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DELEGIRANA UREDBA KOMISIJE (EU) 2017/568
od 24. svibnja 2016.

o dopuni Direktive 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca u pogledu regulatornih tehnickih
standarda za uvrStenje financijskih instrumenata za trgovanje na uredenim trZistima

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISJJA,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuéi u obzir Direktivu 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 (!), a posebno clanak 51. stavak 6. treci
podstavak,

bududi da:

(1) Prenosivi vrijednosni papiri trebali bi se smatrati slobodno prenosivima samo ako prije uvrstenja za trgovanje ne
postoje ogranienja koja sprecavaju prijenos tih vrijednosnih papira na nacin koji bi narusio stvaranje korektnog,
urednog i uc¢inkovitog trzista.

(2)  Radi uvrstenja za trgovanje prenosivog vrijednosnog papira na uredeno trziste kako je definirano Direktivom
2014/65[EU, u sluaju vrijednosnog papira u smislu Direktive 2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (3,
trebalo bi biti dostupno dovoljno javno dostupnih informacija kako bi se omoguéilo vrednovanje tog financijskog
instrumenta te korektno, uredno i ucinkovito trgovanje njime. Osim toga, u slucaju dionica, dostatan bi broj
trebao biti dostupan za javnu distribuciju, a u slucaju sekuritiziranih izvedenica trebali bi postojati primjereni
mehanizmi za namiru i isporuku.

(3)  Prenosivi vrijednosni papiri koji ispunjavaju zahtjeve za uvrStenje na sluzbeni popis u skladu s Direktivom
2001/34/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (}) trebali bi se smatrati slobodno prenosivima i pogodnima za
korektno, uredno i u¢inkovito trgovanje.

(4)  Uvrstenje za trgovanje na uredenom trzitu udjela koje izdaju subjekti za zajednicka ulaganja u prenosive
vrijednosne papire ili alternativni investicijski fondovi ne bi trebalo omoguciti izbjegavanje mjerodavnih odredaba
Direktive 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (¥) ili Direktive 2011/61/EU Europskog parlamenta
i Vijeca (). Stoga je potrebno da operater uredenog trziSta provjeri potjecu li udjeli koje uvrsti za trgovanje iz
zajednickog investicijskog programa koji je uskladen s mjerodavnim sektorskim propisima. U slucaju fondova
Cijim se udjelima trguje na burzi potrebno je da operater uredenog trzista osigura da u svakom trenutku za
ulagatelje postoje primjereni mehanizmi za otkup.

(5)  Pri uvrstenju za trgovanje na uredenom trzistu izvedenim instrumentima iz Priloga I. odjeljka C tocaka 4. do 10.
Direktive 2014/65/EU trebalo bi u obzir uzeti je li dostupno dovoljno informacija za vrednovanje izvedenice
i odnosne vrijednosti, a u slu¢aju fizicki namirenih ugovora postoje li primjereni postupci za namiru i isporuku.

(6)  Direktivom 2003/87EZ Europskog parlamenta i Vijeca (°) uvedeni su odredeni uvjeti za emisijske jedinice kako
bi se osigurali njihova slobodna prenosivost te korektno, uredno i ucinkovito trgovanje. Sve emisijske jedinice iz

() SLL173,12.6.2014., str. 349.

(*) Direktiva 2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa od 4. studenoga 2003. o prospektu koji je potrebno objaviti prilikom javne
ponude vrijednosnih papira ili prilikom uvr$tavanja u trgovanje te o izmjeni Direktive 2001/34/EZ (SL L 345, 31.12.2003., str. 64.).

(*) Direktiva 2001/34/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 28. svibnja 2001. o uvrstenju vrijednosnih papira u sluzbenu kotaciju burze te
o informacijama koje treba objaviti o tim vrijednosnim papirima (SLL 184, 6.7.2001., str. 1.).

(*) Direktiva 2009/65 /EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 13. srpnja 2009. o uskladivanju zakona i drugih propisa u odnosu na subjekte
za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (SLL 302, 17.11.2009., str. 32.).

() Direktiva 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 8. lipnja 2011. o upraviteljima alternativnih investicijskih fondova i o izmjeni
direktiva 2003/41/EZ i 2009/65[EZ te uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br. 1095/2010 (SLL 174, 1.7.2011., str. 1.).

(°) Direktiva 2003/87/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 13. listopada 2003. o uspostavi sustava trgovanja emisijskim jedinicama
staklenickih plinova unutar Zajednice i o izmjeni Direktive Vijeca 96/61/EZ (SLL 275, 25.10.2003., str. 32.).



