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DIREKTIVA 2004/109/EZ EUROPSKOG PARLAMENTA I VI]ECA
od 15. prosinca 2004.

o uskladivanju zahtjeva za transparentno$¢u u vezi s informacijama o izdavateljima &ji su
vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom trZistu i o izmjeni Direktive 2001/34/EZ

EUROPSKI PARLAMENT [ VI]ECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuéi u obzir Ugovor o osnivanju Europske zajednice, a
posebno njegove ¢lanke 44. 1 95.,

uzimajudi u obzir prijedlog Komisije,

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i soci-
jalnog odbora (1),

uzimajuéi u obzir misljenje Europske sredi$nje banke (?),

u skladu s postupkom utvrdenim u ¢lanku 251. Ugovora (3),

buduéi da:

1

Ucinkovita, transparentna i integrirana trziSta vrijedno-
snih papira doprinose istinskom jedinstvenom trzistu u
Zajednici te potiCu rast i stvaranje radnih mjesta putem
bolje raspodjele kapitala i smanjivanja troskova. Objav-
ljivanje to¢nih, sveobuhvatnih i pravovremenih informa-
cija o izdavateljima vrijednosnih papira izgraduje povje-
renje ulagatelja i omogucuje procjenu njihovih rezultata
poslovanja i imovine na temelju obavijeStenosti. Nave-
deno povecava zastitu ulagatelja i u¢inkovitost trzista.

S tim ciljem izdavatelji vrijednosnih papira ulagateljima
trebaju  osigurati transparentnost putem redovitog
protoka informacija. S istim ciljem dionicari, fizicke
osobe ili pravni subjekti koji imaju pravo glasa ili
financijske instrumente koji daju pravo na stjecanje
postojecih dionica s pravom glasa trebaju takoder obavi-
jestiti izdavatelje o stjecanju ili drugim promjenama u
vedinskim udjelima u drustvima kako bi potonji bili u
moguénosti obavijestiti javnost.

Komunikacija Komisije od 11. svibnja 1999. pod
nazivom ,Provedba okvira za financijska trzista: akcijski
plan”, navodi niz djelovanja potrebnih radi dovrSavanja
jedinstvenog trziSta financijskih usluga. Europsko vijee u
Lisabonu u ozujku 2000. poziva na provedbu tog akcij-
skog plana do 2005. Akcijski plan naglagava potrebu
pripreme direktive koja ¢e unaprijediti zahtjeve za tran-
sparentno$¢u. Tu je potrebu potvrdilo Europsko vijeée u
Barceloni u ozujku 2002.

() SL C 80, 30.3.2004., str. 128.
(3) SL C 242, 9.10.2003., str. 6.
(*) Misljenje Europskog parlamenta od 30. ozujka 2004. (jos nije objav-

lieno u Sluzbenom listu) i Odluka Vije¢a od 2. prosinca 2004.

)

Direktiva treba biti u skladu sa zadacama i duznostima
dodijeljenim Europskom sustavu sredi$njih banaka i
sredi§njim bankama drZava clanica putem Ugovora i
Statuta Europskog sustava srediSnjih banaka (ESSB) i
Europske sredi$nje banke; posebna paznja s tim u vezi
treba biti dana sredi$njim bankama drzava ¢lanica cije su
dionice trenuta¢no uvrStene za trgovanje na uredenom
trzistu kako bi se zajamcilo ostvarivanje primarnih
ciljeva prava Zajednice.

Bolje uskladivanje odredbi nacionalnog prava o perio-
dicnim i stalnim obvezama obavje$¢ivanja izdavatelja
vrijednosnih papira treba dovesti do visoke razine
zadtite ulagatelja u cijeloj Zajednici. Medutim, ova Direk-
tiva ne utjece na postojeCe zakonodavstvo Zajednice o
udjelima koje izdaju subjekti za zajednicka ulaganja koji
nisu zatvorenog tipa ili udjelima koji su steceni ili
otpusteni u takvim subjektima.

Nadzor izdavatelja dionica ili duznickih vrijednosnih
papira ¢ija je pojedinatna nominalna vrijednost manja
od 1 000 eura za potrebe ove Direktive najbolje bi obav-
ljala drzava ¢lanica u kojoj je sjediste izdavatelja. S tim u
vezi, kljutno je osigurati uskladenost s Direktivom
2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 4. stude-
noga 2003. o prospektu koji je potrebno objaviti
prilikom javne ponude vrijednosnih papira ili prilikom
uvrStenja u trgovanje (*). Po jednakim nacelima treba
uvesti odredenu razinu fleksibilnosti koja bi omogudila
izdavateljima iz tre¢ih zemalja i drustvima iz Zajednice
koja izdaju samo vrijednosne papire drukcije od gore
spomenutih, odabir mati¢ne drzave ¢lanice.

Visoka razina zastite ulagatelja u Zajednici omoguéila bi
uklanjanje prepreka za uvrtavanje vrijednosnih papira na
uredena trziSta Cije je sjediSte u drzavi ¢lanici ili koja
posluju unutar drzave ¢lanice. Drzavama ¢lanicama koje
nisu mati¢na drzava ¢lanica ne smije vise biti dopusteno
ogranicavati uvr§tavanje vrijednosnih papira na svoja
uredena trziSta nametanjem stroZih zahtjeva periodi¢nog
i stalnog obavje$¢ivanja o izdavateljima ¢iji su vrijednosni
papiri uvrsteni za trgovanje na uredenom trzistu.

Uklanjanje prepreka na temelju nacela mati¢ne drzave
¢lanice prema ovoj Direktivi ne treba utjecati na podrucja
koja nisu obuhvaena ovom Direktivom, kao $to su
prava dionicara na interveniranje u upravljanje izdavate-
ljem. Takoder ne bi trebalo utjecati na pravo maticne
drzave clanice da, pored tog, zahtijeva od izdavatelja
objavu dijela ili svih propisanih informacija u novinama.

() SL L 345, 31.12.2003., str. 64.
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Uredba (EZ) br. 1606/2002 Europskog parlamenta i
Vijeca od 19. srpnja 2002. o primjeni medunarodnih
racunovodstvenih standarda () ve¢ je wutrla put za
konvergenciju standarda financijskog izvjeStavanja u
Zajednici za izdavatelje ¢iji su vrijednosni papiri uvrsteni
za trgovanje na uredenom trziStu te koji su obvezni
sastavljati konsolidirane financijske izvjestaje. Time je
ve¢ stvoren poseban rezim za izdavatelje vrijednosnih
papira izvan opleg sustava za sva drustva, kako je utvr-
deno direktivama o pravu poduzeca. Ova Direktiva pred-
stavlja razvoj ovog pristupa u vezi s godiSnjim izvjesci-
vanjem i izvje§¢ivanjem za razdoblja tijekom godine,
ukljucujuéi i nacelo istinitog i postenog prikazivanja
imovine, obveza, financijskog polozaja i dobiti ili gubitka.
Skradeni set financijskih izvjestaja, kao dio polugodisnjih
financijskih izvjestaja, takoder predstavlja dostatan temelj
za istinito i posteno prikazivanje prvih Sest mjeseci izda-
vateljeve poslovne godine.

Godisnji financijski izvjestaji trebaju osigurati objavu
informacija tijekom godina kad su vrijednosni papiri
izdavatelja uvrsteni na uredeno trziste. OlakSavanje uspo-
redbe godisnjih financijskih izvjestaja korisno je ulagate-
ljiima na trzistima vrijednosnih papira samo ako mogu
biti sigurni da ¢e te informacije biti objavljene u odre-
denom roku nakon isteka poslovne godine. U vezi s
duznickim vrijednosnim papirima koji su uvriteni za
trgovanje na uredenom trzistu prije 1. sijenja 2005. te
koje su izdali izdavatelji sa sjediStem u treéoj zemlji,
mati¢na drzava ¢lanica moZe pod odredenim uvjetima
dopustiti  izdavateljima da ne sastavljaju godisnje
financijske izvjestaje u skladu sa standardima zahtije-
vanim na temelju ove Direktive.

Ova Direktiva uvodi sveobuhvatnije polugodi$nje
financijske izvjeStaje za izdavatelje dionica koje su
uvrStene za trgovanje na uredenom trzi§tu. To treba
omoguditi ulagateljima procjenu izdavateljevog polozaja
temeljenu na boljoj obavijestenosti.

Mati¢na drzava ¢lanica moze odobriti oslobadanje od
obveze polugodiSnjeg izvjes¢ivanja izdavateljima duzni-
¢kih vrijednosnih papira u slucaju:

— kreditnih institucija koje djeluju kao mali izdavatelji
duznickih vrijednosnih papira, ili

— izdavatelja koji ve¢ postoje na dan stupanja na snagu
ove Direktive, a koji iskljucivo izdaju duznicke vrijed-
nosne papire za koje bezuvjetno i neopozivo jamci
mati¢na drzava ¢lanica ili neko od njezinih podru¢nih
ili lokalnih tijela, ili

— tijekom prijelaznog razdoblja od deset godina, samo
u vezi s onim duznickim vrijednosnim papirima

() SL L 243, 11.9.2002., str. 1.

(14)

(16)

uvrStenim za trgovanje na uredenom trZistu prije
1. sije¢nja 2005. koje mogu kupiti samo profesio-
nalni ulagatelji. Ako mati¢na drzava clanica dopusta
takvo oslobodenje, ona se ne moze prosiriti na
duznicke vrijednosne papire koji su uvrSteni na
uredeno trziSte nakon tog dana.

Europski parlament i Vije¢e pozdravljaju preuzetu obvezu
Komisije da brzo razmotri povelanje transparentnosti
politika nagradivanja, ukupnog iznosa pladenih naknada,
uklju¢ujuéi sve nepredvidene ili odgodene nadoknade i
nenovcane koristi odobrene svakom od ¢lanova uprav-
nog, rukovodedeg ili nadzornog tijela u skladu s akecij-
skim planom za ,Moderniziranje prava poduzea i
poboljsavanje korporativnog upravljanja u Europskoj
uniji” od 21. svibnja 2003. te namjeru Komisije da u
skoroj buduénosti sastavi preporuku u vezi s tim pita-
njem.

Mati¢na drzava clanica treba poticati izdavatelje ¢ije su
dionice uvr§tene za trgovanje na uredenom trzistu i Cija
je primarna djelatnost na podrucju vadenja ruda da u
svojim godi$njim financijskim izvje$tajima objavljuju
placanja drzavi. Mati¢na drzava clanica takoder treba
poticati povecanje transparentnosti takvih placanja u
sklopu okvira koji je uspostavljen na razli¢itim medu-
narodnim financijskim forumima.

Ova Direktiva takoder ¢ini obveznim izvjeséivanje na
polugodisnjoj osnovi za izdavatelje koji izdaju iskljucivo
duznicke vrijednosne papire na uredenim trzi§tima. Na
temelju Direktive 2003/71/EZ oslobadanja trebaju biti
dozvoljena samo za trzista na veliko ¢ija pojedinacna
nominalna vrijednost pocinje s 50 000 eura. Za duznicke
vrijednosne papire koji su izdani u drugoj valuti, osloba-
danja trebaju biti moguca samo u slucaju kad je protu-
vrijednost njihove pojedina¢ne nominalne vrijednosti u
toj valuti na datum izdanja ekvivalentna najmanje
50 000 eura.

Vremenski brza i pouzdanija informiranost o rezultatima
izdavatelja dionica tijekom poslovne godine zahtijeva
vecu ucestalost informacija tijekom godine. Stoga treba
uvesti obvezu objavljivanja izjava poslovodstva za
razdoblje tijekom godine za prvih Sest mjeseci i za
drugih Sest mjeseci poslovne godine. Od izdavatelja
dionica koji ve¢ objavljuju tromjese¢ne financijske izvje-
Staje ne treba zahtijevati objavljivanje izjava poslovodstva
za razdoblja tijekom godine.

Odgovarajuca pravila o odgovornosti, utvrdena u nacio-
nalnom pravu i propisima svake drzave clanice, trebaju
vrijediti za izdavatelja, njegova upravna, rukovodeéa i
nadzorna tijela ili odgovorne osobe izdavatelja. Drzave
Clanice trebaju zadrzati slobodu odredivanja opsega
odgovornosti.
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(18)  Javnost treba biti obavijeStena o promjenama velinskih skupstinama. Posebno, inozemni imatelji dionica i/ili

(19)

(20)

(22)

udjela u izdavatelju ¢ijim se dionicama trguje na
uredenom trziStu Cije je sjediSte u Zajednici ili koje
posluje unutar Zajednice. Te informacije trebaju omogu-
¢iti ulagateljima da stjecu ili otpustaju dionice s punim
znanjem o promjenama u strukturi prava glasa; takoder
treba pojacati ucinkovitu kontrolu izdavatelja dionica te
ukupnu trzi$nu transparentnost vaznih kretanja kapitala.
U odredenim okolnostima potrebno je navesti informa-
cije o dionicama ili financijskim instrumentima kako je
utvrdeno ¢lankom 13. koji su dani kao kolateral.

Clanak 9. i ¢lanak 10. tocka (c) ne primjenjuju se na
dionice koje su stavljene ili dobivene na raspolaganje
od clanova ESSB-a pri izvrSavanju njihove funkcije
monetarnih vlasti, pod uvjetom da nisu ostvarena prava
glasa iz tih dionica; pojam ,kratko razdoblje” iz ¢lanka
11. odnosi se na kreditne poslove koji se izvrsavaju u
skladu s Ugovorom i pravnim aktima Europske sredi$nje
banke (ESB), posebno smjernicama ESB-a o instrumen-
tima i postupcima monetarne politike i TARGET-u te
kreditne poslove s ciljem obavljanja jednakih funkcija u
skladu s nacionalnim propisima.

