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I. Podrudje primjene

Ove se smjernice primjenjuju na investicijska drustva, kreditne institucije, subjekte tre¢ih zemalja i
drustva kako je utvrdeno u c¢lanku 2. stavku 1. to¢ki (1) Direktive 2004/39/EZ Europskog
parlamenta i Vijeéa o trzistima financijskih instrumenata (MiFID).

Ove se smjernice primjenjuju u vezi s obavijestima o primjeni izuzeca za aktivnosti odrzavanja
trzista i izuzeca za ovlastene primarne posrednike u skladu s ¢lankom 17. Uredbe (EU) br. 236/2012
Europskog parlamenta i Vije¢a o kratkoj prodaji i odredenim aspektima kreditnih izvedenica na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza (Uredba).

II. Definicije

EGP: Europski gospodarski prostor

Uredba o ESMA-i: Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a od 24. studenoga
2010. 0 osnivanju europskog nadzornog tijela (Europsko nadzorno tijelo za
vrijednosne papire i trziSta kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i
stavljanju izvan snage Odluke Komisije 2009/77/EZ.

MiFID: Direktiva 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 21. travnja 2004. o
trziStima financijskih instrumenata.

III1. Svrha

3.

Svrha ovih smjernica jest:

- pomodi subjektu koji dostavlja obavijest u postupku obavjes¢ivanja navodenjem i opisom
sadrzaja pismene obavijesti i osiguravanjem obrasca za obavjeséivanje;

- razviti zajednic¢ki pristup u pogledu podnoSenja obrasca za obavjesStivanje, procjene
ispunjavaju li aktivnosti subjekta koji dostavlja obavijest uvjete za izuzece i pracenja stanja
ispunjenja uvjeta kada se izuzeée po¢ne primjenjivati.

IV. Obveze uskladivanja i izvjeS¢ivanja

Status smjernica

4.

Ovaj dokument sadrzi smjernice izdane u skladu s ¢lankom 16. Uredbe o ESMA-i. U skladu s
¢lankom 16. stavkom 3. Uredbe o ESMA-i nadleZna tijela i sudionici na financijskom trzistu trebaju
uloziti sve napore kako bi se uskladili sa smjernicama i preporukama.

Nadlezna tijela na koja se primjenjuju ove smjernice trebaju se s njima uskladiti tako da ih uvedu u
svoje nadzorne prakse, ukljucujuéi odredene smjernice koje su prvenstveno usmjerene na sudionike
na financijskom trzistu.

Zahtjevi u pogledu izvjeséivanja



Nadlezna tijela na koja se odnose ove smjernice moraju obavijestiti ESMA-u o tome jesu li
uskladena, odnosno namjeravaju 1li se uskladiti sa smjernicama, uz navodenje razloga
neuskladenosti, i to u roku od dva mjeseca od datuma objave ovog dokumenta. Obrazac za
izvjeS¢ivanje dostupan je na ESMA-inoj internetskoj stranici.

Sudionici na financijskom trzistu ne podlijezu obvezi izvjes¢ivanja.



V. Pozadina i uvod

8.

10.

11.

12,

13.

Uredba objavljena u Sluzbenom listu Europske unije 24. ozZujka 2012. primjenjuje se od 1.
studenoga 2012.

Clankom 17. Uredbe predvidena je primjena izuzeéa za aktivnosti odrzavanja trzista i aktivnosti na
primarnom trzistu. Odredbama Uredbe propisano je da se nadleznom tijelu treba dostaviti obavijest
o namjeri primjene izuzeta kako je utvrdeno u ¢lanku 17. stavku 5. (mati¢na drzava ¢lanica za
izuzete za odrzavanje trzista) i ¢lanku 17. stavku 6. (mjerodavno nadlezno tijelo za doti¢ne drzavne
duznicke instrumente za izuzece za ovlastenog primarnog posrednika), pri ¢emu se aktivnosti koje
podlijezu izuzeéu mogu odvijati i u podrucjima nadleznosti izvan nadzornih ovlasti tog nadleznog
tijela. U odredenim slucajevima kada subjekti iz tre¢e zemlje nisu ovlasteni u Uniji, obavijest je
potrebno dostaviti nadleznom tijelu glavnog mjesta trgovanja u Uniji na kojem trguje subjekt iz
trece zemlje (vidi odjeljak VII. o odredivanju nadleznih tijela).

ESMA je izradila ove smjernice o aktivhostima odrzavanja trzista kako je utvrdeno u ¢lanku 2.
stavku 1. Uredbe te o zajedni¢kom pristupu u pogledu primjene izuzeca u skladu s ¢lankom 17. kako
bi osigurala ravnopravne uvjete, dosljednost trzisnih praksa i uskladenost nadzornih praksi na
podrucju EGP-a.

U skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. to¢kom (k), ,aktivnosti odrzavanja trziSta” znaci aktivnosti
investicijskog drustva, kreditne institucije, subjekta iz trece zemlje ili drustva iz ¢lanka 2. stavka 1.
tocke (1) Direktive 2004/39/EZ (MiFID) koje je ¢lan mjesta trgovanja ili trzista trece zemlje ¢iji je
pravni i nadzorni okvir Komisija proglasila istovjetnim u skladu s ¢lankom 17. stavkom 2., kada,
povezano s financijskim instrumentom, bilo da se njime trguje na mjestu trgovanja ili izvan njega,
trguje u vlastito ime te u jednom od sljedeéih svojstava:

a. objavljuje jasne, istovremene ponude na kupnju i na prodaju usporedive veli¢ine i po
konkurentnim cijenama, $to rezultira redovitom i stalnom likvidno$éu na trzistu;

b. kao dio uobicajenog poslovanja izvrsava naloge klijenata ili kao odgovor na zahtjev
klijenata za trgovanje;

c. Stiti pozicije koje proizlaze iz obavljanja zadataka iz tocaka (a) i (b).

U ¢lanku 2. stavku 1. tocki (n) ,ovlasteni primarni posrednik” definira se kao fizicka ili pravna osoba
koja je potpisala sporazum s izdavateljem drzavnih duznickih instrumenata ili koja je sluzbeno
priznata kao primarni posrednik od strane ili u ime izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata i
koja se, u skladu s tim sporazumom ili priznanjem, obvezala djelovati u vlastito ime pri obavljanju
aktivnosti na primarnom i sekundarnom trzistu duznickih instrumenata koje je izdao taj izdavatelj.

Odredbe ¢lanka 17. stavka 1. izuzimaju subjekte koji obavljaju transakcije zbog aktivnosti odrzavanja
trziSta od zahtjeva za transparentnost neto kratkih pozicija u dionicama i drzavnim duznic¢kim
instrumentima, ogranicenja u pogledu nepokrivenih kratkih prodaja dionica ili drzavnih duznickih
instrumenata i zabrane zauzimanja nepokrivenih pozicija u kreditnim izvedenicama na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata. Potrebno je naglasiti
da se izuzeée primjenjuje samo na transakcije koje se provode u okviru aktivnosti odrzavanja trzista
kako je prethodno utvrdeno u stavku 11. tockama (a) do (c), odnosno ne primjenjuje se na ukupan



14.

15.

16.

17.

18.

opseg aktivnosti subjekta koji dostavlja obavijest. Kao $to se u uvodnoj izjavi 26. jasno navodi,
izuzece ne obuhvaéa trgovanje za vlastiti ra¢un tih osoba.

