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OBRAZLOZENJE

1. KONTEKST PRIJEDLOGA
. Razlozi i ciljevi prijedloga

EU treba snaznija trziSta kapitala kako bi se promicala ulaganja, poduze¢ima omogucili novi
izvori financiranja, kuc¢anstvima ponudile bolje moguénosti i ojacala ekonomska i monetarna
unija. Komisija je posvecena pripremi svih preostalih sastavnica tako da izgradnja unije
trzista kapitala zavrsi do 2019

Investicijska druStva pruzaju razlicite usluge kojima se ulagateljima omogucéuje pristup
trziStima vrijednosnih papira i izvedenica (investicijsko savjetovanje, upravljanje portfeljem,
brokerske usluge, izvrSavanje naloga itd.). Investicijska drusStva 1 njihove usluge vrlo su
vazni elementi u¢inkovite unije trziSta kapitala. Vazni su 1 radi §to jednostavnijeg protoka
Stednje 1 ulaganja u cijelom EU-u jer su razne usluge potpora ucinkovitijoj alokaciji kapitala i
upravljanju rizicima.

Investicijska druStva posluju u svim drzavama ¢lanicama. Prema podacima Europskog
nadzornog tijela za bankarstvo (EBA) krajem 2015. u Europskom gospodarskom prostoru
(EGP)? poslovalo je 6 051 investicijskih druitava. Neka od njih imaju ogranienu ponudu
usluga uglavnom za gradanstvo, a druga nude brojne usluge za gradanstvo, profesionalnim
ulagateljima i korporativnim klijentima.

Prema EBA-inim informacijama poslovanje oko 85 % investicijskih drustava u EGP-u
ograniceno je na:

o investicijsko savjetovanje,

o zaprimanje i prijenos naloga,
o upravljanje portfeljima i

o izvrSavanje naloga.

Ujedinjena je Kraljevina vazno srediSte trziSta kapitala 1 investicijskih aktivnosti 1 tamo je
sjediste vecine, otprilike polovine, investicijskih drustava iz EGP-a, a neSto ih je manje u
Njemackoj, Francuskoj, Nizozemskoj i Spanjolskoj. Investicijska drustva iz EGP-a ve¢inom
su mala i srednja poduze¢a. EBA procjenjuje da otprilike osam investicijskih drustava, koja
su pretezno koncentrirana u UK-u, kontrolira oko 80 % imovine svih investicijskih drustava
u EGP-u.

Stoga je Komisija u svojoj Komunikaciji o preispitivanju akcijskog plana o uniji trzista

! Vidjeti ,,Komunikaciju o preispitivanju akcijskog plana o uniji trzista kapitala sredinom provedbenog

razdoblja”, COM(2017) 292 final, 8. lipnja 2017., i Komunikaciju ,,Ja¢anje integriranog nadzora u cilju jacanja
unije trziSta kapitala i financijske integracije u okruzenju koje se mijenja”, COM(2017) 542 final, 20. rujna 2017.
2 Izvjes¢e EBA-e o investicijskim drustvima, odgovor na Komisijin zahtjev za savjetovanje iz
prosinca 2014. (EBA/Op/2015/20), tablica 12.: Broj investicijskih drustava, po kategorijama, po zemljama,
str. 96. https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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kapitala sredinom provedbenog razdoblja® kao jednu od novih prioritetnih mjera za jatanje
trziSta kapitala 1 izgradnju unije trZiSta kapitala najavila da c¢e predloziti djelotvorniji
bonitetni i nadzorni okvir za investicijska drustva, prilagoden veli€ini i naravi investicijskih
drustava, kojim bi se potaknulo trziSno natjecanje i ulagateljima omoguéio bolji pristup
novim moguénostima i bolje upravljanje njihovim rizicima. S obzirom na to da klju¢nu ulogu
u tom podrucju jos uvijek imaju investicijska drustva u Ujedinjenoj Kraljevini njezina odluka
o napustanju EU-a dodatno naglasava da je potrebno doraditi regulatornu strukturu u EU-u
skladu s tom promjenom.

Prijedlozi iz ove Uredbe i prate¢e Direktive (,,prijedlozi”) uvrSteni su u Program rada
Komisije za 2017. u okviru REFIT-a. Tim se prijedlozima Zeli osigurati da se na investicijska
drustva primjenjuju kapitalni zahtjevi, zahtjevi za likvidnost i drugi klju¢ni bonitetni zahtjevi
1 odgovaraju¢i nadzorni mehanizmi prilagodeni njihovom poslovanju i dovoljno strogi da se
na bonitetno prihvatljiv na¢in obuhvate rizici investicijskih drustava radi zastite stabilnosti
financijskih trzista EU-a. Prijedlozi se temelje na preispitivanju propisanom ¢lankom 493.
stavkom 2., ¢lankom 498. stavkom 2., ¢lankom 508. stavkom 2. i ¢lankom 508. stavkom 3.
Uredbe (EU) br.575/2013 (Uredba o kapitalnim zahtjevima ili CRR)* koja zajedno s
Direktivom 2013/36/EU (Direktiva o kapitalnim zahtjevima IV ili CRD IV)® ¢&ini postojeéi
bonitetni okvir za investicijska druStva. Pri usuglasavanju tih tekstova suzakonodavci su
odlucili da bi okvir za investicijska drustva trebalo revidirati jer se njegova pravila uglavnom
odnose na kreditne institucije.

Za razliku od kreditnih institucija investicijska drustva ne primaju depozite i ne daju zajmove
pa su stoga znatno manje izlozena kreditnom riziku i riziku iznenadnog povlacenja depozita.
Njihove se usluge odnose na financijske instrumente koji, za razliku od depozita, nisu plativi
po nominalnoj vrijednosti, nego variraju ovisno o trziSnim kretanjima. Ta su druStva
medutim konkurenti kreditnim institucijama u pruzanju investicijskih usluga, koje kreditne
institucije mogu svojim klijentima pruzati na temelju svojeg odobrenja za pruzanje
bankovnih usluga. Stoga su kreditne institucije i investicijska drustva dvije kvalitativno
razli€ite vrste institucija s razli¢itim primarnim karakteristikama poslovnih modela, ali su
neke usluge koje mogu pruzati donekle sli¢ne.

Bonitetna pravila EU-a primjenjuju se na kreditne institucije i na investicijska drustva od
1993., kada je stupio na snagu prvi okvir EU-a kojim su bile uredene djelatnosti
investicijskih drustava. Taj je okvir zamijenjen Direktivom o trziStima financijskih
instrumenata (MiFID)®, a od sije¢nja 2018. direktivom MiFID Il odnosno Uredbom MiFIR’,

3 COM(2017) 292 final.

4 Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima
za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 176, 27.6.2013., str. 1.
—337.).
> Direktiva 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o pristupanju djelatnosti
kreditnih institucija i bonitethom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim drustvima, izmjeni
Direktive 2002/87/EZ te stavljanju izvan snage direktiva 2006/48/EZ i 2006/49/EZ (SL L 176, 27.6.2013.,
str. 338. — 436.).

6 Direktiva 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 21. travnja2004. o trziStima financijskih
instrumenata te o izmjeni direktiva Vijeca 85/611/EEZ i 93/6/EEZ i Direktive 2000/12/EZ Europskog
parlamenta i Vijeca te stavljanju izvan snage Direktive Vije¢a 93/22/EEZ (SL L 145, 30.4.2004., str. 1. — 44.).

! Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja2014. o trziStu financijskih
instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (SL L 173, 12.6.2014., str. 349. — 496.) te
Uredba (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15.svibnja2014. o trzistima financijskih
instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 173, 12.6.2014., str. 84. — 148.).
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i njime se utvrduju uvjeti za izdavanje odobrenja za rad i zahtjevi o organizaciji 1 poslovanju
na temelju kojih se ulagateljima mogu pruzati investicijske usluge, te drugi zahtjevi kojima
se ureduje uredno funkcioniranje financijskih trzista.

Bonitetni okvir za investicijska drustva iz direktiva CRR/CRD IV funkcionira zajedno s
Uredbom MiFID. U pravilu, svrha je bonitetnih zahtjeva za financijske institucije 1. zajamciti
da institucije imaju dovoljno sredstava za o¢uvanje financijske odrzivosti i pruzanje usluga u
gospodarskim ciklusima; ili ii. omoguciti urednu likvidaciju bez prekomjerne gospodarske
Stete za njihove klijente ili stabilnost trziSta na kojima posluju. Stoga bi zahtjevi trebali
odrazavati rizike s kojima se razliCite financijske institucije suoCavaju ili koje same
predstavljaju, trebali bi biti proporcionalni vjerojatnosti rizika i trebali bi opéenito uspostaviti
ravnotezu izmedu namjere da se osigura sigurnost i stabilnost razli¢itih financijskih
institucija 1 izbjegnu prekomjerni troSkovi koji bi mogli biti prepreka njihovom odrzivom
poslovanju.

Na sistemska investicijska drustva, od kojih se neka smatraju globalnim, ili na ostale
sistemski vazne institucije u skladu s ¢lankom 131. Direktive CRD IV ipak bi se trebao
primjenjivati okvir iz direktiva CRR/CRD IV, ukljucujué¢i izmjene koje je Komisija
predlozila 23. studenoga 2016.° a u skladu s revidiranim pristupom za njihovo utvrdivanje
koji je naveden u prijedlozima. Razlog tomu je Cinjenica da za ta drustva na jedinstvenom
trziStu u pravilu nastaju rizici znatnih razmjera, koje ona osiguravaju. Zbog svojih su
djelatnosti izlozena kreditnom riziku, uglavnom u obliku kreditnog rizika druge ugovorne
strane, te trziSnom riziku zbog pozicija koje preuzimaju za vlastiti raun, bilo u ime svojih
klijenata bilo u svoje ime. Stoga ta druStva zbog svoje veli¢ine i medusobne povezanosti
predstavljaju veéi rizik za financijsku stabilnosti. Zbog tih rizika i da bi se osigurali jednaki
uvjeti za sve takva bi sistemska investicijska druStva trebalo smatrati kreditnim institucijama.

Kako je najavljeno u Komisijinoj Komunikaciji iz rujna 2017. o preispitivanju europskih
nadzornih tijela’, to bi isto tako znaéilo, medu ostalim, da njihovo poslovanje u drzavama
¢lanicama koje su dio bankarske unije podlijeZe izravnom nadzoru Europske sredi$nje banke
(ESB) u okviru jedinstvenog nadzornog mehanizma. Za sada su ta druStva uglavnom
koncentrirana u UK-u, no razmatraju se planovi za premjestanje dijelova njihova poslovanja
na podrucje 27 drzava ¢lanica EU-a, a posebno u drzave Clanice koje su dio bankarske unije.
Premda je time obuhvacena tek nekolicina druStava, njihov je udio u ukupnoj imovini i
opsegu poslovanja svih investicijskih drustava u EU-u ipak znatan.

Puno je veéi problem za ostala investicijska drustva Cinjenica da su u srediStu postojeceg
bonitetnog okvira kreditne institucije 1 rizici s kojima se one suocavaju ili koji proizlaze iz
njihova poslovanja. Usluge koje ta drusStva pruzaju i rizici koji zbog njih mogu nastati

8 U skladu s drugom skupinom savjeta EBA-e iz listopada 2016. (Misljenje Europskog nadzornog tijela

za bankarstvo o prvom dijelu poziva na savjetovanje 0 investicijskim  drustvima,
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639033/Opinion+of+the+European+Banking+Authority+on+the
+First+Part+of+the+Call+for+Advice+on+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf) Komisija je u
studenome 2016. predlozila da se revidirana Uredba o kapitalnim zahtjevima i dalje primjenjuje na investicijska
drustva koja su u skladu s ¢lankom 131. Direktive o kapitalnim zahtjevima utvrdena kao globalna (GSV
institucije, OSV institucije) ili kao ostale sistemski vazne institucije. U toj je skupini u ozujku 2017. bilo osam
investicijskih drustava, a sva su se nalazila u UK-u. Komisija je ujedno predlozila da ostala investicijska drustva
ne budu obuhvaéena tim izmjenama. Vidjeti: prijedlozi Komisije o reviziji Uredbe i Direktive o kapitalnim
zahtjevima od 23. studenoga 2016., https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-
2013-36-eu/upcoming_en

° COM(2017) 542 final.
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uglavnom nisu izri¢ito obuhvaceni postoje¢im pravilima. Kad je rije¢ o osam investicijskih
usluga koje investicijska drustva na temelju MiFID-a® mogu obavljati, u okviru CRR-a
samo su za i. trgovanje za vlastiti racun; i ii. provedbu ponude odnosno prodaju instrumenata
uz obvezu otkupa utvrdeni jasni odgovarajuéi zahtjevi. U sluc¢aju ostalih investicijskih usluga
(zaprimanje i prijenos naloga, izvrsavanje naloga, upravljanje portfeljem, investicijsko
savjetovanje, prodaja financijskih instrumenata bez obveze otkupa, upravljanje
multilateralnom trgovinskom platformom) takvi zahtjevi ne postoje te su zbog toga rizici koji
su s njima povezani samo okvirno obuhvaceni. Iako su u nekim sluéajevima ograniéeni,
rizici svojstveni tim djelatnostima kojima su izlozena drustva, a slijedom toga i klijenti
drustva 1 Sira trziSta na kojima ona posluju, nisu stoga ciljano obuhvaceni.

Zbog toga se javljaju tri glavna problema koja su predmet procjene u radnom dokumentu
sluzbi Komisije uz prijedloge.

Prvo, okvir je za brojna drustva opcenito uzrok znatne regulatorne slozenosti, iako je zbog
izuze¢a donekle primjeren razliitim vrstama poslovnih profila investicijskih drustava.
Drugo, njegovi detaljni zahtjevi i1 izuze¢a neprecizna su i na rizike neosjetljiva zamjena za
stvarne rizike koji nastaju zbog investicijskih druStava i proizlaze iz njihova poslovanja i
razlikuju se od rizika povezanih s bankama. Trece, zbog slozenosti okvira i nedostatne
osjetljivosti na rizike provedba tog okvira u drzavama ¢lanicama uzrokuje rascjepkanost
sveukupnog regulatornog okruzenja za investicijska drustva, Sto otvara prostor Stetnoj
regulatornoj arbitrazi, i moglo bi ugroziti integritet i funkcioniranje jedinstvenog trzista.

Prijedlozima se nastoje rijeSiti problemi postoje¢eg okvira i istovremeno investicijskim
drustvima, kad god je to moguce, olakSati osnivanje i obavljanje djelatnosti. Konkretno,
utvrduje se bonitetni okvir koji je bolje prilagoden njihovim poslovnim modelima. Prijedlozi
sadrzavaju odgovarajuce i rizicima primjerenije zahtjeve za investicijska drustva kojima se
bolje obuhvacaju stvarni rizici koji nastaju zbog tih drusStava i proizlaze iz razli¢itih vrsta
poslovnih modela. Naposljetku, prijedlozi su jednostavniji regulatorni alati za ucinkovit
bonitetni nadzor.

Kako je propisano ¢lancima CRR-a, preispitivanje bonitetnog okvira za investicijska drustva
provedeno je u savjetovanju s EBA-om, Europskim nadzornim tijelom za vrijednosne papire
1 trziSta kapitala (ESMA) i1 nacionalnim nadleznim tijelima koja su zastupljena u tim
europskim nadzornim tijelima. Nakon prvog Komisijina poziva na savjetovanje u
prosincu 2014. EBA je objavila svoje prvo izvjeS¢e o postojecem bonitetnom Okviru za
investicijska drustva 1 u prosincu 2015. zatrazila izmjene postojeéeg pristupa za sva
investicijska drustva, osim za najvea 1 najsistemskija investicijska drustva®. Nakon
Komisijina drugog poziva na savjetovanje objavljenog u lipnju 2016. EBA je za potrebe
savjetovanja u studenome 2016. objavila dokument za raspravu o eventualnom novom
bonitetnom rezimu koji bi se primjenjivao na veliku vecinu investicijskih drustava®. Uzevsi
u obzir povratne informacije i dodatne podatke koje je zajednicki s nacionalnim nadleznim

10 U MiFID-uIl na popis ¢e se dodati investicijska usluga ,,upravljanje organiziranom trgovinskom

platformom”.

u Izvjes¢e EBA-e o investicijskim druStvima, odgovor na poziv Komisije na savjetovanje iz
prosinca 2014. (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf

12 Izrada novog bonitetnog rezima za investicijska drustva (EBA/DP/2016/02),
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+In
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da
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tijelima prikupila od investicijskih drustava EBA je u rujnu 2017. objavila svoje zavrSne
preporuke®™. Prijedlozi se u svim kljuénim aspektima temelje na tim preporukama, osim u
pogledu utvrdivanja sistemskih investicijskih drustava, a razlozi za tu iznimku navode se u
prate¢em radnom dokumentu sluzbi Komisije i sazimaju u odjeljku u nastavku pod nazivom
,Procjena ucinka”.

. Dosljednost s postoje¢im odredbama politike u odredenom podrucju

Ovim se prijedlogom nadopunjuje postojeéi postupak preispitivanja rezima za kreditne
institucije iz CRR-a/CRD-a IV koji je pokrenut nakon $to je Komisija 23. studenoga 2016.
donijela prijedloge kojima se svim nesistemskim investicijskim drustvima omogucilo da
odustanu od primjene revidiranih odredbi o rezimu'®. Ta je moguénost uvedena u znak
potvrde Cinjenice da se pri sastavljanju tih revidiranih odredbi nije uzela u obzir vecina
investicijskih drustava te da bi njihovom primjenom pravila postala jos slozenija. Tada je ve¢
bilo u tijeku preispitivanje bonitetnog rezima za veéinu investicijskih drustava, koji se
predstavlja 1 u ovom prijedlogu, te se smatralo da bi se prije oc¢ekivane primjene novog
rezima na ta druStava kratkoro¢no 1 neproporcionalno primjenjivao jos sloZeniji rezim . Stoga
se ovim Prijedlogom uspostavlja novi rezim za vecinu investicijskih drustava tako $to se na
njih vise uopée ne primjenjuje okvir iz CRR-a/CRD-alV, pri ¢emu samo sistemska
investicijska druStva ostaju obuhvacena podru¢jem primjene tog okvira, ukljucujuéi njegove
revidirane odredbe, u skladu s revidiranim pristupom za njihovo utvrdivanje koji je iznesen u
ovom Prijedlogu.

Prijedlog je u skladu i s MiFID-om i MiFID-om II/MiFIR-om. Uspostavljaju se bonitetni
zahtjevi prilagodeni nacinu poslovanja investicijskih drustava i njihovim rizicima i
pojasnjava se kada se i zaSto ti zahtjevi primjenjuju. Takvim se prijedlogom rjeSavaju
odredeni slucajevi proizvoljne primjene bonitetnih zahtjeva u postojeCem okviru koji se
pojavljuju jer se zahtjevi prije svega utvrduju u vezi s investicijskim uslugama navedenim u
MiFID-u umjesto u vezi sa stvarnim rizicima koji nastaju ovisno o vrsti i opsegu poslovanja
investicijskih drustava.

MiFID II i MiFIR doneseni su nakon financijske krize i obuhvacaju trziSta vrijednosnih
papira, posrednike u ulaganjima i mjesta trgovanja. Novi okvir osnazuje i zamjenjuje
postoje¢i okvir MiFID 1. U okviru revizije bonitetnog okvira za investicijska drustva potrebno
je osigurati 1 to da drustva iz tre¢ih zemalja koja pruzaju prekograni¢ne usluge u EU-u ne
uzivaju povoljniji tretman od drustava iz EU-a u smislu bonitetnih, poreznih i nadzornih
zahtjeva. Ovim se prijedlogom uvode ciljane promjene postojeéeg rezima za utvrdivanje
istovrijednosti za drustva iz tre¢ih zemalja na temelju ¢lanaka 46. i 47. MiFIR-a kako bi se
zadrzali jednaki uvjeti za drustva iz EU-a i drustva iz tre¢ih zemalja.

. Dosljednost u odnosu na druge politike Unije
Investicijska druStva imaju vaznu ulogu u olakSavanju ulaganja u cijelom EU-u. Stoga je

preispitivanje i dio Komisijinih inicijativa kojima se nastoji osigurati snazno i pravedno
jedinstveno trziSte s financijskim sustavom i unijom trzista kapitala koji dobro funkcioniraju,

B3 Misljenje EBA-e o modelu novog bonitetnog okvira za investicijska drustva (EBA/Op/2017/11),

http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+Framework+on+Inve
stment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf

1 Prijedlozi Komisije o reviziji Uredbe i Direktive o kapitalnim zahtjevima od 23. studenoga 2016.,
https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en
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kako bi se pokrenula ulaganja, potaknuo rast i otvaranje radnih mjesta’. Prikladniji bonitetni
i nadzorni okvir s nizim troskovima uskladenja za investicijska drustva trebao bi pridonijeti i.
poboljsanju ukupnih uvjeta za poduzeca; ii. poticanju ulaska na trziste i trziSnog natjecanja; i
iii. boljem pristupu novim moguénostima za ulagatelje i boljim nadinima za upravljanje
njihovim rizicima.

I revidirani pristup za utvrdivanje sistemskih investicijskih drustava koja bi trebala i dalje biti
obuhvaéena okvirom iz CRR-a/CRD-a IV u skladu je s ciljem da se izbjegnu nedostaci u
funkcioniranju bankarske unije. Nedavne strukturne promjene na trziStu upucuju na to da
bankarske grupacije iz tre¢ih zemalja imaju sve slozenije strukture u EU-u i da posluju preko
subjekata koji nisu obuhvaceni nadzorom ESB-a u okviru jedinstvenog nadzornog
mehanizma. Kako je objasnjeno u Komunikaciji Komisije iz listopada 2017. o dovrsetku
bankarske unije®, time §to se osigurava da sistemska investicijska druitva ostanu
obuhva¢ena CRR-om / CRD-om IV u skladu s pristupom njihovom utvrdivanju iz ovog
prijedloga ona podlijeZzu bonitetnom nadzoru koji provode nadzorna tijela za bankarstvo, a
njihovo poslovanje u drzavama ¢lanicama koje su dio bankarske unije podlijeZze bonitetnom
nadzoru ESB-a.

2. PRAVNA OSNOVA, SUPSIDIJARNOST | PROPORCIONALNOST
. Pravna osnova

Ugovorom o funkcioniranju Europske unije (UFEU) europskim se institucijama dodjeljuje
nadleznost za utvrdivanje odgovaraju¢ih odredbi kojima je cilj uspostava i funkcioniranje
unutarnjeg trzista (¢lanak 114. UFEU-a). To ukljucuje zakonodavstvo o bonitetnim pravilima
1 ostalim pravilima za pruZzatelje financijskih usluga, a u ovom je slucaju rije¢ o pruzanju
investicijskih usluga. Budu¢i da se odnose na investicijska drustva odredbama ovog
prijedloga Uredbe zamjenjuju se odredbe Uredbe (EU) br. 575/2013 koje se isto tako temelje
na ¢lanku 114. UFEU-a.

. Supsidijarnost

Prijedlogom se revidiraju i pojednostavnjuju postojeca pravila EU-a kojima se ureduje
bonitetni tretman investicijskih drustava kako bi se i. bolje obuhvatili i rjesavali rizici koji
proizlaze iz njihovih poslovnih modela; ii. postigli ravnopravniji uvjeti poslovanja medu
drustvima; i iii. pobolj$ala nadzorna konvergencija. Kako bi se to postiglo, postojeéi okvir
EU-a trebalo bi zamijeniti novim, umjesto da se te moguénosti prepuste regulatornim
okvirima u drzavama ¢lanicama. Razlog tomu je Cinjenica da investicijska drustva kojima je
izdano odobrenje za rad na temelju MiFID-a danas redovito svoje usluge pruzaju klijentima
koji se nalaze izvan EU-a. Zasebne i nepovezane promjene pravila u drzavama ¢lanicama
mogle bi uzrokovati naruSavanje trziSnog natjecanja i diskriminirajuée postupanje, a time i
do rascjepkanosti jedinstvenog trziSta. Tako bi se mogao povecati broj slucajeva Stetne
regulatorne arbitraze §to bi, u slucaju problema, moglo utjecati na financijsku stabilnost 1
zaStitu ulagatelja u ostalim drzavama ¢lanicama. To bi moglo poremetiti i opseg 1 vrstu
investicijskih usluga dostupnih u nekoj drzavi Clanici, §to bi moglo nastetiti ukupnoj
ucinkovitosti trziSta 1 mogucénosti odabira za ulagatelje. Revidiranim pravilima trebale bi se

1 Komunikacija o preispitivanju akcijskog plana o uniji trzista kapitala sredinom provedbenog razdoblja,

lipanj 2017. (COM(2017) 292), https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-
action-plan_en
16 COM(2917) 592 final.
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izbjeéi nepravedne regulatorne razlike i osigurati jednaki uvjeti za sva drustva koja imaju
odobrenje za rad i posluju na jedinstvenom trzistu.

. Proporcionalnost

Kao dio izvrSenja Programa za primjerenost i u¢inkovitost propisa glavni je cilj uciniti novi
okvir prikladnijim, relevantnijim i proporcionalnijim od postoje¢eg okvira za investicijska
drustva. U skladu s time ovim se Prijedlogom ostvaruje prava ravnoteza izmedu osiguravanja
toga da su zahtjevi istovremeno:

o sveobuhvatni i dovoljno strogi da se njima na bonitetno prihvatljiv nacin obuhvate
rizici investicijskih drustava i

J dovoljno fleksibilni da odgovaraju razli¢itim vrstama poslovnih modela, a da se
njihovom primjenom ne stvaraju prepreke njihovom komercijalno odrzivom
poslovanju.

Kako bi se postigla ta ravnoteza, u Prijedlogu se vodi racuna o §to niZim troskovima reZima,
u smislu troSkova kapitalnih zahtjeva i povezanih troSkova uskladenja i administrativnih
troskova, koji nastaju zbog upravljanja osobljem i sustavima potrebnog za provedbu novih
zahtjeva i podnosenja izvjes¢a o uskladenosti.

Kako je objasnjeno u popratnom radnom dokumentu sluzbi Komisije, ocekuje se da ¢e se ti
povezani troskovi kontinuirano smanjivati premda bi se na poc¢etku mogli pojaviti neki novi
jednokratni troskovi. Kad je rije¢ o kapitalu, preispitivanje se temeljilo na Siroj politici koja
utjeCe na prethodno navedeno kojom se opcéenito nastoji osigurati da se kapitalni zahtjevi za
investicijska drusStva, u cijelom EU previSe ne povecaju. Zbog toga za neke vrste drustava
nastaju razli¢ite posljedice na distribuciju, koje se umanjuju odredbama Prijedloga kojima se
mjere s najve¢im ucincima uvode postupno i utvrduje se njithova gornja granica.

. Odabir instrumenta

Odabrana je uredba jer njezine odredbe zamjenjuju odredbe Uredbe (EU) br. 575/2013 koje
se odnose na investicijska druStva. Tako se postize izravni pravni ufinak istovjetan
postojec¢im pravilima, pri ¢emu se osigurava da se ciljevi Prijedloga dosljedno ostvaruju u
cijelom EU-u i tako pridonosi vec¢oj sigurnosti i jednakim uvjetima za drustva.