Kako bi se izbjeglo nepotrebno optereéivanje odredenih
sudionika na trzi§tu te pojasnilo tko zaista ima utjecaj
nad izdavateljem, za odrzavatelje trzista i skrbnike nije
potrebno zahtijevati obavjeséivanje u vezi s veéinskim
udjelima dionica ili drugih financijskih instrumenata
kako je utvrdeno ¢lankom 13. koji daju pravo stjecanja
dionica ili u vezi s udjelima dionica ili financijskih instru-
menata steCenih samo u svrhe poravnanja i namire, u
okviru ogranicenja i jamstava koji se primjenjuju u Zajed-
nici. Mati¢noj drzavi ¢lanici treba omoguditi dopustanje
ograni¢enih oslobadanja u vezi s udjelima dionica u
knjizi trgovanja kreditnih institucija i investicijskih
drustava.

Da bi se pojasnilo tko u Zajednici zaista ima velinski
udio dionica ili drugih financijskih instrumenata u odre-
denom izdavatelju, ne treba zahtijevati od mati¢nih
drustava zbrajanje njihovih udjela s udjelima kojima
upravljaju subjekti za zajednicka ulaganja u prenosive
vrijednosne papire ili investicijska drustva, ako ta
drutva ostvaruju svoja prava glasa neovisno od svojih
mati¢nih drustava i ispunjavaju odredene druge uvjete.

Stalno  obavjes¢ivanje imatelja vrijednosnih  papira
uvrStenih za trgovanje na uredenim trzitima treba se i
dalje temeljiti na nacelu jednakog postupanja. Takvo
jednako postupanje odnosi se samo na dionicare koji
su u istom poloZaju te stoga ne dovodi u pitanje broj
prava glasa koji pripadaju odredenoj dionici. Isto tako,
imatelji jednako rangiranih duznickih vrijednosnih papira
trebaju nastaviti primjenjivati nacelo jednakog postupa-
nja, ¢ak i u slucaju drzavnih duznickih vrijednosnih
papira. Potrebno je olaksati obavjes¢ivanje imatelja
dionica ifili duznickih vrijednosnih papira na glavnim

(23)

(25)

duznickih vrijednosnih papira trebaju biti aktivnije uklju-
Ceni tako $to im treba biti omoguéeno imenovati opuno-
mocenike koji ¢e djelovati u njihovo ime. Iz istih je
razloga na glavnoj skupstini imatelja dionica ifili duzni-
¢kih vrijednosnih papira potrebno odluciti treba li kori-
stiti moderne informacijske i komunikacijske tehnologije.
U tom slucaju izdavatelji trebaju uciniti sve Sto je
potrebno da bi ucinkovito informirali imatelje svojih
dionica ifili duznickih vrijednosnih papira, ako imaju
mogucnost identificirati te imatelje.

Uklanjanje prepreka i ucinkovito ispunjavanje zahtjeva
Zajednice u vezi s obavjesivanjem takoder nalazu
adekvatan nadzor od strane nadleznih tijela mati¢ne
drzave clanice. Ova Direktiva treba osigurati barem mini-
malno jamstvo pravovremene dostupnosti tih informa-
cija. Iz tog razloga u svakoj drzavi ¢lanici treba postojati
barem jedan sustav evidentiranja i pohrane.

Bilo kakva obveza izdavatelja u vezi s prevodenjem svih
stalnih i periodi¢nih informacija na sve relevantne jezike
u svim drZavama ¢lanicama u kojima su njegovi vrijed-
nosni papiri uvrsteni za trgovanje, ne pospjeSuje integra-
ciju trzista vrijednosnih papira vec djeluje destimulirajuce
na prekograni¢no uvrstavanje vrijednosnih papira za
trgovanje na uredenim trziStima. Stoga u nekim slucaje-
vima izdavatelju treba omoguditi pruzanje informacija na
jeziku Cija je upotreba uobiCajena na podru¢ju medu-
narodnih financija. Buduéi da je potreban poseban trud
za privlacenje ulagatelja iz drugih drzava ¢lanica i tre¢ih
zemalja, drzave clanice viSe ne trebaju sprecavati dioni-
Care, osobe koje imaju pravo glasa ili imatelje financijskih
instrumenata pri slanju potrebnih obavijesti izdavatelju
na jeziku koji se uobicajeno koristi na podru¢ju medu-
narodnih financija.

Kako bi se aktivnije promovirala integracija europskih
trzista kapitala potrebno je ulagateljima bolje organizirati
pristup informacijama o izdavateljima na razini Zajed-
nice. Ulagatelji koji nisu smjeSteni u mati¢noj drzavi
Clanici izdavatelja trebaju imati iste moguénosti kao i
ulagatelji koji su smjesteni u mati¢noj drzavi ¢lanici izda-
vatelja kad traZe pristup spomenutim informacijama. To
se moze posti¢i ako mati¢na drzava ¢lanica osigura uskla-
denost s minimalnim kvalitativnim standardima za distri-
buciju informacija u Zajednici na brz i nediskriminirajudi
nacin, ovisno o vrsti propisane informacije o kojoj je
rije¢. K tome, distribuirane informacije trebaju u mati¢noj
drzavi clanici biti dostupne na centraliziran nacin
omogucujudi izgradnju europske mreze koja Ce biti
dostupna malim ulagateljima po dostupnim cijenama,
pri ¢emu to nece voditi do nepotrebnog dupliciranja u
vezi s obvezom dostavljanja dokumentacije za izdavatelje.
Izdavatelji trebaju imati moguc¢nost iskoristiti pogodnosti
slobode trzi$nog natjecanja pri odabiru medija ili opera-
tera za distribuciju informacija u skladu s ovom Direkti-
vom.



76

Sluzbeni list Europske unije

06/Sv. 4

(26)
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Kako bi se ulagateljima dalje pojednostavio pristup infor-
macijama o drustvima u svim drZavama ¢lanicama, treba
prepustiti nacionalnim nadzornim tijelima oblikovanje
smjernica za uspostavljanje elektronickih mreza uz
blisku suradnju sa svim ostalim relevantnim stranama,
posebno izdavateljima vrijednosnih papira, ulagateljima,
sudionicima na trziStu, operaterima uredenih trzista i
pruzateljima financijskih informacija.

Kako bi se osigurala ucinkovita zastita ulagatelja i
pravilno poslovanje uredenih trzista, pravila koja se
odnose na informacije koje objavljuju izdavatelji ¢iji su
vrijednosni papiri uvrteni za trgovanje na uredenom
trziStu trebaju se primjenjivati i na izdavatelje koji
nemaju sjediSte u drzavi clanici te nisu obuhvaleni
podru¢jem primjene <¢lanka 48. Ugovora. Takoder,
potrebno je osigurati da su javnosti u Zajednici dostupne
sve dodatne relevantne informacije o izdavateljima iz
Zajednice ili tre¢ih zemalja, ¢ije je objavljivanje obvezno
u tre¢oj zemlji, ali ne i u drzavi ¢lanici.

U svakoj drzavi c¢lanici potrebno je odrediti jedno
nadlezno tijelo koje ¢e preuzeti odgovornost za nadzor
uskladenosti s odredbama donesenim na temelju ove
Direktive, kao i za medunarodnu suradnju. To tijelo
treba biti upravno tijelo te je potrebno osigurati
njegovu neovisnost od ekonomskih subjekata kako bi
se izbjegli sukobi interesa. Drzave ¢lanice mogu, medu-
tim, odrediti drugo nadlezno tijelo koje provjerava jesu li
informacije iz ove Direktive sastavljene u skladu s rele-
vantnim izvje$tajnim okvirom te poduzimaju li se odgo-
varajuée mjere u slucaju otkrivenih kr$enja; spomenuto
tijelo ne mora biti upravno tijelo.

Povecanje prekograni¢nih aktivnosti zahtijeva poboljsanje
suradnje izmedu nacionalnih nadleznih tijela, ukljucujuéi
i sveobuhvatan skup odredbi u vezi s razmjenom infor-
macija i mjerama predostroznosti. Organizacija regula-
tornih i nadzornih zadaca u svakoj drzavi ¢lanici, a ne
smije sprecavati ucinkovitu suradnju izmedu nadleznih
nacionalnih tijela.

Na sastanku 17. srpnja 2000. Vijece je osnovalo Odbor
mudrih u vezi s reguliranjem europskih trzista vrijedno-
snih papira. U svom kona¢nom izvjes¢u Odbor je pred-
lozio uvodenje novih zakonodavnih tehnika na temelju
pristupa na Cetiri razine, odnosno klju¢nih nacela, tehni-
¢kih provedbenih mjera, suradnje izmedu nacionalnih
regulatornih tijela za trziSta vrijednosnih papira i izvr$a-
vanje prava Zajednice. Ova Direktiva se treba ograniciti
na $iroka ,okvirna” nacela, dok provedbene mjere koje
treba usvojiti Komisija uz pomo¢ Europskog odbora za
vrijednosne papire koji je osnovan Odlukom Komisije
2001/528[EZ (') trebaju sadrzavati tehnicke pojedinosti.

(") SLL 191, 13.7.2001., str. 45. Odluka kako je izmijenjena Odlukom
2004/8/EZ (SL L 3, 7.1.2004., str. 33.).

(31)

(32)

(33)

(34)

(36)

Rezolucija koju je donijelo Europsko vije¢e u Stockholmu
u ozujku 2001. prihvatila je kona¢no izvjesée Odbora
mudrih te predloZeni pristup na Cetiri razine kako bi se
postupak reguliranja zakonodavstva Zajednice o trzistima
vrijednosnih papira uéinio $to uéinkovitijim i transpa-
rentnijim.

U skladu s tom Rezolucijom potrebno je ¢esée koristiti
provedbene mjere kako bi se osiguralo da tehnicke
odredbe kontinuirano odrazavaju trziSna i nadzorna
kretanja te je potrebno odrediti rokove za sve faze
provedbenih pravila.

Rezolucija Europskog parlamenta od 5. veljace 2002. o
provedbi zakonodavstva o financijskim uslugama takoder
je prihvatila izvjes¢e Odbora mudrih, na temelju svecane
izjave koju je isti dan pred Europskim parlamentom dao
predsjednik Komisije i pisma od 2. listopada 2001. koje
je povjerenik za unutarnje trZi§te uputio predsjedniku
Odbora za gospodarska i monetarna pitanja Europskog
parlamenta u pogledu zastite uloge Europskog parla-
menta u tom postupku.

Europskom parlamentu treba dati razdoblje od tri
mjeseca od prvog slanja nacrta provedbenih mjera kako
bi mu se omogucilo da ih proudi i da svoje misljenje.
Medutim, u hitnim i valjano opravdanim slu¢ajevima to
razdoblje moze se skratiti. Ako tijekom tog razdoblja
Europski parlament donese rezoluciju, Komisija treba
ponovno prouciti nacrt mjera.

Tehnicke provedbene mjere za odredbe propisane ovom
Direktivom trebaju nuzno uzeti u obzir nova kretanja na
trziStima vrijednosnih papira. Komisija treba u skladu s
tim biti ovlaStena usvojiti provedbene mjere, pod
uvjetom da one ne mijenjaju temeljne elemente ove
Direktive te pod uvjetom da Komisija djeluje u skladu s
nacelima iz ove Direktive nakon konzultacija s Europ-
skim odborom za vrijednosne papire.

Pri izvrSavanju svojih provedbenih ovlasti u skladu s
ovom Direktivom Komisija treba postovati sljedeca
nacela:

— potrebu za osiguravanjem povjerenja ulagatelja u
financijska trziSta promicanjem visokih standarda
transparentnosti na financijskim trzistima,

— potrebu za pruzanjem ulagateljima Sirokog spektra
konkurentnih ulaganja te razine objavljivanja i
zastite prilagodene njihovim okolnostima,

— potrebu za osiguravanjem dosljednog provodenja
pravila od strane neovisnih regulatornih tijela,
posebno u vezi s borbom protiv gospodarskog krimi-
nala,
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(38)

— potrebu za visokom razinom transparentnosti i
konzultacija sa svim sudionicima na trzistu i s Europ-
skim parlamentom i VijeCem,

— potrebu za poticanjem inovacija na financijskim trzi-
Stima, kako bi postala dinami¢na i u¢inkovita,

— potrebu za osiguravanjem integriteta trziSta stalnim i
reaktivnim praenjem financijskih inovacija,

— vaznost smanjivanja troskova kapitala i povecanja
dostupnosti kapitala,

— ravnotezu troskova i koristi za sudionike na trzistu
na dugoro¢noj osnovi, uklju¢ujuéi mala i srednja
poduzeéa i male ulagatelje, u vezi s bilo kakvim
provedbenim mjerama,

— potrebu za poticanjem medunarodne konkurentnosti

financijskih trZiSta Zajednice ne dovodeéi u pitanje

) ] pitanj
potrebno poboljSanje medunarodne suradnje,

— potrebu za postizanjem podjednakih konkurentskih
uvjeta za sve sudionike na trzi§tu donoSenjem
propisa na razini Zajednice gdje god je to mogude,

— potrebu za postivanjem razlika na nacionalnim trzi-
Stima kada te razlike ne narusavaju koherentnost
jedinstvenog trzista,

— potrebu za osiguravanjem koherentnosti s drugim
zakonodavstvima Zajednice u ovom podrudju,
buduéi da neujednaene informacije i nedostatak
transparentnosti mogu ugroziti poslovanje trzista i
prije svega nastetiti potro$a¢ima i malim ulagateljima.

Kako bi se osiguralo ispunjenje zahtjeva navedenih u
ovoj Direktivi ili provedbenih mjera ove Direktive,
svako krSenje tih zahtjeva ili mjera treba biti odmah
otkriveno i, gdje je to potrebno, sankcionirano. S tim
ciljem, mjere i sankcije trebaju biti dovoljno odvradajuce,
razmjerne 1 dosljedno primjenjivane. Drzave clanice
trebaju osigurati postojanje prava sudske Zzalbe na
odluke koje donesu nadlezna nacionalna tijela.