U skladu s ¢lankom 17. stavkom 3. Uredbe, osobe koje su izuzete kao ovlasteni primarni posrednici
kako je utvrdeno u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (n) nisu obvezne izvijestiti o neto kratkim pozicijama u
drzavnim duzni¢kim instrumentima, ne podlijezu ograni¢enju u pogledu nepokrivenih kratkih
prodaja drzavnih duznickih instrumenata ni zabrani stupanja u nepokrivene transakcije kreditnim
izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duznic¢kih
instrumenata. Potrebno je naglasiti da se izuzeCe ne primjenjuje na ukupan opseg aktivnosti
ovlastenih primarnih posrednika. Takoder je potrebno imati u vidu da se ovo izuzeée primjenjuje na
bilo koje financijske instrumente ukljuc¢ujuc¢i kreditne izvedenice na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza povezane s drzavnim duznickim instrumentima za koje je ta osoba ovlasteni
primarni posrednik te djeluje u tom svojstvu.

Primjena izuzeca u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1. i ¢lankom 17. stavkom 3. moguca je samo nakon
§to se prethodno mjerodavnom nadleznom tijelu dostavi pismena obavijest o namjeri primjene tog
izuzeta, i to najmanje 30 kalendarskih dana prije prve namjeravane primjene izuzeca.

Nadlezno tijelo moZe zabraniti primjenu izuzecéa za osobu koja je dostavila obavijest ako smatra da
osoba ne ispunjava uvjete za izuzece. Pismeno priopéenje o obrazloZenoj zabrani Salje se u roku od
30 kalendarskih dana od primitka potpune obavijesti, ukljucujudi i sve relevantne informacije kako
je navedeno u stavku 65. Kada nadlezno tijelo utvrdi da obavijest ispunjava uvjete za izuzece, o tome
obavjes$tuje subjekta koji je dostavio obavijest a da pritom ne treba cekati istek roka od 30
kalendarskih dana.

Potvrdeno je kako zahtjev da se obavijest dostavi 30 kalendarskih dana prije predvidene primjene
kako je utvrdeno Uredbom moZe predstavljati teskoce u praksi u odredenim slucajevima (npr.
inicijalnim javnim ponudama (IPO)). U tom slucaju nadlezno tijelo treba biti obavijesteno Sto je
prije moguce kako bi moglo: i. obraditi dostavljenu obavijest u manje od 30 dana i ii. potvrditi
subjektu koji je dostavio obavijest da mu ne namjerava zabraniti primjenu izuze¢a. Prema ESMA-
inu misljenju takva brza pozitivna komunikacija nadleznog tijela omogucéuje da subjekt primjenjuje
izuzete od datuma na koji je obavijest primljena.

Usto, doti¢no nadlezno tijelo moZe u svako doba odluciti obustaviti pogodnosti izuzeéa, i to u sluéaju
promjena u okolnostima fizicke ili pravne osobe u smislu da ona viSe ne zadovoljava uvjete za
izuzecte. To moze biti rezultat vlastite inicijative i procjene nadleznog tijela ili naknadno zaprimljene
obavijesti, u skladu s ¢lankom 17. stavkom 9. ili ¢lankom 17. stavkom 10., od fizi¢ke ili pravne osobe
o odredenoj promjeni koja utjece na moguénost primjene izuzeéa.

VI. Definicija i podruéje primjene izuzeéa za aktivnosti odrZzavanja trzista

19.

Vazno je postié¢i zajedni¢ko razumijevanje izuzetih aktivnosti kako bi se osigurala primjena izuzeca
na ujednaceni nacin. Toc¢nije, kako bi uvjeti za izuzeée bili zadovoljeni, aktivnosti odrzavanja trzista
trebaju obavljati, trgovanjem financijskim instrumentom u vlastito ime u bilo kojem od dvaju
svojstava i obavljajuéi bilo koju povezanu aktivnost zastite od rizika kako je navedeno u ¢lanku 2.
stavku 1. tocki (k), bilo unutar bilo izvan mjesta trgovanja, sljede¢i subjekti:

a. investicijsko drustvo koje je ¢lan mjesta trgovanja ili
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25.

b. kreditna institucija koja je ¢lan mjesta trgovanja ili

c. subjekt iz treée zemlje koji je ¢lan trziSta tree zemlje ¢iji je pravni i nadzorni okvir
Komisija proglasila istovjetnim u skladu s ¢lankom 17. stavkom 2. ili

d. subjekt iz tre¢e zemlje koji je ¢lan mjesta trgovanja u Europskoj uniji ili

e. drustvo kako je navedeno u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (1) Direktive 2004/39/EZ koje je ¢lan
mjesta trgovanja.

Zakljuéno iz prethodno navedenog, subjekt mora zadovoljiti tri preduvjeta kako bi bio izuzet od
odredbi Uredbe za odredenu aktivnost:

a. treba biti ¢lan trzista na kojem
b. trguje u vlastito ime u jednom od svojstava utvrdenih u prethodno navedenom stavku 11.
c. financijskim instrumentom za koji dostavlja obavijest o izuzeéu.

Medutim, nije obvezno da osoba provodi aktivnosti odrzavanja trzista isklju¢ivo na tom mjestu
trgovanja ili trzistu, odnosno da je priznata kao odrzavatelj trzista ili pruzatelj likvidnosti u skladu s
pravilima tog mjesta trgovanja ili trzista. Osoba takoder nije obvezna imati zasebnu ugovornu
obvezu provodenja aktivnosti odrzavanja trzista. Na primjer, osoba moze imati koristi od izuzeéa
trgovanjem na mjestu trgovanja ili trzistu kako bi zastitila pozicije od rizika koje proizlaze iz njezinih
aktivnosti u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. to¢kom (k) podtockom i. ili ¢lankom 2. stavkom 1.
tockom (k) podtockom ii. Uredbe, a koje je provedeno izvan tog mjesta trgovanja ili trzista.

ESMA utvrduje da su sluzbe Europske komisije pismenim putem izvijestile o svojoj pravnoj analizi
definicije odrzavanja trzista iz ¢lanka 2. stavka 1. tocke (k) Uredbe na osnovi koje je jasno da ocjenu
svakog prethodno navedenog uvjeta u pogledu zadovoljenja definicije aktivnosti odrzavanja trzista
treba provesti zasebno za svaki pojedinacni financijski instrument. Prema toj analizi Europske
komisije aktivnosti odrzavanja trziSta za instrumente koji nisu uvrsteni za trgovanje ili kojima se ne
trguje na nekom mjestu trgovanja, kao $to je trenutno sluc¢aj s mnogim kreditnim izvedenicama na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drZavnih duZnickih instrumenata, nekim
drzavnim obveznicama ili izvedenicama koje ne kotiraju na burzi, ne bi mogle zadovoljiti uvjete za
izuzece u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1. Uredbe jer u tom slucaju nije zadovoljen uvjet ¢lanstva.

Potrebno je napomenuti da izuzete obuhvaca samo one aktivnosti koje se, u konkretnim
okolnostima svake transakcije, istinski provode u funkciji odrzavanja trzista kako je odredeno u
¢lanku 2. stavku 1. tocki (k) Uredbe. Prema tome, ne ocekuje se da osobe koje podnose obavijest o
namjeri primjene izuzec¢a zauzimaju znatne kratke pozicije u vezi s aktivnhostima odrzavanja trzista u
duzem razdoblju.

Aktivnosti arbitraze (osobito one koje se vrse izmedu razli¢itih financijskih instrumenata, ali s istim
temeljnim financijskim instrumentom) ne smatraju se aktivnostima odrzavanja trzista u skladu s
podruéjem primjene Uredbe i stoga one ne mogu biti izuzete.

Prilikom provedbe aktivnosti zastite od rizika u skladu s c¢lankom 2. stavkom 1. tockom (k)
podtockom iii. veli¢ina pozicije steCene u svrhu zastite od rizika trebala bi biti razmjerna veli¢ini
izloZenosti kako bi te aktivnosti zadovoljavale uvjete za izuzeée. Osoba bi na zahtjev nadleznog tijela
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27.

trebala mo¢i obrazloziti zasto nije bila moguc¢a podudarnost u veli¢ini pozicija. Razlika bi u svim
sluc¢ajevima trebala biti neznatna.

