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(Zakonodajni akti)

UREDBE

UREDBA (EU) $t. 596/2014 EVROPSKEGA PARLAMENTA IN SVETA
z dne 16. aprila 2014

o zlorabi trga (uredba o zlorabi trga) ter razveljavitvi Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta
in Sveta ter direktiv Komisije 2003/124/ES, 2003/125/ES in 2004/72[ES

(Besedilo velja za EGP)

EVROPSKI PARLAMENT IN SVET EVROPSKE UNIJE STA -

ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije in zlasti ¢lena 114 Pogodbe,

ob upostevanju predloga Evropske komisije,

po posredovanju osnutka zakonodajnega akta nacionalnim parlamentom,

ob upostevanju mnenja Evropske centralne banke (1),

ob upostevanju mnenja Evropskega ekonomsko-socialnega odbora (%),

v skladu z rednim zakonodajnim postopkom (3),

ob upostevanju naslednjega:

(1) Pravi notranji trg finanénih storitev je bistven za gospodarsko rast in ustvarjanje delovnih mest v Uniji.

(2)  Za povezan, u¢inkovit in pregleden finan¢ni trg je potrebna celovitost trga. Nemoteno delovanje trgov vrednostnih
papirjev in zaupanje javnosti v trge sta predpogoj za gospodarsko rast in blaginjo. Zloraba trga skoduje celovitosti
finan¢nih trgov in zaupanju javnosti v vrednostne papirje in izvedene finan¢ne instrumente.

(3)  Z Direktivo 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta () je bil dopolnjen in posodobljen pravni okvir Unije za
zas¢ito celovitosti trga. Vendar so se zaradi razvoja zakonodaje in trga ter tehnoloskega razvoja razmere na
finanénem podroc¢ju od zacetka veljavnosti navedene direktive znatno spremenile, zato bi bilo treba navedeno
direktivo nadomestiti. Nov zakonodajni instrument je potreben tudi za zagotovitev enotnih pravil in jasnosti
kljuénih pojmov ter vzpostavitev enotnih pravil v skladu s sklepi v porocilu z dne 25. februarja 2009 skupine
na visoki ravni za finan¢ni nadzor v EU, ki ji je predsedoval Jacques de Larosiere (v nadaljnjem besedilu: Larosi-
erjeva skupina).

() UL C 161, 7.6.2012, str. 3.

() UL C 181, 21.6.2012, str. 64.

(%) Stalis¢e Evropskega parlamenta z dne 10. septembra 2013 (Se ni objavljeno v Uradnem listu) in odlocitev Sveta z dne 14. aprila
2014.

(*) Direktiva 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 28. januarja 2003 o trgovanju z notranjimi informacijami in trzni
manipulaciji (zloraba trga) (UL L 96, 12.4.2003, str. 16).
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(4)  Vzpostaviti je treba enotnejsi in trdnejsi okvir za ohranitev celovitosti trga in prepre¢evanje morebitne regulativne
arbitraZe, za zagotovitev odgovornosti pri poskusih manipulacije ter za povecanje pravne varnosti in zmanj$anje
regulativne zapletenosti za udelezence na trgu. Cilj te uredbe je odlocujoce prispevati k pravilnemu delovanju
notranjega trga, zato bi morala temeljiti na ¢lenu 114 Pogodbe o delovanju Evropske unije (PDEU), kot se ga
razlaga z ustaljeno sodno prakso Sodis¢a Evropske unije.

(5)  Za odpravo preostalih ovir za trgovanje in znatnih izkrivljanj konkurence, ki so posledica razlik med nacionalnimi
zakonodajami, ter za preprecitev nastanka verjetnih nadaljnjih ovir za trgovanje in znatnih izkrivljanj konkurence
je treba sprejeti uredbo, s katero bo vzpostavljeno enotnejSe tolmacenje okvira Unije o zlorabi trga, ki jasneje
opredeljuje pravila, ki se uporabljajo v vseh drzavah ¢lanicah. Z dolocitvijo zahtev v zvezi z zlorabo trga v obliki
uredbe bo zagotovljeno, da se te zahteve uporabljajo neposredno. S tem bi se zagotovili enaki pogoji prek
prepreevanja razli¢nih nacionalnih zahtev, ki bi bile posledica prenosa direktive. S to uredbo se bo zahtevalo,
da vse osebe v celotni Uniji sledijo enakim pravilom. Z uredbo se bo tudi zmanjsala regulativna zapletenost in
stroski za skladnost za podjetja, zlasti podjetja, ki poslujejo ¢ezmejno, in prispevalo k odpravi izkrivljanj konku-
rence.

(6) 'V sporocilu Komisije z dne 25. junija 2008 o aktu za mala podjetja za Evropo so Unija in njene drzave ¢lanice
pozvane, naj oblikujejo pravila za zmanj$anje upravnega bremena, prilagodijo zakonodajo potrebam izdajateljev na
trgih za mala in srednja podjetja (MSP) ter tem izdajateljem omogocijo dostop do financiranja. Ve¢ dolocb
Direktive 2003/6/ES povzroca upravno breme za izdajatelje, zlasti tiste izdajatelje, katerih finan¢ni instrumenti
so uvriceni v trgovanje na zagonskih trgih MSP, to upravno breme pa bi bilo treba zmanjsati.

(7)  Zloraba trga je pojem, ki vkljuCuje protipravno ravnanje na financnih trgih ter se za namene te uredbe razume, da
zajema trgovanje z notranjimi informacijami, njihovo protipravno razkritje in trZzno manipulacijo. Tak$no ravnanje
onemogoca popolno in ustrezno preglednost trga, ki je predpogoj za trgovanje za vse gospodarske udeleZzence na
povezanih finan¢nih trgih.

(8)  Podrogje uporabe Direktive 2003/6/ES je bilo osredotoceno na finanéne instrumente, ki so uvriCeni v trgovanje na
reguliranem trgu ali za katere je bil vloZzen zahtevek za uvrstitev v trgovanje na takem trgu. V zadnjih letih pa se s
finan¢nimi instrumenti vse pogosteje trguje v vedstranskih sistemih trgovanja (MTF). Poleg tega se z nekaterimi
finan¢nimi instrumenti trguje le v drugih vrstah organiziranih sistemov trgovanja (OTF) ali na prostem trgu (OTC).
V podro¢je uporabe te uredbe bi bilo treba zato vkljuciti vse finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu, v MTF ali OTF, in vsa druga ravnanja ali dejanja, ki lahko vplivajo na taksne finan¢ne
instrumente, ne glede na to, ali potekajo na mestih trgovanja. Pri dolocenih vrstah MTF, ki tako kot regulirani
trgi druzbam pomagajo zbrati lastniski kapital, prepoved trzne zlorabe velja tudi, kadar je bil vloZen zahtevek za
uvrstitev v trgovanje na takem trgu. V podrocje uporabe te uredbe bi zato bilo treba vkljuciti finan¢ne instrumente,
za kater je bil vlozen zahtevek za uvrstitev v trgovanje v MTF. S tem bi se morala izboljSati zascita vlagateljev,
ohraniti celovitost trgov in zagotoviti jasna prepoved trzne zlorabe tak$nih instrumentov.

(9)  Upravljavci reguliranega trga, MTF ali OTF bi morali za namene preglednosti svojemu pristojnemu organu nemu-
doma sporoiti podrobne podatke o finan¢nih instrumentih, ki so jih uvrstili v trgovanje, za katere je bil vlozen
zahtevek za uvrstitev v trgovanje ali s katerimi se trguje na njihovem mestu trgovanja. Drugo obvestilo bi moralo
biti opravljeno, kadar instrument ni ve¢ uvr$¢en v trgovanje. Taka obveznost bi se morala uporabljati tudi za
finan¢ne instrumente, za katere je bil vloZzen zahtevek za uvrstitev na njihovo mesto trgovanja, in finan¢ne
instrumente, ki so bili uvri¢eni v trgovanje pred zacetkom veljavnosti te uredbe. Pristojni organi bi morali te
podatke predloziti Evropskemu organu za vrednostne papirje in trge (ESMA), ki bi na njihovi podlagi objavil
seznam vseh teh sporocenih finan¢nih instrumentov. Ta uredba se za te finan¢ne instrumente uporablja ne glede
na to, ali so vkljuceni na seznam, ki ga je objavil ESMA.

(10) Mozno je, da se nekateri finan¢ni instrumenti, s katerimi se ne trguje na mestu trgovanja, uporabijo za zlorabo
trga. Med njimi so finan¢ni instrumenti, katerih cena ali vrednost je odvisna od finan¢nih
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instrumentov, s katerimi se trguje na mestu trgovanja, ali vpliva nanje, ali pa trgovanje z njimi vpliva na ceno ali
vrednost drugih finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na mestu trgovanja. Primeri, ko se lahko taki
instrumenti uporabljajo za zlorabo trga, vkljuCujejo notranje informacije v zvezi z delnico ali obveznico, ki se
lahko uporabijo za nakup njunih izvedenih finan¢nih instrumentov, ali indeks, katerega vrednost je odvisna od te
delnice ali obveznice. Kadar se finan¢ni instrument uporablja kot referencna cena, se lahko izvedeni finanéni
instrument, ki je predmet trgovanja OTC, uporablja tako, da ima koristi od manipulativnih cen, ali za manipulacijo
cene finan¢nega instrumenta, s katerim se trguje na mestu trgovanja. Se en primer je nacrtovana izdaja novega
sveznja vrednostnih papirjev, ki sicer ne spadajo na podrocje uporabe te uredbe, trgovanje s temi vrednostnimi
papirji pa bi lahko vplivalo na ceno ali vrednost obstojecih vrednostnih papirjev, ki kotirajo na borzi in spadajo na
podrogje uporabe te uredbe. Ta uredba zajema tudi primere, ko je cena ali vrednost instrumenta, s katerim se
trguje na mestu trgovanja, odvisna od instrumenta, ki je predmet trgovanja OTC. Enako nacelo bi se moralo
uporabljati za blagovne promptne pogodbe, na katere se financ¢ni instrumenti glasijo.

(11)  Trgovanje z vrednostnimi papirji ali povezanimi instrumenti za stabilizacijo vrednostnih papirjev ali trgovanje z
lastnimi delnicami v okviru programov ponovnega odkupa sta lahko upravicena iz gospodarskih razlogov, zato v
dolocenih okolis¢inah ne bi smela biti izvzeta od prepovedi trzne zlorabe, pod pogojem, da dejavnosti potekajo s
potrebno preglednostjo pri razkrivanju pomembnih informacij o stabilizaciji in programu ponovnega odkupa.

(12)  Za dejavnosti trgovanja z lastnimi delnicami v programih ponovnega odkupa in stabilizacija finan¢nega instru-
menta, ki ne bi sodile med izvzetja na podlagi te uredbe, ne bi smelo samo po sebi pomeniti zlorabo trga.

(13)  Drzave ¢lanice, ¢lanice Evropskega sistema centralnih bank (ESCB), ministrstva in druge agencije in pravne osebe s
posebnim namenom listinjenja ene ali ve¢ drzav ¢lanic ter Unija in dologeni drugi javni organi ali osebe, ki delujejo
v njihovem imenu, ne bi smeli biti omejeni pri vodenju monetarne politike, politike deviznega tecaja ali politike
upravljanja javnega dolga, kolikor te izvajajo v javnem interesu in samo za uresnievanje teh politik. Prav tako posli
in narocila, ki jih izvaja Unija, ali ravnanja Unije pravna oseba s posebnim namenom listinjenja za eno ali ve¢
drzav ¢lanic, Evropska investicijska banka, evropski instrument za finanéno stabilnost, Evropski mehanizem za
stabilnost ali mednarodna finan¢na institucija, ki sta jo ustanovili dve drzavi ¢lanici ali ve¢, ne bi smeli biti omejeni
na aktiviranje finan¢nih sredstev in zagotavljanje finan¢ne pomoci svojim ¢lanicam. Tako izvzetje iz podro¢ja
uporabe te uredbe se lahko v skladu s to uredbo razsiri na dolocene javne organe, ki so zadolZeni za upravljanje
javnega dolga ali pri tem posredujejo, in centralne banke tretjih drzav. Hkrati se izvzetje za monetarno politiko,
politiko deviznega tecaja ali politiko upravljanja javnega dolga ne bi smelo razsiriti na primere, ko so ti organi
udelezeni v poslih, narocilih ali ravnanjih, s katerimi se te politike ne uresni¢ujejo, ali kadar so osebe, ki delajo za
te organe, udelezene v poslih, narocilih ali ravnanju za svoj racun.

(14)  Razumni vlagatelji oblikujejo svoje nalozbene odlocitve na podlagi informacij, ki so jim Ze na voljo, to pomeni na
podlagi predhodno razpoloZljivih informacij. Vprasanje, ali bi razumni vlagatelj pri sprejemanju nalozbene odlo-
Citve uposteval doloceno informacijo, bi bilo treba zato ocenjevati na podlagi predhodno razpolozljivih informacij.
Pri taksni oceni je treba upostevati pri¢akovan vpliv informacije z vidika celote dejavnosti zadevnega izdajatelja,
zanesljivosti vira informacije in drugih trznih spremenljivk, ki bi lahko v dolocenih okolis¢inah vplivale na finan¢ne
instrumente, povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢ne produkte na drazbi na podlagi pravic do emisije.

(15) Naknadne informacije se lahko uporabijo za preverjanje domneve, da je bila predhodna informacija cenovno
obcutljiva, ne bi pa se smele uporabiti za ukrepanje proti osebi, ki je oblikovala razumne zakljucke na podlagi
predhodnih informacij, ki so ji bile na razpolago.

(16) Kadar notranja informacija zadeva postopek, ki poteka v ve¢ fazah, je mogoce vsako od faz — tako kot celotni
postopek — opredeliti kot notranjo informacijo. Vmesna faza pri podalj§anem postopku lahko zajema niz okolis¢in
ali dogodek, ki obstaja ali za katerega obstaja dejanska moznost, da bo nastal, upostevajo¢ celovito oceno vseh
dejavnikov, ki so Ze na voljo. Vendar se tega pojma ne bi smelo razlagati, kot da je treba upostevati, v koliksnem
obsegu ta niz okolis¢in ali ta dogodek vpliva na cene zadevnih finan¢nih instrumentov. Za vmesno fazo bi bilo
treba $teti, da je notranja informacija, ¢e sama po sebi izpolnjuje merila za notranjo informacijo, dolocena v tej

uredbi.
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(17)  Informacije, ki se nanasajo na dogodek ali niz okolis¢in, ki je vmesni korak pri podalj§anem postopku, se lahko
nanasajo, na primer, na stanje pogajanj o pogodbi, pogoje, za¢asno dogovorjene v okviru pogajanj o pogodbi,
moznost plasiranja finan¢nih instrumentov, pogoje, pod katerimi se bodo finan¢ni instrumenti trzili, zacasne
pogoje za plasiranje finan¢nih instrumentov ali odlocitve o vkljucitvi finanénega instrumenta v glavni indeks ali
értanju iz njega.

(18)  Pravno varnost za udeleZence na trgu bi bilo treba povecati z natancnejSo opredelitvijo dveh elementov, ki sta
bistvena za opredelitev notranjih informacij, in sicer natan¢ne narave taksnih informacij in pomembnosti njihovega
moznega uéinka na cene finan¢nih instrumentov, povezanih blagovnih promptnih pogodb ali finan¢nih produktov
na drazbi na podlagi pravic do emisije. Za izvedene finan¢ne instrumente, ki so energetski proizvodi na debelo, bi
bilo treba zlasti informacije, ki jih je treba razkriti v skladu z Uredbo (EU) §t. 1227/2011 Evropskega parlamenta in
Sveta (1), Steti za notranje informacije.

(19)  Namen te uredbe ni prepovedati splosne razprave med delnicarji in vodstvom o poslovnem in trznem razvoju, ki
zadeva izdajatelja. Tak$ni odnosi so bistveni za ucinkovito delovanje trgov in s to uredbo ne bi smeli biti
prepovedani.

(200 Promptni trgi in z njimi povezani trgi izvedenih finan¢nih instrumentov so medsebojno tesno povezani in
globalni, pri ¢emer lahko zloraba trga zajema ve¢ trgov in ve¢ drzav, kar lahko povzrodi precej$nja sistemska
tveganja. To velja za trgovanje z notranjimi informacijami in trzno manipulacijo. Zlasti lahko notranje informacije
s promptnega trga koristijo osebi, ki trguje na finan¢nem trgu. Notranje informacije v zvezi z izvedenimi finan¢ni
instrumenti na blago bi morale biti opredeljene kot informacije, ki ustrezajo splosni opredelitvi notranjih infor-
macij v zvezi s finan¢nimi trgi in morajo biti objavljene v skladu s pravnimi ali regulativnimi dolo¢bami na ravni
Unije ali nacionalni ravni, pravili trga in pogodbami ali obi¢aji na ustreznih trgih izvedenih finan¢nih instrumentov
na blago ali promptnih trgih. Vidnejsi primeri teh pravil vkljucujejo Uredbo (EU) §t. 1227/2011 za energetski trg in
podatkovno zbirko skupnih organizacij (JODI) za nafto. Take informacije lahko sluzijo kot podlaga za odlo¢anje
udelezencev na trgu za sklenitev pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih na blago ali povezane blagovne
promptne pogodbe, in bi zato morale Steti za notranje informacije, ki jih je treba objaviti, kadar je verjetno, da
bodo znatno vplivale na cene takih pogodb.

Poleg tega se lahko strategije manipulacije razsirijo tudi na promptne trge in trge izvedenih finan¢nih instrumen-
tov. Trgovanje s finan¢nimi instrumenti, vklju¢no z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago, se lahko uporabi
za manipulacijo povezanih blagovnih promptnih pogodb, blagovne promptne pogodbe pa se lahko uporabijo za
manipulacijo povezanih finan¢nih instrumentov. Prepoved trzne manipulacije mora zajemati te medsebojne pove-
zave. Vendar ni niti primerno niti izvedljivo, da se podro¢je uporabe te uredbe razsiri na ravnanja, ki ne vkljucujejo
finan¢nih instrumentov, na primer na trgovanje z blagovnimi promptnimi pogodbami, ki vpliva samo na promptni
trg. V primeru energetskih proizvodov na debelo morajo pristojni organi upostevati posebne znacilnosti oprede-
litev pojmov iz Uredbe (EU) $t. 1227/2011, ko uporabljajo opredelitve pojmov notranjih informacij, trgovanja z
notranjimi informacijami in trzne manipulacije iz te uredbe za finan¢ne instrumente, povezane z energetskimi
proizvodi na debelo.

(21)  Komisija, drzave ¢lanice in drugi uradno imenovani organi so v skladu z Direktivo 2003/87/ES Evropskega
parlamenta in Sveta () med drugim pristojni za tehni¢no izdajo pravic do emisije, njihovo prosto dodelitev
upravienim industrijskim sektorjem in novim udelezencem ter bolj na splo$no za razvoj in izvajanje okvira
Unije za podnebno politiko, ki je osnova za zagotavljanje pravic do emisije kupcem z obveznostmi v sistemu
Unije za trgovanje z emisijami (v nadaljnjem besedilu: EU ETS). Ti javni organi imajo lahko pri izvajanju teh nalog
med drugim dostop do cenovno obcutljivih nejavnih informacij, v skladu z Direktivo 2003/87ES pa imajo lahko
obveznost izvajati nekatere dejavnosti na trgu, ki so povezane s pravicami do emisije. Zaradi obravnavanja pravic
do emisije kot finan¢nih instrumentov v okviru pregleda Direktive 2004/39/ES Evropskega parlamenta in Sveta (3),
bodo ti instrumenti prav tako vkljuceni v podrocje uporabe te uredbe.

(") Uredba (EU) §t. 1227[2011 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25. oktobra 2011 o celovitosti in preglednosti veleprodajnega
energetskega trga (UL L 326, 8.12.2011, str. 1).

(%) Direktiva 2003/87[ES evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. oktobra 2003 o vzpostavitvi sistema za trgovanje s pravicami do
emisije toplogrednih plinov v Skupnosti in o spremembi Direktive Sveta 96/61/ES (UL L 275, 25.10.2003, str. 32).

(’) Direktiva 2004/39/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 21. aprila 2004 o trgih finan¢nih instrumentov, spremembi direktiv
Sveta 85/611/EGS, 93/6/EGS in 2000/12[ES ter razveljavitvi Direktive Sveta 93/22/EGS (UL L 145, 30.4.2004, str. 1).
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Da bi Komisija, drzave ¢lanice in drugi uradno imenovani organi ohranili zmoZznost razvijati in izvajati podnebno
politiko Unije, bi morale biti dejavnosti teh uradnih organov, v kolikor se izvajajo v javnem interesu in izrecno v
okviru te politike ter v zvezi s pravicami do emisije, izvzete iz uporabe te uredbe. Tako izvzetje ne bi smelo
negativno vplivati na skupno trzno preglednost, saj imajo ti javni organi z zakonom dolocene obveznosti, da
delujejo tako, da se zagotavljata pravilna, postena in nediskriminatorna razkritje in dostop do vseh novih odlocitev,
razvoja in podatkov, ki so cenovno obcutljivi. Poleg tega obstajajo v Direktivi 2003/87[ES in izvedbenih ukrepih,
sprejetih na njeni podlagi, zas¢itni ukrepi za posteno in nediskriminatorno razkritje nekaterih cenovno ob¢cutljivih
podatkov, s katerimi razpolagajo javni organi. Hkrati se izvzetje za javne organe, ki ravnajo v okviru podnebne
politike Unije, ne bi smelo razsiriti na primere, v katerih so ti javni organi udelezeni v ravnanju ali poslih, s
katerimi se uresniuje podnebna politika Unije, ali kadar so osebe, ki delajo zanje, udeleZene pri ravnanju ali v
poslih za svoj racun.

(22)  Komisija, drzave ¢lanice in drugi uradno imenovani organi so v skladu s ¢lenom 43 PDEU in za izvajanje
mednarodnih sporazumov, sklenjenih v skladu s PDEU, med drugim pristojni za uresnic¢evanje skupne kmetijske
in skupne ribiske politike. Ti javni organi pri izvajanju teh nalog opravljajo dejavnosti in sprejemajo ukrepe na
podrocju upravljanja kmetijskih trgov in ribistva, med katerimi so tudi javno posredovanje in uvedba ali opustitev
uvoznih dajatev. Glede na podro¢je uporabe te uredbe, katere doloCene dolocbe se uporabljajo za blagovne
promptne pogodbe, ki vplivajo ali bodo verjetno vplivale na finan¢ne instrumente, in finan¢ne instrumente, katerih
vrednost je odvisna od vrednosti blagovnih promptnih pogodb in ki vplivajo ali bodo verjetno vplivali nanje, je
treba zagotoviti, da dejavnosti Komisije, drzav ¢lanic in drugih uradno imenovanih organov za uresniCevanje
skupne kmetijske in skupne ribiske politike ne bodo omejene.

Da bi Komisija, drzave ¢lanice in drugi uradno imenovani organi ohranili zmoZnost razvijati in uresniCevati
skupno kmetijsko in skupno ribigko politiko, bi morale biti njihove dejavnosti, ¢e se uresnicujejo v javnem interesu
in samo v okviru te politike, izvzete iz uporabe te uredbe. Tako izvzetje ne bi smelo negativno vplivati na skupno
trzno preglednost, saj imajo ti javni organi z zakonom dolocene obveznosti, da delujejo tako, da se zagotavlja
pravilno, posteno in nediskriminatorno razkritje in dostop do vseh novih odlocitev, razvoja in podatkov, ki so
cenovno obcutljivi. Hkrati se izvzetje za javne organe, ki ravnajo v okviru skupne kmetijske in skupne ribiske
politike, ne bi smelo razsiriti na primere, ko so ti javni organi udeleZeni v ravnanju ali poslih, s katerimi se ne
uresniCuje skupne kmetijske in skupne ribiske politike, ali ¢e so osebe, ki delajo zanje, udelezene pri ravnanju ali v
poslih za svoj racun.

(23)  Bistvena znacilnost trgovanja z notranjimi informacijami je z njimi pridobljena nepostena prednost v skodo tretjih
oseb, ki za take informacije ne vedo, in posledi¢no zmanjsanje celovitosti finan¢nih trgov in zaupanja vlagateljev.
Zato bi morala prepoved trgovanja z notranjimi informacijami veljati v primerih, ko oseba, ki ima dostop do
notranjih informacij, neposteno izkoristi z njimi pridobljeno prednost tako, da v skladu z njimi sklepa posle na
trgu, in sicer tako, da neposredno ali posredno, za svoj racun ali za racun tretje osebe pridobi ali odtuji ali poskusa
pridobiti ali odtujiti finan¢ne instrumente, na katere se te informacije nanasajo, ali prekli¢e ali spremeni ali poskusa
preklicati ali spremeniti narocilo za njihovo pridobitev ali odtujitev. Uporaba notranjih informacij je lahko tudi
trgovanje s pravicami do emisije in s tem povezanimi izvedenimi finan¢nimi instrumenti in licitiranje pravic do
emisije ali drugih finanénih produktov na drazbi na podlagi teh pravic v skladu z Uredbo Komisije (EU)
§t.1031/2010 ().

(24) Kadar pravna ali fizicna oseba, ki ima notranje informacije, neposredno ali posredno, za svoj racun ali za raun
tretje osebe pridobi ali odtuji ali poskusa pridobiti ali odtujiti finan¢ne instrumente, na katere se te informacije
nanasajo, bi bilo treba Steti, da je ta oseba te informacije uporabila. Ta domneva ne posega v pravico do obrambe.
Vprasanje, ali je oseba krsila prepoved trgovanja z notranjimi informacijami ali je skusala trgovati z notranjimi
informacijami, bi bilo treba preuciti z vidika namena te uredbe, ki je ¢ititi integriteto finan¢nega trga in povecati
zaupanje vlagateljev, ki temelji na zagotavljanju enakopravne obravnave vlagateljev in njihove zascite pred zlorabo
notranjih informacij.

(") Uredba Komisije (EU) st. 1031/2010 z dne 12. novembra 2010 o ¢asovnem nacrtu, upravljanju in drugih vidikih drazbe pravic do
emisije toplogrednih plinov na podlagi Direktive 2003/87/ES Evropskega parlamenta in Sveta o vzpostavitvi sistema za trgovanje s
pravicami do emisije toplogrednih plinov v Skupnosti (UL L 302, 18.11.2010, str. 1).
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(25)  Za narocila, oddana preden je oseba imela notranje informacije, se ne Steje, da gre za trgovanje z notranjimi
informacijami. Vendar pa, kadar ima oseba notranjo informacijo, bi bilo treba domnevati, da se vsaka naknadna
sprememba, ki to informacijo povezuje z narocili, oddanimi pred tem, ko ima tako informacijo, vklju¢no s
preklicem ali spremembo narocila ali poskusom preklica ali spremembe narocila, pomeni ravnanje z notranjimi
informacijami. To domnevo se lahko ovrze, ¢e oseba dokaze, da pri izvedbi posla ni uporabila notranjih informacij.

(26)  Uporaba notranjih informacij je lahko pridobitev ali odtujitev finan¢nega instrumenta ali finan¢nega produkta na
drazbi na podlagi pravic do emisije ali preklic ali sprememba naro¢ila ali poskus pridobitve ali odtujitve finan¢nega
instrumenta ali preklica ali spremembe narocila s strani osebe, ki ve ali bi morala vedeti, da so informacije notranje
informacije. V zvezi s tem bi morali pristojni organi upostevati, kaj obi¢ajna in razumna oseba ve ali kaj bi morala
vedeti v okolis¢inah.

(27)  To uredbo bi bilo treba razlagati na nacin, skladen z ukrepi, ki so jih sprejele drzave ¢lanice za ucinkovito zas¢ito
interesov imetnikov prenosljivih vrednostnih papirjev z glasovalno pravico v neki druzbi (ali ki imajo take pravice
zaradi uresnievanja pravic ali zamenjave), kadar je druzba predmet javne ponudbe za prevzem ali katere koli
druge predlagane spremembe nadzora. Zlasti bi morali to uredbo tolmaciti na nacin, skladen z zakoni in drugimi
predpisi, sprejetimi v zvezi s ponudbami za prevzem, zdruzitvami in drugimi posli, ki vplivajo na lastnistvo ali
nadzor nad druzbami in ki jih urejajo nadzorni organi, imenovani s strani drzav ¢lanic v skladu s ¢lenom 4
Direktive 2004/25/ES Evropskega parlamenta in Sveta (1).

(28)  Raziskav in ocen na podlagi javno dostopnih podatkov samih po sebi ne bi smeli Steti kot notranje informacije in
samo dejstvo, da se posel izvi$i na podlagi raziskav ali ocen, zato ne bi smeli Steti kot uporabo notranjih
informacij. Vendar pa, kadar trg na primer priakuje redno objavo ali razsirjanje informacij in taka objava ali
razsitjanje prispeva k postopku oblikovanja cen finan¢nih instrumentov ali vsebujejo poglede priznanega komen-
tatorja trgov ali institucije, ki lahko vplivajo na cene s tem povezanih finanénih instrumentov, informacija lahko
pomeni notranjo informacijo. Trzni akterji morajo zato upostevati, v kolik§ni meri informacije niso javne in mozni
ucinek na finan¢ne instrumente, prodane pred njihovo objavo ali Sirjenjem, da bi ugotovili, ali bi to pomenilo
trgovanje na podlagi notranjih informacij.