Cilj ove Direktive je unaprijediti trenutne zahtjeve za
transparentnoséu za izdavatelje vrijednosnih papira i
ulagatelje koji stjecu ili otpustaju vecinske udjele u izda-
vateljima dije su dionice uvrStene za trgovanje na
uredenom trzistu. Ova Direktiva zamjenjuje neke od
zahtjeva navedenih u Direktivi 2001/34/EZ Europskog
parlamenta i Vije¢a od 28. svibnja 2001. o uvrstenju
vrijednosnih papira u sluzbenu kotaciju burze te o infor-
macijama koje treba objaviti o tim vrijednosnim papiri-
ma (!). S ciljem okupljanja zahtjeva za transparentnosu

(") SL L 184, 6.7.2001., str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2003/71/EZ.

u jedan propis potrebno ju je izmijeniti na odgovarajuci
nacin. Medutim, spomenute izmjene ne smiju utjecati na
moguénost da drzave ¢lanice nametnu dodatne zahtjeve
u skladu s ¢lancima od 42. do 63. Direktive 2001/34/EZ
koji ostaju na snazi.

(39)  Ova je Direktiva u skladu s Direktivom 95/46/EZ Europ-
skog parlamenta i Vijeca od 24. listopada 1995. o zastiti
pojedinaca u vezi s obradom osobnih podataka i
slobodnom protoku takvih podataka (?).

(40)  Ova Direktiva postuje temeljna prava i nacela priznata
posebno u Povelji Europske unije o temeljnim pravima.

(41)  Bududi da drzave clanice ne mogu u dostatnoj mjeri na
temelju postojeceg zakonodavstva Zajednice ostvariti
ciljeve ove Direktive, odnosno osiguravanje povjerenja
ulagatelja postizanjem jednake transparentnosti u cijeloj
Zajednici te time dovrSavanje unutarnjeg trzista, koji se
stoga mogu bolje ostvariti na razini Zajednice, Zajednica
moze usvojiti mjere u skladu s nacelom supsidijarnosti
kako je odredeno u ¢lanku 5. Ugovora. U skladu s
nacelom razmjernosti, kako je odredeno u spomenutom
¢lanku, ova Direktiva ne prelazi okvire potrebne za
ostvarenje tih ciljeva.

(42)  Mjere potrebne za provedbu ove Direktive trebaju biti
usvojene u skladu s Odlukom Vijeca 1999/468/EZ od
28. lipnja 1999. o utvrdivanju postupaka za izvrSavanje
provedbenih ovlasti dodijeljenih Komisiji (3),

DONIJELI SU OVU DIREKTIVU:

POGLAVLJE L

OPCE ODREDBE

Clanak 1.
Predmet i podrudje primjene

1. Ova Direktiva odreduje zahtjeve u vezi s objavljivanjem
periodi¢nih i stalnih informacija o izdavateljima ¢iji su vrijed-
nosni papiri ve¢ uvrsteni za trgovanje na uredenom trzistu Cije
je sjediste u drzavi ¢lanici ili koje posluje u drzavi ¢lanici.

2. Ova se Direktiva ne primjenjuje na udjele koje izdaju
subjekti za zajednicka ulaganja koji nisu zatvorenog tipa ili na
udjele koje su takvi subjekti za zajednicka ulaganja stekli ili
otpustili.

(3) SL'L 281, 23.11.1995., str. 31. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Uredbom (EZ) br. 1882/2003 (SL L 284, 31.10.2003., str. 1.).
() SL L 184, 17.7.1999., str. 23.
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3. Drzave clanice mogu odluciti da ne primijene odredbe
navedene u clanku 16. stavku 3. i u ¢lanku 18. stavcima 2.,
3.1 4. na vrijednosne papire koji su uvrSteni za trgovanje na
uredenom trzi§tu, a kojima su izdavatelji one ili njihova
podruéna ili lokalna tijela.

4. Drzave clanice mogu odluciti da ne primjene clanak 17.
na svoje nacionalne sredi$nje banke u njihovom svojstvu izda-
vatelja dionica koje su uvrStene za trgovanje na uredenom
trzistu ako su uvrstene prije 20. sijecnja 2005.

Clanak 2.
Definicije

1. Za potrebe ove Direktive primjenjuju se sljedece definicije:

(@) ,vrijednosni papiri” znaci prenosivi vrijednosni papiri kako
su definirani u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 18. Direktive
2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 21. travnja
2004. o trzistima financijskih instrumenata (') uz iznimku
instrumenata trzista novca kako su definirani u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki 19. spomenute Direktive ¢ije je dospijece
krace od 12 mjeseci te na koje se moze primjenjivati nacio-
nalno zakonodavstvo;

(b) .duznicki vrijednosni papiri” zna¢i obveznice i drugi oblici
prenosivog sekuritiziranog duga, uz iznimku vrijednosnih
papira koji su jednaki dionicama u drustvima ili koji, ako ih
se zamijeni ili se iskoriste prava koja ona nose, daju pravo
na stjecanje dionica ili vrijednosnih papira jednakih dioni-
cama;

(c) ,uredeno trziste” znaci trziste kako je definirano u ¢lanku
4. stavku 1. tocki 14. Direktive 2004/39/EZ;

(d) ,izdavatelj” zna¢i pravna osoba regulirana zasebnim ili
javnim pravom, ukljuCujudi i drzavu, ¢iji su vrijednosni
papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom trziStu, pri
¢emu je izdavatelj u slucaju potvrda o deponiranim vrijed-
nosnim papirima onaj kojeg predstavljaju ti vrijednosni
papiri;

(e) ,dionicar” zna¢i fizicka ili pravna osoba regulirana
zasebnim ili javnim pravom, koja drzi, direktno ili indirek-
tno:

i. dionice izdavatelja u svoje ime i za svoj racun;

ii. dionice izdavatelja u svoje ime, ali za racun druge
fizicke ili pravne osobe;

iii. potvrde o deponiranim dionicama, u kojem se slucaju
imatelj potvrda o deponiranim dionicama smatra dioni-
¢arom dionica koje predstavljaju potvrde o deponiranim
dionicama;

() SL L 145, 30.4.2004., str. 1.

Jkontrolirano drustvo” znadi drustvo:

i. u kojem fizicka ili pravna osoba ima vecinu prava glasa,
ili

ii. u kojem fizicka ili pravna osoba ima pravo imenovati ili
razrijesiti veéinu clanova upravnog, rukovodeceg ili
nadzornog tijela, a istodobno je dionicar ili ¢lan spome-
nutog drustva; ili

iii. u kojem je fizicka ili pravna osoba dionicar ili ¢lan te u
kojem samostalno kontrolira veéinu prava glasa dioni-
Cara ili ¢lanova, u skladu sa sporazumom sklopljenim s
drugim dioni¢arima ili ¢lanovima spomenutog drustva;

iv. nad kojim fizicka ili pravna osoba moze ostvarivati ili
ostvaruje prevladavajuéi utjecaj ili kontrolu;

,subjekti za zajednicka ulaganja koji nisu zatvorenog tipa”
znadi otvoreni investicijski fondovi i drustva za investicije:

i. Ciji je cilj zajednicko ulaganje sredstava prikupljenih od
javnosti i koji posluju prema nacelu razdiobe rizika, i

ii. ¢iji se udjeli na zahtjev imatelja udjela otkupljuju ili
isplacuju, direktno ili indirektno, iz imovine tih subje-
kata;

sudjeli u subjektima za zajednicka ulaganja” znaci vrijed-
nosni papiri koje je izdao subjekt za zajednicka ulaganja na
osnovu kojeg imatelj udjela stje¢e prava nad imovinom u
takvom subjektu;

,mati¢na drzava clanica” znaci

i. u slucaju izdavatelja duznickih vrijednosnih papira ¢ija je
pojedinacna nominalna vrijednost manja od 1 000 eura
ili izdavatelja dionica:

— ako je izdavatelj osnovan u Zajednici, drzava ¢lanica
u kojoj ima sjediste,

— ako je izdavatelj osnovan u trecoj zemlji, drzava
¢lanica u kojoj je obvezan podnijeti godisnje infor-
macije nadleznom tijelu u skladu s ¢lankom 10.
Direktive 2003/71/EZ.

Definicija ,mati¢ne” drzave ¢lanice primjenjuje se na sve
duznicke vrijednosne papire u valuti koja nije euro, pod
uvjetom da je protuvrijednost njihove pojedinacne
nominalne vrijednosti na dan izdanja manja od 1000
eura, osim ako je gotovo jednaka 1 000 eura;

ii. za sve izdavatelje koji nisu obuhvadeni u podtocki i,
drzava clanica koju je izdavatelj izabrao izmedu drzave
Clanice u kojoj je sjediSte izdavatelja i onih drzava
¢lanica na ¢ija uredena trzidta su uvrdteni za trgovanje
njegovi vrijednosni papiri. Izdavatelj moze odabrati
samo jednu drzavu clanicu kao svoju mati¢nu drzavu
¢lanicu. Njegov odabir ostaje na snazi barem tri godine,
osim ako njegovi vrijednosni papiri viSe nisu uvrsteni za
trgovanje niti na jednom uredenom trZistu u Zajednici;
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() .drzava clanica domadin” znadi drzava clanica na Cijem su
uredenom trziStu vrijednosni papiri uvrsteni za trgovanje
ako je razli¢ita od mati¢ne drzave Clanice;

(k) ,propisane informacije” znaci sve informacije koje je izda-
vatelj ili bilo koja druga osoba koja je zatrazila uvrStenje
vrijednosnih papira za trgovanje na uredenom trzistu bez
suglasnosti izdavatelja obvezna objavljivati u skladu s ovom
Direktivom, ¢lankom 6. Direktive 2003/6/EZ Europskog
parlamenta i Vije¢a od 28. sije¢nja 2003. o trgovanju na
temelju povlastenih informacija i manipuliranju trziStem
(zlouporabi trzista) ('), zakonima i drugim propisima
drzava ¢lanica donesenim u skladu s ¢lankom 3. stavkom
1. ove Direktive;

() ,elektronska sredstva’znaci sredstva elektronske opreme za
obradu (ukljucujuéi i digitalno saZimanje), pohranu i
prijenos podataka upotrebom Zica, radija, opticke tehnolo-
gije ili bilo koje drugo elektromagnetsko sredstvo;

(m) ,drustvo za upravljanje” znaci drustvo iz ¢lanka 1.a stavka
2. Direktive Vijeca 85[/611/EEZ od 20. prosinca 1985. o
uskladivanju zakona i drugih propisa u odnosu na subjekte
za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire
(UCITS) (3);

(n) ,odrzavatelj trzi§ta” znali osoba koja neprekidno djeluje na
financijskim trzi§tima spremna trgovati za svoj racun tako
da kupuje i prodaje financijske instrumente uz koristenje
vlastitog kapitala po cijenama koje ona utvrduje;

(0) ,kreditna institucija” znaci drustvo iz clanka 1. stavka 1.
tocke (a) Direktive 2000/12/EZ Europskog parlamenta i
Vijeca od 20. ozujka 2000. o osnivanju i obavljanju djelat-
nosti kreditnih institucija (%);

(p) .vrijednosni papiri izdani stalno ili ponavljajue” znaci
duznicki vrijednosni papiri istog izdavatelja Cije je izdavanje
stalno ili najmanje dva zasebna izdanja vrijednosnih papira
slicne vrste ifili roda.

2. Za potrebe definicije ,kontroliranog drustva” u stavku 1.
tocki (f) podtocki ii., prava imatelja u vezi s glasanjem, imeno-
vanjem ili razrjeSavanjem uklju¢uju prava bilo kojeg drugog
drustva kojeg kontrolira dionicar i prava svih fizickih ili
pravnih osoba koje djeluju u svoje ime, ali za raun dionicara
ili bilo kojeg drustva kojeg kontrolira dionicar.

3. Kako bi se uzeo u obzir tehnicki razvoj financijskih trzista
i osigurala jedinstvena primjena stavka 1. Komisija, u skladu s
postupkom navedenim u ¢lanku 27. stavku 2., usvaja proved-
bene mjere u vezi s definicijama iz stavka 1.

() SL L 96, 12.4.2003., str. 16.

() SL L 375, 31.12.1985., str. 3. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2004/39/EZ.

() SL L 126, 26.5.2000., str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom Komisije 2004/69/EZ (SL L 125, 28.4.2004., str. 44.).

Komisija posebno:

(a) za potrebe stavka 1. tocke (i) podtocke ii., utvrduje postupke
u skladu s kojima izdavatelj moZe odabrati mati¢nu drzavu
¢lanicy;

(b) prilagoduje, za potrebe odabira mati¢ne drzave ¢lanice nave-
dene u stavku 1. tocki (i) podtocki ii., ovisno o slucaju,
trogodi$nje razdoblje u vezi s izdavateljevim povijesnim
poslovanjem glede svih novih zahtjeva u skladu s pravom
Zajednice koje se odnosi na uvrStenje za trgovanje na
uredenom trzistu;

(c) za potrebe stavka 1. tocke (I) utvrduje okvirni popis sred-
stava koja se neée smatrati elektronskim sredstvima, uzima-
juéi pri tome u obzir Prilog V. Direktivi 98/34/EZ Europ-
skog parlamenta i Vijeca od 22. lipnja 1998. o utvrdivanju
postupka osiguravanja informacija u podru¢ju tehnickih
norma i propisa (*).

Clanak 3.

Integracija trziSta vrijednosnih papira

1.  Mati¢na drzava clanica moZe pred izdavatelja postaviti
stroze zahtjeve od onih utvrdenih ovom Direktivom.

Mati¢na drzava ¢lanica moze takoder imatelju dionica ili fizickoj
ili pravnoj osobi navedenoj u ¢lancima od 10. do 13. nametnuti
stroze zahtjeve od onih utvrdenih ovom Direktivom.

