili za njihov razred, §to Cini srednje
veliku, veliku i vrlo veliku transakciju, kako je navedeno u stavku 1.a
ovog Clanka, na temelju kvantitativne i kvalitativne analize i uzimajuci
u obzir kriterije iz Clanka 2. stavka 1. tocke 17. podtocke (a) i, prema

potrebi, druge relevantne kriterije;

u pogledu obveznica ili njihovih razreda, odgode cijene i volumena koje
se primjenjuju na svaku od pet kategorija iz stavka 1.a, uz primjenu

sljedeéih maksimalnih trajanja:

i za transakcije u kategoriji 1: odgoda cijene i odgoda volumena od

najvise 15 minuta;
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ii.  za transakcije u kategoriji 2: odgoda cijene i odgoda volumena do

kraja dana trgovanja;

iii. za transakcije u kategoriji 3: odgoda cijene najvise do kraja prvog
dana trgovanja nakon datuma transakcije i odgoda volumena od

najvise tjiedan dana nakon datuma transakcije;

iv.  za transakcije u kategoriji 4: odgoda cijene do kraja drugog dana
trgovanja nakon datuma transakcije i odgoda volumena od

najvise dva tjedna nakon datuma transakcije;

v.  za transakcije u kategoriji 5: odgoda cijene i odgoda volumena od

najvise Cetiri tjedna nakon datuma transakcije;

aranZmani za odgodeno objavijivanje u pogledu strukturiranih
financijskih proizvoda i emisijskih jedinica ili njihovih razreda, na
temelju kvantitativne i kvalitativne analize i uzimajuéi u obzir kriterije
iz Clanka 2. stavka 1. tocke 17. podtocke (a) i, prema potrebi, druge

relevantne kriterije;
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(h) u pogledu driavnih duinic¢kih instrumenata ili njihovih razreda,
kriterije koji se primjenjuju pri odredivanju velicine ili vrste transakcije
takvim instrumentima za koje se mogu donijeti odluke u skladu sa

stavkom 3.

ESMA za svaku kategoriju ig stavka 1.a redovito aZurira nacrt regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka tocke (f) ovog stavka kako bi
ponovno prilagodila primjenjivo trajanje odgode s ciljem njegova postupnog
smanjenja prema potrebi. Najkasnije jednu godinu nakon $to smanjena
trajanja odgode postanu primjenjiva, ESMA provodi kvantitativau i
kvalitativnu analizu kako bi ocijenila ucinke tog smanjenja. ESMA u tu
svrhu upotrebljava podatke o transparentnosti nakon trgovanja koje Siri
CTP, ako su dostupni. Ako se pojave Stetni ucinci na financijske
instrumente, ESMA aZurira nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka tocke (f) ovog stavka kako bi se trajanje odgode vratilo na

prethodnu razinu.
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ESMA Komisiji dostavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka do ... [devet mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o

izmjenil.

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem
regulatornih tehnic¢kih standarda iz prvog i drugog podstavka u skladu s
Clancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”’;

10. umecde se sljedeci élanak:

»Clanak 11.a
Odgodeno objavljivanje podataka u pogledu izvedenica

1. Trzisni operateri i investicijska drusStva koji upravljaju mjestom trgovanja mogu
odgoditi objavljivanje pojedinosti o transakcijama izvrSenima u pogledu izvedenica
kojima se trguje na burzi i u pogledu OTC izvedenica kako je navedeno u ¢lanku

8.a stavku 2., ukljucujudi cijenu i volumen, u skladu s ovim clankom.

TrZiSni operateri i investicijska druStva koji upravljaju mjestom trgovanja duzni su
jasno obavijestiti triiSne sudionike i javnost o aranimanima za odgodeno
objavljivanje podataka. ESMA prati primjenu tih aranmana i svake dvije godine
Komisiji podnosi godisnje izvjesée u kojem navodi kako se oni primjenjuju u

praksi.
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AranZmani za odgodeno objavijivanje u pogledu izvedenica kojima se trguje na

burzi ili OTC izvedenica kako je navedeno u ¢lanku 8.a stavku 2. ili njihovih

razreda organiziraju se prema pet kategorija:

(@)

(b)

(©

(d)

(¢

kategorija 1: srednje velike transakcije financijskim instrumentima za koje

postoji likvidno triiste;

kategorija 2: srednje velike transakcije financijskim instrumentima za koje

ne postoji likvidno trZiste;

kategorija 3: velike transakcije financijskim instrumentima za koje postoji

likvidno triiste;

kategorija 4: velike transakcije financijskim instrumentima za koje ne postoji

likvidno trZiste;

kategorija 5: transakcije vrlo velikih razmjera.

Kada istekne razdoblje odgode, objavijuju se sve pojedinosti transakcija na

pojedinacnoj osnovi.
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2. NadleZno tijelo zaduZeno za nadzor nad jednim mjestom trgovanja ili vise njih na
kojima se trguje razredom izvedenica kojima se trguje na burzi ili OTC
izvedenicom kako je navedeno u élanku 8.a stavku 2., moZe privremeno
suspendirati obveze iz ¢lanka 10. kada likvidnost tog razreda financijskog
instrumenta padne ispod praga odredenog u skladu s metodologijom kako je
navedeno u clanku 9. stavku 5. tocki (a). Taj se prag utvrduje na temelju

objektivnih kriterija koji su specificni za triste doticnog financijskog instrumenta.

Ta privremena suspenzija objavljuje se na internetskoj stranici relevantnog
nadleznog tijela te se o njoj obavjeséuje ESMA-u. ESMA tu privremenu suspenziju

objavljuje na svojim internetskim stranicama.

ESMA moZe, u slucaju izvanredne situacije, kao §to je znatan Stetni ucinak na
likvidnost razreda izvedenica kojima se trguje na burzi ili OTC izvedenice kako je
navedeno u ¢lanku 8.a stavku 2. kojima se trguje u Uniji, produljiti najdulja
trajanja odgode utvrdena u skladu s regulatornim tehnickim standardima
donesenima na temelju stavka 3. tocke (e) ovog ¢lanka. Prije donoSenja odluke o
takvom produljenju ESMA se savjetuje s bilo kojim nadleZnim tijelom odgovornim
za nadzor jednog ili vise mjesta trgovanja na kojima se trguje tim razredom
izvedenica kojima se trguje na burzi ili OTC izvedenica kako je navedeno u clanku

8.a stavku 2. Takvo produljenje objavijuje se na internetskoj stranici ESMA-e.
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Pocetno razdoblje trajanja privremene suspenzije iz prvog podstavka ili produljenje
iz tredéeg podstavka ne smije biti dulje od tri mjeseca od dana njezine objave na
internetskoj stranici relevantnog nadleznog tijela ili ESMA-e. Takva suspenzija ili
takvo produljenje moZe se obnoviti na daljnja razdoblja koja nisu dulja od tri

mjeseca ako je osnova za suspenziju ili za produljenje i dalje primjenjiva.

Prije suspenzije ili obnove privremene suspenzije kako je navedeno u prvom
podstavku relevantno nadleZno tijelo obavjeSéuje ESMA-u o svojoj namjeri i daje
objasnjenje. ESMA nadleZnom tijelu $to je prije mogude izdaje misljenje o tome je
li po njezinom misljenju suspenzija ili obnova privremene suspenzije opravdana u

skladu s prvim i Cetvrtim podstavkom.

Nakon savjetovanja sa strucnom skupinom dionika osnovanom na temelju clanka
22.b stavka 2., ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi
odredila sljedece na nacin kojim omogucéuje objavu informacija koje se zahtijevaju

u skladu s ovim élankom i lankom 27.g:

5416/24
PRILOG

JA/dk 81
GIP.INST HR



(@)

(b)

(©

(d)

(¢

pojedinosti transakcija koje investicijska druStva i trZiSni operateri ¢ine
dostupnima javnosti za svaki razred izvedenica kako je navedeno u stavku 1.
ovog Clanka, ukljucujudi identifikatore za razlicite vrste transakcija
objavijene u skladu s ¢lankom 10. stavkom 1. i ¢lankom 21. stavkom 1., pri
C¢emu se uvodi razlika izmedu identifikatora odredenih éimbenicima vezanim
prvenstveno uz vrednovanje izvedenica i onih odredenih drugim

Cimbenicima;

rok za koji se smatra da je u skladu s obvezom objavljivanja onoliko blizu
stvarnom vremenu koliko dopustaju tehnicke mogudénosti, ukljucujuci

slucajeve trgovanja izvan uobicajenog vremena trgovanja;
za koje izvedenice, ili njihove razrede, postoji likvidno triiste;

za likvidnu ili nelikvidnu izvedenicu, ili za njezin razred, Sto ¢ini srednje
veliku, veliku ili vrlo veliku transakciju, kako je navedeno u stavku 1. trecem
podstavku ovog lanka na temelju kvantitativne i kvalitativne analize i
uzimajuéi u obzir kriterije iz ¢lanka 2. stavka 1. tocke 17. podtocke (a) i,

prema potrebi, druge relevantne kriterije;

odgode cijene i volumena koje se primjenjuju na svaku od pet kategorija
utvrdenih u stavku 1. trecem podstavku ovog clanka, na temelju kvantitativne
i kvalitativne analize i uzimajudi u obzir kriterije iz ¢lanka 2. stavka 1. tocke
17. podtocke (a), veliCinu transakcije i, prema potrebi, druge relevantne

kriterije.
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ESMA za svaku od kategorija iz stavka 1. treéeg podstavka ovog ¢lanka redovito
aZurira nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka tocke (e) ovog
stavka kako bi ponovno prilagodila primjenjivo trajanje odgode s ciljem njegova
postupnog smanjenja prema potrebi. Najkasnije jednu godinu nakon $to smanjena
trajanja odgode postanu primjenjiva, ESMA provodi kvantitativnu i kvalitativhu
analizu kako bi ocijenila udinke tog smanjenja. ESMA u tu svrhu upotrebljava
podatke o transparentnosti nakon trgovanja koje Siri CTP, ako su dostupni. Ako se
pojave Stetni ucinci na financijske instrumente, ESMA aZurira nacrt regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka tocke (e) ovog stavka kako bi se trajanje

odgode vratilo na prethodnu razinu.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog

podstavka do ... [18 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem regulatornih
tehnickih standarda iz prvog i drugog podstavka u skladu s clancima od 10. do 14.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.
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11.

12.

ESMA preispituje regulatorne tehnicke standarde iz prvog i drugog podstavka
zajedno sa strucnom skupinom dionika osnovanom na temelju clanka 22.b stavka
2. i mijenja ih kako bi se uzele u obzir sve bitne promjene u prilagodbi odgode
cijene i obujma na temelju prvog podstavka tocke (e) i drugog podstavka ovog

stavka.”;

u Clanku 12. stavak 1. zamjenjuje se sljedeéim:

TrZisni operateri i investicijska drusStva koja upravljaju mjestom trgovanja duzna
su informacije objavljene u skladu s ¢lancima 3., 4. i 6. do 11.a objaviti pri cemu se
podaci o transparentnosti prije trgovanja i podaci o transparentnosti poslije

trgovanja objavljuju odvojeno.”;

Clanak 13. zamjenjuje se sljedeéim:

»Clanak 13.
Obveza objavljivanja podataka prije trgovanja i poslije trgovanja prema razumnim

komercijalnim uvjetima

TrZisni operateri i investicijska druStva koji upravljaju mjestom trgovanja, APA-
ovi, CTP-i i sistematski internalizatori objaviljuju informacije u skladu s clancima
3.,4.,0d6.do 11.a, 14., 20., 21., 27.g i 27.h prema razumnim komercijalnim

uvjetima, ukljucujuci nepristrane i pravedne ugovorne uvjete.

Ti trZiSni operateri i investicijska druStva, APA-i, CTP-ovi i sistematski
internalizatori osiguravaju nediskriminirajudi pristup takvim informacijama.
Politike podataka tih trZiSnih operatera i investicijskih drustava, APA-ova, CTP-
ova i sistematskih internalizatora objavljuju se bez naknade na nacin koji je

jednostavan za pristup i razumijevanje.
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TrZiSni operateri i investicijska drustva koji upravljaju mjestom trgovanja, APA-i i
sistematski internalizatori besplatno objavljuju informacije iz stavka 1. 15 minuta
nakon objave u formatu koji je strojno citljiv i upotrebljiv za sve korisnike,

ukljucujudi male ulagatelje.