(29) Da bi se izognili nenamernemu prepovedovanju zakonitih oblik finan¢nih dejavnosti, pri katerih ne pride do
zlorabe trga, je treba priznati dolocena zakonita ravnanja. To lahko vkljucuje na primer priznavanje vloge vzdrze-
valcev trga, ko opravljajo svojo zakonito vlogo zagotavljanja trzne likvidnosti.

(30) Samo dejstvo, da se vzdrzevalci trga ali osebe, pooblas¢ene, da nastopajo kot nasprotne stranke, omejijo na
opravljanje svojih zakonitih poslov nakupa ali prodaje finan¢nih instrumentov ali da se osebe, pooblas¢ene za
izvrSevanje narocil za tretje stranke, ki imajo notranje informacije, omejijo na vestno izvrSevanje, preklic ali
spremembo narocila, ne bi smelo Steti za uporabo takih notranjih informacij. Vseeno pa zai¢ita za vzdrzevalce
trgov, organe, pooblaiCene, da nastopajo kot nasprotne stranke, ali osebe, pooblas¢ene za izvrSevanje narocil v
imenu tretjih strank z notranjimi informacijami, ne velja za dejavnosti, ki so v tej uredbi izrecno prepovedane,
vklju¢no, na primer, s prakso, poznano kot vrivanje narocil. Kadar so pravne osebe sprejele vse razumne ukrepe za
preprecevanje zlorabe trga, vendar fizicne osebe v okviru svojih sluzbenih nalog kljub temu zagresijo zlorabo trga
v imenu pravne osebe, to ne bi smelo $teti za zlorabo trga s strani pravne osebe. Se en primer, ki ne bi smel steti
za uporabo notranjih informacij, so posli, izvr$eni v okviru predhodne obveznosti, ki je zapadla. Samo dostop do
notranjih informacij, povezanih z drugo druzbo, in uporaba teh informacij v zvezi z javno ponudbo za prevzem z
namenom pridobiti nadzor nad to druzbo ali predlagati zdruzitev s to druzbo ne bi smel Steti za trgovanje z
notranjimi informacijami.

(") Direktiva 2004/25/ES Evropskega Parlamenta in Sveta z dne 21. aprila 2004 o ponudbah za prevzem (UL L 142, 30.4.2004, str. 12).
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(31)  Ker pridobitev ali odtujitev finan¢nih instrumentov obvezno vklju¢uje predhodno odloditev osebe, ki izvaja eno ali
ve¢ teh operacij, o pridobitvi ali odtujitvi, sama izvrSitev pridobitve ali odtujitve ne bi smela Steti kot uporaba
notranjih informacij. Ravnanje na podlagi lastnih nacrtov in strategij trgovanja ne bi smelo Steti za uporabo
notranjih informacij. Kljub temu pa nobena od teh pravnih ali fizi¢nih oseb ne bi smela biti zas¢itena na podlagi
svoje poklicne funkcije; zascitene bi morale biti le, ¢e so njihova dejanja ustrezna in izpolnjujejo tako standarde, ki
se pricakujejo za njihovo stroko, kot tudi standarde iz te uredbe, in sicer celovitost trga in varstvo vlagateljev.
Vseeno se lahko Steje, da je prislo do krsitve, Ce je pristojni organ ugotovil, da je za posle, narocila za trgovanje ali
ravnanja obstajal nezakonit razlog ali da je oseba uporabila notranje informacije.

(32)  Sondiranje trga so stiki med prodajalcem finan¢nih instrumentov in enim ali ve¢ potencialnimi vlagatelji pred
napovedjo posla, da bi pridobili zanimanje potencialnih vlagateljev za morebitni posel, njegovo ceno, velikost in
strukturo. Sondiranje trga bi se lahko nanasalo na zacetno ali drugo ponudbo ustreznega vrednostnega papirja in je
lo¢eno od obicajnega trgovanja. Je zelo dragoceno orodje za pridobitev mnenja potencialnih vlagateljev, povecanje
dialoga med vlagatelji, zagotovitev, da posli potekajo gladko in da so pogledi izdajateljev, obstoje¢ih delni¢arjev in
potencialnih novih vlagateljev usklajeni. Lahko so zlasti koristni, ko ni zaupanja v trge ali ustreznih referen¢nih
meril ali ko so trgi nestanovitni. MoZnost izvajanja sondiranja trga je pomembna za pravilno delovanje finanénih
trgov, zato ga kot takega ne bi smeli obravnavati kot zlorabo trga.

(33)  Primeri sondiranja trga vkljucujejo situacije, v katerih se podjetje na prodajni strani, dogovarja z izdajateljem o
morebitnem poslu in se odlo¢i, da bo ugotovilo zanimanje potencialnih vlagateljev in tako dolocilo pogoje posla;
kadar izdajatelj namerava objaviti izdajo dolga ali ponudbo za dodatni kapital in podjetje, ki prodaja, stopi v stik s
klju¢nimi vlagatelji in jim predstavi pogoje posla v celoti, da bi pridobilo finan¢no zavezo o sodelovanju pri poslu;
ali kadar podjetje, ki prodaja, Zeli prodati veliko $tevilo vrednostnih papirjev v imenu vlagatelja in Zeli ugotoviti
morebitno zanimanje drugih potencialnih vlagateljev za te vrednostne papirje.

(34)  Izvajanje sondiranja trga lahko zahteva razkritje notranjih informacij potencialnim vlagateljem. Na splosno velja, da
obstaja moznost pridobitve finan¢ne koristi iz trgovanja z notranjimi informacijami, posredovanimi v okviru
sondiranja trga le, kadar obstaja trg s finan¢nim instrumentom, ki je predmet sondiranja trga, ali s povezanim
finan¢nim instrumentom. Glede na Casovni okvir teh razprav je mogoce, da se notranje informacije razkrijejo
potencialnemu vlagatelju v okviru sondiranja trga po tem, ko je bil finan¢ni instrument uvri¢en v trgovanje na
reguliranem trgu ali se z njim trguje v MTF ali OTF. Pred izvedbo sondiranja trga bi moral udeleZenec na trgu, ki
razkriva informacije, oceniti, ali bo pri sondiranju trga prislo do razkritja notranjih informacij.

(35)  Steti bi bilo treba, da so bile notranje informacije razkrite na zakonit nacin, ¢e so bile razkrite v okviru obicajnega
opravljanja sluzbenih nalog, poklica ali dolznosti. Kadar sondiranje trga vkljucuje razkritje notranjih informacij, se
bo za udelezenca na trgu, ki razkriva informacije, Stelo, da ravna v okviru svojih obi¢ajnih sluzbenih nalog, poklica
ali dolznosti, kadar pri razkritju obvesti osebo, ki ji je razkril informacije, da bi lahko prejela notranje informacije;
da bodo dolocbe te uredbe omejile njegovo trgovanje ali ravnanje na podlagi teh informacij; da je treba sprejeti
razumne ukrepe za trajno zasCito zaupnosti informacij; in da mora udelezenca na trgu, ki razkriva informacije,
obvestiti o vseh fizi¢nih in pravnih osebah, katerim se razkrije informacije v postopku oblikovanja odgovora na
sondiranje trga, ter je za vse navedeno od nje pridobil soglasje. Udelezenec na trgu, ki razkriva informacije, bi
moral izpolnjevati tudi obveznosti glede evidenc razkritih informacij, ki bodo natanéneje dolocene v regulativnih
tehni¢nih standardih. Za udelezence na trgu, ki pri izvajanju sondiranja trga ne ravnajo skladno s to uredbo, se ne
bi smelo domnevati, da so protipravno razkrili notranje informacije, vendar ne bi smeli izkoristiti izjeme, ki velja
za osebe, ki so ravnale skladno s takimi dolocbami. Vprasanje, ali je oseba krsila prepoved protipravnega razkritja
notranjih informacij, bi bilo treba preuciti z vidika vseh ustreznih dolo¢b te uredbe, vsi udelezenci na trgu, ki
razkrivajo informacije, pa bi morali pred izvedbo sondiranja trga pisno evidentirati svojo oceno, ali bo pri tem
prislo do razkritja notranjih informacij.
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(36)  Potencialni vlagatelji, ki so predmet sondiranja trga, bi morali po drugi strani preuciti, ali so informacije, ki so jim
bile razkrite, notranje informacije, ki bi jim prepovedovale trgovanje na podlagi notranjih informacij ali njihovega
nadaljnjega razkrivanja. Za potencialne vlagatelje e naprej veljajo pravila glede trgovanja z notranjimi informaci-
jami in protipravnega razkrivanja notranjih informacij, kot so dolocena v tej uredbi. Da bi potencialnim vlagateljem
pomagali pri oceni in v zvezi z ukrepi, ki bi jih morali sprejeti za preprecevanje kritev te uredbe, bi moral ESMA
izdati smernice.

(37)  Uredba (EU) t. 1031/2010 doloca dve vzporedni ureditvi proti zlorabi trga, ki se uporabljata za drazbe pravic do
emisije. Vendar mora zaradi obravnavanja pravic do emisije kot finan¢nih instrumentov ta uredba vsebovati enotna
pravila glede ukrepov proti zlorabi trga, ki se uporabljajo za primarne in tudi sekundarne trge pravic do emisije. Ta
uredba bi se morala uporabljati tudi za ravnanje ali posle, vklju¢no s ponudbami, v zvezi z licitiranjem na
drazbenem sistemu, ki je potrjen kot regulirani trg, pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi,
na podlagi teh pravic, vkljuéno kadar finan¢ni produkti na drazbi niso finan¢ni instrumenti, v skladu z Uredbo
(EU) 5. 1031/2010.

(38) Ta uredba bi morala dolocati ukrepe glede trZne manipulacije, ki jih je mogoce prilagoditi novim oblikam
trgovanja ali novim strategijam, ki bi lahko bile zlorabe. Da se odrazi dejstvo, da je trgovanje s finanénimi
instrumenti vedno bolj avtomatizirano, je zazZeleno, da opredelitev trzne manipulacije vsebuje primere posebnih
strategij zlorabe, ki se lahko izvajajo na vse razpolozljive naine trgovanja, vkljutno z algoritemskim in visoko-
frekven¢nim trgovanjem. Navedeni primeri niso iz¢rpni in ne pomenijo, da iste strategije ne bi pomenile zlorabe,
e bi se izvajale na drugacen nacin.

(39)  Prepovedi zlorabe trga bi morale veljati tudi za osebe, ki sodelujejo s ciljem zlorabe trga. Primeri lahko vkljucujejo,
vendar niso omejeni na, borzne posrednike, ki oblikujejo in priporodijo strategijo trgovanja, katere namen je
zloraba trga, osebe, ki spodbujajo osebe z notranjimi informacijami k njihovemu protipravnemu razkrivanju, ali
osebe, ki razvijajo programsko opremo v sodelovanju z borznim trgovcem z namenom omogocanja zlorabe trga.

(40)  Da bi zagotovili odgovornost tako pravne kot tudi fizi¢ne osebe, ki sodeluje pri odlocanju pravne osebe, je treba
priznati razlitne nacionalne pravne mehanizme v drzavah ¢lanicah. Taki mehanizmi bi morali biti neposredno
povezani nacini dolocanja odgovornosti v nacionalnem pravu.

(41) Da se dopolni prepoved trzne manipulacije, bi morala ta uredba vkljucevati prepoved poskusa izvedbe trzne
manipulacije. Poskus izvedbe trzne manipulacije bi bilo treba razlikovati od ravnanja, ki bo verjetno privedlo
do zlorabe trga, saj je v skladu s to uredbo oboje prepovedano. Primer takega poskusa je lahko situacija, ko se
dejavnost zacne, vendar se ne zakljuci na primer zaradi odpovedi tehnologije ali neizpolnitve navodila za trgovanje.
Prepoved poskusov izvajanja trzne manipulacije je potrebna, da se pristojnim organom omogoc¢i uvedbo sankcij za
taksne poskuse.

(42) Brez poseganja v cilj te uredbe in njene neposredno veljavne dolocbe je lahko oseba, ki sklepa posle ali izdaja
narocila za trgovanje, ki bi lahko $teli za trZno manipulacijo, sposobna dokazati, da so bili njeni razlogi za
sklenitev tak$nih poslov ali za izdajo narodil za trgovanje zakoniti in da so bili posli in narocila za trgovanje
skladni s sprejeto prakso na zadevnem trgu. Sprejeto trzno prakso lahko doloci le pristojni organ, ki je odgovoren
za nadzor nad zlorabami zadevnega trga. Praksa, ki je sprejeta na doloCenem trgu, ne bi smela biti dopustna na
drugih trgih, dokler organi, pristojni za te trge, te prakse niso uradno potrdili. Se vedno pa lahko 3teje, da je prislo
do krsitve, ¢e pristojni organ ugotovi, da je za te posle ali narocila za trgovanje obstajal nezakonit razlog.

(43) 'V tej uredbi bi bilo treba tudi pojasniti, da je lahko trZna manipulacija ali poskus trzne manipulacije s finan¢nim
instrumentom tudi v obliki uporabe povezanih finan¢nih instrumentov, kot so izvedeni finan¢ni instrumenti, s
katerimi se trguje na drugem mestu trgovanja ali so predmet trgovanja OTC.
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(44)  Cene Stevilnih finan¢nih instrumentov se oblikujejo z upostevanjem referen¢énih meril. Dejanska manipulacija
referen¢nih meril, vklju¢no s ponujanjem medbané¢nih obrestnih mer, ali poskus manipulacije lahko bistveno
vpliva na zaupanje v trg ter povzro¢i velike izgube za vlagatelje ali izkrivi realno gospodarstvo. Zato so potrebne
posebne dolo¢be v zvezi z referenénimi merili, da se ohrani integriteta trgov in zagotovi, da lahko pristojni organi
jasno prepovedo manipulacije z referen¢nimi merili. Te dolocbe bi morale zajemati vsa objavljena referen¢ne
merila, vkljuéno s tistimi, ki so na voljo prek spleta, bodisi brezplatno bodisi proti placilu, kot so referencna
merila za posle kreditnih zamenjav ter indeksi indeksov. Splosno prepoved trzne manipulacije je treba dopolniti s
prepovedjo manipulacije samih referen¢nih meril, Sirjenja laznih ali zavajajo¢ih informacij, zagotavljanja laznih ali
zavajajo¢ih vhodnih podatkov ali katerega koli drugega dejanja, s katerim se manipulira izracun referencnega
merila, kadar je ta izra¢un $iroko opredeljen in vklju¢uje prejem in oceno vseh podatkov, ki se nanasajo na
izratun tega referencénega merila, ter zlasti vklju¢uje grobe podatke, in vkljuéno z metodologijo za izracun
referencnega merila, bodisi algoritemsko ali na podlagi presoje, in sicer v celoti ali deloma. Ta pravila dopolnjujejo
Uredbo (EU) §t. 1227/2011, ki prepoveduje namerno dajanje napacnih informacij podjetjem, ki zagotavljajo
presojo cen ali trzna porocila o veleprodajnih energetskih proizvodih, zaradi zavajanja udeleZencev na trgu, ki
ravnajo na podlagi teh presoj cen ali trznih porocil.

(45)  Za zagotovitev enotnih trznih pogojev za mesta in sisteme trgovanja, za katere se uporablja ta uredba, bi morale
vse osebe, ki delujejo na reguliranih trgih, v MTF in OTF, vzpostaviti in ohranjati u¢inkovito ureditev, sisteme in
postopke za preprecevanje in odkrivanje praks trznih manipulacij in zlorab.

(46)  Manipulacija ali poskus manipulacije s finan¢nimi instrumenti je lahko tudi oddaja naro¢il, ki se morda ne bodo
izvrsila. Poleg tega se lahko s finan¢nim instrumentom manipulira tudi prek ravnanja izven mesta trgovanja.
Osebe, ki se v okviru svojega poklica dogovarjajo ali izvajajo posle, bi morale vzpostaviti in ohranjati u¢inkovito
ureditev, sisteme in postopke za odkrivanje sumljivih poslov in porocanje o njih. Prav tako bi morale porocati o
sumljivih naro¢ilih in poslih, ki se izvajajo izven mesta trgovanja.

(47)  Manipulacija ali poskus manipulacije s finan¢nimi instrumenti je lahko tudi razsirjanje napacnih ali zavajajocih
informacij. Razsirjanje napacnih ali zavajajocih informacij lahko bistveno vpliva na cene finan¢nih instrumentov v
razmeroma kratkem casu. Lahko je izmisljanje ocitno napacnih informacij, pa tudi namerna izpustitev pomembnih
dejstev in zavestno neto¢no porocanje o informacijah. Ta oblika trZne manipulacije je zlasti skodljiva za vlagatelje,
ker svoje nalozbene odlocitve sprejemajo na podlagi napacnih ali izkrivljenih informacij. Skodi tudi izdajateljem,
ker zmanjSuje njihovo zaupanje v razpolozljive informacije, povezane z njimi. Premajhno zaupanje v trg lahko
nato ogrozi zmoznost izdajatelja za izdajanje novih finan¢nih instrumentov ali zagotovitev posojil od drugih
udeleZencev na trgu za financiranje njegovih dejavnosti. Informacije se na trgu zelo hitri Sirjjo. Zato lahko
povzrocanje Skode vlagateljem in izdajateljem traja razmeroma dolgo, preden se ugotovi, da so informacije
napacne ali zavajajoce, in preden jih lahko izdajatelj ali oseba, odgovorna za razsirjanje, popravi. Zato je treba
razirjanje napacnih ali zavajajo¢ih informacij, vkljuéno z govoricami in napacnimi ali zavajajo¢imi novicami,
obravnavati kot krsitev te uredbe. Zato je ustrezno, da se tistim, ki delujejo na finan¢nih trgih, ne dovoli, da v
skodo vlagateljev in izdajateljev ter v nasprotju z lastnim mnenjem ali dobro presojo svobodno razsirjajo infor-
macije, za katere vedo ali bi morali vedeti, da so napacne ali zavajajoce.

(48)  Ker se vse bolj uporabljajo spletna mesta, spletni dnevniki in druzabni mediji, je treba pojasniti, da bi bilo treba
razirjanje napacnih ali zavajajocih informacij prek spleta, tudi na spletnih mestih druzabnih medijev ali v spletnih
dnevnikih, katerih avtor ni znan, za namene te uredbe Steti za enakovredno, kot ¢e se to stori prek bolj
tradicionalnih komunikacijskih kanalov.

(49)  Za preprecevanje trgovanja z notranjimi informacijami in zavajanja vlagateljev je bistveno, da izdajatelj razkrije
notranje informacije javnosti. Zato bi bilo treba od izdajateljev zahtevati, da notranje informacije ¢im prej sporocijo
javnosti. Vendar lahko ta obveznost v posebnih okolis¢inah posega v pravno upraviCene interese izdajatelja. V takih
okolis¢inah bi bilo treba dovoliti odlozitev razkritja, e ni verjetno, da bi bila javnost zaradi odlozZitve zavedena, in
Ce lahko izdajatelj zagotovi zaupnost informacij. Za izdajatelja obveznost razkritja notranjih informacij velja samo,
Ce je zahteval ali odobril uvrstitev finan¢nega instrumenta v trgovanje.
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(50)  Za namene uporabe zahtev v zvezi z javnim razkritjem notranjih informacij in odlozitev takega javnega razkritja,
kot je dolo¢eno v tej uredbi se upraviCeni interesi lahko zlasti nanasajo na naslednje primeroma navedene
okoli¢ine: (a) pogajanja v teku ali elementi, povezani z njimi, kadar bi razkritje javnosti verjetno vplivalo na
izid ali normalen potek teh pogajanj. Zlasti kadar je finanéna sposobnost izdajatelja v resni in v neposredni
nevarnosti, ¢etudi $e ne v obsegu, za katerega se uporablja zakonodaja o pladilni nesposobnosti, se razkritje
informacij javnosti lahko odlozi za omejeno obdobje, ¢e bi tak$no razkritje javnosti resno ogrozilo interese
obstojecih ali potencialnih delnicarjev, s tem ko bi spodkopalo zaklju¢ek dolocenih pogajanj, nacrtovanih za
zagotovitev dolgoro¢ne financne sanacije izdajatelja; (b) odlocitve, ki jih je sprejel poslovodni organ izdajatelja,
ali pogodbe, ki jih je sklenil, za katere je potrebna odobritev drugega organa izdajatelja, da postanejo veljavne,
kadar organiziranost takega izdajatelja zahteva razmejitev med tema organoma, pod pogojem, da bi razkritje
informacij javnosti pred tak$no odobritvijo skupaj s socasno objavo, da postopek odobritve $e ni koncan, ogrozilo
pravilno oceno informacij s strani javnosti.

(51) Poleg tega mora zahteva razkritja notranjih informacij veljati za udeleZence na trgu pravic do emisije. Za prepre-
Citev izpostavljanja trga nekoristnemu porocanju in za ohranitev stroskovne ucinkovitosti predvidenega ukrepa, se
zdi, da se lahko omeji regulatorni vpliv te zahteve le na operaterje EU ETS, za katere se lahko zaradi njihove
velikosti in dejavnosti razumno pri¢akuje, da bodo pomembno vplivali na ceno pravic do emisije, finan¢nih
produktov na drazbi na podlagi teh pravic, ali na izvedene finan¢ne instrumente, povezane s tem, ter za licitiranje
na drazbah v skladu z Uredbo (EU) $t. 1031/2010. Komisija bi morala sprejeti ukrepe, na podlagi katerih bi se z
delegiranim aktom dolo¢il najnizji prag za namene uporabe tega izvzetja. Informacije, ki jih je treba razkriti, bi se
morale nanasati na fizicno delovanje strani, ki informacije razkrije, ne pa na njene nacrte ali strategije za trgovanje
s pravicami do emisije, finan¢ne proizvode na drazbi na podlagi teh pravic ali na izvedene finan¢ne instrumente,
povezane s tem. Kadar udeleZenci na trgu s pravicami do emisije Ze izpolnjujejo enakovredne zahteve razkritja
notranjih informacij, zlasti v skladu z Uredbo (EU) st. 1227/2011, obveznost razkritja notranjih informacij glede
pravic do emisije ne bi smele povzrociti podvajanja obveznih razkrivanj, ki imajo bistveno enako vsebino. Pri
udelezencih na trgu s pravicami do emisije, katerih skupne emisije ali nazivna vhodna toplotna mo¢ je enaka
dolo¢enemu pragu ali niZja, bi se moralo za informacije o njihovem fizi¢nem delovanju, za katere se $teje, da niso
bistvene za namene razkritja, Steti tudi, da ne vplivajo znatno na ceno pravic do emisije, finan¢ne produkte na
drazbi na podlagi teh pravic, ali na cene z njimi povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov. Za take udelezence
na trgu s pravicami do emisije bi morala vseeno veljati prepoved trgovanja z notranjimi informacijami v zvezi s
kakr$nimi koli drugimi informacijami, do katerih imajo dostop in ki so notranje informacije.

(52) Da bi zaitili javni interes, ohranili stabilnost financnega sistema in na primer preprecili, da bi se likvidnostne
krize finan¢nih institucij spremenile v krizo solventnosti zaradi nenadnega umika sredstev, bi bilo v izrednih
okolis¢inah primerno dovoliti odlozZitev razkritja notranjih informacij za kreditne institucije ali finan¢ne institucije.
To lahko zlasti velja za informacije, povezane z zacasnimi likvidnostnimi tezavami, kadar potrebujejo posojila
centralne banke, vkljuéno z nujno likvidnostno pomogjo centralne banke, ¢e bi razkritje informacij imelo sistemski
ucinek. Ta odlozitev bi morala biti pogojena s tem, da izdajatelj pridobi soglasje ustreznega pristojnega organa, pri
¢emer mora biti jasno, da $irsi javni in gospodarski interes odlozitve razkritja pretehta nad trznim interesom pri
prejetju informacij, za katere velja odlozitev.

(53)  Glede finan¢nih institucij, zlasti kadar prejemajo posojila centralne banke, vklju¢no z nujno likvidnostno pomocgjo,
bi morali pristojni organi oceniti, ali so informacije sistemsko pomembne in ali je odlozZitev razkritja teh informacij
v javnem interesu, pri tem pa se po potrebi posvetovati z nacionalno centralno banko, makrobonitetnim
nadzornim organom ali vsemi drugimi ustreznimi nacionalnimi organi.

(54)  Uporaba ali poskus uporabe notranjih informacij za trgovanje za lasten ra¢un ali za racun tretje osebe bi morala
biti jasno prepovedana. Uporaba notranjih informacij je lahko tudi trgovanje s pravicami do emisije in z iz njih
izvedenimi finan¢nimi instrumenti in licitiranje pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na
podlagi teh pravic v skladu z Uredbo (EU) $t. 1031/2010 s strani oseb, ki vedo ali bi morale vedeti, da so
informacije, ki jih imajo, notranje informacije. Informacije o nacrtih udelezenca na trgu in njegovih strategijah
trgovanja ne bi smele Steti za notranje informacije, informacije o nacrtih tretje osebe in njenih strategijah trgovanja
pa lahko veljajo za notranje informacije.



12.6.2014 Uradni list Evropske unije L 17311

(55) Zahteva za razkritje notranjih informacij lahko povzroca obremenitev za mala in srednja podjetja, kot je oprede-
lieno v Direktivi 2014/65/EU Evropskega parlamenta in Sveta (1), katerih finan¢ni instrumenti so uvrseni v
trgovanje na zagonskih trgih MSP, zaradi stroskov spremljanja informacij, ki jih imajo, in uporabe pravnih
nasvetov o tem, ali in kdaj je treba informacije razkriti. Kljub temu je takojsnje razkritje notranjih informacij
bistveno za zagotovitev zaupanja vlagateljev v te izdajatelje. Zato bi moralo biti ESMA omogoceno, da objavi
smernice za pomoc¢ izdajateljem pri izpolnjevanju obveznosti razkritja notranjih informacij brez ogrozanja zascite
vlagateljev.

(56)  Seznami oseb z dostopom do notranjih informacij so pomembno orodje regulatorjev pri preiskovanju morebitne
zlorabe trga, vendar nacionalne razlike glede podatkov, ki jih je treba vkljuciti na te sezname, povzrocajo nepo-
trebno upravno breme za izdajatelje. Za zmanjsanje teh stroskov bi morala biti podatkovna polja seznamov oseb z
dostopom do notranjih informacij enotna. Pomembno je tudi, da so osebe, ki so na seznamu oseb z dostopom do
notranjih informacij, obvescene o tem in o posledicah v skladu s to uredbo in Direktivo 2014/57/EU Evropskega
parlamenta in Sveta (3. Zahteva za pripravo in stalno posodabljanje seznamov oseb z dostopom do notranjih
informacij povzro¢a upravno breme, in sicer zlasti za izdajatelje na zagonskih trgih MSP. Ker lahko pristojni organi
nadzor nad zlorabo trga v primeru navedenih izdajateljev izvajajo ucinkovito tudi brez stalnega dostopa do teh
seznamov, bi morali biti ti izdajatelji izvzeti iz te obveznosti, da se zmanjSajo upravni stroski zaradi te uredbe.
Vendar bi morali taki izdajatelji pristojnim organom na zahtevo zagotoviti seznam oseb z dostopom do notranjih
informacij.

(57)  Koristen ukrep za zascito celovitosti trga je, da izdajatelji ali osebe, ki delujejo v njihovem imenu ali za njihov
racun, oblikujejo sezname oseb, ki delajo zanje po pogodbi o zaposlitvi ali kako drugace in ki imajo dostop do
notranjih informacij, ki so neposredno ali posredno povezane z izdajateljem. Taki seznami lahko izdajateljem ali
tem osebam koristijo, da nadzorujejo pretok notranjih informacij, in jim na ta nacin pomagajo opravljati dolznosti
glede zaupnosti. Poleg tega so lahko taki seznami koristno orodje za pristojne organe, da prepoznajo vse osebe, ki
imajo dostop do notranjih informacij, in datum, na katerega so jim postale dostopne. Dostop oseb, uvri¢enih na
tak seznam, do notranjih informacij, ki se posredno ali neposredno nanasajo na izdajatelja, ne posega v prepovedi,
dolocene v tej uredbi.