3. REZULTATI EX-POST PROCJENA, SAVJETOVANJA S DIONICIMA |
PROCJENE UCINAKA

. EXx-post procjena postojeceg zakonodavstva
U popratnom radnom dokumentu sluzbi Komisije sazeto se prikazuje procjena postojeceg
okvira iz CRR-a/CRD-a IV koja se posebno temelji na analizi koju su u svojem izvjeséu iz

2015. proveli EBA i ESMA' te na usporednom radu i analizi sluzbi Komisije.

U procjeni se zakljucuje da se postoje¢im pravilima koja se temelje na medunarodnim
regulatornim standardima za velike bankarske grupacije i usmjerena su na rizike banaka,

o Izvjes¢e EBA-e o investicijskim drustvima, odgovor na poziv Komisije na savjetovanje iz

prosinca 2014. (EBA/Op/2015/20), https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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samo djelomic¢no postizu njihovi ciljevi u smislu i. osiguravanja dovoljne koli¢ine kapitala za
pokrice rizika vecine investicijskih drustava; ii. nadzora troskova uskladenja; iii. postizanja
jednakih uvjeta u cijelom EU-u; i iv. osiguravanja djelotvornog bonitetnog nadzora. Smatra
se da u tom pogledu mnoge njegove odredbe nisu djelotvorne ni u¢inkovite. Iznimka su
velika i sistemska investicijska drustva koja zbog svoje veliine, profila rizi¢nosti i
medusobne povezanosti s ostalim sudionicima na financijskim trzistima postaju nalik
bankama.

Kad je rije¢ o ostalom, procjenom statusa quo utvrdeno je da uzrokuje: i. prekomjernu
sloZzenost 1 neproporcionalno opterecenje zbog uskladivanja, posebno za brojna mala i
srednja druStva; ii. neprimjereni bonitetni parametri i zahtjevi neosjetljivi su na rizike i njima
se rizici investicijskih drustava ne mogu to¢no obuhvatiti; i iii. slucajevi razli¢ite provedbe
pravila na nacionalnoj razini te rascjepkano regulatorno okruzenje u cijelom EU-u.

. Savjetovanja s dionicima

Tijekom postupka preispitivanja nekoliko su puta odrzana savjetovanja s dionicima. Kad je
rije¢ o kljucnim etapama, nakon prvog poziva Komisije na savjetovanje u prosincu 2014.
EBA je u prosincu 2015. objavila izvjeS¢e o postoje¢em bonitetnom okviru za investicijska
drustva i prijedloge izmjena. To je opsezna i javno dostupna analiza statusa quo s podacima o
brojkama i vrstama investicijskih druStava u drzavama c¢lanicama. Tom je analizom obuhvat
preispitivanja proSiren na dionike na koje pravila mozda izravno ne utjecu , ali je to bio
poticaj za njihovo sudjelovanje u kasnijoj raspravi.

EBA je 4.studenoga 2016. za potrebe savjetovanja objavila dokument za raspravu o
potencijalnom novom bonitetnom rezimu za investicijska drustva. Tijekom tri mjeseca bilo je
moguce dati primjedbe na dokument. EBA je 3. srpnja 2017. objavila nacrt svojih preporuka
1 pozvala dionike na ocitovanje. Njezin se rad temeljio i na detaljnim podacima o
investicijskim druStvima, koje su za EBA-u prikupljala nacionalna nadlezna tijela u dva
navrata, 2016. i 2017.

S obzirom na iscrpno javno savjetovanje i podatke koje je EBA prikupila Komisija je
smatrala da istovremeno savjetovanje sa Sirom javnoscu nije potrebno. Umjesto toga, sluzbe
Komisije savjetovale su se s dionicima ciljano kako bi prikupile jo$ vise misljenja o glavnim
elementima preispitivanja. To je ukljucivalo:

J okrugli stol odrzan 27. sije€nja 2017. na temu EBA-ina nacrta prijedloga buduceg
rezima na kojemu su sudjelovali dionici iz sektora (investicijska drustva, ulagatelji,
odvjetnicki uredi, savjetnici),

J radionicu o troskovima postojeceg rezima koja je odrzana 30. svibnja 2017. i

o radionicu 0 EBA-inu nacrtu zavr$nih preporuka koja je odrzana 17. srpnja 2017.

O preispitivanju se raspravljalo s drzavama ¢lanicama u okviru Odbora za financijske usluge
u ozujku 1 listopadu 2017. te Stru¢ne skupine za bankarstvo, plac¢anja i osiguranja u lipnju 1
rujnu 2017. Uzeta su u obzir i misljenja dionika o pocetnoj procjeni u¢inka koju je pripremila
Komisija i objavila u ozujku 2017.'®. Kona¢no, Komisija je razmotrila i miljenja koja je
prethodno primila u postupku sveobuhvatnog poziva na dostavu o¢itovanja o ucinkovitosti,
dosljednosti i povezanosti cjelokupnog regulatornog okvira EU-a za financijske usluge,

18 https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-1546878 en
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tijekom kojeg je nekoliko ispitanika uputilo na razli¢ita pitanja bitna za preispitivanje™.

U investicijskim drustvima primjenjuju se razliiti poslovni modeli i njihova se misljenja
odnose na aspekte prijedloga koji su za njih specifi¢ni, zbog ¢ega je otezana horizontalna
usporedba relativne vaznosti stavova dionika. Medutim, opéenito govoreéi, velika vecina
dionika pozdravlja prilagodeni bonitetni okvir koji bolje primjereniji njihovim poslovnim
modelima. NaglaSavaju da je njihova sistemska vaznost ogranicena te da bi se kapitalnim
zahtjevima prije svega trebala omoguciti njihova uredna likvidacija. Kad je rije¢ o posebnim
zahtjevima koji se primjenjuju na njihov konkretni poslovni model, investicijska drustva koja
pruzaju samo agencijske usluge 1 ne izvrSavaju transakcije s financijskim instrumentima iz
vlastite bilance u pravilu kritiziraju prijedloge o linearnom povezivanju kapitalnih zahtjeva s
veli¢inom portfelja klijenta kojim upravljaju. Premda se brojna drustva koja trguju za vlastiti
racun slazu da postojeci okvir kojim se obuhvacaju trzisni rizici zasluzuje odredenu pohvalu
u dijelu koji se odnosi na rizike koji nastaju zbog njih i proizlaze iz njihova poslovanja,
ostala drusStva za trgovanje napominju da se njime preuveliavaju rizici od metoda i
proizvoda kojima trguju. Ta su miSljenja uzeta u obzir pri podeSavanju predloZenih
parametara za nove rizike (K-faktori — vidjeti u nastavku) i utvrdivanju mogucnosti
postupnog uvodenja i ogranicenja visih zahtjeva.

. Prikupljanje i primjena stru¢nih znanja

Preispitivanje je provedeno na temelju sveobuhvatnog savjeta koji je dala EBA uz
savjetovanje s ESMA-om u skladu sa zahtjevima iz relevantnih ¢lanaka Uredbe (EU)
br. 575/2013 koji ¢ine pravnu osnovu za preispitivanje (posebno ¢lanak 508. stavci 2. i 3.).
Javno su objavljeni sljede¢i glavni dokumenti EBA-€:

. izvjesc¢e iz prosinca 2015. u kojem se navode opsezna procjena statusa quo i pocetne
preporuke za izmjene,

o dokument za raspravu iz studenoga 2016. koji je objavljen radi savjetovanja o
glavnim crtama mogucéeg novog rezima i

o zavr$no izvjesce iz rujna 2017. s detaljnim preporukama.

Precizno podeSavanje preporuka o novim kapitalnim zahtjevima potkrijepljeno je
prikupljenim detaljnim podacima o investicijskim druStvima. U ime EBA-e nacionalna
nadlezna tijela prikupljala su podatke dva puta, 2016. i 2017. Komisije je bila ukljuc¢ena u
cijeli postupak i rasprave o prednostima i nedostacima detaljnih preporuka o politici.

. Procjena ucinka

U skladu s Paketom instrumenata za bolju regulativu (instrument br. 9) Komisijina procjena
ucinka nije potrebna kad god je nekoj agenciji EU-a povjerena zadaca izrade politike i
povezane analize ako se u prijedlogu Komisije previSe ne odstupa od preporuka agencije te
ako sluzbe Komisije smatraju da je njezina procjena dovoljno kvalitetna.

Premda je Odbor za nadzor regulative pregledao nacrt procjene ucinka te inicijative, smatralo
se da je radni dokument sluzbi Komisije prikladniji s obzirom na to da se posebna zadaca
preispitivanja temelji na savjetu europskih nadzornih tijela i savjetovanja s njihovim

19 Vidjeti, npr. razne odgovore dostavljene tijekom postupka poziva na dostavu oditovanja iz

2015.http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
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dionicima te na tehnickom radu. Stoga je svrha radnog dokumenta sluzbi Komisije
priloZzenog prijedlozima objasniti savjet europskih nadzornih tijela, ukljucujuéi rezultate
njihove analize i savjetovanja i pritom iznijeti miSljenja sluzbi Komisije o njegovim
zaklju¢cima radi usmjeravanja Komisijina postupka odluc¢ivanja.

EBA procjenjuje da bi se zbog njezina savjeta kapitalni zahtjevi ukupno i za sva nesistemska
investicijska drustva u EU-u povecali za 10 % u odnosu na sadaSnje zahtjeve iz stupa 1., a
smanjili za 16 % u odnosu na ukupne zahtjeve koji se primjenjuju na temelju dodatnih
zahtjeva iz stupa 2. Raspodjela tih ucinaka medu investicijskim druStvima ovisila bi o
njihovoj veli¢ini, investicijskim uslugama koje pruzaju i o tome kako se na njih primjenjuju
novi kapitalni zahtjevi. Kako je detaljno objasnjeno u radnom dokumentu sluzbi Komisije
koji je prilozen prijedlozima, uklju¢ujuéi njegov Prilog II., ukupno povecanje od 10 % za
zahtjeve iz stupa I. zbroj je znatno manjih zahtjeva za neka i povecanja vecih od 10 % za
neka druga drustva. EBA smatra da samo nekoliko drustava ne bi dostupnim regulatornim
kapitalom uspjelo jednostavno ispuniti nove zahtjeve, Sto ukljuCuje tek nekolicinu
investicijskih savjetnika, trgovinskih druStava i druStava koja nude viSe usluga. Medutim,
ako bi razina povecanja za druStva te skupine bila viSe nego dvostruko ve¢a u odnosu na
postojece zahtjeve, mogla bi se odobriti gornja granica za razdoblje od nekoliko godina.

U zakljucku popratnog radnog dokumenta sluzbi Komisije navodi se da se, u usporedbi sa
statusom quo, preporuke EBA-e opéenito smatraju primjerenim i proporcionalnim nac¢inom
za ucinkovito i djelotvorno ostvarenje ciljeva preispitivanja. Opcenito, savjet EBA-e jasan je
1 pozitivan korak prema bonitetnom okviru za investicijska drustva kojim se osigurava
njihovo poslovanje na dobroj financijskoj osnovi i ne umanjuju njihove poslovne
moguénosti. Stoga bi se njime trebali uravnotezeno poduprijeti ciljevi preispitivanja. S jedne
strane, time bi se trebalo osigurati da se rizici investicijskih druStava za klijente i trziSta
rjesavaju ciljano, jednako za vrijeme njihova poslovanja i pri njihovoj eventualnoj
likvidaciji. S druge strane, time bi se trebalo osigurati da ta druStva uistinu pridonesu
ulaganjima u cijelom EU-u, $to je u skladu s ciljevima unije trziSta kapitala o mobiliziranju
Stednje i ulaganja radi poticanja rasta i otvaranja radnih mjesta.

Samo se jednim dijelom odstupa od preporuka EBA-e o utvrdivanju sistemskih investicijskih
drustava. lako EBA preporucuje da se odluka o tome odgodi kako bi se to pitanje pojasnilo
Kriterijima koji bi bili sastavni dio tehnickih pravila o provedbi prijedloga, smatra se da je
primjerenije to utvrditi u samim prijedlozima kako bi se osigurali jednaki regulatorni uvjeti
za kreditne institucije i sistemska investicijska drustva. Prijedlozi o tome nisu ogranic¢eni na
savjet EBA-e u njezinu miSljenju o preispitivanju investicijskih drusStava. Medutim,
prijedlozi se temelje na miSljenju EBA-e 0 pitanjima povezanima s odlukom UK-a o
napustanju EU-a%.

. Primjerenost propisa i pojednostavnjenje

Kako je objaSnjeno u popratnom radnom dokumentu sluzbi Komisije, oekuje se da ¢e se
pojednostavnjenjem bonitetnih pravila za veliku veéinu investicijskih druStava znatno
smanjiti njthovo administrativno opterecenje i optere¢enje povezano s uskladenjem. Mogli bi
se ukloniti razni suvisni regulatorni i izvjeStajni zahtjevi, $to bi omogucilo produktivniju

2 Misljenje Europskog nadzornog tijela za bankarstvo od 12. listopada 2017. o pitanjima koja se odnose

na izlazak Ujedinjene Kraljevine iz Europske unije (EBA/Op/2017/12),
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1756362/EBA+Opinion+on+Brexit+Issues+%28EBA-Op-2017-
12 %29.pdf
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primjenu regulatornog kapitala. Utvrdivanjem kapitalnih i ostalih bonitetnih zahtjeva,
ukljuCujuéi zahtjeve o primicima i upravljanju, koji su proporcionalni investicijskim
drustvima, ovim se prijedlozima po prvi put umanjuju znatni troskovi koji nastaju za drustva
zbog zahtjeva koji se u okviru postoje¢eg rezima primjenjuju na banke. Time bi se ukinule
komplicirane zadaée povezivanja i uskladivanja poslovnih podataka s neprimjerenim
regulatornim okvirom i rezimom izvjes¢ivanja.

Ocekuje se da ¢e mala 1 srednja investicijska drustva od toga imati najviSe koristi?!,
Proporcionalniji 1 primjereniji bonitetni okvir trebao bi pridonijeti poboljSaju uvjeta njihova
poslovanja i ukloniti prepreke ulasku na trziSte. Na primjer, pojednostavnjenjem zahtjevnog
okvira za izvjeS€ivanje trebali bi se smanjiti administrativno optereCenje i troskovi
uskladivanja za mala i srednja poduzeca te inovativna poduzeca koja svoj rast nastoje
ostvariti digitalizacijom. Sli¢no tome, izuzimanjem malih i medusobno nepovezanih
investicijskih druStava iz postoje¢ih pravila o upravljanju i primicima kako su utvrdena
postoje¢im okvirom iz CRD-a IV/CRR-a, na temelju ovih prijedloga mogli bi se smanjiti
njihovi administrativni troskovi i troskovi uskladenja. Ocekuju se neki jednokratni troskovi
prelaska na novi rezim jer druStva trebaju nadograditi sustave upravljanja rizicima,
osuvremeniti odjele za uskladenje te revidirati ugovore s odvjetnickim drustvima i drugim
pruzateljima usluga koji su trenuta¢no angaZzirani radi lakSeg uskladenja. Medutim, ustede
troSkova uskladenja trebale bi biti potpora opéim ciljevima unije trziSta jer bi se
investicijskim drustvima omoguéilo sudjelovanje u mobiliziranju Stednje ulagatelja radi
njezine produktivnije upotrebe.

Kad je rije¢ o troskovima uskladenja, drustva bi trebala ostvariti uStedu od nekoliko desetaka
tisu¢a do stotina tisuca eura, ovisno o njihovoj vrsti i veli¢ini. U ovoj fazi ne moze se znati
kako ¢e se ta smanjenja troskova uskladenja odraziti na izmjene kapitalnih zahtjeva za
razlicite vrste drustava, no to bi trebalo prikazati u budu¢em okviru za praéenje i evaluaciju.

. Temeljna prava

Ovim se Prijedlogom osnazuje pravo raznih investicijskih drustava da posluju neoptere¢ena
pravilima koja su prije svega namijenjena drugim vrstama gospodarskih subjekata.
Zakonodavnim mjerama iz prijedloga kojima se utvrduju pravila za isplate primitaka u
investicijskim drustvima postuju se nacela priznata Poveljom Europske unije o temeljnim
pravima, posebno sloboda poduzetnistva i pravo na kolektivno pregovaranje i djelovanje.

4. UTJECAJ NA PRORACUN

Prijedlog nece utjecati na proracun EU-a.

5. OSTALI DIJELOVI

. Planovi provedbe i mehanizmi pracenja, evaluacije i izvjeS¢ivanja

Trebalo bi izvrsiti evaluaciju izmjena predvidenih ovim prijedlozima kako bi se utvrdilo u
kojoj su mjeri ispunjeni sljedec¢i ciljevi:

2 Kako je definirano u Preporuci Komisije od 6. svibnja 2003. o definiciji mikro, malih i srednjih

poduzeca (SL L 124, 20.5.2003., str. 36. — 41.), to jest poduzeca koja zaposljavaju manje od 250 radnika i ¢iji
godisnji promet ne premasuje 50 milijuna EUR i/ili ¢ija ukupna godi$nja bilanca nije veéa od 43 milijuna EUR.
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. jednostavnija kategorizacija investicijskih drustava kojom su obuhvaceni razli¢iti
profili rizicnosti tih drustava,

o skup bonitetnih pravila, posebno o kapitalnim zahtjevima, zahtjevima za likvidnost,
isplate primitaka i upravljanje, koja su primjerena, proporcionalna i osjetljiva na
specificne rizike kojima su izlozena investicijska druStva 1 kojima se osigurava
dodjela kapitala tamo gdje je potreban,

J okvir koji na izravan i prepoznatljiv nacin odgovara rizicima svojstvenim vrsti i
opsegu djelatnosti investicijskih drustava, ¢ime se potice osnivanje poduzeca i

J pojednostavnjeni skup alata za nadzor kojim se omogucuje potpun i to¢an nadzor
poslovnih praksi i povezanih rizika.

Kako bi posluzile kao pokazatelji pri evaluaciji u¢inaka predlozenih izmjena, u okviru
buduceg preispitivanja mogle bi se prikupiti neke od sljede¢ih informacija: i. troSkovi
uskladivanja u smislu osoblja, pravnih savjeta i regulatornog izvjes¢ivanja; ii. razine
kapitalnih zahtjeva; iii. ostali novi troSkovi, npr. troskovi koji proizlaze iz pravila o
likvidnosti; iv. povecanje broja druStava u razliitim kategorijama; v. izmjene pristupa
nadleznih tijela dodatnim zahtjevima stupa 2.; vi. primjeri i uc¢inak neuspjeha investicijskih
drustava u okviru novog rezima; i vii. promjene veli¢ine investicijskih druStava u smislu
imovine i volumena naloga klijenata.

. Detaljno obrazloZenje posebnih odredbi prijedloga
Predmet i podrudje primjene

Prijedlogom se utvrduju zahtjevi u smislu regulatornog kapitala, razine minimalnog kapitala,
koncentracijskog rizika, likvidnosti, izvjeS¢ivanja i javnu objavu na temelju ove Uredbe koji
se primjenjuju na sva nesistemska investicijska drustva.

Razina primjene

Sva investicijska druStva obuhvacdena podru¢jem primjene Uredbe duzna su primjenjivati
njezine odredbe na pojedinacnoj osnovi. Predvideno je odstupanje za mala i medusobno
nepovezana druStva unutar bankarskih grupa koja podlijezu primjeni i nadzoru na
konsolidiranoj osnovi na temelju CRR-a/CRD-a IV. Kapitalni zahtjevi specifi¢ni za grupu
primjenjuju se na grupe €iji su ¢lanovi samo investicijska drustva, pri ¢emu je mati¢no
drustvo duzno osigurati dovoljno kapitala za svoje udjele u drustvima kéerima investicijskih
drustava.

Regulatorni kapital

Instrumenti kapitala koji se priznaju kao regulatorni kapital investicijskih drustava kojim
ispunjuju svoje kapitalne zahtjeve na temelju ove Uredbe sastoje se od istih elemenata vec
navedenih u CRR-U/CRD-u IV. U tu bi svrhu redovni osnovni kapital (CET1) trebao ¢initi
najmanje 56 % regulatornog kapitala, pri ¢emu dodatni osnovni kapital (AT1) moze Ciniti
najviSe 44 % regulatornog kapitala , a dopunski kapital moze CdCiniti najvise 25 %
regulatornog kapitala .

Kapitalni zahtjevi

Sva investicijska drustva duzna su stalno imati iznos trajnog minimalnog kapitala jednak
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inicijalnom kapitalu potrebnom za izdavanje odobrenja za rad. Mala i medusobno
nepovezana investicijska drustva duzna su kao svoj kapitalni zahtjev primijeniti taj zahtjev
ili, ako je visi, onaj koji se temelji na Cetvrtini njihovih fiksnih op¢ih troskova iz grethodne
godine izraGunanih u skladu s Delegiranom uredbom Komisije (EU) 2015/488%%. Ta se
drustva definiraju kao drustva koja nemaju odobrenje za pohranu i administriranje imovine
klijenta, drzanje novca klijenta ili trgovanje za vlastiti racun u vlastito ime ili koja upravljaju
imovinom na temelju aranzmana o diskrecijskom upravljanju portfeljem 1 nediskrecijskih
(savjetodavnih) aranzmana ¢iji je iznos manji od 1,2 milijarde EUR, koja dnevno obraduju
naloge Klijenata u iznosu manjem od 100 milijuna EUR za nov¢ane transakcije ili milijardu
EUR za izvedenice i ¢ija bilanca iznosi manje od 100 milijuna EUR, a ukupni bruto prihodi
od njihovih investicijskih aktivnosti manji su od 30 milijuna EUR. Investicijska druStva koja
premasuju te pragove moraju primijeniti najvisi zahtjev za trajni minimalni kapital, zahtjev
za fiksne opce troskove ili zahtjev koji se temelji na zbroju K-faktora, koji se na njih odnose.

K-faktori

K-faktorima obuhvaceni su rizici za klijenta (RtC), odnosno rizici za trzisSte (RtM) 1 rizici za
drustvo (RtF) kad je rije¢ o drustvima koja trguju za vlastiti racun i izvrSavaju naloge
Klijenata u svoje ime. Rizici za klijenta (RtC) obuhvacaju sljede¢e K-faktore: imovina kojom
se upravlja (K-AUM), novcana sredstva klijenta (K-CMH), imovina koja se pohranjuje i
administrira (K-ASA) i obradeni nalozi klijenta (K-COH). Rizici za trziste (RtM) obuhvacaju
K-faktor za rizik neto pozicija (K-NPR) na temelju zahtjeva za trzi$ni rizik iz CRR-a
(glava IV. treceg dijela) ili kao drugu mogucnost, uz odobrenje nadleznog tijela, onaj koji se
temelji na iznosima marze danih klirinSkim ¢lanovima za transakcije za koje potonji jamce
(K-CMG).

Da bi investicijsko drustvo moglo primijeniti pojednostavnjeni standardizirani pristup za
trzi$ni rizik, prag je izmijenjen tako da se odnosi samo na apsolutni iznos ukupne imovine od
300 milijuna EUR. Rizici za drustvo (RtF) obuhvaéaju K-faktore za rizik nastanka statusa
neispunjavanja obveza druge ugovorne strane u trgovanju (K-TCD), za koncentracijski rizik
koji je visi od definiranih pragova (K-CON — vidjeti u nastavku) te za dnevni promet
trgovanja (K-DTF).

Faktori K-CMH, K-ASA, K-COH i K-DTF izra¢unavaju se na temelju pomi¢nog prosjeka za
prethodna tri mjeseca dok se za K-AUM temelji na prethodnoj godini. Kapitalni zahtjev
odreduje se mnoZenjem tih K-faktora s odgovaraju¢im koeficijentima utvrdenim u ovoj
Uredbi. Kapitalni zahtjevi za K-NPR odreduju se u skladu s CRR-om, a za K-CON i K-TCD
pojednostavnjenom primjenom odgovarajucih zahtjeva na temelju CRR-a koji se odnose na
tretman velikih izloZenosti u knjizi trgovanja odnosno na kreditni rizik druge ugovorne
strane.

Koncentracijski rizik

Investicijska drustva trebala bi nadzirati i kontrolirati svoj koncentracijski rizik, ukljucujuéi
rizik za njihove klijente. Jedino bi druStva koja se ne smatraju malim 1 medusobno
nepovezanim drustvima trebala nadleZznim tijelima podnositi izvjeS¢a o svojim
koncentracijskim rizicima, na primjer u obliku neispunjavanja obveza svojih drugih

2 Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/488 od 4.rujna2014. o izmjeni Delegirane uredbe (EU)
br. 241/2014 u odnosu na kapitalne zahtjeve za drustva na osnovi fiksnih op¢ih troskova (SL L 78, 24.3.2015.,
str. 1. —4.).
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ugovornih strana ako drZze nov¢ana sredstva klijenta, vrijednosne papire i vlastita novcana
sredstva te o koncentracijskom riziku koji proizlazi iz dobiti. Izlozenost drustava koja trguju
za vlastiti racun ili izvrSavaju naloge klijenata u vlastito ime prema jednoj drugoj ugovornoj
strani ili povezanim drugim ugovornim stranama ne bi smjela premasiti 25 % njihova
regulatornog kapitala, uz specifi¢na odstupanja za kreditne institucije ili druga investicijska
drustva. Ta se ograniCenja smiju prekoraciti samo ako su ispunjeni dodatni kapitalni zahtjevi
za K-CON. Kad je rije¢ o investicijskim drustvima koja su specijalizirana za robne
izvedenice ili emisijske jedinice staklenickih plinova i njihove izvedenice s velikom
koncentracijom izlozenosti prema nefinancijskim grupama ciji su ¢lanovi, ta se ograni¢enja
smiju prekoraciti bez dodatnog kapitala sve dok je to u svrhu upravljanja likvidnosc¢u ili
rizicima na razini cijele grupe.

Likvidnost

Investicijska druStva trebala bi imati uspostavljene interne postupke za pracenje svojih
likvidonosnih potreba i njithovo upravljanje i trebala bi najmanje tre¢inu zahtjeva za fiksne
opce troskove imati u likvidnoj imovini koja bi se trebala sastojati od vrlo kvalitetne likvidne
imovine s popisa iz Delegirane uredbe Komisije o koeficijentu likvidnosne pokrivenosti®® i
dopunjavati neopterecenim vlastitim novcanim sredstvima drustva (koja ne smiju ukljucivati
novcéana sredstva klijenata), a u slucaju malih 1 medusobno nepovezanih druStava (onih na
koja se ne primjenjuju K-faktori), od potrazivanja od kupaca i naknada ili provizija koja
dospijevaju u roku od 30 dana, ako su ispunjeni odredeni uvjeti. U iznimnim okolnostima
investicijska druStva smiju pasti ispod traZzenog praga zbog unovcenja svoje likvidne imovine
radi pokrivanja likvidnosnih potreba pod uvjetom da o tome odmah obavijeste nadlezno
tijelo.

Nadzorno izvjes¢ivanje i javna objava

Investicijska drustva duzna su svojim nadleznim tijelima podnositi izvjeS¢a o svo0joj
uskladenosti s bonitetnim okvirom u skladu s detaljnim zahtjevima sadrzanim u provedbenim
mjerama razine 2. Zahtjevi o izvjes$¢ivanju detaljniji su za drustva na koja se primjenjuju K-
faktori nego za drusStva na koja se primjenjuje kapitalni zahtjev u smislu trajnog minimalnog
kapitala ili fiksnih op¢ih troskova. Ta su drustva duzna javno objavljivati podatke o svojoj
razini kapitala, kapitalnim zahtjevima, politikama i praksama primitaka i svojim sustavima
upravljanja, dok se na mala i medusobno nepovezana drustva ne primjenjuju zahtjevi za
javnu objavu.