2. Drzava clanica domacin ne smije:

(a) pri uvrstenju vrijednosnih papira na uredeno trziste na svom
podru¢ju nametnuti stroZe zahtjeve objavljivanja od onih
utvrdenih ovom Direktivom ili u ¢lanku 6. Direktive
2003/6/EZ;

(b) u vezi s obavjei¢ivanjem o informacijama, za imatelje
dionica ili fizicke ili pravne osobe iz ¢lanaka od 10. do
13. nametnuti stroze zahtjeve od onih propisanih ovom
Direktivom.

POGLAVLJE 1L

PERIODICNE INFORMACIJE

Clanak 4.
Godisnji financijski izvjestaji
1. Izdavatelj objavljuje svoje godisnje financijske izvjestaje
najkasnije Cetiri mjeseca nakon isteka svake poslovne godine i
osigurava da su oni javno dostupni barem tijekom sljedecih pet
godina.

() SL L 204, 21.7.1998., str. 37. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Aktom o pristupanju iz 2003.
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2. Godisnji financijski izvjestaji sastoje se od:
(a) revidiranih financijskih izvjestaja;
(b) izvjesca poslovodstva; i

(c) izjava odgovornih osoba izdavatelja, ¢ija su imena i funkcije
koje obnasaju jasno navedena, kojima potvrduju da, prema
njihovim saznanjima, financijski izvjeStaji, sastavljeni uz
primjenu  odgovaraju¢ih  racunovodstvenih  standarda,
pruZzaju istinit i poSten prikaz imovine i obveza, financijskog
polozaja i dobiti i gubitaka izdavatelja i svih drustava uklju-
Cenih u konsolidaciju te da izvjes¢e poslovodstva uklju¢uje
posten pregled razvoja i rezultata poslovanja te polozaj
izdavatelja i svih drustava uklju¢enih u konsolidaciju,
zajedno s opisom osnovnih rizika i neizvjesnosti kojima
su izloZeni.

3. U slucajevima kad je izdavatelj obvezan sastavljati konso-
lidirane financijske izvjetaje u skladu sa Sedmom direktivom
Vije¢a 83/349[/EEZ od 13. lipnja 1983. o konsolidiranim
financijskim izvje$tajima (), revidirani financijski izvjestaji uklju-
Cuju konsolidirane financijske izvjestaje sastavljene u skladu s
Uredbom (EZ) br. 1606/2002 i godisnje financijske izvjeStaje
mati¢nog drustva sastavljene u skladu s nacionalnim pravom
drzave clanice u kojoj je mati¢no drustvo osnovano.

U slucajevima kada izdavatelj nije obvezan sastavljati konsolidi-
rane financijske izvjestaje, revidirani financijski izvjestaji uklju-
Cuju financijske izvjeStaje sastavljene u skladu s nacionalnim
pravom drzave ¢lanice u kojoj je drustvo osnovano.

4. Revizija financijskih izvjeStaja obavlja se u skladu s ¢lan-
cima 51. i 5l.a Cetvrte direktive Vijeéa 78/660/EEZ od
25. srpnja 1978. o godisnjim financijskim izvjestajima za odre-
dene vrste trgovackih drustava (%) te ako je izdavatelj obvezan
sastavljati konsolidirane financijske izvjestaje u skladu s ¢lankom
37. Direktive 83/349/EEZ.

Revizorsko izvjesée koje je potpisala osoba ili osobe odgovorne
za reviziju financijskih izvjeStaja u cijelosti se objavljuje javnosti
zajedno s godi$njim financijskim izvjestajima.

5. Izvjesée poslovodstva sastavlja se u skladu s ¢lankom 46.
Direktive 78/660[EEZ te, ako je izdavatelj obvezan sastavljati
konsolidirane financijske izvjestaje, u skladu s ¢lankom 36.
Direktive 83/349/EEZ.

6. Komisija u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 27.
stavku 2. donosi provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir
tehnicki razvoj financijskih trzista i osigurala jedinstvena
primjena stavka 1. Komisija posebno odreduje tehnicke uvjete
u skladu s kojima objavljeni godisnji financijski izvjestaji, uklju-
¢ujudi revizorsko izvjesée, trebaju biti dostupni javnosti. Komi-
sija takoder mozZe, ako je potrebno, prilagoditi petogodisnje
razdoblje navedeno u stavku 1.

(") SL L 193, 18.7.1983,, str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2003/51/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (SL L 178,
17.7.2003., str. 16.).

(3 SL L 222, 14.8.1978., str. 11. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2003/51/EZ.

Clanak 5.

Polugodisnji financijski izvjestaji

1. Izdavatelj dionica ili duznickih vrijednosnih papira objav-
ljuje polugodisnje financijske izvjestaje koji obuhvacaju prvih
Sest mjeseci poslovne godine u §to je moguée kraéem roku
nakon isteka navedenog razdoblja, najkasnije dva mjeseca
nakon isteka tog razdoblja. Izdavatelj osigurava dostupnost
polugodisnjih financijskih izvjeStaja javnosti tijekom razdoblja
od barem pet godina.

2. Polugodi$nji financijski izvjestaji sastoje se od:

(a) skracenog seta financijskih izvjestaja;

(b) izvjeséa poslovodstva za razdoblje tijekom godine; i

(c) izjava odgovornih osoba izdavatelja, ¢ija su imena i funkcije
koje obnasaju jasno navedena, kojima potvrduju da, prema
njihovim saznanjima, skraceni set financijskih izvjestaja
sastavljenih uz primjenu odgovaraju¢ih rac¢unovodstvenih
standarda, pruzaju istinit i poSten prikaz imovine i
obveza, financijskog poloZaja i dobiti i gubitaka izdavatelja
i svih drustava ukljucenih u konsolidaciju te da izvjesce
poslovodstva za razdoblje tijekom godine uklju¢uje posten
pregled razvoja i rezultata poslovanja te polozaj izdavatelja i
svih drustava ukljucenih u konsolidaciju u skladu s odred-
bama stavka 3. te da izvjeS¢e poslovodstva za razdoblje
tijekom godine ukljucuje posten pregled informacija u
skladu s odredbama stavka 4.

3. U slucajevima kada je izdavatelj obvezan sastavljati konso-
lidirane financijske izvjeStaje, skraeni set financijskih izvjestaja
sastavlja se u skladu s medunarodnim racunovodstvenim stan-
dardima koji se primjenjuju na financijsko izvjesivanje za
razdoblje tijekom godine koji su usvojeni u skladu s postupkom
navedenim u ¢lanku 6. Uredbe (EZ) br. 1606/2002.

U slucajevima kada izdavatelj nije obvezan sastavljati konsolidi-
rane financijske izvjeStaje, skradeni set financijskih izvjestaja
sastoji se barem od skracene bilance, skraenog racuna dobiti
i gubitka te biljeski uz navedene izvjeStaje. Pri sastavljanju skra-
¢ene bilance i skra¢enog racuna dobiti i gubitka izdavatelj slijedi
ista nacela priznavanja i mjerenja kao pri sastavljanju godisnjih
financijskih izvjestaja.

4. Izvjedce poslovodstva za razdoblje tijekom godine uklju-
¢uje barem naznaku znacajnih dogadaja koji su se dogodili
tijekom prvih Sest mjeseci poslovne godine te njihov utjecaj
na skraceni set financijskih izvjestaja, zajedno s opisom osno-
vnih rizika i neizvijesnosti vezano uz sljede¢ih Sest mjeseci
poslovne godine. Kod izdavatelja dionica izvjesée poslovodstva
za razdoblje tijekom godine sadrzi takoder i znacajne transakcije
s povezanim osobama.
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5. Ako su polugodisnji financijski izvjestaji revidirani, revi-
zorsko izvjeSée podnosi se u cijelosti. Isto vrijedi i u slucaju
revizorskog pregleda. Ako polugodisnji financijski izvjestaji
nisu revidirani ili pregledani, izdavatelj u tom smislu daje
izjavu u svom izvjestaju.

6. Komisija u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 27.
stavku 2., usvaja provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir
tehnicki razvoj financijskih trzista i osigurala jedinstvena
primjena stavaka od 1. do 5. ovog ¢lanka.

Komisija posebno:

(a) odreduje tehnicke uvjete u skladu s kojima objavljeni polu-
godi$nji financijski izvjestaji, ukljuCujudi revizorski pregled,
trebaju biti dostupni javnosti;

(b) pojasnjava narav revizorskog pregleda;

(c) odreduje minimalan sadrzaj skracene bilance, rauna dobiti i
gubitka te biljeski uz navedene izvjestaje u slucajevima kad
nisu sastavljeni u skladu s medunarodnim racunovod-
stvenim standardima koji su doneseni u skladu s postupkom
navedenim u ¢lanku 6. Uredbe (EZ) br. 1606/2002.

Ako je potrebno, Komisija takoder mozZe prilagoditi petogo-
disnje razdoblje navedeno u stavku 1.

Clanak 6.
Izjave poslovodstva za razdoblje tijekom godine

1. Ne dovode¢i u pitanje clanak 6. Direktive 2003/6/EZ,
izdavatelj ¢ije su dionice uvrstene za trgovanje na uredenom
trzi$tu objavljuje izjavu svog poslovodstva u prvih Sest mjeseci
poslovne godine i drugu izjavu poslovodstva u drugih Sest
mjeseci poslovne godine. Spomenuta izjava podnosi se u
razdoblju od deset tjedana nakon pocetka i Sest tjedana prije
kraja Sestomjesecnog razdoblja na koje se izjava odnosi. Izjava
sadrzi informacije koje obuhvadaju razdoblje od pocetka Sesto-
mjese¢nog razdoblja na koje se izjava odnosi i datuma objave
izjave. Takva izjava pruza:

— objasnjenje znacajnih dogadaja i transakcija koji su se dogo-
dili tijekom predmetnog razdoblja te njihov ucinak na
financijski polozaj izdavatelja i njegovih kontroliranih
drustava, te

— opcenit opis financijskog polozZaja i rezultata izdavatelja i
njegovih  kontroliranih  drustava tijekom predmetnog
razdoblja.

2. Izdavatelji koji u skladu s nacionalnim zakonodavstvom,
pravilima uredenih trzista ili na vlastitu inicijativu objavljuju

tromjesecne financijske izvjestaje u skladu sa spomenutim zako-
nodavstvom ili pravilima nisu obvezni objavljivati izjave poslo-
vodstva u skladu s odredbama stavka 1.

3. Komisija podnosi izvjesCe Europskom parlamentu i Vijecu
do 20. sije¢nja 2010. o transparentnosti tromjese¢nog financij-
skog izvjeStavanja i izjava poslovodstva izdavatelja kako bi
provjerili ispunjavaju li dostavljene informacije postavljeni cilj
omogucavanja ulagateljima da izvrSe procjenu financijskog
polozaja izdavatelja na temelju obavijestenosti. Spomenuto
izvjesée ukljucuje procjenu ucinka na podrucja u kojima Komi-
sija razmatra predlaganje izmjena ovog ¢lanka.

Clanak 7.
Odgovornost

Drzave ¢lanice osiguravaju da barem izdavatelj ili njegova upra-
vna, rukovodeca ili nadzorna tijela budu odgovorni za sastav-
liene i objavljene informacije u skladu s ¢lancima 4., 5., 6. i 16.
te da se njihovi zakoni i drugi propisi u vezi s odgovornoséu
odnose na izdavatelje, tijela spomenuta u ovom ¢lanku ili odgo-
vorne osobe izdavatelja.

Clanak 8.
Oslobodenja

1.  Clanci 4., 5.1 6. ne primjenjuju se na sliedece izdavatelje:

(@) drzavu, podru¢na ili lokalna tijela drzave, javno medu-
narodno tijelo u kojem je ¢lan najmanje jedna drzava
Clanica, ESB, nacionalne sredi$nje banke drzava clanica bez
obzira izdaju li dionice ili druge vrijednosne papire; te

(b) izdavatelje isklju¢ivo duznickih vrijednosnih papira koji su
uvrSteni za trgovanje na uredenom trzistu i ¢ija pojedinacna
nominalna vrijednost iznosi najmanje 50 000 eura ili, u
slucaju duznickih vrijednosnih papira nominiranih u valuti
koja nije euro, ¢ija protuvrijednost pojedinaéne nominalne
vrijednosti na dan izdanja iznosi najmanje 50 000 eura.

2. Mati¢na drzava c¢lanica moze odluciti da se ¢lanak 5. ne
primjenjuje na kreditne institucije ¢ije dionice nisu uvrstene za
trgovanje na uredenom trzistu i koje su stalno ili ponavljajuce
izdavale isklju¢ivo duznicke vrijednosne papire pod uvjetom da
ukupan nominalni iznos tih duzni¢kih vrijednosnih papira nije
dosegao 100 000 000 eura te da nisu objavile prospekt u
skladu s Direktivom 2003/71/EZ.

3. Mati¢na drzava clanica moze odluciti da se ¢lanak 5. ne
primjenjuje na izdavatelje koji ve¢ postoje na uredenom trzistu
na dan stupanja na snagu Direktive 2003(71/EZ, koji izdaju
isklju¢ivo duznicke vrijednosne papire za koje bezuvjetno i
neopozivo jam¢i mati¢na drzava clanica ili neko od njezinih
podruénih ili lokalnih tijela.
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POGLAVLJE IIL

STALNE INFORMACIJE

ODJELJAK 1.

Informacije o vetinskim udjelima

Clanak 9.
Obavjeséivanje o stjecanju ili otpustanju veéinskih udjela

1. Mati¢na drzava ¢lanica osigurava da dionicar pri stjecanju
ili otpustanju dionica s pravom glasa izdavatelja Cije su dionice
uvrStene za trgovanje na uredenom trzistu, obavijesti izdavatelja
o postotku prava glasa kojeg dionifar ima u izdavatelju kao
rezultat stjecanja ili otpustanja, ako taj postotak dosegne,
prijede ili padne ispod praga od 5%, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %,
30 %, 50% i 75 %.