(58) Vegja preglednost poslov, ki jih izvajajo osebe, ki pri izdajateljih opravljajo poslovodne naloge, in, kadar je
primerno, tudi osebe, ki so z njimi tesno povezane, je preventivni ukrep za preprecevanje zlorabe trga, zlasti
za trgovanje z notranjimi informacijami. Objava teh poslov vsaj na individualni ravni je za vlagatelje lahko zelo
koristen vir informacij. Pojasniti je treba, da obveznost objave poslov vodilnih delavcev zajema tudi zastavljanje ali
posojanje finan¢nih instrumentov, saj lahko zastavitev delnic v primeru nenadne in nepredvidene odtujitve privede
do pomembnega in morebiti destabilizacijskega uc¢inka na druzbo. Brez razkritja trg na primer ne bi vedel, da
obstaja ve¢ja moznost za prihodnjo obsezno spremembo v lastnistvu delnic, vejo ponudbo delnic na trgu ali
izgubo glasovalnih pravic v tej druzbi. Iz tega razloga je treba porocati v skladu s to uredbo, kadar bo zastavitev
vrednostnih papirjev potekala kot del SirSega posla, pri katerem vodilni delavec zastavi vrednostne papirje kot
jamstvo za pridobitev posojila od tretje osebe. Poleg tega je popolna in pravilna preglednost trga osnovni pogoj za
zaupanje trznih akterjev ter zlasti za zaupanje delnicarjev druzbe. Potrebna je tudi za pojasnitev, da obveznost
objavljanja teh poslov vodilnih delavcev vkljucuje posle drugih oseb, ki izvajajo diskrecijske pravice vodilnih
delavcev. Za zagotovitev ustreznega ravnovesja med ravnjo preglednosti ter Stevilom porocil, o katerih so uradno
obvesCeni pristojni organi in javnost, bi bilo treba v tej uredbi uvesti prage, pod katerimi o poslih ni treba uradno
obvescati.

(59) Porocanje o poslih, ki jih za lasten racun izvedejo osebe, ki opravljajo poslovodne naloge, ali oseba, tesno
povezana z njim, ni le dragocena informacija udelezencem trga, ampak tudi dodaten nacin, s katerim pristojni
organi nadzorujejo trge. Obveznost poroc¢anja o poslih ne posega v prepovedi, dolocene v tej uredbi.

(60)  Porocanje o poslih bi moralo biti v skladu s pravili o posredovanju osebnih podatkov iz Direktive 95/46/ES
Evropskega parlamenta in Sveta (?).

(") Direktiva 2014/65/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. maja 2014 o trgih finan¢nih instrumentov ter spremembi Direktive
2011/61/EU in Direktive 2002/92[ES (glej stran 349 tega Uradnega lista).

(%) Direktiva 2014/57/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. aprila 2014 o kazenskih sankcijah za zlorabo trga (direktiva o
zlorabi trga) (glej stran 179 tega Uradnega lista).

(°) Direktiva 95/46/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. oktobra 1995 o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih podatkov
in o prostem pretoku takih podatkov (UL L 281, 23.11.1995, str. 31).
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(61)  Osebam, ki opravljajo poslovodne naloge, bi moralo biti prepovedano trgovanje pred objavo vmesnega finan¢nega
porodila ali porocila ob koncu leta, ki ga je ustrezni izdajatelj dolzan objaviti v skladu s pravili mesta trgovanja,
kjer so delnice uvricene v trgovanje, ali v skladu z nacionalnim pravom, razen ¢e obstajajo posebne in omejene
okolis¢ine, ki bi utemeljevale, da izdajatelj osebi, ki opravlja poslovodne naloge, dovoli da trguje. Vendar vsako
tako dovoljenje izdajatelja ne posega v prepovedi, dolocene v tej uredbi.

(62)  Sklop ucinkovitih orodij in pooblastil ter sredstev pristojnega organa posamezne drzave ¢lanice zagotavlja ucin-
kovitost nadzora. Ta uredba zato zlasti dolo¢a minimalni sklop nadzornih in preiskovalnih pooblastil, ki bi se
morala podeliti pristojnim organom drzav ¢lanic v skladu z nacionalnim pravom. Kadar to zahteva nacionalno
pravo, bi bilo treba ta pooblastila izvajati z zahtevkom na pristojne sodne organe. Pristojni organi bi morali pri
izvajanju pooblastil v okviru te uredbe delovati objektivno in nepristransko ter bi morali odlocati neodvisno.

(63) Trzna podjetja in vsi gospodarski udelezenci bi morali prav tako prispevati k celovitosti trga. V tem smislu
dolocitev enega samega organa, pristojnega za zlorabo trga, ne bi smela izkljucevati povezovanja s sodelovanjem
ali prenosa pooblastil ob odgovornosti pristojnega organa med tem organom in trznimi podjetji z namenom
zagotavljanja ucinkovitega nadzora nad sposStovanjem dolocb te uredbe. Kadar osebe, ki izdelajo ali razsirjajo
nalozbena priporocila ali druge informacije, v katerih priporocajo ali predlagajo nalozbeno strategijo v zvezi z
enim ali ve¢ finan¢nimi instrumenti, s temi instrumenti poslujejo tudi za svoj rac¢un, bi morali pristojni organi med
drugim imeti mozZnosti, da od teh oseb zahtevajo vse potrebne informacije za ugotavljanje, ali so ta priporocila
skladna s to uredbo.

(64) Z namenom odkrivanja primerov trgovanja z notranjimi informacijami in trzne manipulacije morajo pristojni
organi v skladu z nacionalnim pravom imeti moZnost vstopiti v zasebne prostore fizi¢nih in pravnih oseb z
namenom zasega dokumentov. Vstop v take prostore je nujen, kadar obstaja utemeljeni sum, da obstajajo
dokumenti in drugi podatki, povezani z vsebino preiskave, ki so lahko pomembni za dokazovanje trgovanja z
notranjimi informacijami ali zlorabe trga. Vstop v te prostore je potreben tudi, kadar oseba, v celoti ali delno, ni
izpolnila Ze predlozene zahteve po informacijah ali obstajajo utemeljeni razlogi za sum, da zahteva po informa-
cijah, ¢e bi bila predloZena, ne bi bila izpolnjena ali da bi se zahtevani dokumenti ali informacije odstranili,
spremenili ali unicili. Ce je v skladu z nacionalnim pravom potrebno predhodno dovoljenje sodnega organa
zadevne drzave ¢lanice, bi se moralo v prostore vstopiti po pridobitvi predhodnega sodnega dovoljenja.

(65)  Obstojeci zapisi telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih pri investicijskih
podjetjih, kreditnih institucijah in finan¢nih institucijah, ki izvajajo posle in njihovo izvedbo belezijo, pa tudi
obstojei zapisi telefonskih pogovorov in zapisi podatkov o klicanih $tevilkah ter prejetih klicih pri telekomuni-
kacijskih operaterjih so klju¢ni in véasih edini dokazi pri odkrivanju in dokazovanju trgovanja z notranjimi
informacijami in trZne manipulacije. Na podlagi zapisov telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih
Stevilkah ter prejetih klicih se lahko ugotovi identiteta osebe, odgovorne za razdirjanje napa¢nih ali zavajajocih
informacij, ali to, da so bile osebe v dolocenem trenutku v stiku in da med dvema ali ve¢ osebami obstaja
povezava. Zato bi morali pristojni organi imeti moznost zahtevati zapise telefonskih pogovorov, elektronskih
komunikacij in podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih, ki jih hrani investicijsko podjetje, kreditna
institucija ali finan¢na institucija v skladu z Direktivo 2014/65/EU. Dostop do podatkov in zapisov telefonskih
pogovorov je potreben za pridobitev dokazov in sledi v preiskavah o morebitnem trgovanju z notranjimi infor-
macijami ali trZni manipulaciji ter posledi¢no za odkrivanje in sankcioniranje zlorabe trga. Da se zagotovijo enaki
pogoji po vsej Uniji v zvezi z dostopom do zapisov telefonskih pogovorov in obstojecih zapisov podatkov o
klicanih $tevilkah ter prejetih klicih, ki jih hrani telekomunikacijski operater, ali obstojecih zapisov telefonskih
pogovorov ter zapisov podatkov o klicanih Stevilkah in prejetih klicih, ki jih hrani investicijsko podjetje, kreditna
institucija ali finan¢na institucija, bi morali pristojni organi v skladu z nacionalnim pravom imeti moZznost
zahtevati zapise telefonskih pogovorov in zapise podatkov o klicanih Stevilkah ter prejetih klicih, ki jih hranijo
telekomunikacijski operaterji, ¢e to dovoljuje nacionalno pravo, pa tudi zapise telefonskih pogovorov ter zapise
podatkov o klicanih Stevilkah in prejetih klicih, ki jih hrani investicijsko podjetje, in sicer v primerih ko obstaja
utemeljen sum, da so lahko dokumenti, povezani z vsebino indpekcijskega pregleda ali preiskave, pomembni za
dokazovanje primera trgovanja z notranjimi informacijami ali trzne manipulacije, s katero se kr3i ta uredba.
Dostop do zapisov telefonskih pogovorov in zapisov podatkov o klicanih Stevilkah in prejetih klicih, ki jih
hrani telekomunikacijski operater, ne vklju¢uje dostopa do vsebine govorne komunikacije prek telefona.
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(66) Ta uredba dolo¢a minimalen sklop pooblastil, ki bi jih morali imeti pristojni organi, pri ¢emer se morajo ta
pooblastila izvajati v okviru celotnega sistema nacionalnega prava, ki zagotavlja spostovanje temeljnih pravic,
vkljuéno s pravico do zasebnosti. Za izvajanje teh pooblastil, ki lahko resno poseZejo v pravico do spostovanja
zasebnega in druzinskega Zivljenja, stanovanja ter komunikacij, bi drzave ¢lanice morale imeti na vzpostavljene
primerne in uéinkovite varnostne ukrepe proti zlorabam, na primer zahtevo, da se pridobi predhodno dovoljenje
sodnega organa zadevne drzave ¢lanice, kadar je ustrezno. Drzave ¢lanice bi morale pristojnim organom omogo¢iti
izvajanje pooblastil, ki pomenijo grob poseg v zasebnost, kolikor je to potrebno za ustrezno preiskavo resnih
primerov, za katere ni enakovrednih nacinov za ucinkovito doseganje enakih rezultatov.

(67)  Ker lahko zloraba trga zajema ve¢ drzav in trgov, bi morali pristojni organi vedno, razen v izjemnih okoli§¢inah,
sodelovati in si izmenjevati informacije z drugimi pristojnimi in regulativnimi organi ter z ESMA, zlasti v zvezi s
preiskovalnimi dejavnostmi. Kadar je pristojni organ preprican, da se v drugi drzavi ¢lanici izvaja ali se je izvajala
zloraba trga ali da vpliva na finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje v drugi drzavi ¢lanici, bi moral o tem
dejstvu uradno obvestiti pristojni organ in ESMA. V primerih zlorabe trga s éezmejnimi uéinki bi moral ESMA
imeti moznost, da na zahtevo enega od zadevnih pristojnih organov usklajuje preiskavo.

(68)  Pristojni organi morajo imeti potrebna orodja za ucinkovit medtrzni nadzor nad knjigami naro¢il. Pristojni organi
lahko na podlagi Direktive 2014/65/EU od drugih pristojnih organov zahtevajo in dobijo podatke v zvezi s
knjigami naro¢il, s pomocjo katerih spremljajo in odkrivajo trZno manipulacijo na ¢ezmejni podlagi.

(69) Da se zagotovita izmenjava informacij in sodelovanje s pristojnimi organi tretjih drzav z namenom ucinkovitega
uveljavljanja te uredbe, bi morali pristojni organi skleniti dogovore o sodelovanju s pristojnimi organi v tretjih
drzavah. KakrSen koli prenos osebnih podatkov na podlagi teh dogovorov bi moral biti skladen z Direktivo
95/46/ES in Uredbo (ES) §t. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta (!).

(70)  Ucinkovit bonitetni okvir in okvir poslovanja za finan¢ni sektor bi morala temeljiti na trdnih sistemih nadzora,
preiskav in sankcij. Nadzorni organi bi morali zato imeti ustrezna pooblastila za ukrepanje in moznost, da se
oprejo na enotne, trdne in odvracilne sisteme sankcij za vse finan¢ne krsitve in sankcije, ki jih je treba u¢inkovito
izvrSevati. Vendar je Larosierjeva skupina ugotovila, da trenutno ni vzpostavljen noben od teh elementov. Pregled
obstojecih pooblastil za sankcioniranje in njihovega izvajanja v praksi, katerega cilj je bil spodbuditi uskladitev
sankcij za celoten sklop nadzornih dejavnosti, je bil izveden v sporocilu Komisije z dne 8. decembra 2010 o
krepitvi sistemov sankcij v sektorju finan¢nih storitev.

(71)  Zato bi bilo treba dolo¢iti tudi sklop upravnih kazni in drugih upravnih ukrepov, da se zagotovi skupen pristop v
drzavah ¢lanicah in okrepi njihov odvradilni ucinek. Pristojni organ bi moral imeti moZnost trajno prepovedati
opravljanje funkcij upravljanja v investicijskih podjetjih. Sankcije, nalozene v posameznih primerih, bi bilo treba,
kadar je ustrezno, doloCiti z upostevanjem dejavnikov, kot so povrnitev vseh ugotovljenih finanénih koristi, resnost
in trajanje krsitve, morebitne oteZzevalne ali olajSevalne okolis¢ine in potreba po odvradilnem uinku denarnih
kaznih, ter bi morale po potrebi vkljucevati zniZanje za sodelovanje s pristojnim organom. Dejanski znesek
upravnih denarnih kazni, naloZenih v posameznem primeru, lahko doseze najvisjo raven, doloceno v tej uredbi,
ali vigjo raven, doloceno v nacionalnem pravu, za zelo hude krsitve, medtem ko se denarne kazni, ki so znatno
nizje od najvije ravni, lahko uporabijo za manjSe krsitve ali v primeru poravnave. Pristojni organ bi moral imeti
moznost prepovedati opravljanje funkcij upravljanja v investicijskih podjetjih. Ta uredba ne omejuje moznosti
drzav ¢lanic, da dolocijo viSje upravne kazni ali druge upravne ukrepe.

(72)  Ceprav imajo drzave ¢lanice moznost, da dolocijo pravila za upravne kazni kot tudi kazenske sankcije za iste
kriitve, se od njih ne bi smelo zahtevati, da dolocijo pravila za upravne kazni za krsitve te uredbe, za katere zZe
velja nacionalno kazensko pravo, do 3. julija 2016. V skladu z nacionalnim pravom drzave ¢lanice niso dolzne

(") Uredba (ES) $t. 45/2001 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 18. decembra 2000 o varstvu posameznikov pri obdelavi osebnih
podatkov v institucijah in organih Skupnosti in o prostem pretoku takih podatkov (UL L 8, 12.1.2001, str. 1).
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naloziti upravnih kazni in kazenskih sankcij za isto krSitev, vendar to lahko storijo, ¢e to dovoljuje nacionalno
pravo. Vendar dejstvo, da se za krsitve te uredbe ali Direktive 2014/57/EU namesto upravnih kazni ohranijo
kazenske sankcije, ne bi smelo zmanjsati ali drugace vplivati na moznost pristojnih organov, da za namene te
uredbe sodelujejo s pristojnimi organi v drugih drzavah ¢lanicah ter imajo dostop do njihovih informacij in z njimi
pravocasno izmenjujejo informacije, tudi po predlozitvi zadevnih primerov krsitve na pristojne sodne organe za
kazenski pregon.

(73)  Da bi odloditve pristojnih organov na splosno odvracilno vplivale na javnost, bi jih bilo treba praviloma objaviti.
Objava odlocitev je za pristojne organe tudi pomembno orodje za obves¢anje udelezencev na trgu o tem, kaksno
ravnanje se obravnava kot krsitev te uredbe, in za spodbujanje 3irSega dobrega ravnanja med udelezenci na trgu. Ce
taka objava povzrocila nesorazmerno $kodo udelezenim osebam, ogrozila stabilnost finan¢nih trgov ali preiskavo v
teku, bi moral pristojni organ objaviti upravne kazni in druge upravne ukrepe anonimno ter v skladu z nacio-
nalnim pravom ali pa objavo odloziti. Pristojni organi bi morali imeti moZnost, da sankcij in drugih upravnih
ukrepov ne objavijo, kadar po oceni anonimna objava ali njen odlog ne zagotavlja, da stabilnost finan¢nih trgov ne
bo ogrozena. Pristojni organi prav tako ne bi smeli biti dolZni objaviti ukrepe, ki Stejejo za blazje, katerih objava bi
bila nesorazmerna.

(74)  Notranji informatorji lahko pristojnim organom posredujejo nove informacije, ki so jim v pomo¢ pri odkrivanju in
sankcioniranju primerov trgovanja z notranjimi informacijami in trZne manipulacije. Vendar lahko strah pred
povradilnimi ukrepi ali pomanjkanje spodbud odvraca od prijavljanja nepravilnosti. Porocanje o krsitvah te uredbe
je potrebno za zagotovitev, da pristojni organ lahko odkrije in sankcionira zlorabo trga. Ukrepi glede prijavljanja
nepravilnosti so potrebni za olajsanje odkrivanja zlorabe trga in za zagotovitev varstva in spostovanja pravic
notranjega informatorja in obdolzene osebe. Zato bi bilo treba s to uredbo zagotoviti ustrezne ureditve, ki
notranjim informatorjem omogodijo obves¢anje pristojnih organov o morebitnih kriitvah te uredbe in jih zascitile
pred povracilnimi ukrepi. Drzavam ¢lanicam bi moralo bit dovoljeno, da dolocijo finan¢ne spodbude za tiste
osebe, ki posredujejo pomembne informacije o morebitnih krsitvah te uredbe. Vendar bi morali biti notranji
informatorji upraviceni do taks$nih finan¢nih spodbud le v primerih, ko zagotovijo nove informacije, ki jih niso
dolzni posredovati v skladu z zakonom, in ko te informacije omogocijo sankcioniranje krsitev te uredbe. Drzave
¢lanice bi morale tudi zagotoviti, da sistemi prijavljanja nepravilnosti, ki jih izvajajo, vklju¢ujejo mehanizme za
ustrezno zas¢ito obdolZene osebe, zlasti kar zadeva pravico do varstva njenih osebnih podatkov, ter postopke, ki
zagotavljajo pravico obdolzene osebe do obrambe in zasli§anja pred sprejetjem odlocitve v zvezi z njo ter pravico
do ucinkovitega pravnega sredstva pred sodi§¢em zoper odlocitev v zvezi z njo.

(750 Ker so drzave clanice sprejele zakonodajo o izvajanju Direktive 2003/6/ES ter ker bi bilo treba sprejeti delegirane
akte, regulativne tehni¢ne standarde in izvedbene tehni¢ne standarde, ki so doloceni v tej uredbi, preden se lahko
zaCne okvir, ki se bo uvedel, koristno uporabljati, je treba odloziti uporabo materialnih dolocb te uredbe za
ustrezno obdobje.

(76)  Za olajsanje nemotenega prehoda na zacetek uporabe te uredbe se lahko trine prakse, ki so obstajale pred
zaCetkom veljavnosti te uredbe in so jih pristojni organi sprejeli v skladu z Uredbo Komisije (ES) §t. 2273/2003 (')
za namene uporabe tocke 2(a) ¢lena 1 Direktive 2003/6/ES, uporabljajo Se naprej, pod pogojem, da se o teh
praksah uradno obvesti ESMA v predvidenem obdobju, dokler pristojni organ ne sprejme odlocitve glede nada-
ljevanja teh praks v skladu s to uredbo.

(77)  Ta uredba spostuje temeljne pravice in nacela, priznane v Listini Evropske unije o temeljnih pravicah (v nadaljnjem
besedilu: Listina). Zato bi bilo treba to uredbo razlagati in uporabljati v skladu s temi pravicami in naceli. Zlasti
kadar se ta uredba sklicuje na pravila, ki urejajo svobodo tiska in svobodo izrazanja v drugih sredstvih javnega
obvescanja, pa tudi pravilnikov ali kodeksov, ki urejajo novinarski poklic, posvetiti pozornost tem svobos¢inam,
kot so zagotovljene v Uniji in drzavah clanicah ter priznane v ¢lenu 11 Listine in drugih ustreznih dolo¢bah.

(") Uredba Komisije (ES) $t. 22732003 z dne 22. decembra 2003 o izvajanju Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta o
izjemah za programe odkupa in stabilizacijo finan¢nih instrumentov (UL L 336, 23.12.2003, str. 33).
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(78)  Za vegjo preglednost in boljSe obves¢anje o sistemih sankcij bi morali pristojni organi letno posredovati ESMA
podatke v anonimni in zbirni obliki. Ti podatki bi morali med drugim vkljucevati $tevilo zacetih preiskav, stevilo
preiskav v teku in Stevilo preiskav, ki so bile v zadevnem obdobju zakljucene.

(79)  Obdelavo osebnih podatkov, ki jo izvaja ESMA v okviru te uredbe in pod nadzorom pristojnih organov drzav
¢lanic, zlasti neodvisnih javnih organov, ki jih imenujejo drzave ¢lanice, urejata Direktiva 95/46/ES in Uredba (ES)
§t. 45/2001. Vsaka izmenjava ali prenos informacij s strani pristojnih organov bi morala biti v skladu s pravili o
posredovanju osebnih podatkov, dolocenimi v Direktivi 95/46/ES. Vsaka izmenjava ali prenos informacij s strani
ESMA bi morala biti v skladu s pravili o posredovanju osebnih podatkov, dolo¢enimi v Uredbi (ES) $t. 45/2001.

(80) Ta uredba ter delegirani akti, izvedbeni akti, regulativni tehni¢ni standardi o izvajanju tehni¢nih standardov in
smernice, sprejeti v skladu s to uredbo, ne posegajo v uporabo pravil Unije o konkurenci.

(81) Za podrobno dolo¢itev zahtev iz te uredbe bi bilo treba na Komisijo prenesti pooblastilo za sprejetje aktov v
skladu s ¢lenom 290 PDEU v zvezi z izvzetjem iz podro¢ja uporabe te uredbe izkljucili dolocene javne organe in
centralne banke tretjih drzav ter dolo¢ene uradno imenovane javne organe tretjih drzav, ki so z Unijo sklenile
sporazum o povezavi v smislu ¢lena 25 Direktive 2003/87/ES; kazalniki manipulativnega ravnanja iz Priloge I k tej
uredbi; pragi za dolocanje uporabe obveznosti glede javnega razkritja za udelezence na trgu s pravicami do emisije;
okolis¢inami, v katerih se lahko dovoli trgovanje v zaprtem obdobju; ter vrstami dolocenih prenosov, ki jih
izvedejo osebe, ki opravljajo poslovodne naloge, ali osebe, ki so tesno povezane z njimi, kar bi sprozilo obveznost
sporocanja. Zlasti je pomembno, da Komisija pri svojem pripravljalnem delu opravi ustrezna posvetovanja, tudi na
ravni strokovnjakov. Komisija bi morala pri pripravi in oblikovanju delegiranih aktov zagotoviti, da se zadevni
dokumenti posredujejo Evropskemu parlamentu in Svetu istoCasno, pravodasno in na ustrezen nacin.

(82)  Za zagotovitev enotnih pogojev izvajanja te uredbe v zvezi s postopki za porocanje o krsitvah te uredbe, bi bilo
treba na Komisijo prenesti izvedbena pooblastila za dolocitev teh postopkov, vkljuéno z ureditvami za nadaljnje
spremljanje porocil ter ukrepi za zasCito oseb, ki delajo na podlagi pogodbe o zaposlitvi, in ukrepi za varstvo
osebnih podatkov. Ta pooblastila bi bilo treba izvajati v skladu z Uredbo (EU) §t. 182/2011 Evropskega parlamenta
in Sveta (1).

(83) S tehni¢nimi standardi na podro¢ju finanénih storitev bi bilo treba zagotoviti enotne pogoje za zadeve, ki jih
zajema ta uredba, po vsej Uniji. Ker je ESMA organ z visoko specializiranimi strokovnjaki, bi bilo u¢inkovito in
ustrezno, da pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov in osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, ki ne
vkljucujejo izbir politik, pri Cemer se ti osnutki predlozijo Komisiji.

(84) Na Komisijo bi bilo treba prenesti pooblastilo, da sprejme osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, ki jih pripravi
ESMA, da bi dolocila vsebino obvestil, ki jih morajo pripraviti upravljavci reguliranih trgov, MTF in OTF v zvezi s
finan¢nimi instrumenti, ki so sprejeti v trgovanje, se z njimi trguje ali je bil zanje vloZen zahtevek za sprejem v
trgovanje na njihovem mestu trgovanja; nacin in pogoje za zbiranje, objavo in hrambo seznama teh instrumentov
pri ESMA; pogoje, ki jih morajo izpolnjevati programi ponovnega odkupa in ukrepi za stabilizacijo, vklju¢no s
pogoji za trgovanje, omejitvami Casa in obsega, obveznostma razkritja in porocanja ter cenovnimi pogoji za
stabilizacijo; v zvezi s postopki in ureditvami, sistemi za mesta trgovanja za prepreCevanje in odkrivanje zlorabe
trga ter sistemi in predlogami, ki jih morajo osebe uporabljati za odkrivanje sumljivih narocil in poslov ter
porocanje o njih; ustrezne ureditve, postopke in zahteve glede vodenja evidenc v procesu trznih raziskav in v
zvezi s tehni¢nimi reSitvami za kategorije oseb, za objektivno predstavitev informacij, s katerimi se priporoca

(") Uredba (EU) §t. 182/2011 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. februarja 2011 o dolocitvi splodnih pravil in nacel, na podlagi
katerih drzave ¢lanice nadzirajo izvajanje izvedbenih pooblastil Komisije (UL L 55, 28.2.2011, str. 13).
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nalozbena strategija, ter za razkritje posameznih interesov ali navedbe nasprotja interesov, z delegiranimi akti v
skladu s clenom 290 PDEU in ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1093/2010 Evropskega parlamenta in Sveta (').
Zlasti je pomembno, da Komisija pri svojem pripravljalnem delu opravi ustrezna posvetovanja, tudi na ravni
strokovnjakov.

(85)  Na Komisijo bi bilo treba prenesti pooblastilo tudi za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov z izvedbenimi akti
v skladu s ¢lenom 291 PDEU in ¢lenom 15 Uredbe (EU) $t. 1093/2010. ESMA bi moral biti zadolZen za pripravo
izvedbenih tehni¢nih standardov, ki se predlozijo Komisiji, v zvezi z razkritiem notranjih informacij javnosti,
obliko seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij ter obrazci in postopki za sodelovanje in izmenjavo
informacij med pristojnimi organi ter med pristojnimi organi in z ESMA.

(86) Ker cilja te uredbe, in sicer prepreciti zlorabo trga v obliki trgovanja z notranjimi informacijami, njihovega
protipravnega razkritja in trzne manipulacije, drzave ¢lanice ne morejo zadovoljivo dosedi, temve¢ se zaradi obsega
in u¢inkov ukrepov lazje doseze na ravni Unije, lahko Unija sprejme ukrepe v skladu z nac¢elom subsidiarnosti iz
¢lena 5 Pogodbe o Evropski uniji. V skladu z nacelom sorazmernosti iz navedenega ¢lena ta uredba ne presega
tistega, kar je potrebno za doseganje navedenega cilja.

(87)  Ker dolocbe Direktive 2003/6/ES niso ve¢ ustrezne ali zadostne, bi bilo treba navedeno direktivo razveljaviti od
3. julija 2016. Zahteve in prepovedi iz te uredbe so tesno povezane z zahtevami in prepovedmi iz Direktive
2014/65(EU, zato bi se morale zaleti uporabljati od datuma zacetka uporabe navedene direktive.

(88)  Za pravilno uporabo te uredbe morajo drzave ¢lanice sprejeti vse potrebne ukrepe za zagotovitev, da je do 3. julija
2016 njihovo nacionalno pravo skladno z dolocbami te uredbe glede pristojnih organov in njihovih pooblastil,
upravnih kazni in drugih upravnih ukrepov, porocanja o kriitvah, ter objave odlocitev.

(89)  Evropski nadzornik za varstvo podatkov je podal mnenje 10. februarja 2012 (?) -

SPREJELA NASLEDNJO UREDBO:

POGLAVJE 1
SPLOSNE DOLOCBE

Clen 1
Predmet urejanja

Ta uredba vzpostavlja skupen regulativni okvir za trgovanje z notranjimi informacijami, njihovo protipravno razkritje in
trzno manipulacijo (zloraba trga), kot tudi ukrepe za preprecitev zlorabe trga, da bi se zagotovila celovitost finan¢nih
trgov v Uniji ter povecala zaslita vlagateljev in zaupanja v te trge.

Clen 2
Podrocje uporabe

1. Ta uredba se uporablja za:

(a) finan¢ne instrumente, ki so uvrseni v trgovanje na reguliranem trgu ali za katere je bil vlozen zahtevek za uvrstitev v
trgovanje na reguliranem trgu;

(") Uredba (EU) §t. 1093/2010 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. novembra 2010 o ustanovitvi Evropskega nadzornega organa
(Evropski bancni organ) in o spremembi Sklepa $t. 716/2009/ES ter razveljavitvi Sklepa Komisije 2009/78/ES (UL L 331,
15.12.2010, str. 12).

() UL C 177, 20.6.2012, str. 1.
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(b) financne instrumente, s katerimi se trguje v MTF in ki so uvrS¢eni v trgovanje v MTF ali za katere je bil vloZen
zahtevek za uvrstitev v MTF;

(c) finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje v okviru OTF;

(d) financ¢ne instrumente, ki niso zajeti v tockah (a), (b) ali (c), katerih cena ali vrednost je odvisna od cene ali vrednosti
finan¢nega instrumenta iz teh tock ali vpliva nanjo in ki vkljucujejo posle kreditnih zamenjav ali pogodbe za razliko,
vendar niso omejeni nanje.