L 87/118 Sluzbeni list Europske unije 31.3.2017.

Priloga I. odjelika C tocke 11. Direktive 2014/65/EU kojima je priznata uskladenost sa zahtjevima Direktive
2003/87[EZ trebale bi stoga biti prihvatljive za uvritenje za trgovanje na uredenom trzistu, a ovom Uredbom ne
bi trebalo uvoditi daljnje zahtjeve.

(7)  Mehanizmima uredenih trzista koji se odnose na provjeru uskladenosti izdavatelja s obvezama prema pravu Unije
i koji se odnose na olakSavanje pristupa informacijama koje se objavljuju prema pravu Unije trebale bi se
obuhvatiti obveze utvrdene Uredbom (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vijeca ('), Direktivom
2003/71[EZ i Direktivom 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (3 jer ti zakonodavni akti sadrzavaju
temeljne i najvaznije obveze za izdavatelje nakon prvotnog uvritenja za trgovanje na uredenom trzistu.

(8)  Uredena trzista trebala bi uspostaviti postupke za provjeru uskladenosti izdavatelja prenosivih vrijednosnih papira
s obvezama prema pravu Unije, koje bi trebale biti dostupne izdavateljima i javnosti. Politikom bi se trebalo
osigurati da provjere uskladenosti budu u¢inkovite i da uredeno trziste upozori izdavatelje na njihove obveze.

(9)  Uredena trziSta trebala bi olaksati pristup informacijama koje su objavljene u skladu s uvjetima prema pravu
Unije i dostupne ¢lanovima i sudionicima zahvaljujuéi mehanizmima za jednostavan, posten i nediskriminirajudi
pristup svih ¢lanova i sudionika. U tom smislu mjerodavno pravo Unije ukljucuje Direktivu 2003/71/EZ,
Direktivu 2004/109/EZ, Uredbu (EU) br. 596/2014 i Uredbu (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta
i Vijeca (). Pristupni mehanizmi trebali bi osiguravati da svi ¢lanovi i sudionici imaju ravnopravan pristup
relevantnim informacijama koje mogu utjecati na vrednovanje financijskog instrumenta.

(10)  Radi dosljednosti i kako bi se osiguralo nesmetano funkcioniranje financijskih trzista, potrebno je da se odredbe
utvrdene u ovoj Uredbi i povezane nacionalne odredbe kojima se prenosi Direktiva 2014/65/EU primjenjuju od
istog datuma.

(11)  Ova Uredba temelji se na nacrtu regulatornih tehnickih standarda koje je Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne
papire i trzista kapitala (ESMA) dostavilo Komisiji.

(12) ESMA je provela otvorena javna savjetovanja o nacrtu regulatornih tehnickih standarda na kojem se temelji ova
Uredba, analizirala je moguée povezane troskove i koristi te zatrazila miljenje Interesne skupine za vrijednosne
papire i trZista kapitala osnovane ¢lankom 37. Uredbe (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vijeca (%),

DONIJELA JE OVU UREDBU:

Clanak 1.
Prenosivi vrijednosni papiri - slobodna prenosivost

1. Prenosivi vrijednosni papiri smatraju se slobodno prenosivima ako se njima moze trgovati izmedu strana
u transakciji te ih se nakon toga mozZe prenositi bez ogranienja i ako su svi vrijednosni papiri iste vrste kojoj pripada
i predmetni vrijednosni papir zamjenjivi.

2. Prenosivi vrijednosni papiri koji podlijeZu ogranicenju prijenosa ne smatraju se slobodno prenosivima u skladu sa
stavkom 1., osim ako je malo vjerojatno da Ce to ogranicenje izazvati poremecaje na trziStu. Prenosivi vrijednosni papiri

(") Uredba (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. travnja 2014. o zlouporabi trzista (Uredba o zlouporabi trzista) te
stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijea i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 2003/125[EZ
12004/72[EZ (SLL173,12.6.2014., str. 1.).

(%) Direktiva 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 15. prosinca 2004. o uskladivanju zahtjeva za transparentno$cu u vezi s
informacijama o izdavateljima &iji su vrijednosni papiri uvriteni za trgovanje na uredenom trzitu i o izmjeni Direktive 2001/34/EZ
(SLL 390, 31.12.2004., str. 38.).

(}) Uredba (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja 2014. o trzistima financijskih instrumenata i izmjeni Uredbe
(EU) br. 648/2012 (SLL 173,12.6.2014., str. 84.).