Prijelazne odredbe

Radi $to jednostavnijeg prijelaza investicijskih druStava na novi rezim, kapitalni bi se zahtjevi
uvodili postupno, kako slijedi. U razdoblju od pet godina od datuma pocetka primjene ove
Uredbe, investicijskim drustvima za koja se kapitalni zahtjev u skladu s novim reZimom vise
nego udvostrucuje u usporedbi s njihovim postoje¢im kapitalnim zahtjevom u skladu s
postoje¢im okvirom trebalo bi dopustiti da svoj kapitalni zahtjev ograni¢e na dvostruku
vrijednost relevantnog kapitalnog zahtjeva na temelju CRR-a / CRD-a IV. Osim toga, u tom
bi razdoblju nova investicijska druStva na koja se nikada nisu primjenjivali kapitalni zahtjevi
u skladu s CRR-om / CRD-om IV mogla primjenjivati dvostruku vrijednost njihova zahtjeva
za fiksne opce troskove, dok bi investicijska drustva na koja se u skladu s CRR-om / CRD-om

2 Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/61 od 10. listopada 2014. o dopuni Uredbe (EU) br. 575/2013
Europskog parlamenta i Vijeca u pogledu zahtjeva za likvidnosnu pokrivenost kreditnih institucija (SL L 11,
17.1.2015., str. 1.-36.).
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IV primjenjuje samo zahtjev za inicijalni kapital mogla ograniciti svoj kapitalni zahtjev na
dvostruku vrijednost tog zahtjeva, kako bi se ublazila ta povecanja. Kona¢no, u razdoblju od
pet godina od datuma pocetka primjene ove Uredbe ili do datuma primjene donesenih izmjena
CRR-a / CRD-a IV u pogledu kapitalnih zahtjeva za trzi$ni rizik na temelju ¢lanka 1.
stavka 84. Komisijina Prijedloga uredbe o izmjeni Uredbe (EU) br. 575/2013, ovisno o tome
Sto nastupi ranije, investicijska drustva na koja se primjenjuju odgovarajuc¢e odredbe iz ove
Uredbe trebala bi nastaviti izraCunavati svoj kapitalni zahtjev za knjigu trgovanja u skladu s
postoje¢im CRR-om.

Sistemska investicijska druStva

Ovim se prijedlogom mijenja definicija pojma kreditna institucija iz ¢lanka 4. stavka 1. toc¢ke
1. CRR-a. Time se velikim investicijskim drustvima koja obavljaju djelatnosti iz Priloga I.
MiFID-u, odjeljka A tocaka 3. i 6. i koja imaju imovinu u vrijednosti ve¢oj od 30 milijardi
EUR daje status kreditnih institucija. Stoga ¢e velika investicijska druStva od sistemske
vaznosti nastaviti primjenjivati CRR / CRD IV 1 u cijelosti ¢e podlijegati bonitetnim 1
nadzornim zahtjevima koji se primjenjuju na kreditne institucije. To ukljucuje odredbe o
nadzoru mati¢nog druStva na pojedinacnoj i1 konsolidiranoj osnovi koji provode nadlezna
tijela. To isto tako znaci da, medu ostalim, poslovanje velikih investicijskih drusStava u
drzavama cClanicama koje su dio bankarske unije podlijeze izravnom nadzoru Europske
srediSnje banke (ESB) u okviru jedinstvenog nadzornog mehanizma. Taj bi pristup bio i u
skladu s regulatornim kretanjima u drugim zemljama (npr. Sjedinjene Drzave, Svicarska,
Japan) u kojima je nakon financijske krize regulatorni i nadzorni tretman sistemskih
investicijskih  drustava  sve uskladeniji s tretmanom  kreditnih  institucija.
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2017/0359 (COD)
Prijedlog
UREDBE EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA

o bonitetnim zahtjevima za investicijska drustva i o izmjeni uredbi (EU) br. 575/2013,
(EV) br. 600/2014 i (EU) br. 1093/2010

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

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

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuci u obzir misljenje Europske sredisnje banke,?*

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora,

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom,

buduci da:

1) Strogi bonitetni zahtjevi sastavni su dio regulatornih uvjeta pod kojima financijske
institucije mogu pruzati usluge u Uniji. Kad je rije¢ o bonitetnom tretmanu i nadzoru,
na investicijska druStva kao 1 na kreditne institucije primjenjuje se
Direktiva 2013/36/EU® te Uredba (EU) br. 575/2013%, dok su zahtjevi o izdavanju
odobrenja za rad 1 drugi zahtjevi o organizaciji i1 poslovanju utvrdeni u
Direktivi 2004/39/EZ%,

(2) Postoje¢i bonitetni rezimi na temelju Uredbe (EU) br. 575/2013 i Direktive
2013/36/EU uglavnom se temelje na wuzastopnim verzijama medunarodnih
regulatornih standarda koje je za velike bankarske grupe utvrdio Bazelski odbor za
nadzor banaka i samo djelomi¢no obuhvacaju posebne rizike svojstvene razlicitim
aktivnostima investicijskih drustava. Specificne slabe toc¢ke 1 rizike svojstvene

24 SLCI[...I[...].str. [...].

2 SLCI[...I.[...].str. [...].

» Direktiva 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o pristupanju djelatnosti
kreditnih institucija 1 bonitetnom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim druStvima, izmjeni
Direktive 2002/87/EZ te stavljanju izvan snage direktiva 2006/48/EZ i 2006/49/EZ (SL L 176, 27.6.2013.,
str. 338.-436.).

2z Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima
za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 176, 27.6.2013., str. 1.—
337.).
» Direktiva 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 21. travnja 2004. o trzistima financijskih
instrumenata te o izmjeni direktiva Vije¢a 85/611/EEZ i 93/6/EEZ i Direktive 2000/12/EZ Europskog
parlamenta i Vijeca te stavljanju izvan snage Direktive Vijeca 93/22/EEZ (SL L 145, 30.4.2004., str. 1.-44.).
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3)

(4)

()

(6)

(")

investicijskim drustvima trebalo bi stoga posebno rjesavati s pomocéu odgovarajucih i
razmjernih bonitetnih aranzmana na razini Unije.

Rizici koji nastaju zbog samih investicijskih drustava i koji one predstavljaju za
svoje klijente i Sira trziSta na kojima posluju ovise o vrsti i opsegu njihovih
djelatnosti, te o tome djeluju li investicijska drustva kao zastupnici svojih klijenata i
sami nisu strana u obavljenim transakcijama ili trguju za vlastiti racun.

Dobrim bonitetnim zahtjevima trebalo bi osigurati uredno upravljanje investicijskim
drustvima i u najboljim interesima njihovih klijenata. Trebalo bi uzeti u obzir da bi
investicijska drustva i njihovi klijenti mogli sudjelovati u vrlo rizicnim poslovima te
razlic¢ite stupnjeve rizika koje investicijska druStva preuzimaju i koje sama
predstavljaju. Isto tako, takvim bonitetnim zahtjevima trebalo bi izbje¢i neopravdano
administrativno opterecenje za investicijska drustva.

Brojni zahtjevi koji proizlaze iz okvira Uredbe (EU) br. 575/2013 i Direktive
2013/36/EU namijenjeni su uklanjaju rizika s kojima se uobi¢ajeno suocavaju
kreditne institucije. Postoje¢i su zahtjevi stoga uglavnom prilagodeni ocuvanju
kreditnog kapaciteta kreditnih institucija u gospodarskim ciklusima 1 zaStiti
deponenata 1 poreznih obveznika od moguce propasti i nisu namijenjeni rjeSavanju
razli¢itih profila rizi€nosti investicijskih druStava. Investicijska drustva nemaju
velike portfelje kredita za gradanstvo i poduzeca i ne primaju depozite. Stetni ucinci
njihove propasti na sveukupnu financijsku stabilnost manje su vjerojatni nego u
slucaju kreditnih institucija. Rizici s kojima se suocCavaju investicijska drustva i koje
ona predstavljaju stoga su znatno drugaciji od rizika s kojima se suocavaju i koje
predstavljaju kreditne institucije 1 ta bi razlika trebala jasno odrazavati u bonitetnom
okviru Unije.

Bonitetni zahtjevi koji se na temelju Direktive 2013/36/EU i Uredbe (EU) br.
575/2013 primjenjuju na investicijska drustva temelje se na zahtjevima za kreditne
institucije. Brojna se izuzeca od tih zahtjeva primjenjuju na investicijska drustva
kojima se odobrenje za rad ograniCava na odredene investicijske usluge koje nisu
obuhvacene postoje¢im bonitetnim okvirom. To je potvrda da rizici koji proizlaze iz
takvog poslovanja tih druStava nisu iste vrste kao rizici kreditnih institucija.
Investicijska drustva koja obavljaju djelatnosti obuhvacene postojec¢im okvirom koje
obuhvacaju ograni¢eno trgovanje financijskim instrumentima podlijezu
odgovaraju¢im zahtjevima iz okvira koji se odnose na kapital, no mogu primijeniti
izuzeéa u drugim podrué¢jima kao S§to su likvidnost, velike izloZenosti i financijska
poluga. Na investicijska druStva na cije se odobrenje za rad ne primjenjuju ta
ograni¢enja primjenjuje se cijeli okvir, kao 1 na kreditne institucije.

Trgovanje financijskim instrumentima, u svrhu upravljanja rizicima, zastite od rizika
ili upravljanja likvidno$¢u ili zauzimanja dugih ili kratkih pozicija u odnosu na
vrijednosti instrumenata u budué¢em razdoblju, djelatnost je kojom se mogu baviti i
kreditne institucije 1 investicijska drustva koja imaju odobrenje za trgovanje za
vlastiti racun i koja su ve¢ obuhvacena bonitetnim okvirom Direktive 2013/36/EU i
Uredbe (EU) br. 575/2013. Da bi se izbjegli nejednaki uvjeti zbog kojih bi u tom
podru¢ju moglo do¢i do regulatorne arbitraze izmedu kreditnih institucija i
investicijskih drustava, kapitalni zahtjevi koji proizlaze iz tih pravila radi pokrivanja
rizika trebali bi se i dalje primjenjivati na ta investicijska druStva. Pravilima su
obuhvacene 1 izloZenosti tih investicijskih druStava prema drugim ugovornim
stranama u specificnim transakcijama i odgovarajuéi kapitalni zahtjevi i ona bi se
stoga trebala i dalje, ali jednostavnije primjenjivati. Naposljetku, pravila iz
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postoje¢eg okvira o velikim izlozenostima relevantna su i kada su izlozenosti iz
trgovanja tih investicijskih drustava prema odredenim drugim ugovornim stranama
posebno velike i tako zbog nastanka statusa neispunjavanja obveza druge ugovorne
strane za investicijska drustva nastaje prekomjerno koncentrirani izvor rizika. Stoga
bi se te odredbe trebale i dalje, ali jednostavnije primjenjivati na investicijska
drustva.

Razlike u primjeni postojeceg okvira u razli€itim drZzavama ¢lanicama mogle bi
narusiti jednaka pravila o poslovanju investicijskih drustava u Uniji. Te razlike
proizlaze iz sveukupne slozenosti primjene okvira na razli¢ita investicijska drustva
ovisno o uslugama koje pruzaju, pri ¢emu neka nacionalna tijela u nacionalnom
pravu ili praksi prilagodavaju ili pojednostavnjuju takvu primjenu. S obzirom na to
da postojeci bonitetni okvir ne rjeSava sve rizike s kojima se suocavaju ili koje
predstavljaju neke vrste investicijskih drustava, na odredena su investicijska drustva
u nekim drZzavama clanicama primijenjeni dodatni veliki kapitalni zahtjevi.
Ujednacenim odredbama o rjeSavanju tih rizika trebalo bi osigurati uskladen
bonitetni nadzor investicijskih drustava u cijeloj Uniji.

Stoga je potreban poseban bonitetni reZim za investicijska drustva koja na temelju
njihove veli¢ine 1 medusobne povezanosti s ostalim financijskim i1 gospodarskim
akterima nisu sistemska. Na sistemska investicijska drustva trebao bi se, medutim, i
dalje primjenjivati postoje¢i bonitetni okvir na temelju Direktive 2013/36/EU i
Uredbe (EU) br. 575/2013. Ta investicijska druStva podskup su investicijskih
drustava na koja se trenutacno primjenjuje okvir Direktive 2013/36/EU / Uredbe
(EU) br. 575/2013 1 koja ne mogu iskoristiti posebna izuzeca od bilo kojeg od
njegovih glavnih zahtjeva. Poslovni modeli i profili rizi€nosti najvec¢ih i medusobno
najvisSe povezanih investicijskih drustava slicni su onima znacajnih kreditnih
institucija — pruzaju usluge nalik uslugama banaka i preuzimaju rizike znatnih
razmjera. Stoga je primjereno da se na ta investicijska drustva i dalje primjenjuju
odredbe iz Direktive 2013/36/EU i Uredbe (EU) br. 575/2013. Nadalje, sistemska
investicijska drustva dovoljno su velika i njihovi poslovni modeli i profili rizi¢nosti
prijetnja su stabilnom i urednom funkcioniranju financijskih trzista jednako kao i
velike kreditne institucije.

Posebnim bonitetnim reZimom za investicijska drustva koja se na temelju njihove
veli¢ine 1 medusobne povezanosti s ostalim financijskim i gospodarskim akterima ne
smatraju sistemskim trebalo bi rjeSavati specificne poslovne prakse razli¢itih vrsta
investicijskih drustava. Posebno bi se na investicijska druStva u kojima postoji
najveca mogucnost stvaranja rizika za klijente, trzista ili uredno funkcioniranje samih
investicijskih drustava trebali primjenjivati jasni i ucinkoviti bonitetni zahtjevi
prilagodeni tim specifiénim rizicima. Te bi bonitetne zahtjeve trebalo prilagoditi vrsti
investicijskog drustva, najboljim interesima klijenata te vrste investicijskog drustva i
promicanju nesmetanog i urednog funkcioniranja trziSta na kojima te vrste drustava
posluju. Njihovom bi se primjenom trebali ublaziti rizici u utvrdenim podrucjima i
trebali bi pridonijeti urednoj likvidaciji investicijskog drustva u slucaju njegove
propasti, uz minimalno narusavanje stabilnosti financijskih trzista.

Na svako bi se investicijsko drustvo pojedinacno trebao primjenjivati bonitetni rezim
za investicijska drustva koja se na temelju njihove veli¢ine i medusobne povezanosti
s ostalim financijskim i gospodarskim akterima ne smatraju sistemskim. Medutim, s
obzirom na to da su rizici koje stvaraju mala i medusobno nepovezana investicijska
druStva uglavnom ograniceni, trebalo bi im dopustiti da iskoriste izuzec¢e od
odredenih bonitetnih zahtjeva ako su dio bankarske grupe Cije je sjediSte u istoj
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drzavi €lanici i1 ako u istoj drzavi ¢lanici podlijezu nadzoru na konsolidiranoj osnovi
na temelju Uredbe (EU) br. 575/2013 / Direktive 2013/36/EU jer bi se u takvim
sluajevima ti rizici primjereno obuhvatili konsolidiranom primjenom Uredbe (EU)
br. 575/2013 / Direktive 2013/36/EU na grupu. Zbog moguceg postojeceg tretmana
grupe investicijskih druStava u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 / Direktivom
2013/36/EU, od mati¢nog druStva u takvoj grupi trebalo bi zahtijevati dovoljno
kapitala radi potpore knjigovodstvenoj vrijednosti njegovih udjela u druStvima
kéerima. Nadalje, kako bi se uzeli u obzir sluc¢ajevi vece rizi¢nosti ili medusobne
povezanosti takvih grupa investicijskih druStava, na njih bi se mogli primjenjivati
kapitalni zahtjevi na temelju konsolidiranog stanja grupe.

(12) Kako bi se investicijskim druStvima omogucilo da se radi ispunjenja kapitalnih
zahtjeva na temelju bonitetnog okvira specificnog za investicijska drustva i dalje
oslanjaju na svoj postojeéi regulatorni kapital, definiciju 1 sastav regulatornog
kapitala trebalo bi uskladiti s Uredbom (EU) br. 575/2013. To ukljucuje potpune
odbitke koji se primjenjuju na bilan¢ne stavke i regulatorni kapital u skladu s
Uredbom (EU) br. 575/2013, kao $to su odgodena porezna imovina i ulaganja u
instrumente kapitala drugih subjekata financijskog sektora. Medutim, investicijska
drustva trebala bi mo¢i od odbitaka izuzeti neznafajna ulaganja u instrumente
kapitala subjekata financijskog sektora ako ih drze za potrebe trgovanja, radi potpore
odrzavanju trziSta tih instrumenata. Radi uskladenja sastava regulatornog kapitala s
Uredbom (EU) br. 575/2013, investicijska bi drustva stavkama redovnog osnovnog
kapitala trebala ispuniti najmanje 56 % kapitalnog zahtjeva, dok bi se stavke
dodatnog osnovnog kapitala mogle priznati do najvise 44 % regulatornog kapitala, a
stavke dopunskog kapitala do najvise 25 % regulatornog kapitala.

(13) Kako bi se osiguralo da investicijska drustva uvijek posluju s razinom kapitala koja
im je bila potrebna za izdavanje odobrenja za rad, sva bi investicijska druStva u
svakom trenutku trebala ispunjavati zahtjev za trajni minimalni kapital jednak
inicijalnom kapitalu potrebnom za izdavanje odobrenja za obavljanje relevantnih
investicijskih usluga utvrdenih u skladu s Direktivom (EU) ----/--/[IFD].

(14) Kako bi se osigurala jednostavna primjena minimalnog kapitalnog zahtjeva za mala i
medusobno nepovezana investicijska druStva, njihov bi kapital trebao biti jednak
njihovu zahtjevu za trajni minimalni kapital ili Cetvrtini njihovih fiksnih op¢ih
troskova izmjerenih na temelju njihove aktivnosti u prethodnoj godini, ovisno o tome
$to je veée, u skladu s Delegiranom uredbom Komisije (EU) 2015/488%°.

(15) Kako bi se uzeli u obzir veéi rizici investicijskih druStava koja nisu mala ni
medusobno nepovezana, njihov minimalni kapitalni zahtjev trebao bi biti veéi od
zahtjeva za njihov trajni minimalni kapital, cetvrtine njihovih fiksnih op¢ih troskova
za prethodnu godinu ili zbroja njihovih zahtjeva u okviru skupa faktora rizika
prilagodenih investicijskim drustvima (,,faktori K”) kojim se kapital utvrduje u
odnosu na rizike u odredenim podruc¢jima poslovanja investicijskih drustava.

(16) Za potrebe posebnih bonitetnih zahtjeva za investicijska drustva investicijska bi
druStva trebalo smatrati malim i medusobno nepovezanim ako ne obavljaju
investicijske usluge koje su vrlo rizi¢ne za klijente, trzista ili njih same te ako je zbog
njihove veli¢ine manje vjerojatno da ¢e s prouzrociti dalekosezne negativne uéinke

2 Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/488 od 4.rujna2014. o izmjeni Delegirane uredbe (EU)
br. 241/2014 u odnosu na kapitalne zahtjeve za drustva na osnovi fiksnih op¢ih troskova (SL L 78, 24.3.2015.,
str. 1.).
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za klijente i trzista ako se ostvare rizici svojstveni njihovu poslovanju ili u slucaju
njihove propasti. U skladu s time, mala i medusobno nepovezana investicijska
drustva trebalo bi definirati kao drusStva koja ne trguju za vlastiti racun ili zbog kojih
ne nastaju rizici povezani s trgovanjem financijskim instrumentima, koja pod svojom
kontrolom ne drze imovinu ili nov¢ana sredstva klijenata, koja upravljaju imovinom
na temelju aranzmana o diskrecijskom upravljanju portfeljem i nediskrecijskih
(savjetodavnih) aranzZmana ¢iji je iznos manji od 1,2 milijarde EUR, koja obraduju
naloge Klijenata u iznosu manjem od 100 milijuna EUR dnevno za novcane
transakcije ili manjem od milijarde EUR za transakcije izvedenicama i ¢ija bilanca
iznosi manje od 100 milijuna EUR, a ukupni godisnji bruto prihodi od investicijskih
usluga manji su od 30 milijuna EUR.

Kako bi se sprijecila regulatorna arbitraza i smanjio poticaj investicijskim drustvima
da svoje poslovanje strukturiraju tako da izbjegnu premasivanje pragova iznad kojih
viSe ne bi ispunjavali uvjet za mala i medusobno nepovezana drustva, na sva
investicijska drustva koja su dio iste grupe trebalo bi kombinirano primijeniti
pragove za imovinu kojom se upravlja, obradene naloge klijenata, vrijednost bilance
1 ukupne bruto prihode. Ostali su kriteriji binarni, odnosno drzi li investicijsko
drustvo novc¢ana sredstva klijenta, administrira li ili pohranjuje imovinu klijenta ili
trguje financijskim instrumentima i stvara rizike za trziste ili drugu ugovornu stranu,
1 ne ostavljaju prostora za takvo restrukturiranje te bi ih stoga trebalo pojedinacno
procjenjivati. Kako bi se obuhvatili novi poslovni modeli i rizici koje oni stalno
predstavljaju, te bi pragove i kriterije trebalo procjenjivati na kraju dana, uz iznimku
drzanja novC€anih sredstava klijenta koje bi trebalo procjenjivati tijekom dana i
vrijednosti bilance i ukupnih bruto prihoda koje bi trebalo procjenjivati na temelju
stanja investicijskog drustva na kraju zadnje financijske godine.

Investicijska drustva koja premaSe regulatorne pragove ili ne ispune ostale kriterije
ne bi trebalo smatrati malim i medusobno nepovezanim i na njih bi trebalo
primijeniti zahtjeve za ostala investicijska drustva u skladu s posebnim prijelaznim
odredbama iz ove Uredbe. To bi bio poticaj investicijskim drustvima da svoje
poslovanje planiraju tako da je jasno da ispunjuju uvjete za mala i medusobno
nepovezana drustva. Kad je rijeC o investicijskim drustvima koja ne ispunjuju
zahtjeve za mala 1 medusobno nepovezana drustva na temelju ¢ega bi ostvarila pravo
na takav tretman, trebalo bi predvidjeti fazu u kojoj bi se pratilo ispunjuje li drustvo
te kriterije 1 je li najmanje Sest uzastopnih mjeseci bude ispod odgovaraju¢ih
pragova.

Sva bi investicijska drustva trebala svoj kapitalni zahtjev izraCunavati s pomocu
skupa faktora K kojima su obuhvaceni rizici za klijenta (,,RtC”), rizici za trziSte
(,RtM”) i rizici za drustvo (,,RtF”). Faktor K u okviru RtC-a obuhvaca imovinu
klijenta kojom se upravlja i savjetovanje (K-AUM), pohranjenu imovinu koja se
administrira (K-ASA), nov¢ana sredstva klijenta(K-CMH) i obradene naloge klijenta
(K-COH).

Faktor K u okviru RtM-a obuhvaéa rizik neto pozicija (K-NPR) u skladu s
odredbama CRR-a o trzi$nim rizicima ili, ako to nadlezno tijelo dopusti odredenim
vrstama investicijskih drustava koja trguju za vlastiti racun posredstvom klirinskih
Clanova, na temelju iznosa marze koja se daje klirinskom c¢lanu investicijskog
drustva (K-CMG).

Faktori K u okviru RtF-a obuhvacaju izlozenost investicijskog drustva nastanku
statusa neispunjavanja obveza druge ugovorne strane u trgovanju (K-TCD) u skladu
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s pojednostavnjenim odredbama o kreditnom riziku druge ugovorne strane na
temelju CRR-a, koncentracijski rizik zbog velikih izloZenosti investicijskog drustva
prema posebnim drugim ugovornim stranama na temelju odredbi CRR-a koje se
odnose na rizik od velikih izloZenosti u knjizi trgovanja (K-CON) i operativni rizici
od dnevnog prometa trgovanja investicijskog drustva (K-DTF).

Sveukupni kapitalni zahtjev na temelju faktora K zbroj je zahtjeva faktora K u okviru
RtC-a, RtM-a i RtF-a. K-AUM, K-ASA, K-CMH, K-COH i K-DTF odnose se na
opseg djelatnosti povezan sa svakim faktorom K. Opseg za K-CMH, K-ASA, K-
COH i K-DTF izracunava se na temelju pomi¢nog prosjeka za prethodna tri mjeseca
dok se za K-AUM temelji na prethodnoj godini. Kako bi se odredio kapitalni zahtjev,
taj se opseg mnozi s odgovaraju¢im koeficijentima utvrdenima u ovoj Uredbi.
Kapitalni zahtjevi za K-NPR odreduju se na temelju CRR-a, dok se kapitalni zahtjevi
za K-CON i K-TCD odreduju pojednostavnjenom primjenom odgovarajucih zahtjeva
na temelju CRR-a koji se odnose na tretman velikih izloZenosti u knjizi trgovanja,
odnosno na kreditni rizik druge ugovorne strane. Iznos faktora K je nula ako drustvo
ne poduzme odgovarajucu aktivnost.

Faktori K u okviru RtC-a zamjenske su varijable kojima su obuhvaéena podruéja
poslovanja investicijskih drustava u kojima eventualno moze nastati Steta za klijente
pojave li se problemi. Faktor K-AUM obuhvaca rizik od nastanka $tete za klijente
zbog nepravilnog diskrecijskog upravljanja portfeljem klijenata ili loSeg obavljenih
usluga i klijentima je koristan u smislu kontinuiteta usluge upravljanja portfeljem i
savjetovanja. Faktor K-ASA obuhvaca rizik pohrane i administriranja imovine
klijenata 1 osigurava da investicijska druStva drze kapital razmjeran takvim stanjima
bez obzira na to pojavljuje li se imovina u bilanci investicijskog drustva ili se
evidentira odvojeno u drugim financijskim izvjestajima. Faktor K-CMH obuhvaca
rizik moguceg nastanka Stete kada investicijsko drustvo drzi nov¢ana sredstva svojih
Klijenata bez obzira na to jesu li ona u njegovoj vlastitoj bilanci ili se evidentira
odvojeno u drugim financijskim izvjestajima. Faktor K-COH obuhvaca potencijalni
rizik za klijente drustva koje izvrSava njihove naloge (u ime klijenta, a ne u ime
samog drustva), na primjer u okviru usluga izvrSenja ili kada je drustvo u smislu
klijentovih naloga samo jedno od drustava u lancu.