Ta uredba se uporablja tudi za ravnanje ali posle, vklju¢no s ponudbami, v zvezi z licitiranjem na drazbenem sistemu, ki
je potrjen kot regulirani trg pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na podlagi teh pravic, vklju¢no
kadar finan¢ni produkti na drazbi niso finan¢ni instrumenti, v skladu z Uredbo (EU) st. 1031/2010. Brez poseganja v
katero koli izmed posebnih dolo¢b v zvezi s ponudbami, predlozenimi v okviru drazbe, se vse zahteve in prepovedi iz te
uredbe v zvezi z narodili za trgovanje uporabljajo za tovrstne ponudbe.

2. Clena 12 in 15 se uporabljata tudi za:

(a) blagovne promptne pogodbe, ki niso energetski proizvodi na debelo, kadar posel, naro¢ilo ali ravnanje vpliva na ceno
ali vrednost finan¢nega instrumenta iz odstavka 1;

(b) vrste finan¢nih instrumentov, vkljutno s pogodbami na izvedene finan¢ne instrumente ali izvedenimi finan¢nimi
instrumenti za prenos kreditnega tveganja, kadar posel, narocilo, ponudba ali ravnanje vpliva ali bo verjetno vplivalo
na ceno ali vrednost blagovne promptne pogodbe, e je cena ali vrednost odvisna od cene ali vrednosti teh finan¢nih
instrumentov, in

(c) ravnanje v zvezi z referenénimi merili.

3. Ta uredba se uporablja za vsak posel, narocilo ali ravnanje v zvezi z vsemi finan¢nimi instrumenti iz odstavkov 1 in
2, ne glede na to, ali tak posel, narocilo ali ravnanje potekajo na mestu trgovanja.

4. Prepovedi in zahteve iz te uredbe veljajo za dejanja in opustitve v Uniji in v tretji drzavi v zvezi z instrumenti iz
odstavkov 1 in 2.

Clen 3
Opredelitev pojmov

1.V tej uredbi se uporabljajo naslednje opredelitve pojmov:
1. ,finanéni instrument pomeni finan¢ni instrument, kot je opredeljen v tocki 15 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;
2. ,investicijsko podjetje“ pomeni investicijsko podjetje, kot je opredeljeno v tocki 1 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;

3. ,kreditna institucija“ pomeni kreditno institucijo, kot je opredeljena v tocki 1 ¢lena 4(1) Uredbe (EU) st. 575/2013
Evropskega parlamenta in Sveta (1);

4. financna institucija“ pomeni finan¢no institucijo, kot je opredeljena v tocki 26 ¢lena 4(1) Uredbe (EU) st. 575/2013;
5. ,upravljavec trga“ pomeni upravljavca trga, kot je opredeljen v tocki 18 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;

6. ,regulirani trg“ pomeni regulirani trg, kot je opredeljen v tocki 21 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;

(") Uredba (EU) st. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o bonitetnih zahtevah za kreditne institucije in
investicijska podjetja ter o spremembi Uredbe (EU) $t. 648/2012 (UL L 176, 27.6.2013, str. 1).
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7. ,veCstranski sistem trgovanja“ ali ,MTF* pomeni vecstranski sistem, kot je opredeljen v tocki 22 ¢lena 4(1) Direktive
2014/65[EU;

8. ,organizirani sistem trgovanja“ ali ,OTF* pomeni sistem ali instrument v Uniji, kot je opredeljen v tocki 23 ¢lena 4(1)
Direktive 2014/65/EU;

9. ,sprejeta trzna praksa“ pomeni posebno trzno prakso, ki jo pristojni organ sprejme v skladu s ¢lenom 13;
10. ,mesto trgovanja“ pomeni mesto trgovanja, kot je opredeljeno v tocki 24 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;
11. ,zagonski trg MSP“ pomeni zagonski trg MSP, kot je opredeljen v tocki 12 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;
12. ,pristojni organ“ pomeni organ, imenovan v skladu s ¢lenom 22, razen ¢e je dolo¢eno drugace v tej uredbi;
13. ,oseba“ pomeni vsako fizicno ali pravno osebo;

14. ,blago“ pomeni blago, kot je opredeljeno v tocki 1 ¢lena 2 Uredbe Komisije (ES) $t. 1287/2006 (1);

15. ,blagovna promptna pogodba“ pomeni pogodbo za dobavo blaga, s katerim se trguje na promptnem trgu in ki se
dostavi takoj ob poravnavi posla, in pogodbo za dobavo blaga, ki ni finan¢ni instrument, vklju¢no s fizi¢no
poravnano terminsko pogodbo;

16. ,promptni trg“ pomeni blagovni trg, na katerem se za blago placuje v gotovini, blago pa se dostavi takoj ob
poravnavi posla, in druge nefinan¢ne trge, kot so terminski trgi za blago;

17. ,program ponovnega odkupa“ pomeni trgovanje z lastnimi delnicami v skladu s ¢leni 21 do 27 Direktive
2012/30/EU Evropskega parlamenta in Sveta (%);

18. ,algoritemsko trgovanje® pomeni algoritemsko trgovanje, kot je opredeljeno v tocki 39 clena 4(1) Direktive
2014/65(EU;

19. ,pravica do emisije* pomeni pravico do emisije, kot je opisana v tocki 11 oddelka C Priloge I k Direktivi
2014/65[EU;

20. ,udelezenec na trgu s pravicami do emisije“ pomeni vsako osebo, ki sklepa posle s pravicami do emisije, vklju¢no z
oddajo narocil za trgovanje, finan¢ne produkte na drazbi na podlagi teh pravic, ali izvedeni finan¢ni instrumenti iz
teh pravic, in ki niso izvzeti na podlagi drugega pododstavka clena 17(2);

21. ,izdajatelj“ pomeni pravno osebo zasebnega ali javnega prava, ki izdaja ali predlaga izdajanje finan¢nih instrumentov,
v primeru potrdil o lastnistvu, ki predstavljajo finan¢ne instrumente, pa je to izdajatelj predstavljenega finan¢nega
instrumenta;

22. ,energetski proizvod na debelo® pomeni energetski proizvod na debelo, kot je opredeljen v tocki 4 ¢lena 2 Uredbe
(EU) §t. 1227/2011;

(") Uredba Komisije (ES) $t. 1287/2006 z dne 10. avgusta 2006 o izvajanju Direktive 2004/39/ES Evropskega parlamenta in Sveta v
zvezi z obveznostmi vodenja evidenc za investicijske druzbe, poroc¢anjem o transakcijah, trzno preglednostjo, sprejemanjem finan¢nih
instrumentov v trgovanje in pojmi, opredeljenimi v navedeni direktivi (UL L 241, 2.9.2006, str. 1).

(%) Direktiva 2012/30/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25. oktobra 2012 o uskladitvi za3¢itnih ukrepov za varovanje interesov
druzbenikov in tretjih oseb, ki jih drzave clanice zahtevajo od gospodarskih druzb v pomenu drugega odstavka clena 54 Pogodbe o
delovanju Evropske unije glede ustanavljanja delniskih druzb ter ohranjanja in spreminjanja njihovega kapitala, zato da se oblikujejo
zascitni ukrepi z enakim uc¢inkom v vsej Skupnosti (UL L 315, 14.11.2012, str. 74).
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23. ,nacionalni regulativni organ“ pomeni nacionalni regulativni organ, kot je opredeljen v tocki 10 ¢lena 2 Uredbe (EU)
§t. 1227/2011;

24. ,izvedeni finan¢ni instrumenti na blago“ pomeni izvedene finan¢ne instrumente na blago, kot so opredeljeni v tocki
30 ¢lena 2(1) Uredbe (EU) §t. 600/2014 Evropskega parlamenta in Sveta (1);

25. ,oseba, ki opravlja poslovodne naloge” pomeni osebo pri izdajatelju, udelezenca na trgu s pravicami do emisije ali
drugi subjekt iz ¢lena 19(10), ki je:

(a) ¢lan upravnega, poslovodnega ali nadzornega organa tega subjekta;

(b) izvrini ¢lan, ki ni ¢lan organov iz tocke (a) in ki ima redni dostop do notranjih informacij, neposredno ali
posredno povezanih s tem subjektom, in pristojnost za sprejemanje poslovodnih odlocitev, ki vplivajo na
prihodnji razvoj in poslovne moZnosti tega izdajatelja;

26. ,oseba, ki je tesno povezana“ pomeni:
(a) zakonca ali partnerja, ki po nacionalnem pravu Steje kot enakovreden zakoncu;
(b) vzdrzevane otroke v skladu z nacionalnim pravom;
(c) sorodnika, ki je na dan zadevnega posla vsaj eno leto Zivel v istem gospodinjstvu, ali

(d) pravno osebo, skrbnika ali osebno druzbo, katere poslovodne naloge opravlja oseba, ki opravlja poslovodne
naloge, ali oseba iz tocke (a), (b) ali (c), ki jo neposredno ali posredno nadzira taka oseba, ki se ustanovi v korist
take osebe, ali katere ekonomski interesi so v bistvu enakovredni tistim, ki jih ima taka oseba;

27. ,zapisi podatkov o prometu“ pomeni zapise podatkov o prometu, kot so opredeljeni v tocki (b) drugega pododstavka
¢lena 2 Direktive 2002/58ES Evropskega parlamenta in Sveta (?);

28. ,oseba, ki se v okviru svojega poklica dogovarja za posle ali jih izvaja,“ pomeni osebo, ki v okviru svojega poklica
sprejema in posreduje narocila ali izvaja posle s finanénimi instrumenti;

29. ,referenéno merilo“ pomeni kateri koli indeks ali podatek, ki je na voljo javnosti ali je objavljen in ki se ob¢asno ali
redno dolo¢i z uporabo formule ali na podlagi: vrednosti enega ali ve¢ osnovnih sredstev ali cen, vkljuéno z
ocenjenimi cenami, dejanskimi ali ocenjenimi obrestnimi merami ali drugimi vrednostmi, ali podatkov iz ankete,
na podlagi katerega se dolo¢i znesek, placljiv pri finanénem instrumentu, ali vrednost finan¢nega instrumenta;

30. ,vzdrzevalec trga“ pomeni vzdrzevalca trga, kot je opredeljen v tocki 7 ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;

31. ,povecevanje deleza“ pomeni pridobitev vrednostnih papirjev druzbe, ki ne sprozi pravne ali regulativne obveznosti
objave ponudbe za prevzem v zvezi s to druzbo;

32. ,udelezenec na trgu, ki razkriva informacije“ pomeni osebo iz kategorij, dolocenih v tockah (a) do (d) ¢lena 11(1) ali
¢lena 11(2), ki razkriva informacije v okviru sondiranja trga;

() Uredba (EU) t. 600/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. maja 2014 o trgih finan¢nih instrumentov in spremembi
Uredbe (EU) $t. 648/2012 (glej stran 84 tega Uradnega lista).

(%) Direktiva 2002/58/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 12. julija 2002 o obdelavi osebnih podatkov in varstvu zasebnosti na
podrogju elektronskih komunikacij (Direktiva o zasebnosti in elektronskih komunikacijah) (UL L 201, 31.7.2002, str. 37).
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33. ,visokofrekvenéno trgovanje“ pomeni tehniko visokofrekvencnega algoritemskega trgovanja, kot je opredeljena v
tocki (40) ¢lena 4(1) Direktive 2014/65/EU;

34. ,informacije, ki priporocajo ali predlagajo nalozbene strategije pomeni informacije:

(i) ki jih izdela neodvisni analitik, investicijsko podjetje, kreditna institucija, katera koli druga oseba, katere glavna
dejavnost je izdelava nalozbenih priporo¢il, ali fizicna oseba, ki dela zanje v okviru pogodbe o zaposlitvi ali kako
drugace, pri ¢emer te informacije neposredno ali posredno izrazajo doloéen nalozbeni predlog glede financnega
instrumenta ali izdajatelja, ali

(i) ki jih izdelajo osebe, ki niso osebe iz tocke (i), s katerimi se neposredno predlaga dolo¢ena nalozbena odlocitev
glede financ¢nega instrumenta;

35. ,nalozbeno priporocilo“ pomeni informacije, namenjene distribucijskim potem za Sirjenje informacij ali javnosti, s
katerimi se, eksplicitno ali implicitno, priporoca ali predlaga nalozbena strategija glede enega ali ve¢ finan¢nih
instrumentov ali izdajateljev, vklju¢no z vsakim mnenjem o sedanji ali prihodnji vrednosti ali ceni tak3nih instru-
mentov.

2. Za namene ¢lena 5 se uporabljajo naslednje opredelitve pojmov:

(a) ,vrednostni papirji pomeni:

(i) delnice in druge vrednostne papirje, enakovredne delnicam;

(i) obveznice in druge oblike listinjenega dolga ali

(iii) listinjeni dolg, ki je spremenljiv v delnice ali druge vrednostne papirje, enakovredne delnicam, ali zamenljiv zanje;

(b) ,povezani instrumenti“ pomeni naslednje finan¢ne instrumente, vklju¢no s tistimi, ki niso sprejeti v trgovanje ali se z
njimi ne trguje na mestu trgovanja ali za katere ni bil vlozen zahtevek za uvrstitev v trgovanje na mestu trgovanja:

(i) pogodbe ali pravice do vpisa, pridobitve ali odtujitve vrednostnih papirjev;

(ii) izvedeni finan¢ni instrumenti za vrednostne papirje;

(i) kadar so vrednostni papitji spremenljivi in zamenljivi dolzniski instrumenti, vrednostni papirji, v katere je mogoce
te spremenljive in zamenljive dolZniske instrumente spremeniti ali za katere jih je mogoce zamenjati;

(iv) instrumenti, ki jih izda ali zanje jamci izdajatelj ali porok vrednostnih papirjev in katerih trzna cena bo verjetno
bistveno vplivala na ceno vrednostnih papirjev ali obratno;

(v) kadar so vrednostni papirji vrednostni papitji, ki so enakovredni delnicam, delnice, ki jih predstavljajo ti vredno-
stni papirji, in kateri koli drugi vrednostni papirji, enakovredni tem delnicam;

(c) ,vegja distribucija“ pomeni prvo ali nadaljnjo prodajo vrednostnih papirjev, ki je lo¢ena od obi¢ajnega trgovanja tako
glede zneska vrednosti vrednostnih papirjev, ki bodo ponujeni, kot glede na¢ina prodaje, ki bo uporabljen;

(d) ,stabilizacija“ pomeni vsak nakup ali ponudbo za nakup vrednostnih papirjev ali poslovanje s povezanimi instrumenti,
ki so jim enakovredni, ki ga izvede kreditna institucija ali investicijsko podjetje v okviru ve¢je distribucije takih
vrednostnih papirjev izkljuéno z namenom podpreti trzno ceno teh vrednostnih papirjev v vnaprej dolocenem
obdobju zaradi pritiska na prodajo teh vrednostnih papirjev.
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Clen 4
Obvestila in seznam finan¢nih instrumentov

1. Upravljavci reguliranih trgov, investicijska podjetja in upravljavci trga, ki upravljajo MTF ali OTF, pristojni organ
nemudoma obvestijo o vrednosti vsakega finan¢nega instrumenta, za katerega je vloZen zahtevek za uvrstitev v trgovanje
na njihovem mestu trgovanj, ki je uvrscen v trgovanje, ali s katerim se prvi¢ trguje.

Pristojni organ o mestu trgovanja obvestijo tudi, kadar se z instrumentom preneha trgovati ali ni ve¢ uvricen v trgovanje,
razen Ce je datum, ko se z instrumentom preneha trgovati ali ko ta ni ve¢ uvr$¢en v trgovanje, znan in naveden v prvem
obvestilu v skladu s prvim pododstavkom.

V obvestilih iz tega odstavka se navedejo, kakor je ustrezno, imena in identifikatorji zadevnih finan¢nih instrumentov ter
datum in ura zahtevka za njihovo uvrstitev v trgovanje, uvrstitev v trgovanje z njimi ter datum in ura, ko se z njim trguje
prvic.

Upravljavci trga in investicijska podjetja pristojnemu organu mesta trgovanja sporocijo tudi informacije, dolo¢ene v
tretiem pododstavku glede finanénih instrumentov, ki so predmet zahtevka za uvrstitev v trgovanje ali ki so bili uvr§éeni
v trgovanje pred 2. julijem 2014, in so Se uvr$ceni v trgovanje ali se z njimi trguje na navedeni datum.

2. Pristojni organi mesta trgovanja ESMA nemudoma posredujejo obvestila, ki jih prejmejo na podlagi odstavka 1.
ESMA takoj po prejemu ta obvestila objavi na svojem spletnem mestu v obliki seznama. ESMA posodobi seznam takoj,
ko prejme obvestilo od pristojnega organa mesta trgovanja. Seznam ne omejuje podrocja uporabe te uredbe.

3. Seznam vsebuje naslednje informacije:

(a) imena in identifikatorje finan¢nih instrumentov, za katerega je vloZen zahtevek za uvrstitev v trgovanje, ki je uvr§cen
v trgovanje, ali s katerim se prvi¢ trguje na reguliranih trgih, MTF in OTF,

(b) datum in ura zahtevka za njihovo uvrstitev v trgovanje, uvrstitve v trgovanje ali prvega trgovanja;

(c) podatke o mestih trgovanja, kjer se za finan¢ne instrumente poda zahtevek za uvrstitev v trgovanje, so uvrseni v
trgovanje ali se z njimi prvi¢ trguje;

(d) datum in uro, ko se s finan¢nimi instrumenti preneha trgovati ali ko ti niso ve¢ uvriCeni v trgovanje.

4. Da se zagotovi skladna harmonizacija s tem ¢lenom, ESMA razvije osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, s
katerimi doloci:

(a) vsebino uradnih obvestil iz odstavka 1, in

(b) nadin in pogoje za zbiranje, objavo in ohranjanje seznama iz odstavka 3.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo, da v skladu s ¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) $t. 1095/2010 Evropskega parlamenta in

Sveta (') sprejme regulativne tehni¢ne standarde iz prvega pododstavka.

(") Uredba (EU) t. 1095/2010 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. novembra 2010 o ustanovitvi Evropskega nadzornega organa
(Evropski organ za vrednostne papirje in trge) in o spremembi Sklepa 3t. 716/2009/ES ter razveljavitvi Sklepa Komisije 2009/77ES
(UL L 331, 15.12.2010, str. 84).
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5. Da se zagotovijo enotni pogoji uporabe tega ¢lena, ESMA razvije osnutek izvedbenih tehni¢nih standardov, s
katerimi dolo¢i ¢as, obliko in predlogo za predlozitev uradnih obvestil iz odstavkov 1 in 2.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo, da v skladu s ¢lenom 15 Uredbe (EU) $t. 1095/2010 sprejme izvedbene tehnic¢ne
standarde iz prvega pododstavka.

Clen 5
Izvzetje programov ponovnega odkupa in stabilizacije

1. Prepovedi iz ¢lenov 14 in 15 te uredbe ne veljajo za trgovanje z lastnimi delnicami v programih ponovnega

odkupa, kadar:

(a) so vse podrobnosti programa razkrite pred zacetkom trgovanja;

(b) se trgovanja prijavijo pristojnemu organu mesta trgovanja v skladu z odstavkom 3 kot del programa ponovnega
odkupa in se pozneje razkrijejo javnosti;

(c) se upostevajo ustrezne omejitve glede cene in obsega, ter

(d) poteka v skladu s cilji iz odstavku 2 in pogoji, doloenimi v tem ¢lenu in v regulativnih tehni¢nih standardih iz
odstavka 6.

2. Da se lahko uveljavi izvzetje iz odstavka 1 ima program ponovnega odkupa za edini cilj:

(a) zmanjsanje kapitala izdajatelja;

(b) izpolnitev obveznosti, ki izhajajo iz dolzniskih finan¢nih instrumentov, ki so zamenljivi za lastniske instrumente, ali

(c) izpolnitev obveznosti, ki izhajajo iz opcijskih programov moZznosti ugodnega nakupa delnic za zaposlene ali ¢lane
upravnih, poslovodnih ali nazornih organov izdajatelja ali povezane druzbe ali drugih dodelitev delnic tem osebam.

3. Da bi lahko uveljavil izvzetje iz odstavka 1, ima izdajatelj vzpostavljene mehanizme, ki zagotavljajo, da izpolnjuje
obveznosti porocanja pristojnemu organu mesta trgovanja, na katerem so bile delnice sprejete v trgovanje ali se z njimi
trguje. Ti mehanizmi zabeleZijo vsak posel v zvezi s programom ponovnega odkupa, vkljuéno z informacijami iz ¢lena
25(1) in (2), ter ¢lena 26(1), (2) in (3) Uredbe (EU) st. 600/2014.

4. Prepovedi iz ¢lenov 14 in 15 te uredbe ne veljajo za trgovanje z vrednostnimi papirji ali povezanimi instrumenti za
stabilizacijo vrednostnih papirjev, kadar:

(a) se stabilizacija izvaja omejeno obdobje;

(b) so razkrite ustrezne informacije o stabilizaciji, ki se sporocijo pristojnemu organu mesta trgovanja v skladu z
odstavkom 5;

(c) se upostevajo ustrezne omejitve glede cene, in

(d) taksno trgovanje izpolnjuje pogoje za stabilizacijo, dolo¢ene v regulativnih tehni¢nih standardih iz odstavka 6.
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5. Brez poseganja v ¢len 23(1) izdajatelji, ponudniki ali subjekti, ki uvajajo stabilizacijo, naj delujejo v imenu teh oseb
ali ne, obvestiti pristojni organ mesta trgovanja o podrobnostih vseh stabilizacijskih poslov najpozneje do konca sedmega
trgovalnega dne po datumu izvedbe teh poslov.

6. Da se zagotovi skladna harmonizacija s tem ¢lenom, ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov za
dolocitev pogojev, ki jih morajo izpolnjevati programi ponovnega odkupa in ukrepi za stabilizacijo iz odstavkov 1 in 4,
vkljuéno s pogoji za trgovanje, omejitvami Casa in obsega, obveznostmi razkritja in porocanja ter cenovnimi pogoji.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) 3t. 1095/2010.

Clen 6

Izvzetje dejavnosti na podro¢jih monetarne politike in politike upravljanja javnega dolga ter dejavnosti na
podrocju podnebne politike

1. Ta uredba se ne uporablja za posle, narocila ali ravnanja, ki jih pri vodenju monetarne politike, politike deviznega
tecaja ali politike upravljanja javnega dolga izvajajo:

(a) drzava clanica;
(b) ¢lani ESCB;

(c) ministrstvo, agencija ali pravna oseba s posebnim namenom listinjenja ene ali ve¢ drzav ¢lanic ali katera koli oseba, ki
deluje v njihovem imenu;

(d) v primeru drzave clanice, ki je zvezna drzava, pa ¢lanica, ki sestavlja zvezo.

2. Tauredba se ne uporablja za posle, narocila ali ravnanja, ki jih izvaja Komisija ali drugi uradno imenovani organ ali
oseba, ki deluje v njegovem imenu, pri vodenju politike upravljanja javnega dolga.

Ta uredba se ne uporablja za take posle, narocila ali ravnanja, ki jih izvaja:
(@) Unija;

(b) pravna oseba s posebnim namenom listinjenja ene ali ve¢ drzav ¢lanic;
(c) Evropska investicijska banka;

(d) evropski instrument za finan¢no stabilnost,

() Evropski mehanizem za stabilnost;

(f) mednarodna financna institucija, ki sta jo ustanovili dve ali ve¢ drzav ¢lanic ter katere cilj je aktivirati financna
sredstva in zagotoviti finan¢no pomo¢ svojim ¢lanicam, ki se soocajo z velikimi finan¢nimi tezavami ali ji te grozijo.

3. Ta uredba se ne uporablja za dejavnosti drzave ¢lanice, Komisije ali katerega koli drugega uradno imenovanega
organa ali katere koli osebe, ki deluje v njihovem imenu, ki se nana$ajo na pravice do emisije in se izvajajo v okviru
podnebne politike Unije v skladu z Direktivo 2003/87/ES.
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4. Ta uredba se ne uporablja za dejavnosti, ki jih drzava clanica, Komisija ali drugi uradno imenovani organ ali oseba,
ki deluje v njihovem imenu, opravljajo pri vodenju skupne kmetijske ali ribiske politike Unije v skladu s sprejetimi akti ali
mednarodnimi sporazumi, sklenjenimi v skladu s PDEU.

5. Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 35 v zvezi z razsiritvijo
seznama iz odstavka 1 na nekatere javne organe in centralne banke tretjih drzav.

Komisija v ta namen do 3. januarja 2016 pripravi in Evropskemu parlamentu in Svetu predstavi porocilo, v katerem
oceni mednarodno obravnavo javnih organov, ki so zadolZeni za upravljanje javnega dolga ali pri tem posredujejo, in
centralnih bank tretjih drzav.

Porocilo vsebuje primerjalno analizo obravnavanja teh organov in centralnih bank znotraj pravnega okvira tretjih drzav in
standarde za obvladovanje tveganj, ki se uporabljajo za posle, ki jih ti organi in centralne banke opravljajo v teh drzavah.
Ce se v porocilu ugotovi, predvsem kar zadeva primetjalno analizo, da je treba centralne banke teh tretjih drzav pri
obveznostih porocanja in prepovedi iz te uredbe oprostiti monetarnih obveznosti, Komisija razsiri izvzetje iz odstavka 1
tudi na centralne banke teh tretjih drzav.

6.  Na Komisijo se prenese pooblastilo tudi za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 35 v zvezi z razsiritvijo
izvzetja iz odstavka 3 na nekatere pooblascene javne organe tretjih drzav, ki so z Unijo sklenile sporazum na podlagi
¢lena 25 Direktive 2003/87|ES.

7. Ta clen se ne uporablja za osebe, ki delajo za subjekte iz tega ¢lena na podlagi pogodbe o zaposlitvi ali drugace,
kadar neposredno ali posredno izvajajo posle ali narocila ali ravnajo za svoj racun.

POGLAVJE 2

NOTRANJE INFORMACIJE, TRGOVANJE Z NOTRANJIMI INFORMACIJAMI, NJJHOVO PROTIPRAVNO RAZKRITJE IN
TRZNA MANIPULACIJA

Clen 7
Notranje informacije

1.V tej uredbi notranje informacije zajemajo naslednje vrste informacij:

(a) informacije z natan¢no dolocenimi lastnostmi, ki niso javne in se posredno ali neposredno nanasajo na enega ali ve¢
izdajateljev ali na enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov ter ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene
teh finan¢nih instrumentov ali na ceno z njimi povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov;

(b) v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago, informacije z natan¢no dolo¢enimi lastnostmi, ki niso javne in
se posredno ali neposredno nanasajo na enega ali ve¢ taksnih izvedenih finan¢nih instrumentov ali neposredno na
povezano blagovno promptno pogodbo ter ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene taksnih
izvedenih finan¢nih instrumentov ali povezanih blagovnih promptnih pogodb, in ¢e se za te informacije razumno
pricakuje, da se bodo razkrile, ali jih je treba razkriti v skladu s pravnimi ali regulativnimi dolo¢bami na ravni Unije
ali na nacionalni ravni, pravili trga, pogodbami, prakso ali obi¢aji na ustreznih trgih izvedenih finan¢nih instrumentov
na blago ali promptnih trgih;

(c) v zvezi s pravicami do emisije ali finanénih produktov na drazbi na podlagi teh pravic, informacije z natanéno
dolocenimi lastnostmi, ki niso javne in se posredno ali neposredno nanasajo na enega ali ve¢ taksnih instrumentov ter
ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene tak$nih finan¢nih instrumentov ali cene povezanih
izvedenih finan¢nih instrumentov;
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(d) v primeru oseb, zadolZenih za izvrSitev narocil, ki se nanasajo na financne instrumente, tudi informacije z natan¢no
dolocenimi lastnostmi, ki jih je posredovala stranka, ki so povezane z odprtimi narocili stranke v zvezi s finanénimi
instrumenti in se neposredno ali posredno nanaSajo na enega ali ve¢ izdajateljev ali na enega ali ve¢ finanénih
instrumentov ter ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene teh finan¢nih instrumentov, cene
povezanih blagovnih promptnih pogodb in cene povezanih izvedenih finanénih instrumentov;

2. Za namene odstavka 1 se Steje, da imajo informacije natancéno dolocene lastnosti, ¢e navajajo okolis¢ine, ki Ze
obstajajo ali se jih lahko razumno pri¢akuje v prihodnosti, ali dogodek, ki je Ze nastopil ali lahko razumno pricakuje, da
bo nastopil, in kadar so dovolj natan¢ne, da omogocijo oblikovanje zakljuckov o moznem vplivu teh okolis¢in ali
dogodka na cene finanénih instrumentov ali povezanih izvedenih finanénih instrumentov, povezanih blagovnih promp-
tnih pogodb ali finan¢nih produktov na drazbi na podlagi pravic do emisije. V zvezi s tem se pri podaljSanem postopku,
ki naj bi povzrocil ali povzro¢i posebno okolis¢ino ali dogodek, kot natan¢na informacija lahko $teje ta prihodnja
okolis¢ina ali dogodek ter tudi vmesna faza tega postopka, ki je povezana z ustvarjanjem teh prihodnjih okolis¢in ali
dogodka ali ju povzrodi.