Razumna komercijalna osnova ukljucuje visinu naknada i druge ugovorne uvjete.
Visina naknada odreduje se troSkovima izrade i Sirenja informacija iz stavka 1. te

razumnom marziom.

TrZiSni operateri i investicijska druStva koji upravljaju mjestom trgovanja, APA-i,
CTP-ovi i sistematski internalizatori duzni su, na zahtjev, nadleZnim tijelima
dostaviti informacije o stvarnim troSkovima izrade i Sirenja informacija iz stavka

1., ukljulujudi razumne marze.
ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi odredila:

(a) Sto Cini nepristrane i poStene ugovorne uvjete kako je navedeno u stavku 1.

prvom podstavku;

(b) Sto Cini nediskriminirajudi pristup informacijama kako je navedeno u stavku

1. drugom podstavku;
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(©

(d)

(e

jedinstveni sadrZaj, format i terminologiju podatkovne politike koje treba

objaviti u skladu sa stavkom 1. drugim podstavkom;

pristup podacima te sadrZaj i oblik informacija koje treba objaviti u skladu sa

stavkom 2.;

elemente koje treba ukljuciti u izracun troskova i razumne marze kako je

navedeno u stavku 3.;

ujednaceni sadrZaj, format i terminologiju informacija koje se dostavljaju

nadleznim tijelima u skladu sa stavkom 4.

ESMA svake dvije godine prati i ocjenjuje kretanja troSkova podataka te, prema

potrebi, aZurira taj nacrt regulatornih tehnickih standarda na temelju svoje ocjene.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka

do ... [devet mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donosSenjem regulatornih

tehnickih standarda iz prvog i drugog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.”;
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13. ¢lanak 14. mijenja se kako slijedi:
(a) stavci 2.1 3. zamjenjuju se sljede¢im:

»2. Ovaj ¢lanak te ¢lanci 15., 16. 1 17. primjenjuju se na sistematske internalizatore
kad trguju koli¢inama do praga koji je odreden regulatornim tehnic¢kim
standardima donesenima na temelju stavka 7. toc¢ke (b) ovog clanka,

ukljulujudi i sam prag.

3. Minimalna veli¢ina ponude sistematskih internalizatora odreduje se u
regulatornim tehnickim standardima donesenima na temelju stavka 7. tocke
(c¢). Svaka ponuda za odredenu dionicu, potvrdu o deponiranim vrijednosnim
papirima, fond ¢ijim se udjelima trguje na burzi, certifikat ili drugi sli¢an
financijski instrument kojim se trguje na mjestu trgovanja obuhvaca
obvezujucu ponudu za kupnju ili prodaju I za veli¢inu I koja moZe iznositi do
praga iz stavka 2., ukljucujuci i sam prag. Cijenal odrazava prevladavajuce
trziSne uvjete za tu dionicu, potvrdu o deponiranim vrijednosnim papirima,
fond ¢ijim se udjelima trguje na burzi, certifikat ili drugi sli¢an financijski

instrument.”;
(b) stavak 7. zamjenjuje se sljedecéim:

» /. Kako bi se osiguralo ucinkovito vrednovanje dionica, potvrda o deponiranim
vrijednosnim papirima, fondova Cijim se udjelima trguje na burzi, certifikata
i drugih sli¢nih financijskih instrumenata i povecéala mogucnost da
investicijska drustva postignu najbolje uvjete za svoje klijente, ESMA

izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi odredila:
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(@)

(b)

(©

(d)

(¢

aranimane za objavu obvezujuée ponude kako je navedeno u stavku 1.;

utvrdenje praga iz stavka 2., kojim se uzimaju u obzir medunarodna
najbolja praksa, konkurentnost drustava iz Unije, znacaj triSnog
ucinka i ucinkovitost formiranja cijena, a koji ne smije biti ispod

dvostruke standardne velic¢ine triiSta;

utvrdenje minimalne velicine ponude kako je navedeno u stavku 3. a
koje ne prelaze 90 % praga iz stavka 2. i koje nisu ispod uobicajene

veli¢ine triista;

utvrdenje toga odraZavaju li cijene prevladavajuce triiSne uvjete kako

je navedeno u stavku 3.; te

uobicajenu velic¢inu triista kako je navedeno u stavku 4.

ESMA dostavlja Komisiji nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do ...

[12 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].
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14.

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem
regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od

10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”’;
Clanak 15. mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku . treéi podstavak zamjenjuje se sljedeéim:

wSistematski internalizatori uspostavijaju i provode transparentna i
nediskriminirajuca pravila i objektivne kriterije za ucinkovito izvr§avanje naloga.
Oni moraju imati aranmane za ispravno vodenje njihovog tehnickog poslovanja,
ukljucujudi uspostavljanje djelotvornih sigurnosnih aranimana za suocavanje s

eventualnim poremecajima u sustavu.”;
(b) stavak 5. zamjenjuje se sljedeéim:

»d. ESMA izraduje nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi se odredio

sadrZaj i oblik obavijesti iz stavka 1. drugog podstavka.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do ... [12

mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].
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Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih standarda iz

prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”’;
15. Clanak 16. zamjenjuje se sljedeéim:

., Clanak 16.

Obveze nadleznih tijela

Nadlezna tijela provjeravaju ispunjavaju li sistematski internalizatori uvjete za izvrSenje
naloga utvrdene u ¢lanku 15. stavku 1. i uvjete za poboljSanje cijena utvrdene u clanku

15. stavku 2.”;
16. ¢lanak 17.a zamjenjuje se sljedeéim:

,Clanak 17.a

Pomaci cijene

1.  Ponude sistematskih internalizatora, pobolj$anja cijena tih ponuda i cijene izvrSenja
moraju biti uskladeni s pomacima cijene utvrdenima u skladu s ¢lankom 49.

Direktive 2014/65/EU.

2. Zahtjevi utvrdeni u clanku 15. stavku 2. ove Uredbe i ¢lanku 49.
Direktive 2014/65/EU ne sprjecavaju sistematske internalizatore da upare naloge

I po srednjoj vrijednosti unutar aktualnih cijena ponuda za kupnju 1 prodaju. I 7

5416/24 JA/dk 90
PRILOG GIP.INST HR



17. Clanci 18. i 19. brisu se;
18. Clanak 20. mijenja se kako slijedi:
(a) umede se sljedeci stavak:
wl.a Svaka pojedinacna transakcija objavljuje se jednom preko jednog APA-e.”;
(b) u stavku 3. prvom podstavku tocka (c) brise se;
19. ¢lanak 21. mijenja se kako slijedi:
(a) naslov se zamjenjuje sljedeéim:

»» Objave investicijskih druStava poslije trgovanja u pogledu obveznica,

strukturiranih financijskih proizvoda, emisijskih jedinica i izvedenica”;
(b) stavak 1. zamjenjuje se sljedeéim:

»1. Investicijska druStva koja za vlastiti racun ili za racun klijenata sklapaju
transakcije obveznicama, strukturiranim financijskim proizvodima,
emisijskim jedinicama kojima se trguje na mjestu trgovanja ili OTC
izvedenicama kako je navedeno u clanku 8.a stavku 2. objavljuju volumen i
cijenu tih transakcija, kao i vrijeme kada su sklopljene. Informacije se

objaviljuju preko APA-e.”;
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(¢c) stavci 3. i 4. zamjenjuju se sljedeéim:

»3. Informacije objavljene u skladu sa stavkom 1. i rokovi u kojima se one
objavljuju moraju ispunjavati zahtjeve utvrdene u skladu s ¢lankom 10.,
ukljucujudi regulatorne tehnicke standarde donesene na temelju clankall.

stavka 4. to¢aka (a) i (b) i ¢Clanka 11.a stavka 3. tocaka (a) i (b).

4. U pogledu obveznica, strukturiranih financijskih proizvoda i emisijskih
jedinica kojima se trguje na mjestu trgovanja, investicijska drustva mogu

odgoditi objavljivanje cijene ili volumena pod istim uvjetima kako je utvrdeno

u Clanku 11.

4.a U pogledu OTC izvedenica kako je navedeno u clanku 8.a stavku 2.,
investicijska drustva mogu odgoditi objavu cijene ili volumena pod istim

uvjetima kako je utvrdeno u ¢lanku 11.a.”;
(d) u stavku 5. prvi podstavak mijenja se kako slijedi:
i uvodni tekst zamjenjuje se sljedecéim:

wESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda na nacin kojim

omogucuje objavu informacija u skladu s clankom 27.g kako bi odredila

sljedeée:”;

ii.  toCka (c) brise se;
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20. umece se sljededi clanak:

Clanak 21.a

Imenovani subjekti za objavljivanje

1.  NadleZna tijela investicijskim druStvima na zahtjev tih investicijskih drustava
odobravaju status imenovanog subjekta za objavijivanje za odredene razrede

financijskih instrumenata. NadleZno tijelo takve zahtjeve dostavlja ESMA-i.

2. Ako je samo jedna strana u transakciji imenovani subjekt za objavljivanje na
temelju stavka 1. ovog ¢lanka, ta je strana odgovorna za objavljivanje transakcija

preko APA-e u skladu s ¢lankom 20. stavkom 1. ili ¢lankom 21. stavkom 1.

3. Ako nijedna od strana u transakciji nije imenovani subjekt za objavijivanje ili ako
su obje strane u transakciji imenovani subjekti za objavljivanje na temelju
stavka 1. ovog cClanka, samo subjekt koji prodaje dotic¢ni financijski instrument
objavljuje transakciju preko APA-e u skladu s ¢lankom 20. stavkom 1. ili s

Clankom 21. stavkom 1.

4. ESMA najkasnije ... [Sest mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjeni| uspostavlja i redovito aZurira registar svih imenovanih subjekata za
objavljivanje, navodedci njihov identitet i razrede financijskih instrumenata za koje
su imenovani kao subjekti za objavljivanje. ESMA taj registar objavljuje na svojim

internetskim stranicama.’’;
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21. u Clanku 22. stavku 1., uvodni dio zamjenjuje se sljedecim:

w»Kako bi se proveli izracuni radi utvrdivanja zahtjeva za transparentnost prije trgovanja
i poslije trgovanja i mehanizama obveze trgovanja iz ¢lanaka od 3. do 11.a, élanaka od
14. do 21. i ¢lanka 32., koji su primjenjivi na financijske instrumente te radi izrade
izvjes¢a Komisiji u skladu s clankom 4. stavkom 4., ¢lankom 7. stavkom 1., ¢lankom 9.
stavkom 2., ¢lankom 11. stavkom 3. i ¢lankom 11.a stavkom 1., ESMA i nadleZna tijela

mogu zahtijevati informacije od:”;
22. umecu se sljedeéi ¢lanci:

. Clanak 22.a
Prijenosl podataka CTP-u

1.  Mjesta trgovanja i APA-i (,doprinositelji I podataka’) u pogledu dionica, fondova
¢ijim se udjelima trguje na burzi i obveznica kojima se trguje na mjestu trgovanja te
OTC izvedenica kako je navedeno u ¢lanku 8.a stavku 2. prenose podatkovnom
centru CTP-a, onoliko blizu stvarnom vremenu koliko dopustaju tehnicke
mogucnosti, regulatorne podatke i podatke koji se zahtijevaju na temelju ¢lanka 3.
stavka 1., ne dovodedi u pitanje clanak 4., te na temelju clanka 6. stavka 1., ¢lanka
10. stavka 1. i ¢lanaka 20. i 21. te, ako su regulatorni tehnicki standardi doneseni
na temelju Clanka 22.b stavka 3. tocke (d), u skladu sa zahtjevima koji su u njima
navedeni. Ti se I podaci prenose u uskladenom formatu, protokolom za prijenos

visoke kvalitete I .
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Investicijsko drustvo koje upravlja rastuéim trZiStem MSP-ova ili trZiSni operater
C¢iji godiSnji volumen trgovanja dionicama predstavlja 1 % ili manje godisnjeg
volumena trgovanja dionicama u Uniji nisu obvezni prenositi svoje podatke CTP-u

ako:

(a) investicijsko drustvo ili trZiSni operater nije dio grupe koja se sastoji ili je
usko povezana s investicijskim druStvom ili trZiSnim operaterom Ciji godiSnji
volumen trgovanja dionicama predstavlja viSe od 1 % godisnjeg volumena

trgovanja dionicama u Uniji; ili

(b) uredeno triiste ili rastuée triiste MSP-ova kojim upravlja to investicijsko
drustvo ili taj trZiSni operater Cini vise od 85 % prosjecnog godisnjeg
volumena trgovanja dionicama koje su prvotno uvrstene za trgovanje na tom

uredenom trzistu ili rastuéem trzistu MSP-ova.