Prava glasa izratunavaju se na temelju svih dionica s pravom
glasa ¢ak i ako je ostvarivanje tih prava ograniceno. Te se
informacije daju se i za sve dionice istog roda s pravom glasa.

2. Mati¢na drzava clanica osigurava da dionicari obavjes¢uju
izdavatelja o postotku prava glasa kada taj postotak dosegne,
prijede ili padne ispod pragova navedenih u stavku 1. zbog
dogadaja koji mijenjaju strukturu prava glasa te na temelju
informacija objavljenih u skladu s ¢lankom 15. Ako je izdavatelj
osnovan u tre¢oj zemlji, obavijest se podnosi za jednake doga-
daje.

3. Mati¢na drzava clanica ne mora primjenjivati:

(a) prag od 30 %, ako primjenjuje prag od jedne trecine;

(b) prag od 75 %, ako primjenjuje prag od dvije trecine.

4. Ovaj clanak se ne primjenjuje na dionice Cije je stjecanje
izvrseno iskljucivo u svrhu poravnanja i namire u uobicajenom
kratkom ciklusu namire ili na skrbnike koji drze dionice u svoj-
stvu skrbnika pod uvjetom da takvi skrbnici mogu ostvarivati
prava glasa iz tih dionica isklju¢ivo u skladu s uputama zaprim-
lijenim pisanim putem ili putem elektronickih sredstava.

5. Ovaj se ¢lanak ne primjenjuje na odrzavatelja trzista koji u
svojstvu odrzavatelja trzista stjece ili otpusta vecinski udjel koji
dosegne ili prijede prag od 5 % pod uvjetom:

(a) da ima odobrenje za rad mati¢ne drzave clanice u skladu s
Direktivom 2004/39/EZ; te

(b) da se ne uplice u upravljanje doti¢nog izdavatelja ili na bilo
koji drugi nacin utjeCe na izdavatelja da kupi takve dionice
ili podrzi njihovu cijenu.

6. Mati¢na drzava ¢lanica moze na temelju ¢lanka 2. stavka
1. tocke (i) odluciti da se prava glasa iz knjige trgovanja kreditne
institucije ili investicijskog drustva, kako je odredeno ¢lankom
2. stavkom 6. Direktive Vijeca 93/6/EEZ od 15. ozujka 1993. o
adekvatnosti kapitala investicijskih drustava i kreditnih instituci-
ja (1), za potrebe ovog ¢lanka ne broje, pod uvjetom:

(a) da prava glasa u knjizi trgovanja ne prelaze 5 %; te

(b) da kreditna institucija ili investicijsko drustvo osiguraju da se
prava glasa iz dionica iz knjige trgovanja ne ostvaruju niti
na drugi nacin koriste da bi utjecali na upravljanje izdavate-
ljem.

7. Komisija u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 27.
stavku 2. donosi provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir
tehnicki razvoj financijskih trzista i osigurala jedinstvena
primjena stavaka 2., 4. 1 5. ovog ¢lanka.

Komisija posebno utvrduje maksimalno trajanje ,kratkog ciklusa
namire” navedenog u stavku 4. kao i odgovarajuée mehanizme
kontrole od strane nadleznog tijela mati¢ne drzave clanice. K
tome, Komisija moZe sastaviti popis dogadaja navedenih u
stavku 2.

Clanak 10.
Stjecanje ili otpustanje vecinskih udjela prava glasa

Obveza obavjes¢ivanja odredena u stavcima 1. i 2. ¢lanka 9.
takoder se primjenjuje na fizicke i pravne osobe ako one imaju
pravo stjecati, otpustiti ili ostvariti pravo glasa u bilo kojem od
sljedecih slucajeva ili njihovoj kombinaciji:

(a) prava glasa koja ima treca strana s kojom je ta fizicka ili
pravna osoba sklopila sporazum koji ih obvezuje da donesu,
zajednickim ostvarivanjem prava glasa koja imaju, dugo-
ro¢nu zajednicku politiku u vezi s upravljanjem izdavateljem
o kojem je rije¢;

(b) prava glasa koja ima treca strana na temelju sporazuma
sklopljenog s tom fizickom ili pravnom osobom koji pred-
vida privremeni prijenos predmetnog prava glasa uz
naknadu;

(c) prava glasa iz dionica koje su poloZene kao osiguranje kod
te fizicke ili pravne osobe ako ta fizicka ili pravna osoba
kontrolira prava glasa i iskaze svoju namjeru ostvarivanja
istih;

(") SL L 141, 11.6.1993,, str. 1. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2004/39/EZ.
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(d) prava glasa iz dionica za koje je u korist te fizicke ili pravne
osoba osnovano pravo plodouZivanja;

(e) prava glasa koja ima ili moze ostvariti u smislu tocaka od
(@) do (d) drustvo kojeg kontrolira ta fizicka ili pravna
osoba;

(f) prava glasa iz dionica pohranjenih kod te fizicke ili pravne
osobe, koja ta fizicka ili pravna osoba moze ostvariti po
vlastitom nahodenju, ako ne postoje posebne upute dioni-
Cara;

(g) prava glasa koja ima treca strana u svoje ime, a za racun te
fizicke ili pravne osobe;

(h) prava glasa koja ta fizicka ili pravna osoba moze ostvariti
kao opunomoéenik te po vlastitom nahodenju ako ne
postoje posebne upute dionicara.

Clanak 11.

1. Clanak 9. i ¢lanak 10. tocka (c) ne primjenjuju se na
dionice koje su stavljene ili dobivene na raspolaganje od
¢lanova ESSB-a pri izvrSavanju njihove funkcije monetarne
vlasti, ukljucujuéi i dionice stavljene ili dobivene na raspolaganje
od ¢lanova ESSB-a kao zalog ili u sklopu repo ugovora ili
sli¢cnog ugovora u vezi s likvidno$éu koji je odobren u smislu
monetarne politike ili u okviru sustava placanja.

2. Oslobadanje se primjenjuje kod gore spomenutih transak-
cija za kratko razdoblje pod uvjetom da prava glasa iz spome-
nutih dionica nisu ostvarena.

Clanak 12.
Postupci obavjesCivanja i objavljivanja vecinskih udjela

1. Zahtjev obavjesivanja iz ¢lanaka 9. i 10. ukljucuje slje-
dece informacije:

(a) novonastalu situaciju u vezi s pravima glasa;

lanac kontroliranih drustava preko kojih stvarno imaju
p ] )
prava glasa, ovisno o slucaju;

(c) datum na koji je dosegnut ili prijeden prag; i

(d) identitet dionicara, ¢ak i ako taj dioni¢ar nema pravo ostva-
rivanja prava glasa po uvjetima iz ¢lanka 10. te fizickih i
pravnih osoba koje imaju pravo ostvarivanja prava glasa u
ime tog dionicara.

2. Izdavatelj se obavjescuje 3to je prije moguce, ali najkasnije
u roku od Cetiri dana trgovanja, pri Cemu je prvi dan jedan dan
nakon dana kada dionicar ili fizicka ili pravna osoba iz
¢lanka 10.

(a) sazna za stjecanje ili otpustanje ili moguénost ostvarivanja
prava glasa, ili na koji je, ovisno o okolnostima, trebala
saznati za to, bez obzira na dan kada stjecanje, otpustanje
ili moguénost ostvarivanja prava ima pravni ucinak; ili

(b) je obavijestena o dogadaju navedenom u ¢lanku 9. stavku 2.

3. Drustvo je oslobodeno od obveze obavjes¢ivanja u skladu
sa stavkom 1. ako obavje$¢ivanje izvr$i maticno drustvo ili, u
slucajevima kada je i samo mati¢no drustvo kontrolirano
drustvo njegovog maticnog drustva.

4. Mati¢no drustvo drustva za upravljanje ne mora zbrojiti
svoje udjele u skladu s clancima 9. i 10. s udjelima kojima
drustvo za upravljanje upravlja u skladu s odredbama Direktive
85/611/EEZ, pod uvjetom da drustvo za upravljanje ostvaruje
svoja prava glasa neovisno od mati¢nog drustva.

Medutim, ¢lanci 9. i 10. primjenjuju se u slucaju kad je mati¢no
drustvo ili drugo kontrolirano drustvo mati¢nog drustva ulozilo
u udjele kojima upravlja drustvo za upravljanje, a drustvo za
upravljanje ne moze raspolagati pravima glasa iz tih udjela te
moZe ostvarivati prava glasa samo prema direktnim ili indi-
rektnim uputama mati¢nog drustva ili drugog kontroliranog
drustva mati¢nog drustva.

5. Mati¢no drustvo investicijskog drustva koje ima odobrenje
za rad u skladu s Direktivom 2004/39/EZ ne mora zbrojiti
svoje udjele u skladu s ¢lancima 9. i 10. s udjelima kojima
takvo investicijsko drustvo upravlja za svakog klijenta zasebno,
u smislu ¢lanka 4. stavka 1. tocke 9. Direktive 2004/39/EZ pod
uvjetom da:

— investicijsko drustvo ima odobrenje za pruzanje usluge
upravljanja portfeljem u skladu s tockom 4. odjeljka A.
Priloga I. Direktivi 2004/39/EZ,

— moze ostvarivati prava glasa iz takvih dionica iskljucivo u
skladu s uputama zaprimljenim pisanim putem ili putem
elektronickih sredstava, ili da primjenom odgovarajucih
mehanizama osigura da se pojedinacne usluge upravljanja
portfeljem pruzaju neovisno od ostalih usluga pod uvjetima
jednakim onima predvidenim Direktivom 85/611/EEZ, i

— investicijsko drustvo ostvaruje svoja prava glasa neovisno od
mati¢nog drustva.

Medutim, ¢lanci 9. i 10. primjenjuju se u slucaju kad je mati¢no
drustvo ili drugo kontrolirano drustvo mati¢nog drustva ulozilo
u udjele kojima upravlja investicijsko drustvo, a investicijsko
drutvo ne moze raspolagati pravima glasa iz tih udjela te
moze ostvarivati prava glasa samo prema direktnim ili indi-
rektnim uputama mati¢nog drustva ili drugog kontroliranog
drustva mati¢nog drustva.

6.  Po primitku obavijesti iz stavka 1., ali najkasnije u roku od
tri dana trgovanja, izdavatelj objavljuje sve informacije koje se
nalaze u obavijesti.
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7. Mati¢na drzava clanica moze osloboditi izdavatelje od
obveze iz stavka 6. ako informacije koje se nalaze u obavijesti
objavi njihovo nadlezno tijelo, u skladu s uvjetima navedenim u
¢lanku 21., po primitku obavijesti, ali najkasnije u roku od tri
dana trgovanja.

8. Kako bi se uzeo u obzir tehnicki razvoj financijskih trzista
i osigurala jedinstvena primjena stavaka 1., 2., 4., 5. i 6. ovog
¢lanka Komisija usvaja provedbene mjere u skladu s postupkom
iz clanka 27. stavka 2.:

(a) za utvrdivanje standardnog obrasca koji ¢e se koristiti u
cijeloj Zajednici pri obavjes¢ivanju izdavatelja o trazenim
informacijama u skladu sa stavkom 1. ili kod pohranjivanja
informacija u skladu s ¢lankom 19. stavkom 3.;

(b) za utvrdivanje kalendara ,dana trgovanja” za sve drzave
¢lanice;

¢) za utvrdivanje slucajeva u kojima dionicar ili fizicka ili
) ) J
pravna osoba iz clanka 10., ili oboje, moraju izvjeStavati
izdavatelja;

d) za pojasnjavanje okolnosti u kojima su dionicar ili fizicka ili
pojasnjavany )
pravna osoba iz ¢lanka 10. trebali saznati za stjecanje ili
otpustanje;

(e) za pojasnjavanje uvjeta neovisnosti drustava za upravljanje
od svojih mati¢nih drustava ili investicijskih drustava od
svojih mati¢nih drustava, kako bi mogla koristiti osloba-
danja u smislu stavaka 4. i 5.

Clanak 13.

1.  Obveza obavjeséivanja iz clanka 9. primjenjuje se i na
fizicke i pravne osobe koje drze, neposredno ili posredno,
financijske instrumente koji im daju pravo stjecanja, na vlastitu
inicijativu te prema formalnom sporazumu, ve¢ izdanih dionica
s pravom glasa izdavatelja ¢ije su dionice uvrtenje za trgovanje
na uredenom trzistu.

2. Komisija u skladu s postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2.
donosi provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir tehnicki
razvoj financijskih trziSta i osigurala jedinstvena primjena
stavka 1. Ona posebno odreduje:

(a) vrste financijskih instrumenata iz stavka 1. i njihovo zbra-
janje;

(b) narav formalnog sporazuma iz stavka 1.;

(c) sadrzaj obavijesti te standardni obrazac koji ¢e se koristiti u
cijeloj Zajednici,

(d) rok za obavjeséivanje;

(e) na koga obavijest treba biti naslovljena.

Clanak 14.

1. U slucaju kad izdavatelj dionica koje su uvritene za trgo-
vanje na uredenom trzi§tu stekne ili otpusti vlastite dionice,
neposredno ili preko osobe koja djeluje u svoje ime, ali za
racun izdavatelja, mati¢na drzava clanica osigurava da izdavatelj
objavi postotak vlastitih dionica u najkratem mogucem roku, ali
najkasnije u roku od Cetiri dana trgovanja nakon tog stjecanja ili
otputanja, ako taj postotak dosegne, prijede ili padne ispod
praga od 5% ili 10 % prava glasa. Postotak se izracunava na
temelju ukupnog broja dionica s pravom glasa.

2. Komisija u skladu s postupkom navedenim u ¢lanku 27.
stavku 2. donosi provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir
tehnicki razvoj financijskih trziSta i osigurala jedinstvena
primjena stavka 1.

Clanak 15.