3. Vmesna faza v podaljsanem postopku lahko Steje za notranjo informacijo, ¢e sama po sebi izpolnjuje merila za
notranje informacije iz tega clena.

4. Za namene odstavka 1 informacije, ki bi, ¢e bi postale javne, verjetno znatno vplivale na cene finan¢nih instru-
mentov, izvedenih finan¢nih instrumentov, povezanih blagovnih promptnih pogodb ali finan¢nih produktov na drazbi na
podlagi pravic do emisije, pomenijo informacije, ki bi jih razumni vlagatelj verjetno uporabil kot del podlage za svoje
nalozbene odlocitve.

Pri udelezencih na trgu s pravicami do emisije, katerih skupne emisije ali nazivna vhodna toplotna mo¢ je enaka
dolocenemu pragu ali niZja v skladu z drugim pododstavkom c¢lena 17(2), se za informacije o njihovem fizi¢nem
delovanju Steje, da ne vplivajo znatno na ceno pravic do emisije, financne produkte na drazbi na podlagi teh pravic,
ali izvedenih finan¢nih instrumentov.

5. ESMA izda smernice, da se dolo¢i neizérpen okvirni seznam informacij, za katere se razumno pricakuje, da se bodo
razkrile, ali katere je treba razkriti v skladu s pravnimi ali regulativnimi dolo¢bami v pravu Unije ali nacionalnem pravu,
pravili trga, pogodbo, prakso ali obicaji na ustreznih trgih izvedenih finan¢nih instrumentov na blago ali promptnih trgih
iz tocke (b) odstavka 1. ESMA ustrezno upoSteva posebnosti teh trgov.

Clen 8
Trgovanje z notranjimi informacijami

1. Za namene te uredbe pride do trgovanja z notranjimi informacijami, kadar oseba, ki ima notranje informacije, na
podlagi teh informacij neposredno ali posredno za svoj racun ali za racun tretje osebe pridobi ali odtuji finan¢ne
instrumente, na katere se te informacije nanasajo. Za trgovanje z notranjimi informacijami se $teje tudi uporaba notranjih
informacij pri preklicu ali spremembi narocila v zvezi s finanénim instrumentom, na katerega se informacije nanasajo, ¢e
je bilo naroéilo oddano, preden je zadevna oseba imela notranje informacije. Kar zadeva drazbe pravic do emisije ali
drugih finan¢nih produktov na drazbi na podlagi teh pravic, pri emer se te drazbe izvajajo v skladu z Uredbo (EU)
§t. 1031/2010, uporaba notranjih informacij vkljucuje tudi predlozitev, spremembo ali umik ponudbe osebe za svoj racun
ali za racun tretje osebe.

2. Za namene te uredbe $teje, da oseba drugi osebi priporoca trgovanje z notranjimi informacijami ali napeljuje drugo
osebo, da trguje z notranjimi informacijami, kadar ima ta oseba notranje informacije in:

(a) na podlagi teh informacij drugi osebi priporoca pridobitev ali odtujitev finan¢nih instrumentov, na katere se te
informacije nanasajo, ali napeljuje to osebo, da opravi tako pridobitev ali odtujitev, ali

(b) na podlagi teh informacij drugi osebi priporoca preklic ali spremembo narocila v zvezi s finan¢nim instrumentom, na
katerega se te informacije nanasajo, ali napeljuje to osebo, da opravi tak preklic ali spremembo.
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3. Uporaba priporodil ali napeljevanja iz odstavka 2 pomeni trgovanje z notranjimi informacijami v smislu tega ¢lena,
kadar oseba, ki uporabi ta priporocila ali napeljevanje, ve ali bi morala vedeti, da to temelji na notranjih informacijah.

4. Ta clen se uporablja za vsako osebo, ki ima notranje informacije, ker ta oseba:

(a) je ¢lanica upravnega, poslovodnega ali nadzornega organa izdajatelja ali udelezenca na trgu s pravicami do emisije;

(b) ima delez v kapitalu izdajatelja ali kapitalu udelezenca na trgu s pravicami do emisije;

(c) ima dostop do informacij pri opravljanju redne sluzbe, poklica ali dolZnosti, ali

(d) je vpletena v kriminalne dejavnosti.

Ta ¢len se uporablja tudi za vsako osebo, ki je pridobila notranje informacije v okoli$¢inah, ki niso navedene v prvem
pododstavku, kadar te osebe vedo ali bi morale vedeti, da so to notranje informacije.

5. Kadar je oseba pravna oseba, se ta ¢len v skladu z nacionalnim pravom uporablja tudi za fizicne osebe, ki sodelujejo
pri odlocanju o pridobitvi, odtujitvi, preklicu ali spremembi narocila za raun zadevne pravne osebe.

Clen 9
Zakonito ravnanje

1. Za namene ¢lenov 8 in 14 dejstvo, da pravna oseba ima ali je imela notranje informacije, samo po sebi ne $teje, da
je ta oseba uporabila te informacije ali je trgovala z notranjimi informacijami na podlagi pridobitve ali odtujitve, kadar ta
pravna oseba:

(a) je vzpostavila, izvajala in ohranjala ustrezno in ucinkovito notranjo ureditev in postopke, ki u¢inkovito zagotavljajo,
da tako fizi¢na oseba, ki je v svojem imenu sprejela odlocitev o pridobitvi ali odtujitvi finan¢nega instrumenta, na
katerega se informacije nanasajo, kot tudi druga fizi¢na oseba, ki je morda vplivala na to odlocitev, ni imela notranjih
informacij, in

(b) ni spodbujala, pozvala, napeljala ali kako drugace vplivala na fizi¢no osebo, ki je v imenu pravne osebe pridobila ali
odtujila finan¢ne instrumente, na katere se informacije nanasajo.

2. Za namene ¢lenov 8 in 14 dejstvo, da pravna oseba ima notranje informacije, samo po sebi ne Steje, da je uporabila
te informacije in da je torej trgovala z notranjimi informacijami na podlagi pridobitve ali odtujitve, kadar je ta oseba:

(a) za finan¢ni instrument, na katerega se te informacije nanasajo, vzdrzevalec trga ali oseba, pooblas¢ena, da nastopa kot
nasprotna stranka, in je pridobitev ali odtujitev finan¢nega instrumenta, na katerega se te informacije nanasajo,
opravljena zakonito v okviru obifajnega opravljanja funkcije vzdrZevalca trga ali nasprotne stranke za ta finan¢ni
instrument, ali

(b) pooblascena za izvrSevanje narocil za tretje stranke in je pridobitev ali odtujitev finan¢nih instrumentov, na katere se
naroc¢ilo nanasa, opravljena zakonito med opravljanjem obicajnih sluzbenih nalog, poklica ali dolznosti te osebe.
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3. Za namene Clenov 8 in 14 dejstvo, da ima oseba notranje informacije, samo po sebi ne Steje, da je uporabila te
informacije in da je torej trgovala z notranjimi informacijami na podlagi pridobitve ali odtujitve, kadar ta oseba izvrsi
posel za pridobitev ali odtujitev finan¢nih instrumentov in je ta posel izvrSen v okviru izpolnjevanja obveznosti, ki je v
dobri veri zapadla, in ne z namenom izogibanja prepovedi trgovanja z notranjimi informacijami in:

(a) ta obveznost izhaja iz narocila, ki je bilo oddano, ali dogovora, ki je bil sklenjen, preden je zadevna oseba imela
notranje informacije, ali

(b) je njen namen izpolnjevanje pravne ali regulativne obveznosti, ki je nastala, preden je zadevna oseba imela notranje
informacije.

4. Za namene ¢lenov 8 in 14 dejstvo, da ima oseba notranje informacije, samo po sebi ne 3teje, da je uporabila
notranje informacije in da je torej trgovala z notranjimi informacijami, kadar je taka oseba pridobila te notranje
informacije pri izvedbi javnega prevzema ali zdruZitve z gospodarsko druzbo in te notranje informacije uporabi samo
za namen izvedbe javnega prevzema ali zdruzitve, e je bila notranja informacija v trenutku, ko je bila zdruzitev odobrena
ali ko so delnicarji sprejeli ponudbo druzbe, javno objavljena ali ni bila ve¢ notranja informacija.

Ta odstavek se ne uporablja za povecevanje delezev.

5. Za namene ¢lenov 8 in 14 dejstvo, da oseba uporabi svoje znanje, da se odlo¢i za pridobitev ali odtujitev finan¢nih
instrumentov pri njihovi pridobitvi ali odtujitvi, samo po sebi ne pomeni, da je uporabila notranje informacije.

6. Ne glede na odstavke 1 do 5 tega clena se lahko Se vedno Steje, da je prislo do krsitve prepovedi trgovanja z
notranjimi informacijami iz ¢lena 14, Ce je pristojni organ ugotovil, da je za zadevna narocila za trgovanje, posle ali
ravnanja obstajal nezakonit razlog.

Clen 10
Protipravno razkritje notranjih informacij

1. Za namene te uredbe do protipravnega razkritja notranjih informacij pride, kadar ima oseba notranje informacije in
te informacije razkrije kateri koli drugi osebi, razen kadar je razkritje del obicajnega opravljanja sluzbenih nalog, poklica
ali dolznosti.

Ta odstavek se uporablja za katero koli fizicno ali pravno osebo v primerih ali okoli§¢inah iz clena 8(4).

2. Za namene te uredbe uporaba ali posredovanje pozivov ali napeljevanj iz ¢lena 8(2) pomeni protipravno razkritje
notranjih informacij, kadar oseba, ki razkrije poziv ali napeljevanje, ve ali bi morala vedeti, da ta temelji na notranjih
informacijah.

Clen 11
Sondiranje trga

1. Sondiranje trga zajema posredovanje informacij, pred naznanitvijo posla, da bi se ugotovilo zanimanje potencialnih
vlagateljev za morebitni posel in pogoje, povezane z njim, kot sta njegov mozen obseg ali cena, enemu ali ve¢
potencialnim vlagateljem s strani:

(a) izdajatelja;

(b) nadaljnjega prodajalca finan¢nega instrumenta v taki koli¢ini ali vrednosti, da se posel razlikuje od obicajnega
trgovanja in vklju¢uje nadin prodaje, ki temelji na predhodni oceni morebitnega zanimanja potencialnih vlagateljev;
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() udeleZenca na trgu s pravicami do emisije, ali

(d) tretje osebe, ki nastopa v imenu ali za ra¢un osebe iz tocke (a), (b) ali (c).

2. Brez poseganja v ¢len 23(3) se razkritje notranjih informacij s strani osebe, ki namerava predloziti ponudbo za
prevzem za vrednostne papirje druzbe ali zdruzitev z druzbo, osebam, upravi¢enim do vrednostnih papirjev, prav tako
Steje za sondiranje trga, Ce:

(a) so informacije potrebne za to, da lahko osebe, upravi¢ene do vrednostnih papirjev, oblikujejo mnenje o tem, ali so
pripravljene svoje vrednostne papirje ponuditi in

(b) je pripravljenost oseb, upravicenih do vrednostnih papirjev, da ponudijo svoje vrednostne papirje, razumno potrebna
za sprejetje odlocitve o predlozitvi ponudbe za prevzem ali zdruzitev.

3. Udelezenec na trgu, ki razkriva informacije, pred izvedbo sondiranja trga natan¢no preudi, ali bo pri tem prislo do
razkritja notranjih informacij. UdeleZenec na trgu, ki razkriva informacije, pisno evidentira svojo ugotovitev in razloge
zanjo. Te evidence na zahtevo predlozi pristojnemu organu. Ta obveznost velja za vsako razkritje informacij posebej ves
¢as trajanja sondiranja trga. UdeleZenec na trgu, ki razkriva informacije, pisne evidence iz tega odstavka redno posodablja.

4. Za namene iz clena 10(1) Steje, da je razkritje notranjih informacij v Casu trajanja sondiranja trga opravljeno v
okviru obicajnega opravljanja dela, poklica ali nalog osebe, kadar udelezenec na trgu, ki razkriva informacije, ravna v
skladu z odstavkoma 3 in 5 tega clena.

5. Za namene odstavka 4 udelezenec na trgu, ki razkriva informacije, pred razkritjem:

(a) pridobi soglasje prejemnika sondiranja trga, da prejme notranje informacije;

(b) obvesti prejemnika sondiranja trga, da teh informacij, neposredno ali posredno, ne sme uporabiti ali jih poskusiti
uporabiti pri pridobitvi ali odtujitvi finan¢nih instrumentov, povezanih s temi informacijami, za svoj racun ali ra¢un
tretjih oseb;

(c) obvesti prejemnika sondiranja trga, da teh informacij ne sme uporabiti ali jih poskusiti uporabiti pri preklicu ali
spremembi Ze oddanega narocila v zvezi s finan¢nimi instrumenti, na katere se informacije nanasajo, in

(d) obvesti prejemnika sondiranja trga, da je s tem, ko se strinja s prejemom informacij, zavezan, da ohrani zaupnost
informacij.

Udelezenec na trgu, ki razkriva informacije, vzpostavi in vodi evidenco vseh informacij, posredovanih prejemniku
sondiranja trga, vklju¢no z informacijami, posredovanimi v skladu s tockami (a) do (d) prvega pododstavka, in o identiteti
potencialnih vlagateljev, ki so jim bile informacije razkrite, med drugim vkljuéno s pravnimi in fiziénimi osebami, ki
delujejo v imenu potencialnega vlagatelja, ter datumu in asu posameznega razkritja. UdeleZzenec na trgu, ki razkriva
informacije, to evidenco na zahtevo posreduje pristojnemu organu.

6.  Kadar informacije, ki so bile razkrite v ¢asu trajanja sondiranja trga v skladu z oceno udeleZenca na trgu, ki razkriva
informacije, prenehajo biti notranje informacije, udeleZenec na trgu, ki razkriva informacije, prejemnika informacij ¢im
prej ustrezno obvesti.
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UdeleZenec na trgu, ki razkriva informacije, vodi evidenco informacij, posredovanih v skladu s tem odstavkom, in jo na
zahtevo posreduje pristojnemu organu.

7. Ne glede na dolocbe tega clena prejemnik sondiranja trga sam zase oceni, ali ima notranje informacije oziroma kdaj
jih ve¢ nima.

8.  Udelezenec na trgu, ki razkriva informacije, hrani evidence iz tega clena vsaj pet let.

9.  Da se zagotovi skladna harmonizacija s tem ¢lenom, ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, s
katerimi dolo¢i ustrezne ureditve, postopke in zahteve glede vodenja evidenc za osebe, ki morajo izpolnjevati zahteve iz
odstavkov 4, 5, 6 in 8.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) 3t. 1095/2010.

10. Da se zagotovijo enotni pogoji uporabe tega ¢lena, ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov, s
katerimi natan¢neje opredeli sisteme in predloge obvestil, ki jih osebe uporabljajo za izpolnjevanje zahtev iz odstavkov 4,
5, 6 in 8 tega clena, zlasti natancno obliko evidenc iz odstavkov 4 do 8 in tehni¢na sredstva za ustrezno sporocanje
informacij iz odstavka 6 prejemniku sondiranja trga.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
¢lenom 15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

11.  ESMA za prejemnike sondiranja trga izda smernice v skladu s ¢lenom 16 uredbe (EU) 3t. 1095/2010 glede:

(a) dejavnikov, ki jih morajo take osebe upostevati, ko v okviru sondiranja trga prejmejo informacije, da bi lahko ocenile,
ali so informacije notranje informacije;

(b) ukrepov, ki jih morajo take osebe sprejeti, ¢e so jim bile razkrite notranje informacije, da bi izpolnile ¢lena 8 in 10 te
uredbe, in

(¢) evidenc, ki jih morajo take osebe voditi, da bi dokazale, da izpolnjujejo ¢lena 8 in 11 te uredbe.
Clen 12
Trzna manipulacija
1. Za namene te uredbe trzna manipulacija zajema naslednje dejavnosti:

(a) sklenitev posla, oddaja narocila za trgovanje ali drugo ravnanje, ki:

(i) daje ali bi lahko dajalo napacne ali zavajajoce signale glede ponudbe finan¢nega instrumenta, povprasevanja po
njem ali njegove cene, ponudbe povezane blagovne promptne pogodbe, povprasevanja po njej ali njene cene, ali
finan¢nega produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije, ali
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(ii) zagotavlja ali bi lahko zagotavljalo nenormalno ali umetno raven cene enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov,
povezane blagovne promptne pogodbe ali financnega produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije;

razen Ce oseba, ki sklene posel, odda naro¢ilo za trgovanje ali se zaveze za kakr$no koli drugo ravnanje, ugotovi, da je
bil tak posel, naroc¢ilo ali ravnanje izveden iz zakonitih razlogov in so skladni s sprejeto trzno prakso, kot je
vzpostavljena v skladu s ¢lenom 13;

Cx

sklenitev posla, oddaja narocila za trgovanje ali druga dejavnost ali ravnanje, ki vpliva ali bi lahko vplivalo na ceno
enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov ali povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega produkta na drazbi na
podlagi pravic do emisije, pri emer se uporabljajo navidezna sredstva ali kakr$na koli druga oblika zavajanja ali
zvijace;

(¢) razsirjanje informacij prek sredstev javnega obves¢anja, vklju¢no z internetom, ali katerih koli drugih sredstev, ki daje
ali bi lahko dajalo napacne ali zavajajoce znake glede ponudbe finan¢nega instrumenta, povprasevanja po njem ali
njegove cene, ponudbe povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega produkta na drazbi na podlagi pravic do
emisije, povpraSevanja po njima ali njuni ceni ali zagotavlja ali bi lahko zagotavljalo nenormalno ali umetno raven
cene enega ali ve¢ finan¢nih instrumentov ali povezane blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega produkta na
drazbi na podlagi pravic do emisije, vkljuéno z razsirjanjem govoric, kadar je oseba, ki jih je razsirjala, vedela ali bi
morala vedeti, da so bile informacije napa¢ne ali zavajajoce;

(d) posredovanje napac¢nih ali zavajajocih informacij ali zagotavljanje napa¢nih ali zavajajo¢ih vhodnih podatkov v zvezi z
referenénim merilom, kadar je oseba, ki jih je posredovala, vedela ali bi morala vedeti, da so bile informacije napacne
ali zavajajoCe, ali katero koli drugo ravnanje, s katerim se manipulira izraun referencnega merila.

2. Za trzno manipulacijo med drugim $tejejo naslednja ravnanja:

(a) ravnanje osebe ali oseb, ki sodelujejo, da bi zagotovile prevladujoci poloZaj nad ponudbo finan¢nega instrumenta ali
povprasevanjem po njem, ponudbo povezanih blagovnih promptnih pogodb ali finanénih produktov na drazbi na
podlagi pravic do emisije, ali povpraSevanjem po njih, ki posredno ali neposredno vpliva ali bi lahko vplivalo na
dolo¢anje nakupnih ali prodajnih cen ali ustvarja ali bi lahko ustvarilo druge nepostene pogoje trgovanja;

(b) nakup ali prodaja finan¢nih instrumentov ob zacetku ali zakljucku trgovanja, katere posledica ali namen je ali bi lahko
bil zavajanje vlagateljev, ki delujejo na podlagi prikazanih cen, vkljuéno z zacetnimi in zakljuénimi cenami;

(¢) posiljanje narocil na mesto trgovanja, vkljuéno z vsakim njihovim preklicem ali spremembo, z uporabo katerega koli
razpolozljivega sredstva trgovanja, vkljuno z elektronskimi sredstvi, kot sta strategiji algoritemskega in visokofre-
kvenc¢nega trgovanja, in ki imajo eno od posledic iz odstavka 1(a) ali (b), prek:

(i) oviranja ali upocasnitve delovanja trgovalnega sistema mesta trgovanja ali verjetnosti, da bo do tega prislo;

(ii) oteZevanja prepoznavanja pristnih naroCil v trgovalnem sistemu mesta trgovanja ali verjetnosti, da bo do tega
prislo, vkljuéno z oddajanjem narodil, ki privedejo do preobremenitve ali destabilizacije knjige narocil, ali

(ili) ustvarjanja ali verjetnosti, da bo prislo do ustvarjanja napacnega ali zavajajoCega signala glede ponudbe ali cene
finan¢nega instrumenta in povpradevanja po njem, zlasti z oddajanjem narocil za zacetek ali utrditev tega trenda;

(d) izkoris¢anje obcasnega ali rednega dostopa do tradicionalnih ali elektronskih sredstev javnega obvescanja za sporo-
¢anje mnenja o finanénem instrumentu, povezani blagovni promptni pogodbi ali finan¢nega produkta na drazbi na
podlagi pravic do emisije (ali posredno o njenem izdajatelju), pri ¢emer so bile predhodno pridobljene pozicije v tem
finan¢nem instrumentu ali povezani blagovni promptni pogodbi ali finan¢nem produktu na drazbi na podlagi pravic
do emisije, na podlagi vpliva izraZenega mnenja na ceno tega instrumenta ali povezane blagovne promptne pogodbe
ali finan¢nega produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije, pa je pozneje nastala korist, javnosti pa hkrati ni bilo
pravilno in ucinkovito razkrito to nasprotje interesov;



12.6.2014 Uradni list Evropske unije L 17331

(¢) nakup ali prodaja pravic do emisije ali z njimi povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov na sekundarnem trgu pred
drazbo, ki se izvaja v skladu z Uredbo (EU) st. 1031/2010, posledica cesar je dolocitev kon¢ne cene finanénih
produktov na drazbi na nenormalni ali umetni ravni ali zavajanje ponudnikov, ki licitirajo na drazbah.

3. Za namene uporabe odstavka 1(a) in (b) ter brez poseganja v ravnanja iz odstavka 2 Priloga I opredeljuje neiz¢rpne
kazalnike v zvezi z uporabo fiktivnih sredstev ali katero koli drugo obliko prevare ali zvijace in neizérpne kazalnike v
zvezi z napacnimi ali zavajajo¢imi signali in zagotavljanjem cene.

4. Kadar je oseba iz tega ¢lena pravna oseba, se ta ¢len v skladu z nacionalnim pravom uporablja tudi za fizi¢ne osebe,
ki sodelujejo pri odlocanju o izvajanju dejavnosti za racun zadevne pravne osebe.

5. Na Komisijo se prenese pooblastilo, da sprejme delegirane akte v skladu s ¢lenom 35, s katerimi podrobneje
opredeli kazalnike iz Priloge I, da se pojasnijo njihovi elementi in uposteva tehni¢ni razvoj na financnih trgih.

Clen 13
Sprejete trine prakse

1. Prepoved iz ¢lena 15 se ne uporabljajo za dejavnosti iz ¢lena 12(1)(a), ¢e oseba, ki sklepa posel, predlozi narocilo za
trgovanje ali kakrno koli drugo ravnanje, ugotovi, da so bili posel, narocilo ali ravnanje izvedeni iz zakonitih razlogov in
so skladni s sprejetimi trznimi praksami, odobrenimi v skladu s tem ¢lenom.

2. Pristojni organ lahko odobri sprejeto trzno prakso, upostevajo¢ naslednja merila:

(a) ali je raven preglednosti trzne prakse glede na trg visoka;

(b) ali trzna praksa zagotavlja visoko raven zai¢ite delovanja trznih sil in ustrezen medsebojni vpliv ponudbe in
povprasevanja;

(¢) ali trzna praksa pozitivno vpliva na likvidnost in ucinkovitost trga;

(d) ali trzna praksa uposteva mehanizme trgovanja zadevnega trga in omogoca udeleZzencem na trgu, da se pravilno in
pravocasno odzovejo na nove trzne razmere, ki so nastale zaradi te prakse;

(e) ali trzna praksa niti neposredno niti posredno ne ogroza celovitosti zadevnih trgov, reguliranih ali ne, za zadevni
finan¢ni instrument v Uniji;

(f) izid preiskav pristojnega organa ali drugega organa o zadevni trzni praksi, zlasti ali so bila z njo krSena pravila ali
predpisi, namenjeni prepre¢evanju zlorabe trga, ali kodeksi ravnanja, ne glede na to, ali zadeva zadevni trg ali
neposredno ali posredno povezane trge v Uniji, in

(¢) strukturne znacilnosti zadevnega trga, med drugim ali je reguliran ali ne, vrste finan¢nih instrumentov, s katerimi se
trguje, in vrste udeleZencev na trgu, med drugim z obsegom udelezbe malih vlagateljev na zadevnem trgu.
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Trzna praksa, ki jo je na dolocenem trgu pristojni organ odobril kot sprejeto trzno prakso, ne $teje kot dopustna na
drugih trgih, razen ¢e organi, pristojni za te trge, odobrijo to prakso na podlagi tega ¢lena.

3. Pristojni organi pred odobritvijo sprejete trzne prakse v skladu z odstavkom 2 obvestijo ESMA in druge pristojne
organe o nameravani odobritvi sprejete trzne prakse ter predlozijo podrobne podatke o oceni, izvedeni v skladu z merili
iz odstavka 2. Tako obvestilo se poda najmanj tri mesece pred nacrtovanim zacetkom veljavnosti sprejete trzne prakse.

4.V dveh mesecih od prejema obvestila ESMA predloZi pristojnemu organu, ki je podal obvestilo, mnenje, v katerem
oceni zdruzljivost posamezne sprejete trzne prakse z odstavkom 2 in regulativnimi tehni¢nimi standardi, sprejetimi v
skladu z odstavkom 7. ESMA preuci tudi, ali odobritev sprejete trzne prakse ne ogroza zaupanja v finan¢ni trg Unije.
ESMA mnenje objavi na svojem spletnem mestu.

5. Kadar pristojni organ odobri sprejeto trzno prakso v nasprotju z mnenjem ESMA, izdanem v skladu z odstavkom 4,
v roku 24 ur od odobritve sprejete trzne prakse na svojem spletnem mestu objavi obvestilo, v katerem v celoti pojasni
razloge za tak$no ravnanje, vkljuéno s tem, zakaj sprejeta trzna praksa ne ogroza zaupanja v trg.

6.  Kadar pristojni organ meni, da je drug pristojni organ odobril sprejeto trzno prakso, ki ne izpolnjuje meril iz
odstavka 2, ESMA v skladu s svojimi pristojnostmi iz ¢lena 19 Uredbe (EU) §t. 1095/2010 zadevnim organom pomaga
doseci dogovor.

Ce zadevni pristojni organi ne dosezejo dogovora, lahko ESMA sprejme odlocitev v skladu s clenom 19(3) Uredbe (EU)
§t. 1095/2010.

7. Za zagotavljanje dosledne harmonizacije s tem ¢lenom ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, v
katerih opredeli merila, postopke in zahteve za odobritev sprejete trzne prakse iz odstavkov 2, 3 in 4 ter zahteve za
ohranitev ali prenehanje prakse ali za spremembo pogojev za njeno odobritev.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s ¢leni
10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.

8.  Pristojni organi redno in vsaj vsaki dve leti pregledajo sprejete trzne prakse, ki so jih vzpostavili, pri ¢emer zlasti
upostevajo pomembne spremembe ustreznega trznega okolja, kot so spremembe pravil trgovanja ali trzne infrastrukture,
da bi se odlocili, ali ohranijo ali prenehajo s prakso ali spremenijo pogoje za njihovo odobritev.

9. ESMA na svojem spletnem mestu objavi seznam sprejetih trznih praks in v katerih drzavah ¢lanicah se uporabljajo.

10.  ESMA spremlja uporabo sprejetih trznih praks in Komisiji predlozi letno porocilo o njihovi uporabi na zadevnih

trgih.

11.  Pristojni organi o vseh sprejetih trznih praksah, ki so jih odobrili pred 2. julijem 2014, obvestijo ESMA v treh
mesecih po zacetku veljavnosti regulativnih tehni¢nih standardov iz odstavka 7.
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Sprejete trzne prakse iz prvega pododstavka tega odstavka se $e naprej uporabljajo v zadevnih drzavah clanicah, dokler
pristojni organ ne sprejme odlo¢itve o nadaljnji uporabi te prakse po pridobitvi mnenja ESMA na podlagi odstavka 4.

Clen 14
Prepoved trgovanja z notranjimi informacijami in protipravnega razkritja notranjih informacij

Oseba ne sme:
(a) trgovati ali poskusati trgovati na podlagi notranjih informacij;

(b) drugi osebi priporocati trgovanje z notranjimi informacijami ali drugo osebo napeljevati k trgovanju z notranjimi
informacijami, ali

(c) protipravno razkrivati notranjih informacij.

Clen 15
Prepoved trzne manipulacije

Oseba ne sme izvajati ali poskusati izvajati trzne manipulacije.