Kada su ispunjeni zahtjevi, aktivnosti odrzavanja trzista doticnog subjekta koje ukljuc¢uju odredeni
instrument ili su povezane s njim mogu, u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1., biti izuzete od ¢lanaka
5., 6., 7., 12., 13 i 14. Uredbe, tj. od zahtjeva u pogledu transparentnosti u vezi s neto kratkim
pozicijama u dionicama i drzavnim duznickim instrumentima, ograni¢enja u pogledu nepokrivenih
kratkih prodaja dionica i drzavnih duZnickih instrumenata i zabrane stupanja u nepokrivene
transakcije kreditnim izvedenicama na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih
duznickih instrumenata.

Medutim, aktivnosti odrZavanja trziSta za kreditne izvedenice na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata nisu izuzete od ¢lanka 8. Uredbe, tj.
obveze obavje$tivanja nadleznog tijela o nepokrivenim pozicijama u kreditnim izvedenicama na
osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza iz drzavnih duZznickih instrumenata u sluéajevima
kada je nadlezno tijelo obustavilo ogranicenja za takve instrumente u skladu s ¢lankom 14. stavkom
2,

Izuzece po osnovi pojedinac¢nih instrumenata

28.

29.

30.

S druge strane, temeljem clanka 2. stavka 1. tocke (k) aktivnosti odrzavanja trzista definiraju se kao
trgovanje financijskim instrumentom u vlastito ime. Prema tome, izuzece u skladu s ¢lankom 17.
stavkom 1. primjenjuje se na aktivnosti trgovanja financijskim instrumentom, tj. instrumentima na
pojedinacnoj osnovi, te se ne treba smatrati opéim izuzeéem za sve aktivnosti odrzavanja trzista.
Stoga se obavijest koja se dostavlja u postupku obavjes¢ivanja o namjeri primjene izuzeéa u skladu s
¢lankom 17. stavkom 1., kao i kasnija primjena izuzeca, treba odnositi na financijski instrument koji
je izdao odredeni izdavatelj koji podlijeZe Uredbi tj.:

a. dionice izdavatelja koje podlijezu relevantnim propisima;
b. izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata kako je definiran Uredbom.
U svakoj obavijesti treba biti naznaceno sljedece:

a. za dionice, pojedinac¢ni instrument za koji se dostavlja obavijest o aktivnostima odrzavanja
trzista radi koriStenja izuzeéa;

b. za drzavne duzniCke instrumente i kreditne izvedenice na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata ako je primjenjivo, izdavatelj
drzavnih duznickih instrumenata o ¢ijim se aktivnostima odrzavanja trzista dostavlja
obavijest radi izuzeca.

Ako se aktivnosti odrzavanja trzista provode za financijski instrument koji nije dionica ili drzavni
duznicki instrument, a kojim se zauzimaju duge ili kratke pozicije kako je utvrdeno u ¢lancima 3. i 4.
Uredbe, u obavijesti treba biti naznacena kategorija financijskog instrumenta u skladu s dijelom 1. i
dijelom 2. Priloga I. Delegiranoj uredbi Komisije (EU) br. 918/2012 te odgovarajuc¢a dionica ili
izdavatelj drzavnih duznic¢kih instrumenata. Vazno je napomenuti da se aktivnosti trgovanja
odgovarajuéom dionicom ili drzavnim duZnickim instrumentom izuzimaju samo u onoj mjeri u
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32.

kojoj se one provode u svrhu zastite aktivnosti odrzavanja trzista za taj financijski instrument u
skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. to¢kom (k) podtockom iii. Uredbe.

Te bi informacije trebale nadleznom tijelu omoguc¢iti razmatranje jednog po jednog instrumenta ili
jednog po jednog izdavatelja drzavnih duznickih instrumenata i dono$enje odluke o tome hoce li
zabraniti primjenu izuzeéa u skladu s ¢lankom 17. stavkom 7. ili ne.
Za potrebe izuzeca u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1. Uredbe, financijski instrumenti iz stavka 30.
shvaéaju se kao uvrsteni financijski instrumenti ¢ije se pozicije moraju uzeti u obzir prilikom
izratunavanja neto kratke pozicije. Odnosno, za dionice — instrumenti s popisa u dijelu 1. Priloga I.
Delegiranoj uredbi Komisije (EU) br. 918/2012:

a. opcije,

b. pokriveni varanti,

c. buduénosni ugovori,

d. financijski instrumenti vezani uz indeks,

e. financijski ugovori za razlike,

f. dionice/udjeli u fondovima ¢ijim se udjelima trguje na uredenim trzistima,

g. ugovori o zamjeni,

h. spread bets,

i. upakirani investicijski proizvodi za male ili profesionalne ulagatelje,

j. sloZene izvedenice,

k. certifikati vezani uz dionice,

1. globalne potvrde o deponiranim dionicama.

Za izdavatelje drzavnih duznickih instrumenata, instrumenti s popisa u dijelu 2. Priloga I.
Delegiranoj uredbi Komisije (EU) br. 918/2012:

a. opcije,

b. buduénosni ugovori,

c. financijski instrumenti vezani uz indeks,
d. ugovori za razlike,

e. ugovori o zamjeni,

f. spread bets,



33-

34.

g. sloZene izvedenice,
h. certifikati vezani uz drzavne duznicke instrumente.

Posebice, aktivnosti odrzavanja trzista koje osoba provodi za izvedenice i fondove ¢ijim se udjelima
trguje na uredenom trzistu (ETF-ovi), pri ¢emu temeljni instrument/temeljne instrumente doti¢ne
izvedenice i sastavnice doticnog ETF-a ¢ine financijski instrumenti obuhvaceni relevantnim
propisima, mogu zadovoljavati uvjete za izuzece ako se trgovanje doti¢nim temeljnim instrumentom
provodi u svrhu zastite aktivnosti odrzavanja trzista u trgovanju s odgovarajué¢im izvedenicama i
ETF-ovima.

Ovaj je pristup u skladu s tekstom Uredbe. Potrebno je takoder podsjetiti da izuzeée prihvaéeno u
europskom pravnom tekstu treba precizno tumaciti, u skladu s opéim nacelima tumacenja
europskog zakonodavstva. Povrh toga, svako drugacije tumacenje ogranic¢avalo bi ucinkovitost
Uredbe de facto neograniceno prosirujuéi nacin funkcioniranja izuzeca.

Zahtjev u pogledu ¢lanstva

35-

36.

Svaka fizicka ili pravna osoba koja ima namjeru primijeniti izuzeée za aktivnosti odrzavanja trzista i
obavijestiti mjerodavno nadlezno tijelo o svojoj namjeri treba biti ¢lan mjesta trgovanja (tj.
uredenog trzista ili multilateralne trgovinske platforme (MTP-a) kako je utvrdeno u ¢lanku 4. stavku
14. i ¢lanku 4. stavku 15. MiFID-a) ili ,istovjetnog” trziSta trete zemlje gdje financijskim
instrumentom trguje u vlastito ime u bilo kojem od dvaju svojstava i obavljajuci bilo koju povezanu
aktivnost zastite od rizika kako je navedeno u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (k).

U oba slucaja potrebno je da je instrument na koji se obavijest odnosi uvrsten u trgovanje ili da se
njime trguje na tom mjestu trgovanja ili trZiStu ¢iji je ta osoba €¢lan. Za financijske instrumente iz
stavka 30. nije obvezno biti ¢lan mjesta trgovanja na kojem su odgovarajuc¢a dionica ili drzavni
duznicki instrument uvrsteni za trgovanje ili se ondje njima trguje.

VII.Odredivanje nadleznog tijela kojem treba dostaviti obavijest

37-

38.

39-

U Uredbi se navodi kojim nadleznim tijelima fizicka ili pravna osoba treba dostaviti obavijest o
svojoj namjeri primjene izuzeca za aktivnosti odrZavanja trzista ili u funkeiji ovlastenog primarnog
posrednika. Medutim, postoji razlika izmedu subjekta iz trece zemlje koji nije ovlasten u Uniji i
drugih osoba koje jesu ovlastene ili registrirane u Uniji ili koje imaju prebivaliste u Uniji.