Neovisno o stavku 2., investicijsko drustvo koje upravlja rastucim triistem MSP-
ova ili trZisni operater koji ispunjava uvjete utvrdene u tom stavku moze odluciti
prenijeti podatke CTP-u u skladu sa stavkom 1., pod uvjetom da o tome obavijesti
ESMA-u i CTP. Takvo investicijsko drusStvo ili trZisni operater pocinje prenositi

podatke CTP-u u roku od 30 radnih dana od datuma obavijesti ESMA-i.
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ESMA na svojoj internetskoj stranici objavijuje i aZurira popis investicijskih
drustava koja upravljaju rastuéim trzistima MSP-ova i trZiSnih operatera koji
ispunjavaju uvjete utvrdene u stavku 2., navodedi koji su od njih odludili

primijeniti stavak 3.

Svaki CTP I odabire, I medu vrstama I protokola za prijenos koje doprinositelji
podataka nude drugim korisnicima, koji ée se protokol prijenosa upotrebljavati za

izravan prijenos podataka iz stavka 1. podatkovnom centru CTP-a.

Doprinositelji I podataka ne primaju naknadu za prijenos podataka iz stavka 1. ovog
¢lanka ili protokola prijenosa iz stavka 5. ovog ¢lanka, osim prihoda primljenih u

skladu s ¢lankom 27.h stavcima 5., 6. i 7.

Doprinositelji I podataka primjenjuju, prema potrebi, odgode utvrdene u lancima
I 7., 11.i 11.a, ¢lanku 20. stavku 2. i ¢lanku 21. stavku 4. na podatke koji se
prenose CTP-u.

8.  Ako CTP smatra da je kvaliteta podataka nedostatna, o tome obavjescéuje nadleino
tijelo doprinositelja podataka. NadleZno tijelo poduzima potrebne mjere u skladu s
clankom 38.g ove Uredbe i ¢lancima 69. i 70. Direktive 2014/65/EU.
5416/24 JA/dk 96
PRILOG GIP.INST HR



Clanak 22.b
Kvaliteta I podataka

Podaci koji se prenose CTP-u na temelju ¢lanka 22.a stavka 1. i podaci koje CTP
Siri na temelju Clanka 27.h stavka 1. tocke (d) moraju biti u skladu s regulatornim
tehnickim standardima donesenima na temelju Clanka 4. stavka 6. tocke (a),
Clanka 7. stavka 2. tocke (a), ¢lanka 11. stavka 4. tocke (a) i ¢lanka 11.a stavka 3.
tocke (a), osim ako je drugadije predvideno u regulatornim tehnickim standardima

donesenima na temelju stavka 3. tocaka (b) i (d) ovog ¢lanka.

Komisija do... [tri mjeseca od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni]
osniva stru¢nu skupinu dionika radi pruzanja savjeta o kvaliteti i sadrZaju I podataka
I 1 kvaliteti protokola za prijenos iz ¢lanka 22.a stavka 1. Stru¢na skupina dionika i

ESMA blisko suraduju. Strucna skupina dionika objavljuje svoje savjete.

Strucnu skupinu dionika cine ¢lanovi koji imaju dovoljno Sirok raspon strucnosti,

vjeStina, znanja i iskustva za pruZanje odgovarajucih savjeta.
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Clanovi strucne skupine dionika odabiru se slijedom otvorenog i transparentnog
postupka odabira. Pri odabiru ¢lanova strucne skupine dionika Komisija osigurava

da oni odraZavaju raznolikost sudionika na trzistu diljem Unije.

Strucna skupina dionika bira predsjednika medu svojim ¢lanovima na mandat od
dvije godine. Europski parlament moZe pozvati predsjednika strucne skupine
dionika da pred njim da izjavu i odgovori na sva pitanja koja postave zastupnici u

Europskom parlamentu kad god se to zatraZi.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi odredila kvalitetu
I protokola prijenosa, mjere za rjeSavanje problema pogresnih standarda
izvjeS¢ivanja o trgovanju i provedbenih standarda u vezi s kvalitetom podataka,
ukljulujudi dogovore o suradnji izmedu doprinositelja podataka i CTP-a te, prema

potrebi, kvalitetu i sadriaj podataka za upravljanje konsolidiranim podacima.

U tom nacrtu regulatornih tehnickih standarda posebno se odreduje sljedece:
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(@)

(b)

(©

(d)

minimalni zahtjevi za kvalitetu protokola prijenosa iz ¢lanka 22.a stavka 1.;

prezentacija temeljnih trZiSnih podataka koje ¢e Siriti CTP u skladu s

previadavajucéim standardima i praksama u sektoru;

Sto Cini prijenos podataka ,onoliko blizu stvarnom vremenu koliko to

dopustaju tehnicke mogudcnosti’.

prema potrebi, podatke koje je potrebno prenijeti CTP-u da bude operativan,
uzimajuéi u obzir savjet strucne skupine dionika osnovane na temelju stavka
2., ukljucujuci sadrzaj i format tihl podataka, u skladu s prevliadavajucim

standardima i praksom u sektoru.

Za potrebe prvog podstavka ovog stavka ESMA uzima u obzir savjete I stru¢ne

skupine dionika osnovane na temelju stavka 2. ovog ¢lanka, medunarodna kretanja i

standarde dogovorene na razini Unije ili na medunarodnoj razini. ESMA osigurava

da se u nacrtu regulatornih tehnickih standarda uzimaju u obzir zahtjevi u pogledu

transparentnosti utvrdeni u ¢lancima 3., 6., 8., 8.4, 8.b, 10., 11., 11.a, 14.,' 20.,21.1

27.g.
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ESMA Komisiji dostavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka do ... [devet mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o

izmjenil.

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

Clanak 22.c

Uskladivanje satova poslovanja

1.  Mjesta trgovanja i njihovi ¢lanovi, sudionici ili korisnici, sistematski internalizatori,
imenovani subjekti za objavljivanje, APA-e 1 CTP-i uskladuju satove poslovanja

koje koriste za biljezenje datuma i vremena svakog dogadaja o kojem se izvjeScuje.

2. ESMA u skladu s medunarodnim standardima izraduje nacrt regulatornih tehnickih
standarda kako bi odredila razine tocnosti do koje se satovi poslovanja trebaju

uskladiti.

ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do ... [devet

mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].
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Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donosSenjem regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.7;

23. u ¢lanku 23. stavak 1. zamjenjuje se sljedeéim:

,»1. Investicijsko drustvo osigurava da se transakcije dionicama koje imaju medunarodni
identifikacijski broj vrijednosnog papira (ISIN) izdan u Europskom gospodarskom
prostoru (EGP) i kojima se trguje na mjestu trgovanja koje ono izvrsava odvijaju na
uredenom trzistu, MTP-u, putem sistematskog internalizatora ili na mjestu trgovanja
u tre¢oj zemlji koje je ocijenjeno jednakovrijednim u skladu s ¢lankom 25.
stavkom 4. tockom (a) Direktive 2014/65/EU, ovisno o sluc¢aju, osim u sljede¢im

slucajevima:

(a) tim se dionicama trguje na mjestu trgovanja u tre¢oj zemlji u lokalnoj valuti ili

u valuti koja nije valuta EGP-a; ili

te se transakcije provode izmedu kvalificiranih nalogodavatelja, izmedu
b kcij de izmedu kvalificiranih nalogod lja, izmed
profesionalnih nalogodavatelja ili izmedu kvalificiranih i profesionalnih

nalogodavatelja i ne doprinose procesu utvrdivanja cijena.”;
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24. Clanak 25. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 2. zamjenjuje se sljedeéim:

»2. Operater mjesta trgovanja najmanje pet godina drZi na raspolaganju
nadleznom tijelu relevantne podatke o svim nalozima u okviru poslovanja s
financijskim instrumentima koji se objavljuju putem njegovih sustava u
strojno Citljivom formatu na zajednickom predloSku. Evidencije sadriavaju
relevantne podatke koji predstavljaju znacajke naloga, ukljuéujudi one koje
povezuju nalog s izvrSenim transakcijama koje proizlaze iz tog naloga i o
Cijim se pojedinostima izvjeSéuje u skladu s ¢lankom 26. stavcima 1. i 3.
ESMA olakSava i koordinira pristup informacijama za nadlezna tijela u

skladu s odredbama ovog stavka.”;
(b) u stavku 3. prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

»ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi odredila
pojedinosti i format relevantnih podataka o nalogu koji se trebaju éuvati u skladu

sa stavkom 2. ovog Clanka, a koji nisu navedeni u ¢lanku 26.”;
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25. Clanak 26. mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 1. drugi i treéi podstavak zamjenjuju se sljedecim:

wNadlezna tijela, u skladu s ¢lankom 85. Direktive 2014/65/EU, utvrduju potrebne

aranimane kako bi osigurala da te podatke prime i sljedeéa nadlezna tijela:

(a) nadleZno tijelo najrelevantnijeg trZista u smislu likvidnosti za te financijske

instrumente;

(b) nadleZna tijela odgovorna za nadzor investicijskih druStava koja prenose

naloge;

(c) nadleZna tijela odgovorna za nadzor podruinica koje su sudjelovale u

transakciji; i
(d) nadleZna tijela odgovorna za nadzor koriStenih mjesta trgovanja.

NadleZno tijelo iz prvog podstavka bez nepotrebne odgode stavlja na raspolaganje

ESMA-i sve informacije o kojima se izvjeScuje u skladu s ovim ¢lankom.”;
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(b) stavci 2. i 3. zamjenjuju se sljedeéim:

»w2. Obveza utvrdena u stavku 1. odnosi se na:

(a) financijske instrumente koji su uvrsteni za trgovanje ili se njima trguje

(b)

(©

(d)

na mjestu trgovanja ili za koje je podnesen zahtjev za uvrstenje za
trgovanje, bez obzira na to provode li se takve transakcije na mjestu
trgovanja, uz iznimku transakcija OTC izvedenicama, osim onih iz
Clanka 8.a stavka 2., na koje se obveza primjenjuje samo kada se

provode na mjestu trgovanja;

financijske instrumente Ciji je temelj financijski instrument kojim se
trguje na mjestu trgovanja, bez obzira na to provode li se takve

transakcije na mjestu trgovanja;

financijske instrumente Ciji je temelj indeks ili koSarica sastavljena od
financijskih instrumenata kojima se trguje na mjestu trgovanja, bez

obzira na to provode li se takve transakcije na mjestu trgovanja;

OTC izvedenice kako je navedeno u clanku 8.a stavku 2., bez obzira na

to provode li se takve transakcije na mjestu trgovanja.
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Izvjeséa posebno sadrZavaju informacije o nazivima i brojevima kupljenih i
prodanih financijskih instrumenata, koli¢ini, datumima i vremenima
izvrSenja, datumima stupanja na snagu, cijenama transakcija,
identifikacijsku oznaku strana za Ciji je racun investicijsko drustvo izvrSilo tu
transakciju, identifikacijsku oznaku osoba i racunalnih algoritama u
investicijskom druStvu koji su odgovorni za odluku o ulaganju i izvrSenje
transakcije, oznaku za identificiranje subjekta koji podlijeZe obvezi
izvjesS¢ivanja i nacine identifikacije doticnog investicijskog drustva. Izvjeséa o
transakciji obavljenoj na mjestu trgovanja ukljucuju identifikacijsku oznaku
transakcije koju mjesto trgovanja generira i §iri clanovima koji kupuju i

prodaju na tom mjestu trgovanja.