Clen 16
Preprecevanje in odkrivanje zlorabe trga

1. Upravljavci trga in investicijska podjetja, ki upravljajo mesto trgovanja, vzpostavijo in vzdrzujejo ucinkovito uredi-
tev, sisteme in postopke za prepreCevanje in odkrivanje trgovanja z notranjimi informacijami, trzne manipulacije in
poskusov trgovanja z notranjimi informacijami in trZne manipulacije v skladu s ¢lenoma 31 in 54 Direktive 2014/65/EU.

Oseba iz prvega pododstavka nemudoma poroca pristojnemu organu mesta trgovanja o narocilih in poslih, vklju¢no s
kakr$no koli prekinitvijo ali spremembo narocil ali poslov, ki bi lahko pomenili trgovanje z notranjimi informacijami,
trzno manipulacijo ali poskus trgovanja z notranjimi informacijami ali trZne manipulacije.

2. Vsaka oseba, ki se v okviru svojega poklica dogovarja za posle s finanénimi instrumenti ali jih izvaja, vzpostavi in
vzdrzuje ucinkovito ureditev, sisteme in postopke za odkrivanje sumljivih narocil in poslov ter porocanje o njih. Kadar
taka oseba upraviceno sumi, da bi lahko oddano narocilo ali izveden posel s katerim koli finan¢nim instrumentom na
mestu trgovanja ali izven njega pomenil trgovanje z notranjimi informacijami, trzno manipulacijo ali poskus trgovanja z
notranjimi informacijami ali trZzne manipulacije, o tem takoj obvesti pristojni organ iz odstavka 3.

3. Brez poseganja v ¢len 22 osebe, ki se poklicno ukvarjajo s posli ali jih izvajajo, ravnajo v skladu s pravili obvescanja
drzave ¢lanice, v kateri so registrirane ali imajo svoj sedez, ali v primeru podruZnice, s pravili drzave ¢lanice, v kateri je
podruznica. Prijave se naslovijo na pristojni organ te drzave ¢lanice.

4. Pristojni organi iz odstavka 3, ki prejmejo obvestilo o sumljivih naro¢ilih in poslih, tako informacijo takoj posre-
dujejo pristojnim organom zadevnih mest trgovanja.

5. Za zagotovitev skladne harmonizacije s tem ¢lenom, ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, da
se dolocijo:

(a) ustrezna ureditev, sistemi in postopki, v okviru katerih osebe izpolnjujejo zahteve iz odstavkov 1 in 2, in
(b) predloge uradnega obvestila, ki jih osebe uporabljajo za izpolnjevanje zahtev iz odstavkov 1 in 2.
ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2016.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s ¢leni
10 do 14 Uredbe (EU) §t. 1095/2010.
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POGLAVJE 3
ZAHTEVE GLEDE RAZKRITJA

Clen 17
Razkritje notranjih informacij javnosti

1. Izdajatelj notranje informacije, ki ga neposredno zadevajo, ¢im prej sporoci javnosti.

Izdajatelj zagotovi, da se notranje informacije objavijo na nacin, ki javnosti omogoca hiter dostop ter popolno, pravilno in
pravocasno oceno informacij, ter v uradno dolodenem mehanizmu iz clena 21 Direktive 2004/109/ES Evropskega
parlamenta in Sveta ('), kadar je to primerno. Izdajatelj razkritja notranjih informacij javnosti ne sme zdruziti s trzenjem
svojih dejavnosti. Izdajatelj na svojem spletnem mestu objavi in vsaj pet let posodablja vse notranje informacije, ki jih
mora razkriti javnosti.

Ta ¢len se uporablja za izdajatelje, ki so zahtevali ali odobrili uvrstitev svojih finan¢nih instrumentov v trgovanje na
reguliranem trgu v drzavi ¢lanici ali, v primeru instrumentov, s katerimi se trguje samo v MTF ali OTF, za izdajatelje, ki so
odobrili trgovanje s svojimi finan¢nimi instrumenti v MTF ali OTF ali ki so zahtevali uvrstitev svojih finanénih instru-
mentov v trgovanje v MTF v drzavi ¢lanici.

2. Udelezenec na trgu s pravicami do emisije javno, u¢inkovito in pravocasno razkrije notranje informacije o pravicah
do emisije, ki jih ima v zvezi s svojimi dejavnostmi, vklju¢no z letalskimi dejavnostmi, kot so opredeljene v Prilogi I k
Direktivi 2003/87/ES, ali napravami v smislu ¢lena 3(e) navedene direktive, ki jih ima zadevni udeleZenec, njegovo
mati¢no podjetje ali povezano podjetje v lasti, jih nadzoruje ali za delovanje katerih je v celoti ali delno odgovorno.
V primeru naprav tak$no razkritje vkljucuje pomembne informacije o zmogljivosti in uporabi naprav, vklju¢no z
nacrtovano ali nenacrtovano nerazpolozljivostjo taksnih naprav.

Prvi pododstavek se ne uporablja za udeleZenca na trgu s pravicami do emisije, kadar emisije iz naprav ali letalskih
dejavnosti, ki jih ima v lasti, jih nadzoruje ali je zanje odgovoren, v predhodnem letu niso presegle najniZjega praga
ekvivalenta ogljikovega dioksida in med izvajanjem dejavnosti izgorevanja nazivna vhodna toplotna mo¢ ni presegla
najnizjega praga.

Na Komisijo se prenese pooblastilo, da sprejme delegirane akte v skladu s ¢lenom 35, s katerimi dolo¢i najnizji prag
ekvivalenta ogljikovega dioksida in najniZji prag nazivne vhodne toplotne moc¢i za namene uporabe izvzetja iz drugega
pododstavka tega odstavka.

3. Na Komisijo se prenese pooblastilo, da v skladu s ¢lenom 35, sprejme ukrepe, s katerimi doloéi pristojni organ za
obvescanja iz odstavkov 4 in 5 tega clena.

4. Izdajatelj ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije lahko na lastno odgovornost odlozi razkritje notranjih
informacij javnosti, ¢e so izpolnjeni vsi naslednji pogoji:

(a) takojsnje razkritje bi najverjetneje ogrozilo upravicene interese izdajatelja ali udeleZzenca na trgu s pravicami do
emisije;

(") Direktiva 2004/109/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. decembra 2004 o uskladitvi zahtev v zvezi s preglednostjo
informacij o izdajateljih, katerih vrednostni papirji so sprejeti v trgovanje na reguliranem trgu, in o spremembah Direktive
2001/34/ES (UL L 390, 31.12.2004, str. 38).
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(b) odlozitev razkritja verjetno ne bi zavajala javnosti;
(c) izdajatelj ali udeleZenec na trgu s pravicami do emisije lahko zagotovi zaupnost teh informacij.

V primeru podaljSanega postopka, ki se odvija v fazah in je namenjen, da ustvari doloc¢ene okolid¢ine ali dolocen dogodek
oziroma je to njegov rezultat, lahko izdajatelj ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije na lastno odgovornost odlozi
razkritje notranjih informacij javnosti v zvezi s tem postopkom, pri ¢emer veljajo tocke (a), (b) in (c) prvega pododstavka.

Kadar izdajatelj ali udeleZenec na trgu s pravicami do emisije odloZi razkritje notranjih informacij na podlagi tega
odstavka, o tem obvesti pristojni organ, dolocenega v skladu z odstavkom 3, takoj po njihovem razkritju javnosti in
poda pisno obrazlozitev, kako so bili pogoji, doloceni v tem odstavku, izpolnjeni. Drzave ¢lanice lahko dolo¢ijo, da se
tako obrazlozZitev predlozi samo na zahtevo pristojnega organa, dolocenega v skladu z odstavkom 3.

5. Da se ohrani stabilnost financnega sistema, lahko izdajatelj, ki je kreditna institucija ali druga finan¢na institucija, na
lastno odgovornost odlozi razkritje notranjih informacij javnosti, vklju¢no z informacijami, ki so povezane z zacasnimi
likvidnostnimi tezavami, ter zlasti s potrebo po prejetju zacasne likvidnostne pomoci od centralne banke ali posojiloda-
jalca v skrajni sili, ¢e so izpolnjeni vsi naslednji pogoji:

(a) razkritje notranjih informacij pomeni tveganje, da bi bila ogroZena financna stabilnost izdajatelja in finan¢nega
sistema;

(b) odlozitev razkritja je v javnem interesu;
(c) mogoce je zagotoviti zaupnost teh informacij ter

(d) pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 3, je pristal na odloZitev na podlagi izpolnitve pogojev iz tock (a), (b)
in (c).

6.  Za namene tock (a) do (d) odstavka 5, izdajatelj o svoji nameri za odloZitev razkritja notranjih informacij obvesti
pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 3, in predlozi dokaze, da so pogoji iz tock (a), (b) in (c) odstavka 5
izpolnjeni. Pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 3, se po potrebi posvetuje z nacionalno centralno banko ali
makrobonitetnim organom, kadar sta ustanovljena, ali alternativno z naslednjimi organi:

(a) kadar je izdajatelj kreditna institucija ali investicijsko podjetje, z organom, dolo¢enim v skladu s ¢lenom 133(1)
Direktive 2013/36/EU Evropskega parlamenta in Sveta (1);

(b) v primerih, ki niso primeri iz tocke (a), s katerim koli drugim nacionalnim organom, odgovornim za nadzor nad
izdajateljem.

Pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 3, zagotovi, da se razkritje notranjih informacij odlozi le za obdobje, ki je
potrebno v okviru javnega interesa. Pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 3, vsaj enkrat tedensko oceni, ali so
pogoji iz tock (a), (b) in (c) odstavka 5 $e vedno izpolnjeni.

Ce pristojni organ, dolocen v skladu z odstavkom 3, ne pristane na odloZitev razkritja notranjih informacij, izdajatelj
notranje informacije nemudoma razkrije.

Ta odstavek se uporablja v primerih, ko se izdajatelj ne odlo¢i, da bo odlozil razkritja notranjih informacij v skladu z
odstavkom 4.

(") Direktiva 2013/36/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o dostopu do dejavnosti kreditnih institucij in
bonitetnem nadzoru kreditnih institucij in investicijskih podjetij, spremembi Direktive 2002/87/ES in razveljavitvi direktiv
2006/48/ES in 2006/49/ES (UL L 176, 27.6.2013, str. 338).
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Sklicevanje v tem odstavku na pristojni organ, dolo¢en v skladu z odstavkom 3, ne posega v moZznost pristojnega organa,
da opravlja naloge na kateri koli od nacinov iz ¢lena 23(1).

7. Kadar je bilo razkritje notranjih informacij odlozeno v skladu z odstavkom 4 ali 5 in zaupnost teh notranjih
informacij ni ve¢ zagotovljena, izdajatelj ali udeleZenec na trgu s pravicami do emisije javnosti ¢im prej razkrije te
notranje informacije.

Ta odstavek zajema primere, ko se govorice izrecno nanasajo na notranje informacije, razkritje katerih je bilo odlozeno v
skladu z odstavkom 4 ali 5, kadar so te govorice dovolj to¢ne, da je razvidno, da zaupnost teh informacij ni ve¢
zagotovljena.

8.  Kadar izdajatelj ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije ali oseba, ki deluje v njunem imenu ali za njun racun,
pri obicajnem opravljanju sluzbenih nalog, poklica ali dolZnosti iz ¢lena 10(1), tretji osebi razkrije kakr$ne koli notranje
informacije, mora te informacije pri namernem razkritju istoasno, pri nenamernem razkritju pa &im prej v celoti in
ucinkovito razkriti javnosti. Ta odstavek se ne uporablja, Ce je oseba, ki prejme informacije, po dolZnosti zavezana k
zaupnosti, ne glede na to, ali ta dolznost temelji na zakonu, predpisih, statutu ali pogodbi.

9.  Notranje informacije, ki se nanaajo na izdajatelje, katerih finan¢ni instrumenti so uvrs€eni v trgovanje na zagon-
skem trgu MSP, se lahko namesto na spletnem mestu izdajatelja objavijo na spletnem mestu mesta trgovanja, ¢e mesto
trgovanja izdajateljem na trgu zagotovi to moznost.

10.  Da se zagotovijo enotni pogoji uporabe tega ¢lena ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za
dolocitev:

(a) tehni¢nih reSitev za ustrezno razkritje notranjih informacij javnosti, kot je dolo¢eno v odstavkih 1, 2, 8 in 9, ter

(b) tehnicnih resitev za odlozitev razkritja notranjih informacij javnosti, kot je doloceno v odstavkih 4 in 5.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2016.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s ¢lenom
15 Uredbe (EU) $t. 1095/2010.

11.  ESMA izda smernice, da se doloci neizérpen okvirni seznam upravicenih interesov izdajatelja iz tocke (a) odstavka
4 in primerov, v katerih bi odlozZitev razkritja notranjih informacij verjetno zavajalo javnost, iz tocke (b) odstavka 4.

Clen 18
Seznami oseb z dostopom do notranjih informacij

1. Izdajatelji ali katera koli oseba, ki deluje v njihovem imenu ali za njihov racun:

(a) sestavijo seznam vseh oseb, ki imajo dostop do notranjih informacij in ki delajo zanje po pogodbi o zaposlitvi ali
kako drugace opravljajo naloge, prek katerih imajo dostop do notranjih informacij, kot so svetovalci, racunovodje ali
bonitetne agencije (v nadaljnjem besedilu: seznam oseb z dostopom do notranjih informacij);

(b) sproti posodabljajo seznam oseb z dostopom do notranjih informacij v skladu z odstavkom 4 ter

(c) seznam oseb z dostopom do notranjih informacij ¢im prej posredujejo pristojnemu organu na njegovo zahtevo.
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2. Izdajatelji ali katera koli oseba, ki deluje v njihovem imenu ali za njihov racun, sprejme vse razumne ukrepe za
zagotovitev, da vse osebe s seznama oseb z dostopom do notranjih informacij pisno priznavajo s tem povezane pravne in
regulativne dolZnosti ter da se zavedajo sankcij, ki se uporabljajo za trgovanje z notranjimi informacijami in protipravno
razkritje notranjih informacij.

Kadar druga oseba, ki deluje v imenu izdajatelja ali za njegov racun, prevzame nalogo sestavljanja in posodabljanja
seznama oseb z dostopom do notranjih informacij, je izdajatelj Se vedno v celoti odgovoren za spostovanje tega ¢lena.
Izdajatelj ima vedno pravico dostopa do seznama oseb z dostopom do notranjih informacij.

3. Seznam oseb z dostopom do notranjih informacij vsebuje vsaj:

(a) identiteto vseh oseb, ki imajo dostop do notranjih informacij;

(b) razlog za vkljucitev te osebe na seznam oseb z dostopom do notranjih informacij;

(c) datum in cas, v katerem je ta oseba dobila dostop do notranjih informacij;

(d) datum, na katerega je bil oblikovan seznam oseb z dostopom do notranjih informacij.

4. lzdajatelji ali katera koli oseba, ki deluje v njihovem imenu ali za njihov rac¢un, seznam oseb z dostopom do
notranjih informacij sproti posodabljajo, vkljuéno z datumom posodobitve v naslednjih primerih:

(a) kadar se spremeni razlog, zaradi katerega je oseba Ze na seznamu oseb z dostopom do notranjih informacij;

(b) kadar ima dostop do notranjih informacij nova oseba in jo je zato treba vkljuciti na seznam oseb z dostopom do
notranjih informacij, in

(c) kadar oseba nima ve¢ dostopa do notranjih informacij.

Pri vsaki posodobitvi se natanéno navede datum in ¢as spremembe, zaradi katere je bila potrebna posodobitev.

5. Izdajatelji ali katera koli oseba, ki deluje v njihovem imenu ali za njihov racun, seznam oseb z dostopom do
notranjih informacij hranijo vsaj pet let po njegovi pripravi ali posodobitvi.

6.  Izdajatelji, katerih finan¢ni instrumenti so uvrieni v trgovanje na zagonskem trgu MSP, so opro$ceni priprave
seznama oseb z dostopom do notranjih informacij, ¢e so izpolnjeni naslednji pogoji:

(a) izdajatelj sprejme vse razumne ukrepe za zagotovitev, da katera koli oseba z dostopom do notranjih informacij prizna
s tem povezane pravne in regulativne dolZnosti ter da se zaveda sankcij, ki se uporabljajo za trgovanje z notranjimi
informacij ali protipravno razkritje notranjih informacij, in

(b) izdajatelj lahko pristojnemu organu na zahtevo posreduje seznam oseb z dostopom do notranjih informacij.

7. Ta clen se uporablja za izdajatelje, ki so zahtevali ali odobrili uvrstitev svojih finan¢nih instrumentov v trgovanje na
reguliranem trgu v drzavi ¢lanici ali so, v primeru instrumentov, s katerimi se trguje le v MTF ali OTF, odobrili trgovanje
z njihovimi finan¢nimi instrumenti v MTF ali OTF ali ki so zahtevali uvrstitev svojih finan¢nih instrumentov v trgovanje v
MTF v drzavi ¢lanici.

8. Odstavki 1 do 5 tega ¢lena se uporabljajo tudi za:

(a) udeleZence na trgu s pravicami do emisije v zvezi z notranjimi informacijami o pravicah do emisije, ki nastanejo v
zvezi s fiziénim delovanjem tega udeleZenca na trgu s pravicami do emisije;
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(b) vse drazbene sisteme, uradne drazitelje in nadzornike drazb za drazbe pravic do emisije ali drugih finanénih
produktov na drazbi na podlagi teh pravic, pri ¢emer se te drazbe izvajajo v skladu z Uredbo (EU) $t. 1031/2010.

9. Da se zagotovijo enotni pogoji uporabe tega ¢lena, ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za
dolocitev natan¢ne oblike seznamov oseb z dostopom do notranjih informacij in oblike za posodabljanje seznamov oseb
z dostopom do notranjih informacij iz tega ¢lena.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2016.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
clenom 15 Uredbe (EU) &t. 1095/2010.

Clen 19
Posli vodilnih delavcev

1. Osebe, ki opravljajo poslovodne naloge, ter osebe, ki so z njimi tesno povezane, izdajatelja ali udelezenca na trgu s
pravicami do emisije in pristojni organ iz drugega pododstavka odstavka 2 obvestijo:

(@) v zvezi z izdajatelji, o vseh poslih, opravljenih za njihov ra¢un, v zvezi z delnicami ali dolzniskimi instrumenti tega
izdajatelja, ali izvedenimi finan¢nimi instrumenti ali drugimi finan¢nimi instrumenti, ki so z njimi povezani;

(b) v zvezi z udelezenci na trgu pravic do emisije, o vseh poslih, ki so se opravili za njihov racun, v zvezi s pravicami do
emisije, finan¢nimi produkti na drazbi na podlagi teh pavic ali povezanimi izvedenimi finanénimi instrumenti.

Taka obvestila se posreduje nemudoma in najkasneje tri delovne dni po datumu izvedbe posla.

Prvi pododstavek se uporablja, ko skupna vrednost poslov v koledarskem letu doseze prag, dolocen v odstavku 8 ali 9,
kar je ustrezno.

2. Za namene odstavka 1 in brez poseganja v pravico drzav ¢lanic, da dolocijo obveznosti sporocanja, ki niso tiste iz
tega Clena, osebe iz odstavka 1 pristojne organe obvestijo o vseh poslih, ki so opravljeni za lastni racun navedenih oseb.

Pravila, ki se uporabljajo za sporocanje, ki jih morajo upostevati osebe iz odstavka 1, so pravila drzave ¢lanice, v kateri je
registriran izdajatelj ali udeleZenec na trgu s pravicami do emisije. Pristojnemu organu te drzave ¢lanice se sporodi v treh
delovnih dneh po datumu posla. Kadar izdajatelj ni registriran v drzavi clanici, se sporo¢i pristojnemu organu mati¢ne
drzave ¢lanice v skladu s tocko (i) ¢lena 2(1) Direktive 2004/109/ES ali ¢e ta ne obstaja, pristojnemu organu mesta
trgovanja.

3. Izdajatelj ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije zagotovi, da se te informacije, o katerih se poroca v skladu z
odstavkom 1, objavijo ¢im prej in najkasneje v treh delovnih dneh po izvedbi posla na nacin, ki omogoca hiter dostop do
teh informacij na nediskriminatorni podlagi v skladu z izvedbenimi tehni¢nimi standardi iz tocke (a) ¢lena 17(10).

Izdajatelj ali udelezenec na trgu s pravicami do emisije uporabi sredstva, na katera se je mogoce zanesti za ucinkovito
razirjanje informacij javnosti po vsej Uniji, ter po potrebi uporabi uradno dolo¢eni mehanizem iz ¢lena 21 Direktive
2004/109]ES.

Druga moznost je, da nacionalno pravo dolo¢i, da lahko sam pristojni organ objavi informacije.
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4. Ta clen se uporablja za izdajatelje, ki:
(a) so zahtevali ali odobrili uvrstitev svojih finan¢nih instrumentov v trgovanje na reguliranem trgu, ali

(b) so, v primeru instrumentov, s katerimi se trguje le v MTF ali OTF, odobrili trgovanje z njihovimi finan¢nimi
instrumenti v MTF ali OTF ali ki so zahtevali uvrstitev svojih finan¢nih instrumentov v trgovanje v MTF.

5. Izdajatelji in udeleZenci na trgu s pravicami do emisije osebo, ki opravlja poslovodne naloge, pisno obvestijo o
svojih obveznostih v skladu s tem ¢lenom. Izdajatelji in udeleZenci na trgu s pravicami do emisije pripravijo seznam vseh
oseb, ki opravljajo poslovodne naloge, ter oseb, ki so z njimi tesno povezane.

Osebe, ki opravljajo poslovodne naloge, pisno obvestijo osebe, ki so z njimi tesno povezane, o njihovih obveznostih v
skladu s tem ¢lenom ter hranijo kopijo tega obvestila.

6.  Obvestilo o poslih iz odstavka 1 vsebuje naslednje podatke:

(a) ime osebe;

(b) razlog za obvescanje;

(c) ime ustreznega izdajatelja ali udelezenca na trgu s pravicami do emisije;
(d) opis in oznacbe finan¢nega instrumenta;

(e) narava poslajposlov (npr. pridobitev ali odtujitev), ki nakazuje, ali je povezan z izvajanjem programov mozZnosti
ugodnega nakupa delnic ali s posebnimi primeri iz odstavka 7;

(f) datum in kraj posla/poslov ter

(g) cena in koli¢ina posla/poslov. V primeru zastavitve, katere pogoji dolocajo spremembo njene vrednosti, bi bilo treba
to razkriti skupaj z njeno vrednostjo ob datumu zastavitve.

7. Za namene odstavka 1 posli, o katerih je treba obvestiti pristojni organ, vkljucujejo tudi:

(a) zastave ali posojanje finan¢nih instrumentov s strani osebe, ki opravlja poslovodne naloge, ali osebe, ki je z njo tesno
povezana, iz odstavka 1 ali v njenem imenu;

(b) posle, ki jih sklepajo osebe, ki se v okviru svojega poklica dogovarjajo za posle ali jih izvajajo, ali druga oseba v imenu
osebe, ki opravlja poslovodne naloge, ali oseba, ki je tesno povezana s tako osebo iz odstavka 1, vklju¢no kadar izvaja
diskrecijsko pravico;

(c) posle, izvedene v okviru police Zivljenjskega zavarovanja, kot je opredeljeno v skladu z Direktivo 2009/138/ES
Evropskega parlamenta in Sveta ('), kadar:

(i) je imetnik police oseba, ki opravlja poslovodne naloge, ali oseba, ki je tesno povezana s to osebo, iz odstavka 1;

(") Direktiva 2009/138/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25. novembra 2009 o zacetku opravljanja in opravljanju dejavnosti
zavarovanja in pozavarovanja (Solventnost 1I) (UL L 335, 17.12.2009, str. 1).
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(ii) nalozbeno tveganje nosi imetnik police in

(ili) ima imetnik police pristojnost ali diskrecijsko pravico, da sprejema nalozbene odloditve v zvezi s posebnimi
instrumenti v tej polici Zivljenjskega zavarovanja ali da izvaja posle v zvezi s posebnimi instrumenti za to polico
Zivljenjskega zavarovanja.

Za namene tocke (a) o zastavitvi vrednostnih papirjev ali podobnih pravic iz zavarovanja v zvezi s pologom finan¢nih
instrumentov na skrbniski ra¢un ni treba porocati, razen ¢e in dokler ta zastavitev vrednostnih papirjev ali druge pravice
iz zavarovanja niso namenjene za zavarovanje posebnih kreditnih storitev.

Ce je imetnik police pri zavarovalni pogodbi dolzan porocati o poslih v skladu s tem odstavkom, se obveznost porocanja
ne nanasa na zavarovalnico.

8.  Odstavek 1 se uporablja za vse naknadne posle, ko se v koledarskem letu doseze skupna vrednost v visini
5000 EUR. Prag 5 000 EUR se izracuna s seStevanjem brez neto izkazovanja vseh poslov iz odstavka 1.

9.  Pristojni organ se lahko odlo¢i, da povisa prag iz odstavka 8 na 20 000 EUR ter ESMA obvesti o svoji odlo¢itvi in
jo utemelji s posebnim sklicevanjem na trzne pogoje, da se visji prag sprejme pred njegovo uporabo. ESMA na svojem
spletnem mestu objavi seznam pragov, ki se uporabljajo v skladu s tem ¢lenom, ter utemeljitve, ki jih zagotovijo pristojni
organi za take pragove.

10.  Ta ¢len se uporablja tudi za posle oseb, ki opravljajo poslovodne naloge, za vse drazbene sisteme, uradne drazitelje
in nadzornika drazb, ki sodelujejo na drazbah, ki potekajo v skladu z Uredbo (EU) $t. 1031/2010, ter osebe, ki so tesno
povezane s takimi osebami, v kolikor njihovi posli vklju¢ujejo pravice do emisije, iz njih izvedene finan¢ne instrumente
ali finan¢ne produkte na drazbi na podlagi teh pravic. Te osebe o svojih poslih obvescajo drazbene sisteme, uradne
drazitelje in nadzornika drazb, kot je ustrezno, ter pristojen organ, kjer je registriran drazbeni sistem, uradni draZitelj in
nadzornik drazb, kot je primerno. Drazbeni sistemi, uradni draZitelji ali pristojni organi tako sporocene informacije
objavijo v skladu z odstavkom 3.

11.  Brez poseganja v ¢lena 14 in 15 oseba, ki pri izdajatelju opravlja poslovodne naloge, ne opravi nobenega posla za
svoj racun za racun tretje osebe, neposredno ali posredno, v zvezi z delnicami ali dolzniskimi instrumenti izdajatelja ali z
izvedenimi finan¢nimi instrumenti ali drugimi finan¢nimi instrumenti, ki so z njimi povezani, v zaprtem obdobju 30
koledarskih dni pred napovedjo vmesnega finanénega porocila ali porocila ob koncu leta, ki ga je izdajatelj dolzan objaviti
v skladu s:

(a) pravili mesta trgovanja, na katerem so delnice izdajatelja uvr§cene v trgovanje, ali

(b) nacionalnim pravom.

12.  Brez poseganja v ¢lena 14 in 15 lahko izdajatelj osebi, ki pri njem opravlja poslovne dejavnosti, dovoli, da trguje
za svoj racun ali za racun tretje osebe v zaprtem obdobju iz odstavka 11:

(a) na podlagi posameznega primera ali zaradi obstoja izrednih okolis¢in, kot so hude finan¢ne tezave, ki zahtevajo
takoj$njo prodajo delnic, ali

(b) zaradi znacilnosti trgovanja za posle, ki potekajo v okviru ali so povezani z delnisko shemo za zaposlene, varceval-
nimi shemami, kvalifikacijo ali upravicenostjo delnic ali posli, pri katerih se pravica do udelezbe v ustreznih vrednos-
tnih papirjih ne spremeni.
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13.  Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 35, v katerih natan¢no
opredeli okolis¢ine, v katerih lahko izdajatelj dovoli trgovanje v zaprtem obdobju iz odstavka 12, vklju¢no z okoli§¢inami,
ki bi jih Steli za izredne, ter vrste poslov, ki bi utemeljevale dovoljenje za trgovanje.

14.  Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje delegiranih aktov v skladu s ¢lenom 35 za opredelitev vrst poslov,
ki bi sprozile obveznost iz odstavka 1.

15. Da se zagotovi enotna uporaba odstavka 1, ESMA oblikuje osnutek izvedbenih tehni¢nih standardov v zvezi s
formatom in predlogo, v kateri je treba sporociti in objaviti informacije iz odstavka 1.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
¢lenom 15 Uredbe (EU) $t. 1095/2010.

Clen 20
NaloZbena priporoc¢ila in statistika

1. Osebe, ki ustvarjajo ali razsirjajo nalozbena priporocila ali druge informacije, v katerih priporocajo ali predlagajo
nalozbeno strategijo s potrebno skrbnostjo zagotovijo, da so taksne informacije objektivno predstavljene in da se
razkrijejo njihovi interesi ali navedejo nasprotja interesov v zvezi s finan¢nimi instrumenti, na katere se te informacije
nanasajo.

2. Javne ustanove, ki razsirjajo statistiCne podatke ali napovedi, ki lahko znatno vplivajo na finan¢ne trge, te podatke
razsirjajo na objektiven in pregleden nacin.