Kad je rije¢ o investicijskim druStvima koja trguju za vlastiti racun, faktor K za RtM
temelji se na pravilima o trziSnim rizicima za pozicije u financijskim instrumentima,
u valuti i u robi, u skladu s izmijenjenom Uredbom (EU) br. 575/2013%. Time se
investicijskim drustvima omoguéuje da odaberu hoce li primjenjivati standardizirani
pristup na temelju Uredbe (EU) br. 575/2013 (pojednostavnjeni standardizirani
pristup na temelju izmijenjene Uredbe (EU) br. 575/2013) ako je njihova imovina
manja od 300 milijuna EUR ili revidirani standardizirani pristup na temelju
izmijenjene Uredbe (EU) br. 575/2013, ili interne modele. U posljednja dva slucaja
dobiveni kapitalni zahtjev moguée je umanjiti na 65 % i time postaje trajna
mogucnost iz izmijenjene Uredbe (EU) br. 575/2013 da se taj postupak privremeno
primjenjuje u trajanju od tri godine, kako bi se uzeo u obzir sveukupni maniji
bonitetni znacaj investicijskih drustava. Alternativno, kapitalni zahtjev trgovinskih

30

Prijedlog Uredbe Europskog parlamenta i Vije¢a o izmjeni Uredbe (EU) br. 575/2013 u pogledu omjera
financijske poluge, omjera neto stabilnih izvora financiranja, zahtjeva za regulatorni kapital i priznate obveze,

kreditnog rizika druge ugovorne strane, trziSnog rizika, izloZenosti prema sredi$njim drugim ugovornim

stranama, izloZenosti prema subjektima za zajednicka ulaganja, velikih izloZzenosti, zahtjeva za izvjescivanje i
objavu i 0 izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012.
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drustava ¢ije se poslovanje uz odobrenje nadleznog tijela poravnava posredstvom
srediSnje druge ugovorne strane trebao biti jednak marzama koje se daju njihovim
klirin§kim ¢lanovima.

Kad je rije¢ o investicijskim druStvima koja trguju za vlastiti ra¢un, faktori K-TCD i
K-CON u okviru RtF-a pojednostavnjena su primjena pravila iz CRR-a o kreditnom
riziku druge ugovorne strane, odnosno riziku velike izloZenosti. Faktor K-TCD
obuhvaca rizik za investicijska drustva koji proizlazi iz transakcyja s OTC
izvedenicama, iz repo transakcija, transakcija pozajmljivanja vrijednosnih papira ili
robe drugoj ugovornoj strani ili od druge ugovorne strane, transakcija s dugim rokom
namire 1 marznih kredita s drugim ugovornim stranama koje ne ispunjuju svoje
obveze 1 izraCunava se tako S§to se vrijednost izlozenosti dobivena na temelju
zamjenskog troSka i dodatnog zahtjeva za potencijalnu buducu izloZzenost pomnoZzi s
faktorima rizika na temelju Uredbe (EU) br. 575/2013, uzimajuéi pritom u obzir
ucinke ublazavanja rizika ostvarene ucinkovitim netiranjem i razmjenom Kolaterala.
Faktor K-CON obuhvaca koncentracijski rizik koji se odnosi na pojedinacne ili vrlo
povezane druge ugovorne strane iz privatnog sektora prema kojima je izloZenost
drustava veca od 25 % njihova regulatornog kapitala ili od specifi¢nih alternativnih
pragova u odnosu na kreditne institucije ili druga investicijska druStva, i to tako da se
u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 uvode dodatni kapitalni zahtjevi za
izloZenosti vece od tih ograni¢enja. Konacno, faktor K-DTF obuhvacaju operativne
rizike za za investicijska druStva koji proizlaze iz velikih volumena transakcija
zakljucenih u jednom danu za vlastiti racun ili u svoje ime a za racun klijenata koji bi
mogli nastati zbog neodgovarajucih ili neuspjesnih internih postupaka, zbog ljudske
pogreske i sustava ili vanjskih dogadaja, na temelju zamisljene vrijednosti dnevnog
trgovanja.

Sva investicijska drustva trebala bi pratiti 1 kontrolirati svoj koncentracijski rizik,
ukljucujuéi i u odnosu na njihove klijente. Medutim, samo bi investicijska drustva na
koja se primjenjuje minimalni kapitalni zahtjev u okviru faktora K trebala nadleznim
tijelima podnositi izvje$¢a o svojim koncentracijskim rizicima. Kad je rije¢ o
investicijskim drustvima koja su specijalizirana za robne izvedenice ili emisijske
jedinice staklenickih plinova i1 njihove izvedenice s velikim koncentriranim
izloZzenostima prema nefinancijskim grupama kojima pripadaju, gornje granice za
koncentracijski rizik smiju se prekoraciti bez dodatnog kapitala u okviru faktora K-
CON sve dok je to u svrhu upravljanja likvidno$cu ili rizicima na razini cijele grupe.

Sva investicijska drustva trebala bi imati interne postupke za pracenje i upravljanje
svojim zahtjevima za likvidnost. Ti bi postupcima trebali pridonijeti njihovu
urednom funkcioniranju tijekom vremena, bez potrebe za izdvajanjem likvidnosti
posebno za razdoblja stresa. Stoga bi sva investicijska drustva trebala u svakom
trenutku u likvidnoj imovini imati minimalno tre¢inu iznosa zahtjeva za njihove
fiksne opce troskove. Ta bi likvidna imovina trebala biti vrlo kvalitetna i u skladu s
popisom navedenim u Delegiranoj uredbi Komisije (EU) 2015/61 o koeficijentu
likvidnosne pokrivenosti®* te korektivnim faktorima koji se na tu imovinu
primjenjuju na temelju te Delegirane uredbe. Kako bi se uzele u obzir razlike u
profilima likvidnosti investicijskih drustava u odnosu na kreditne institucije, na popis
odgovarajuc¢e likvidne imovine trebalo bi dodati neopterecena vlastita novcana
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Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/61 od 10. listopada 2014. o dopuni Uredbe (EU) br. 575/2013

Europskog parlamenta i Vijeca u pogledu zahtjeva za likvidnosnu pokrivenost kreditnih institucija (SL L 11,

17.1.2015., str. 1.-36.)
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sredstva drustva (koja ne smiju ukljucivati novCana sredstva klijenta). Mala i
medusobno nepovezana investicijska drustva mogla bi dodatno ukljuciti stavke
potrazivanja od kupaca i naknada ili provizija koja dospijevaju u roku od 30 dana,
pod uvjetom da ne premasuju jednu tre¢inu minimalnog likvidnosnog zahtjeva, da se
ne ubrajaju u dodatne likvidnosne zahtjeve nadleznog tijela te da se na njih
primjenjuje korektivni faktor od 50 %. U iznimnim bi okolnostima investicijskim
drustvima trebalo dopustiti da padnu ispod trazenog praga zbog unovcenja svoje
likvidne imovine radi pokrivanja likvidnosnih zahtjeva, pod uvjetom da o tome
odmah obavijeste nadlezno tijelo. Sva financijska jamstva koja su dana klijentima
zbog Cije bi aktivacije mogle nastati vece likvidnosne potrebe trebala bi smanjiti
iznos dostupne likvidne imovine za najmanje 1,6 % ukupne vrijednosti takvih
jamstava.

Trebalo bi izraditi odgovaraju¢i proporcionalni regulatorni okvir za izvjeS¢ivanje u
vezi s novim bonitetnim rezimom koji bi trebalo paZljivo prilagoditi poslovanju
investicijskih drustava 1 zahtjevima bonitetnog okvira. IzvjeStajni zahtjevi za
investicijska drustva trebali bi se odnositi na razinu i sastav njihova regulatornog
kapitala, njihove kapitalne zahtjeve, osnovu za izracun njihovih kapitalnih zahtjeva,
profil njihovih djelatnosti i veli¢inu U odnosu na parametre prema kojima se
investicijska druStva smatraju malim 1 medusobno nepovezanim, njihove likvidnosne
zahtjeve i postupanje u skladu s odredbama o koncentracijskom riziku. EBA-i bi
trebalo povjeriti izradu nacrta provedbenih tehnickih standarda kojima bi se poblize
odredili detaljni obrasci i mehanizmi tog regulatornog izvjes¢ivanja 1 ti bi standardi
trebali biti proporcionalni velicini 1 sloZenosti razlicitih investicijskih drustava te bi
se posebno trebalo uzeti u obzir smatraju li se investicijska drustva malim i
medusobno nepovezanim.

Radi transparentnosti za njihove ulagatelje i Sira trziSta, investicijska druStva koja se
ne smatraju malim i medusobno nepovezanim trebala bi javno objaviti podatke o
svojoj razini kapitala, kapitalnim zahtjevima, svojim sustavima upravljanja te
politikama i praksama primitaka. Transparentnost isplata primitaka u velikim
iznosima u sluzbi je legitimnog cilja od opceg interesa, a to je pridonijeti pouzdanosti
1 stabilnosti financijskih trzista, s obzirom na vaznu ulogu tih osoba koje ostvaruju
visoke zarade u usmjeravanju poslovanja i dugoro€noj uspjeSnosti investicijskih
drustava. Radi zaStite povjerljivosti podataka informacije o primicima osoba koje
ostvaruju visoke zarade objavljuju se na zbirnoj osnovi. Zahtjevi o javnoj objavi ne
bi se trebali primjenjivati na mala i medusobno nepovezana druStva osim ako izdaju
instrumente dodatnog osnovnog kapitala, radi transparentnosti za ulagatelje u te
instrumente.

Radi $to jednostavnijeg prijelaza investicijskih drustava sa zahtjeva iz Uredbe (EU)
br. 575/2013 i Direktive 2013/36/EU na zahtjeve iz ove Uredbe i Direktive (EU) ----
/--[IFD], primjereno je osigurati odgovarajuce prijelazne mjere. Konkretno, u
razdoblju od pet godina od datuma pocetka primjene ove Uredbe investicijska
druStva ¢iji bi se kapitalni zahtjevi u skladu s ovom Uredbom viSe nego udvostrucili
u usporedbi s njihovim postoje¢im kapitalnim zahtjevom u skladu s Uredbom (EU)
br. 575/2013 / Direktivom 2013/36/EU trebala bi moci ublaziti ué¢inke potencijalnih
povecanja tako Sto bi ogranicila kapitalni zahtjev na dvostruku vrijednost njihova
relevantnog kapitalnog zahtjeva u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 / Direktivom
2013/36/EU.

Da se nova investicijska drustva slicnog profila kao 1 postoje¢a druStva ne bi dovela
u nepovoljan polozaj, u razdoblju od pet godina od datuma pocetka primjene ove
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Uredbe investicijska drustva na koja se nikada nisu primjenjivali kapitalni zahtjevi u
skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 / Direktivom 2013/36/EU trebala bi moci
ograniCiti svoje kapitalne zahtjeve na temelju ove Uredbe na dvostruku vrijednost
njihova zahtjeva za fiksne opce troSkove.

Jednako tako, investicijska drustva na koja se primjenjivao samo zahtjev za inicijalni
kapital u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 / Direktivom 2013/36/EU 1 ¢iji bi se
kapitalni zahtjevi u skladu s ovom Uredbom viSe nego udvostrucili u usporedbi s
onim u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 / Direktivom 2013/36/EU trebala bi
moc¢i u razdoblju od pet godina od datuma pocetka primjene ove Uredbe ograniciti
svoje kapitalne zahtjeve na temelju ove Uredbe na dvostruku vrijednost njihova
zahtjeva za inicijalni kapital u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 / Direktivom
2013/36/EU.

Te prijelazne mjere bile bi, ovisno o slu¢aju, dostupne i investicijskim druStvima iz
Uredbe (EU) br. 575/2013 ¢lanka 498., ¢ime se ta druStva izuzimaju od zahtjeva za
regulatorni kapital na temelju te Uredbe, dok zahtjevi za inicijalni kapital za ta
investicijska drustva ovise o investicijskim uslugama koje pruzaju ili aktivnostima
koje obavljaju. U razdoblju od pet godina od datuma pocetka primjene ove Uredbe
njihovi kapitalni zahtjevi na temelju prijelaznih odredbi iz ove Uredbe trebali bi se
izracunavati uzimajuéi u obzir te primjenjive razine.

U razdoblju od pet godina od datuma pocetka primjene ove Uredbe ili do datuma
primjene donesenih izmjena Uredbe (EU) br. 575/2013 / Direktive 2013/36/EU u
pogledu kapitalnih zahtjeva za trziSni rizik na temelju clanka 1. stavka 84.
Komisijina Prijedloga uredbe o izmjeni Uredbe (EU) br. 575/2013, ovisno o tome §to
nastupi ranije, investicijska drustva na koja se primjenjuju odgovarajuce odredbe iz
ove Uredbe trebala bi nastaviti izraCunavati svoj kapitalni zahtjev za knjigu trgovanja
u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013.

Najveca investicijska drustva koja pruzaju klju¢ne usluge pravnim osobama i usluge
investicijskog bankarstva (trgovanje financijskim instrumentima za vlastiti racun ili
pruzanje usluge provedbe ponude odnosno prodaje financijskih instrumenata uz
obvezu otkupa) imaju slicne poslovne modele i1 profile rizi¢nosti kao i znacajne
kreditne institucije. Ta su drustva zbog svojih djelatnosti izloZzena kreditnom riziku,
uglavnom u obliku kreditnog rizika druge ugovorne strane, te trziSnom riziku zbog
pozicija koje preuzimaju za vlastiti racun, bez obzira jesu li povezane s klijentima ili
nisu. Ona kao takva i zbog svoje veli¢ine 1 sistemskog znacaja predstavljaju rizik za
financijsku stabilnost.

Ta velika druStva dodatan su izazov za nacionalna nadlezna tijela pri provedbi
ucinkovitog bonitetnog nadzora. lako najveca investicijska drustva pruzaju
prekograni¢ne usluge investicijskog bankarstva znatnih razmjera, ona kao
investicijska drustva podlijezu bonitetnom nadzoru nadleznih tijela koja su
imenovana u skladu s Direktivom 2004/39/EU i koja nisu nuzno ista nadlezna tijela
imenovana u skladu s Direktivom 2013/36/EU, §to bi moglo stvoriti nejednake uvjete
pri primjeni odredbi Uredbe (EU) br. 575/2013 / Direktive 2013/36/EU u Uniji. Zbog
toga nadlezna tijela koja provode nadzor ne mogu stec¢i cjelokupan bonitetni uvid
koji je kljucan za ucinkovito rjesavanje rizika povezanih s velikim prekograni¢nim
drustvima. Zbog toga bonitetni nadzor moze postati manje uc¢inkovit ¢ime se ujedno
moze narusiti trziSno natjecanje u Uniji. Stoga bi najve¢im investicijskim druStvima
trebalo dati status kreditnih institucija radi sinergije nadzora prekograni¢nog
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poslovanja na trziStu za pravne osobe u skupini subjekata iste razine, promicanja
jednakih uvjeta i omogucavanja uskladenog nadzora u svim skupinama.

Ta drustva postaju kreditne institucije te bi stoga trebala nastaviti primjenjivati
Uredbu (EU) br. 575/2013 i Direktivu 2013/36/EU, podlijegati nadzoru tijela
nadleznih za kreditne institucije, uklju¢uju¢i ESB u okviru jedinstvenog nadzornog
mehanizma. Time bi se osigurala uskladena i ucinkovita provedba bonitetnog
nadzora kreditnih institucija te ujednaena primjena jedinstvenith pravila za
financijske usluge na sve kreditne institucije zbog njihove sistemske vaznosti. Da bi
se sprije€ila regulatorna arbitraZza 1 umanjili rizici zaobilaZzenja pravila, nadlezna
tijela trebala bi izbjegavati situacije u kojima bi potencijalno sistemske grupe
strukturirale svoje poslovanje tako da ne prekorace pragove iz Clanka 4. stavka 1.
tocke 1. podtocke (b) i da zaobidu obvezu podnoSenja zahtjeva za izdavanje
odobrenja za rad kao kreditne institucije na temelju Direktive 2013/36/EU ¢lanka 8.a.

Osim toga, nadzorom kreditnih institucija na konsolidiranoj osnovi zeli se, medu
ostalim, osigurati stabilnost financijskog sustava, i on bi se radi u€inkovitosti trebao
institucija ili investicijsko drustvo. Stoga bi se na sve kreditne institucije, ukljuc¢ujuci
1 one koje su ranije imale status investicijskih druStava, trebala primjenjivati pravila o
nadzoru mati¢nog druStva na pojedinacnoj 1 konsolidiranoj osnovi koji obavljaju
nadlezna tijela na temelju Direktive 2013/36/EU glave VII. poglavlja 3. odjeljka I.

Uredbom (EU) br. 600/2014 u Uniji su uvedeni uskladeni propisi o odobravanja
pristupa drustvima iz tre¢ih zemalja koja pruzaju investicijske usluge ili aktivnosti
prihvatljivim kvalificiranim nalogodavateljima i profesionalnim ulagateljima s
poslovnim nastanom u Uniji. Pristup trZiStu uvjetovan je Komisijinom odlukom o
istovrijednosti 1 upisom drustva iz tre¢e zemlje u ESMA-in registar. Vazno je da se
istovrijednost ocjenjuje na temelju relevantnog primjenjivog prava Unije te da
postoje ucinkoviti instrumenti za pracenje uvjeta za donoSenje odluke o
istovrijednosti. Stoga bi od drustava iz tre¢ih zemalja trebalo zahtijevati da ESMA-i
jedanput godiSnje dostavljaju informacije o vrsti i opsegu usluga i aktivnosti koje
pruzaju u Uniji. Trebalo bi unaprijediti 1 suradnju u podru¢ju nadzora u vezi s
pra¢enjem, provedbom i ispunjenjem uvjeta za istovrijednost.

Kako bi se osigurala zastita ulagatelja te cjelovitosti 1 stabilnosti financijskih trziSta u
Uniji, Komisija bi pri donosenju odluke o istovrijednosti trebala uzeti u obzir
potencijalne rizike koji bi mogli nastati zbog usluga 1 aktivnosti koje bi ta drustva iz
tre¢ih zemalja pruzala u Uniji nakon te odluke. Njihovu sistemsku vaZznost treba
razmatrati na temelju kriterija kao $to je slicnost vrste i opsega usluga koje pruzaju i
aktivnosti koje obavljaju predmetna drustva iz tre¢ih zemalja. Komisija u tu istu
svrhu moze smatrati da je primjereno uzeti u obzir je li tre¢a zemlja utvrdena kao
nekooperativna jurisdikcija u porezne svrhe u okviru relevantne politike Unije ili kao
visokorizi¢na tre¢a zemlja u skladu s ¢lankom 9. stavkom 2. Direktive (EU)
2015/849%,

Buduéi da drzave clanice ne mogu dostatno ostvariti ciljeve ove Uredbe, to jest
utvrditi u¢inkovit 1 proporcionalan bonitetni okvir kojim se osigurava da investicijska
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Direktiva (EU) 2015/849 Europskog parlamenta i Vijeca od 20. svibnja 2015. o spre¢avanju koristenja

financijskog sustava u svrhu pranja novca ili financiranja terorizma, o izmjeni Uredbe (EU) br.

648/2012 Europskog parlamenta i Vijeca te o stavljanju izvan snage Direktive 2005/60/EZ Europskog
parlamenta i Vijeca i Direktive Komisije 2006/70/EZ (SL L 141, 5.6.2015., str. 73.).
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drustva koja imaju odobrenje za rad u Uniji posluju na dobroj financijskoj osnovi i
da se njima uredno upravlja , te, prema potrebi, u najboljem interesu njihovih
Klijenata, nego se zbog svojeg opsega i ucinaka oni na bolji nacin mogu ostvariti na
razini Unije, Unija moZe donijeti mjere u skladu s nafelom supsidijarnosti iz
¢lanka 5. Ugovora o Europskoj uniji. U skladu s nacelom proporcionalnosti iz tog
¢lanka, ova Uredba odnosi se samo na ono $to je potrebno za ostvarivanje tih ciljeva.

Uz sudjelovanje Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i trziSta kapitala
(ESMA) Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA) objavilo je izvjeSée na
temelju detaljne analize, prikupljenih podataka i savjetovanja o nestandardiziranom
bonitetnom reZzimu za sva nesistemska investicijska druStva koje je osnova za
revidirani bonitetni okvir za investicijska drustva.

Kako bi se osigurala uskladena primjena ove Uredbe, EBA-i bi trebalo povijeriti
izradu nacrta tehnickih standarda kojima ¢e se poblize odrediti nacin izracuna fiksnih
op¢ih troSkova, izra€una u svrhu odredivanja kapitalnih zahtjeva jednakih inicijalnoj
marzi koja se daje klirinSkim c¢lanovima te obrazaca za javne objave i1 regulatorno
izvjes¢ivanje na temelju ove Uredbe.

Kako bi se osigurala ujednacena primjena ove Uredbe 1 uzela u obzir kretanja na
financijskim trziStima, Komisiji bi trebalo delegirati ovlasti za donoSenje akata u
skladu s ¢lankom 290. Ugovora o funkcioniranju Europske unije u pogledu daljnjeg
odredivanja definicija u ovoj Uredbi i tehnic¢ke prilagodbe na elemente kapitalnih
zahtjeva iz ove Uredbe koji nisu klju¢ni. Posebno je vazno da Komisija tijekom
svojeg pripremnog rada provede odgovarajuca savjetovanja, ukljucujuci savjetovanja
sa stru¢njacima, te da se ta savjetovanja provedu u skladu s nacelima utvrdenima u
Meduinstitucijskom sporazumu od 13. travnja 2016. o boljoj izradi zakonodavstva.
Konkretno, kako bi se osiguralo ravnopravno sudjelovanje u pripremi delegiranih
akata, Europski parlament i Vije¢e primaju sve dokumente istodobno kada i
struénjaci iz drzava Clanica te njihovi struc¢njaci sustavno imaju pristup sastancima
stru¢nih skupina Komisije koji se odnose na pripremu delegiranih akata.

Kako bi se osigurali ujednaceni uvjeti za provedbu ove Uredbe, a posebno u pogledu
donosenja nacrta provedbenih tehni¢kih standarda EBA-e 0 obrascima za objavu i
izvjescivanje, provedbene ovlasti trebalo bi dodijeliti Komisiji.

Kako bi se osigurala pravna sigurnost i izbjegla preklapanja izmedu postojeceg
bonitetnog okvira koji se primjenjuje i na kreditne institucije i na investicijska
drustva i ove Uredbe, Uredba (EU) br. 575/2013 i Direktiva 2013/36/EU izmjenjuju
se kako bi se iz njezina podrucja primjene uklonila investicijska drustva. Medutim na
investicijska drustva koja su dio bankarske grupe i dalje bi se trebale primjenjivati
one odredbe iz Uredbe (EU) br. 575/2013 i Direktive 2013/36/EU koje su relevantne
za bankarsku grupu, kao npr. odredbe o posrednickom mati¢cnom drustvu u EU-u iz
[Clanka 21.b] Direktive 2013/36/EU 1 pravila o bonitetnoj konsolidaciji iz dijela
prvog glave Il. poglavlja 2. Uredbe (EU) br. 575/2013.

DONHELI SU OVU UREDBU:
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DIO PRVI
OPCE ODREDBE

GLAVAI.

PREDMET, PODRUCJE PRIMJENE I DEFINICIJE

Clanak 1.
Predmet i podrucje primjene

Ovom se Uredbom propisuju jedinstveni bonitetni zahtjevi koji se primjenjuju na investicijska
drustva koja su dobila odobrenje za rad i nad kojima se provodi nadzor u skladu s Direktivom
2014/65/EU te nad kojima se provodi nadzor radi utvrdivanja uskladenosti s bonitetnim
zahtjevima u skladu s Direktivom (EU) ----/--[IFD] u vezi sa sljede¢im:

(@) kapitalni zahtjevi koji se odnose na mijerive, jedinstvene i standardizirane
elemente rizika za drustvo, rizika za klijente i rizika za trziste;

(b) zahtjevi kojima se ogranicava koncentracijski rizik;

(c) likvidnosni zahtjevi koji se odnose na mjerive, jedinstvene i standardizirane
elemente likvidnosnog rizika;

(d) izvjestajni zahtjevi u vezi s tockama (a), (b) i (¢);

(e) zahtjevi za javnu objavu.

Clanak 2.
Nadzorne ovlasti

Radi osiguranja uskladenosti s ovom Uredbom, nadlezna tijela moraju imati ovlasti i provoditi
postupke utvrdene u Direktivi (EU) ----/--[IFD].

Clanak 3.
Primjena strozih zahtjeva u investicijskim drustvima

Ovom Uredbom ne sprecava se da investicijska drustva imaju razinu regulatornog kapitala 1
njegovih sastavnih dijelova koja nadilazi zahtjeve navedene u ovoj Uredbi ni da provode
mjere stroZe od navedenih u ovoj Uredbi.