Izvjesc¢a o transakcijama koje nisu provedene na mjestu trgovanja sadrZavaju
identifikacijsku oznaku vrsta transakcija u skladu s regulatornim tehnickim
standardima donesenim na temelju clanka 20. stavka 3. tocke (a) i ¢lanka 21.
stavka 5. tocke (a) ove Uredbe. U izvjeSéima o robnim izvedenicama navodi

se smanjuju li transakcije rizik na objektivno mjerljiv nacin u skladu s

Clankom 57. Direktive 2014/65/EU.";
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(¢

(d)

stavak 5. zamjenjuje se sljedecim:

»J. Operater mjesta trgovanja dostavlja informacije o transakcijama s
financijskim instrumentima kojima se trguje na njegovoj platformi koje
putem njegova sustava izvr§ava bilo koji ¢lan, sudionik ili korisnik koji ne

podlijeZe ovoj Uredbi u skladu sa stavcima 1. i 3.”;
u stavku 8. prije prvog podstavka umece se sljededi podstavak:

wInvesticijsko drustvo izvjesSéuje nadlezno tijelo mati¢ne driave ¢lanice
investicijskog druStva o transakcijama koje su u cijelosti ili djelomicno izvrSene
preko njegove podruznice. PodruZnica drustva iz trece zemlje dostavija svoja
izvjesS¢a o transakcijama nadleZnom tijelu koje je izdalo odobrenje za rad toj
podruZnici. Ako je drustvo iz trece zemlje osnovalo podruZnice u vise od jedne
driave Clanice, te podruZnice utvrduju nadleZno tijelo koje prima sva izvjeséa o

transakcijama.”;

(e) stavak 9. mijenja se kako slijedi:
i prvi podstavak mijenja se kako slijedi:
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— tocka (c) zamjenjuje se sljedeéim:

»(c) referentnih podataka kupljenih ili prodanih financijskih
instrumenata, koli¢inu, datume i vremena izvr§enja, datume
stupanja na snagu, cijenu transakcija, informacije i pojedinosti o
identitetu klijenta, oznaku identiteta stranaka u Cije je ime
investicijsko druStvo izvrSilo tu transakciju, oznaku identiteta
osoba i racunalnih algoritama unutar investicijskog drustva koji
su odgovorni za odluku o ulaganju i izvrSenje transakcije, oznaku
identiteta subjekta koji podlijeZe obvezi izvjeScéivanja, nacine
utvrdivanja doticnog investicijskog drustva, nacine na koje je
transakcija izvrSena, potrebna polja za podatke za provodenje i

analiziranje izvjesca o transakciji u skladu sa stavkom 3.;”;

- toCka (d) brise se;

- tocka (e) zamjenjuje se sljedeéim:

»(e) relevantne kategorije indeksa o kojima se treba izvjeséivati u

skladu sa stavkom 2. tockom (c);”’;
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ii.

- dodaju se sljedece tocke:

»(j) uvjeta za povezivanje odredenih transakcija i nacina utvrdivanja

zbirnih naloga koji rezultiraju izvr§enjem transakcije; i
(k) datuma do kojeg treba izvijestiti o transakcijama.”;
drugi i treci podstavak zamjenjuju se sljedeéim:

»ESMA pri izradi tog nacrta regulatornih tehnickih standarda uzima u obzir
medunarodna kretanja 1 standarde dogovorene na razini Unije ili na
medunarodnoj razini te uskladenost tog nacrta regulatornih tehnickih
standarda sa zahtjevima za izvjes¢ivanje utvrdenima u uredbama (EU)

br. 648/2012 1 (EU) 2015/2365.

ESMA Komisiji dostavija nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka do ... [18 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o

izmjenil.

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem
regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s clancima od

10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”;
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(f) dodaje se sljededi stavak:

»11. ESMA do ... [Cetiri godine od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjeni] Komisiji podnosi izvjes¢e u kojem ocjenjuje izvedivost vece
integracije u izvjeS¢ivanju o transakcijama i racionalizacije protoka podataka u

skladu s ovim ¢lankom s ciljem:

(a) smanjenja dvostrukih ili nedosljednih zahtjeva za dostavljanje podataka o
transakcijama, a posebno dvostrukih ili nedosljednih zahtjeva utvrdenih u
ovoj Uredbil i uredbama (EU) br. 648/2012 1 (EU) 2015/2365 i u

drugim relevantnim pravnim aktima Unije;

(b) poboljsanja standardizacije podataka te uc¢inkovite razmjene i uporabe
podataka o kojima bilo koje relevantno tijelo na razini Unije ili
nacionalnoj razini I izvjes¢uje u skladu s bilo kojim okvirom Unije za

izvjeséivanje.

ESMA pri pripremi izvjes¢a prema potrebi blisko suraduje s drugim tijelima

Europskog sustava financijskog nadzora i s Europskom sredi$njom bankom. ”;

5416/24 JA/dk 109
PRILOG GIP.INST HR



26. ¢lanak 27. I mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 1. prvi i drugi podstavak zamjenjuju se sljedeéim:

»S obzirom na financijske instrumente koji su uvrsteni za trgovanje ili kojima se
trguje na mjestu trgovanja ili ako je izdavatelj odobrio trgovanje izdanim
instrumentom ili ako je podnesen zahtjev za uvrstenje za trgovanje, mjesta
trgovanja dostavljaju ESMA-i identifikacijske referentne podatke za potrebe
izvjeScéivanja o transakcijama na temelju ¢lanka 26. i zahtjeva u pogledu

transparentnosti na temelju clanaka 3., 6., 8., 8.a, 8.b, 10., 14., 20. i 21.

Kad je rije¢ o OTC izvedenicama, utvrdivanje referentnih podataka temelji se na
globalno dogovorenoj jedinstvenoj identifikacijskoj oznaci proizvoda i svim drugim

relevantnim identifikacijskim referentnim podacima.

U pogledu OTC izvedenica koje nisu obuhvaéene prvim podstavkom ovog stavka, a
koje su obuhvacéene podrucjem primjene clanka 26. stavka 2., svaki imenovani

subjekt za objavljivanje dostavlja ESMA-i identifikacijske referentne podatke.”;
(b) stavak 3. mijenja se kako slijedi:
i u prvom podstavku dodaje se sljedeca toékal :

»(c) datuma do kojeg treba dostaviti referentne podatke.”;
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ii.

iza prvog podstavka umece se sljede¢i podstavak:

»ESMA pri izradi tog nacrta regulatornih tehnickih standarda uzima u obzir
medunarodna kretanja i standarde dogovorene na razini Unije ili na
medunarodnoj razini te uskladenost tog nacrta regulatornih tehnickih standarda
sa zahtjevima za izvjes¢ivanje iz uredbi (EU) br. 648/2012 i

(EU) 2015/2365.”;

(c¢) dodaje se sljededi stavak:

”» 5.

Komisija do ... [tri mjeseca od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjenif donosi delegirane akte u skladu s clankom 50. radi dopune ove
Uredbe utvrdivanjem identifikacijskih referentnih podataka koji ¢e se
upotrebljavati u pogledu OTC izvedenica za potrebe zahtjeva u pogledu

transparentnosti utvrdenih u ¢lanku 8.a stavku 2. te ¢lancima 10. i 21.

Komisija je ovlastena za donoSenje delegiranih akata u skladu s ¢lankom 50.
radi dopune ove Uredbe utvrdivanjem identifikacijskih referentnih podataka

koji ¢e se upotrebljavati u pogledu OTC izvedenica za potrebe ¢lanka 26.”;
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27. Clanak 27.d mijenja se kako slijedi:
(a) naslov se zamjenjuje sljedeéim:

wPostupci za izdavanje i odbijanje zahtjeva za izdavanje odobrenja za rad za

ovlaStene mehanizme izvjescéivanja i APA-e”;
(b) stavci 1., 2. i 3. zamjenjuju se sljedeéim:

wl. APA ili ovlaSteni mehanizam izvjeScéivanja podnosi zahtjev za izdavanje
odobrenja u kojem dostavlja sve informacije koje su ESMA-i ili, kada je to
relevantno, nacionalnom nadleinom tijelu potrebne da potvrdi da je APA ili
ovlasteni mehanizam izvjeSc¢ivanja u vrijeme izdavanja prvobitnog odobrenja
za rad uspostavio sve potrebne aranimane kako bi ispunio svoje obveze u
skladu s ovom glavom, ukljucujuci poslovni plan u kojemu se, medu ostalim,

navode predvidene vrste usluga i organizacijska struktura.

2. ESMA ili, kada je to relevantno, nacionalno nadleZno tijelo, ocjenjuje

potpunost zahtjeva u roku od 20 radnih dana od njegova primitka.
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Ako zahtjev nije potpun, ESMA ili, kada je to relevantno, nacionalno
nadleZno tijelo, utvrduje rok do kojeg APA ili ovlaSteni mehanizam

izvjeScéivanja mora dostaviti dodatne informacije.

Nakon $§to ocijeni da je zahtjev potpun, ESMA ili, prema potrebi, nacionalno
nadlezno tijelo o tome obavjeséuje APA-u ili ovlaSteni mehanizam

izvjeScivanja.

ESMA ili, prema potrebi, nacionalno nadlezno tijelo, u roku od Sest mjeseci
od primitka potpunog zahtjeva ocjenjuje uskladenost postupanja APA-e ili
ovlaStenog mehanizma izvjeséivanja s ovom glavom. ESMA ili nadleZno
tijelo donosi obrazloZenu odluku o izdavanju ili odbijanju zahtjeva za
izdavanje odobrenja za rad te u roku od pet radnih dana od donoSenja
obavjeséuje APA-u ili ovlasSteni mehanizam izvje§¢ivanja koji je podnio

zahtjev.”;

u stavku 4. prvom podstavku tocka (b) zamjenjuje se sljedecim:

»(b) informacije koje treba ukljuciti u obavijesti iz clanka 27.f stavka 2. u pogledu

APA-ova i ovlastenih mehanizama izvjescivanja.”;
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(d) u stavku 5. prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

»wESMA izraduje nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima se odreduju
standardni obrasci, predlo$ci i postupci za dostavu informacija u skladu sa
stavkom 1. ovog Clanka i informacija koje treba ukljuciti u obavijesti iz clanka 27.f

stavka 2. u pogledu APA-ova i ovlastenih mehanizama izvjeséivanja.”;
28. umecu se sljedeci ¢lanci:

,Clanak 27.da

Postupak odabira jedinstvenog CTP-a za svaku kategoriju imovine

1.  ESMA za svaku od sljedeéih kategorija imovine organizira zaseban postupak

odabira za imenovanje jedinstvenog CTP-a na razdoblje od pet godina:
(a) obveznice;
(b) dionice i fondovi ¢ijim se udjelima trguje na burzi; i

(¢) OTC izvedenice || ili relevantne podrazrede OTC izvedenical| .

ESMA pokrece prvi postupak odabira u skladu s prvim podstavkom tockom (a)

do... [devet mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni.
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ESMA pokrece prvi postupak odabira u skladu s prvim podstavkom to¢kom (b) u
roku od Sest mjeseci od pokretanja postupka odabira u skladu s prvim podstavkom

tockom (a).

ESMA pokrece prvi postupak odabira u skladu s prvim podstavkom tockom (c)
ovog stavka u roku od tri mjeseca od datuma pocetka primjene delegiranog akta iz
Clanka 27. stavka 5., a najranije Sest mjeseci od pokretanja postupka odabira

utvrdenog u prvom podstavku tocki (b) ovog stavka.

ESMA pokrece naknadne postupke odabira u skladu s prvim podstavkom kako bi

pravodobno omogucdila nastavak pruZanja konsolidiranih podataka bez prekida.