Za osobe koje su ovlastene u Uniji mjerodavno nadlezno tijelo za obavjes¢ivanje jest:

- za primjenu izuzeéa za aktivnosti odrzavanja trziSta, nadlezno tijelo maticne drzave
¢lanice osobe kako je utvrdeno u ¢lanku 2. stavku 1. tocki (i) Uredbe;

- za primjenu izuzeca u funkciji ovlastenog primarnog posrednika, nadlezno tijelo drzave
¢lanice doti¢nih drzavnih duznickih instrumenata.

Kada subjekt iz trece zemlje nije ovlasten u Uniji (subjekt iz treée zemlje), ¢lankom 17. stavkom 8.
odreduje se da je u tom slu¢aju mjerodavno nadlezno tijelo nadlezno tijelo glavnog mjesta trgovanja
u Uniji na kojem subjekt trguje. Stoga subjekt iz tre¢e zemlje koji ima namjeru primijeniti izuzeée za
aktivnosti odrzavanja trzista za odredeni financijski instrument ili u funkciji primarnog posrednika
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40.

41.

VIII.

42.

treba obavijestiti nadlezno tijelo o mjestu trgovanja na kojem obavlja veéinu svojih trgovinskih
aktivnosti u Europi.

Subjekt iz trece zemlje treba ocijeniti svoju aktivnost u prosloj godini na osnovi prometa (kako je
utvrdeno u c¢lanku 2. stavku 9. Uredbe Komisije (EZ) br. 1287/2006) po mjestima trgovanja
prilikom vrSenja aktivnosti odrzavanja trziSta za financijske instrumente u Europi i provodenja
aktivnosti na sekundarnom trzistu u trgovanju s drZzavnim duznic¢kim instrumentima kao ovlasteni
primarni posrednik te naznaciti na kojem je europskom mjestu trgovanja (tj. uredenom trzistu ili
MTP-u) najaktivniji.

To ¢e svakom subjektu iz treée zemlje osigurati jedinstvenu pristupnu tocku na podrucju Europe,
odnosno jedinstveno europsko nadlezno tijelo kojem treba dostaviti obavijest, neovisno o
predmetnom financijskom instrumentu.

Opéa nacela i kvalifikacijski kriteriji za ispunjavanje uvjeta za izuzeée

Svrha niZe navedenih nacela i kriterija nije dopuniti ili izmijeniti definiciju aktivnosti odrzavanja
trzistal, nego uspostaviti standarde koje nadlezna tijela trebaju uzimati u obzir prilikom ocjenjivanja
ima li subjekt koji je podnio obavijest o primjeni izuzeca u skladu s ¢lankom 17. stavkom 5. Uredbe
pravo na koristi od njega.

VIIL.I. Opéa nacela

43.

Kako je prethodno definirano, osoba koja ima namjeru primijeniti izuze¢e temeljem clanka 17.
stavka 1. Uredbe mora:

- biti ¢lan mjesta trgovanja na kojem je dotic¢ni financijski instrument uvrsten za trgovanje
ili na kojem se njime trguje te na kojem provodi aktivnost odrzavanja trziSta za taj
instrument;

- biti uskladena s opéim pravilima i posebnim zahtjevima u pogledu aktivnosti odrzavanja
trzista koje nameée mjesto trgovanja ili trziste trece zemlje kada je to primjenjivo;

- voditi evidenciju o nalozima i transakcijama u vezi s aktivnostima odrzavanja trziSta za
koje trazi izuzece kako bi se one mogle lako razlikovati od njegovih trgovinskih aktivnosti
za vlastiti racun;

- implementirati unutarnje postupke s obzirom na aktivnosti odrzavanja trzista za koje trazi
izuzetée koji omogucuju da se te aktivhosti mogu jednostavno prepoznati i osigura
evidencija dostupna nadleZznom tijelu na zahtjev;

- posjedovati ucinkovite resurse za funkciju pracenja uskladenosti i reviziju te okvir koji
omogucuje praéenje aktivnosti odrzavanja trzista za koje trazi izuzece;

1 Konkretno, svrha tih kriterija nije proSiriti niti suziti djelokrug odrzavanja trzista kako je trenuta¢no definirano u MiFID-u ili kako
¢e biti definirano nakon revizije MiFID-a.
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44.

45.

46.

47.

- biti u moguénosti nadleznom tijelu u svako doba dokazati da njezine aktivnosti odrzavanja
trzista zadovoljavaju nacela i kriterije iz Smjernica.

VIILIL. Nacela i kvalifikacijski kriteriji koji se primjenjuju prilikom ,,objavljivanja

jasnih, istovremenih ponuda na kupnju i na prodaju usporedive veli¢ine i po
konkurentnim cijenama, S$to rezultira redovitom i stalnom likvidnoséu
trzista” (¢lanak 2. stavak 1. toc¢ka (k) podtocka i.)

Najvaznije primjenjivo nacelo za sve razrede imovine jest da subjekt koji dostavlja obavijest o
namjeri primjene izuzeca za svoje aktivnosti odrzavanja trzista u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1.
tockom (k) podtockom i. mora osigurati likvidnost trZiSta na redovitoj i stalnoj osnovi
objavljivanjem jasnih, istovremenih ponuda na kupnju i na prodaju usporedive veli¢ine i po
konkurentnim cijenama. Vazno je napomenuti da zahtjevi u pogledu prisutnosti, cijene i veli¢ine
nisu neovisni nego da su u meduodnosu. Aktivnosti odrzavanja trzista u skladu s ¢lankom 2.
stavkom 1. to¢kom (k) podtockom i. koje su izuzete u skladu s ¢lankom 17. jesu one aktivnosti u
kojima osoba nudi cijene koje su konkurentne i usporedivih velicina u skladu s utvrdenim
kvalifikacijskim kriterijima barem za navedeno obvezno vrijeme prisustva kada je to relevantno.

ESMA smatra da je prikladno ukljuditi kvalifikacijske kriterije u ovaj skup smjernica prema kojima
nadleZna tijela trebaju ocjenjivati obavijesti dostavljene u skladu s ¢lankom 17. stavkom 5. u odnosu
na vlasnicke vrijednosne papire i izvedenice na vlasnicke vrijednosne papire kojima se trguje na
mjestu trgovanja. U dogledno vrijeme ESMA moze izdati kriterije za druge razrede imovine
obuhvaéene Uredbom. ESMA ¢e uzeti u obzir ishod MiFIR-a i MiFID-a u pogledu definicije
aktivnosti odrzavanja trzista kako bi se osigurala dosljednost europskih propisa. ESMA ¢e nastaviti
pratiti kretanja na trzistu kako bi eventualno mogla preoblikovati definirane kvalifikacijske kriterije
u buduénosti.

Glede prisutnosti, osoba koja provodi aktivnosti odrzavanja trzista u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1.
to¢kom (k) podtockom i. mora biti u dovoljnoj mjeri prisutna u knjizi naloga ili u dovoljnoj mjeri
objavljivati ponude na mjestu trgovanja za relevantne vlasnic¢ke vrijednosne papire ili izvedeni
financijski instrument(e) na vlasnicke vrijednosne papire za koje trazi izuzeée u obveznom razdoblju
trgovanja. U tom pogledu ¢ini se da Uredba u svojim zahtjevima ne predvida neprekidnu prisutnost
iako predvida da prisutnost bude redovita i stalna. Stoga se prisutnost na trzistu treba sastojati od
sljedeceg:

a. provodenja aktivnosti koje zadovoljavaju kriterije svakog dana kada je trziste otvoreno;

b. podnoSenja naloga koji zadovoljavaju nize navedene kriterije u skladu s razumnom
ucestaloSéu i koji ne prekidaju aktivnost odrzavanja trziSta u duZem vremenskom
razdoblju tijekom jednog trgovinskog dana.