U svrhu izra¢unavanja pragova iz clanka 9. mati¢na drzava
Clanica barem zahtijeva od izdavatelja da objavi javnosti
ukupan broj prava glasa i kapital na kraju svakog kalendarskog
mjeseca tijekom kojeg je doslo do njihovog povecanja ili
smanjenja.

Clanak 16.
Dodatne informacije

1. Izdavatelj dionica koje su uvrStene za trgovanje na
uredenom trzistu bez odgode ¢ini javnom svaku promjenu u
vezi s pravima glasa iz razli¢ith rodova dionica, ukljucujudi
promjene u pravima iz izvedenih vrijednosnih papira koje je
izdao sam izdavatelj i koji omogucuju pristup dionicama tog
izdavatelja.

2. Izdavatelj vrijednosnih papira, koji nisu dionice uvritene
za trgovanje na uredenom trziStu, bez odgode ¢ini javnom
svaku promjenu u vezi s pravima imatelja vrijednosnih papira
koji nisu dionice, ukljucujuéi i promjene rokova i uvjeta tih
vrijednosnih papira koje bi indirektno mogle utjecati na spome-
nuta prava, a do kojih je doslo posebno zbog promjene uvjeta
zaduzenja ili kamatnih stopa.

3. Izdavatelj vrijednosnih papira koji su uvrsteni za trgovanje
na uredenom trzi§tu bez odgode ¢ini javnima informacije o
svakom novom izdanju duzni¢kih vrijednosnih papira te
posebno sva jamstva i osiguranja s njima u vezi. Ne dovodedi
u pitanje Direktivu 2003/6/EZ, ovaj stavak se ne primjenjuje na

javna medunarodna tijela ¢iji je ¢lan barem jedna drzava ¢lanica.
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ODJELJAK 1I.

Informacije za imatelje vrijednosnih papira uvrstenih za
trgovanje na uredenom trZistu

Clanak 17.

Obveza informiranja za izdavatelje &ije su dionice uvrstene
za trgovanje na uredenom trZziStu

1. Izdavatelj dionica koje su uvrStene za trgovanje na
uredenom trziStu osigurava jednako postupanje prema svim
imateljima dionica koji su u istom polozaju.

2. Izdavatelj osigurava da u mati¢noj drzavi ¢lanici imate-
liima dionica budu na raspolaganju sva sredstva i informacije
potrebni za ostvarivanje njihovih prava uz ocuvanje cjelovitosti
podataka. Dionic¢ari ne smiju biti sprijeCeni u ostvarivanju svojih
prava putem opunomodenika u skladu s pravom drzave u kojoj
je izdavatelj osnovan. Izdavatelj posebno:

(a) pruza informacije o mjestu, vremenu i dnevnom redu skup-
Stine, ukupnom broju dionica i prava glasa i pravima
imatelja da sudjeluju na skupstini;

(b) omogucava svakoj osobi koja ima pravo glasati na skupstini
dionicara pristup obrascu za punomo¢ u pisanom obliku ili,
ako je primjenljivo, putem elektronickih sredstava zajedno s
pozivom na skupstinu ili, na zahtjev, nakon najave skup-
Stine;

(c) imenuje financijsku instituciju kao svog zastupnika preko
kojeg dionicari mogu ostvarivati svoja financijska prava, i

(d) objavljuje obavijesti ili distribuira okruznice u vezi s raspo-
djelom i isplatom dividendi te izdavanjem novih dionica,
ukljucujuéi i informacije o svim dogovorenim pravima
koja se odnose na raspodjelu, upis, odricanje ili konverziju.

3. U svrhu priopcavanja informacija dionicarima, maticna
drzava clanica dopusta izdavateljima koristenje elektronickih
sredstava, ako je takva odluka donesena na glavnoj skupstini
te ako su ispunjeni minimalno sljedeéi uvjeti:

(a) koristenje elektronickih sredstava na niti jedan nacin ne
ovisi o lokaciji sjedista ili prebivali§ta dionicara ili, u sluca-
jevima iz ¢lanka 10. tocaka od (a) do (h), fizickih ili pravnih
osoba;

(b) uspostavljen je sustav identifikacije s ciljem ucinkovitog
obavjes¢ivanja dionicara ili fizickih ili pravnih osoba koji
imaju pravo glasati;

(c) dionicari, ili u slu¢ajevima iz ¢lanka 10. tocaka od (a) do (e)
fizicke ili pravne osobe koje imaju pravo stjecati, otpustati

ili ostvarivati prava glasa, kontaktirani su pisanim putem da
bi se zatrazio njihov pristanak za koristenje elektronickih
sredstava pri priopéavanju informacija, pri ¢emu se smatra
da su dali pristanak ako u razumnom roku ne iskaZu svoje
protivljenje. Takoder im je omoguéeno da u bilo kojem
buduéem trenutku zatraze prioplavanje informacija
pisanim putem; te

(d) izdavatelj je utvrdio raspodjelu troskova vezanih uz priop-
¢avanje tih informacija koristenjem elektronickih sredstava u
skladu s nacelom jednakog postupanja utvrdenog u
¢lanku 1.

4. Komisija u skladu s postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2.
donosi provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir tehnicki
razvoj financijskih trZista, razvoj informacijske i komunikacijske
tehnologije te osigurala jedinstvena primjena stavaka 1., 2. 1 3.
Ona posebno odreduje vrste financijskih institucija preko kojih
dionicar moze ostvarivati financijska prava iz stavka 2. tocke (c).

Clanak 18.

Obveza informiranja za izdavatelje &ji su  duznicki
vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na uredenom
trZistu

1. Izdavatelj duznickih vrijednosnih papira koji su uvriteni
za trgovanje na uredenom trZistu osigurava jednako postupanje
prema svim imateljima jednako rangiranih duznickih vrijedno-
snih papira, vezano uz sva prava iz tih duznickih vrijednosnih

papira.

2. Izdavatelj osigurava da u mati¢noj drzavi ¢lanici imate-
liima duzni¢kih vrijednosnih papira budu na raspolaganju sva
sredstva i informacije potrebni za ostvarivanje njihovih prava uz
ocuvanje cjelovitosti podataka. Imatelji duznickih vrijednosnih
papira ne smiju biti sprijeeni u ostvarivanju svojih prava putem
opunomocdenika u skladu s pravom drzave u kojoj je izdavatelj
osnovan. Izdavatelj posebno:

(a) objavljuje obavijesti ili distribuira okruznice u vezi s
mjestom, vremenom i dnevnim redom skupstine imatelja
duznickih vrijednosnih papira, isplatom kamata, ostvarivanja
bilo kakvih prava koja se odnose na konverziju, zamjenu,
upis ili odricanje od prava te na isplate kao i pravo tih
imatelja da u njima sudjeluju;

(b) omogucuje svakoj osobi koja ima pravo glasati na skupstini
imatelja duzni¢kih vrijednosnih papira pristup obrascu o
punomoéi u pisanom obliku ili, ako je primjenljivo,
putem elektronickih sredstava zajedno s pozivom na skup-
Stinu ili, na zahtjev, nakon najave skupstine; i

(c) imenuje financijsku instituciju kao svog zastupnika preko
kojeg imatelji duznickih vrijednosnih papira mogu ostvari-
vati svoja financijska prava.
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3. Ako su na skupstinu pozvani samo imatelji duznickih
vrijednosnih papira ¢ija pojedinaéna nominalna vrijednost
iznosi najmanje 50 000 eura ili u slucaju duznickih vrijednosnih
papira u valuti koja nije euro, ¢ija protuvrijednost pojedina¢ne
nominalne vrijednosti na datum izdanja iznosi najmanje 50 000
eura, izdavatelj za odrzavanje skupstine moze odabrati bilo koju
drzavu ¢lanicu, ako su u izabranoj drzavi ¢lanici imateljima na
raspolaganju sva sredstva i informacije potrebni za ostvarivanje
njihovih prava.

4. U svrthu priopéavanja informacija imateljima duZznickih
vrijednosnih papira, mati¢na drzava ¢lanica ili drzava ¢lanica
koju je odabrao izdavatelj u skladu sa stavkom 3., dopusta
izdavateljima koristenje elektronickih sredstava, ako je takva
odluka donesena na glavnoj skupstini te ako su ispunjeni mini-
malno sljedeéi uvjeti:

(a) koristenje elektronickih sredstava na niti jedan nacin ne
ovisi o lokaciji sjedista ili boravista imatelja duznickih vrijed-
nosnih papira ili opunomocdenika koji predstavlja tog imate-

lja;

(b) uspostavljen je sustav identifikacije s ciljem ucinkovitog
obavje$¢ivanja imatelja duznickih vrijednosnih papira;

(c) imatelji duZznickih vrijednosnih papira kontaktirani su
pisanim putem da bi se zatrazio njihov pristanak za kori-
Stenje elektronickih sredstava pri priopéavanju informacija,
pri Cemu se smatra da su dali pristanak ako u razumnom
roku ne iskazu svoje protivljenje. Takoder im je omoguceno
da u bilo kojem budulem trenutku zatraze priopcavanje
informacija pisanim putem; te

(d) izdavatelj je utvrdio raspodjelu troskova vezanih uz priop-
¢avanje tih informacija koristenjem elektronickih sredstava u
skladu s nacelom jednakog postupanja utvrdenog u
¢lanku 1.

5. Komisija u skladu s postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2.
donosi provedbene mjere kako bi se uzeo u obzir tehnicki
razvoj financijskih trZista, razvoj informacijske i komunikacijske
tehnologije te osigurala jedinstvena primjena stavaka od 1. do 4.
Ona posebno odreduje vrste financijskih institucija preko kojih
imatelj duznickih vrijednosnih papira moZze ostvarivati
financijska prava iz stavka 2. tocke (c).

POGLAVLJE IV.

OPCE OBVEZE

Clanak 19.

Kontrola od strane mati¢ne drzZave ¢lanice

1. Kad izdavatelj ili bilo koja osoba koja je bez suglasnosti
izdavatelja zatrazila uvrStenje njegovih vrijednosnih papira za

trgovanje na uredenom trziStu objave propisane informacije,
istodobno dostavljaju te informacije nadleznom tijelu mati¢ne
drzave clanice. Nadlezno tijelo moze odluciti objaviti te dostav-
ljene informacije na svojoj internetskoj stranici.

Kada izdavatelj predlozi izmjenu osnivackog akta ili statuta,
dostavlja nacrt izmjene nadleznom tijelu mati¢ne drzave
¢lanice i uredenom trzi§tu na kojem su njegovi vrijednosni
papiri uvrSteni za trgovanje. Nacrt se dostavlja bez odgode,
najkasnije na dan sazivanja glavne skupstine koja treba glasati
o izmjeni ili biti obavije$tena o izmjeni.

2. Mati¢na drzava clanica moze osloboditi izdavatelja od
obveze iz stavka 1. u vezi s objavljivanjem informacija u
skladu s clankom 6. Direktive 2003/6/EZ ili clankom 12.
stavkom 6. ove Direktive.

3. Informacije o kojima je potrebno obavijestiti izdavatelja u
skladu s ¢lancima 9., 10., 12. i 13. istodobno se moraju dosta-
viti nadleznom tijelu mati¢ne drzave clanice.

4. Kako bi se osigurala jedinstvena primjena stavaka 1., 2. i
3., Komisija u skladu s postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2.
donosi provedbene mjere.

Komisija posebno odreduje postupak u skladu s kojim izdava-
telj, imatelj dionica ili drugih financijskih instrumenata ili fizicka
ili pravna osoba iz c¢lanka 10. treba dostavljati informacije
nadleznom tijelu mati¢ne drzave ¢lanice u skladu sa stavcima
1. ili 3. kako bi:

(a) omogucila dostavljanje putem elektronickih sredstava u
mati¢noj drzavi clanici;

(b) uskladila dostavljanje godi$njih financijskih izvjestaja iz
¢lanka 4. ove Direktive s dostavljanjem godi$njih informa-
cija iz ¢lanka 10. Direktive 2003/71/EZ.

Clanak 20.

Jezici

1. Ako su vrijednosni papiri uvrteni za trgovanje na
uredenom trzi§tu samo u mati¢noj drzavi ¢lanici, propisane
informacije objavljuju se samo na jeziku koji prihvaca nadlezno
tijelo mati¢ne drzave ¢lanice.

2. Ako su vrijednosni papiri uvriteni za trgovanje na
uredenom trzistu i u mati¢noj drzavi ¢lanici i u jednoj ili vise
drzava clanica domadina, propisane informacije objavljuju se:

(@) na jeziku koji prihvaca nadlezno tijelo mati¢ne drzave
¢lanice; i
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(b) ovisno o odabiru izdavatelja, na jeziku koji prihvacaju
nadlezna tijela tih drzava clanica domacina ili na jeziku
koji se uobicajeno koristi na podru¢ju medunarodnih
financija.

3. Ako su vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na
uredenom trzistu u jednoj ili viSe drzava clanica domacina, ali
ne i u mati¢noj drzavi ¢lanici, propisane informacije se objav-
ljuju, ovisno o odabiru izdavatelja, na jeziku koji prihvacaju
nadlezna tijela tih drzava ¢lanica domadina ili na jeziku koji
se uobicajeno koristi na podru¢ju medunarodnih financija.

Osim toga, mati¢na drzava ¢lanica moze utvrditi u svom pravu
odredbe ili druge propise prema kojima se propisane informa-
cije, ovisno o odabiru izdavatelja, objavljuju na jeziku koji prih-
vaca njeno nadlezno tijelo ili na jeziku koji se uobicajeno koristi
na podru¢ju medunarodnih financija.

4. Ako su vrijednosni papiri uvrSteni za trgovanje na
uredenom trziStu bez suglasnosti izdavatelja, obveze iz stavaka
1., 2. i 3. ne odnose se na izdavatelja ve¢ na osobu koja je
zatrazila to uvrStenje bez suglasnosti izdavatelja.