Za svaku kategoriju imovine iz stavka 1. ESMA odabire podnositelja zahtjeva koji
se smatra odgovarajuéim za upravljanje konsolidiranim podacima na temelju

sljedecih kriterija:

(a) tehnicka sposobnost podnositelja zahtjeva da esigura otporne konsolidirane

podatke u cijeloj Uniji;

(b) sposobnost podnositelja zahtjeva da ispuni organizacijske zahtjeve utvrdene u

¢lanku 27.h;
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(c) mogucinost podnositelja zahtjeva da prima, konsolidira i Siri, prema potrebi:

i za dionice i fondove Cijim se udjelima trguje na burzi, podatke prije

trgovanja i poslije trgovanja ;
ii.  za obveznice, podatke nakon trgovanja;
iii. za OTC izvedenice, podatke nakon trgovanja;
(d) primjerenost upravljacke strukture podnositelja zahtjeva;

(e) brzina kojom podnositelj zahtjeva moZe Siriti temeljne trziSne podatke i

regulatorne podatke;

() primjerenost metoda i aranZmana kojima podnositelj zahtjeva osigurava

kvalitetu podataka;

(g) ukupni izdaci koji su podnositelju zahtjeva potrebni za uspostavu
konsolidiranih podataka i troskovi kontinuiranog upravljanja konsolidiranim

podacima;

(h) visina naknada koje podnositelj zahtjeva namjerava naplacivati razli¢itim
vrstama korisnika konsolidiranih podataka, jednostavnost njegovih modela

naknada i licenciranja te uskladenost s ¢lankom 13.;

(i)  za konsolidirane podatke za obveznice, postojanje aranZmana za

preraspodjelu prihoda u skladu s ¢lankom 27.h stavkom 5.;

(G) upotreba modernih tehnologija sucelja od strane podnositelja zahtjeva za

Sirenje temeljnih trzi$nih podataka i regulatornih podataka 1 za povezivost;
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(k) primjerenost aranZmana koje je podnositelj zahtjeva uspostavio radi drianja

evidencije u skladu s ¢lankom 27. ha stavkom 3.,

(1)  sposobnost podnositelja zahtjeva da osigura otpornost i kontinuitet
poslovanja te aranimane koje podnositelj zahtjeva namjerava uspostaviti

kako bi ublaZio i rijesio problem prekida rada i kibernetickog rizika;

(m) aranZmane koji podnositelj zahtjeva namjerava uspostaviti kako bi smanjio

potroSnju energije koja proizlazi iz prikupljanja, obrade i pohrane podataka;

(n) ako zahtjev podnose zajednicki podnositelji zahtjeva, potreba, u smislu
tehnickih i logistickih kapaciteta, da svaki od podnositelja zahtjeva zajednicki

podnese zahtjev.

3. Podnositelj zahtjeva dostavlja sve potrebne informacije koje su ESMA-i potrebne
kako bi mogla potvrditi da je podnositelj zahtjeva u vrijeme podnoSenja zahtjeva
uspostavio sve potrebne aranZmane kako bi ispunio kriterije utvrdene u stavku 2.

ovog Clanka i ispunio organizacijske zahtjeve utvrdene u ¢lanku 27.h.

4. U roku od Sest mjeseci od pokretanja svakog postupka odabira iz stavka 1. ESMA
donosi obrazloZenu odluku o odabiru podnositelja zahtjeva koji je prikladan za
upravljanje konsolidiranim podacima i poziva ga da bez nepotrebne odgode

podnese zahtjev za izdavanje odobrenja za rad.
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5. Ako nijedan podnositelj zahtjeva nije odabran u skladu s ovim ¢lankom ili odobren
u skladu s élankom 27.db, ESMA pokrede novi postupak odabira u roku od Sest

mjeseci od zavrSetka neuspjesnog postupka odabira ili izdavanja odobrenja.

Clanak 27.db
Postupci za izdavanje odobrenja za rad ili odbijanje zahtjeva za izdavanje odobrenja za

rad CTP-ima

1. Podnositelj zahtjeva za odobrenje iz Clanka 27.da stavka 4. dostavlja sve
informacije koje su ESMA-i potrebne kako bi mogla potvrditi da je podnositelj
zahtjeva u vrijeme podnoSenja zahtjeva uspostavio sve potrebne aranZmane za

ispunjavanje kriterija utvrdenih u ¢lanku 27.da stavku 2.

2. ESMA ocjenjuje potpunost zahtjeva za odobrenje u roku od 20 radnih dana od

primitka zahtjeva.

Ako zahtjev za odobrenje nije potpun, ESMA odreduje rok do kojeg podnositelj

zahtjeva mora pruZiti dodatne informacije.

Nakon $to ocijeni da je zahtjev za odobrenje potpun, ESMA o tome obavje$cuje

podnositelja zahtjeva.
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U roku od tri mjeseca od primitka potpunog zahtjeva za odobrenje ESMA ocjenjuje
uskladenost podnositelja zahtjeva s ovom glavom. ESMA donosi obrazloZenu
odluku o izdavanju ili odbijanju zahtjeva za izdavanje odobrenja za rad te u roku
od pet radnih dana od datuma donoSenja takve obrazloZene odluke o tome
obavjeséuje podnositelja zahtjeva. U odluci o izdavanju odobrenja navode se uvjeti

poslovanja podnositelja zahtjeva.

Nakon izdavanja odobrenja u skladu sa stavkom 3. ESMA moZe podnositelju
zahtjeva koji je dobio odobrenje za rad kao CTP odobriti prijelazno razdoblje za

uspostavu potrebnih operativnih i tehnickih aranmana.

CTP mora u svakom trenutku ispunjavati organizacijske zahtjeve utvrdene u
¢lanku 27.h 1 uvjete utvrdene u obrazloZenoj odluci o izdavanju odobrenja za rad

CTP-u iz stavka 3. ovog ¢lanka.

CTP koji vise ne moze ispunjavati te zahtjeve i uvjete o tome bez nepotrebne odgode

obavjes¢uje ESMA-u.
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6.  Oduzimanje odobrenja za rad iz ¢lanka 27.e stupa na snagu tek od trenutka kad je
odabran i odobren novi CTP za predmetnu kategoriju imovine u skladu s clancima

27.dai27.db.
7. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se odreduju:
(a) informacije koje se trebaju dostaviti u skladu sa stavkom 1.;

(b) informacije koje treba ukljuliti u obavijesti iz Clanka 27.f stavka 2. u pogledu
CTP-ova.

ESMA dostavlja Komisiji nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do ... [devet

mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s élancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

8.  ESMA izraduje nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima se odreduju
standardni obrasci, predloSci i postupci za obavjescivanje koje treba dostaviti u
skladu sa stavkom 1. ovog Clanka i informacije koje treba ukljuciti u obavijesti iz

clanka 27.f stavka 2. u pogledu CTP-ova.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do ... [devet

mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].
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Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih standarda iz

prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.’;

29. u Clanku 27.e dodaje se sljedeci stavak:

»3-

PruZatelj usluga dostave podataka kojem se treba oduzeti odobrenje za rad
osigurava urednu zamjenu, ukljucujudi prijenos podataka na druge pruZatelje
usluga dostave podataka, pruZanje duZne obavijesti svojim klijentima i
preusmjeravanje tokova izvjeséivanja na druge pruZatelje usluga dostave podataka

prije oduzimanja odobrenja za rad.”;

30. u Clanku 27.f, stavak 4. zamjenjuje se sljedecim:

4.

ESMA ili, kada je to relevantno, nacionalno nadleZno tijelo odbija ili oduzima
odobrenje za rad ako nisu uvjereni da osoba ili osobe koje ée stvarno voditi
poslovanje pruZatelja usluga dostave podataka imaju dovoljno dobar ugled ili ako
postoje objektivni i oliti razlozi za pretpostavku da predloZene izmjene u
upravljackom tijelu pruZatelja usluga dostave podataka predstavijaju prijetnju
njegovom dobrom i razboritom upravljanju i primjerenom uzimanju u obzir

interesa njegovih klijenata i integritetu trZista.”;
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31. Clanak 27.g mijenja se kako slijedi:
(a) umedu se sljededi stavci:

wd.a APA ima objektivne, nediskriminirajuce i javno objavljene zahtjeve za
pristup svojim uslugama za druStva koja podlijeZu zahtjevima u pogledu

transparentnosti utvrdenima u ¢lanku 20. stavku 1. i ¢lanku 21. stavku 1.

APA javno objavijuje cijene i naknade povezane s uslugama dostave
podataka koje se pruZaju na temelju ove Uredbe. On posebno objavijuje
cijene i naknade za svaku pruZenu uslugu, ukljucujuéi diskonte i rabate i
uvjete pod kojima se ostvaruju. On izvjeStajnim subjektima omoguéava

zaseban pristup pojedinacnim uslugama.

4.b  APA drii evidenciju koja se odnosi na njegovo poslovanje na raspolaganju

relevantnom nadleznom tijelu ili ESMA-i najmanje pet godina.”;

(b) stavak 7. brise se;
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32 ¢lanak 27.h zamjenjuje se sljede¢im:

,,Clanak 27.h

Organizacijski zahtjevi za CTP-ove

1.  CTP u skladu s uvjetima za odobrenje iz ¢lanka 27.db:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

prikuplja sve podatke koje prenose doprinositelji podataka u vezi s

kategorijom imovine za koju ima odobrenje za rad;

prikupljal naknade od korisnika e istodobno malim ulagateljima,
akademskoj zajednici, organizacijama civilnog drustva i nadleZnim tijelima

omogucuje besplatan pristup konsolidiranim podacima;

u slucaju konsolidiranih podataka za dionice i fondove Cijim se udjelima trguje

na burzi, preraspodjeljuje dio svojihl prihodal u skladu sa stavkom 6.;

§iri osnovne trziSne i regulatorne podatke korisnicima u obliku kontinuiranih
elektronickih tokova podataka u realnom vremenu, po nediskriminiraju¢im
uvjetima 1 onoliko blizu stvarnom vremenu koliko to dopustaju tehnicke

mogucénosti;

I osigurava da su osnovni trzis$ni 1 regulatorni podaci lako dostupni, strojno

¢itljivi 1 upotrebljivi svim korisnicima, medu ostalim malim ulagateljima;

ima uspostavljene sustave koji djelotvorno provjeravaju jesu li podaci koje
prenose doprinositelji podataka potpuni, utvrduju ocite pogreSke te mogu

traiti ponovno dostavljanje podataka;
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(g) ako CTP kontrolira skupina gospodarskih subjekata, ima uspostavljen sustay
uskladenosti kako bi se osiguralo da upravljanje konsolidiranim podacima

ne dovede do naruSavanja trZisSnog natjecanja.

Za potrebe prvog podstavka tocke (d), CTP za dionice i fondove Cijim se udjelima
trguje na burzi ne objavijuje identifikacijsku oznaku trZista pri Sirenju u javnost
najbolje europske prodajne i kupovne ponude onoliko blizu stvarnom vremenu

koliko to dopustaju tehnicke mogudnosti.

CTP donosi, na svojim internetskim stranicama objavljuje i redovito aZurira

standarde usluge koji obuhvacaju sve sljedeée elemente:
(a) popis doprinositelja I podataka od kojih se primaju podaci;
(b) nacini i brzina dostave osnovnih trzi$nih i regulatornih podataka korisnicima;

(c) mjere poduzete kako bi se osigurao operativni kontinuitet pruzanja osnovnih

trziSnih i regulatornih podataka.

CTP uspostavlja pouzdane sigurnosne aranzmane kojima se jam¢i sigurnost nacina
prij enosal podataka izmedu doprinositelja I podataka i CTP-a te izmedu CTP-a i

korisnika te kojima se rizik od oSteCenja podataka i neovlastenog pristupa svodi na
najmanju mogucu mjeru. CTP odrzava odgovarajuce resurse i posjeduje sustave za

podupiranje poslovanja kako bi neprekidno pruzao 1 odrzavao svoje usluge.
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4.  Za svaku kategoriju imovine iz ¢lanka 27.da stavka 1. CTP objavljuje popis
financijskih instrumenata koji su obuhvaceni konsolidiranim podacima, navodeci

njihove identifikacijske referentne podatke.

CTP osigurava besplatan pristup svom popisu i osigurava njegovo redovito
preispitivanje i aZuriranje kako bi ponudio sveobuhvatan pregled svih financijskih

instrumenata obuhvadenih konsolidiranim podacima.

5. CTP za financijske instrumente osim dionica i fondova Cijim se udjelima trguje na
burzi moZe doprinositeljima podataka preraspodijeliti dio prihoda ostvarenih

sustavom konsolidiranih podataka.

