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OBRAZLOZENJE

1. KONTEKST DELEGIRANOG AKTA

Direktivom (EU) 2021/338 Europskog parlamenta i Vijeéa! (dio ,,paketa za oporavak trzista
kapitala”) izmijenjena je Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vije¢a? (,,MiFID II”)
kako bi se olakSao razvoj istrazivanja o malim izdavateljima i izdavateljima srednje trziSne
kapitalizacije koji traze bolji pristup trziStima kapitala i ulagateljima. Izmjenom je
investicijskim druStvima omoguceno da zajednicki placaju pruzanje usluga izvrSavanja naloga
1 istrazivanja ako su ispunjeni odredeni uvjeti. Jedan od uvjeta bio je da se istrazivanje mora
odnositi na izdavatelje ¢ija trziSna kapitalizacija za razdoblje od 36 mjeseci koje je prethodilo
istrazivanju nije premasila 1 milijardu EUR, kako je izrazeno kotacijom na kraju godine. Za
poduzeca s vecom trziSnom kapitalizacijom i dalje se primjenjivala obveza odvojenog
placanja za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja.

Medutim, s obzirom na to da se pad investicijskih istrazivanja nije usporio nakon te izmjene,
Direktivom (EU) 2024/2811 Europskog parlamenta i Vije¢a® (dio paketa ,,Akt o uvrstenju”)
dodatno je izmijenjen MiFID II kako bi se investicijskim drustvima pruzila veca fleksibilnost
u nacinu na koji odluce organizirati placanje za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja.
Konkretno:

. ukida se prerestriktivha mogucénost za poduzeca da objedine placanja za usluge
izvrSavanja naloga i istrazivanja samo ako se istrazivanje odnosi na poduzeca ¢ija
trziSna kapitalizacija ne premasSuje 1 milijjardu EUR,

. uvode se fleksibilnija pravila kojima se investicijskim druStvima omogucuje da
odaberu najprikladniji na¢in plac¢anja za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja,

. ukida se zahtjev za razdvajanje pla¢anja ako se to smatra previSe opterecujuce za
poduzecéa, ali im se i dalje omogucuje da zadrze odvojena placanja ako to zele,

. uvode se zahtjevi za transparentnost kojima se investicijska druStva obvezuju da
svojim klijentima objave upotrebljavaju li zajednicka ili odvojena placanja.

Kako bi se osigurala dosljedna primjena tih najnovijih izmjena u cijelom EU-u 1 promicalo
istrazivanje poduze¢a, Komisija bi trebala izmijeniti Delegiranu direktivu (EU) 2017/593%.

! Direktiva (EU) 2021/338 Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. veljace 2021. o izmjeni Direktive

2014/65/EU u pogledu zahtjeva za informacije, upravljanja proizvodima i ograni¢enja pozicija,
i direktiva 2013/36/EU i (EU) 2019/878 u pogledu njihove primjene na investicijska drustva, radi
potpore oporavku od krize uzrokovane boles¢u COVID-19 (SL L 68, 26.2.2021., str. 14. ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2021/338/0j).

2 Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trzistu financijskih
instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (preinaka) (SL L 173, 12.6.2014.,
str. 349. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/07).

3 Direktiva (EU) 2024/2811 Europskog parlamenta i Vije¢a od 23. listopada 2024. o izmjeni Direktive
2014/65/EU radi povecanja privlacnosti javnih trzista kapitala u Uniji za drusStva i olakSavanja pristupa
kapitalu za mala i srednja poduzeca i o stavljanju izvan snage Direktive 2001/34/EZ (SL L, 2024/2811,
14.11.2024., ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2811/0j).