Clanak 4.
Definicije

1. Za potrebe ove Uredbe primjenjuju se sljedece definicije:

27

HR



HR

1)
()
3)
(4)
()
(6)
(")
(8)
(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

,drustvo za pomoéne usluge” znaci drustvo za pomocéne usluge definirano u ¢lanku
4. stavku 1. tocki 18. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»klijent” znaci klijent kako je definiran u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 9. Direktive
2014/65/EU;

»trgovei robom” znaci trgovei robom kako su definirani u ¢lanku 4. stavku 1. tocki
145. Uredbe (EU) br. 575/2013;

,,yobne izvedenice” znaci robne izvedenice kako su definirane u ¢lanku 2. stavku 1.
tocki 30. Uredbe (EU) br. 600/2014;

»hadlezno tijelo” znaci nadlezno tijelo kako je definirano u ¢lanku 3. stavku 5.
Direktive (EU) ----/--[IFD];

»kreditna institucija” znaci kreditna institucija kako je definirana u ¢lanku 4. stavku
1. tocki 1. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»dnevni promet trgovanja” znaci vrijednost transakcija u knjizi trgovanja ako drustvo
trguje za vlastiti racun, bilo u svoje ime bilo za racun klijenta;

»trgovanje za vlastiti raCun” znaci trgovanje za vlastiti racun kako je definirano u
¢lanku 4. stavku 1. to¢ki 6. Direktive 2014/65/EU:

,izvedenice” znaci izvedenice kako su definirane u Clanku 2. stavku 1. tocki 29.
Uredbe (EU) br. 600/2014;

,konsolidirano stanje nakon primjene faktora K znaci stanje nakon Sto se na temelju
faktora K zahtjevi iz ove Uredbe primijene na investicijsko drustvo kao da je to
investicijsko drustvo zajedno s jednim ili vise subjekata iz iste grupe osnovalo jedno
investicijsko drustvo;

»lzvrSavanje naloga za racun klijenta” znaci izvrSavanje naloga za racun klijenta
kako je definirano u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 4. Direktive 2014/65/EU;

»1zloZzenost” znaci sljedece:

(@) za potrebe ogranicenja koncentracijskog rizika, svaka imovina ili
izvanbilan¢na stavka koja se drzi u knjizi trgovanja i koja nije izri€ito
izuzeta na temelju ¢lanka 40.;

(b) za potrebe izvjes¢ivanja o koncentracijskom riziku, svaka imovina ili
izvanbilanc¢na stavka;

,»financijska institucija” znac¢i drustvo koje nije kreditna institucija ili investicijsko
druStvo Cija je osnovna djelatnost stjecanje udjela ili obavljanje jedne ili vise
djelatnosti navedenih u tockama od 2. do 12. i tocki 15. Priloga I. Direktivi
2013/36/EU, ukljuéuju¢i financijski holding, mjeSoviti financijski holding,
investicijski holding, instituciju za platni promet u smislu Direktive 2007/64/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca od 13. studenoga 2007. o uslugama platnog prometa
na unutarnjem trziStu i druStvo za upravljanje imovinom, ali iskljucujuci
osigurateljne holdinge i mjeSovite osigurateljne holdinge kako su definirani u ¢lanku
212. stavku 1. tocki (g) Direktive 2009/138/EU;

»financijski instrument” znaci financijski instrument kako je definiran u clanku 4.
stavku 1. tocki 50. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»financijski holding” znaci financijski holding kako je definiran u ¢lanku 4. stavku 1.
tocki 20. Uredbe (EU) br. 575/2013;

28

HR



HR

(16)
(17)
(18)
(19)
(20)

(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

,subjekt financijskog sektora” znaci subjekt financijskog sektora kako je definiran u
¢lanku 4. stavku 1. tocki 27. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»inicijalni kapital” znaci inicijalni kapital kako je definiran u ¢lanku 3. stavku 17.
Direktive (EU) ----/--[IFD];

,»grupa povezanih osoba” znaci grupa povezanih osoba kako je definirana u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki 39. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»investicijsko savjetovanje” znaci investicijsko savjetovanje kako je definirano u
¢lanku 4. stavku 1. tocki 4. Direktive 2014/65/EU;

»investicijsko drustvo” znac¢i investicijsko drustvo kako je definirano u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki 1. Direktive 2014/65/EU;

»investicijski holding” znaci financijska institucija ¢ija su drustva kcéeri iskljucivo ili
uglavnom investicijska druStva ili financijske institucije, od kojih je barem jedno
druStvo k¢i investicijsko drustvo, koja nije financijski holding kako je definiran u
¢lanku 4. stavku 1. tocki 20. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»investicijske usluge 1 aktivnosti” znaci investicijske usluge 1 aktivnosti kako su
definirane u ¢lanku 4. stavku 1. to¢ki 2. Direktive 2014/65/EU;

»grupa investicijskih druStava” znaci grupa drustava koja ne ukljucuje kreditnu
instituciju, u kojoj je mati¢no drustvo investicijsko drustvo, investicijski holding ili
mjeSoviti financijski holding 1 koja moZe ukljucivati druge financijske institucije 1
vezane zastupnike u vlasniitvu investicijskog drustva. Clanovi grupe investicijskih
drustava mogu biti mati¢no drusStvo i1 njegova drustva kéeri ili drustva koja ispunjuju
uvjete iz Clanka 22. Direktive 2013/34/EU;

»faktori K” znaci kapitalni zahtjevi iz dijela treceg glave Il. za rizike koje
investicijsko drustvo predstavlja za klijente, trziSta i sebe samog;

»K-AUM” ili ,faktor K za imovinu kojom se upravlja (AUM)” znac¢i kapitalni
zahtjev koji se odnosi na vrijednost imovine kojom investicijsko drustvo upravlja za
svoje klijente kako u okviru diskrecijskog upravljanja portfeljem tako i u okviru
nediskrecijskih aranzmana koji Cine investicijsko savjetovanje, uklju¢uju¢i imovinu
¢ije je upravljanje delegirano nekom drugom drustvu i iskljucujuéi imovinu cije je
upravljanje to drugo drustvo delegiralo investicijskom drustvu;

,K-CMH” ili ,,faktor K za iznos nov¢€anih sredstava klijenta (CMH)” znac¢i kapitalni
zahtjev koji se odnosi na iznos novc€anih sredstava klijenta koji investicijsko drustvo
drzi ili kontrolira, bez obzira na pravne aranzmane u vezi s odvajanjem imovine i
nacionalne ra¢unovodstvene propise koji se primjenjuju na novéana sredstva klijenta
koja investicijsko drustvo drzi;

»K-ASA” ili ,,faktor K za pohranu i administriranje imovine (ASA)” znaci kapitalni
zahtjev koji se odnosi na vrijednost imovine koju investicijsko drustvo pohranjuje i
administrira za klijente, ukljucuju¢i imovinu ¢ije je upravljanje delegirano nekom
drugom drustvu, bez obzira na to pojavljuje li se imovina u bilanci investicijskog
drustva ili se evidentira odvojeno u drugim financijskim izvjeStajima;

,K-COH” ili ,faktor K za obradene naloge klijenta (COH)” znaci kapitalni zahtjev
koji se odnosi na vrijednost naloga koje investicijsko drustvo obraduje za klijente, od
primitka i prijenosa naloga klijenta do izvrSenja naloga za racun klijenata;

,K-CON” ili ,,faktor K za koncentracijski rizik (CON)” znaci kapitalni zahtjev koji
se odnosi na izlozenosti u knjizi trgovanja investicijskog drustva prema klijentu ili
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(30)

(31)

(32)

(33)

(34)
(35)
(36)
(37)
(38)
(39)

(40)

(41)

(42)
(43)

(44)
(45)

(46)

grupi povezanih osoba Cija vrijednost prekoraCuje ograni¢enja iz c¢lanka 36.
stavka 1.;

,K-CMG” ili ,,faktor K za jamstvo klirinskog ¢lana (CMG)” znaci kapitalni zahtjev
koji je jednak iznosu inicijalnih marzi danih klirinSkom ¢lanu, ako je klirinski ¢lan
odgovoran za izvrSenje i namiru transakcija investicijskog drustva koje posluje za
vlastiti racun;

»K-DTF” ili ,faktor K za dnevni promet trgovanja (DTF)” znaci kapitalni zahtjev
koji se odnosi na dnevnu vrijednost transakcija koje investicijsko drustvo zakljucuje
trgovanjem za vlastiti racun ili izvrSenjem naloga u svoje ime 1 za racun klijenata;

»K-NPR” ili ,.faktor K za rizik neto pozicija (NPR)” znaci kapitalni zahtjev koji se
odnosi na vrijednost transakcija evidentiranu u knjizi trgovanja investicijskog
drustva;

,K-TCD” ,.faktor K za rizik nastanka statusa neispunjavanja obveza druge ugovorne
strane u trgovanju (TCD)” znaci kapitalni zahtjev koji se odnosi na izloZenosti u
knjizi trgovanja investicijskog drustva u instrumentima i transakcijama iz ¢lanka 25.
zbog kojih nastaje rizik nastanka statusa neispunjavanja obveza druge ugovorne
strane u trgovanju;

»transakcija s dugim rokom namire” znaci transakcija s dugim rokom namire kako je
definirana u ¢lanku 272. stavku 2. Uredbe (EU) br. 575/2013,;

,,marzni kredit” zna¢i marzni krediti kako su definirani u ¢lanku 272. stavku 3.
Uredbe (EU) br. 575/2013;

»upravljacko tijelo” znaci upravljacko tijelo kako je definirano u ¢lanku 4. stavku 1.
tocki 36. Direktive 2014/65/EU;

,,mati¢no dru§tvo” zna¢i mati¢no druStvo u smislu Clanka 2. stavka 9. i ¢lanka 22.
Direktive 2013/34/EEZ;

»sudjelujuci udio” znaci sudjelujuci udio kako je definiran u clanku 4. stavku 1.
tocki 35. Uredbe (EU) br. 575/2013,;

,,dobit” znaci dobit kako je definirana u ¢lanku 4. stavku 1. to¢ki 121. Uredbe (EU)
br. 575/2013;

,kvalificirana sredi$nja druga ugovorna strana” znaci kvalificirana srediSnja druga
ugovorna strana kako je definirana u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 88. Uredbe (EU)
br. 575/2013;

,upravljanje portfeljem” znaci upravljanje portfeljem kako je definirano u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki 8. Direktive 2014/65/EU;

,regulatorni kapital” znaci kapitalni zahtjev utvrden u ¢lanku 11.;

,»repo transakcija” znaci repo transakcija kako je definirana u ¢lanku 4. stavku 1.
tocki 83. Uredbe (EU) br. 575/2013,;

,,drustvo k¢i” znac¢i drustvo ké¢i u smislu ¢lanka 2. stavka 10. 1 ¢lanka 22. Direktive
2013/34/EU, ukljucujuéi svako drustvo kéi drustva kéeri krajnjeg mati¢nog drustva;

»vezani zastupnik™ znac¢i vezani zastupnik kako je definiran u clanku 4. stavku 1.
tocki 29. Direktive 2014/65/EU;

,ukupni bruto prihodi” znac¢i godis$nji prihod od poslovanja investicijskog drustva
ostvaren u vezi s investicijskim uslugama i aktivnostima koje je drustvo ovlasteno
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(47)

(48)

(49)

(50)

(51)

obavljati, ukljucuju¢i prihod od kamata, dionica ili udjela i drugih vrijednosnih
papira s fiksnim ili promjenjivim prinosom, od provizije i naknada, dobitaka i
gubitaka koje investicijsko drustvo ostvari od svoje imovine kojom trguje, od
imovine koju drzi po fer vrijednosti ili od aktivnosti zastite od rizika, ali iskljuujuci
svaki prihod koji nije povezan s obavljenim investicijskim uslugama i aktivnostima;

»izlozenost iz trgovanja” znaci izloZenost iz trgovanja definirana u ¢lanku 4. stavku
1. tocki 91. Uredbe (EU) br. 575/2013;

,»knjiga trgovanja” znaci knjiga trgovanja definirana u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 86.
Uredbe (EU) br. 575/2013;

»mati¢no investicijsko druStvo iz Unije” znaci investicijsko druStvo u drzavi ¢lanici
koje nije drustvo k¢i nekog drugog investicijskog drustva koje je odobrenje za rad
dobila u bilo kojoj drzavi ¢lanici ili financijskog holdinga ili mjeSovitog financijskog
holdinga koji je osnovan u bilo kojoj drzavi ¢lanici;

»mati¢ni investicijski holding iz Unije” znaci investicijski holding u drZavi ¢lanici
koji nije drustvo kéi investicijskog drustva koje je odobrenje za rad dobilo u bilo
kojoj drzavi €lanici ili drugog investicijskog holdinga u bilo kojoj drzavi ¢lanici;

»matiéni mjeSoviti financijski holding iz Unije” zna¢i mati€no drustvo grupe
investicijskih drustava koje je mjeSoviti financijski holding kako je definiran u
¢lanku 2. stavku 15. Direktive 2002/87/EZ.

Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s clankom 54. radi
pojasnjenja:
(a) definicija iz stavka 1. kako bi se osigurala jedinstvena primjena ove Uredbe;

(b) definicija iz stavka 1. kako bi se pri primjeni ove Uredbe u obzir uzela kretanja
na financijskim trzistima.

GLAVAIL.
RAZINA PRIMJENE ZAHTJEVA

POGLAVLJE 1,

Primjena zahtjeva na pojedina¢noj osnovi

Clanak 5.
Opca nacela

Investicijska druStva duzna su ispunjavati zahtjeve iz dijela drugog do dijela sedmog na
pojedinacnoj osnovi.

Clanak 6.

Lzuzeca

31

HR



HR

1. Nadlezna tijela mogu izuzeti investicijsko drustvo od primjene ¢lanka 5. u vezi s
dijelom drugim do ¢etvrtim te dijelom Sestim i sedmim ako su ispunjeni svi sljedeci

uvjeti:

(@)

(b)
(©)

(d)

investicijsko drustvo jest druStvo kéi i obuhvaéeno je nadzorom na
konsolidiranoj osnovi kreditne institucije, financijskog holdinga ili
mjesSovitog financijskog holdinga, u skladu s odredbama dijela prvog
glave Il. poglavlja 2. Uredbe (EU) br. 575/2013;

1 investicijsko drustvo 1 njegovo maticno drustvo podlijezu izdavanju
odobrenja za rad 1 nadzoru u istoj drzavi ¢lanici;

tijela nadlezna za nadzor na konsolidiranoj osnovi u skladu s Uredbom
(EU) br. 575/2013 suglasna su s tim izuzeéem,;

regulatorni kapital na odgovaraju¢i je nacin raspodijeljen izmedu
mati¢nog druStva i investicijskog drustva 1 ispunjeni su svi sljedeci
uvjeti:

I. investicijsko drustvo ispunjuje uvjete iz ¢lanka 12. stavka 1.;

Ii.  trenuta¢no ne postoje i ne mogu se predvidjeti znacajne prakti¢ne
ili pravne prepreke za mati¢no drustvo u vezi s promptnim
prijenosom kapitala ili otplatom obveza;

iii.  nakon prethodnog odobrenja nadleznog tijela, mati¢no drustvo dalo
je izjavu kojom jam¢i za obveze koje je preuzelo investicijsko
drustvo ili tvrdi da su rizici investicijskog druStva zanemarivi;

Iv. investicijsko drustvo obuhvaceno je postupcima procjene rizika,
mjerenja 1 kontrole koje provodi mati¢no drustvo i

V.  mati¢no drustvo ima viSe od 50 % glasackih prava na temelju
udjela u kapitalu investicijskog drustva ili ima pravo imenovati ili
razrijesiti ve¢inu ¢lanova upravljackog tijela investicijskog drustva.

2. Nadlezna tijela mogu izuzeti investicijska drustva od primjene ¢lanka 5. u vezi s
dijelom petim ako su ispunjeni svi sljedeci uvjeti:

(@)

(b)
(©)

investicijsko drustvo obuhvaceno je nadzorom na konsolidiranoj osnovi u
skladu s dijelom prvim glavomIl. poglavljem 2. Uredbe (EU)
br. 575/2013;

grupa je uvela centralizirane funkcije upravljanja likvidnoscu i

tijela nadlezna za nadzor na konsolidiranoj osnovi u skladu s Uredbom
(EU) br. 575/2013 suglasna su s tim izuze¢em.

POGLAVLJE 2.
Primjena zahtjeva za uskladenost s kriterijem kapitala grupe i
izuzecéa
Clanak 7.

Kriterij kapitala grupe
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1. Mati¢no investicijsko drustvo iz Unije, mati¢ni investicijski holding iz Unije i
mati¢ni mjeSoviti financijski holding iz Unije duZni su imati iznos regulatornog
kapitala koji je barem dovoljan za pokrice zbroja sljedecih stavki:

(@) zbroj ukupne knjigovodstvene vrijednosti svih ulaganja, podredenih
potrazivanja i instrumenata iz ¢lanka 36. stavka 1. tocaka (h) i (i), clanka
56. tocaka (c) i (d) i ¢lanka 66. toc¢aka (c) i (d) Uredbe (EU) br. 575/2013
u investicijskim drustvima, financijskim institucijama, drusStvima za
pomoc¢ne usluge 1 vezanim zastupnicima u grupi investicijskih drustava i

(b) ukupni iznos svih potencijalnih obveza prema investicijskim drustvima,
financijskim institucijama, druStvima za pomoc¢ne usluge i1 vezanim
zastupnicima.

2. NadlezZna tijela mogu dopustiti da mati¢ni investicijski holding iz Unije ili mati¢ni
mijeSani financijski holdingu iz Unije imaju iznos regulatornog kapitala manji od
iznosa izra¢unanog u stavku 1. ako taj iznos nije manji od zbroja kapitalnih zahtjeva
koji se na pojedina¢noj osnovi utvrduju za investicijska drustva, financijske
institucije, druStva za pomoc¢ne usluge 1 vezane zastupnike u grupi i ukupnog iznosa
svih potencijalnih obveza prema tim subjektima.

Za potrebe stavka 1., ako se na subjekte iz stavka 1. ne primjenjuju bonitetni propisi
Unije ili nacionalni bonitetni propisi, primjenjuje se zamiSljeni kapitalni zahtjev.

3. Mati¢no investicijsko drustvo iz Unije, mati¢ni investicijski holding iz Unije i
maticni mjesoviti financijski holding iz Unije duzni su imati sustave za pracenje i
kontrolu izvora kapitala i financiranja svih investicijskih druStava, investicijskih
holdinga, mjeSovitih financijskih holdinga, financijskih institucija, druStava za
pomoc¢ne usluge i vezanih zastupnika u grupi investicijskih drustava.

Clanak 8.
Konsolidacija na temelju faktora K

Nadlezna tijela mati¢nog investicijskog drustva iz Unije ili nadlezna tijela utvrdena u skladu s
Clankom 42. stavkom 2. Direktive (EU)----/--[IFD] mogu od mati¢nog investicijskog drustva
iz Unije, mati¢nog investicijskog holdinga iz Unije ili maticnog mjeSovitog financijskog
holdinga iz Unije zahtijevati postupanje u skladu sa zahtjevima iz ¢lanka 15. na osnovi
konsolidiranog stanja na temelju faktora K ako je ispunjen bilo koji od sljede¢ih uvjeta:

(@) postoje materijalno znacajni rizici za klijente ili trziSte koji proizlaze iz grupe u
cjelini 1 koji nisu u cijelosti obuhvaéeni kapitalnim zahtjevima koji se na
pojedinacnoj osnovi primjenjuju na investicijska drustva u grupi ili

(b) kad je rije¢ o grupama investicijskih druStava visokog stupnja medusobne

povezanosti u smislu upravljanja rizicima, primjena zahtjeva za investicijska drustva
na pojedinacnoj osnovi mogla bi uzrokovati udvostrucavanje zahtjeva za ta drustva.
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DIO DRUGI
REGULATORNI KAPITAL

Clanak 9.
Kapitalni zahtjevi

Regulatorni kapital investicijskog drustva sastoji se od zbroja osnovnog kapitala i
dopunskog kapitala i pritom:

(@)

(b)

(©)

najmanje 56 % zbroja sastoji se od redovnog osnovnoga kapitala u skladu
s dijelom drugim glavom 1. poglavljem 2. Uredbe (EU) br. 575/2013;

najvise 44 % zbroja moze se sastojati od dodatnog osnovnoga kapitala u
skladu s dijelom drugim glavom 1. poglavljem 3. Uredbe (EU)
br. 575/2013;

najvise 25 % zbroja moze se sastojati od dopunskog osnovnoga kapitala
u skladu s dijelom drugim glavom 2. poglavljem 4. Uredbe (EU)
br. 575/2013.

Odstupaju¢i od stavka 1., sljedece se ne primjenjuje pri odredivanju regulatornoga

kapitala:
(a)
(b)
(c)

(d)

pragovi izuzeca iz ¢lanka 48. Uredbe (EU) br. 575/2013;
odbici iz ¢lanaka 46., 60. i 70. Uredbe (EU) br. 575/2013;

dogadaj koji je pokretac iz ¢lanka 54. stavka 1. tocke (a) Uredbe (EU) br.
575/2013. Umjesto toga, investicijsko drustvo utvrduje dogadaj koji je
pokreta¢ u smislu instrumenta dodatnog osnovnoga kapitala iz stavka 1.;

ukupni iznos iz ¢lanka 54. stavka 4. tocke (a) Uredbe (EU) br. 575/2013.
Iznos Cija se vrijednost moze smanjiti ili konvertirati ukupni je iznos

glavnice instrumenta dodatnog osnovnoga kapitala iz stavka 1.

Investicijska drustva pri utvrdivanju kapitalnih zahtjeva u skladu s ovom Uredbom
primjenjuju odredbe iz dijela drugog, glave 1. poglavlja 6. Uredbe (EU) br. 575/2013.

Clanak 10.
Udjeli izvan financijskog sektora

Za potrebe ovog dijela, investicijsko drustvo pri utvrdivanju stavki redovnog
osnovnoga kapitala iz c¢lanka 26. Uredbe (EU) br. 575/2013 odbija iznose Kkoji
prelaze ograni¢enja navedena u tockama (a) i (b);

(@)
(b)

udio u drustvu koje nije subjekt financijskog sektora, ¢iji iznos
prelazi 15 % regulatornoga kapitala investicijskog drustva;

ukupni iznos udjela investicijskog drustva u drustvima koja nisu subjekti
financijskog sektora koji prelazi 60 % njegova regulatornoga kapitala.

Nadlezna tijela mogu zabraniti investicijskom drustvu udjele iz stavka 1. ¢iji iznos
prelazi postotke regulatornoga kapitala utvrdene u tom stavku. Nadlezna tijela duzna
su bez odgode javno objaviti svoju odluku kojom izvrSavaju tu ovlast.
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Dionice ili udjeli u drustvima koja nisu subjekti financijskog sektora ne ukljucuju se
u izracun iz stavka 1. ako je ispunjen bilo koji od sljedecih uvjeta:

(@) te se dionice ili udjeli drze privremeno za vrijeme postupka financijske
pomo¢i iz ¢lanka 79. Uredbe (EU) br. 575/2013;

(b) drzanje tih dionica ili udjela je pozicija proizi§la iz pruzanja usluge
provedbe ponude odnosno prodaje financijskih instrumenata uz obvezu
otkupa koja se drzi najviSe pet radnih dana;

(c) te se dionice ili udjeli drze u ime investicijskog drustva a za tudi racun.

Dionice ili udjeli koji nisu dugotrajna financijska imovina iz ¢lanka 35. stavka 2.
Direktive 86/635/EEZ ne ukljucuju se u izracun iz stavka 1.
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DIO TRECI
KAPITALNI ZAHTJEVI

GLAVAL
OPCI ZAHTJEVI

Clanak 11.
Kapitalni zahtjev

Iznos kapitala investicijskog drustva u svakom trenutku jednak je onome Sto je
najvece od sljedeceg:

(@) njegov zahtjev za fiksne opce troskove izracunan u skladu s ¢lankom 13.;

(b) njegov =zahtjev za trajni minimalni iznos izraCunan u skladu s
¢lankom 14.;

() njegov zahtjev za faktor K izra¢unan u skladu s ¢lankom 15.

Kapital investicijskog druStva koje ispunjuje uvjete iz ¢lanka 12. stavka 1. u svakom
je trenutku jednak najve¢em od iznosa navedenih u stavku 1. tockama (a) 1 (b).

Ako smatraju da je doslo do znacajne promjene u poslovanju investicijskog drustva,
nadlezna tijela mogu za investicijsko drustvo zahtijevati drugaciji kapitalni zahtjev iz
ovog Clanka, u skladu s glavom IV. poglavljem 2. odjeljkom IV. Direktive (EU)----/-
-[IFD].

Clanak 12.
Mala i medusobno nepovezana investicijska drustva

Za potrebe ove Uredbe investicijska druStva smatraju se malim i medusobno
nepovezanim investicijskim drustvima ako su ispunjeni svi sljedeci uvjeti:

(@) vrijednost imovine kojom se upravlja (AUM) izracunana u skladu s
¢lankom 17. iznosi manje od 1,2 milijarde EUR,;

(b) vrijednost obradenih naloga klijenata (COH) izracunana u skladu s
¢lankom 20. iznosi manje od:

I. 100 milijuna EUR dnevno za gotovinske transakcije ili
ii. 1 milijardu EUR dnevno za izvedenice;

(c) vrijednost pohranjene imovine koja se administrira (ASA) izraCunana u
skladu s ¢lankom 19. jednaka je nuli;

(d) vrijednost novCanih sredstava klijenta (CMH) izra¢unana u skladu s
¢lankom 18. jednaka je nuli;

(e) vrijednost dnevnog prometa trgovanja (DTF) izratunana u skladu s
¢lankom 32. jednaka je nuli;

(f)  vrijednost rizika neto pozicija (NPR) ili jamstva klirinskog ¢lana (CMG)
izraunani u skladu s ¢lancima 22. i 23. jednaki su nuli;
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(g) vrijednost rizika nastanka statusa neispunjavanja obveza druge ugovorne
strane u trgovanju (TCD) izracunana u skladu s ¢lankom 26. jednaka je
nuli;

() vrijednost ukupne Dbilance investicijskog drustva manja je
od 100 milijuna EUR;

(i) iznos ukupnih godiSnjih bruto prihoda od investicijskih usluga i
aktivnosti investicijskog drustva manji je od 30 milijuna EUR.

Za potrebe tocaka (a), (b), (c), (e), (f) 1 (g) primjenjuju se vrijednosti na
kraju dana.

Za potrebe tocke (d) primjenjuju se vrijednosti unutar dana.
Za potrebe toc¢aka (h) 1 (1) primjenjuju se vrijednosti na kraju zadnje
financijske godine.

Uvijeti iz stavka 1. tocaka (a), (b), (h) i (i) primjenjuju se kombinirano za sva
investicijska drustva koja su ¢lanovi grupe.

Uvjeti iz tocaka (c), (d), (e), (f) 1 (g) primjenjuju se na svako investicijsko drustvo na
pojedinac¢noj osnovi.

Ako investicijska drustva prestanu ispunjavati sve uvjete iz stavka 1., prestaju se s
trenutanim uc€inkom smatrati malim 1 medusobno nepovezanim investicijskim
drustvima.

Ako investicijska druStva prestanu ispunjavati uvjete iz stavka 1 tocke (a) ili (b), ali
nastave ispunjavati uvjete iz stavka 1. to¢aka od (c) do (i), prestaju se smatrati malim
1 medusobno nepovezanim investicijskim druStvima nakon isteka razdoblja od tri
mjeseca od datuma kada je premasen prag.

Investicijska druStva koja naknadno ispune sve uvjete iz stavka 1. koje nisu
ispunjavala, smatraju se, podlozno odobrenju nadleznog tijela, malim 1 medusobno
nepovezanim investicijskim druStvima po isteku razdoblja od Sest mjeseci od datuma
kada su ti uvjeti bili ispunjeni.

Kako bi se u obzir uzela kretanja na financijskim trziStima, Komisija je ovlastena
donijeti delegirane akte u skladu s ¢lankom 54. radi prilagodbe uvjeta na temelju kojih
se investicijska druStva smatraju malim i medusobno nepovezanim investicijskim
drustvima u skladu s ovim ¢lankom.

Clanak 13.
Zahtjev za fiksne opce troskove

Za potrebe Clanka 11. stavka 1. tocke (a), zahtjev za fiksne opce troskove iznosi
najmanje jednu ¢etvrtinu fiksnih op¢ih troSkova iz prethodne godine.

Ako smatra da je doslo do znacajne promjene u poslovanju investicijskog drustva,
nadlezno tijelo moZe prilagoditi iznos kapitala iz stavka 1.

Ako investicijsko drustvo nema fiksnih op¢ih troSkova iz prethodne godine, njegov
kapital moze uz odobrenje nadleznih tijela iznositi najmanje jednu Cetvrtinu fiksnih
op¢ih troskova koji su bili predvideni u njegovu poslovnom planu za godinu nakon
godine u kojoj je zapoceo obavljanje svojih djelatnosti.
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EBA nakon savjetovanja s ESMA-om i uzimaju¢i u obzir Delegiranu uredbu
Komisije (EU) 2015/488 izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se
poblize odreduje izraun zahtjeva iz stavka 1.

EBA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do [devet mjeseci
od datuma stupanja na snagu ove Direktive].

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosSenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1093/2010.

Clanak 14.
Zahtjev za trajni minimalni iznos

Za potrebe Clanka 11. stavka 1. tocke (b) zahtjev za trajni minimalni iznos jednak je
najmanje vrijednostima inicijalnog kapitala iz ¢lanka 8. Direktive (EU) ----/--[IFD].

GLAVA II.
KAPITALNI ZAHTJEV ZA FAKTORE K

POGLAVLJE 1.
Opca nacela

Clanak 15.
Zahtjev za faktore K i primjenjivi koeficijenti

Za potrebe ¢lanka 11. stavka 1. tocke (c), zahtjev za faktore? K jednak je najmanje
zbroju sljedeceg:

(@) faktora K za rizik za klijenta (RtC) izracunanih u skladu s poglavljem 2.;
(b) faktora K za rizik za trziste (RtM) izracunanih u skladu s poglavljem 3.;

(c) faktora K za rizik za drustvo (RtF) izracunanih u skladu s poglavljem 4.

Na odgovarajuce faktore K primjenjuju se sljedeci koeficijenti:

Tablica 1.
FAKTORI K KOEFICIJENT
Imovina kojom se upravlja u okviru | K-AUM 0,02 %

diskrecijskog upravljanja portfeljem i u
okviru nediskrecijskih (savjetodavnih)

aranZmana
Novcana sredstva klijenta K-CMH 0,45 %
Pohrana i administriranje imovine K-ASA 0,04 %
Obradeni nalozi klijenata K-COH gotovinske 0,1 %
transakcije
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K-COH izvedenice 0,01 %

Dnevni promet trgovanja K-DTF gotovinske 0,1%
transakcije

0,
K-DTF izvedenice 0,01 %

Investicijsko drustvo prati vrijednost svojih faktora K za trendove zbog kojih bi u
sljede¢em 1izvjeStajnom razdoblju trebalo primijeniti znatno drugaciji kapitalni
zahtjev 1 obavjesScuje svoje nadlezno tijelo o tom materijalno drugacijem kapitalnom
zahtjevu.