U pogledu zahtjeva za objavljivanje ponuda na kupnju i na prodaju usporedive veli¢ine i po
konkurentnim cijenama u Uredbi se ne navodi trebaju li cijene koje se objavljuju biti sli¢cno
konkurentne prilikom kupnje i prodaje. Stoga ESMA smatra da raspon izmedu ponuda za kupnju i
za prodaju koji predlaze osoba koja provodi aktivnosti odrzavanja trziSta moZe biti asimetrican,
odnosno da moze biti pomaknut u odnosu na sredi$nju tocku trzi$nog raspona izmedu ponuda za
kupnju i za prodaju objavljenog za relevantni financijski instrument. Konkurentnost cijena stoga
moze biti razlic¢ita za kupnju i prodaju u odredenom trenutku, sukladno strateSkom usmjerenju, ako
je subjekt koji poduzima aktivnosti odrzavanja trziSta uskladen s ciljem osiguravanja likvidnosti
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trzista. U svakom slucaju, mogucéa asimetrija ne bi trebala rezultirati time da kupovna ili prodajna
cijena nije konkurentna.

48. Uzimajudéi u obzir prethodna razmatranja, za dionice koje se smatraju likvidnim dionicama u skladu
s MiFID-om:

redovita i stalna prisutnost na trzistu znaci da se aktivnosti odrzavanja trziSta trebaju
obavljati ili na mjesecnoj ili na dnevnoj osnovi najmanje 80 % ukupnog vremena
trgovanja. Ovo vremensko prisustvo moze se smanjiti u slucajevima neuobicajenih
situacija na trZiStu kako je definirano pravilima odgovarajuceg mjesta trgovanja. Za
likvidne dionice u skladu s MiFID-om Ccije se cijene odreduju iskljuc¢ivo aukcijom na
mjestu trgovanja, koncept redovite i stalne prisutnosti nema znacenje koje je usporedivo s
onim koje je uvrijezeno za dionice za koje se trgovanje provodi na kontinuiranoj osnovi. U
takvim se slucajevima kriterij za redovitu i stalnu prisutnost treba ocjenjivati barem
prema standardima definiranima za priznate odrZavatelje trZiSta/pruzatelje likvidnosti za
instrumente prema pravilima mjesta trgovanja na kojem je instrument uvrSten za
trgovanje. Kako bi osoba mogla zatraziti izuzece za aktivnosti odrZavanja trzista za takve
instrumente, treba izdati konkurentne kupovne i prodajne naloge u fazi predotvaranja
aukcije tako da su njezine ponude prisutne kada je aukcija zatvorena i kada su odredene
zakljucne cijene instrumenta.

Konkurentne cijene trebaju biti u okviru najveéih raspona ponude/potraznje koje
zahtijevaju odrzavatelji trziSta/pruzatelji likvidnosti priznati u skladu s pravilima mjesta
trgovanja na kojem su objavljene za doti¢ni instrument. U slucajevima kada mjesto
trgovanja ne osigurava pravila o najveéim rasponima ponude/potrazZnje za priznate
odrzavatelje trzista ili pruzatelje likvidnosti, kao referenca mogu posluziti zahtjevi
utvrdeni u pravilima za priznate odrzavatelje trZiSta/pruzatelje likvidnosti nekog drugog
mjesta trgovanja na kojem se aktivno trguje doticnim instrumentom. Kada takvo
alternativno rjeSenje nije moguce, posljednje moguce rjesenje jest da se konkurentna
cijena odreduje kao razmjer prosjecnog promatranog raspona za doti¢ni instrument na
mjestu trgovanja na kojem se trguje instrumentom. Svaka asimetrija izmedu cijena
ponuda i potraznji podlijeZe uvjetima koji su utvrdeni u prethodno navedenom stavku 47.

Velic¢ina naloga koje su objavili odrzavatelji trZista u knjizi naloga ili ponuda ne smije biti
manja od one koju zahtijevaju odrzavatelji trzista/pruzatelji likvidnosti priznati u skladu s
pravilima mjesta trgovanja na kojem se trguje doti¢nim dionicama. U slucajevima kada
mjesto trgovanja ne osigurava pravila o veli¢ini naloga ili ponude za priznate odrzavatelje
trzista ili pruZatelje likvidnosti, kao referenca mogu posluziti zahtjevi utvrdeni u pravilima
za priznate odrzavatelje trzista/pruzatelje likvidnosti nekog drugog mjesta trgovanja na
kojem se aktivno trguje doti¢nim instrumentom. Kada takvo alternativno rjesenje nije
moguce, posljednje moguce rjesenje jest da se veli¢ina naloga ili ponuda izdanih u funkeiji
odrzavanja trZiSta ocjenjuje u odnosu na prosjec¢nu veli¢inu kupoprodaje (ATS) za doti¢ni
instrument.

49. Za dionice koje se ne smatraju likvidnim dionicama u skladu s MiFID-om i za izvedenice na
vlasnicke vrijednosne papire kojima se trguje na mjestu trgovanja:
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zahtjev za redovitu i stalnu prisutnost na trzistu ocjenjuje se na osnovi standarda
definiranih u pravilima o takvim instrumentima mjesta trgovanja na kojem je instrument
uvrsten za trgovanje za priznate odrzavatelje trzista/pruzatelje likvidnosti.

Konkurentne cijene trebaju biti u okviru raspona ponude/potraznje za odrzavatelje
trzista/pruzatelje likvidnosti kako je utvrdeno na mjestu trgovanja. Svaka asimetrija
izmedu cijena ponuda i potraznji podlijeze uvjetima koji su utvrdeni u prethodno
navedenom stavku 47.

velicina naloga ne smije biti znatno manja od veli¢ine koju zahtijevaju odrzavatelji i
trzista/pruzatelji likvidnosti priznati u skladu s pravilima mjesta trgovanja na kojem se
trguje dotiénim instrumentom.

Za nelikvidne dionice, u slucajevima kada to mjesto trgovanja ne osigurava pravila o
jednom od kriterija utvrdenih u tockama b) i ¢) za priznate odrzavatelje trzista ili
pruZatelje likvidnosti, kao referenca mogu posluZiti zahtjevi utvrdeni u pravilima za
priznate odrzavatelje trziSta/pruZatelje likvidnosti nekog drugog mjesta trgovanja na
kojem se aktivno trguje doti¢nim instrumentom.

Kada takvo alternativho rjeSenje nije moguce, posljednja moguca rjeSenja, ovisno o
doti¢nom kriteriju, jesu sljedeca:

= konkurentne cijene treba odredivati kao razmjer prosje¢nog promatranog raspona za
doti¢ni instrument na mjestu trgovanja na kojem se trguje instrumentom ili, u
konacnici, one trebaju biti u okviru najveteg raspona ponude/potraznje utvrdenog
na mjestu trgovanja;

= veli¢ina naloga ili ponuda izdanih u funkciji odrZavanja trzista treba se ocjenjivati u
odnosu na prosjeénu veli¢inu kupoprodaje (ATS) za doti¢ni instrument na mjestu
trgovanja na kojem se trguje instrumentom.

Za izvedenice na vlasnicke vrijednosne papire, u slu¢ajevima kada to mjesto trgovanja ne
osigurava pravila o jednom od kriterija utvrdenih u tockama a), b) i ¢) za priznate
odrzavatelje trzista ili pruZatelje likvidnosti, kao referenca mogu posluZiti mjerodavni
zahtjevi utvrdeni u pravilima za priznate odrZavatelje trzista/pruzatelje likvidnosti nekog
drugog mjesta trgovanja na kojem se aktivno trguje slicnom izvedenicom ako ona postoji.

50. Subjekt moZe dokazati da zadovoljava kriterije upuéivanjem ili ex post na trgovanja u proslosti
odnosno ex ante na trgovanja koja namjerava provesti u buduénosti.