(*) 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 (SLL 331, 15.12.2010., str. 84.).
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koji nisu u potpunosti uplaéeni mogu se smatrati slobodno prenosivima ako su poduzete mjere kojima se osigurava
prenosivost takvih vrijednosnih papira bez ogranicenja te ako su javno dostupne informacije u vezi s ¢injenicom da
predmetni vrijednosni papiri nisu u potpunosti uplaeni, kao i znacaj koji te ¢injenice imaju za dionicare.

Clanak 2.
Prenosivi vrijednosni papiri - korektno, uredno i u¢inkovito trgovanje

1. Procjenjujuéi mozZe li se prenosivim vrijednosnim papirom trgovati korektno, uredno i ucinkovito, uredeno trziste
uzima u obzir informacija koje moraju biti pripremljene u skladu s Direktivom 2003/71/EZ ili informacije koje su javno
dostupne na neki drugi nacin, primjerice:

(a) povijesne financijske informacije;

(b) informacije o izdavatelju;

(c) informacije koje omoguéuju pregled poslovne aktivnosti.

2. Progjenjujuéi moZe li se dionicom trgovati korektno, uredno i ucinkovito, uredeno trZifte uzima u obzir, osim
stavka 1., i distribuciju tih dionica javnosti.

3. Progjenjujuéi je li odredenim prenosivim vrijednosnim papirom iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 44. podtocke (c)
Direktive 2014/65/EU moguce trgovati korektno, uredno i ucinkovito, uredeno trziSte uzima u obzir, ovisno o vrsti
vrijednosnog papira koji se uvrstava, jesu li ispunjeni sljede¢i kriteriji:

(a) uvjeti vrijednosnog papira su jasni i nedvosmisleni i dopustaju korelaciju izmedu cijene vrijednosnog papira i cijene
ili druge mjere vrijednosti odnosne imovine;

(b) cijena ili druga mjera vrijednosti odnosne imovine pouzdana je i javno dostupna;
(c) dovoljne informacije one vrste koja je potrebna za vrednovanje vrijednosnih papira su javno dostupne;

(d) mjere za utvrdivanje cijene namire vrijednosnog papira osiguravaju da ta cijena ispravno odrazava cijenu ili druge
mjere vrijednosti odnosne imovine;

(e) kada namira vrijednosnog papira zahtijeva ili predvida moguénost isporuke odnosnog vrijednosnog papira ili

imovine umjesto namire u novcu, postoje primjereni postupci za namiru i isporuku te odnosne imovine, kao
i primjerene mjere za dobivanje relevantnih informacija o tome.

Clanak 3.
Prenosivi vrijednosni papiri — sluzbena kotacija

Smatra se da je slobodno prenosiv i da je moguce njime trgovati korektno, uredno i ucinkovito onaj prenosivi
vrijednosni papir koji je uvrsten u sluzbenu kotaciju u skladu s Direktivom 2001/34/EZ i ¢ija kotacija nije privremeno
obustavljena.

Clanak 4.
Udjeli i dionice subjekata za zajednicka ulaganja

1. Kad uvrstava udjele ili dionice subjekta za zajednicka ulaganja, uredeno trZiste osigurava da ti udjeli ili dionice
imaju dopustenje za stavljanje na uredeno trzite u drzavi ¢lanici.

2. Procjenjujuéi je li moguce korektno, uredno i ucinkovito trgovati udjelima ili dionicama subjekta za zajednicka
ulaganja otvorenog tipa, uredeno trZiste uzima u obzir sljedece:

(a) raspodjelu tih udjela ili dionica u javnosti;

(b) postoje li primjereni dogovoreni uvjeti trgovanja ili predvida li drustvo za upravljanje postojanje primjerenih alterna-
tivnih dogovorenih uvjeta koji omogucuju ulagateljima otkup udjela ili dionica;
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(c) postoje li, u slucaju fondova &ijim se udjelima trguje na burzi, uz dogovorene uvjete trgovanja i alternativni
dogovoreni uvjeti koji omogucuju ulagateljima otkup udjela ili dionica, barem u slucajevima kad vrijednost udjela ili
dionica znacajno varira u odnosu na neto vrijednost imovine;

(d) je li vrijednost udjela ili dionica prikazana ulagateljima dovoljno transparentno pomocu periodi¢nog objavljivanja
neto vrijednosti imovine.

3. Progjenjujuéi je li moguce korektno, uredno i u¢inkovito trgovati udjelima ili dionicama subjekta za zajednicka
ulaganja zatvorenog tipa, uredeno trziSte uzima u obzir sljedece:

(a) raspodjelu tih udjela ili dionica u javnosti;

(b) je li vrijednost udjela ili dionica prikazana ulagateljima dovoljno transparentno, bilo objavljivanjem informacija
o ulagackoj strategiji fonda bilo periodi¢nim objavljivanjem neto vrijednosti imovine.