Ako smatraju da je nastupila znacajna promjena u poslovanju investicijskog drusStva
koja utjeCe na iznos relevantnog faktora K, nadlezna tijela mogu prilagoditi
odgovarajuci iznos u skladu s ¢lankom 36. stavkom 2. Direktive (EU) ----/--[IFD].

Kako bi se osigurala ujednacena primjena ove Uredbe i u obzir uzela kretanja na
financijskim trziStima, Komisija je ovlaStena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 54. radi:

(@) utvrdivanja metoda za mjerenje faktora K u dijelu tre¢em glavi Il.;

(b) prilagodbe koeficijenata iz ovog ¢lanka stavka 2.

POGLAVLJE 2.
Faktori K RtC

Clanak 16.
Zahtjev za faktore K RtC

Zahtjev za faktore K RtC utvrduje se s pomocu sljedece formule:

pri ¢emu

(@)

(b)

(©)

(d)

K-AUM + K-CMH + K-ASA + K-COH

vrijednost faktora K-AUM jednaka je vrijednosti faktora AUM koja se mijeri u
skladu s ¢lankom 17. i mnozi s odgovaraju¢im koeficijentom iz ¢lanka 15. stavka 2.;

vrijednost faktora K-CMH jednaka je vrijednosti faktora CMH koja se mjeri u skladu
s ¢lankom 18. i mnozi s odgovaraju¢im koeficijentom iz ¢lanka 15. stavka 2.;

vrijednost faktora K-ASA jednaka je vrijednosti faktora ASA koja se mjeri u skladu s
¢lankom 19. i mnozZi s odgovarajué¢im koeficijentom iz ¢lanka 15. stavka 2.;

vrijednost faktora K-COH jednaka je vrijednosti faktora COH koja se mjeri u skladu
s ¢lankom 20. i mnozi s odgovaraju¢im koeficijentom iz ¢lanka 15. stavka 2.
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Clanak 17.
Mjerenje vrijednosti faktora AUM radi izracuna vrijednosti faktora K-AUM

U svrhu izracuna vrijednosti faktora K-AUM, vrijednost faktora AUM pomi¢ni je
prosjek mjesecne vrijednosti ukupne imovine kojom se upravlja, mjereno na zadnji
radni dan za svaki od prethodnih 15 kalendarskih mjeseci, pri ¢emu se iskljucuju
vrijednosti za zadnja tri mjeseca.

Vrijednost faktora AUM prosjek je ili jednostavna aritmeticka sredina izmjerenih
vrijednosti za preostalih 12 mjeseci.

Vrijednost faktora K-AUM izracunava se u prvih 14 dana svakog kalendarskog
mjeseca.

Ako investicijsko drustvo sluZzbeno delegira upravljanje imovinom nekom drugom
financijskom subjektu, ta se delegirana imovina uklju¢uje u ukupni iznos faktora
AUM koji se mjeri u skladu sa stavkom 1.

Ako drugi financijski subjekt sluzbeno delegira imovinu kojom se upravlja
investicijskom drustvu, ta se delegirana imovina ne ukljucuje u ukupni iznos imovine
kojom se upravlja koja se mjeri u skladu sa stavkom 1.

Investicijsko drustvo koje imovinom upravlja krace od 15 mjeseci moze za izraun
vrijednosti faktora K-AUM primijeniti vrijednost faktora AUM predvidenu u
poslovnom planu ako su ispunjeni svi sljede¢i uvjeti:

(@) povijesni se podaci primjenjuju ¢im postanu dostupni;

(b) nadlezno je tijelo pozitivno ocijenilo poslovni plan investicijskog drustva
dostavljen u skladu s ¢lankom 7. Direktive 2014/65/EU.

Clanak 18.
Mjerenje vrijednosti faktora CMH radi izracuna vrijednosti faktora K-CMH

U svrhu izracuna vrijednosti faktora K-CMH, vrijednost faktora CMH pomiéni je
prosjek dnevne vrijednosti ukupnih nov€anih sredstava klijenta, mjereno na kraju
svakog radnog dana za a tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora CMH prosjek je ili jednostavna aritmeti¢ka sredina dnevno
izmjerenih vrijednosti tijekom tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora K-CMH izraunava se na kraju radnog dana nakon mjerenja iz
prvog podstavka.

Investicijsko drustvo koje nov€ana sredstva klijenta drzi krac¢e od tri mjeseca moze
za izraun vrijednosti faktora K-CMH primijeniti vrijednosti predvidene u
poslovnom planu ako su ispunjeni svi sljede¢i uvjeti:

(@) povijesni se podaci primjenjuju ¢im postanu dostupni;

(b) nadlezno je tijelo pozitivno ocijenilo poslovni plan investicijskog drustva
dostavljen u skladu s ¢lankom 7. Direktive 2014/65/EU.
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Clanak 19.
Mjerenje vrijednosti faktora ASA radi izracuna vrijednosti faktora K-ASA

U svrhu izracuna vrijednosti faktora K-ASA, vrijednost faktora ASA pomicni je
prosjek vrijednosti ukupne imovine koja se dnevno pohranjuje i administrira,
mjereno na kraju svakog radnog dana u proteklih Sest kalendarskih mjeseci, pri cemu
se iskljucuju vrijednosti za zadnja tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora ASA prosjek je ili jednostavna aritmeti¢ka sredina dnevno
izmjerenih vrijednosti tijekom preostala tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora K-ASA izraCunava se u prvih 14 dana svakog kalendarskog
mjeseca.

Investicijsko drustvo koje posluje krac¢e od tri mjeseca mozZe za izraCun vrijednosti
faktora K-ASA primijeniti vrijednosti predvidene u poslovnom planu ako su
ispunjeni svi sljedeci uvjeti:

(@) povijesni se podaci primjenjuju ¢im postanu dostupni;

(b) nadlezno je tijelo pozitivno ocijenilo poslovni plan investicijskog drustva
dostavljen u skladu s ¢lankom 7. Direktive 2014/65/EU.

Clanak 20.
Mjerenje vrijednosti faktora COH radi izracuna vrijednosti faktora K-COH

U svrhu izracuna vrijednosti faktora K-COH, vrijednost faktora COH pomi¢ni je
prosjek vrijednosti ukupnih obradenih naloga klijenta, mjereno na kraju svakog
radnog dana u proteklih Sest kalendarskih mjeseci, pri ¢emu se iskljucuju vrijednosti
za zadnja tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora COH prosjek je ili jednostavna aritmeticka sredina dnevno
izmjerenih vrijednosti tijekom preostala tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora K-COH izracunava se u prvih 14 dana svakog tromjesecja.

Vrijednost faktora COH mijeri se kao zbroj apsolutne vrijednosti transakcija kupnje i
apsolutne vrijednosti transakcija prodaje, gotovinskih i izvedenicama, u skladu sa
sljede¢im:
(@ kad je rije¢ o gotovinskim transakcijama, vrijednost je iznos koji je
uplacen ili primljen za svaku transakciju;

(b) kad je rije¢ o izvedenicama, vrijednost trgovanja zamisljeni je iznos
ugovora.

U vrijednost faktora COH ukljucene su izvrSene transakcije investicijskog drustva
koje pruza usluge upravljanja portfeljem za raun investicijskih fondova.

U vrijednost faktora COH nisu ukljucene transakcije investicijskog drustva izvrSene
u njegovo ime i za njegov racun ili za racun klijenta.

Investicijsko drustvo koje posluje krac¢e od tri mjeseca moze za izraun vrijednosti
faktora K-COH primijeniti vrijednosti predvidene u poslovnom planu ako su
ispunjeni svi sljede¢i uvjeti:
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(@) povijesni se podaci primjenjuju ¢im postanu dostupni;

(b) nadlezno je tijelo pozitivno ocijenilo poslovni plan investicijskog drustva
dostavljen u skladu s ¢lankom 7. Direktive 2014/65/EU.

POGLAVLJE 3.
Faktori K RtM

Clanak 21.
Zahtjev za faktore K RtM

Vrijednost zahtjeva za faktore K RtM za pozicije iz knjige trgovanja investicijskog drustva
koje trguje za vlastiti racun, bilo u svoje ime bilo za racun klijenta, ve¢a je od vrijednosti
faktora K-NPR izracunane u skladu s ¢lankom 22. ili vrijednosti faktora K-CMG izra¢unane u

skladu s ¢lankom 23.

Clanak 22.
Izracun vrijednosti faktora K-NPR

1. Za potrebe faktora K-NPR, kapitalni zahtjev za pozicije iz knjige trgovanja
investicijskog drustva koje trguje za vlastiti racun, bilo u svoje ime bilo za ratun
klijenta, izracunava se primjenom jednog od sljedecih pristupa:

(@)

(b)

(©)

[pojednostavnjeni standardizirani] pristup utvrden u dijelu treCem
glavi 1V. poglavljima od 2. do 4. Uredbe (EU) br. 575/2013 ako je
vrijednost poslovanja investicijskog drustva u knjizi trgovanja
jednaka ili manja od 300 milijuna EUR;

standardizirani pristup utvrden u [dijelu trecem glavi V.
poglavlju 1.a Uredbe (EU) br. 575/2013, u skladu s clankom 1.
tockom 84. Prijedloga Uredbe Europskog parlamenta i Vijeca o
izmjeni Uredbe (EU) br. 575/2013 u pogledu omjera financijske
poluge, omjera neto stabilnih izvora financiranja, zahtjeva za
regulatorni kapital i priznate obveze, kreditnog rizika druge
ugovorne strane, trziSnog rizika, izloZenosti prema sredisnjim
drugim wugovornim stranama, izloZenosti prema subjektima za
zajednicka ulaganja, velikih izlozenosti, zahtjeva za izvjeséivanje i
objavu i o0 izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012];

pristup internog modela utvrden u [dijelu trecem glavi V.
poglavlju 1.6 Uredbe (EU) br. 575/2013, u skladu s clankom 1.
tockom 84. Prijedloga Uredbe Europskog parlamenta i Vijeca o
izmjeni Uredbe (EU) br. 575/2013 u pogledu omjera financijske
poluge, omjera neto stabilnih izvora financiranja, zahtjeva za
regulatorni kapital i priznate obveze, kreditnog rizika druge
ugovorne strane, trziSnog rizika, izloZenosti prema sredisnjim
drugim ugovornim stranama, izloZenosti prema subjektima za
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zajednicka ulaganja, velikih izloZenosti, zahtjeva za izvjesc¢ivanje i
objavu i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012].

Vrijednost faktora K-NPR izra¢unana primjenom pristupa navedenih u to¢kama (b) i
(¢) mnozi se faktorom od 65 %.

Za potrebe stavka 1. tocke (a) druge reenice, investicijsko drustvo izracunava
vrijednost bilan¢nog i izvanbilanénog poslovanja u skladu s [¢lankom 325.a stavcima
od 2. do 7. Uredbe (EU) br. 575/2013].

Clanak 23.
Izracun vrijednosti faktora K-CMG

Odstupajuc¢i od clanka 22. nadlezna tijela mogu dopustiti da investicijsko drustvo
izraCuna vrijednost faktora K-CMG za pozicije koje se poravnavaju posredstvom
srediSnje druge ugovorne strane ako su ispunjeni sljedeéi uvjeti:

(@) investicijsko drustvo nije ¢lan grupe koja obuhvaca kreditnu instituciju;

(b) za izvrSenje i namiru transakcija investicijskog drustva koje se
poravnavaju posredstvom sredi$nje druge ugovorne strane odgovoran je
klirinski ¢lan koji za njih i jam¢i ili se u protivnom namiruju na temelju
isporuke po placanju;

(c) izracun inicijalne marze koju investicijsko drustvo daje klirinSkom ¢lanu
temelji se na internom modelu klirinskog ¢lana koji ispunjuje uvjete iz
¢lanka 41. Uredbe (EU) br. 648/2012;

(d) Kklirinski je ¢lan kreditna institucija.

Vrijednost faktora K-CMG najveéi je ukupni iznos inicijalne marze koju je
investicijsko drustvo dalo klirinSkom ¢lanu u protekla tri mjeseca.

EBA, uz savjetovanje s ESMA-om, izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda
kojima se odreduje nacin izracuna iznosa inicijalne marze iz stavka 1. tocke (c).

EBA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do [devet mjeseci od
datuma stupanja na snagu ove Direktive].

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje revidiranih regulatornih tehnickih standarda
iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1093/2010.
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POGLAVLJE 4.
Faktori K RtF

Clanak 24.
Zahtjev za faktore K RtF

Zahtjev za faktore K RtF utvrduje se s pomocu sljedeée formule:
K-TCD +K-DTF + K-CON
pri ¢emu:
vrijednost faktora K-TCD jednaka je iznosu izratunanom u skladu s ¢lankom 26.;

vrijednost faktora K-DTF jednaka je vrijednosti faktora DTF koja se mjeri u skladu s
¢lankom 32. i mnoZi s odgovaraju¢im koeficijentom iz ¢lanka 15. stavka 2. i

vrijednost faktora K-TCD jednaka je iznosu izra¢unanom u skladu s ¢lankom 38.

Vrijednosti faktora K-TCD i K-CON temelje se na transakcijama koje su
evidentirane u knjizi trgovanja investicijskog druStva koje trguje za vlastiti racun,
bilo u svoje ime bilo za racun klijenta.

Vrijednost faktora K-DTF temelji se na transakcijama koje su evidentirane u knjizi
trgovanja investicijskog drustva koje trguje za vlastiti racun, bilo u svoje ime bilo za
racun klijenta, i transakcijama koje investicijsko drustvo zakljuci tijekom izvrSavanja
naloga u svoje ime i za racun klijenata.

ODJELJAK .

NASTANAK STATUSA NEISPUNJAVANJA OBVEZA DRUGE UGOVORNE STRANE U
TRGOVANJU

Clanak 25.

Podrucje primjene

Ovaj se odjeljak primjenjuje na sljedece transakcije:
(@) izvedenice navedene u Prilogu Il. Uredbi (EU) br.575/2013, osim
sljedeceg:
I. OTC izvedenica kojima se trguje sa srediSnjim drzavama i
srediSnjim bankama drZava ¢lanica;

ii. OTC izvedenica koje se poravnavaju posredstvom kvalificirane
sredi$nje druge ugovorne strane;

iii. OTC izvedenica koje poravnava klirin§ki ¢lan, pri ¢emu
transakcije podlijezu obvezi poravnanja u skladu s ¢lankom 4.
Uredbe (EU) br. 648/2012 ili istovrijednom zahtjevu za
poravnanje tog ugovora u trecoj zemlji ili ako su ispunjeni svi
sljedec¢i uvjeti:
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(b)
©
(d)

(€)

aa. pozicije i imovina investicijskog drustva koje se
odnose na te transakcije razlikuju se i odvojene su, i na
razini klirinSkog ¢lana i na razini kvalificirane srediSnje
druge ugovorne strane, od pozicija i imovine klirinskog
¢lana 1 ostalih klijenata tog klirinSkog ¢lana, a zbog tog
razlikovanja i te odvojenosti te pozicije i ta imovina ne
ulaze u steCajnu masu u sluCaju nastanka statusa
neispunjavanja obveza 1ili insolventnosti klirinskog
¢lana, jednog ili viSe njegovih drugih klijenata;

bb. zakoni, propisi i ugovori koji se primjenjuju na
klirin§kog ¢lana ili ga obvezuju, osiguravaju da se u
slu¢aju nastanka statusa neispunjavanja obveza ili
insolventnosti izvornoga klirinskog c¢lana, klijentove
pozicije koje se odnose na te ugovore i transakcije te
odgovaraju¢i kolateral prenesu na drugog klirinskog
¢lana u odgovaraju¢em razdoblju marze za rizik;

cc. investicijsko je drustvo ishodilo neovisno i
obrazloZeno pravno misljenje u pisanom obliku u kojem
se zakljuCuje da u slucaju spora investicijsko druStvo ne
snosi gubitke nastale zbog insolventnosti njegova
klirin§kog ¢lana ili klijenata njegova klirinskog ¢lana;

iv. izvedenica s kojima se trguje na burzi:

V. izvedenica koje se drze radi zaStite od rizika pozicije drustva

koja proizlazi iz aktivnosti koje nisu iz knjige trgovanja;
transakcija s dugim rokom namire;
repo transakcija;

transakcija pozajmljivanja vrijednosnih papira ili robe drugoj ugovornoj
strani ili od druge ugovorne strane;

marznih kredita.

2. Odstupajuc¢i od ovog odjeljka investicijsko druStvo moze izraunati svoj kapitalni
zahtjev za transakcije iz stavka 1. primjenom jedne od metoda iz [dijela 3. glave II.
odjeljka 3., 4. ili 5. Uredbe (EU) br. 575/2013] i odmah o tome obavje$c¢uje nadlezno

tijelo.

Clanak 26.
Izracun faktora K-TCD

Za potrebe faktora K-TCD kapitalni zahtjev odreduje se s pomocu sljedece formule:

Kapitalni zahtjev = Vrijednost izloZenosti * RF

pri ¢emu je RF faktor rizika utvrden za pojedinu vrstu druge ugovorne strane u skladu s

tablicom 2.

45

HR



Tablica 2.

Vrsta druge ugovorne strane Faktor rizika
Kreditne institucije i investicijska drustva 1,6 %
Ostale druge ugovorne strane 8 %
Clanak 27.

Izracun vrijednosti izloZenosti

Vrijednost izlozenosti izraCunava se primjenom sljedece formule:
Vrijednost izloZenosti = Maks. (0; RC + PFE - C)
pri ¢emu:
RC = trosak zamjene, kako je utvrden u ¢lanku 28.
PFE = potencijalna budu¢a izlozenost, kako je utvrdena u ¢lanku 29. i
C = kolateral, kako je utvrden u ¢lanku 30.
TroSak zamjene (RC) i kolateral (C) primjenjuju se na sve transakcije iz ¢lanka 25.

Potencijalna buduca izlozenost (PFE) primjenjuje se samo na ugovore o izvedenicama i
transakcije s dugim rokom namire.

Clanak 28.
TroSak zamjene (RC)

TroSak zamjene iz Clanka 27. utvrduje se kako slijedi:
(@) za ugovore o izvedenicama troSak zamjene utvrduje se kao sadasnja
trzis$na vrijednost (CMV);

(b) za transakcije s dugim rokom namire trosak zamjene utvrduje se kao
IZnos namire;

(c) za repo transakcije i transakcije pozajmljivanja vrijednosnih papira ili
robe troSak zamjene utvrduje se kao neto iznos uzet u zajam i primljen.

Clanak 29.

Potencijalna buduca izlozenost

1. Potencijalna buduca izloZzenost (PFE) iz cClanka 28. izraCunava se za svaku
izvedenicu i transakciju s dugim rokom namire kao umnozak:

(@) efektivnog zamisljenog (EN) iznosa transakcije koji se utvrduje u skladu
s ovim ¢lankom stavcima od 2. do 6.;
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(b)

(©)

faktora nadzora (SF) koji se utvrduje u skladu s ovim c¢lankom
stavkom 7. i

faktora dospije¢a (MF) koji se utvrduje u skladu s ovim c¢lankom
stavkom 8.

Efektivni zamisljeni (EN) iznos umnozak je zamis$ljenog iznosa koji se izracunava u
skladu s ovim ¢lankom stavkom 3., njegova trajanja za ugovore o kamatnim i
kreditnim izvedenicama koje se izracunavaju u skladu s ovim ¢lankom stavkom 4. i
njegova delta-koeficijenta za ugovore o opciji koji se izraCunava u skladu s ovim
¢lankom stavkom 6.

Osim ako je jasno naveden i fiksan do dospijeca, zamisljeni iznos utvrduje se kako

slijedi:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

(9)

za devizne izvedenice zamiSljeni iznos definira se kao zamisljeni iznos
devizne komponente ugovora, konvertiran u nacionalnu valutu. Ako su
obje komponente devizne izvedenice nominirane u valutama koje nisu
nacionalne valute, zamisljeni iznos svake komponente konvertira se u
nacionalnu valutu i zamiSljeni je iznos iznos komponente vece vrijednosti
u nacionalnoj valuti;

za vlasnicke 1 robne izvedenice, emisijske jedinice staklenickih plinova i
njihove izvedenice zamiSljeni iznos definira se kao umnozak sadasnje
(buduce) jedini¢ne cijene i broja jedinica kojima se trguje;

za transakcije s viSestrukim isplatama koje ovise o stanju, ukljucujuci
digitalne opcije ili terminske ugovore s unaprijed definiranom dobiti,
investicijsko druStvo izracunava zamiSljeni iznos za svako stanje 1
primjenjuje najveci dobiveni rezultat izracuna;

ako je zamisljeni iznos formula trZiSnih vrijednosti, investicijsko druStvo
radi utvrdivanja zamiSljenog iznosa trgovanja unosi sadasnje trZiSne
vrijednosti;

za ugovore o razmjeni s promjenjivim zamisljenim iznosom, kao $to su
ugovori o razmjeni zamisljenog iznosa glavnice koji se s vremenom
smanjuje ili povecava, investicijska druStva na preostalo razdoblje
trajanja ugovora o razmjeni primjenjuju prosjecni zamisljeni iznos kao
zamisljeni iznos trgovanja;

ugovori o razmjeni s ugradenom financijskom polugom konvertiraju se u
zamiSljeni iznos istovjetnog ugovora o razmjeni bez financijske poluge,
odnosno, dok se sve stope u ugovoru o razmjeni mnoze s nekim
faktorom, u svrhu utvrdivanja zamis$ljenog iznosa navedeni se zamisljeni
iznos mnozi s faktorom za kamatne stope;

za ugovore o izvedenicama s viSestrukim zamjenama valute glavnice,
zamiSljeni iznos utvrduje se tako da se zamiSljeni iznos pomnozi s
brojem zamjena valute glavnice u ugovoru o izvedenici.

ZamiSljeni iznos kamatne stope i kreditnih izvedenica za preostalo razdoblje do
dospijeca (u godinama) tih ugovora uskladuje se prema trajanju koje se utvrduje s
pomocu sljedece formule:

trajanje = (1 — istek (-0.05 * razdoblje do dospijec¢a)) / 0,05;
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5. Dospijece ugovora znaci krajnji datum do kojeg ugovor moze biti izvrSen.

Ako se u izvedenici navodi vrijednost neke druge kamatne stope ili kreditnog
instrumenta, razdoblje se utvrduje na temelju odnosnog instrumenta.

Kad je rije¢ o opcijama, dospije¢e znaci krajnji datum izvrSenja ugovora kako je
naveden u ugovoru.

Kad je rije¢ o ugovoru o izvedenicama koji je strukturiran tako da se preostali iznos
izloZzenosti namiruje na odredene datume i uvjeti ponovno utvrduju tako da fer
vrijednost ugovora iznosi nula, preostalo razdoblje do dospijeca jednako je razdoblju
do sljede¢eg datuma ponovnog utvrdivanja uvjeta.

6. Investicijsko drustvo moze samo izracunati delta-koeficijent za opcije i opcije na
ugovor o razmjeni primjenom odgovaraju¢eg modela. U tom se modelu procjenjuje
stopa promjene vrijednosti opcije u odnosu na manje promjene trziSne vrijednosti
odnosnog instrumenta. Za transakcije koje nisu opcije i opcije na ugovor o razmjeni
delta je 1 za duge pozicije i — 1 za kratke pozicije.

7. Faktor nadzora (SF) za svaku kategoriju imovine utvrduje se u skladu sa sljede¢om
tablicom:
Tablica 3.
Kategorija imovine Faktor nadzora
Kamatna stopa 0,5%
Devize 4 %
Kredit 1%
Vlasnicki instrument, jedan subjekt 32 %
Vlasnicki instrument, indeks 20 %
Roba i emisijske jedinice staklenic¢kih plinova 18 %
8. Faktor dospije¢a (MF) za svaku transakciju utvrduje se s pomocu sljedece formule:

MF = (min (M;1 godina) / 1 godina) ">

Kad je rije¢ o trgovanju koje nije pokriveno marzom, dospije¢e (M) krace je od godinu dana i
preostalog dospijea ugovora o izvedenicama, kako je utvrdeno u stavku 5. drugom
podstavku, ali nije krace od deset radnih dana.

Kad je rije¢ o trgovanju koje je pokriveno marzom, dospijec¢e (M) je razdoblje marze za rizik.
Najkra¢e razdoblje marze za rizik traje najmanje deset radnih dana za transakcije
izvedenicama koje se ne poravnavaju posredstvom druge ugovorne strane podlozno
sporazumima o dnevnom utvrdivanju marze i pet radnih dana za transakcije izvedenicama
koje se poravnavaju posredstvom druge ugovorne strane podlozno sporazumima o dnevnom
utvrdivanju marze.

Clanak 30.
Kolateral

1. Na sve negotovinske kolaterale koje je investicijsko drustvo primilo ili dalo u
dvostranim i poravnanim transakcijama iz ¢lanka 23. primjenjuje se korektivni faktor
u skladu sa sljede¢om tablicom:
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Tablica 4.

Kategorija imovine Korektivni faktor za Korektivni
repo transakcije faktor za ostale
transakcije
Duznicki <1 godina 0,707 % 1%
vrijednosni >1godina<=5 2,121 % 3%
papiri koje godina
izdaju srediSnje | > 5 godina 4,243 % 6 %

drzave ili
sredi$nje banke

Izdanja <1 godine 1,414 % 2 %
duznickih > 1 godina<=5 4,243 % 6 %
vrijednosnih godina
papira drugih > 5 godina 8,485 % 12 %
subjekata
Sekuritizacijske | <1 godine 2,828 % 4%
pozicije >1 godina<5 8,485 % 12 %
godina
> 5 godina 16,970 % 24 %
Vlasnic¢ki 1 konvertibilni instrumenti 14,143 % 20 %
uvrsteni na burzi
Zlato 10,607 % 15 %
Gotovina 0% 0%
Za potrebe tablice 4. sekuritizacijske pozicije ne ukljuuju nesekuritizacijske
pozicije.
2. Vrijednost negotovinskog kolaterala koji je investicijsko drustvo dalo svojoj drugoj

ugovornoj strani povecava se, a vrijednost negotovinskog kolaterala koji je
investicijsko drustvo primilo od svoje druge ugovorne strane smanjuje se u skladu s

tablicom 4.

3. Ako izmedu transakcije i primljenog ili danog Kkolaterala postoji valutna
neuskladenost primjenjuje se dodatni korektivni faktor za valutnu neuskladenost
od 8 %.