5. Drzave Cclanice dopustaju dioniCarima i fizickim ili
pravnim osobama iz ¢lanaka 9., 10. i 13. da obavijeste izdava-
telja o informacijama u skladu s ovom Direktivom samo na
jeziku koji se uobifajeno koristi na podru¢ju medunarodnih
financija. Ako izdavatelj primi takvu obavijest, drzave ¢lanice
ne mogu zahtijevati od izdavatelja da dostavi prijevod na jezik
koji prihvacaju nadlezna tijela.

6.  Odstupajuéi od stavaka od 1. do 4., kada su vrijednosni
papiri Cija pojedinaéna nominalna vrijednost iznosi najmanje
50 000 eura ili u slucaju duznickih vrijednosnih papira u
valuti koja nije euro, ¢&ija protuvrijednost pojedina¢ne nominalne
vrijednosti na dan izdanja iznosi najmanje 50 000 eura, uvrsteni
za trgovanje na uredenom trzistu u jednoj ili viSe drzava ¢lanica,
propisane se informacije objavljuju javnosti ili na jeziku koji
prihvacaju nadlezna tijela mati¢ne drzave c¢lanice i drzava
¢lanica domaéina ili na jeziku koji se uobiCajeno koristi na
podru¢ju medunarodnih financija, po izboru izdavatelja ili
osobe koja je bez suglasnosti izdavatelja zatrazila to uvrstenje.

7. Ako je u drzavi ¢lanici pred sudom pokrenut postupak u
vezi sa sadrzajem propisanih informacija, odgovornost za
troskove nastale prijevodom tih informacija za potrebe
postupka utvrduje se u skladu sa pravom te drzave clanice.

Clanak 21.

Pristup propisanim informacijama

1. Mati¢na drzava clanica osigurava da izdavatelj ili osoba
koja je zatrazila uvrStenje za trgovanje na uredenom trziStu

bez suglasnosti izdavatelja, objavljuje propisane informacije na
nacin koji omogucuje brz i nediskriminirajuci pristup tim infor-
macijama te ih u¢ini dostupnim sluzbeno imenovanom mehan-
izmu iz stavka 2. Izdavatelj ili osoba koja je zatrazila uvritenje
za trgovanje na uredenom trzistu bez suglasnosti izdavatelja, ne
moze ulagateljima naplatiti nikakve troskove za pruzanje infor-
macija. Mati¢na drzava clanica zahtijeva od izdavatelja koristenje
medija na koje se opravdano moze osloniti za ucinkovitu distri-
buciju informacija javnosti u cijeloj Zajednici. Mati¢na drzava
¢lanica ne smije zahtijevati obvezno koristenje samo medija ¢iji
operateri imaju sjediSte na njezinom podrucju.

2. Mati¢na drzava clanica osigurava postojanje barem jednog
sluzbeno imenovanog mehanizma za centraliziranu pohranu
propisanih informacija. Ti mehanizmi trebaju ispunjavati mini-
malne kvalitativne standarde u vezi sigurnosti, stalnosti izvora
informacija, biljeZenja vremena i jednostavnosti pristupa za
krajnje korisnike te biti u skladu s postupkom dostavljanja iz
¢lanka 19. stavka 1.

3. Ako su vrijednosni papiri uvriteni za trgovanje na
uredenom trzi§tu samo u jednoj drzavi ¢lanici domaéinu, ali
ne i u mati¢noj drzavi ¢lanici, drzava ¢lanica domacin osigurava
objavljivanje propisanih informacija u skladu sa zahtjevima iz
stavka 1.

4. Kako bi se uzeo u obzir tehnicki razvoj financijskih trzista,
razvoj informacijske i komunikacijske tehnologije te kako bi se
osigurala jedinstvena primjena stavaka 1., 2. i 3., Komisija u
skladu s postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2. donosi provedbene
mjere.

Komisija posebno utvrduje:

(a) minimalne standarde za distribuciju propisanih informacija
iz stavka 1.;

(b) minimalne standarde za mehanizam centralizirane pohrane
iz stavka 2.

Komisija takoder moze odrediti i aZurirati popis medija za
distribuciju informacija javnosti.

Clanak 22.

Smjernice

1. Nadlezna tijela drzava clanica sastavljaju odgovarajuce
smjernice s namjerom dodatnog olakavanja javnog pristupa
informacijama koje se trebaju objavljivati u skladu s Direktivom
2003/6/EZ, Direktivom 2003/71/EZ i ovom Direktivom.
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Cilj tih smjernica jest uspostavljanje:

(a) elektronske mreze na nacionalnoj razini izmedu nacionalnih
regulatora za trzista vrijednosnih papira, operatera uredenih
trziSta i nacionalnih registara drustava obuhvadenih Prvom
direktivom Vije¢a 68/151/EEZ od 9. oZujka 1968. o uskla-
divanju zastitnih mjera koje su za zastitu interesa ¢lanova i
drugih predvidene u drzavama clanicama za drustva u
smislu ¢lanka 48. stavka 2. (') Ugovora, a s ciljem izjed-
nacavanja takvih zastitnih mjera u ¢itavoj Zajednici (%); i

(b) jedinstvene elektronske mreze ili platforme elektronickih
mreZa u drzavama ¢lanicama.

2. Komisija preispituje rezultate postignute u skladu sa
stavkom 1. do 31. prosinca 2006. i moze u skladu s
postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2. donijeti provedbene mjere
da bi olaksala uskladenost s ¢lancima 19. i 21.

Clanak 23.
Trece zemlje

1. Ako izdavatelj ima sjediste u trecoj zemlji, nadlezno tijelo
mati¢ne drzave clanice moze osloboditi tog izdavatelja od
zahtjeva iz ¢lanaka od 4. do 7., ¢lanka 12. stavka 6. i ¢lanaka
14., 15. i od 16. do 18. pod uvjetom da pravo doticne trece
zemlje propisuje jednake zahtjeve ili da taj izdavatelj ispunjava
zahtjeve prava tree zemlje koje nadlezno tijelo mati¢ne drzave
¢lanice smatra jednakim.

Medutim, informacije obuhvadene zahtjevima propisanim u
trecoj zemlji dostavljaju se u skladu s ¢lankom 19. te objavljuju
u skladu s ¢lancima 20. i 21.

2. Odstupajuéi od stavka 1., izdavatelj sa sjedistem u treoj
zemlji osloboden je od sastavljanja financijskih izvjestaja u
skladu s clancima 4. i 5. prije poslovne godine koja pocinje
na ili nakon 1. sijecnja 2007. pod uvjetom da izdavatelj
sastavlja svoje financijske izvjestaje u skladu s medunarodno
prihvaéenim standardima iz ¢lanka 9. Uredbe (EZ) br.
1606/2002.

3. Nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice osigurava da se
informacije objavljene u trecoj zemlji koje mogu biti od
vaznosti za javnost u Zajednici objavljuju u skladu s ¢lancima
20. 1 21., ¢ak i ako takve informacije ne predstavljaju propisane
informacije u smislu ¢lanka 2. stavka 1. tocke (k).

(") Urednicka napomena: Naslov je prilagoden kako bi se uzelo u obzir
nove brojeve clanaka Ugovora o osnivanju Europske zajednice u
skladu s clankom 12. Ugovora iz Amsterdama; prvobitna referenca
bio je clanak 58. Ugovora.

() SL L 65. 14.3.1968., str. 8. Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 2003/58/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (SL L 221,
4.9.2003., str. 13.).

4. Kako bi se osigurala jedinstvena primjena stavka 1. Komi-
sija donosi provedbene mjere u skladu s postupkom iz ¢lanka
27. stavka 2.

i. kojima se uspostavlja mehanizam koji osigurava jednakost
informacija zahtijevanih u skladu s ovom Direktivom, uklju-
Cujuéi financijske izvjeStaje 1 informacije te ukljucujudi
financijske izvjeStaje prema pravu i drugim propisima trece
zemlje;

ii. koje navode da tre¢a zemlja u kojoj izdavatelj ima sjediste,
na temelju svojih zakona i drugih propisa, praksi ili postu-
paka koji se temelje na medunarodnim standardima koje su
utvrdile medunarodne organizacije, osigurava jednakost
zahtjeva za obavje$¢ivanjem koji su propisani ovom Direkti-
vom.

Komisija najkasnije u roku od pet godina nakon datuma iz
Clanka 31. u skladu s postupkom iz clanka 27. stavka 2.
donosi potrebne odluke o jednakosti racunovodstvenih stan-
darda koje koriste izdavatelji iz tre¢ih zemalja u skladu s uvje-
tima iz ¢lanka 30. stavka 3. Ako Komisija odlu¢i da ra¢unovod-
stveni standardi treée zemlje nisu jednaki, moze dopustiti
doti¢nim izdavateljima da nastave koristiti te racunovodstvene
standarde tijekom odgovarajuceg prijelaznog razdoblja.

5. Kako bi se osigurala jedinstvena primjena stavka 2. Komi-
sija moze u skladu s postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2. donijeti
provedbene mjere kojima se odreduju vrste informacija objav-
ljenih u trecoj zemlji koje su od vaznosti za javnost u Zajednici.

6.  Drustva koja imaju sjediste u trecoj zemlji i koja bi trebala
odobrenje za rad u skladu s ¢lankom 5. stavkom 1. Direktive
85/611/EEZ ili u vezi s upravljanjem portfeljem iz tocke 4.
odjeljka A. Priloga 1. Direktivi 2004/39/EZ da imaju sjediste,
ili samo u slucaju investicijskog drustva glavni ured u Zajednici,
takoder se oslobadaju od zbrajanja udjela s udjelima svojeg
mati¢nog drustva u skladu sa zahtjevima iz ¢lanka 12. stavaka
4.1 5., pod uvjetom da ispunjavaju jednake uvjete u vezi neovi-
snosti kao drustva za upravljanje ili investicijska drustva.

7. Kako bi se uzeo u obzir tehnicki razvoj financijskih trzista
i osigurala jedinstvena primjena stavka 6., Komisija u skladu s
postupkom iz ¢lanka 27. stavka 2. donosi provedbene mjere
koje navode da zbog svojih zakona i drugih propisa treca
zemlja osigurava jednake zahtjeve u vezi s neovisnos¢u propi-
sane ovom Direktivom i njezinim provedbenim mjerama.
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POGLAVLJE V.

NADLEZNA TIJELA

Clanak 24.

Nadlezna tijela i njihove ovlasti

1. Svaka drzava clanica imenuje srediSnje tijelo iz ¢lanka 21.
stavka 1. Direktive 2003/71/EZ kao sredi$nje nadlezno upravno
tijelo odgovorno za provedbu obveza propisanih ovom Direk-
tivom i osiguravanje primjene odredbi donesenih u skladu s
ovom Direktivom. Drzave clanice o tome na odgovarajuci
nacin obavje$¢uju Komisiju.

Medutim, u smislu stavka 4. tocke (h), drzave clanice mogu
imenovati drugo nadlezno tijelo koje nije sredi$nje nadlezno
tijelo iz prvog podstavka.

2. Drzave clanice mogu dopustiti svom  srediSnjem
nadleznom tijelu delegiranje zadaca. Osim zadaca iz stavka 4.
tocke (h), svako delegiranje zadada u vezi s obvezama iz ove
Direktive i njezinim provedbenim mjerama preispituje se pet
godina nakon stupanja na snagu ove Direktive i dovrSava se
osam godina nakon stupanja na snagu ove Direktive. Svako
delegiranje zadaca provodi se na poseban nacin uz navodenje
zadaca koje je potrebno poduzeti i uvjeta u skladu s kojima ih
je potrebno izvrsiti.

Ti uvjeti uklju¢uju klauzulu koja od doti¢nog subjekta zahtijeva
da bude organiziran tako da se izbjegne sukob interesa te da
informacije dobivene izvrSavanjem delegiranih zadaca ne budu
koristene na neposten nacin ili za spreCavanje trziSnog natjeca-
nja. U svakom slucaju, nadlezno tijelo imenovano u skladu sa
stavkom 1. ima kona¢nu odgovornost za nadzor uskladenosti s
odredbama ove Direktive i provedbenih mjera koje su donesene
u skladu s ovom Direktivom.

3. Drzave Cdlanice obavjeséuju Komisiju i nadlezna tijela
drugih drzava ¢lanica o svim dogovorima koje su sklopile u
vezi s delegiranjem zadala, ukljucujuéi i detaljne uvjete koji
ureduju delegiranja.