4 Delegirana direktiva Komisije (EU) 2017/593 od 7. travnja 2016. o dopuni Direktive
2014/65/EU  Europskog parlamenta 1 Vije¢a uvezi sa =zaStitom financijskih
instrumenata inov¢anih sredstava koja pripadaju klijentima, obvezama upravljanja
proizvodima 1 pravilima koja se primjenjuju na davanje ili primanje naknada, provizija
ili novCanih ili nenovCanih koristi (SL L 87, 31.3.2017., str.500. ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir_del/2017/593/0j).
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Konkretno, trebalo bi revidirati pravila kojima se ureduju nacini placanja za istrazivanja koja
tre¢e strane pruzaju investicijskim drustvima koja pruzaju usluge upravljanja portfeljem,
druge investicijske ili pomoc¢ne usluge. U tom je kontekstu Komisija zatrazila tehnicki savjet
Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i trziSta kapitala (ESMA).

2. SAVJETOVANJA PRIJE DONOSENJA AKTA

Na temelju poziva Komisije za tehnicki savjet ESMA je u kontekstu Akta o uvrstenju provela
javno savjetovanje o mogué¢im izmjenama odredaba o istrazivanju iz Delegirane direktive
(EU) 2017/593. Savjetodavni dokument® objavljen je 28. listopada 2024. na internetskoj
stranici ESMA-e 1 ostao je otvoren do 28. sijecCnja 2025. ESMA je zatrazila i misljenje
Interesne skupine za vrijednosne papire i trziSta kapitala osnovane u skladu s ¢lankom 37.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Komisija je od 17. prosinca 2025. do 12. sijecnja 2026. odrzala savjetovanje sa Stru¢nom
skupinom Europskog odbora za vrijednosne papire o nacrtu Delegirane direktive. Zaprimljene
su tri primjedbe kojima je izraZzena opca potpora nacrtu prijedloga.

Od 4. prosinca 2025. do 1. sije¢nja 2026. nacrt Delegirane direktive bio je objavljen na
portalu ,,.Bolja regulativa” radi prikupljanja povratnih informacija u ¢etverotjednom razdoblju
u skladu s nacelima utvrdenima u Meduinstitucijskom sporazumu o boljoj izradi
zakonodavstva. Zaprimljeno je 12 primjedaba. Primljene povratne informacije uglavnom su
se odnosile na pravila koja se primjenjuju na istrazivanja koja investicijska drustva placaju iz
vlastitih sredstava i istrazivanja koja se placaju s racuna za istrazivanja. Neki dionici
predlozili su da se u Delegiranoj direktivi ojacaju i dopune relevantne odredbe koje se odnose
na istrazivanje kako su uvedene Direktivom (EU) 2024/2811.

Komisija je nakon razmatranja zakljucila da bi zahtjevi u pogledu kvalitete kako su utvrdeni u
nacrtu Delegirane direktive i koji ¢e se primjenjivati na sva istrazivanja, bez obzira na to kako
investicijska druStva pla¢aju usluge izvrSavanja naloga 1 istrazivanja, trebali predstavljati
dostatne zaStitne mjere za osiguranje odgovarajuce kvalitete istraZivanja. Stoga Komisija
smatra da daljnje izmjene nacrta Delegirane direktive nisu potrebne ili ne bi bile u skladu s
izmjenama utvrdenima u Direktivi (EU) 2024/2811. Nadalje, ESMA je ve¢ u ranijoj fazi
ocijenila 1 odbacila prijedloge kao Sto je zahtjev da se kvaliteta istraZivanja pruZatelja
usporedi s kvalitetom istrazivanja drugih pruzatelja usluge istraZivanja jer se smatralo da su
pretjerano opterecuju¢i 1 da ¢e vjerojatno stvoriti nepotrebnu regulatornu slozenost za
investicijska drustva.

3. PRAVNI ELEMENTI DELEGIRANOG AKTA

OVA DELEGIRANA DIREKTIVA SADRZAVA CETIRI CLANKA.

. Clankom 1. mijenja se ¢lanak 13. Delegirane direktive (EU) 2017/593 utvrdivanjem
novih pravila kojima se omogucuju zajednic¢ka ili odvojena placanja za usluge
izvrSavanja naloga i investicijsko istraZivanje.