6. CTP za dionice i fondove Cijim se udjelima trguje na burzi preraspodjeljuje dio
prihoda ostvarenog konsolidiranim podacima, kako je navedeno u obrazloZenoj
odluci iz ¢lanka 27.db stavka 3., doprinositeljima podataka koji ispunjavaju jedan

ili vise sljedecih kriterija (,sustav preraspodjele prihoda’):

(a) doprinositelj podataka je uredeno triiste ili rastucée triiste MSP-ova Ciji
godisnji volumen trgovanja dionicama predstavija 1 % ili manje godiSnjeg

volumena trgovanja dionicama u Uniji (,malo mjesto trgovanja’);

(b) doprinositelj podataka je mjesto trgovanja koje je osiguralo pocetno uvrstenje
dionica ili fondova Cijim se udjelima trguje na burzi za trgovanje ... [pet

godina prije datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni] ili nakon toga;
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(c) podatke prenosi mjesto trgovanja i odnose se na transakcije dionicama i
fondovima Cijim se udjelima trguje na burzi koje su zakljucene u sustavu
trgovanja kojim se osigurava transparentnost prije trgovanja, ako te
transakcije nisu proizasle iz naloga koji su podlijegali izuzecu od obveze

transparentnosti prije trgovanja na temelju clanka 4. stavka 1. tocke (c).

7. Za potrebe sustava preraspodjele prihoda CTP uzima u obzir sljedeci volumen

trgovanja (,relevantni volumen trgovanja’):

(a) za potrebe stavka 6. tocke (a), ukupni godisnji volumen trgovanja koji

generira to mjesto trgovanja;
(b) za potrebe stavka 6. tocke (b):

i u slucaju malih mjesta trgovanja, njihov ukupni godisnji volumen

trgovanja;

ii.  u slucaju mjesta trgovanja koja nisu mala mjesta trgovanja, volumen
trgovanja koji se odnosi na dionice i fondove Cijim se udjelima trguje

na burzi iz te tocke;

(c) za potrebe stavka 6. tocke (c), volumen koji se odnosi na dionice i fondove

Cijim se udjelima trguje na burzi iz te tocke.

CTP odreduje iznos prihoda koji se preraspodjeljuje doprinositeljima podataka u
okviru sustava preraspodjele prihoda mnoZenjem relevantnog volumena trgovanja
s ponderom dodijeljenim svakom kriteriju utvrdenom u stavku 6., kako je

navedeno u regulatornim tehnickim standardima donesenima na temelju stavka 8.
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Ako mjesta trgovanja ispunjavaju vise od jednog kriterija utvrdenog u stavku 6.,

iznosi koji proizlaze iz izracuna iz drugog podstavka ovog stavka dodaju se

kumulativno.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi:

(@)

(b)

(©

odredila ponder dodijeljen svakom kriteriju utvrdenom u stavku 6.;

dodatno odredila metodu izracuna iznosa prihoda koji se preraspodjeljuje

doprinositeljima podataka kako je navedeno u stavku 7. drugom podstavku;

odredila kriterije na temelju kojih CTP moZe, ako dokaZe da je doprinositelj
podataka ozbiljno i opetovano krSio zahtjeve u pogledu podataka kako je
navedeno u ¢lancima 22.a, 22.b i 22.c, privremeno obustaviti sudjelovanje
tog doprinositelja podataka u sustavu preraspodjele prihoda te odredila

uvjete pod kojima ée CTP:
i nastaviti s preraspodjelom prihoda; i

ii.  ako nije doslo do povrede tih zahtjeva, tom doprinositelju podataka

dostaviti zadrZane prihode uvecane za kamate.
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Za potrebe prvog podstavka tocke (a) ovog stavka, kriterij utvrden u stavku 6. tocCki
(a) ima veci ponder od kriterija utvrdenog u tocki (b) tog stavka, a kriterij utvrden

u tocki (b) tog stavka ima vedéi ponder od kriterija utvrdenog u tocki (c) tog stavka.

ESMA Komisiji dostavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka do ... [devet mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o

izmjenil.

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donoSenjem regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.”;

33. umece se sljedeci élanakl :
,,Clanak 27.ha
Obveze izvjesc¢ivanja za CTP-ove
CTP svake godine na svojim internetskim stranicamal objavljuje statisticke podatke
0 uspjesnosti 1 izvjesc¢a o incidentima koji se odnose na kvalitetu podataka i sustave
podataka. 7i statisti¢ki podaci o uspjeSnosti i izvjes¢a o incidentima javno su
dostupni besplatno.
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ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi odredila sadrzaj,

vremenski okvir, format i1 terminologiju obveze izvjes¢ivanja utvrdene u stavku 1.

ESMA dostavlja Komisiji nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do ... [18

mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni].

Komisiji se delegira ovlast za dopunjavanje ove Uredbe donosSenjem regulatornih
tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe
(EU) br. 1095/2010.

CTP drzi evidenciju koja se odnosi na njegovo poslovanje na raspolaganju

relevantnom nadleznom tijelu ili ESMA-i najmanje pet godina.”;

34. u ¢lanku 27.i dodaju se sljededi stavci:

wd.a OvlaSteni mehanizam izvjeS¢ivanja ima objektivne, nediskriminirajuce i javno

objavljene zahtjeve za pristup svojim uslugama za drustva koja podlijeZu obvezi

izvjes¢ivanja utvrdenoj u Clanku 26.
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4b.

Ovlasteni mehanizam izvjeSéivanja objavljuje cijene i naknade povezane s
uslugama dostave podataka koje se pruzZaju na temelju ove Uredbe. On posebno
objavljuje cijene i naknade za svaku pruZenu uslugu, ukljucujuci diskonte i rabate
i uvjete pod kojima se ostvaruju. On izvjeStajnim subjektima omogudava zaseban
pristup pojedinacnim uslugama. Cijene i naknade koje naplacuje ARM povezane

su s troskovima.

OvlaSteni mehanizam izvjesS¢éivanja drZi evidenciju koja se odnosi na njegovo
poslovanje na raspolaganju relevantnom nadleZnom tijelu ili ESMA-i najmanje

pet godina.”;

35. Clanak 28. mijenja se kako slijedi:

(@)

u stavku 1., uvodna re€enica zamjenjuje se sljede¢im:

»Financijske druge ugovorne strane I i nefinancijske druge ugovorne strane koje
podlijezu obvezi poravnanja na temelju glave I1. Uredbe (EU) br. 648/2012
zaklju€uju transakcije I s takvim drugim financijskim drugim ugovornim stranama ili
takvim nefinancijskim drugim ugovornim stranama povezanim s izvedenicama koje
se odnose na razred izvedenica koje podlijezu obvezi trgovanja u skladu s ¢lankom

32. I 1 popisane su u registru iz ¢lanka 34. I samo na:”;
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(b) u stavku 2. prvi podstavak brise se;
(c) umede se sljedeci stavak:

w2.a Transakcije izvedenicama koje su izuzete od obveze poravnanja ili ne
podlijezu obvezi poravnanja na temelju glave I1. Uredbe (EU) br. 648/2012

ne podlijezu obvezi trgovanja.”;
(d) u stavku 4. treéem podstavku tocka (b) zamjenjuje se sljedecéim:

»(b) mjesta trgovanja imaju jasna i transparentna pravila tako da je tim
izvedenicama moguce trgovati na korektan, uredan i ucinkovit nacin te da su

slobodno prenosive;”’;
36. ¢lanak 31. mijenja se kako slijedi:
(a) naslov se zamjenjuje sljedeéim:

» Usluge smanjenja rizika nakon trgovanja’;
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(b) stavak 1. zamjenjuje se sljedeéim:

”1-

Zahtjevi u pogledu transparentnosti utvrdeni u ¢lancima 8.a, 10. i 21. ove
Uredbe, obveza trgovanja utvrdena u clanku 28. ove Uredbe i obveza
izvr§avanja naloga po uvjetima koji su najpovoljniji za klijenta utvrdena u
Clanku 27. Direktive 2014/65/EU ne primjenjuju se na transakcije OTC
izvedenicama koje su oblikovane i uspostavljene kao rezultat usluga

smanjenja rizika nakon trgovanja.”;

(c) stavak 2. brise se;

(d) stavci 3. i 4. zamjenjuju se sljedeéim:

3.

Investicijska druStva i trZiSni operateri koji su pruZatelji usluga smanjenja
rizika nakon trgovanja drZe potpunu i to¢nu evidenciju transakcija iz stavka
1. ovog ¢lanka, koje nisu prethodno evidentirane ili prijavijene u skladu s
Uredbom (EU) br. 648/2012. Ta investicijska drustva i trZiSni operateri
odmah stavijaju tu evidenciju na raspolaganje relevantnom nadleZnom tijelu

ili ESMA-i na zahtjev.
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4.  Komisija je ovlaStena za donoSenje delegiranih akata u skladu s clankom 50.

radi dopune ove Uredbe utvrdivanjem:
(a) usluga smanjenja rizika nakon trgovanja za potrebe stavka 1.;
(b) transakcija koje se trebaju evidentirati u skladu sa stavkom 3.”;
37. Clanak 32. mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 2. tocka (a) zamjenjuje se sljedeéim:

w(a) razredom izvedenice u skladu sa stavkom 1. to¢kom (a) ovog Clanka ili
odgovarajuéom podskupinom toga razreda mora se trgovati na barem

jednom mjestu trgovanja kako je navedeno u clanku 28. stavku 1.; i”;
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(b) u stavku 4. prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

»wESMA na vlastitu inicijativu, u skladu s kriterijima utvrdenim u stavku 2., nakon
provodenja javnog savjetovanja utvrduje razrede izvedenica ili pojedinih ugovora o
izvedenicama koji bi trebali podlijegati obvezi trgovanja na mjestima iz clanka 28.
stavka 1. ove Uredbe, no za koje niti jedna sredisnja druga ugovorna strana nije
dobila odobrenje na temelju clanka 14. ili ¢lanka 15. Uredbe (EU) br. 648/2012, te

ih dostavlja Komisiji.”’;
(c) umedu se sljededi stavci:

»4.a Ako ESMA smatra da je suspenzija obveze poravnanja kako je navedeno u
¢lanku 6.a Uredbe (EU) br. 648/2012 bitna promjena kriterija utvrdenih kako
bi obveza trgovanja pocela proizvoditi u¢inke, kako se navodi u stavku 5. ovog
¢lanka, ESMA moze od Komisije zahtijevati da suspendira obvezu trgovanja
utvrdenu u ¢lanku 28. stavku 1. ove Uredbe za iste razrede OTC izvedenica

koje podlijezu zahtjevu za suspenziju obveze poravnanja.
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4b. ESMA moZe zatraziti da Komisija suspendira obvezu trgovanja utvrdenu u
Clanku 28. stavku 1. za odredene razrede OTC izvedenica ili za odredenu
vrstu druge ugovorne strane ako je takva suspenzija potrebna kako bi se
izbjegli ili uklonili Stetni ucinci na likvidnost ili ozbiljna prijetnja financijskoj
stabilnosti i osiguralo uredno funkcioniranje financijskih trzista u Uniji i

ako je ta suspenzija razmjerna tim ciljevima.
4c.  Zahtjevi iz stavaka 4.a i 4.b ne objavljuju se.

4d. Nakon §to primi zahtjeve iz stavaka 4.a i 4.b, Komisija bez nepotrebne odgode

i na temelju ESMA-inih obrazlozenja i dokaza poduzima jedno od sljedeceg:

(a) provedbenim aktom suspendira obvezu trgovanja za razrede OTC

izvedenica ili za vrste drugih ugovornih strana;
(b) odbija zatrazenu suspenziju.

Za potrebe tocke (b) prvog podstavka Komisija obavjeséuje ESMA-u o
razlozima zbog kojih je odbila zatrazenu suspenziju. Komisija odmah
obavjescuje Europski parlament i Vijece o tom odbijanju te im prosljeduje
obrazloZenje koje je dano ESMA-1. Informacije dostavljene Europskom

parlamentu 1 Vijecu u vezi s odbijanjem i razlozi za odbijanje ne objavljuju se.
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Suspenzija iz prvog podstavka tocke (a) vrijedi tijekom pocetnog razdoblja od

najvise tri mjeseca od datuma objave provedbenog akta iz te tocke.