3. Da se zagotovi skladna harmonizacija s tem ¢lenom, ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, da
se dolocijo tehni¢ne resitve za kategorije oseb iz odstavka 1, za objektivno predstavitev nalozbenih priporocil ali drugih
informacij, s katerimi se priporoca ali predlaga nalozbena strategija, ter za razkritje posameznih interesov ali navedbe
nasprotja interesov.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje regulativnih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

Tehnicne resitve, dolocene v regulativnih tehni¢énih standardih iz odstavka 3, se ne uporabljajo za novinarje, za katere
velja enakovredna ustrezna ureditev v drzavi ¢lanici, vkljuéno z enakovredno ustrezno samoregulacijo, ¢e taka ureditev
doseze podobne ucinke kot te tehni¢ne resitve. Drzava ¢lanica o besedilu te enakovredne ustrezne ureditve uradno obvesti
Komisijo.

Clen 21
Razkritje ali raz$irjanje informacij v sredstvih javnega obves¢anja

Za namene clena 10, ¢lena 12(1)(c) in ¢lena 20, kadar se informacije razkrijejo ali razsirjajo in kadar se pripravijo ali
razsirjajo priporocila za novinarske namene ali druge oblike izrazanja v medijih, se tako razkritje ali razsirjanje informacij
oceni ob upostevanju pravil o svobodi tiska in svobodi izrazanja v drugih medijih in kodeksih, ki veljajo za novinarski
poklic, razen Ce:

(a) imajo zadevne osebe ali z njimi tesno povezane osebe neposredno ali posredno korist ali dobicek od razkritja
zadevnih informacij, ali
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(b) je namen razkritja ali razsirjanja zavajanje trga glede ponudbe finan¢nih instrumentov, povprasevanja po njih ali
njihove cene.

POGLAVJE 4
ESMA IN PRISTOJNI ORGANI

Clen 22
Pristojni organi

Brez poseganja v pristojnosti sodnih organov vsaka drzava ¢lanica dolo¢i en pristojni upravni organ za namen te uredbe.
Drzave clanice o tem ustrezno obvestijo Komisijo, ESMA in druge pristojne organe drugih drzav clanic. Pristojni organ
zagotavlja, da se na njegovem ozemlju uporabljajo dolocbe te uredbe za vsa dejanja, ki se izvajajo na njegovem ozemlju,
ter dejanja, ki se izvajajo v tujini in so povezana z instrumenti, ki so uvr§éeni v trgovanje na reguliranem trgu, za katere je
bil vlozen zahtevek za uvrstitev v trgovanje na takSnem trgu, na drazbi na drazbenem sistemu ali s katerimi se trguje v
MTF ali OTF, ali za katere je bil vlozen zahtevek za uvrstitev v trgovanje v MTF, ki deluje na njegovem ozemlju.

Clen 23
Pooblastila pristojnih organov

1. Pristojni organi svoje funkcije in pooblastila izvajajo na katerega koli od naslednjih nacinov:
(a) neposredno;

(b) v sodelovanju z drugimi organi ali trznimi podjetji;

(c) na lastno odgovornost s prenosom pooblastil na tak$ne organe ali trzna podjetja;

(d) z zahtevkom na pristojne sodne organe.

2. Da lahko pristojni organi izpolnjujejo svoje obveznosti na podlagi te uredbe, imajo v skladu z nacionalnim pravom
vsaj naslednja nadzorna in preiskovalna pooblastila:

(a) imajo dostop do kakr$nega koli dokumenta in podatkov v kakr3ni koli obliki in prejmejo ali dobijo njegove kopije;

(b) narocijo ali zahtevajo informacije od vseh oseb, tudi od oseb, ki so se naknadno pridruzile prenosu narocil ali
izvajanju zadevnih poslov, in njihovih naro¢nikov, ter lahko po potrebi te osebe povabijo na zaslisanje in jih zaslisijo,
da bi pridobili informacije;

() v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago lahko zahtevajo informacije od udelezencev na povezanih
promptnih trgih v skladu s standardiziranimi oblikami, pridobivajo poro¢ila o poslih in imajo neposreden dostop do
sistemov trgovanja;

(d) opravljajo inspekcijske preglede in preiskave na krajih, ki niso zasebna stanovanja fizi¢nih oseb;

() v skladu z drugim pododstavkom vstopijo v prostore fizi¢nih in pravnih oseb, da zaseZejo dokumente in podatke v
kateri koli obliki, na podlagi utemeljenega suma, da so lahko dokumenti ali podatki, povezani z vsebino inspekcij-
skega pregleda ali preiskave, pomembni za dokazovanje primera trgovanja z notranjimi informacijami ali trzne
manipulacije, s katero se krsi ta uredba.

(f) predlozijo zadeve v kazensko preiskavo;

(g) zahtevajo obstojece zapise telefonskih pogovorov, elektronskih sporocil ali zapise podatkov o telefonskem in podat-
kovnem prometu, ki jih imajo investicijska podjetja, kreditne institucije ali finan¢ne institucije;
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(h) zahtevajo, kolikor to dovoljuje nacionalno pravo, obstojeCe zapise podatkov o telefonskem in podatkovnem
prometu, ki jih ima telekomunikacijski operater, kadar obstaja utemeljen sum o krsitvi in kadar so lahko taki zapisi
pomembni za preiskovanje krSitev iz tock (a) ali (b) ¢lena 14 ali ¢lena 15;

(i) zahtevajo zacasno zamrznitev ali odvzem premozZenja ali oboje;

() zaustavijo trgovanje z zadevnimi finan¢nimi instrumenti;

(k) zahtevajo zacasno prenchanje vseh dejavnosti, za katere pristojni organ meni, da so v nasprotju s to uredbo;

() zahtevajo zacasno prepoved izvajanja poklicne dejavnosti, in

(m) sprejmejo vse potrebne ukrepe za zagotovitev, da bo javnost pravilno obveséena, med drugim s popravkom napac¢nih
ali zavajajocih razkritih informacij, in lahko med drugim od izdajatelja ali druge osebe, ki je objavila ali razsirjala
napacne ali zavajajoce informacije, zahtevajo, da objavi popravek;

Kadar je v skladu z nacionalnim pravom za vstop v prostore fizicne in pravne osebe iz tocke (¢) prvega pododstavka
potrebna predhodna odobritev sodnega organa zadevne drzave ¢lanice, se ta pristojnost iz navedene tocke uporabi samo
po pridobitvi take predhodne odobritve.

3. Drzave clanice zagotovijo vzpostavitev ustreznih ukrepov, da imajo pristojni organi vsa nadzorna in preiskovalna
pooblastila, ki jih potrebujejo za opravljanje svojih nalog.

Ta uredba ne posega v zakone in druge predpise, sprejete v zvezi s ponudbami za prevzem, zdruzitvami in drugimi posli,
ki vplivajo na lastniStvo ali nadzor nad druzbami in jih urejajo nadzorni organi, ki jih imenujejo drzave ¢lanice v skladu s
¢lenom 4 Direktive 2004/25ES, ki dolo¢ajo dodatne zahteve poleg zahtev iz te uredbe.

4. Za osebo, ki v skladu s to uredbo daje na razpolago informacije pristojnemu organu, ne $teje, da so krsile kakrsne
koli omejitve o razkritju informacij, uvedene s pogodbo ali z zakonom ali drugim predpisom, in te osebe, ki poroca, ne
zavezuje k nobeni odgovornosti, povezani s takim porocanjem.

Clen 24
Sodelovanje z ESMA
1. Za namene te uredbe pristojni organi sodelujejo z ESMA v skladu z Uredbo (EU) st. 1095/2010.

2. Pristojni organi v skladu s ¢lenom 35 Uredbe (EU) st. 1095/2010 ESMA takoj zagotovijo vse informacije, potrebne
za opravljanje njegovih nalog.

3. Za zagotovitev enotnih pogojev uporabe tega ¢lena ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za
dolocitev postopkov in obrazcev za izmenjavo informacij iz odstavka 2.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2016.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s ¢lenom
15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.
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Clen 25
Obveznost sodelovanja

1. Pristojni organi sodelujejo med seboj in z ESMA, kadar je to potrebno za namene te uredbe, razen ¢e se uporablja
katera od izjem iz odstavka 2. Pristojni organi zlasti zagotavljajo pomo¢ pristojnim organom drugih drzav ¢lanic in
ESMA. Zlasti si brez nepotrebnega odlasanja izmenjujejo informacije ter sodelujejo pri preiskovalnih dejavnosti, nadzoru
in dejavnostih izvrSevanja.

V obvezno sodelovanje in pomo¢ iz prvega pododstavka je vkljucena tudi Komisija, in sicer v zvezi z izmenjavo
informacij, povezanih z blagom, ki je v Prilogi I k PDEU navedeno kot kmetijski proizvodi.

Pristojni organi in ESMA sodelujejo v skladu z Uredbo (EU) $t. 1095/2010, zlasti s ¢lenom 35 navedene uredbe.

Kadar se drzave clanice v skladu z drugim pododstavkom ¢lena 30(1) odlocijo dolociti kazenske sankcije za krSitev
dolocb te uredbe, kot je navedeno v tem ¢lenu, zagotovijo, da so na voljo ustrezni ukrepi, tako da imajo pristojni organi
vsa potrebna pooblastila za sodelovanje s sodnimi organi v njihovi sodni pristojnosti, da sprejemajo posebne informacije,
povezane s preiskavami kaznivih dejanj ali postopki, ki se za¢nejo ob morebitnih krsitvah te uredbe, ter te informacije
zagotovijo drugim pristojnim organom in ESMA, da izpolnijo svojo obveznost glede medsebojnega sodelovanja in
sodelovanja z ESMA za namene te uredbe.

2. Pristojni organ lahko zahtevo po informacijah ali zahtevo po sodelovanju v preiskavi zavrne le v naslednjih izrednih
okolis¢inah, in sicer kadar:

(a) bi lahko sporocanje zadevnih informacij negativno vplivalo na varnost naslovljene drzave ¢lanice, zlasti na boj proti
terorizmu in druga huda kazniva dejanja;

(b) bi lahko izpolnjevanje zahteve negativno vplivalo na njegovo lastno preiskavo ali dejavnosti pregona ali, kadar je to
primerno, kazensko preiskavo;

(c) so pri organih naslovljene drzave ¢lanice Ze bili sproZeni sodni postopki v zvezi z istimi dejanji in proti istim osebam,
ali

(d) je bila takim osebam za ista dejanja Ze izreCena pravnomocna sodba v naslovljeni drzavi ¢lanici.

3. Pristojni organi in ESMA sodelujejo z Agencijo za sodelovanje energetskih regulatorjev (ACER), ustanovljeno z
Uredbo (ES) $t. 713/2009 Evropskega parlamenta in Sveta (') in nacionalnimi regulativnimi organi drzav clanic, da se
zagotovi usklajen pristop k uveljavljanju zadevnih pravil, kadar so posli, narocila za trgovanje ali druga dejanja ali
ravnanja povezana z enim ali ve¢ finanénimi instrumenti, za katera se uporablja ta uredba, in tudi z enim ali ve¢
energetskimi proizvodi na debelo, za katere se uporabljajo ¢leni 3, 4 in 5 Uredbe (EU) 1227/2011. Pristojni organi
upostevajo posebne znacilnosti opredelitev pojmov iz ¢lena 2 Uredbe (EU) 1227/2011 ter dolocbe ¢lenov 3, 4 in 5
Uredbe (EU) §t. 1227/2011, kadar clene 7, 8 in 12 te uredbe uporabljajo za finan¢ne instrumente, povezane z energet-
skimi proizvodi na debelo.

4.  Pristojni organi na zahtevo takoj predlozijo vsako informacijo, ki je potrebna za namen iz odstavka 1.

(") Uredba (ES) 3t. 713/2009 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. julija 2009 o ustanovitvi Agencije za sodelovanje energetskih
regulatorjev (UL L 211, 14.8.2009, str. 1).
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5. Kadar je pristojni organ preprican, da se ali so se na ozemlju druge drzave ¢lanice izvajala dejanja, ki so v nasprotju
z dolo¢bami te uredbe, ali dejanja, ki vplivajo na finan¢ne instrumente, s katerimi se trguje na mestu trgovanja v drugi
drzavi clanici, o tem dejstvu ¢im podrobneje obvesti pristojni organ te druge drzave clanice in ESMA, v primeru
energetskih proizvodov na debelo pa tudi ACER. Pristojni organi razli¢nih vkljucenih drzav ¢lanic se o ustreznih ukrepih,
ki jih je treba sprejeti, posvetujejo med seboj in z ESMA ter v primeru energetskih proizvodov na debelo z ACER ter se
obves¢ajo o pomembnih vmesnih dogodkih. Usklajujejo svoje dejavnosti, da se preprecita morebitno podvajanje in
prekrivanje pri uporabi upravnih kazni in drugih upravnih ukrepov v tak$nih ¢ezmejnih primerih v skladu s ¢lenoma
30 in 31, ter si pomagajo pri uveljavljanju svojih odlo¢itev.

6.  Pristojni organ ene drzave clanice lahko zahteva pomo¢ pristojnega organa druge drzave clanice pri indpekeijskih
pregledih ali preiskavah na kraju samem.

Pristojni organ, ki zahteva pomo¢, lahko obvesti ESMA o vsaki zahtevi iz prvega pododstavka. V primeru preiskave ali
in3pekcijskega pregleda s ¢ezmejnim ucinkom ESMA na zahtevo enega od pristojnih organov usklajuje preiskavo ali
in$pekcijski pregled.

Kadar pristojni organ prejme zahtevo od pristojnega organa druge drzave clanice za izvedbo inpekcijskega pregleda ali
preiskave na kraju samem, lahko:

(a) sam opravi indpekcijski pregled ali preiskavo na kraju samem;

(b) pristojnemu organu, ki je predloZil zahtevo, omogodi, da sodeluje v inSpekcijskem pregledu ali preiskavi na kraju
samen;

(c) pristojnemu organu, ki je predlozil zahtevo, omogodi, da sam opravi inspekcijski pregled ali preiskavo na kraju
samen;

(d) imenuje revizorje ali strokovnjake za izvedbo indpekcijskega pregleda ali preiskave na kraju samem;

(¢) dolocene naloge, povezane z nadzornimi dejavnostmi, si razdeli z drugimi pristojnimi organi.

Pristojni organi lahko tudi sodelujejo s pristojnimi organi drugih drzav ¢lanic v zvezi z lazjo izvrditvijo ali izterjavo
denarnih kazni.

7. Brez poseganja v ¢len 258 PDEU lahko pristojni organ, katerega zahtevek za informacije ali pomo¢ v skladu z
odstavki 1, 3, 4 in 5 ni obravnavan v razumnem roku ali katerega zahtevek za informacije ali pomo¢ je zavrnjen, s tako
zavrnitvijo ali neobravnavo v razumnem roku seznani ESMA.

V tak$nih primerih lahko ESMA ukrepa v skladu s ¢lenom 19 Uredbe (EU) §t. 1095/2010, kar ne vpliva na mozZnost, da
ESMA ukrepa v skladu s ¢lenom 17 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

8.  Pristojni organi sodelujejo in si izmenjujejo informacije z ustreznimi nacionalnimi regulativnimi organi in regula-
tivnimi organi tretjih drzav, ki so odgovorni za povezane promptne trge, kadar obstajajo razlogi za utemeljen sum, da se
izvajajo ali so bila izvedena dejanja, ki predstavljajo trgovanje z notranjimi informacijami, protipravnim razkritjem
informacij ali trzno manipulacijo s krSitvijo te uredbe. S tak$nim sodelovanjem se zagotovi zbirni pregled finan¢nih in
promptnih trgov ter odkrijejo in sankcionirajo zlorabe, ki zajemajo ve¢ trgov in ve¢ drzav.

Kar zadeva pravice do emisije, sodelovanje in izmenjava informacij iz prvega pododstavka potekata tudi z:

(a) nadzornikom drazbe glede drazb pravic do emisije ali drugih finan¢nih produktov na drazbi na podlagi teh pravic, pri
Cemer se te drazbe izvajajo v skladu z Uredbo (EU) st. 1031/2010, in
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(b) pristojnimi organi, administratorji registrov, vklju¢no s centralnim administratorjem, in drugimi javnimi organi,
zadolZenimi za nadzor skladnosti na podlagi Direktive 2003/87|ES.

ESMA je zadolzen za spodbujanje in usklajevanje sodelovanja in izmenjave informacij med pristojnimi organi in regu-
lativnimi organi v drugih drZavah ¢lanicah ter tretjih drzavah. Kadar je mogoce, pristojni organi v skladu s ¢lenom 26
sklenejo dogovore o sodelovanju z regulativnimi organi tretjih drzav, ki so odgovorni za povezane promptne trge.

9.  Za zagotovitev enotnih pogojev uporabe tega clena, ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov za
dolocitev postopkov in obrazcev za izmenjavo informacij in pomo¢ iz tega clena.

ESMA predlozi te osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2016.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s
¢lenom 15 Uredbe (EU) 3t. 1095/2010.

Clen 26
Sodelovanje s tretjimi drzavami

1. Pristojni organi drzav ¢lanic po potrebi sklenejo dogovore o sodelovanju z nadzornimi organi tretjih drzav glede
izmenjave informacij z njimi in uveljavljanja obveznosti iz te uredbe v tretjih drzavah. Ti dogovori o sodelovanju
zagotavljajo vsaj u¢inkovito izmenjavo informacij, kar pristojnim organom omogoca, da opravljajo svoje dolznosti iz
te uredbe.

Pristojni organ obvesti ESMA in druge pristojne organe, kadar namerava skleniti takSen dogovor.

2. ESMA po moznosti lajsa in usklajuje pripravo dogovorov o sodelovanju med pristojnimi organi in zadevnimi
nadzornimi organi tretjih drzav.

Da se zagotovi skladna harmonizacija s tem clenom, ESMA pripravi osnutke regulativnih tehni¢nih standardov, ki
vsebujejo predlogo dokumenta za dogovore o sodelovanju, ki jih pristojni organi drzav ¢lanic uporabijo, kadar je mogoce.

ESMA predlozi te osnutke regulativnih tehni¢nih standardov Komisiji do 3. julija 2015.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejemanje regulativnih tehni¢nih standardov iz drugega pododstavka v skladu s
¢leni 10 do 14 Uredbe (EU) 3t. 1095/2010.

ESMA po moznosti lajsa in usklajuje tudi izmenjavo informacij, ki se jih izmenjuje med pristojnimi organi in nadzornimi
organi tretjih drZav ter so lahko pomembne za sprejetje ukrepov iz clenov 30 in 31.

3. Pristojni organi sklenejo dogovore o sodelovanju glede izmenjave informacij z nadzornimi organi tretjih drzav le,
kadar za razkrite informacije velja jamstvo poklicne skrivnosti, ki je najmanj enakovredno jamstvu iz ¢lena 27. Taksna
izmenjava informacij mora biti namenjena opravljanju nalog teh pristojnih organov.
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Clen 27
Poklicna skrivnost

1. Za vse zaupne informacije, ki so prejete, izmenjane ali posredovane v skladu s to uredbo, veljajo pogoji o varovanju
poklicne skrivnosti iz odstavkov 2 in 3.

2. Vse informacije, ki jih pristojni organi izmenjajo na podlagi te uredbe in ki zadevajo poslovne ali operativne pogoje
in druge gospodarske ali osebne zadeve, se obravnavajo kot zaupne in zanje velja zahteva poklicne skrivnosti, razen kadar
pristojni organ v ¢asu njihovega posredovanja navede, da se informacije lahko razkrijejo, ali e je razkritje potrebno za
pravne postopke.

3. Obveznost poklicne skrivnosti velja za vse osebe, ki delajo ali so delale pri pristojnem organu ali pri katerem koli
organu ali trznem podjetju, na katero je pristojni organ prenesel svoja pooblastila, vklju¢no z revizorji in strokovnjaki, ki
jih je pristojni organ pogodbeno zaposlil. Informacije, ki so poklicna skrivnost, se ne smejo razkriti nobeni drugi osebi ali
organu, razen na podlagi dolocb prava Unije ali nacionalnega prava.

Clen 28
Varstvo podatkov

Pri obdelavi osebnih podatkov v okviru te uredbe pristojni organi opravljajo svoje naloge za namene te uredbe v skladu z
nacionalnimi zakoni in drugimi predpisi za prenos Direktive 95/46/ES. ESMA pri obdelavi osebnih podatkov v okviru te
uredbe uposteva dolocbe Uredbe (ES) §t. 45/2001.

Osebni podatki se hranijo najve¢ pet let.

Clen 29
Razkritje osebnih podatkov tretjim drZavam

1. Pristojni organ drzave ¢lanice lahko tretji drzavi posreduje osebne podatke le v posameznih primerih in le, ¢e so
izpolnjene zahteve iz Direktive 95/46/ES. Pristojni organ zagotovi, da je posredovanje potrebno za namene te uredbe in
da tretja drzava ne posreduje podatkov drugi tretji drzavi, razen ¢e ima izrecno pisno dovoljenje in uposteva pogoje, ki jih
dolo¢i pristojni organ drzave ¢lanice.

2. Pristojni organ drzave clanice osebne podatke, ki jih je prejel od pristojnega organa druge drzave clanice, razkrije
nadzornemu organu tretje drzave le, kadar pridobi izrecno soglasje pristojnega organa, ki je posredoval podatke, in se
podatki, kjer je primerno, razkrijejo izkljuéno za namene, za katere je navedeni pristojni organ dal soglasje.

3. Kadar sporazum o sodelovanju predvideva izmenjavo osebnih podatkov, je ta v skladu z nacionalnimi zakoni ali
drugimi predpisi za prenos Direktive 95/46]ES.

POGLAVJE 5
UPRAVNI UKREPI IN KAZNI

Clen 30
Upravne kazni in drugi upravni ukrepi

1. Brez poseganja v kakrine koli kazenske sankcije in v nadzorna pooblastila pristojnih organov na podlagi ¢lena 23
drzave ¢lanice v skladu z nacionalnim pravom zagotovijo, da so pristojni organi pooblas¢eni za sprejemanje ustreznih
upravnih kazni in drugih upravnih ukrepov vsaj za naslednje krsitve:

(a) krsitve clenov 14 in 15, clena 16(1) in (2), ¢lena 17(1), (2), (4), (5) in (8), ¢lena 18(1) do (6), clena 19(1), (2), (3), (5),
(6), (7) in (11) ter clena 20(1), in
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(b) nesodelovanje ali neskladno ravnanje v preiskavi, in§pekcijskem pregledu ali zahtevi iz ¢lena 23(2).

Drzave ¢lanice se do 3. julija 2016 lahko odlocijo, da ne bodo dolocile pravil za upravne kazni iz prvega pododstavka za
krsitve iz tocke (a) ali (b) navedenega pododstavka, za katere v njihovem nacionalnem pravu Ze veljajo kazenske sankcije.
V tem primeru drZave ¢lanice obvestijo Komisijo in ESMA o zadevnih delih kazenskega prava.

Drzave clanice Komisiji in ESMA do 3. julija 2016 predloZijo podrobno obvestilo o pravilih iz prvega in drugega
pododstavka. Komisijo in ESMA nemudoma uradno obvestijo o vseh poznejsih spremembah teh pravil.

2. Drzave dlanice v skladu z nacionalnim pravom zagotovijo, da so pristojni organi pooblas¢eni, da naloZijo vsaj
naslednje upravne kazni in sprejmejo vsaj naslednje upravne ukrepe v primeru krsitev iz tocke (a) prvega pododstavka
odstavka 1:

(a) odredbo, s katero se od osebe, odgovorne za krsitev, zahteva, da preneha z ravnanjem in da tega ravnanja ve¢ ne
ponovi;

(b) povrnitev dobicka, pridobljenega s krsitvijo, ali izgube zaradi krsitve, kadar ju je mogoce dolociti;

(c) javno opozorilo, v katerem sta navedeni odgovorna oseba in vrsta krsitve;

(d) odvzem ali zacasni odvzem dovoljenja investicijskega podjetja;

(¢) zacasna prepoved opravljanja funkcij upravljanja v investicijskih podjetjih za osebo, ki opravlja poslovodne naloge v
investicijskem podjetju, ali za katero koli drugo fizi¢no osebo, ki je odgovorna za krsitev;

(f) v primeru ponovnih krsitev ¢lena 14 ali 15, trajna prepoved opravljanja funkcij upravljanja v investicijskih podjetjih
za katero koli osebo, ki opravlja poslovodne naloge v investicijskem podjetju, ali za katero koli drugo fizi¢no osebo,
ki je odgovorna za krsitev;

(g) zacasna prepoved poslovanja za svoj racun za osebo, ki opravlja poslovodne naloge v investicijskem podjetju, ali za
drugo fizi¢no osebo ki je odgovorna za krsitev;

(h) najvisje upravne denarne kazni v visini vsaj trikratnega zneska pridobljenega dobicka ali preprec¢ene izgube na podlagi
krsitve, kadar ju je mogoce opredeliti;

(i) v primeru fizi¢ne osebe, najvi§je upravne denarne kazni v visini najmanj:

(i) za krsitve ¢lenov 14 in 15, 5 000 000 EUR oziroma v drzavah ¢lanicah, katerih valuta ni euro, ustrezne vrednosti
v nacionalni valuti na dan 2. julija 2014;

(ii) za krsitve ¢lenov 16 in 17 1 000 000 EUR oziroma v drzavah ¢lanicah, katerih valuta ni euro, ustrezne vrednosti
v nacionalni valuti na dan 2. julija 2014, in

(iii) za krsitve clenov 18, 19 in 20, 500 000 EUR oziroma v drzavah clanicah, katerih valuta ni euro, ustrezne
vrednosti v nacionalni valuti na dan 2. julija 2014, ter
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() v primeru pravne osebe, najvisje upravne denarne kazni v viSini najmanj:

(i) za krsitve ¢lenov 14 in 15, 15 000 000 EUR ali 15 % skupnega letnega prometa pravne osebe na podlagi zadnjih
razpolozljivih ra¢unovodskih izkazov, ki jih odobri poslovodni organ, ali, v drzavah ¢lanicah, katerih valuta ni
euro, ustrezne vrednosti v nacionalni valuti na dan 2. julija 2014;

(ii) za krsitve ¢lenov 16 in 17, 2 500 000 EUR ali 2 % njenega skupnega letnega prometa na podlagi zadnjih
razpolozljivih ra¢unovodskih izkazov, ki jih odobri poslovodni organ, ali, v drzavah ¢lanicah, katerih valuta ni
euro, ustrezne vrednosti v nacionalni valuti na dan 2. julija 2014, in

(i) za krsitve ¢lenov 18, 19 in 20, 1 000 000 EUR oziroma v drzavah clanicah, katerih valuta ni euro, ustrezne
vrednosti v nacionalni valuti na dan 2. julija 2014.

Sklicevanja na pristojni organ v tem odstavku ne posega v moZnost pristojnega organa za opravljanje svojih funkcij na
nacine, navedene v ¢lenu 23(1).

Za namene tock (j)(i) in (i) prvega pododstavka, kadar je pravna oseba mati¢no podjetje ali podruznica, ki mora pripraviti
konsolidirane ra¢unovodske izkaze v skladu z Direktivo 2013/34/EU ('), je zadevni skupni letni promet enak skupnemu
letnemu prometu ali ustrezni obliki prihodka v skladu z ustreznima racunovodskima direktivama — Direktiva Sveta
86/635/EGS (%) za banke in Direktiva Sveta 91/674/EGS (°) za zavarovalnice — na podlagi zadnjih razpolozljivih konso-
lidiranih racunovodskih izkazov, ki jih odobri poslovodni organ kon¢nega mati¢nega podjetja.

3. Drzave clanice lahko na te pristojne organe prenesejo druga pooblastila za sankcioniranje poleg tistih iz odstavka 2
in lahko dolocijo sankcije, viSje od tistih iz navedenega odstavka.

Clen 31
Izvajanje nadzornih pooblastil in nalaganje kazni

1. Drzave ¢lanice zagotovijo, da pristojni organi pri dolocanju vrste in ravni upravnih kazni upostevajo vse pomembne
okolis¢ine, ki po potrebi vkljucujejo:

(a) resnost in trajanje krsitve;

(b) stopnjo odgovornosti osebe, odgovorne za krsitev;

(o) finan¢no stanje osebe, odgovorne za krsitev, kot se ugotovi na primer na podlagi skupnega prometa pravne osebe ali
letnih prihodkov fizi¢ne osebe;

(d) obseg pridobljenega dobicka ali preprecene izgube za osebo, odgovorno za krsitev, ¢e ju je mogoce opredeliti;

(e) raven sodelovanja osebe, odgovorne za krsitev, s pristojnim organom, brez poseganja v potrebo po zagotovitvi
povrnitve pridobljenega dobicka ali preprecene izgube na podlagi krsitve;

(") Direktiva 2013/34/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o letnih racunovodskih izkazih, konsolidiranih
racunovodskih izkazih in povezanih porocilih nekaterih vrst podjetij, spremembi Direktive 2006/43/ES Evropskega parlamenta in
Sveta ter razveljavitvi direktiv Sveta 78/660/EGS in 83/349[ES (UL L 182, 29.6.2013, str. 19).