Clanak 31.
Netiranje

Za potrebe ovog odjeljka investicijsko drustvo moze s potpuno uskladenim ugovorima koji su
obuhvadeni sporazumom o netiranju postupati kao da je rije¢ o jednom ugovoru sa
zami$ljenom glavnicom koja je jednaka neto primicima, moze netirati ostale transakcije koje
su predmet ugovora o obnovi na temelju kojega se sve obveze izmedu investicijskog drustva i
njegovih drugih ugovornih strana automatski prebijaju tako da ugovor o obnovi pravno
zamjenjuje jedinstveni neto iznos ranijih bruto obveza, te druge transakcije ako investicijsko
drustvo dokaze nadleznom tijelu da su ispunjeni sljedeéi uvjeti:

(@) ugovor o netiranju s drugom ugovornom stranom ili drugi sporazum kojim se
stvara jedinstvena pravna obveza takav je da bi investicijsko drustvo moglo
potrazivati ili biti duzno platiti samo neto zbroj pozitivnih i negativnih trzi$nih
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vrijednosti ukljucenih pojedina¢nih transakcija ako druga ugovorna strana ne
ispuni svoje obveze zbog necega od sljedeceg:

I. nastanak statusa neispunjavanja obveza;

ii. stecaj;

ii.  likvidacija;

iv. sli¢ne okolnosti;

(b) ugovor o netiranju ne sadrzava odredbu kojom se, u slu¢aju nastanka statusa
neispunjavanja obveza druge ugovorne strane, drugoj ugovornoj strani koja
nije u statusu neispunjavanja obveza dopusta izvrSenje samo ograni¢enih
placanja prema ugovornoj strani koja je u statusu neispunjavanja obveza, ili se

uopc¢e ne dopustaju placanja, ¢ak i1 kada je ugovorna strana koja je u statusu
neispunjavanja obveza neto vjerovnik;

(c) investicijsko je drustvo ishodilo neovisno i obrazloZzeno pravno misljenje u
pisanom obliku o tome da bi u slucaju osporavanja sporazuma o netiranju
potraZzivanja i obveze investicijskog drustva bile jednake onima iz tocke (a) u
okviru sljede¢eg pravnog sustava:

— prava drZave u kojoj je osnovana druga ugovorna strana;

— prava drzave u kojoj se nalazi podruznica ako je ukljucena
strana/inozemna podruznica druge ugovorne strane;

—  prava kojim se ureduju pojedinacne transakcije u sporazumu
o netiranju ili

—  prava kojim se ureduje svaki ugovor ili sporazum o netiranju
potreban za provedbu netiranja.

ODJELJAK II.
DNEVNI PROMET TRGOVANJA

Clanak 32.
Mjerenje vrijednosti faktora DTF radi izracuna vrijednosti faktora K-DTF

U svrhu izracuna vrijednosti faktora K-DTF, vrijednost faktora DTF pomicni je
prosjek vrijednosti ukupnog dnevnog prometa trgovanja, mjereno na kraju svakog
radnog dana u prethodnih Sest kalendarskih mjeseci, pri ¢emu se iskljucuju
vrijednosti za zadnja tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora DTF prosjek je ili jednostavna aritmeticka sredina dnevno
izmjerenih vrijednosti tijekom preostala tri kalendarska mjeseca.

Vrijednost faktora K-DTF izracunava se u prvih 14 dana svakog tromjesec;ja.

Vrijednost faktora DTF mjeri se kao zbroj apsolutne vrijednosti transakcija kupnje i
apsolutne vrijednosti transakcija prodaje, gotovinskih i izvedenicama, u skladu sa
sljede¢im:
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(@ kad je rije¢ o gotovinskim transakcijama, vrijednost je iznos koji je
uplacen ili primljen za svaku transakciju;

(b) kad je rije¢ o izvedenicama, vrijednost trgovanja zamisljeni je iznos
ugovora.

3. U vrijednost faktora DTF ukljucene su transakcije koje je investicijsko drustvo koje
pruza usluge upravljanja portfeljem izvrsilo za racun investicijskih fondova.

U vrijednost DTF nisu ukljucene transakcije koje je investicijsko druStvo izvrs$ilo u
svoje ime 1 za svoj racun ili za racun klijenta.

4, Investicijsko drustvo koje posluje krace od tri mjeseca moze za izracun vrijednosti
faktora K-DTF primijeniti vrijednosti predvidene u poslovnom planu ako su
ispunjeni svi sljedeci uvjeti:

(@) povijesni se podaci primjenjuju ¢im postanu dostupni;

(b) nadlezno je tijelo pozitivno ocijenilo poslovni plan investicijskog drustva
dostavljen u skladu s ¢lankom 7. Direktive 2014/65/EU.

DIO CETVRTI
KONCENTRACIJSKI RIZIK

Clanak 33.
Obveza pracenja

1. Investicijsko drustvo prati i kontrolira koncentracijski rizik u skladu s ovim dijelom s
pomocu odgovaraju¢ih administrativnih 1 racunovodstvenih postupaka i snaznih
mehanizama unutarnje kontrole.

2. Za potrebe ove Uredbe pojmovi ,kreditna institucija i investicijsko drustvo”
obuhvacaju privatna i javna drustva i njihove podruznice, koja bi, da imaju poslovni
nastan u Uniji, bila kreditne institucije ili investicijska drustva kako su definirani u
ovoj Uredbi te koja su dobila odobrenje za rad u tre¢oj zemlji koja primjenjuje
bonitetne nadzorne i regulatorne zahtjeve koji su barem istovrijedni onima koji se
primjenjuju u Uniji.

Clanak 34.
IzvjeStajni zahtjevi

Investicijsko drustvo koje ne ispunjuje uvjete iz clanka 12. stavka 1. najmanje jednom
godiS$nje podnosi nadleZnim tijelima izvjesce o sljede¢im razinama rizika:

(@) razini koncentracijskog rizika povezanog s neispunjavanjem obveza
drugih ugovornih strana za izlozenosti iz knjige trgovanja, po
pojedina¢nim drugim ugovornim stranama i na agregiranoj osnovi;

(b) razini koncentracijskog rizika u pogledu kreditnih institucija,
investicijskih drustava i drugih subjekata kod kojih se drzi novac klijenta;
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(c) razini

koncentracijskog rizika u pogledu kreditnih institucija,

investicijskih druStava i drugih subjekata kod kojih su deponirani
vrijednosni papiri klijenta;

(d) razini

koncentracijskog rizika u pogledu kreditnih institucija kod kojih su

deponirana vlastita nov¢ana sredstva drustva i

(e) razini

koncentracijskog rizika koja proizlazi iz dobiti.

Clanak 35.
Izracun vrijednosti izlozenosti

Investicijsko drustvo koje ne ispunjuje uvjete iz ¢lanka 12. stavka 1. za potrebe ovog

dijela izraCunava

(@)

(b)

sljedece izlozZenosti:

izlozenosti prema pojedinacnim osobama koje proizlaze iz knjige
trgovanja zbrajanjem tih izlozenosti 1 neto izloZenosti u svim
financijskim instrumentima koje je izdala ta pojedinacna osoba.

Neto izlozenost izraCunava se tako da se od toga oduzmu one
pozicije proiziSle iz pruzanja usluge provedbe ponude odnosno
prodaje financijskih instrumenata uz obvezu otkupa koje su, na
temelju sklopljenih sporazuma upisane ili su predmet pruzanja
usluge provedbe ponude odnosno prodaje od strane tre¢ih osoba, te
se dobivena izloZenost umanji za sljedece faktore:

Tablica 5.
radni dan O: 100 %
1. radni dan: 90 %
2.1 3. radni dan: 75 %
4. radni dan: 50 %
5. radni dan: 25%
nakon 5. radnog dana: 0%

Investicijsko drustvo duZzno je uspostaviti sustave pracenja i
kontrole svojih izlozenosti proizaslih iz poslova pruzanja usluge
provedbe ponude odnosno prodaje financijskih instrumenata uz
obvezu otkupa u razdoblju od nastanka obveze do sljedeé¢eg radnog
dana zbog prirode rizika koji mogu nastati na relevantnim trziStima.

izlozenosti prema grupama povezanih osoba, zbrajanjem svih
izloZenosti prema pojedinaénim osobama iz grupe, koje se tretiraju
kao jedna izloZenost.

Pri izracunu izloZenosti prema jednoj osobi ili grupi povezanih osoba investicijsko
drustvo poduzima sve odgovarajuc¢e korake kako bi utvrdilo odnosnu imovinu u
relevantnim transakcijama i drugu ugovornu stranu u odnosnim izloZenostima.
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Clanak 36.
Ogranicenja koncentracijskih rizika

Izlozenost prema pojedinacnoj osobi ili grupi povezanih osoba investicijskog drustva
koje trguje za vlastiti raun, bilo u svoje ime bilo za racun klijenta, ne smije prelaziti
25 % njegova regulatornog kapitala, osim ako to druStvo ispunjuje obvezu
obavjesc¢ivanja iz €lanka 37. 1 kapitalni zahtjev K-CON iz ¢lanka 38.

Ako je ta pojedinacna osoba kreditna institucija ili investicijsko drustvo ili ako grupa
povezanih osoba ukljucuje jednu ili viSe kreditnih institucija ili investicijskih
drustava, ta izlozenost ne smije prelaziti 25 % regulatornog kapitala investicijskog
drustva izra¢unanog u skladu s ¢lankom 11. ili 150 milijuna eura, ovisno o tome Kkoji
je iznos veci, pod uvjetom da zbroj vrijednosti izloZzenosti prema svim povezanim
osobama koje nisu kreditne institucije ili investicijska drustva ne prelazi 25 %
regulatornog kapitala investicijskog drustva.

Ako je iznos od 150 milijuna eura veci od 25 % regulatornog kapitala investicijskog
drustva, vrijednost izlozenosti ne smije prelaziti 100 % regulatornog kapitala
investicijskog drustva.

Ogranicenja iz stavka 1. mogu se prekoraciti ako su ispunjeni sljedeci uvjeti:

(@ investicijsko druStvo ispunjuje kapitalni zahtjev K-CON u vezi s
prekoracenjem ogranicenja iz stavka 1. koji se izracunava u skladu s
¢lankom 38.;

(b) ako je od prekoracenja proslo 10 ili manje dana, izlozenost prema toj
pojedinac¢noj osobi ili grupi povezanih osoba koja proizlazi iz knjige
trgovanja ne smije prelaziti 500 % regulatornog kapitala investicijskog
druStva;

(c) sva prekoracenja koja traju duze od 10 dana zajedno ne prelaze 600 %
regulatornog kapitala investicijskog drustva.

Clanak 37.
Obveza obavjescivanja

Ako su ograni¢enja iz ¢lanka 36. stavka 1. prekoracena, investicijsko drustvo bez
odgode obavjes¢uje nadlezna tijela o iznosu prekoracenja i nazivu pojedinacne osobe
na koju se prekoracenje odnosi te, kada je to primjenjivo, o nazivu grupe povezanih
osoba na koje se prekorac¢enje odnosi.

Nadlezna tijela mogu investicijskom drustvu odobriti ograni¢eno razdoblje za
postovanje ogranic¢enja iz ¢lanka 36. stavka 1.

Kada se primjenjuje iznos od 150 milijuna eura iz ¢lanka 36. stavka 1., nadlezna
tijela mogu dopustiti prekoracenje ogranicenja od 100 % regulatornog kapitala
investicijskog drustva.

Clanak 38.
Izracun faktora K-CON
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1. U svrhu izracuna faktora K-CON prekoracenje iz ¢lanka 36. stavka 2. jest izlozenost
prema predmetnoj pojedina¢noj osobi ili grupi povezanih osoba koja proizlazi iz
knjige trgovanja.

2. Ako prekoradenje nije trajalo duze od 10 dana, kapitalni zahtjev K-CON iznosi
200 % iznosa zahtjeva iz stavka 1.

3. Nakon razdoblja od 10 dana od datuma nastanka prekoracenja, prekoracenje se
raspodjeljuje u odgovarajuce retke u stupcu 1. tablice 6.

4. Kapitalni zahtjev K-CON jest iznos prekoracenja pomnozenog s odgovarajuc¢im
faktorom iz stupca 2. tablice 6.

Tablica 6.
Stupac 1.: Stupac 2.:
Prekoracenje ogranicenja Faktori
(na temelju postotka regulatornog
kapitala)
Do 40 % 200 %
0Od 40 % do 60 % 300 %
Od 60 % do 80 % 400 %
Od 80 % do 100 % 500 %
Od 100 % do 250 % 600 %
Vise od 250 % 900 %
5. Kako bi se osigurala jedinstvena primjena ove Uredbe i uzela u obzir kretanja na

financijskim trzistima, Komisija je ovlastena donijeti delegirane akte u skladu s
¢lankom 54. kojima se odreduje metoda za mjerenje faktora K u ovom ¢lanku.

Clanak 39.
Postupci kojima se sprecava izbjegavanje kapitalnog zahtjeva K-CON u investicijskim
drustvima

1. Investicijska druStva ne smiju privremeno prenijeti izloZenosti koje prelaze
ograni¢enje iz ¢lanka 36. stavka 1. na drugo drustvo, ni unutar iste grupe ni izvan nje,
u svrhu fiktivnog zatvaranja izloZenosti tijekom desetodnevnog razdoblja iz
¢lanka 38. i Kreiranja nove izloZenosti.

2. Investicijska druStva duzna su imati sustave kojima se osigurava trenutacno
obavjescivanje nadleznih tijela o svakom prijenosu iz stavka 1.

Clanak 40.

Lzuzeca

1. Sljedece se izloZenosti izuzimaju od zahtjeva navedenih u ¢lanku 38. stavku 1.:
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(@)
(b)

(©)

(d)

(€)

izlozenosti koje ne proizlaze iz knjige trgovanja;

izloZenosti koje se u potpunosti oduzimaju od regulatornog kapitala
investicijskog drustva;

odredene izloZenosti koje nastaju u uobicajenoj namiri platnih usluga,
transakcijama u stranoj valuti, transakcijama s vrijednosnim papirima i
pri pruzanju usluga prijenosa nov€anih sredstava;

stavke imovine koje Cine potrazivanja od srediSnje drzave:

I.izlozenosti prema srediSnjim drzavama, sredi$njim bankama;
subjektima  javnog sektora, medunarodnim organizacijama ili
multilateralnim razvojnim bankama te izloZenosti za koje te osobe jamce
ili im se mogu pripisati;

ii. izloZenosti prema srediSnjim drzavama ili srediSnjim bankama
(osim onih iz toc¢ke 1.) koje su nominirane i, ako je primjenjivo,
financirane u nacionalnoj valuti duznika;

iii. izloZenosti prema jedinicama podruc¢ne (regionalne) i lokalne

samouprave drzava ¢lanica Europskog gospodarskog prostora (EGP) ili
1zlozenosti koje su osigurane njihovim jamstvima;

izloZenosti 1 uplate u jamstveni fond srediSnjih drugih ugovornih strana.

2. Nadlezna tijela mogu, u cijelosti ili djelomicno, iz primjene clanka 38. stavka 1.
izuzeti sljedece izloZenosti:

(@) pokrivene obveznice;

(b) izlozenosti prema jedinicama podru¢ne (regionalne) i lokalne
samouprave drZava cClanica EGP-a ili izloZenosti koje su osigurane
njihovim jamstvima,;

(c) likvidnosne zahtjeve koji se drze u drzavnim vrijednosnim papirima, pod
uvjetom da im se prema diskrecijskoj procjeni nadleznog tijela dodijeli
investicijski rejting;

(d) izloZenosti prema priznatim burzama, kako su definirane u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki 72. Uredbe (EU) br. 575/2013.

Clanak 41.
Izuzece za trgovce robom i emisijskim jedinicama
1. Odredbe iz ovog dijela ne primjenjuju se na trgovce robom i emisijskim jedinicama
ako su ispunjeni svi sljedeci uvjeti za transakcije unutar grupe:

(@) drugadruga ugovorna strana jest nefinancijska druga ugovorna strana;

(b) obje su druge ugovorne strane uklju¢ene u istu konsolidaciju;

(c) obje druge ugovorne strane podlijezu primjerenim centraliziranim
postupcima procjene, mjerenja i kontrole rizika;

(d) transakcija se moze ocijeniti kao transakcija koja smanjuje rizike izravno

povezane s komercijalnim aktivnostima ili aktivnostima financiranja
riznice nefinancijske druge ugovorne strane ili te grupe.
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Za potrebe ovog Clanka smatra se da su druge ugovorne strane ukljuene u istu
konsolidaciju pod jednim od sljede¢ih uvjeta:

(@ druge ugovorne strane ukljuene su u konsolidaciju u skladu s
¢lankom 22. Direktive 2013/34/EU;

(b) druge ugovorne strane ukljuene su u konsolidaciju u skladu s
¢lankom 4. Uredbe (EZ) br. 1606/2002;

() u vezi s grupom ¢ije mati¢no druStvo ima sjediSte u trecoj zemlji, druge
ugovorne strane ukljuc¢ene su u konsolidaciju u skladu s opéeprihvacenim
racunovodstvenim nacelima trece zemlje koji se smatraju istovjetnima
Medunarodnim standardima financijskog izvjesStavanja (MSFI) u skladu s
¢lankom 3. Uredbe (EZ) br. 1569/2007 ili raunovodstvenim standardima
trece zemlje Cija je upotreba dozvoljena u skladu s ¢lankom 4. te uredbe.

Investicijsko druStvo duZno je obavijestiti nadleZno tijelo prije primjene izuzeca iz
stavka 1.

Nadlezno tijelo odobrava primjenu izuzeca samo ako su ispunjeni svi uvjeti niz
stavka 1.
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DIO PETI
LIKVIDNOST

Clanak 42.
Likvidnosni zahtjev

1. Investicijsko drustvo duzno je imati iznos likvidne imovine istovjetan najmanje
trecini iznosa zahtjeva za fiksne opce troskove izracunanog u skladu s ¢lankom 13.
stavkom 1.

Za potrebe prvog podstavka likvidna imovina jest bilo $to od sljedeceg:

(@) imovina navedena u ¢lancima od 10. do 13. Delegirane uredbe Komisije
(EV) 2015/61;

(b) neopterecena gotovina.

2. Za potrebe stavka 1. investicijsko drustvo koje ispunjuje uvjete iz ¢lanka 12. stavka
1. moZe u svoju likvidnu imovinu ukljuciti 1 potraZivanja od kupaca te prihode od
naknada ili provizija koji dospijevaju u roku od 30 dana ako ta potrazivanja ispunjuju
sljedeée uvjete:

(@) ¢ine najvise jednu tre¢inu minimalnih likvidnosnih zahtjeva navedenih u
stavku 1.;

(b) ne ubrajaju se u dodatne likvidnosne zahtjeve nadleznog tijela u pogledu
rizika specifi¢nih za drustvo u skladu s ¢lankom 36. stavkom 2. tockom
(k) Direktive (EU) ----/--[IFD];

(c) podlijezu korektivnom faktoru od 50 %.

Clanak 43.
Privremeno smanjenje likvidnosnog zahtjeva

1. Investicijsko druStvo moze u iznimnim okolnostima smanjiti iznos likvidne imovine
koju drzi. U slu¢aju takvog smanjenja investicijsko druStvo bez odgode obavjescuje
nadlezno tijelo.

2. U roku od 30 dana od prvobitnog smanjenja ponovno se uspostavlja uskladenost s
likvidnosnim zahtjevom iz ¢lanka 42. stavka 1.

Clanak 44.
Jamstva klijenata

Investicijsko drustvo duzno je povecati svoju likvidnu imovinu za 1,6 % ukupnog iznosa
jamstava danih klijentima.
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DIO SESTI
OBJAVA INFORMACIJA INVESTICIJSKIH DRUSTAVA

Clanak 45.
Podrucje primjene
1. Investicijsko drustvo koje ne ispunjuje uvjete iz Clanka 12. stavka 1. javno objavljuje
informacije navedene u ovom dijelu na dan objave svojih godisnjih financijskih
izvjestaja.
2. Investicijsko drustvo koje ispunjuje uvjete iz ¢lanka 12. stavka 1. i koje izdaje

instrumente dodatnog osnovnog kapitala javno objavljuje informacije iz ¢lanaka 46.,
48., 49. 1 50. na dan objave svojih godisnjih financijskih izvjestaja.

3. Investicijsko druStvo javno objavljuje informacije iz ¢lanaka 47. i 51. ako ispunjuje
zahtjeve iz ¢lanka 23. Direktive (EU) ----/--[IFD].

Investicijsko drustvo koje ispunjuje zahtjeve iz ¢lanka 23. Direktive (EU) ----/--[IFD]
objavljuje informacije od financijske godine koja slijedi nakon financijske godine u
kojoj je obavljena procjena iz ¢lanka 23. stavka 1. Direktive (EU) ----/--[IFD].

4. Investicijsko drustvo moze odrediti odgovarajuc¢i medij i1 lokaciju radi ucinkovitog
ispunjavanja zahtjeva za objavu iz stavaka 1. i 2. Sve informacije objavljuju se na
jednom mediju ili lokaciji ako je moguce. Ako se iste ili slicne informacije objave na
dva ili viSe medija, na svakom se mediju navodi upucivanje na istovjetnu informaciju
na drugom mediju.

Clanak 46.
Ciljevi i politike upravljanja rizikom

Investicijsko drustvo objavljuje svoje ciljeve i politike upravljanja rizikom za svaku pojedinu
kategoriju rizika iz tre¢eg do petog dijela u skladu s ¢lankom 45., ukljuCujuéi strategije i
postupke upravljanja tim rizicima i izjavu o rizicima koju je odobrilo upravljacko tijelo kojom
se sazeto opisuje ukupni profil rizi¢nosti investicijskog drustva povezan s poslovnom
strategijom.

Clanak 47.
Upravljanje

Investicijsko drustvo u skladu s ¢lankom 45. objavljuje sljedeée informacije o sustavima
internog upravljanja:

(@) broj direktorskih mjesta na kojima se nalaze ¢lanovi upravljackog tijela;

(b) politiku raznovrsnosti pri odabiru ¢lanova upravljackog tijela, njezinu svrhu i
sve relevantne ciljeve te opseg ostvarenja svrhe i ciljeva te politike;

(c) je li investicijsko drustvo uspostavilo zaseban odbor za rizik te koliko je puta
godisnje odbor za rizike zasjedao.
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Clanak 48.
Regulatorni kapital

1. Investicijsko druStvo u skladu s ¢lankom 45. objavljuje sljedec¢e informacije o
svojem regulatornom kapitalu:

(@)

(b)

(©)
(d)

(€)

potpuno uskladenje stavki redovnog osnovnoga kapitala, stavki dodatnog
osnovnoga kapitala, stavki dopunskoga kapitala te primjenjivih filtara i
odbitaka koji se primjenjuju na regulatorni kapital investicijskog drustva
1 bilance u revidiranim financijskim izvjestajima investicijskog drustva;

opis glavnih znacajki instrumenata redovnog osnovnoga kapitala,
dodatnog osnovnoga kapitala i dopunskoga kapitala koje je izdalo
investicijsko drustvo;

sve uvjete instrumenata redovnog osnovnoga kapitala, dodatnog
osnovnoga kapitala i dopunskoga kapitala;

zasebna objava informacija o prirodi i iznosu bonitetnih filtara te
primijenjenim odbicima i stavkama koje se ne odbijaju od regulatornoga
kapitala;

opis svih ograni¢enja koja se primjenjuju na izraun regulatornoga
kapitala u skladu s ovom Uredbom te instrumenata, bonitetnih filtara i
odbitaka na koje se ta ogranicenja primjenjuju.

2. EBA, uz savjetovanje s ESMA-om, sastavlja nacrt provedbenih tehnic¢kih standarda
kojima se odreduju obrasci za objavu u skladu sa stavkom 1. to¢kama (a), (b), (d) i

(€).

EBA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do [devet mjeseci
od datuma stupanja na snagu ove Uredbe].

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih standarda iz prvog
podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1093/2010.

Clanak 49.
Kapitalni zahtjevi

Investicijsko drustvo u skladu s c¢lankom 45. objavljuje sljedec¢e informacije 0 svojoj
uskladenosti sa zahtjevima iz ¢lanka 11. stavka 1. i ¢lanka 22. Direktive (EU) ----/--[IFD]:

(@)
(b)

(©)

(d)

HR

sazeti prikaz pristupa investicijskog drustva ocjeni adekvatnosti njezina
internoga kapitala za potporu teku¢im 1 buduéim aktivnostima;

na zahtjev nadleznog tijela, rezultat postupka ocjene adekvatnosti
internoga kapitala investicijskog drustva, ukljucuju¢i sastav dodatnog
regulatornoga kapitala na temelju postupka nadzorne provjere iz ¢lanka
36. stavka 2. tocke (a) Direktive (EU) ----/--[IFD];

kapitalne zahtjeve izraCunane zasebno u skladu sa svakim faktorom K
koji se primjenjuje na investicijsko drustvo, kako je navedeno u ¢lanku
15., te u agregiranom obliku na temelju zbroja primjenjivih faktora K;

zahtjev za fiksne opce troskove utvrden u skladu s ¢lankom 13.
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Clanak 50.
Objava informacija o povratu na imovinu

Investicijsko drustvo u svojem godiSnjem izvjeS¢u objavljuje informacije o svojem povratu na
imovinu koji se izraGunava kao neto dobit podijeljena s ukupnom bilancom, kako je navedeno

u ¢lanku 45.

Clanak 51.
Politika i prakse primitaka

Investicijska drustva u skladu s clankom 45. objavljuju sljede¢e informacije o politici
primitaka te praksama za one kategorije zaposlenika Cije profesionalne aktivnosti znacajno
utjecu na profil rizi€nosti investicijskog drustva:

(@)

(b)

(©)

(d)

najvaznije znacajke sustava primitaka, ukljucujuéi razinu varijabilnih primitaka
I kriterije za dodjelu takvih primitaka, informacije o politici isplate u
instrumentima, politici odgode i kriterijima za prijenos prava iz primitaka;

omjere izmedu fiksnih i varijabilnih primitaka odredene u skladu s ¢lankom 28.
stavkom 2. Direktive (EU) ----/--[IFD];

ukupne kvantitativne informacije o primicima ras¢lanjene na vise rukovodstvo
1 zaposlenike €iji postupci znacajno utjeCu na profil rizi€nosti investicijskog
drustva, u kojima se navodi sljedece:

I. iznosi primitaka dodijeljeninh u financijskoj godini, podijeljeno na
fiksne primitke s opisom fiksnih komponenti i varijabilne primitke te broj
korisnika;

ii. iznosi i oblici dodijeljenih varijabilnih primitaka, podijeljeno na
gotovinu, dionice, instrumente povezane s dionicama i ostalo, odvojeno
za dio placen unaprijed i za odgodeni dio;

iii. iznosi odgodenih primitaka dodijeljenih za uspjesnost u prethodnim
razdobljima, podijeljeno na iznos za koji se pravo iz primitaka prenosi u
financijskoj godini i iznos za koji se pravo iz primitaka prenosi u
narednim godinama;

iv. iznosi odgodenih primitaka za koje se pravo prenosi u financijskoj
godini, umanjenih na temelju uskladivanja s uspjesnoscu;

v. zajamceni varijabilni primici dodijeljeni tijekom financijske godine i
broj korisnika tih dodijeljenih primitaka;
vi. otpremnine dodijeljene u prethodnim razdobljima koje su isplacene
tijekom financijske godine;
vii. broj otpremnina dodijeljenih tijekom financijske godine, podijeljeno
na otpremnine unaprijed ispla¢ene i1 odgodene otpremnine, broj korisnika
tih isplata i najveca isplata koja je dodijeljena jednoj osobi,
broj pojedinaca kojima su ispla¢eni primici u iznosu od milijun EUR ili vie po
financijskoj godini, pri ¢emu se primici u iznosu od milijun EUR do 5 milijuna

EUR dijele u platne razrede od po 500 000 EUR, a primici od 5 milijuna EUR
ili vise u platne razrede od po milijun EUR;
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() na zahtjev nadleznog tijela, ukupni primici svakog pojedinog ¢lana
upravljackog tijela ili viSeg rukovodstva;

(f) informacije o tome moze li se investicijsko drustvo Kkoristiti izuzecem
utvrdenim ¢lankom 30. stavkom 4. (EU) ----/--[IFD].