51. ESMA predlaze da nadlezna tijela usvoje sljede¢i pristup u ocjenjivanju obavijesti o namjeri
primjene izuzeca:

Kada osoba moze dokazati da je ugovorna strana u ugovoru ili programu odrzavanja
trzista ili pruzanja likvidnosti s mjestom trgovanja ili izdavateljem koji zadovoljava ili
prekoracuyje tri prethodno navedena kriterija, postoji pretpostavka da nadlezno tijelo treba
prihvatiti njezinu obavijest. Treba napomenuti da, neovisno o ¢injenici da je ugovorna
strana u ugovoru, osoba unatoc¢ tome treba ispunjavati odgovarajuce kriterije u skladu s
¢lankom 2. stavkom 1. to¢kom (k), na primjer da je ¢lan mjesta trgovanja, da trguje u
vlastito ime itd.;
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52.

53.

54.

55-

b. Kada osoba nije ugovorna strana u ugovoru ili programu kako je prethodno opisano, treba
osigurati dokaz o tome da zadovoljava prethodno utvrdene kriterije i ostale zahtjeve
utvrdene u ¢lanku 2. stavku 1. to¢ki (k).

Nadalje osoba koja dostavlja obavijest treba biti u moguc¢nosti osigurati dodatne informacije ili
dokaze na ad hoc zahtjev nadleZnog tijela. Posebice:

a. dokaz o usporedivoj veli¢ini naloga;
b. dokaz o konkurentnim cijenama naloga;

c. dokaz o redovitoj i stalnoj prisutnosti na trzistu.

VIILIII. Nacela i kvalifikacijski kriteriji koji se primjenjuju prilikom trgovanja , kao

dio uobicéajenog poslovanja, izvrSavanjem naloga klijenata ili kao odgovor na
zahtjev klijenata za trgovanje” (¢lanak 2. stavak 1. to¢ka (k) podtocka ii.)

Uz opéa nacela utvrdena u stavku 4343., za trgovanje u vlastito ime prilikom izvr$enja naloga
klijenata ili odgovaranja na zahtjeve klijenata za provodenje aktivnosti odrzavanja trzista za potrebe
ove Uredbe, osoba mora dokazati nadleznom tijelu da je investicijsko drustvo, kreditna institucija,
subjekt iz trece zemlje ili drustvo kako se navodi u ¢lanku 2. stavku 1. to¢ki (I) Direktive
2004/39/EZ te da to trgovanje jest i bit ¢e dio njezina ,,uobicajenog poslovanja”.

Kako bi ispunili uvjete za izuzeée u ovom svojstvu, odrzavatelji trZita moraju:

a. redovito nuditi cijene klijentima ili odrzavati sposobnost davanja ponuda kao odgovor na
zahtjev klijenata i

b. biti na raspolaganju za trgovanje s klijentima na zahtjev.
U tom smislu nadlezno ce tijelo uzimati u obzir sljedece:

- trguje li ve¢ osoba, i u kojoj mjeri, doti¢nim financijskim instrumentom na ucestaloj i
sustavnoj osnovi prilikom izvr§enja naloga klijenata ili odgovaranja na zahtjeve klijenata.
Ako se aktivnost odrzavanja trzista provodi za instrumente kojima se trguje na ad-hoc ili
neucestaloj osnovi, od presudne je vaznosti je li odrZavatelj trziSta spreman i pripravan u
svako vrijeme nuditi cijene te je li na raspolaganju za trgovanje kao odgovor na zahtjev
klijenta uz razumno ocekivanje da ée trgovati bilo kojim instrumentom na zahtjev klijenta.
To trebaju biti unaprijed definirani instrumenti ili kategorije instrumenata, na primjer
glavni indeksi ili instrumenti uredenog trzista. Kao relevantan dokaz kojim bi se dodatno
dokazalo da osoba ispunjava uvjete za izuzeée na osnovi obavljanja aktivnosti u skladu s
clankom 2. stavkom 1. tockom (k) podtockom ii. moZe se upotrijebiti prikaz temeljne
poslovne strategije;

- razmjer aktivnosti (za koju se dostavlja obavijest o izuzeéu) u usporedbi s ukupnim
trgovanjem koje osoba obavlja za vlastiti racun;

- situacije kada osoba jo$ ne trguje doti¢nim financijskim instrumentom na ucestaloj i
sustavnoj osnovi prilikom izvr§enja naloga klijenata ili odgovaranja na zahtjeve klijenata:
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ima li osoba opravdana ocekivanja da ¢e to ¢initi u buduénosti i osnove za takva ocekivanja
te poslovne pretpostavke koje to potvrduju (ukljuc¢ujuci pretpostavke u vezi sa svojim
trgovanjima za klijente za koje trguje drugim financijskim instrumentima). Opravdana
ocekivanja u pogledu trgovanja odredenim financijskim instrumentom mogu se navesti u
obavijesti koja se dostavlja nadleznim tijelima.

VIII.IV. Predvidena zastita od rizika u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. tockom (k)
podtockom iii.

56.  Subjekt koji trguje u vlastito ime u ocekivanju naloga ili zahtjeva klijenata za koje se ocekuje da ce
biti materijalizirani u kratkom roku moze imati koristi od izuzec¢a za odrzavanje trzista ukoliko je za
provodenje stvarnih aktivnosti odrzavanja trzista potrebna predvidena zastita od rizika te se ona ne
provodi iz nekih drugih razloga, na primjer $pekulativnih. Ako subjekt ne primi ocekivani nalog ili
zahtjev za ponudu od klijjenta, pozicija akumulirana kroz predvidenu zastitu od rizika treba biti
poravnata na brz i propisan nacin (bilo kada i ¢im je to izvedivo).

57.  Odrzavatelj trzista mora u svako doba biti u moguénosti dokazati da je trgovanje u ocekivanju
zahtjeva Kklijenata u korelaciji s transakcijama koje se provode u obavljanju aktivnosti odrzavanja
trzista.

IX. Postupak u pogledu izuzecéa

58. Primjena izuzeéa u skladu s Uredbom temelji se na zahtjevu za dostavljanje obavijesti o namjeri
primjene izuzeca. To nije postupak izdavanja odobrenja za rad ili dozvole. Medutim, nadlezno tijelo
kojem se dostavlja obavijest moZe zabraniti primjenu izuzeéa, bilo po podnoSenju obavijesti ili
naknadno, ako smatra da uvjeti za izuzece viSe nisu ispunjeni.

59. S obzirom na Siroko geografsko podrucje primjene izuzec¢a za odredeni financijski instrument i
mogudéi utjecaj na europska trzista, jedinstveno nadlezno tijelo koje zaprima obavijesti za taj
instrument odgovorno je za svoje odluke u pogledu toga hoce li zabraniti izuzece ili ne.

60. Osim toga, temeljem Uredbe odgovornost u pogledu zabrane primjene izuzec¢a lezi na nadleznom
tijelu kojem se dostavlja obavijest. Stoga ESMA smatra da svaka odluka tog nadleznog tijela kojom
se osobi odbija pogodnost izuzecéa treba biti obrazloZena i donesena u pismenom obliku.

61.  Ovisno o nacionalnim zakonima i propisima te premda neobvezno prema Uredbi, nadlezno tijelo
kojem je dostavljena obavijest o namjeri primjene izuzeca moze osobi koja je dostavila obavijest
dostaviti sluzbeni odgovor u kojem iznosi da nema prigovora u pogledu primjene izuzeca.

62. Stoga je u ovom kontekstu od klju¢ne vaznosti osigurati uskladenu primjenu odredbi Uredbe u vezi s
a) dostavljanjem obavijesti o0 namjeri primjene izuzeca, b) sadrzajem te obavijesti, ¢) pristupom u
pogledu obrade obavijesti koje zaprimaju mjerodavna nadlezna tijela i d) pristupom u pogledu
ocjenjivanja uvjeta za izuzece koji mogu rezultirati odlukom nadleznog tijela o zabrani primjene
izuzeta, Sto ukljucuje kriterije koje treba razmotriti, bilo prilikom dostave obavijesti ili naknadno.