Clanak 5.

Izvedenice

1. Progjenjujuéi moze li se financijskim instrumentom iz Priloga L. odjeljka C tocaka 4. do 10. Direktive 2014/65/EU
trgovati korektno, uredno i u¢inkovito, uredeno trziste provjerava jesu li ispunjeni sljedeéi uvjeti:

(a) uvjeti ugovora kojim je uspostavljen financijski instrument jasni su i nedvosmisleni te omogucuju korelaciju izmedu
cijene financijskog instrumenta i cijene ili druge mjere vrijednosti odnosne imovine;

(b) cijena ili druga mjera vrijednosti odnosne imovine pouzdana je i javno dostupna;
(c) dovoljne informacije one vrste koja je potrebna za vrednovanje izvedenica javno su dostupne;

(d) mjere za utvrdivanje cijene namire ugovora takve su da cijena ispravno odrazava cijenu ili druge mjere vrijednosti
odnosne imovine;

() kada namira izvedenice zahtijeva ili predvida moguénost isporuke odnosnog vrijednosnog papira ili imovine umjesto
namire u novcu, postoje primjerene mjere koje omogucavaju sudionicima na trziStu dobivanje relevantnih
informacija o toj odnosnoj imovini, kao i primjereni postupci za namiru i isporuku te odnosne imovine.

2. Stavak 1. tocka (b) ovog ¢lanka ne primjenjuje se na financijske instrumente iz Priloga I. odjeljka C tocaka 5., 6., 7.
i 10. Direktive 2014/65/EU ako su ispunjeni sljede¢i uvjeti:

(a) vjerojatno je da ugovor kojim je uspostavljen taj instrument omogucava nacine objave trziStu ili omogucava trzistu
procjenu cijene ili druge mjere vrijednosti odnosne imovine, ako cijena ili mjera vrijednosti nisu na drugi nacin
javno dostupni;

(b) uredeno trziSte osigurava postojanje primjerenih nadzornih mjera za pradenje trgovanja i namire takvih financijskih
instrumenata;

(c) uredeno trziste osigurava da namira i isporuka, bilo fizicka isporuka bilo namira u novcu, mogu biti izvrseni
u skladu s uvjetima ugovora i uvjetima predmetnih financijskih instrumenata.

Clanak 6.

Emisijske jedinice

Svaka emisijska jedinica iz Priloga I. odjelijka C tocke 11. Direktive 2014/65/EU, kojoj je priznata uskladenost sa
zahtjevima Direktive 2003/87[EZ, prihvatljiva je za uvrStenje za trgovanje na uredenom trzistu bez daljnjih zahtjeva.
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Clanak 7.
Provjera izdavateljevih obveza

1. Uredena trziSta donose i objavljuju na svojoj internetskoj stranici postupke za provjeru uskladenosti izdavatelja
prenosivog vrijednosnog papira s obvezama prema pravu Unije.

2. Uredena trziSta osiguravaju da uskladenost s obvezama iz stavka 1. bude valjano provjerena u skladu s naravi
provjeravane obveze, uzimajuci u obzir nadzorne zadace koje obavlja mjerodavno nadlezno tijelo.

3. Uredena trziSta osiguravaju da se u postupcima iz stavka 1. opise sljedece:
(a) postupci koje uredena trzista primjenjuju da bi se postignuo rezultat iz stavka 1.;
(b) kako izdavatelj moze najbolje dokazati uredenom trzistu da postuje obveze iz stavka 1.

4. Uredena trzista osiguravaju da izdavatelj bude obavijesten o obvezama iz stavka 1. pri uvrstavanju njegova
prenosivog vrijednosnog papira za trgovanje te na njegov zahtjev.

Clanak 8.
Olaksavanje pristupa informacijama

Uredena trziSta raspolazu mehanizmima kojima se mozZe lako pristupiti, besplatni su i objavljeni na njihovoj internetskoj
stranici kako bi se njihovim ¢lanovima i sudionicima olakSao pristup informacijama koje su javno objavljene u skladu s
pravom Unije.

Clanak 9.
Stupanje na snagu i primjena
Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.

Primjenjuje se od datuma iz ¢lanka 93. stavka 1. drugog podstavka Direktive 2014/65/EU.

Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drZzavama clanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 24. svibnja 2016.

Za Komisiju
Predsjednik
Jean-Claude JUNCKER
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