(%) Direktiva Sveta 86/635/EGS z dne 8. decembra 1986 o letnih racunovodskih izkazih in konsolidiranih racunovodskih izkazih bank
in drugih finan¢nih institucij (UL L 372, 31.12.1986, str. 1).

(°) Direktiva Sveta 91/674/EGS z dne 19. decembra 1991 o letnih ra¢unovodskih izkazih in konsolidiranih ra¢unovodskih izkazih
zavarovalnic (UL L 374, 31.12.1991, str. 7).
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(f) prejsnje krsitve osebe, odgovorne za krsitev, in

(g) ukrepe, ki jih je oseba, odgovorna za krSitev, sprejela, da ne bi kritve ponovila.

2. Pristojni organi pri izvajanju pooblastil za nalaganje upravnih kazni in drugih upravnih ukrepov na podlagi ¢lena 30
tesno sodelujejo, da bi zagotovili, da je izvrSevanje njihovih nadzornih in preiskovalnih pooblastil, ter upravne kazni, ki
jih nalozijo, in drugi upravni ukrepi, ki jih uvedejo, ucinkoviti in ustrezni na podlagi te uredbe. Svoje dejavnosti
usklajujejo v skladu s ¢lenom 25, da bi se preprecila podvajanje in prekrivanje pri izvajanju nadzornih in preiskovalnih
pooblastil ter pri nalaganju upravnih kazni v ¢ezmejnih primerih.

Clen 32
Porocanje o krsitvah

1. Drzave clanice zagotovijo, da pristojni organi vzpostavijo ulinkovite mehanizme za omogocanje porocanja
pristojnim organom o dejanskih ali morebitnih kr3itvah te uredbe.

2. Mechanizmi iz odstavka 1 vkljucujejo vsaj:

(a) posebne postopke za prejem porocil o krsitvah in njihovo nadaljnje spremljanje, vklju¢no z vzpostavitvijo varnih
komunikacijskih kanalov za tak$na porocila;

(b) za osebe, ki delajo na podlagi pogodbe o zaposlitvi in porocajo o krsitvah ali so obtoZene krsitev, ustrezno zascito v
okviru zaposlitve vsaj pred povracilnimi ukrepi, diskriminaciji ali drugimi vrstami nepravi¢ne obravnave, in

(c) varstvo osebnih podatkov osebe, ki prijavi kritev, in fiziéne osebe, ki je domnevno storila krsitev, vkljuéno z
varstvom v zvezi z ohranjanjem tajnosti identitete zadevnih oseb v vseh fazah postopka, pri ¢emer se ne posega
v razkritja informacij, ki so v skladu z nacionalnim pravom potrebna v povezavi s preiskavami ali nadaljnjimi sodnimi

postopki.

3. Drzave clanice zahtevajo od delodajalcev, ki opravljajo dejavnosti, ki jih urejajo predpisi za financne storitve, da
imajo vzpostavljene ustrezne notranje postopke, prek katerih lahko usluzbenci porocajo o krsitvah te uredbe.

4. Drzave dlanice lahko za osebe, ki posredujejo pomembne informacije o morebitnih kriitvah te uredbe, dolodijo
finan¢ne spodbude v skladu z nacionalnim pravom, kadar za te osebe Ze ne veljajo druge obstojece pravne ali pogodbene
obveznosti glede porocanja o taksnih informacijah, ter kadar so informacije nove in kadar je na njihovi podlagi mogoce
izre¢i upravno kazen ali kazensko sankcijo ali izvedbo drugega upravnega ukrepa za krsitev te uredbe.

5. Komisija sprejme izvedbene akte za opredelitev postopkov iz odstavka 1, vklju¢no z ureditvami za porocanje in
spremljanje porocil, ter ukrepe za varstvo delavcev, ki delajo na podlagi pogodbe o zaposlitvi in ukrepe za varovanje
osebnih podatkov. Ti izvedbeni akti se sprejmejo v skladu s postopkom pregleda iz ¢lena 36(2).

Clen 33
Izmenjava informacij z ESMA

1. Pristojni organi letno posredujejo ESMA informacije v zbirni obliki o vseh upravnih kaznih in drugih upravnih
ukrepih, ki jih pristojni organ nalozi v skladu s ¢leni 30, 31 in 32. ESMA te informacije objavi v letnem porocilu.
Pristojni organi letno posredujejo ESMA tudi podatke v anonimni in zbirni obliki o vseh upravnih preiskavah, opravljenih
v skladu z navedenimi ¢leni.
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2. Kadar drzave ¢lanice v skladu z drugim pododstavkom ¢lena 30(1) doloc¢ijo kazenske sankcije za krsitve iz
navedenega ¢lena, pristojni organi ESMA letno posredujejo podatke v anonimni in zbirni obliki o vseh kazenskih
preiskavah in kazenskih sankcijah, ki so jih v skladu s ¢leni 30, 31 in 32 nalozili sodni organi. ESMA podatke o
nalozenih kazenskih sankcijah objavi v letnem porocilu.

3. Kadar pristojni organ razkrije upravne kazni ali kazenske sankcije ali druge upravne ukrepe javnosti, o tem hkrati
obvesti ESMA.

4. Kadar se objavljena upravna kazen ali kazenska sankcija ali drug upravni ukrep nanasa na investicijsko podjetje,
pooblaséeno v skladu z Direktivo 2014/65/EU, ESMA doda sklicevanje na to objavljeno sankcijo ali ukrep v register
investicijskih podjetij, ustanovljenih v skladu s ¢lenom 5(3) navedene direktive.

5. Da se zagotovijo enotni pogoji za uporabo tega ¢lena, ESMA pripravi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov o
postopkih in obrazcih za izmenjavo informacij iz tega ¢lena.

ESMA predlozi osnutke izvedbenih tehni¢nih standardov Komisiji do 2. julija 2016.

Na Komisijo se prenese pooblastilo za sprejetje izvedbenih tehni¢nih standardov iz prvega pododstavka v skladu s ¢lenom
15 Uredbe (EU) st. 1095/2010.

Clen 34
Objava sklepov

1. Ob upostevanju tretjega pododstavka, pristojni organi na svojem spletnem mestu objavijo vsak sklep, ki nalaga
upravno kazen ali drug upravni ukrep v zvezi s krSitvijo te uredbe takoj potem, ko se osebo, na katero se nanasa sklep,
obvesti o tem sklepu. Taka objava zajema vsaj informacije o vrsti in naravi krsitve ter identiteti osebe, na katero se nanasa
sklep.

Prvi pododstavek se ne uporablja v primeru sklepov, ki nalagajo ukrepe preiskovalne narave.

Kadar na podlagi presoje od primera do primera pristojni organ meni, da bi bila objava identitete pravne osebe, na katero
se nanaa sklep, ali osebnih podatkov fizi¢ne osebe nesorazmerna na podlagi ocene posameznega primera, ki se izvede
glede sorazmernosti objave takih podatkov, ali kadar bi taka objava ogrozala preiskavo v teku ali stabilnost finanénih
trgov, pristojni organ stori karkoli od naslednjega:

(a) odlozi objavo sklepa dokler razlogi za to odloZitev prenechajo obstajati;

(b) sklep objavi anonimno in v skladu z nacionalnim pravom, kadar taka objava zagotavlja u¢inkovito varstvo zadevnih
osebnih podatkov in, kadar je ustrezno, prelozi objavo zadevnih podatkov za razumno obdobje, kadar je mogoce
predvideti, da bodo razlogi za anonimno objavo v tem obdobju prenchali obstajati;

(c) ne objavi sklepa v primeru, da pristojni organ meni, da objava v skladu s toc¢ko (a) ali (b) ne bo zadostovala:

(i) da stabilnost finan¢nih trgov ne bi bila ogroZena, ali

(ii) da bi se zagotovila sorazmernost objave taksnih sklepov v zvezi z ukrepi, ki 3tejejo za blazje.
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Kadar pristojni organ sprejme odlocitev, da sklep objavi na anonimni osnovi iz tocke (b) tretjega pododstavka, lahko
odlozi objavo zadevnih podatkov za razumno obdobje, kadar je mogoce predvideti, da bodo razlogi za anonimno objavo
v tem obdobju prenehali obstajati.

2. Kadar je sklep predmet pritozbe pred nacionalnim sodnim, upravnim ali drugim organom, pristojni organi na
svojem spletnem mestu takoj objavijo tudi informacije o tem in vse naknadne informacije o odlo¢itvi o pritozbi. Objavi
se tudi vsakr$en sklep o razveljavitvi sklepa, zoper katerega je bila vloZena pritozba.

3. Pristojni organi zagotovijo, da vsak sklep, objavljen v skladu s tem ¢lenom ostane dostopen na njihovem spletnem
mestu najmanj pet let po objavi. Osebni podatki iz takih objavah ostanejo na spletnem mestu pristojnega organa le tako
dolgo, kot je potrebno v skladu z veljavnimi predpisi o varstvu podatkov.

POGLAVJE 6
DELEGIRANI IN IZVEDBENI AKTI

Clen 35
Izvajanje pooblastila

1. Pooblastilo za sprejemanje delegiranih aktov je preneseno na Komisijo pod pogoji, dolocenimi v tem ¢lenu.

2. Pooblastilo za sprejemanje delegiranih aktov iz ¢lena 6(5) in (6), clena 12(5), tretjega pododstavka clena 17(2), ¢lena
17(3) ter ¢lena 19(13) in (14) se prenese na Komisijo za nedolocen ¢as od 2. julija 2014.

3. Pooblastilo iz ¢lena 6(5) in (6), ¢lena 12(5), tretjega pododstavka ¢lena 17(2), ¢lena 17(3) ter ¢lena 19(13) in (14)
lahko kadar koli prekli¢e Evropski parlament ali Svet. Z odlo¢itvijo o preklicu preneha veljati prenos pooblastila, naveden
v tej odlocitvi. Odlocitev zacne ucinkovati dan po njeni objavi v Uradnem listu Evropske unije ali na poznejsi dan, ki je v
njej dolocen. Odlocitev ne vpliva na veljavnost Ze veljavnih delegiranih aktov.

4. Takoj ko Komisija sprejme delegirani akt, o tem istocasno uradno obvesti Evropski parlament in Svet.

5. Delegirani akt, sprejet v skladu s ¢lenom 6(5) in (6), ¢lenom 12(5), tretjim pododstavkom ¢lena 17(2), lenom 17(3)
ali ¢lenom 19(13) in (14), zacne veljati le, ¢e niti Evropski parlament niti Svet ne nasprotujeta delegiranemu aktu v roku
treh mesecev od uradnega obvestila Evropskemu parlamentu in Svetu o tem aktu, ali Ce sta pred iztekom tega roka tako
Evropski parlament kot Svet obvestila Komisijo, da ne bosta nasprotovala. Ta rok se na pobudo Evropskega parlamenta
ali Sveta podaljsa za tri mesece.

Clen 36
Postopek v odboru

1. Komisiji pomaga Evropski odbor za vrednostne papirje, ustanovljen s Sklepom Komisije 2001/528ES (!). Ta odbor
je odbor v smislu Uredbe (EU) $t. 182/2011.

2. Pri sklicevanju na ta odstavek se uporablja ¢len 5 Uredbe (EU) $t. 182/2011.

(") Sklep Komisije 2001/528/ES z dne 6. junija 2001 o ustanovitvi Evropskega odbora za vrednostne papirje (UL L 191, 13.7.2001,
str. 45).
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POGLAVJE 7
KONCNE DOLOCBE

Clen 37
Razveljavitev Direktive 2003/6/ES in njenih izvedbenih ukrepov

Direktiva 2003/6/ES in direktive Komisije 2004/72/ES (1), 2003/125/ES (?) in 2003/124/ES (%) ter Uredba Komisije (ES)
§t. 2273/2003 (*) se razveljavijo z u¢inkom od 3. julija 2016. Sklicevanja na Direktivo 2003/6/ES se Stejejo za sklicevanja
na to uredbo in se berejo v skladu s korelacijsko tabelo iz Priloge II k tej uredbi.

Clen 38
Porocilo

Komisija do 3. julija 2019 Evropskemu parlamentu in Svetu predlozi porocilo o uporabi te uredbe, skupaj z zakono-
dajnim predlogom o njeni spremembi, Ce je to ustrezno. To porocilo med drugim oceni:

(a) ustreznostjo uvedbe splosnih pravil, da morajo vse drzave ¢lanice doloditi upravne kazni za trgovanje z notranjimi
informacijami in trZno manipulacijo;

(b) ali je opredelitev notranjih informacij zadostna in zajema vse informacije, ki jih pristojni organi potrebujejo za
ucinkovit boj proti trzni zlorabi.

(c) ustreznostjo pogojev, pod katerimi se odobri prepoved trgovanja v skladu s ¢lenom 19(11), da bi se ugotovilo, ali
obstajajo Se druge okolii¢ine, v katerih bi morala veljati;

(d) moznostjo vzpostaviti okvir Unije za medtrzni nadzor nad knjigami narocil v zvezi s trzno zlorabo, vkljutno s
priporocili za ta okvir, in

() podro¢jem uporabe dolocb o referenénih merilih.

Za namene tocke (a) prvega pododstavka ESMA opravi popis uporabe upravnih kazni in — kadar se drzave ¢lanice na
podlagi drugega pododstavka ¢lena 30(1) odlocijo, da dolocijo kazenske sankcije iz navedenega ¢lena za krsitve te uredbe
— uporabe takih kazenskih sankcij v drzavah clanicah. V popisu so lahko navedeni tudi kakr$ni koli podatki, ki so na
voljo na podlagi ¢lenov 33(1) in (2).

Clen 39
Zacetek veljavnosti in uporaba

1. Ta uredba zacne veljati dvajseti dan po objavi v Uradnem listu Evropske unije.

(") Direktiva Komisije 2004/72[ES z dne 29. aprila 2004 o izvajanju Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta glede
dovoljenih trznih ravnanj, opredelitve notranjih informacij v zvezi z izvedenimi finan¢nimi instrumenti na blago, sestave seznama
o osebah z dostopom do notranjih informacij, porocanja o transakcijah poslovodnih delavcev in obvescanja o sumljivih poslih
(UL L 162, 30.4.2004, str. 70).

(%) Direktiva Komisije 2003/125/ES z dne 22. decembra 2003 o izvajanju Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi s
pravi¢no predstavitvijo nalozbenih priporocil in razkrivanjem nasprotij interesov (UL L 339, 24.12.2003, str. 73).

(%) Direktiva Komisije 2003/124/ES z dne 22. decembra 2003 o izvajanju Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z
opredelitvijo in razkritjem notranjih informacij javnosti ter opredelitvijo trzne manipulacije (UL L 339, 24.10.2003, str. 70).

(*) Uredba Komisije (ES) $t. 22732003 z dne 22. decembra 2003 o izvajanju Direktive 2003/6/ES Evropskega parlamenta in Sveta o
izjemah za programe odkupa in stabilizacijo finan¢nih instrumentov (UL L 336, 23.12.2003, str. 33).
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2. Uporablja se od 3. julija 2016, razen clena 4(4) in (5), ¢lena 5(6), ¢lena 6(5) in (6), clena 7(5), ¢lena 11(9), (10) in
(11), ¢lena 12(5), ¢lena 13(7) in (11), ¢lena 16(5), tretjega pododstavka ¢lena 17(2), ¢lena 17(3), (10) in (11), ¢lena 18(9),
lena 19(13), (14) in (15), ¢lena 20(3), ¢lena 24(3), ¢lena 25(9), drugega, tretjega in Cetrtega pododstavka ¢lena 26(2),
¢lena 32(5) in ¢lena 33(5), ki se za¢nejo uporabljati 2. julija 2014.

3. Drzave clanice sprejmejo potrebne ukrepe za uskladitev s ¢leni 22, 23 in 30, ¢lenom 31(1) ter ¢leni 32 in 34 do
3. julija 2016.

4.V tej uredbi se sklicevanja na Direktivo 2014/65/EU in Uredbo (EU) $t. 600/2014 pred 3. januarjem 2017 berejo
kot sklicevanja na Direktivo 2004/39/ES, v skladu s korelacijsko tabelo iz Priloge IV k Direktivi 2014/65/EU v kolikor ta
korelacijska tabela vsebuje dolocbe, ki se sklicujejo na Direktivo 2004/39]ES.

Pri sklicevanju v dolocbah te uredbe na OTF, zagonske trge MSP, pravice do emisije ali finanéne produkte na drazbi na
podlagi teh pravic, se te dolocbe ne uporabljajo za OTF, zagonske trge MSP, pravice do emisij ali finan¢ne produkte na
drazbi na podlagi teh pravic do 3. januarja 2017.

Ta uredba je v celoti zavezujoca in se neposredno uporablja v vseh drzavah clanicah.

V Strasbourgu, 16. aprila 2014

Za Evropski parlament Za Svet
Predsednik Predsednik
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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PRILOGA 1

A. Kazalniki manipulativnega ravnanja, povezanega z napa¢nimi ali zavajajo¢imi znaki in zagotavljanjem cene

Za namene uporabe tocke (a) ¢lena 12(1) te uredbe ter brez poseganja v ravnanja iz odstavka 2 navedenega ¢lena se
pri obravnavi poslov ali narocil za trgovanje s strani udelezencev na trgu in pristojnih organov upostevajo naslednji
neizérpni kazalniki, ki se sami po sebi ne Stejejo nujno za trZzno manipulacijo:

(a) obseg, v katerem oddana narocila za trgovanje ali sklenjeni posli predstavljajo pomemben delez dnevnega obsega
poslov z zadevnim finan¢nim instrumentom, povezano blagovno promptno pogodbo ali finan¢nim produktom na
drazbi na podlagi pravic do emisije, zlasti kadar se zaradi teh dejavnosti znatno spremenijo njihove cene;

(b) obseg, v katerem se zaradi oddanih narocil za trgovanje ali poslov, ki so jih izvedle osebe s pomembno nakupno
ali prodajno pozicijo v finanénem instrumentu, povezani blagovni promptni pogodbi ali finanénem produktu na
drazbi na podlagi pravic do emisije, znatno spremeni cena tega finan¢nega instrumenta, povezane blagovne
promptne pogodbe ali finan¢nega produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije;

(c) ali izvedeni posli ne povzrocijo spremembe upravi¢encev do lastniStva finan¢nega instrumenta, povezane blagovne
promptne pogodbe ali finanénega produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije;

(d) obseg, v katerem oddana narocila za trgovanje ali izvedeni posli ali preklicana narocila vkljuCujejo obrnjenost
pozicij v kratkem obdobju in predstavljajo pomemben delez dnevnega obsega poslov z zadevnim finan¢nim
instrumentom, povezano blagovno promptno pogodbo ali finanénim produktom na drazbi na podlagi pravic
do emisije ter bi lahko bile povezane s pomembnimi spremembami cene finan¢nega instrumenta, povezane
blagovne promptne pogodbe ali finan¢nega produkta na drazbi na podlagi pravic do emisije;

(e) obseg, v katerem so oddana narocila za trgovanje ali izvedeni posli skoncentrirani v kratkem ¢asovnem razponu
znotraj dneva trgovanja in povzrocijo spremembo cene, ki se posledi¢no obrne;

(f) obseg, v katerem oddana narocila za trgovanje spremenijo reprezentativnost najbolj§ih cen povprasevanja po
finanénem instrumentu, povezani blagovni promptni pogodbi ali finanénem produktu na drazbi na podlagi pravic
do emisije ali njihove ponudbe ali bolj splosno spremenijo reprezentativnost knjige narocil, ki je na voljo udele-
Zencem na trgu, in se ta narocila odpravijo pred njihovo izvrsitvijo, ter

(2) obseg, v katerem se narocila za trgovanje oddajo ali posli izvedejo v trenutku, ko se izracunajo referencne cene,
poravnalne cene in vrednotenja, ali priblizno v tem trenutku ter povzrocijo spremembe cen, ki vplivajo na taksne
cene in vrednotenja.

B. Kazalniki manipulativnega ravnanja, povezanega z uporabo fiktivnega sredstva ali katero koli drugo obliko prevare ali
zvijace

Za namene uporabe tocke (b) ¢lena 12(1) te uredbe ter brez poseganja v ravnanja iz odstavka 2 navedenega clena se
pri obravnavi poslov ali narocil za trgovanje s strani udeleZzencev na trgu in pristojnih organov upostevajo naslednji
neizérpni kazalniki, ki sami po sebi ne $tejejo nujno za trzno manipulacijo:

(a) ali osebe oddajo narocila za trgovanje ali izvedejo posle pred ali po tem, ko te iste osebe ali osebe, ki so z njimi
povezane, razsirijo napacne ali zavajajoce informacije, in

(b) ali osebe oddajo narocila za trgovanje ali izvedejo posle pred ali po tem, ko te iste osebe ali osebe, ki so z njimi
povezane, izdelajo ali razsirijo nalozbena priporocila, ki so napacna, pristranski ali o¢itno pod vplivom materialnih
interesov.
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PRILOGA 1T

Korelacijska tabela

Ta uredba Direktiva 2003/6/ES
Clen 1
Clen 2
Clen 2(1)(a) Clen 9, prvi odstavek
Clen 2(1)(b)
Clen 2(1)(c)
Clen 2(1)(d) Clen 9, drugi odstavek
Clen 2(3) Clen 9, prvi odstavek
Clen 2(4) Clen 10(a)
Tocka 1 ¢lena 3(1) Clen 1(3)
Tocka 2 ¢lena 3(1)
Tocka 3 ¢lena 3(1)
Tocka 4 clena 3(1)
Tocka 5 ¢lena 3(1)
Tocka 6 ¢lena 3(1) Clen 1(4)
Tocka 7 ¢lena 3(1)
Tocka 8 ¢lena 3(1)
Tocka 9 ¢lena 3(1) Clen 1(5)
Tocka 10 clena 3(1)
Tocka 11 ¢lena 3(1)
Tocka 12 ¢lena 3(1) Clen 1(7)
Tocka 13 clena 3(1) Clen 1(6)
Tocke 14 do 35 clena 3(1)
Clen 4
Clen 5 Clen 8
Clen 6(1) Clen 7
Clen 6(2)
Clen 6(3)
Clen 6(4)
Clen 6(5)
Clen 6(6)
Clen 6(7)
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Ta uredba Direktiva 2003/6/ES
Clen 7(1)(a) Clen 1(1), prvi odstavek
Clen 7(1)(b) Clen 1(1), drugi odstavek
Clen 7(1)(c)
Clen 7(1)(d) Clen 1(1), tretji odstavek
Clen 7(2)
Clen 7(3)
Clen 7(4)
Clen 7(5)
Clen 8(1) Clen 2(1), prvi pododstavek
Clen 8(2)
Clen 8(2)(a) Clen 3 (b)
Clen 8(2)(b)
Clen 8(3)
Clen 8(4)(a) Clen 2(1)(a)
Clen 8(4)(b) Clen 2(1)(b)
Clen 8(4)(c) Clen 2(1)(c)
Clen 8(4)(d) Clen 2(1)(d)
Clen 8(4), drugi pododstavek Clen 4
Clen 8(5) Clen 2(2)
Clen 9(1)
Clen 9(2)
Clen 9(3)(a) Clen 2(3)
Clen 9(3)(b) Clen 2(3)
Clen 9(4)
Clen 9(5)
Clen 9(6)
Clen 10(1) Clen 3(a)
Clen 10(2)
Clen 11
Clen 12(1)
Clen 12(1)(a) Clen 1(2)(a)
Clen 12(1)(b) Clen 1(2)(b)
Clen 12(1)(c) Clen 1(2)(c)
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Ta uredba Direktiva 2003/6/ES

Clen 12(1)(d)
Clen 12(2)(a) Clen 1(2), prva alinea drugega odstavek
Clen 12(2)(b) Clen 1(2), druga alinea drugega odstavek
Clen 12(2)(c)
Clen 12(2)(d) Clen 1(2), tretja alinea drugega odstavka
Clen 12(2)(e)
Clen 12(3)
Clen 12(4)
Clen 12(5) Clen 1(2), tretji odstavek
Clen 13(1) Clen 1(2)(a), drugi odstavek
Clen 13(1)
Clen 13(2)
Clen 13(3)
Clen 13(4)
Clen 13(5)
Clen 13(6)
Clen 13(7)
Clen 13(8)
Clen 13(9)
Clen 13(10)
Clen 13(11)
Clen 14 (a) Clen 2(1), prvi odstavek
Clen 14 (b) Clen 3(b)

Clen 14 (c) Clen 3(a)

Clen 15 Clen 5

Clen 16(1) Clen 6(6)

Clen 16(2) Clen 6(9)

Clen 16(3)
Clen 16(4)
Clen 16(5) Clen 6(10), sedma alinea
Clen 17(1) Clen 6(1)

Clen 17(1), tretji pododstavek Clen 9, tretji odstavek

Clen 17(2)
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Ta uredba Direktiva 2003/6/ES

Clen 17(3)

Clen 17(4) Clen 6(2)

Clen 17(5)

Clen 17(6)

Clen 17(7)

Clen 17(8) Clen 6(3), prvi in drugi pododstavek

Clen 17(9)

Clen 17(10) Clen 6(10), prva in druga alinea

Clen 17(11)

Clen 18(1) Clen 6(3), tretji pododstavek

Clen 18(2)

Clen 18(3)

Clen 18(4)

Clen 18(5)

Clen 18(6)

Clen 18(7) Clen 9, tretji odstavek

Clen 18(8)

Clen 18(9) ¢len 6(10) Cetrta alinea

Clen 19(1) Clen 6(4)

Clen 19(1)(a) Clen 6(4)

Clen 19(1)(b)

Clen 19(2)

Clen 19(3)

Clen 19(4)(a)

Clen 19(4)(b)

Clen 19(5) do (13)

Clen 19(14) Clena 6(10), peta alinea

Clen 19(15) Clena 6(10), peta alinea

Clen 20(1) Clen 6(5)

Clen 20(2) Clen 6(8)

Clen 20(3) Clen 6(10), Sesta alinea, in ¢len 6(11)

Clen 21 Clen 1(2)(c), drugi stavek

Clen 22 Clen 11, prvi odstavek in ¢len 10

Clen 23(1) Clen 12(1)
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Ta uredba Direktiva 2003/6/ES

Clen 23(1)(a) Clen 12(1)(a)

Clen 23(1)(b) Clen 12(1)(b)

Clen 23(1)(c) Clen 12(1)(c)

Clen 23(1)(d) Clen 12(1)(d)

Clen 23(2)(a) Clen 12(2)(a)

Clen 23(2)(b) Clen 12(2)(b)

Clen 23(2)(c)

Clen 23(2)(d) Clen 12(2)(c)

Clen 23(2)(e)

Clen 23(2)(f)

Clen 23(2)(g) Clen 12(2)(d)

Clen 23(2)(h) Clen 12(2)(d)

Clen 23(2)(i) Clen 12(2)(g)

Clen 23(2)() ¢len 12(2)(f)

Clen 23(2)(k) Clen 12(2)(e)

Clen 23(2)(l) ¢len 12(2)(h)

Clen 23(2)(m) Clen 6(7)

Clen 23(3)

Clen 23(4)

Clen 24(1) Clen 15a(1)

Clen 24(2) Clen 15a(2)

Clen 24(3)

Clen 25(1), prvi pododstavek Clen 16(1)

Clen 25(2) Clen 16(2) in ¢len 16(4), Cetrti pododstavek

Clen 25(2)(a) Clen 16(2), prva alinea drugega pododstavka, in ¢len 16(4),
Cetrti pododstavek

Clen 25(2)(b)

Clen 25(2)(c) Clen 16(2), druga alinea drugega pododstavka in ¢len
16(4), Cetrti pododstavek

Clen 25(2)(d) Clen 16(2), tretja alinea drugega pododstavka in ¢clen 16(4),
Cetrti pododstavek

Clen 25(3)

Clen 25(4) Clen 16(2), prvi stavek

Clen 25(5) Clen 16(3)

Clen 25(6) Clen 16(4)
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Ta uredba Direktiva 2003/6/ES
Clen 25(7) Clen 16(2), cetrti pododstavek in ¢clen 16(4), Cetrti
pododstavek
Clen 25(8)
Clen 25(9) Clen 16(5)
Clen 26
Clen 27(1)
Clen 27(2)
Clen 27(3) Clen 13
Clen 28
Clen 29
Clen 30(1), prvi pododstavek Clen 14(1)
Clen 30(1)(a)
Clen 30(1)(b) Clen 14(3)
Clen 30(2)
Clen 30(3)
Clen 31
Clen 32
Clen 33(1) Clen 14(5), prvi pododstavek
Clen 33(2)
Clen 33(3) Clen 14(5), drugi pododstavek
Clen 33(4) Clen 14(5), tretji pododstavek
Clen 33(5)
Clen 34(1) Clen 14(4)
Clen 34(2)
Clen 34(3)
Clen 35
Clen 36(1) Clen 17(1)
Clen 36(2)
Clen 37 Clen 20
Clen 38
Clen 39 Clen 21

Priloga
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