J U ¢lanku 2. utvrduje se rok u kojem drzave €lanice trebaju donijeti zakone 1 druge
propise potrebne za prenosenje novih pravila utvrdenih u ovoj Delegiranoj direktivi
te datum pocetka njihove primjene.

5 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA35-335435667-
6290_Technical advice to the EC_on_amendments to_the research provisions of the MiFID II Delegated D
irective_in_the context of the Listing Act.pdf

HR


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA35-335435667-6290_Technical_advice_to_the_EC_on_amendments_to_the_research_provisions_of_the_MiFID_II_Delegated_Directive_in_the_context_of_the_Listing_Act.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA35-335435667-6290_Technical_advice_to_the_EC_on_amendments_to_the_research_provisions_of_the_MiFID_II_Delegated_Directive_in_the_context_of_the_Listing_Act.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA35-335435667-6290_Technical_advice_to_the_EC_on_amendments_to_the_research_provisions_of_the_MiFID_II_Delegated_Directive_in_the_context_of_the_Listing_Act.pdf

HR

U clanku 3. utvrduje se vremenski okvir za stupanje na snagu novih pravila utvrdenih
u ovoj Delegiranoj direktivi.

U clanku 4. utvrduje se da je ova Delegirana direktiva upucena svim drzavama
¢lanicama.
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DELEGIRANA DIREKTIVA KOMISUJE (EU) .../ ...

od 20.2.2026.

o izmjeni Delegirane direktive (EU) 2017/593 u pogledu uvjeta za pruzanje usluga

izvrSavanja naloga i istraZivanja treéih osoba investicijskim drusStvima koja pruzaju

usluge upravljanja portfeljem ili druge investicijske ili pomoéne usluge

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISIJA,

uzimajuéi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov c¢lanak 53.
stavak 1.,

uzimajuéi u obzir Direktivu 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeéa®, a posebno njezin
¢lanak 24. stavak 13.,

buducéi da:

(1)

2)

€)

Direktivom (EU) 2024/2811 Europskog parlamenta i Vije¢a’ izmijenjena je Direktiva
2014/65/EU Europskog parlamenta i Vije¢a® kako bi javna trzista kapitala u Uniji
postala privlacnija poduze¢ima i kako bi se malim i srednjim poduze¢ima olakSao
pristup kapitalu, posebno poticanjem vise investicijskih istrazivanja o tim poduze¢ima,
¢ime bi se povecala njihova vidljivost 1 prilike za privlacenje potencijalnih ulagatelja.

Direktivom (EU) 2024/2811 izmijenjen je nacin na koji investicijska drustva mogu
placati usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja koje pruzaju treée strane tako §to je tim
drustvima dana mogucnost izbora izmedu odvojenog ili zajednickog placanja za te
usluge. Takvom se fleksibilnoS¢u prepoznaje administrativno optereenje koje
organizacija odvojenih placanja za usluge izvrSavanja naloga 1 istraZivanja mozZe
predstavljati za odredena poduzeca koja zatim odlu¢e da viSe nece pruzati ili
upotrebljavati usluge istrazivanja, posebno za mala poduzec¢a 1 poduzeca srednje
trZiSne kapitalizacije.

U Delegiranoj direktivi (EU) 2017/593° navedeni su samo zahtjevi povezani sa
zajednickim pla¢anjem za usluge izvrSavanja naloga 1 istraZivanja. Potrebno je uzeti u
obzir Cinjenicu da investicijska drustva sada mogu odluciti da ¢e te usluge platiti

SL L 173, 12.6.2014., str. 349.

Direktiva (EU) 2024/2811 Europskog parlamenta i Vijec¢a od 23. listopada 2024. o izmjeni Direktive
2014/65/EU radi povecanja privlacnosti javnih trzista kapitala u Uniji za druStva i olakSavanja pristupa
kapitalu za mala i srednja poduzeca i o stavljanju izvan snage Direktive 2001/34/EZ (SL L, 2024/2811,
14.11.2024., ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2811/0j).

Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijea od 15. svibnja 2014. o trziStu financijskih
instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (preinaka) (SL L 173, 12.6.2014.,
str. 349. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Delegirana direktiva Komisije (EU) 2017/593 od 7. travnja 2016. o dopuni Direktive 2014/65/EU
Europskog parlamenta i Vijeca u vezi sa zaStitom financijskih instrumenata i nov€anih sredstava koja
pripadaju klijentima, obvezama upravljanja proizvodima i pravilima koja se primjenjuju na davanje ili
primanje naknada, provizija ili nov€anih ili nenov¢anih koristi (SL L 87, 31.3.2017., str. 500. ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir_del/2017/593/0j).
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(4)

)

(6)

()

(8)

zajednicki ili odvojeno i1 da bi se u oba slucaja trebali primjenjivati zahtjevi u pogledu
procjene kvalitete istrazivanja.

Fleksibilnost dana investicijskim drustvima u pogledu nacina placanja ne bi trebala
utjecati na obvezu tih drustava da djeluju posteno, pravedno i profesionalno u skladu s
najboljim interesima svojih klijenata. Stoga bi se od tih investicijskih drustava trebalo
zahtijevati da procijene kvalitetu istrazivanja koje upotrebljavaju ili pruzaju kako bi se
osiguralo da je istrazivanje koje im pruza treca strana kvalitetno 1 da se moze
upotrijebiti za donosenje bolje odluke o ulaganju, ¢ime se krajnjem ulagatelju donosi
dodana vrijednost.

Investicijska drusStva kojima je pruzeno istrazivanje trebala bi svake godine procijeniti
kvalitetu tog istrazivanja. Kako bi se osiguralo da istrazivanje ucinkovito poboljSava
odluke o ulaganju, u skladu sa strategijom ulaganja koja se primjenjuje na portfelj
klijenata, investicijska druStva trebala bi to izvrSiti na temelju strogih kriterija
kvalitete. Ako se godiSnjom procjenom otkrije da kvaliteta istrazivanja nije dostatna ili
da nije dovoljno iskoriSteno ili da nedovoljno doprinosi boljem odlucivanju o
ulaganju, doti¢na investicijska druStva trebala bi razmotriti mjere za ispravljanje
situacije, ukljucujuéi trazenje od tre¢e osobe pruzatelja istrazivanja da poboljsa
kvalitetu istrazivanja, prestanak upotrebe ili distribucije istrazivanja nedovoljne
kvalitete ili odabir drugog pruzatelja istrazivanja.

U pogledu tehnickih savjeta o pravilima utvrdenima u ovoj Delegiranoj direktivi
zatrazeno je miSljenje Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire 1 trziSta
kapitala osnovanog Uredbom (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vijeéa'?.

Kako bi se nadlezna tijela i investicijska druStva mogla prilagoditi novim zahtjevima u
cilju njihove ucinkovite i djelotvorne primjene, datum prenoSenja kao i datum

primjene ove Delegirane direktive trebalo bi uskladiti s prenoSenjem odnosno
datumom primjene Direktive (EU) 2024/2811.

Delegiranu direktivu (EU) 2017/593 trebalo bi stoga na odgovaraju¢i na¢in izmijeniti,

DONIJELA JE OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.
Izmjene Delegirane direktive (EU) 2017/593

Delegirana direktiva (EU) 2017/593 mijenja se kako slijedi:

(D)

¢lanak 13. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 1. zamjenjuje se sljede¢im:

»l. Drzave Clanice osiguravaju da investicijska druStva koja upravljaju
zasebnim racunom za istraZivanja kako je navedeno u ¢lanku 24. stavku 9.a
tocki (d) podtocki ii. Direktive 2014/65/EU ispunjavaju sljedece uvjete koji se
odnose na funkcioniranje racuna:

(a) racun za istrazivanja financira se posebnom naknadom za istrazivanja
koja se zaracunava klijentu;

Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a od 24. studenoga 2010. o osnivanju
europskog nadzornog tijela (Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i 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. ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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(b)

(©)