4. Svako nadlezno tijelo ima sve potrebne ovlasti za izvrSenje
svojih funkcija. Ono je ovlasteno barem:

(a) zahtijevati od revizora, izdavatelja, imatelja dionica ili drugih
financijskih instrumenata, fizickih ili pravnih osoba iz
¢lanaka 10. ili 13. i od osoba koje ih kontroliraju ili su
od njih kontrolirane da dostave informacije i dokumente;

(b) zahtijevati od izdavatelja da objavi javnosti informacije
propisane tockom (a) na nacin i u roku koje tijelo smatra
potrebnim. Ono moze objaviti te informacije na vlastitu
inicijativu nakon sasluavanja izdavatelja u slucaju da izda-
vatelj ili osobe koje ga kontroliraju ili su od njega kontro-
lirane to ne ucine;

(c) zahtijevati od rukovoditelja izdavatelja, imatelja dionica ili
drugih financijskih instrumenata ili fizickih ili pravnih osoba
iz clanaka 10. ili 13. da ga obavijeste o informacijama koje
su zahtijevane na temelju ove Direktive ili nacionalnog
prava donesenog u skladu s ovom Direktivom i, ako je
potrebno, dostave dodatne informacije i dokumente;

(d) obustaviti ili naloziti doticnom uredenom trzistu obustavu
trgovanja vrijednosnim papirima na najviSe deset dana
odjednom, ako postoji osnovana sumnja da su prekrsene
odredbe ove Direktive ili odredbe nacionalnog prava
donesene u skladu s ovom Direktivom;

(¢) zabraniti trgovanje na uredenom trziStu, ako utvrdi da su
prekrSene odredbe ove Direktive ili odredbe nacionalnog
prava donesene u skladu s ovom Direktivom ili ako
postoji osnovana summnja da su prekrSene odredbe ove
Direktive;

(f) pratiti objavljuje li izdavatelj pravovremeno informacije s
ciljem osiguravanja u¢inkovitog i jednakog pristupa javnosti
u svim drzavama c¢lanicama gdje se trguje vrijednosnim
papirima te poduzeti odgovarajuée mjere ako to nije slucaj;

() objaviti Cinjenicu da izdavatelj, imatelj dionica ili drugih
financijskih instrumenata ili fizicka ili pravna osoba iz
¢lanaka 10. ili 13. ne ispunjava svoje obveze;

E

provjeriti jesu li informacije iz ove Direktive sastavljene u
skladu s relevantnim izvjestajnim okvirom te poduzeti
odgovarajule mjere u slucaju otkrivenog krienja; i

(i) provoditi izravni nadzor na svom podru¢ju u skladu s
nacionalnim pravom kako bi potvrdio uskladenost s odred-
bama ove Direktive i njezinih provedbenih mjera. Ako je
potrebno u skladu s nacionalnim pravom, nadlezno tijelo ili
tijela mogu koristiti ovu ovlast podnoSenjem zahtjeva
nadleznom pravosudnom tijelu ifili u suradnji s ostalim
tijelima.

5. Stavci od 1. do 4. ne dovode u pitanje moguénost drzave
¢lanice da uvede zasebne pravne ili upravne ugovore za preko-
morska europska podrucja za Cije je vanjske odnose odgovorna
ta drzava Clanica.

6.  Otkrivanje od strane revizora nadleznim tijelima bilo koje
Cinjenice ili odluke u vezi sa zahtjevima nadleznog tijela iz
stavka 4. tocke (a) ne predstavlja krenje bilo koje od odredbi
o otkrivanju informacija nametnute ugovorom ili bilo kakvim
zakonima ili drugim propisima te ne ukljucuje nikakvu odgo-
vornost spomenutih revizora.
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Clanak 25.

Poslovna tajna i suradnja izmedu drZava ¢lanica

1.  Obveza cuvanja poslovne tajne primjenjuje se na sve
zaposlenike i bivse zaposlenike nadleznih tijela i na subjekte
kojima su nadlezna tijela mogla delegirati odredene zadale.
Informacije obuhvacene poslovnom tajnom ne smiju se otkriti
niti jednoj osobi ili tijelu, osim ako nije drukcije predvideno
zakonima i drugim propisima drzave clanice.

2. Nadlezna tijela drzava ¢lanica medusobno suraduju kada
god je potrebno s ciljem izvr$avanja svojih duznosti i koristenja
svojih ovlasti propisanih ovom Direktivom ili odredbama nacio-
nalnog prava donesenim u skladu s ovom Direktivom. Nadlezna
tijela pruzaju pomo¢ nadleznim tijelima drugih drzava ¢lanica.

3. Stavak 1. ne sprecava nadlezna tijela da razmjenjuju
povjerljive informacije. Tako razmijenjene informacije podlijezu
obvezi ¢uvanja poslovne tajne koja se odnosi na sve bivse ili
sada$nje zaposlenike nadleznih tijela koja primaju informacije.

4. Drzave ¢lanice mogu zakljuditi sporazume o suradnji koji
ureduju razmjenu informacija s nadleznim tijelima ili tijelima
trecih zemalja, koje omoguéuje njihovo zakonodavstvo, s ciljem
izvrsavanja bilo koje od zadaca koje ova Direktiva nalaze
nadleznim tijelima u skladu s ¢lankom 24. Takva razmjena
informacija podlijeze obvezi ¢uvanja poslovne tajne koja je
najmanje jednaka onoj iz ovog ¢lanka. Cilj te razmjene infor-
macija je izvrSavanje zadade nadzora spomenutih tijela. Ako
informacije potje¢u iz druge drzave ¢lanice, ne smije ih se obja-
viti bez izri¢ite suglasnosti nadleznih tijela koja su ih otkrila i,
kada je to primjereno, isklju¢ivo u svrhe za koje su ta tijela dala
svoju suglasnost.

Clanak 26.

Mjere predostroznosti

1. Ako nadlezno tijelo drzave ¢lanice domacina utvrdi da je
izdavatelj, imatelj dionica ili drugih financijskih instrumenata ili
fizicka ili pravna osoba iz ¢lanka 10. pocinio nepravilnosti ili
prekr$io svoje obveze, o tome obavjes¢uje nadlezno tijelo
mati¢ne drzave ¢lanice.

2. Ako, unato¢ mjerama koje je poduzelo nadlezno tijelo
mati¢ne drzave Clanice ili ako se takve mjere pokazu nedostat-
nim, izdavatelj ili imatelj dionica nastave krsiti odgovarajuce
pravne ili regulatorne odredbe, nadlezno tijelo drzave clanice
domacdina, nakon $to obavijesti nadlezno tijelo mati¢ne drzave
¢lanice u skladu s ¢lankom 3. stavkom 2., poduzima sve odgo-
varajue mjere s ciljem zastitite ulagatelja. Komisija se o tim
mjerama obavje$¢uje $to je prije mogude.

POGLAVLJE VI

PROVEDBENE MJERE

Clanak 27.

Odborska procedura

1. Komisiji pomaze Europski odbor za vrijednosne papire
osnovan ¢lankom 1. Odluke 2001/528/EZ.

2. Kod upucivanja na ovaj stavak primjenjuju se ¢lanci 5.1 7.
Odluke 1999/468/EZ vodeéi pritom racuna o odredbama
¢lanka 8. Odluke, pod uvjetom da provedbene mjere donesene
u skladu s tim postupkom ne mijenjaju kljuéne odredbe ove
Direktive.

Razdoblje navedeno u ¢lanku 5. stavku 6. Odluke 1999/468/EZ
utvrduje se na tri mjeseca.

3. Odbor donosi svoj poslovnik.

4. Ne dovodeéi u pitanje provedbene mjere usvojene do
20. sijecnja 2009., suspendira se primjena odredbi ove Direktive
o usvajanju tehnickih pravila i odluka u skladu s postupkom iz
stavka 2. Na prijedlog Komisije Europski parlament i Vijece
mogu obnoviti spomenute odredbe u skladu s postupkom utvr-
denim u ¢lanku 251. Ugovora i, s tim ciljem, preispitati ih prije
isteka razdoblja od Cetiri godine.

Clanak 28.

Sankcije

1. Ne dovodedi u pitanje pravo drzave clanice na izricanje
kaznenih sankcija, drzave ¢lanice osiguravaju, u skladu sa svojim
nacionalnim pravom, moguénost poduzimanja primjerenih
upravnih mjera ili izricanja gradanskopravnih ifili upravnih
sankcija protiv odgovornih osoba, u slucaju nepostivanja
odredbi donesenih u skladu s ovom Direktivom. Drzave
¢lanice osiguravaju da te mjere budu ucinkovite, proporcionalne
i odvracajuce.

2. Drzave clanice osiguravaju nadleznom tijelu moguénost
javnog objavljivanja svih poduzetih mjera ili izrecenih sankcija
za krSenje odredbi donesenih u skladu s ovom Direktivom,
osim ako bi takvo objavljivanje moglo ozbiljno ugroziti
financijska trzita ili prouzrokovati nerazmjernu Stetu uklju-
Cenim stranama.
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Clanak 29.

Pravo zalbe

Drzave ¢lanice osiguravaju da odluke donesene na temelju
zakona i drugih propisa koji su doneseni u skladu s ovom
Direktivom podlijezu pravu Zalbe.

POGLAVLJE VIL

PRIJELAZNE I ZAVRSNE ODREDBE

Clanak 30.

Prijelazne odredbe

1. Odstupajudi od ¢lanka 5. stavka 3. ove Direktive, mati¢na
drzava ¢lanica moZe u skladu s Uredbom (EZ) br. 1606/2002
osloboditi od objavljivanja financijskih izvjestaja izdavatelje iz
¢lanka 9. te Uredbe za poslovnu godinu koja pocinje na ili
nakon 1. sije¢nja 2006.

2. Neovisno o clanku 12. stavku 2., dionicar obavjescuje
izdavatelja najkasnije dva mjeseca nakon datuma iz clanka 31.
stavka 1. o postotku prava glasa i kapitalu koji on ima u skladu
s ¢lancima 9., 10. i 13. kod izdavatelja na taj datum, osim ako
ve¢ nije dostavio obavijest koja sadrzi jednake informacije prije
tog datuma.

Neovisno u ¢lanku 12. stavku 6., izdavatelj objavljuje informa-
cije zaprimljene u tim obavijestima najkasnije u roku od tri
mjeseca nakon datuma iz ¢lanka 31. stavka 1.

3. Ako je izdavatelj osnovan u trecoj zemlji, mati¢na drzava
¢lanica moze osloboditi tog izdavatelja samo u vezi s duznickim
vrijednosnim papirima koji su ve¢ uvriteni za trgovanje na
uredenom trzistu u Zajednici prije 1. sije¢nja 2005. od sastav-
ljanja financijskih izvjestaja u skladu s ¢lankom 4. stavkom 3. i
izvjeséa poslovodstva u skladu s ¢lankom 4. stavkom 5.:

(a) ako nadlezno tijelo maticne drzave c¢lanice priznaje da
godisnji financijski izvjestaji koje su sastavili izdavatelji iz
tih tre¢ih zemalja pruzaju istinit i posten prikaz imovine i
obveza, financijskog poloZaja i rezultata izdavatelja;

(b) ako treca zemlja u kojoj je izdavatelj osnovan nije ucinila
obveznom primjenu medunarodnih ra¢unovodstvenih stan-
darda iz ¢lanka 2. Uredbe br. 1606/2002; i

(c) ako Komisija nije donijela nikakvu odluku u vezi s ¢lankom
23. stavkom 4. podtockom ii. o tome postoji li jednakost
izmedu ranije spomenutih ratunovodstvenih standarda i

— raCunovodstvenih standarda propisanih zakonima ili
drugim propisima tre¢e zemlje u kojoj je izdavatelj
osnovan, ili

— raCunovodstvenih standarda treée zemlje koje je izdava-
telj odlucio postovati.

4. Mati¢na drzava ¢lanica moze osloboditi izdavatelje samo u
vezi s duznickim vrijednosnim papirima koji su ve¢ uvrSteni za
trgovanje na uredenom trziStu u Zajednici prije 1. sije¢nja 2005.
od objavljivanja polugodinjih financijskih izvjestaja u skladu s
¢lankom 5. tijekom razdoblja od 10 godina nakon 1. sije¢nja
2005. pod uvjetom da je mati¢na drzava ¢lanica odlugila dopu-
stiti tim izdavateljima koriStenje odredbi ¢lanka 27. Direktive
2001/34[EZ u trenutku uvrStenja tih duznickih vrijednosnih

papira.

Clanak 31.

Prenosenje

1. Drzave ¢lanice poduzimaju mjere potrebne za uskladivanje
s ovom Direktivom do 20. sije¢nja 2007. One o tome odmah
obavje$¢uju Komisiju.

Kada drzave c¢lanice donose ove mjere, te mjere prilikom
njihove sluzbene objave sadrzavaju uputu na ovu Direktivu ili
se uz njih navodi takva uputa. Nadine tog upudivanja odreduju
drzave clanice.

2. Kada drzave ¢lanice donose mjere u skladu s ¢lankom 3.
stavkom 1., ¢lankom 8. stavkom 2., ¢lankom 8. stavkom 3.,
¢lankom 9. stavkom 6. ili ¢lankom 30., o tome bez odgode
obavjes¢uju Komisiju i druge drzave ¢lanice.

Clanak 32.

Izmjene
S u¢inkom od datuma odredenog u ¢lanku 31. stavku 1., Direk-
tiva 2001/34/EZ mijenja se kako slijedi:
1. u clanku 1. tocke (g) i (h) brisu se;
2. ¢lanak 4. briSe se;
3. u ¢lanku 6. stavak 2. brise se;

4. u ¢lanku 8. stavak 2. zamjenjuje se sljededim:

,2.  Drzave ¢lanice mogu izdavateljima vrijednosnih papira
koji su uvrsteni u sluzbenu kotaciju uvesti dodatne obveze,
pod uvjetom da se te dodatne obveze primjenjuju opéenito
na sve izdavatelje ili na odredene kategorije izdavatelja”;

5. ¢lanci od 65. do 97. brisu se;
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6. clanci od 102. i 103. brisu se;
7. u ¢lanku 107. stavku 3. drugi podstavak brise se;
8. u clanku 108. stavak 2. zamjenjuje se sljede¢im:

(@) u tocki (a) rijeci ,periodi¢nih informacija koje objavljuju
drustva ¢ije su dionice uvritene” brisu se;

(b) tocka (b) brise se;
(¢) tocka (c) podtocka iii. brise se;
(d) tocka (d) brise se.

Upuéivanja na odredbe stavljene izvan snage smatra se upudiva-
njima na odredbe ove Direktive.

Clanak 33.
Preispitivanje

Komisija do 30. lipnja 2009. podnosi izvje$¢e Europskom parla-
mentu i VijeCu o primjeni ove Direktive kao i o primjerenosti
ukidanja oslobodenja za postojece duznicke vrijednosne papire

po isteku razdoblja od 10 godina u skladu s ¢lankom 30.
stavkom 4. te njegovim moguéim ucinkom na europsko
financijsko trziste.

Clanak 34.

Stupanje na snagu

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

Clanak 35.

Adresati

Ova je Direktiva upucena drzavama clanicama.

Sastavljeno u Strasbourgu 15. prosinca 2004.

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik
J. BORRELL FONTELLES A. NICOLAI
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