Obavijest o namjeri primjene izuzeca

63. Potrebno je izbalansirati zajednicki pristup u pogledu zahtjeva za informacije koje je potrebno dati u
obavijesti o namjeri primjene izuze¢a kako bi se osiguralo da se nadleznim tijelima dostave sve
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nuzne informacije. Te bi informacije trebale omoguéiti nadleznim tijelima provedbu ucinkovitog
postupka ocjenjivanja obavijesti te bi istodobno trebale omogudéiti izbjegavanje nametanja
nerazmjernih zahtjeva u pogledu obavijesti za osobe koje namjeravaju primijeniti izuzece.

64. Obavijest se mjerodavnom nadleznom tijelu treba dostaviti u elektronickom obliku u skladu s
obrascem osiguranim u Prilogu I. i Prilogu II, i to na jeziku/jezicima koji je/su
prihvatljiv/prihvatljivi nadleznom tijelu u doti¢noj drzavi ¢lanici, a primitak obavijesti treba
pismeno potvrditi ako se to zahtijeva u skladu s pravnim i regulatornim okvirom te drzave ¢lanice. U
sluéaju dostavljanja dodatnih popratnih dokumenata, oni se mogu dostaviti na jeziku koji se
uobicajeno koristi u podru¢ju medunarodnih financija.

65. Ovisno o vrsti izuzeca (za ovlastenog primarnog posrednika ili za aktivnosti odrzavanja trzista)
subjekt koji dostavlja obavijest treba dati sljedece informacije:

a. zaovlastene primarne posrednike:
i. podatke o strani koja dostavlja obavijest;
ii. podatke o osobi za kontakt strane koja dostavlja obavijest;

iii. presliku sporazuma/priznanice s potpisom izdavatelja drzavnih duznickih
instrumenata ili osobe koja djeluje u njegovo ime.

b. za aktivnosti odrzavanja trzista:
iv. podatke o strani koja dostavlja obavijest;
v. podatke o osobi za kontakt strane koja dostavlja obavijest;
vi. status strane koja dostavlja obavijest:
1. kreditna institucija;
2. investicijsko drustvo;
3. subjekt iz trece zemlje ili

4. drustvo kako se navodi u clanku 2. stavku 1. tocki (1) Direktive
2004/39/EZ.

vii. trZiste ¢iji je osoba koja dostavlja obavijest ¢lan;

viii. opis aktivnosti uz navodenje svojstva u kojem se one obavljaju u skladu s ¢lankom
2. stavkom 1. to¢kom (k) Uredbe:

1. svojstvo u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. toékom (k) podtoc¢kom i.;

2. svojstvo u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. tockom (k) podtockom ii. i vrstu
usluga koje se pruzaju klijentima:
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66.

67.

a. izvrSavanje naloga za klijente;
b. odgovaranje na zahtjeve klijenata za trgovanje.

ix. za svako svojstvo, financijski instrument (instrumente) za koji/koje se dostavlja
obavijest o namjeri primjene izuzeéa. To moze biti u obliku popisa pojedina¢nih
financijskih instrumenata ili jasne specifikacije doti¢nih instrumenata (na primjer
stanje na indeksu FTSE 100 na odredeni datum), pod uvjetom da to rezultira
zatvorenim popisom odredenih instrumenata te da nadleznom tijelu kojem se
dostavlja obavijest omogucuje nedvosmislenu identifikaciju svih pojedinaénih
instrumenata za koje se objavljuje izuzece;

x. u sluéaju postojanja ugovornog sporazuma o pruzanju usluga odrzavanja trzista —
opis glavnih duznosti i aktivnosti u skladu s ugovorom ili preslika ugovora;

xi. u slucaju kada se aktivnosti odrzavanja trzista obavljaju za instrumente iz stavka
30., na primjer ETF-ovima, uvrStenim izvedenicama itd. — informacije o
odgovarajuéoj kategoriji financijskog instrumenta u skladu s dijelom 1. i dijelom
2. Priloga I. Delegiranoj uredbi Komisije (EU) br. 918/2012;

xii. u slucaju kada se ne moze dokazati prethodno obavljana aktivnost odrzavanja
trzista za odredeni financijski instrument (na primjer u slué¢aju IPO-a (inicijalne
javne ponude), namjere zapocinjanja novog poslovanja koje ukljucuje odrzavanje
trzista za novi financijski instrument itd.):

1. za aktivnosti odrZavanja trzista u svojstvu u skladu s ¢lankom 2. stavkom
1. to¢kom (k) podtockom i. — naznake o o¢ekivanom dnevnom volumenu
aktivnosti odrzavanja trzista za odredeni financijski instrument;

2. za aktivnosti odrZavanja trZiSta u svojstvu u skladu s ¢lankom 2. stavkom
1. tockom (k) podtockom ii. — naznake o ocekivanom tjednom volumenu
aktivnosti odrzavanja trzista za odredeni financijski instrument.

Za izuzete za ovlastenog primarnog posrednika ili izuzece za aktivnosti odrzavanja trzista, status
strane koja dostavlja obavijest (investicijsko drustvo, kreditna institucija, ¢lan trzista) potrebno je
jasno ocijeniti i provjeriti iz viSe izvora na osnovi dokaza koje treba dostaviti subjekt koji dostavlja
obavijest.

Vazno je napomenuti da to ocjenjivanje moze biti mnogo sloZenije za subjekte iz treée zemlje. Osim
$to je potrebno osigurati da je trziste trece zemlje podnositelja obavijesti proglaseno istovjetnim,
mozZda ¢e biti potrebna suradnja i razmjena informacija s nadzornim tijelima trece zemlje koje se
provode u skladu s odredbom ¢lanka 38. Uredbe.

Pracenje uvjeta koje je potrebno ispunjavati za izuzeée

68.

U skladu s ¢lankom 17. stavkom 9. i ¢lankom 17. stavkom 10. osoba koja je dostavila obavijest u
skladu s ¢lankom 17. stavcima 5. i 6. treba S$to je prije moguce pismeno obavijestiti mjerodavno
nadlezno tijelo o bilo kakvim promjenama koje utjecu na sposobnost te osobe da ispuni uvjete za
primjenu izuzeéa. U svjetlu tih promjena nadlezno tijelo u roku od dva tjedna ocjenjuje
zadovoljavaju li i dalje odgovarajuce aktivnosti uvjete za izuzece.
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69.

U okviru zajednickih nadzornih pristupa i praksi nadlezna tijela mogu na vlastitu inicijativu provesti
tematske preglede kako bi u bilo kojem trenutku mogla provjeriti zadovoljavaju 1i aktivnosti fizicke
ili pravne osobe uvjete za izuzece.

Posebne situacije u sluc¢aju hitnih mjera

70.

Kada u iznimnim okolnostima nadlezno tijelo uvodi privremene mjere prema ovlastima u skladu s
poglavljem V. odjeljkom 1. Uredbe koje nadilaze regularni okvir postupanja, ono moze odluditi
izuzeti aktivnosti odrZavanja trzista ili aktivnosti primarnog posrednika od tih mjera. To je
diskrecijsko pravo prepusteno nadleznom tijelu koje uvodi mjeru. Konkretno, nadlezno tijelo moze
ostvarivati odredenu razinu diskrecije prilikom pruZanja takvog izuzeéa. Ne dovodeéi u pitanje
daljnja izuzeca koja navede nadlezno tijelo, kada se izuzece primjenjuje na aktivnosti odrzavanja
trzista potonje treba shvacéati kako je definirano u Uredbi.

Suradnja izmedu nadleZnih tijela

71.