Ako se razlozi za suspenziju iz prvog podstavka tocke (a) i dalje primjenjuju,
Komisija moZe provedbenim aktom produljiti tu suspenziju za daljnja
razdoblja od najvise tri mjeseca, pri cemu ukupno razdoblje suspenzije ne

traje dulje od 12 mjeseci.

Provedbeni akti iz prvog podstavka tocke (a) i Cetvrtog podstavka ovog stavka

donose se u skladu s postupkom ispitivanja iz ¢lanka 51.”;
38. umeée se sljedeéi ¢lanak || :

,Clanak 32.a

Samostalna suspenzija obveze trgovanja

1. Na zahtjev nadleznog tijela drzave ¢clanice Komisija moze provedbenim aktom
suspendirati obvezu trgovanja utvrdenu u ¢lanku 28. (,obveza trgovanja
izvedenicama’) u odnosu na odredene financijske druge ugovorne strane, prema
potrebi nakon savjetovanja s ESMA-om. Nadlezno tijelo navodi zaSto smatra da su
ispunjeni uvjeti za suspenziju. Nadlezno tijelo osobito dokazuje da financijska druga

ugovorna strana u njegovoj jurisdikciji:
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(a) redovito djeluje kao odriavatelj triista za OTC izvedenicu koja podlijeze
obvezi trgovanja izvedenicama i redovito prima zahtjeve za ponudu za
izvedenice koje podlijezu obvezi trgovanja za izvedenice od druge ugovorne
strane izvan EGP-a koja nema aktivno Clanstvo na mjestu trgovanja u EGP-
u koje nudi trgovanje OTC izvedenicom koja podlijeZe obvezi trgovanja za

izvedenice; ili

(b) I redovito djeluje kao odrzavatelj trziSta za zamjenu za kreditni rizik koja

podlijeze obvezi trgovanja za izvedenice i:

i. namjerava u svoje ime trgovati zamjenama za kreditni rizik koje
podlijezu obvezi trgovanja za izvedenice na mjestu trgovanja koje je
otvoreno samo drugim ugovornim stranama koje su ¢lanovi sustava
poravnanja srediSnje druge ugovorne strane kako su definirani u
¢lanku 2. tocki 14. Uredbe (EU) br. 648/2012 (,mjesto trgovanja medu

.
trgovcima’);

ii. namjerava u svoje ime trgovati zamjenama za kreditni rizik koje
podlijezu obvezi trgovanja za izvedenice s drugom ugovornom stranom
koja djeluje kao odriavatelj triista i koja nema aktivno ¢lanstvo na
mjestu trgovanja medu trgovcima iz EGP-a koje nudi trgovanje OTC

izvedenicama koje podlijeZu obvezi trgovanja za izvedenice; i

iii.  provodi poravnanje zamjena za kreditni rizik kod srediSnje druge
ugovorne strane koja ima odobrenje za rad ili je priznata na temelju

Uredbe (EU) br. 648/2012.
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Provedbeni akti iz prvog podstavka ovog stavka donose se u skladu s postupkom

ispitivanja iz ¢lanka 51.

Kad ocjenjuje treba li suspendirati obvezu trgovanja izvedenicama u skladu sa
stavkom 1., Komisija razmatra hoce li ju suspendirati samo za odredena triista, te
uzima u obzir bi li takva suspenzija obveze trgovanja izvedenicama imala Stetan

ucinak na obvezu poravnanja na temelju glave II. Uredbe (EU) br. 648/2012.

Komisija se takoder obraca drugim nadleZnim tijelima drugih drZava cClanica kako
bi ocijenila jesu li financijske druge ugovorne strane u driavama ¢lanicama, osim
onih koje podnose zahtjev na temelju stavka 1. (,drZava ¢lanica koja podnosi

zahtjev’), u sli¢noj situaciji kao u drZavi ¢lanici koja podnosi zahtjev.

NadleZno tijelo driave Clanice koja nije driava ¢lanica koja podnosi zahtjev moZe,
nakon donoSenja provedbenog akta iz stavka 1., zatraZiti da se u provedbeni akt
dodaju financijske druge ugovorne strane koje su u situaciji slicnoj onoj u driavi
¢lanici koja podnosi zahtjev. NadleZno tijelo driave clanice koja podnosi taj zahtjev

dokazuje zasto smatra da su uvjeti za suspenziju ispunjeni.
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3. Ako je obveza trgovanja izvedenicama suspendirana na temelju stavka 1. ili stavka
2. u odnosu na financijsku drugu ugovornu stranu, obveza trgovanja izvedenicama
ne primjenjuje se u odnosu na njezinu drugu ugovornu stranu, kako je navedeno u

stavku 1. tocki (a) ili stavku 1. tocki (b) podtocki ii.

4.  Provedbenom aktu iz stavka 1. prilazu se dokazi koje je dostavilo nadlezno tijelo

koje trazi suspenziju.

5. Provedbeni akt iz stavka 1. dostavlja se ESMA-i i objavljuje u registrul 1z
¢lanka 34. ||

6.  Komisija redovito preispituje postoje li i dalje razlozi za suspenziju obveze trgovanja

izvedenicama.”;
39. ¢lanak 35. mijenja se kako slijedi:
(a) ustavku 1. prvom podstavku uvodni dio zamjenjuje se sljede¢im:

,,I Ne dovodec¢i u pitanje ¢lanak 7. Uredbe (EU) br. 648/2012, sredi$nja druga
ugovorna strana prihvaca poravnanje financijskih instrumenata na
nediskriminirajucoj i transparentnoj osnovi, ukljucuju¢i u pogledu zahtjeva za
instrumente osiguranja i naknade vezane uz pristup, neovisno o mjestu trgovanja na

kojem se transakcija izvrSava.
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Zahtjev iz prvog podstavka ne primjenjuje se na izvedenice kojima se trguje na burzi.

SrediSnja druga ugovorna strana posebno osigurava da mjesto trgovanja ima pravo na
nediskriminirajuc¢e postupanje s ugovorima kojima se trguje na tom mjestu trgovanja

u smislu:”;
(b) stavak 3. zamjenjuje se sljede¢im:

»3. SrediS$nja druga ugovorna strana dostavlja pisani odgovor mjestu trgovanja u
roku od tri mjeseca od primitka zahtjeva iz stavka 2., u kojem se ili dopusta
pristup, pod uvjetom da je relevantno nadlezno tijelo odobrilo pristup na
temelju stavka 4., ili uskraéuje pristup. Sredis$nja druga ugovorna strana moze
uskratiti pristup pod uvjetima utvrdenima u stavku 6. focki (a). Ako srediSnja
druga ugovorna strana uskrati pristup, u svojem odgovoru mora detaljno
obrazloziti svoju odluku i u pisanom obliku o njoj obavijestiti nadlezno tijelo.
Ako mjesto trgovanja ima poslovni nastan u drzavi ¢lanici koja nije drzava
¢lanica srediSnje druge ugovorne strane, srediSnja druga ugovorna strana taj
pisani odgovor prosljeduje 1 nadleZnom tijelu mjesta trgovanja. SrediSnja druga
ugovorna strana omogucuje pristup u roku od tri mjeseca nakon davanja

pozitivnog odgovora na zahtjev za pristup.”;
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40.

(¢

stavak 4. mijenja se kako slijedi:
i prvi podstavak zamjenjuje se sljedeéim:

wINadleZno tijelo srediSnje druge ugovorne strane ili ono mjesta trgovanja
sredi§njoj drugoj ugovornoj strani odobrava pristup mjestu trgovanja ako
takay pristup ne ugroZava nesmetano i uredno funkcioniranje trZista, osobito

zbog fragmentacije likvidnosti, ili ne utjece Stetno na sistemski rizik.”;

ii.  drugiitredi stavak brisu se;

¢lanak 36. mijenja se kako slijedi:

(2)

u stavku 1. prvi podstavak zamjenjuje se sljedeéim:

,»Ne dovodeci u pitanje ¢lanak 8. Uredbe (EU) br. 648/2012, mjesto trgovanja na
nediskriminiraju¢oj 1 transparentnoj osnovi na zahtjev daje na raspolaganje izvore
podataka o trgovanju kojima raspolaze, medu ostalim o naknadama za pristup, bilo
kojoj sredisnjoj drugoj ugovornoj strani s odobrenjem za rad ili priznatoj na temelju
te uredbe, koja Zeli poravnati transakcije financijskim instrumentima koje su izvrSene

na tom mjestu trgovanja. Taj se zahtjev ne primjenjuje na:
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(a) ugovore o izvedenicama koji ve¢ podlijezu obvezama pristupa iz ¢lanka 8.

Uredbe (EU) br. 648/2012;
(b) izvedenice kojima se trguje na burzi.”;
(b) stavak 3. zamjenjuje se sljede¢im:

»3. Mjesto trgovanja srediSnjoj drugoj ugovornoj strani u roku od tri mjeseca od
primitka zahtjeva iz stavka 2. dostavlja pisani odgovor kojim dopusta pristup,
pod uvjetom da je relevantno nadlezno tijelo odobrilo pristup u skladu sa
stavkom 4., ili odgovor kojim ga uskracuje. Mjesto trgovanja moze uskratiti
pristup jedino pod uvjetima navedenima u stavku 6. tocki (a). Ako mjesto
trgovanja uskrati pristup, mora u pisanom odgovoru detaljno obrazloZiti svoju
odluku 1 dostaviti taj pisani odgovor nadleznom tijelu. Ako sredi$nja druga
ugovorna strana ima poslovni nastan u drzavi ¢lanici koja nije drzava ¢lanica
mjesta trgovanja, mjesto trgovanja dostavlja taj pisani odgovor i nadleznom
tijelu sredisnje druge ugovorne strane. Mjesto trgovanja omogucuje pristup u

roku od tri mjeseca nakon davanja pozitivnog odgovora na zahtjev za pristup.”;
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(c) stavak 4. mijenja se kako slijedi:
i prvi podstavak zamjenjuje se sljedeéim:

wINadleZno tijelo mjesta trgovanja ili ono srediSnje druge ugovorne strane
srediSnjoj drugoj ugovornoj strani odobrava pristup mjestu trgovanja ako
takay pristup ne ugroZava nesmetano i uredno funkcioniranje trZista, osobito
zbog fragmentacije likvidnosti i ako je mjesto trgovanja uspostavilo
odgovarajuce aranZmane za sprecavanje takve fragmentacije ili ne utjece

Stetno na sistemski rizik.”’;
ii. drugiitredi podstavak brisu se;
(d) stavak 5. briSe se;
(e) u stavku 6. prvom podstavku tocka (d) brise se;
41. u ¢lanku 38. stavak 1. zamjenjuje se sljedeéim:

»1. Mjesto trgovanja s poslovnim nastanom u tre¢oj zemlji moze zatraziti pristup
srediSnjoj drugoj ugovornoj strani s poslovnim nastanom u Uniji jedino ako je
Komisija donijela odluku u skladu s ¢lankom 28. stavkom 4. u vezi s tom trecom

zemljom.

5416/24 JA/dk 143
PRILOG GIP.INST HR



Sredis$nja druga ugovorna strana s poslovnim nastanom u tre¢oj zemlji moZze zatraziti
pristup mjestu trgovanja u Uniji podlozno priznavanju te srediSnje druge ugovorne

strane na temelju ¢lanka 25. Uredbe (EU) br. 648/2012.