(b) kao dio uspostave raCuna za istrazivanja 1 ugovaranja naknade za
istrazivanja s klijentom, investicijska druStva donose 1 redovito
procjenjuju proracun za istrazivanje kao internu administrativnu mjeru;

(c) investicijsko drustvo odgovorno je za racun za istrazivanja;”;
umece se sljedeci stavak 1.a:

»l.a Drzave cClanice osiguravaju da investicijska drustva koja se koriste
raCunom za istrazivanja iz stavka 1. svojim klijentima dostave sljedece
informacije:

(a) prije nego Sto se klijentu pruzi investicijska usluga, informacije o iznosu
proracuna za istrazivanje i iznosu procijenjene naknade za istrazivanje
koja ¢e se zaraCunati svakom klijentu;

(b) godisnje informacije o ukupnim troskovima investicijskog drustva zbog
istrazivanja koje provodi tre¢a osoba.”;

stavci od 2. do 7. zamjenjuju se sljedeéim:

2. Drzave c¢lanice osiguravaju da investicijska drusStva koja odluce
odvojeno platiti za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja i koja upravljaju
raCunom za istrazivanja kako je navedeno u stavku 1. na zahtjev svojih
klijenata ili nadleznih tijela stavljaju na raspolaganje sve navedeno:

(a) popis pruzatelja usluga placenih s tog racuna za istrazivanja;
(b) ukupan iznos isplacen tim pruzateljima tijekom odredenog razdoblja;
(c) koristi i usluge koje je investicijsko drustvo primilo od tih pruzatelja;

(d) usporedbu ukupnog iznosa potroSenog s rauna za istrazivanja s
proracunom koji je investicijsko drustvo odredilo za to razdoblje, uz navodenje
eventualnih popusta ili prijenosa sredstava u slucaju viska na racunu.

Za potrebe stavka 1. tocke (a) drzave clanice osiguravaju da procijenjena
naknada za istraZivanje:

(a) temelji se samo na proracunu za istraZivanje koji je investicijsko drustvo
odredilo za istrazivanje koje provodi tre¢a osoba, a koje je potrebno za
pruzanje investicijskih usluga klijentima tog investicijskog drustva;

(b) nije povezana s volumenom ili vrijednoS¢u transakcija izvrSenih u ime
klijenta.

3. Drzave C¢lanice osiguravaju da investicijska druStva koja odluce
odvojeno placati usluge izvrSavanja naloga i istraZivanja i koja upravljaju
racunom za istrazivanja kako je navedeno u stavku 1.:

(a) u svim operativnim aranzmanima za ubiranje naknade za istraZivanje
od klijenata naknadu za istrazivanje iskazuju zasebno;

(b) u potpunosti ispunjavaju uvjete iz stavaka 1.1 1.a.

4. Drzave Cclanice osiguravaju da investicijska druStva koja odluce
odvojeno platiti za usluge izvrSavanja naloga 1 istraZivanja i koja upravljaju
raCunom za istrazivanja kako je navedeno u stavku 1. ne primaju ukupan iznos
naknada za istrazivanje koji je veci od njihova proracuna za istrazivanje.
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(d)
(e)

5. Drzave Cclanice osiguravaju da investicijska druStva koja odluce
odvojeno platiti za usluge izvrSavanja naloga 1 istrazivanja i koja upravljaju
odvojenim racunom za istrazivanja kako je navedeno u stavku 1. u svojem
sporazumu o upravljanju ili opéim uvjetima poslovanja sa svojim klijentima
dogovore naknadu za istrazivanje u skladu s proracunom investicijskog drustva
1 ucestalost kojom ¢e se posebna naknada za istrazivanje odbijati od sredstava
klijenta tijekom godine.

Drzave clanice osiguravaju da investicijska drustva povecaju svoj proracun za
istrazivanje tek nakon S$to klijentima pruze jasne informacije o takvim
planiranim povecéanjima.