Za potrebe toCke (f) investicijska druStva koja se koriste tim izuzeéem navode je li ono
odobreno na temelju tocke (a) ili (b) ¢lanka 30. stavka 4. Direktive (EU) ----/--[IFD] ili na
temelju obje navedene toCke. Navode i na koja nacela primitaka primjenjuju izuzeca, broj
zaposlenika koji se koriste izuze¢ima i njihove ukupne primitke, podijeljeno na fiksne 1
varijabilne primitke.

Ovim se ¢lankom ne dovode u pitanje odredbe iz Uredbe (EU) 2016/679.
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DIO SEDMI
1ZVJESCIVANJE INVESTICIJSKIH DRUSTAVA

Clanak 52.
Izvjestajni zahtjevi

Investicijsko drustvo nadleznim tijelima podnosi godis$nje izvjes¢e koje obuhvaca sve
sljedece informacije:

(@) razinai sastav regulatornog kapitala;
(b) kapitalni zahtjevi;
(c) izracuni kapitalnih zahtjeva;

(d) razina aktivnosti u pogledu uvjeta utvrdenih u ¢lanku 12. stavku 1.,
ukljucujuéi ras€lambu bilance i primitaka po investicijskim uslugama i
primjenjivom faktoru K;

(e) koncentracijski rizik;
(F)  likvidnosni zahtjevi.

Odstupajuéi od stavka 1. investicijsko drustvo koje ispunjuje uvjete iz clanka 12.
stavka 1. nije obvezno dostavljati informacije iz toc¢aka (e) i ().

EBA, uz savjetovanje s ESMA-om, sastavlja nacrt provedbenih tehnic¢kih standarda
kojima se odreduju formati, datumi izvjes¢ivanja, definicije i informaticka rjeSenja
koja se primjenjuju za izvjes¢ivanje iz stavka 1., pri ¢emu se uzimaju u obzir razlike
u granularnosti informacija koje podnosi investicijsko drustvo koje ispunjuje uvjete
iz ¢lanka 12. stavka 1.

EBA sastavlja provedbene tehni¢ke standarde iz prvog podstavka do [devet mjeseci
od datuma stupanja na snagu ove Uredbe].

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehni¢kih standarda
navedenih u ovom stavku u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1093/2010.

Clanak 53.

IzvjeStajni zahtjevi za investicijska drustva koja obavljaju aktivnosti iz clanka 4. stavka 1.

tocke 1. podtocke (b) Uredbe (EU) br. 575/2013

Investicijska drustva koja ne ispunjuju uvjete iz ¢lanka 12. stavka 1. i koja obavljaju
bilo koju od aktivnosti iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 1. podtocke (b) Uredbe (EU) br.
575/2013 provjeravaju vrijednost svoje ukupne imovine jednom mjesecno te tu
informaciju tromjese¢no dostavljaju nadleznom tijelu i EBA-I.

Ako je investicijsko drustvo iz stavka 1. dio grupe u kojoj je jedno drustvo ili vise
njih investicijsko drustvo koje obavlja bilo koju od aktivnosti iz ¢lanka 4. stavka 1.
tocke 1. podtocke (b) Uredbe (EU) br. 575/2013, ta investicijska drusStva
provjeravaju vrijednost svoje ukupne imovine jednom mjeseCno te se o njoj
medusobno obavjescuju. Ta investicijska drustva zatim tromjese¢no dostavljaju
informaciju o svojoj kombiniranoj ukupnoj imovini odgovaraju¢em nadleznom tijelu
i EBA-I.
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Ako prosjeéna mjese¢na ukupna imovina investicijskih druStava iz stavaka 1. i 2.
dosegne bilo koji od pragova iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 1. podtocke (b) Uredbe
(EU) br. 575/2013, izracunan u razdoblju od 12 uzastopnih mjeseci, EBA u skladu s
clankom [8.a] Direktive 2013/36/EU obavjeScuje ta investicijska drustva i tijela
nadlezna za izdavanje odobrenja za rad.

EBA, uz savjetovanje s ESMA-om, sastavlja nacrt regulatornih tehnickih standarda
kojima se poblize odreduje obveza dostave informacija relevantnim nadleznim
tijelima iz stavaka 1. 1 2. kako bi se omogucilo u¢inkovito pra¢enje pragova iz ¢lanka
[8.a] stavka 1. toCaka (a) 1 (b) Direktive 2013/36/EU.

EBA taj nacrt tehnickih standarda dostavlja Komisiji do [/. sijecnja 2019.].

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih standarda iz ovog
stavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1093/2010.

63

HR



HR

DIO OSMI
DELEGIRANI | PROVEDBENI AKTI

Clanak 54.
Izvrsavanje ovlasti

1. Ovlast za donosenje delegiranih akata dodjeljuje se Komisiji u skladu s uvjetima
utvrdenima u ovom clanku.

2. Ovlast za donoSenje delegiranih akata iz ¢lanka 4. stavka 2., ¢lanka 12. stavka 5.,
Clanka 15. stavka 5. i ¢lanka 38. stavka 5. dodjeljuje se Komisiji na neograni¢eno
razdoblje od [datum stupanja na snagu ove Uredbe].

3. Europski parlament ili Vije¢e u svakom trenutku mogu opozvati delegiranje ovlasti
iz Clanka 4. stavka 2. i ¢lanka 15. stavka 5. Odlukom o opozivu prekida se
delegiranje ovlasti koje je u njoj navedeno. Opoziv poCinje proizvoditi ucinke
sljedeceg dana od dana objave odluke u Sluzbenom listu Europske unije ili na kasniji
datum naveden u odluci. Opoziv ne utjeCe na valjanost delegiranih akata koji su ve¢
na snazl.

4. Prije donoSenja delegiranog akta Komisija se savjetuje sa stru¢njacima koje je
imenovala svaka drzava ¢lanica u skladu s nacelima utvrdenima u
Meduinstitucijskom sporazumu o boljoj izradi zakonodavstva od 13. travnja 2016.

5. Cim donese delegirani akt, Komisija ga istodobno priopéuje Europskom parlamentu i
Vijecu.
6. Delegirani akt donesen na temelju ¢lanka 4. stavka 2. i ¢lanka 15. stavka 5. stupa na

snagu samo ako Europski parlament ili Vijece u roku od [dva mjeseca] od priopc¢enja
tog akta Europskom parlamentu i Vije¢u na njega ne podnesu nikakav prigovor ili
ako su prije isteka tog roka 1 Europski parlament 1 Vijece obavijestili Komisiju da
neée podnijeti prigovore. Taj se rok produljuje za [dva mjeseca] na inicijativu
Europskog parlamenta ili Vijeca.

Clanak 55.
Provedbeni akti

Specifikacije obrazaca za objavu informacija propisanih u ¢lanku 48. stavku 2. te formata,
datuma izvjes¢ivanja, definicija i informatickih rjeSenja koja se primjenjuju za izvjescivanje
kako je propisano u ¢lanku 52. stavku 2. donose se u obliku provedbenih akata u skladu s
postupkom ispitivanja iz ¢lanka 56. stavka 2.
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Clanak 56.
Postupak odbora

1. Komisiji pomaZze Europski odbor za bankarstvo, osnovan na temelju Odluke
Komisije 2004/10/EZ*. Navedeni odbor je odbor u smislu Uredbe (EU) br. 182/2011
Europskog parlamenta i Vije¢a®”.

2. Pri upucivanju na ovaj stavak primjenjuje se ¢lanak 5. Uredbe (EU) br. 182/2011.

s Odluka Komisije 2004/10/EZ od 5. studenoga 2003. o osnivanju Europskog odbora za bankarstvo (SL

L 3, 7.1.2004., str. 36.).

i Uredba (EU) br. 182/2011 Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. veljace 2011. o utvrdivanju pravila i

op¢ih nacela u vezi s mehanizmima nadzora drzava ¢lanica nad izvr§avanjem provedbenih ovlasti Komisije (SL
L 55, 28.2.2011., str. 13.).
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DIO DEVETI
PRIJELAZNE ODREDBE, IZVJESCA,
PREISPITIVANJA | IZMJENE

GLAVA.
PRIJELAZNE ODREDBE

Clanak 57.
Prijelazne odredbe

1. Clanci od 42. do 44. i od 45. do 51. primjenjuju se na trgovce robom i emisijskim
jedinicama od [pet godina od datuma primjene ove Uredbe].

2. Investicijsko drustvo primjenjuje zahtjeve iz dijela tre¢eg glave IV. Uredbe (EU)
br. 575/2013 do pet godina od datuma primjene ove Uredbe ili datuma primjene
odredbi iz ¢lanka 22. stavka 1. toc¢aka (b) i (c) u skladu s [dijelom tre¢im glavom V.
poglavljima l.a i 1.b Uredbe (EU) br. 575/2013, u skladu s clankom 1. tockom 84.
Prijedloga Uredbe Europskog parlamenta i Vijeca o izmjeni Uredbe (EU) br.
575/2013 u pogledu omjera financijske poluge, omjera neto stabilnih izvora
financiranja, zahtjeva za regulatorni kapital i priznate obveze, kreditnog rizika druge
ugovorne strane, trzisnog rizika, izloZenosti prema sredisnjim drugim ugovornim
stranama, izloZenosti prema subjektima za zajednicka ulaganja, velikih izloZenosti,
zahtjeva za izvjeséivanje i objavu i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012], ovisno 0
tomu S$to nastupi ranije.

3. Odstupajuc¢i od ¢lanka 11. investicijska drustva mogu ograniciti svoje kapitalne
zahtjeve za razdoblje od 5 godina od [datuma primjene ove Uredbe] kako slijedi:

(@) dvostruko veéi od odgovarajuceg kapitalnog zahtjeva u skladu s dijelom tre¢im
glavom I. poglavljem 1. Uredbe (EU) br.575/2013 kad bi drustvo i dalje
podlijegalo toj uredbi;

(b)  dvostruko ve¢i od primjenjivog zahtjeva za fiksne opée troskove iz ¢lanka 13.
ove Uredbe ako investicijsko drustvo nije postojalo prije ili na dan [datuma
primjene ove Uredbe];

(c) dvostruko veé¢i od primjenjivog zahtjeva za inicijalni kapital iz glave IV.
Direktive 2013/36/EU na [datum primjene ove Uredbe] ako se na drustvo do
tog datuma primjenjivao samo zahtjev za inicijalni kapital.

Clanak 58.
Odstupanje za drustva iz ¢lanka 4. stavka 1. tocke 1. podtocke (b) Uredbe (EU) br. 575/2013

Investicijska druStva koja na dan stupanja na snagu ove Uredbe ispunjuju uvjete iz ¢lanka 4.
stavka 1. toCke 1. podtocke (b) Uredbe (EU) 575/2013 i koja jo$ uvijek nisu dobila odobrenje
za rad kao kreditne institucije u skladu s ¢lankom 8.a Direktive 2013/36/EU i dalje podlijezu
Uredbi (EU) 575/2013 i Direktivi 2013/36/EU.
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GLAVA II.
1ZVJESCA 1 PREISPITIVANJA

Clanak 59.
Klauzula o preispitivanju

1. Komisija do [tri godine od datuma stupanja na snagu ove Uredbe] preispituje
primjenu sljedeceg:

(@) uvjeta na temelju kojih se investicijska drustva smatraju malim i
medusobno nepovezanim investicijskim drustvima u skladu s ¢lankom
12.;

(b) metoda za mjerenje faktora K iz dijela treceg glave II. i ¢lanka 38.;

(c) koeficijenata iz ¢lanka 15. stavka 2.;

(d) odredbi iz ¢lanaka od 42. do 44.;

(e) odredbi iz dijela tre¢eg glave II. poglavlja 4. odjeljka 1.;

(f) dijela tre¢eg na trgovce robom i emisijskim jedinicama.

2. Komisija do [tri godine od datuma stupanja na snagu ove Uredbe] Europskom

parlamentu i Vije¢u podnosi izvjeS¢e iz stavka 1., prema potrebi zajedno s
prijedlozima zakonodavnih akata.

GLAVA L.
IZMJENE

Clanak 60.
Izmjene Uredbe (EU) br. 575/2013

Uredba (EU) br. 575/2013 mijenja se kako slijedi:

1. U naslovu, rijeci ,,i investicijska drustva” brisu se.

2. Clanak 4. stavak 1. mijenja se kako slijedi:

(@) tocka 1. zamjenjuje se sljedec¢im:

HR

»(1) ,kreditna institucija” zna¢i drustvo Cija je djelatnost bilo Sto od
sljedeceg:

(@ primanje depozita ili ostalih povratnih sredstava od javnosti
te odobravanje kredita, a za vlastiti ra¢un;

(b) obavljanje bilo koje od aktivnosti navedenih u odjeljku A
tockama 3. i 6. Priloga I. Direktivi 2014/65/EU ako se
primjenjuje jedno od sljedeceg, a drustvo nije trgovac robom
1 emisijskim jedinicama, subjekt za zajednicka ulaganja ili
drustvo za osiguranje:
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(b)

(©)

(d)
(€)

(f)

(9)

HR

i. ukupna vrijednost imovine drustva premasuje 30 milijardi
EUR, ili

ii. ukupna vrijednost imovine drusStva manja je od 30
milijardi EUR, a poduzetnik je dio grupe u kojoj kombinirana
ukupna vrijednost imovine svih druStava u grupi Kkoja
obavljaju bilo koju od aktivnosti navedenih u odjeljku A
tockama 3. 1 6. Priloga 1. Direktivi 2014/65/EU 1 imaju
ukupnu imovinu manju od 30 milijardi EUR premaSuje 30
milijardi EUR, ili

iii. ukupna vrijednost imovine drustva manja je od 30
milijardi EUR, a poduzetnik je dio grupe u kojoj kombinirana
ukupna vrijednost imovine svih druStava u grupi koja
obavljaju bilo koju od aktivnosti navedenih u odjeljku A
tockama 3. 1 6. Priloga 1. Direktivi 2014/65/EU premasuje 30
milijardi EUR, ako konsolidiraju¢e nadzorno tijelo uz
savjetovanje s kolegijem nadzornih tijela tako odlu¢i kako bi
odgovorilo na potencijalne rizike zaobilazenja pravila i
potencijalne rizike za financijsku stabilnost Unije.

toCka 2. zamjenjuje se sljedecim:

»(2) investicijsko drustvo” zna¢i osoba definirana ¢lankom 4. stavkom 1.
toCkom 1. Direktive 2014/65/EU, koja je dobila odobrenje za rad na temelju te
direktive, iskljucujucéi kreditne institucije;”;

toCka 3. zamjenjuje se sljedecim:

(3) ,.institucija” znaci kreditna institucija koja je dobila odobrenje za
rad na temelju Clanka 8. Direktive 2013/36/EU ili drustvo iz ¢lanka
8.a stavka 3. Direktive 2013/36/EU;"’;

tocka 4. briSe se;
toCka 26. zamjenjuje se sljede¢im:

»(26) ,.financijska institucija” znaci drustvo koje nije institucija, Cija je
osnovna djelatnost stjecanje udjela ili obavljanje jedne ili viSe djelatnosti
navedenih u tockama od 2. do 12. i tocki 15. Priloga 1. Direktivi
2013/36/EU, ukljucujuéi investicijsko drustvo, financijski holding,
mjesoviti financijski holding, investicijski holding, instituciju za platni
promet u smislu Direktive 2007/64/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od
13. studenoga 2007. o uslugama platnog prometa na unutarnjem trzistu i
drustvo za upravljanje imovinom, ali isklju¢ujuci osigurateljne holdinge 1
mjesSovite osigurateljne holdinge kako su definirani u ¢lanku 212. stavku
1. tocki (g) Direktive 2009/138/EU;”;

tocka 51. zamjenjuje se sljede¢im:

»(51) ,inicijalni kapital” znaéi iznos i vrste regulatornog kapitala iz
¢lanka 12. Direktive 2013/36/EU;”;

dodaje se tocka 145.:

»(145) ,.trgovci robom i emisijskim jedinicama” znaci drustva ¢ija je osnovna
djelatnost isklju¢ivo pruzanje investicijskih usluga ili obavljanje
aktivnosti povezanih s robnim izvedenicama ili ugovorima o robnim
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10.

11.

izvedenicama iz toCaka 5., 6., 7., 9. 1 10., izvedenicama emisijskih
jedinica iz tocke 4. ili emisijskim jedinicama iz tocke 11. odjeljka C
Priloga I. Direktivi 2014/65/EU;”.

Clanak 6. mijenja se kako slijedi:
(@) stavak 4. zamjenjuje se sljede¢im:

»4. Kreditne institucije ispunjuju obveze iz dijela Sestog i sedmog
na pojedinacnoj osnovi.”;

(b) stavak 5. brise se.

U dijelu prvom glavi II. poglavlju 2. o bonitetnoj konsolidaciji umece se novi ¢lanak
10.a:

,U svrhu primjene ovog poglavlja maticni financijski holdinzi u drzavi ¢lanici i
mati¢ni financijski holdinzi iz Unije ukljuCuju investicijska drustva ako su ta
investicijska druStva mati¢na drustva institucije.”.

U ¢lanku 11. stavak 3. zamjenjuje se sljede¢im:

,»3. Mati¢ne institucije iz EU-a, institucije pod kontrolom mati¢nog financijskog
holdinga iz EU-a i institucije pod kontrolom maticnog mjesovitog financijskog
holdinga iz EU-a duZne su ispunjavati obveze iz dijela Sestog na osnovi
konsolidiranog polozaja te mati¢ne institucije, financijskog holdinga ili mjeSovitog
financijskog holdinga, ako grupa obuhvaca jednu ili viSe kreditnih institucija ili
investicijskih druStava koja imaju odobrenje za pruzanje investicijskih usluga i
obavljanje aktivnosti navedenih u odjeljku A tockama 3. i 6. Priloga I. Direktivi
2004/39/EZ”.

Clanak 15. brige se.
Clanak 16. brige se.
Clanak 17. brige se.
U ¢lanku 81. stavak 1. tocka (a) zamjenjuje se sljede¢im:
,»(@) drustvo kéi jedno je od sljedeceg:
i. institucija;
li. druStvo koje prema mjerodavnom nacionalnom pravu podlijeze
zahtjevima iz ove Uredbe i Direktive 2013/36/EU;
lii.  investicijsko drustvo;”.
U ¢lanku 82. stavak 1. tocka (a) zamjenjuje se sljede¢im:
,»(@) drustvo kéi jedno je od sljedecega:
i. institucija;
li. druStvo koje prema mjerodavnom nacionalnom pravu podlijeze
zahtjevima iz ove Uredbe i Direktive 2013/36/EU;
lii.  investicijsko drustvo;”.
Clanak 93. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 3. brise se.
(b) stavci 4., 5.1 6. zamjenjuju se sljede¢im:
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,»4. Ako kontrolu nad institucijom koja ulazi u kategoriju iz stavka 2. preuzme
fizicka ili pravna osoba osim osobe koja je prethodno kontrolirala instituciju,
iznos regulatornog kapitala te institucije mora doseéi iznos zahtijevanog
inicijalnog kapitala.

5. U slucaju spajanja dviju ili viSe institucija koje ulaze u kategoriju iz stavka
2., iznos regulatornog kapitala institucije koja nastaje spajanjem ne smije pasti
ispod ukupnog regulatornog kapitala spojenih institucija u vrijeme spajanja,
sve dok se ne dosegne iznos zahtijevanog inicijalnog kapitala.

6. Ako nadlezna tijela smatraju da je nuzno ispuniti zahtjev iz stavka 1. da bi se

osigurala solventnost institucije, odredbe iz stavaka od 2. do 4. ne primjenjuju
se.

12. Dio tre¢i glava I. poglavlje 1. odjeljak 2. briSe se [5 godina od datuma primjene
Uredbe (EU) /___IFR].
13. U ¢lanku 197. stavak 1. to¢ka (c) zamjenjuje se sljede¢im:

»(€) duznicki vrijednosni papiri institucija i1 investicijskih drusStava koji imaju
kreditnu procjenu VIPKR-a za koju je EBA utvrdila da pripada najmanje 3.
stupnju kreditne kvalitete prema pravilima za ponderiranje izloZenosti prema
institucijama u skladu s poglavljem 2.;”.

14. U ¢lanku 202. uvodna recenica zamjenjuje se sljede¢im:

Institucije mogu smatrati institucije, investicijska drustva, drustva za osiguranje i
reosiguranje te agencije za kreditiranje izvoza priznatim pruZzateljima
nematerijalne kreditne zaStite na koje se moze primijeniti tretman iz ¢lanka 153.
stavka 3. ako su ispunjeni svi sljedeci uvjeti:”.

15. Clanak 388. brise se.

16. U clanku 456. stavku 1. tocke (f) 1 (g) brisu se.
17. U clanku 493. stavak 2. brisSe se.

18. Clanak 498. brise se.

19. U c¢lanku 508. stavci 2. 1 3. brisu se.

Clanak 61.
Izmjene Uredbe (EU) br. 600/2014

Uredba (EU) br. 600/2014 mijenja se kako slijedi:

(1) Clanak 46. mijenja se kako slijedi:

(@)

(b)

u stavku 2. dodaje se sljedeca tocka (d):

,»(d) drustvo je uvelo nuzne mjere i postupke za izvjeS¢ivanje o informacijama
1z stavka 6.a.”;

dodaje se sljedeci stavak 6.a:

,»0.a Drustva iz tre¢ih zemalja koja pruzaju usluge ili obavljaju aktivnosti u
skladu s ovim ¢lankom jednom godi$nje obavjes¢uju ESMA-u o sljedec¢em:
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(d)

(@) wrstiiopsegu usluga i aktivnosti tih poduzeca u Uniji;

(b) prometu i agregiranoj vrijednost imovine koja odgovara uslugama i
aktivnostima iz tocke (a);

(c) jesuli poduzete mjere za zastitu ulagatelja te njihov detaljan opis;

(d) politici i mjerama upravljanja rizicima koje druStvo primjenjuje pri
pruzanju usluga i obavljanju aktivnosti iz tocke (a).”;

stavak 7. zamjenjuje se sljedecim:

,»7. ESMA, uz savjetovanje s EBA-om, sastavlja nacrt regulatornih tehnic¢kih

standarda kojima se odreduju informacije koje drustvo iz tre¢e zemlje koje

podnosi zahtjev mora dostaviti u zahtjevu za registraciju iz stavka 4. i
informacije koje treba dostaviti u skladu sa stavkom 6.a.

ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do [unijeti
datum].

Komisiji se delegira ovlast za donoSenje regulatornih tehnic¢kih standarda iz
prvog podstavka u skladu s ¢lancima od10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010.”;

dodaje se sljedeci stavak 8.:

,»8. ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima se odreduje
format u kojem se mora dostaviti zahtjev za registraciju iz stavka 4. i
informacije iz stavka 6.a.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do [unijeti
datum].

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih standarda iz
prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”.

(2)  Clanak 47. mijenja se kako slijedi:

(@)

u stavku 1. prvi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,Komisija moze donijeti odluku u skladu s postupkom ispitivanja iz ¢lanka 51.
stavka 2. u vezi s tre¢om zemljom ako pravni i nadzorni aranzmani te trece
zemlje osiguravaju sve navedeno u nastavku:

(@) drustva kojima je izdano odobrenje za rad u toj trecoj zemlji
ispunjavaju pravno obvezujuce bonitetne zahtjeve i zahtjeve u
pogledu poslovnog ponasanja koji imaju ucinke jednakovrijedne
uéincima zahtjeva iz ove Uredbe, Direktive (EU) 2013/36/EU,
Uredbe (EU) br. 575/2013, Direktive (EU) ----/--[IFD], Uredbe
(EU)----/---[IFR] i Direktive 2014/65/EU te njihovih provedbenih
mjera donesenih na temelju tih uredbi i direktiva;

(b) drustva kojima je izdano odobrenje za rad u toj trecoj zemlji
podlijezu ucinkovitom nadzoru i provedbi kojima se osigurava
ispunjavanje primjenjivih pravno obvezujucih bonitetnih zahtjeva i
zahtjeva u pogledu poslovnog ponasanja i
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(b)

(©)

(c) pravni okvir te treCe zemlje osigurava ucinkovit jednakovrijedan
sustav za priznavanje investicijskih drustava kojima je izdano
odobrenje za rad u skladu s pravnim sustavima tre¢ih zemalja.

Ako postoji vjerojatnost da su usluge koje drustva iz tre¢ih zemalja pruzaju 1
aktivnosti koje obavljaju u Uniji nakon donoSenja odluke iz prvog podstavka
od sistemske vaznosti za Uniju, za pravno obvezujuce bonitetne zahtjeve i
zahtjeve u pogledu poslovnog ponaSanja iz prvog podstavka_moZe se smatrati
da imaju ucinke jednakovrijedne ucincima zahtjeva iz akata navedenih u tom
podstavku tek nakon detaljne i granularne procjene. U tu svrhu Komisija
procjenjuje 1 uzima u obzir i nadzornu konvergenciju izmedu predmetne trece
zemlje i Unije.

Pri donosenju odluke iz prvog podstavka Komisija uzima u obzir je li trea
zemlja utvrdena kao nekooperativha jurisdikcija u porezne svrhe u okviru
relevantne politike Unije ili kao visokorizi¢na tre¢a zemlja u skladu s ¢lankom
9. stavkom 2. Direktive (EU) 2015/849.”;

u stavku 2. tocka (c) zamjenjuje se sljedecim:

,»(C) postupke koji se odnose na koordiniranje nadzornih aktivnosti, ukljucujuci
istrage 1 neposredne nadzore.”;

dodaje se sljedeci stavak 5.:

,»5. ESMA prati regulatorna i nadzorna kretanja, provedbene prakse i druga
relevantna trziSna kretanja u tre¢im zemljama za koje je Komisija u skladu sa
stavkom 1. donijela odluke o jednakovrijednosti kako bi provjerila jesu li i
dalje ispunjeni uvjeti na temelju kojih su donesene te odluke. Nadzorno tijelo
jednom godiSnje podnosi Komisiji povjerljivo izvjes¢e o utvrdenim
¢injenicama.”.

Clanak 62.
Izmjene Uredbe (EU) br. 1093/2010

Uredba (EU) br. 1093/2010 mijenja se kako slijedi:

@)

U clanku 4. stavku 2., dodaje se sljedeca tocka v.:

,V. s obzirom na Uredbu (EU) ----/---- [IFR] i Direktivu (EU)----/--[IFD], nadlezna
tijela kako su definirana u ¢lanku 3. stavku 5. Direktive (EU)----/--[IFD].”’.
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DIO DESETI
ZAVRSNE ODREDBE

Clanak 63.
Stupanje na snagu i datum primjene

1. Ova Uredba stupa na snagu [...] dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske
unije.

2. Ova se Uredba primjenjuje od [18 mjeseci od datuma stupanja na snagu].

3. Za potrebe bonitetnih zahtjeva za investicijska drustva upuc¢ivanja na Uredbu (EU)

br. 575/2013 u drugim aktima Unije smatraju se upuc¢ivanjima na ovu Uredbu.

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

Sastavljeno u Bruxellesu,

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik
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