72.

73-

74.

Kako je predvideno u Uredbi, izuzece odobrava mjerodavno nadlezno tijelo osobe koja je dostavila
obavijest i, za subjekt iz trece zemlje, nadlezno tijelo mjesta trgovanja na kojem subjekt obavlja
vecinu trgovanja te ono mora biti prihvaéeno na podrudju cijele Unije.

Medutim, moguée je da lokalno nadlezno tijelo trzista (koje je nadleZno tijelo drzave domacéina za
osobu koja je dostavila obavijest) za odredene financijske instrumente primi sveobuhvatnije podatke
radi provjere stvarne uéinkovitosti aktivnosti odrzavanja trzista za koje osoba primjenjuje izuzece.
To jest, prilikom obavljanja svakodnevnog nadzora trgovinskih aktivnosti na lokalnom trzistu,
nadleZno tijelo drZzave domacina moze nai¢i na dokaze o moguéoj neuskladenosti s uvjetima za
izuzete za aktivnosti odrzavanja trzista koje obavlja odredena osoba. U tom slucaju nadlezno tijelo
drzave domacina treba podnijeti odgovarajuée dokaze nadleznom tijelu mati¢ne drzave.

Nadlezno tijelo mati¢ne drZzave, nakon Sto je razmotrilo i analiziralo pruzene dokaze, provodi daljnju
suradnju u skladu s ¢lancima 35. i 37. Uredbe.

Neslaganja izmedu nadleznih tijela rjesavaju se u skladu s odredbama iz ¢lanka 19. Uredbe ESMA-e
(EU) br. 1095/2010.

X. Prijelazne mjere

75-

76.

Temeljem ¢lanka 17. stavka 14. Uredbe, obavijest se nadleznom tijelu moze dostaviti u svako doba u
roku od 60 kalendarskih dana prije 1. studenoga 2012. Osim toga, obavijesti dostavljene prije
stupanja na snagu Smjernica, a koje nisu uskladene s ovdje utvrdenim zahtjevima pregledavaju se i
ocjenjuju prema odredbama iz Smjernica u roku od Sest mjeseci nakon pocetka primjene Smjernica.

Treba napomenuti da Uredba ne sadrZi klauzulu o steCenim pravima za izuzeéa za odrzavanje trzista
odobrena prije pocéetka njezine primjene. Stoga subjekti ¢ije su aktivnosti izuzete od nacionalnih
propisa o kratkoj prodaji prije pocetka primjene Uredbe trebaju pismeno obavijestiti mjerodavno
nadleZno tijelo o namjeri primjene izuzeéa u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1. Uredbe.
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*

*

*
+

Prilog

+ @Sma

I.

Obavijest o namjeri primjene izuzeéa u skladu s ¢lankom 17. stavkom 3.
Uredbe (EU) br. 236/2012 Europskog parlamenta i Vijeéa od 14. oZujka
2012. o kratkoj prodaji i odredenim aspektima kreditnih izvedenica na

osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza

Podaci o STRANI KOJA DOSTAVLJA OBAVIJEST

a)

Ime
PREZIME
Tvrtka i pravni oblik

b)

Identifikacijska oznaka banke (BIC)
(ako je primjenjivo)

c)

Drzava

d)

Adresa

Osoba za kontakt

a)

Ime
Prezime

b)

Broj telefona

c)

Broj telefaksa

d)

Adresa elektronicke poste

Financijski instrument

Opis izdavatelja drzavnih duZznic¢kih
instrumenata

(informacije treba dostaviti u posebnom
tabelarnom prikazu s popisom izdavatelja
(jednog ili vi$e njih) drzavnih duZnic¢kih
instrumenata u CSV formatu)

Datum i

VAZNO:

potpis

Ovaj je obrazac za obavjes¢ivanje vazeci samo ako se podnese zajedno s preslikom sporazuma/priznanice s

potpisom izdavatelja drzavnih duzniékih instrumenata ili osobe koja djeluje u njegovo ime
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Prilog I1.

Obavijest o namjeri primjene izuze¢a u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1.
Uredbe (EU) br. 236/2012 Europskog parlamenta i Vijeéa od 14. oZujka
2012. o kratkoj prodaji i odredenim aspektima kreditnih izvedenica na

osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza

Podaci o STRANI KOJA DOSTAVLJA OBAVIJEST

a)

Ime
PREZIME
Tvrtka i pravni oblik

b)

Identifikacijska oznaka banke (BIC)
(ako je primjenjivo)

c)

Drzava

d)

Adresa

Osoba za kontakt

a)

Ime

Prezime

b)

Broj telefona

c)

Broj telefaksa

d)

Adresa elektronicke poste

Podaci o odrzavanju trzista

a)

STATUS

(strane koja dostavlja obavijest (kreditna institucija,
investicijsko drustvo, subjekt iz trece zemlje ili
drustvo kako je navedeno u ¢lanku 2. stavku 1. tocki
(1) Direktive 2004/39/EC))

b)

CLANSTVO NA TRZISTU

(mjesto (mjesta) trgovanja na kojem je strana koja
dostavlja obavijest ¢lan)

c)

DETALJAN OPIS AKTIVNOSTI U SKLADU S
CLANKOM 2. STAVKOM 1. TOCKOM (k) ili
NAZNACIVANJE OCEKIVANIH AKTIVNOSTI U
SKLADU S CLANKOM 2. STAVKOM 1. TOCKOM (k)

d)

FINANCIJSKI INSTRUMENT (INSTRUMENTTI)

(informacije treba dostaviti u posebnom tabelarnom
prikazu u CSV formatu)

1.) INSTRUMENT

(dionica, izdavatelj drzavnih duznickih
instrumenata, kreditne izvedenice na osnovi
nastanka statusa neispunjavanja obveza (CDS))

ii.) KATEGORIJA INSTRUMENTA na kojem se
provode aktivnosti odrzavanja trzista, samo ako se
razlikuje od i.)

(uz navodenje financijskog instrumenta/
temeljnog financijskog instrumenta)
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€) OPIS UGOVORNOG SPORAZUMA
(glavne duznosti i aktivnosti)
Datum i potpis
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esma European Securities and
: Markets Authority

Pril(’i‘g 11

Format tabelarnog prikaza (datoteka CSV) koji se upotrebljava zajedno s obrascima za dostavljanje
obavijesti o namjeri primjene izuzeé¢a u skladu s ¢lankom 17. stavkom 1. i ¢lankom 17. stavkom 3. Uredbe
(EU) br. 236/2012 Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. ozujka 2012. o kratkoj prodaji i odredenim
aspektima kreditnih izvedenica na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza

Naziv nadleznog tijela kojem se dostavlja
obavijest:

Ime (tvrtka) osobe koja dostavlja obavijest:
Identifikacijska oznaka* (na primjer
identifikacijska oznaka banke (BIC):

*navedite o kojoj je oznaci rije¢ ako to nije oznaka BIC

Za dionice
Clanstvo na trzistu (za ¢l.
Broj | ISIN Ime izdavatelja 17(1))
1
2
3
4
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*

* @SIMda drzavne obveznice

*
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Broj | Ime izdavatelja drZzavnog duznickog instrumenta Clanstvo na trzidtu (¢l. 17. st. 1.)
1
2
3
4
Za kreditne izvedenice na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih
instrumenata
Broj | Ime izdavatelja drzavnog duzni¢kog instrumenta Clanstvo na trzistu (¢l. 17. st. 1.)
1
2
3
4
Za instrumente koji nisu dionice, drZavni duznicki instrumenti ili kreditne izvedenice na osnovi nastanka statusa
neispunjavanja obveza iz drzavnih duznickih instrumenata, a koji Cine kratke ili duge pozicije
Kategorija (dio 1. i dio 2. Priloga |. Delegiranoj
Broj | uredbi Komisije (EU) br. 918/2012) Temeljni financijski instrument
1
2
3
4
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