Drzave cClanice osiguravaju da investicijska druStva imaju postupak za povrat
svih viskova s racuna za istrazivanja na kraju razdoblja svojim klijentima ili za
prijeboj s proraCunom za istrazivanje i naknadom izracunanom za sljedece
razdoblje.

6. Drzave clanice osiguravaju da su investicijska drustva koja odluce
odvojeno platiti za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja i koja upravljaju
raCunom za istrazivanja iz stavka 1. isklju¢ivo odgovorna za upravljanje
proracunom za istrazivanje iz stavka 1. tocke (b).

DrZave ¢lanice osiguravaju da se proracun za istrazivanje iz stavka 1. tocke (b)
temelji na razumnoj procjeni potrebe za istrazivanjem koje provodi treca
osoba.

Drzave clanice osiguravaju da dodjela proracuna za istrazivanje radi kupnje
istrazivanja koje provodi tre¢a osoba podlijeze kontrolama investicijskog
drustva i nadzoru viseg rukovodstva koji se smatraju objektivno prikladnima
kako bi se osiguralo da se proraCunom =za istrazivanje upravlja i da se
upotrebljava u najboljem interesu klijenata investicijskog drustva. Drzave
Clanice osiguravaju da te kontrole ukljuc¢uju jasan revizijski trag plac¢anja
pruzateljima usluge istraZivanja i nacina na koji su isplaceni iznosi utvrdeni s
obzirom na kvalitativne kriterije iz stavka 10. prvog podstavka. DrZave ¢lanice
osiguravaju da investicijska drusStva ne koriste proracun za istrazivanje i racun
za istrazivanja kako bi financirali interna istraZivanja.

7. Za potrebe stavka 1. tocke (c) drzave Cclanice osiguravaju da
investicijska drustva mogu delegirati trecoj osobi administrativno upravljanje
raCunom za istrazivanja, uz uvjet da taj aranzman olakSava kupnju istrazivanja
koje provodi treca osoba i1 placanja pruzateljima usluge istraZivanja u ime
investicijskog druStva bez neopravdanog kasnjenja u skladu s uputama
investicijskog drustva.”;

stavak 8. briSe se;
dodaje se sljedeci stavak 10.:

,»10. Drzave clanice osiguravaju da, neovisno o tome kako investicijska
drustva plac¢aju za usluge izvrSavanja naloga i istrazivanja, svoju godiSnju
procjenu istraZivanja, koja je propisana na temelju ¢lanka 24. stavka 9.a tocke
(c) Direktive 2014/65/EU, temelje na cvrstim kriterijima kvalitete koji
drustvima omogucuju objektivnu procjenu kvalitete, upotrebljivosti, vrijednosti
istrazivanja i mogucnosti da to istrazivanje doprinese boljim odlukama o
ulaganjima.
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Drzave Cclanice osiguravaju da investicijska druStva poduzmu potrebne
korektivne mjere ako se procjenama otkrije nedostatak kvalitete,
upotrebljivosti, vrijednosti istrazivanja ili nedostatak doprinosa istraZzivanja
boljim odlukama o ulaganjima.”.

Clanak 2.
PrenosSenje

Drzave Clanice donose i objavljuju zakone i druge propise potrebne za uskladivanje s ovom
Direktivom najkasnije do 5. lipnja 2026. One Komisiji odmah dostavljaju tekst tih odredaba.

Primjenjuju te odredbe od 6. lipnja 2026.

Kada drzave c¢lanice donose te odredbe, one sadrzavaju upuéivanje na ovu Direktivu ili se na
nju upucuje prilikom njihove sluzbene objave. Drzave cClanice odreduju nacine tog
upucivanja.

Drzave ¢lanice Komisiji priop¢uju tekst glavnih odredaba nacionalnog prava koje donesu u
podrucju na koje se odnosi ova Direktiva.

Clanak 3.
Stupanje na snagu

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

Clanak 4.
Adresati

Ova je Direktiva upuéena drzavama ¢lanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 20.2.2026.

Za Komisiju
Predsjednica
Ursula VON DER LEYEN
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