Sredi$njim drugim ugovornim stranama i mjestima trgovanja s poslovnim nastanom
u tre¢im zemljama dopusteno je iskoristiti prava pristupa iz ¢lanaka 35. 1 36. samo u
pogledu financijskih instrumenata obuhvacenih tim ¢lancima i pod uvjetom da je
Komisija donijela odluku u skladu sa stavkom 3. ovog ¢lanka kojom se utvrduje da
se smatra da je pravni i nadzorni okvir tre¢e zemlje uéinkovit istovrijedan sustav
kojim se sredi$njim drugim ugovornim stranama i mjestima trgovanja koji su
odobrenje za rad dobili u skladu sa stranim propisima odobrava pristup sredi$njim
drugim ugovornim stranama i mjestima trgovanja s poslovnim nastanom u toj trecoj

zemlji.”,;

42. u ¢lanku 38.g stavku 1. uvodni dio zamjenjuje se sljede¢im:

,»Ako utvrdi da osoba navedena u ¢lanku 38.b stavku 1. tocki (a) nije ispunila bilo koji od

zahtjeva utvrdenih u ¢lancima od 20. do 22.c ili u glavi IV.a, ESMA poduzima jednu ili

vise sljede¢ih mjera:”;
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43. u ¢lanku 38.h stavku 1. prvi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

,,Ako ESMA u skladu s ¢lankom 38.k stavkom 5. utvrdi da osoba navedena u ¢lanku 38.b
stavku 1. tocki (a) namjerno ili nemarom nije ispunila bilo koji od zahtjeva utvrdenih u
¢lancima od 22. do 22.c ili u glavi IV.a, donosi odluku kojom izri¢e nov€anu kaznu u

skladu sa stavkom 2. ovog ¢lanka.”;
44. umece se sljedeci élanakl :

,,Clanak 39.a

Zabrana primanja placanja za tokove naloga

1.  Investicijska drustva koja djeluju za racun malih ulagatelja, kako su definirani u
Clanku 4. stavku 1. tocki 11. Direktive 2014/65/EU, ili profesionalnih ulagatelja
kako je navedeno u odjeljku II. Priloga II. toj direktivi, od tih klijenata ne primaju
nikakvu naknadu, proviziju ili nenovcanu korist od trece strane za izvr§enje naloga
na odredenom mjestu izvrSenja ili za prosljedivanje I naloga tih klijenata bilo kojoj
tre€oj strani radi njihova izvrSenja na odredenom mjestu izvr§enja (,placanja za

tokove naloga’).
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Prvi podstavak ne primjenjuje se na rabate ili popuste na transakcijske naknade
mjesta izvrSenja, ako je to dopusSteno prema odobrenoj i javnoj tarifnoj strukturi
mjesta trgovanja u Uniji ili mjesta trgovanja u trecoj zemlji i ako oni koriste
iskljucivo klijentu. Takvi popusti ili rabati ne dovode do novcane koristi za

investicijsko drustvo.

DrZava Clanica u kojoj su prije... [datum stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni]
investicijska drustva koja djeluju za racun klijenata imala poslovni nastan i
primala naknadu, proviziju ili nenovcéanu korist od bilo koje trece strane za
izvr§avanje naloga tih klijenata na odredenom mjestu izvrSenja ili za prosljedivanje
naloga tih klijenata bilo kojoj trecoj strani radi njihova izvrSenja na odredenom
mjestu izvr§enja, moZe investicijska drustva pod njihovom nadleino$éu izuzeti od
zabrane utvrdene u stavku 1. do 30. lipnja 2026. ako ta investicijska drustva
pruzaju investicijske usluge klijentima koji imaju prebivaliste ili poslovni nastan u

toj drzavi ¢lanici.

Kako bi primijenila izuzece iz prvog podstavka, driava Clanica koja ispunjava uvjet
utvrden u prvom podstavku o tome obavjeséuje ESMA-u do... [Sest mjeseci od
datuma stupanja na snagu ove Uredbe o izmjeni]. ESMA vodi popis driava c¢lanica

koje koriste to izuzece. Popis se objavljuje i redovito aZurira.”;
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45.

¢lanak 50. mijenja se kako slijedi:

(a) stavak 2. zamjenjuje se sljede¢im:

”2-

Ovlast za donosenje delegiranih akatal 1z I Clanka 1. stavka 9., ¢lanka 2.
stavaka 2.1 3., ¢lanka 5. stavka 10., ¢lanka 8.a stavka 4., élanka 17. stavka 3.,
¢lanka 27. stavaka 4. i 5., ¢lanka 31. stavka 4., ¢lanka 38 .k stavka 10., élanka
38.n stavka 3., ¢lanka 40. stavka 8., ¢lanka 41. stavka 8., ¢lanka 42. stavka 7.,
Clanka 45. stavka 10. 1 ¢lanka 52. stavaka 10., 14.b 1 15. dodjeljuje se Komisiji

na neodredeno razdoblje pocevsi od 2. srpnja 2014.”;

(b) I stavak 3.' zamjenjuje se sljedeéim:

”3-

Europski parlament ili Vijece u svakom trenutku mogu opozvati delegiranje
ovlasti iz Clanka 1. stavka 9., ¢lanka 2. stavaka 2. 1 3., ¢lanka 5. stavka 10.,
Clanka 8.a stavka 4., ¢lanka 17. stavka 3., ¢lanka 27. stavaka 4. i 5., ¢lanka 31.
stavka 4., ¢lanka 38 k stavka 10., ¢lanka 38.n stavka 3., élanka 40. stavka 8.,
Clanka 41. stavka 8., ¢lanka 42. stavka 7., élanka 45. stavka 10. 1 élanka 52.
stavaka 10., 14.b 1 15. Odlukom o opozivu prekida se delegiranje ovlasti koje
je u njoj navedeno. Opoziv pocinje proizvoditi ucinke sljedeéeg dana od dana
objave spomenute odluke u Sluzbenom listu Europske unije ili na kasniji dan

naveden u spomenutoj odluci. On ne utjece na valjanost delegiranih akata

koji su veé na snazi.”,
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(c) I stavak S.I zamjenjuje se sljedeéim:

»J. ,Delegirani akt donesen na temelju ¢lanka 1. stavka 9., ¢lanka 2. stavaka 2. i
3., ¢lanka 5. stavka 10., ¢lanka 8.a stavka 4., ¢lanka 17. stavka 3., ¢lanka 27.
stavaka 4. i 5., ¢lanka 31. stavka 4., ¢lanka 38 k stavka 10., ¢lanka 38.n stavka
3., ¢lanka 40. stavka 8., ¢lanka 41. stavka 8., ¢lanka 42. stavka 7., ¢lanka 45.
stavka 10. ili ¢lanka 52. stavka 10., 14.b ili 15. stupa na snagu samo ako ni
Europski parlament ni Vije¢e u roku od tri mjeseca od priop¢enja tog akta
Europskom parlamentu i Vijecu na njega ne podnesu prigovor ili ako su prije
isteka tog roka i Europski parlament i Vijece obavijestili Komisiju da nece
podnijeti prigovore. Taj se rok produljuje za tri mjeseca na inicijativu

Europskog parlamenta ili Vijeéa.”;
46. ¢lanak 52. mijenja se kako slijedi:

(a) stavci 11., 12.i 13. briSu se;
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(b) stavak 14. zamjenjuje se sljedecim:

wl14. ESMA do 30. lipnja 2026. u bliskoj suradnji sa stru¢nom skupinom dionika
osnovanom na temelju clanka 22.b stavka 2. ocjenjuje triiSnu potraZnju za
konsolidiranim podacima za dionice i fondove Cijim se udjelima trguje na
burzi, uéinak tih konsolidiranih podataka na funkcioniranje, privlacnost i
medunarodnu konkurentnost triista i druStava iz Unije te je li sustav
konsolidiranih podataka ispunio svoj cilj smanjenja asimetrije informacija
medu sudionicima na tristu i poveéanja privliacnosti Unije za ulaganje.
ESMA izvjeSc¢uje Komisiju o primjerenosti dodavanja dodatnih znacajki
konsolidiranim podacima, kao $to je distribucija identifikacijske oznake
triiSta za podatke prije trgovanja. Na temelju tog izvjeS¢a Komisija, prema

potrebi, podnosi zakonodavni prijedlog Europskom parlamentu i Vijecu.

14.a Tri godine nakon prvog odobrenja konsolidiranih podataka, Komisija, nakon
savjetovanja s ESMA-om i stru¢nom skupinom dionika osnovanom na
temelju ¢lanka 22.b stavka 2., podnosi izvjeS¢e Europskom parlamentu i

Vijecu o sljedecem:
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(a)

(b)

(©)

(d)

(¢

(2

(h)

(@)

kategoriji imovine obuhvacéene konsolidiranim podacima;
pravodobnosti i kvaliteti podataka prenesenih CTP-u;

pravodobnosti distribucije i kvaliteti temeljnih trZiSnih podataka 1

regulatornih podataka;

ulozi osnovnih triiénihl i regulatornih podataka u smanjenju razlike

izmedu cijene u trenutku odluke o kupnji ili prodaji i izvrSne cijene;
broju pretplatnika na konsolidirane trziSne podatke po kategoriji imovine;

ucinku osnovnih trii§nih| i regulatornih podataka na ispravljanje
asimetri¢nosti informacija medu razli¢itim sudionicima na trzistu

kapitala;

primjerenosti protokola za prijenos koji se upotrebljavaju za prijenos

podataka CTP-u;

primjerenosti i funkcioniranju sustava preraspodjele prihoda, posebno u

pogledu doprinositelja podataka koji su mala mjesta trgovanja;

ucincima osnovnih trzisnih i regulatornih podataka na ulaganja u MSP-

ove.
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14.b Komisija do ... [12 mjeseci od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjenif, u bliskoj suradnji s ESMA-om, ocjenjuje mogucénost proSirenja
zahtjeva iz ¢lanka 26. ove Uredbe na UAIF-e, kako su definirani u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki (b) Direktive 2011/61/EU, i drustva za upravljanje, kako su
definirana u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (b) Direktive 2009/65/EZ, koji pruZaju
investicijske usluge i aktivnosti i koji izvrSavaju transakcije s financijskim
instrumentima. Komisija tom ocjenom posebno obuhvaca analizu troSkova i

koristi te evaluaciju podrudja primjene takvog proSirenja.

Na temelju te ocjene i uzimajuéi u obzir ciljeve unije trZiSta kapitala,
Komisija je ovlastena za donoSenje delegiranih akata u skladu s ¢lankom 50.
radi izmjene ove Uredbe proSirenjem zahtjeva iz Clanka 26. u skladu s prvim

podstavkom ovog stavka.
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14.c ESMA do ... [Cetiri godine od datuma stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjeni| Komisiji podnosi izvjeSée u kojem ocjenjuje primjerenost
ogranicenja volumena utvrdenog u ¢lanku 5. stavku 1. i potrebu za njezinim
uklanjanjem ili proSirenjem na druge sustave trgovanja ili mjesta izvrSenja
koji svoje cijene odreduju na temelju referentne cijene, uzimajuéi u obzir
najbolje medunarodne prakse, konkurentnost financijskih trZista Unije i
ucinke tog ogranicenja volumena na korektno i uredno trgovanje na

triistima te na ucinkovitost formiranja cijena.”;

(c) stavak 15. mijenja se kako slijedi:

i uvodni dio zamjenjuje se sljedeéim:

»Komisija je ovlaStena za donoSenje delegiranih akata u skladu s

¢lankom 50. radi dopune ove Uredbe odredivanjem mjera kako bi:”;

ii. tocke od (a) do (d) brisu se;
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iii.  tocCka (e) zamjenjuje se sljedecim:

»(e) osigurala da se osnovni trZisni i regulatorni podaci pruZaju na
razumnoj komercijalnoj osnovi i da zadovoljavaju potrebe korisnika tih

9

podataka u cijeloj Uniji;”;
iv. toCka (f) brise se;
V. tocke (g) i (h) zamjenjuju se sljedeéim:

»(g) odredila mehanizme koji se primjenjuju ako CTP viSe ne ispunjava

kriterije za odabir;

(h) odredila mehanizme na temelju kojih CTP moZe nastaviti upravljati
konsolidiranim podacima pod uvjetom da nijedan novi subjekt nije

dobio odobrenje za rad u okviru postupka odabira.”;
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47. Clanak 54. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 2. briSe se;
(b) dodaje se sljededi stavak:
»3. Odredbe delegiranih akata donesenih na temelju Uredbe (EU) br. 600/2014
kako se primjenjivala prije... [datum stupanja na snagu ove Uredbe o
izmjeni| nastavljaju se primjenjivati do datuma pocetka primjene delegiranih
akata donesenih na temelju Uredbe (EU) br. 600/2014 kako se primjenjuje
od tog datuma.”’.
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Clanak 2.

Stupanje na snagu i primjena

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

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

Sastavljeno u ...

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednica Predsjednik/Predsjednica
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