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AMANDMANI EUROPSKOG PARLAMENTA"
na prijedlog Komisije

DIREKTIVE EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA

0 kaznenim sankcijama za trgovanje na temelju povlastenih informacija i manipuliranje
trziStem

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuci u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 83. stavak
2.,

uzimajuéi u obzir prijedlog Europske komisije,
nakon dostavljanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuéi u obzir misljenje Europske sredi$nje banke od 22. ozujka 2012.",

Amandmani: novi ili izmijenjeni tekst oznacuje se podebljanim kurzivom; a brisani tekst

oznakoml .
! SL C 161, 7.6.2012., str. 3.
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uzimajuéi u obzir misljenje Europskog gospodarskog i socijalnog odbora’,
u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom?,
bududi da:

(D) Za integrirano i ucinkovito financijsko trziSte te veée povjerenje ulagaca potreban je
integritet trziSta. Nesmetano funkcioniranje trziSta vrijednosnih papira i povjerenje
javnosti u trziSta preduvjeti su za gospodarski rast i blagostanje. Zlouporaba trzista Steti
integritetu financijskih trziSta i naruSava povjerenje javnosti u vrijednosne papire i
izvedenice.

2) Direktivom 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 28. sijecnja 2003. o trgovanju
na temelju povlastenih informacija i manipuliranju trzi§tem (zlouporabi trzista)'
dovrsSen je i azuriran pravni okvir Unije za zastitu integriteta trziSta. Njome se takoder
drzave clanice obvezuju na osiguravanje toga da nadlezna tijela imaju ovlasti
utvrdivanja i istraZivanja zlouporabe trziSta. Ne dovodeéi u pitanje pravo drzava Clanica
da namecu kaznene sankcije, Direktivom 2003/6/EZ od drzava Clanica takoder se trazi
da osiguraju moguénost poduzimanja odgovaraju¢ih administrativnih mjera ili
nametanje administrativnih sankcija osobama koje su odgovorne za povrede nacionalnih
propisa kojima se navedena Direktiva provodi.

(3) U izvjeS¢u Skupine na visokoj razini o financijskom nadzoru u EU-u (Skupina na
visokoj razini) dana je preporuka da solidan bonitetni okvir i okvir obavljanja djelatnosti
u financijskom sektoru moraju biti utemeljeni na snaznim sustavima nadzora i
sankcioniranja. Zbog toga Skupina na visokoj razini smatra da nadzorna tijela moraju
raspolagati dovoljnim ovlastima za djelovanje te da bi osim toga trebali postojati
jednakovrijedni, snazni i odvracaju¢i sustavi sankcioniranja svih financijskih kaznenih
djela u okviru kojih bi sankcije trebalo djelotvorno provoditi u cilju ocuvanja
integriteta trZista. Skupina je zakljucila da su sustavi sankcioniranja u drzavama
¢lanicama opcenito slabi i heterogeni.

4) Za zakonodavni okvir o zlouporabi trzista koji dobro funkcionira potrebna je djelotvorna
provedba. Ocjenjivanje nacionalnih sustava upravnih sankcija u okviru Direktive
2003/6/EZ pokazalo je da nemaju sva nacionalna nadlezna tijela na raspolaganju cjelovit
skup ovlasti za osiguravanje odgovarajuc¢ih sankcija kao odgovor na zlouporabe trzista.
Tocnije, nisu sve drzave Clanice imale na raspolaganju novCane upravne kazne za
trgovanje na temelju povlastenih informacija i manipuliranje trziStem, a drzave Clanice
imale su kazne vrlo razli¢itih visina. Takoder je potreban novi zakonodavni akt kako bi
se osigurala jedinstvenost pravila i jasnoc¢a kljucnih koncepata te jedinstven pravilnik
u skladu sa zakljuécima Skupine na visokoj razini.

(5) Usvajanje upravnih sankcija u drzavama ¢lanicama dosad se pokazalo nedovoljnim za
osiguravanje pridrZzavanja propisa o spre¢avanju zlouporabe trzista i borbi protiv nje.

(6) Bitno je da se pridrzavanje pravila jaca pomocu raspoloZivosti kaznenih sankcija koje
iskazuju kvalitativno drugaciju druStvenu nesuglasnost nego $to je to slucaj s upravnim
kaznama. Kvalificiranjem najozbiljnijih oblika zlouporabe trzista kaznenim djelom

! SL C 318,29.10.2011., str. 163.
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postavljaju se jasne zakonske granice po kojima se takvi postupci smatraju
neprihvatljivima te se javnosti i potencijalnim pociniteljima Salje poruka da ih nadlezna
tijela shvacaju vrlo ozbiljno.

(6a) Mnogim financijskim instrumentima cijena se odreduje s obzirom na referentne
vrijednosti. Stvarna manipulacija ili pokuSaj manipulacije referentnim vrijednostima,
na primjer medubankovne ponudbene kamatne stope, mogu imati ozbiljan udinak na
triiSno povjerenje i mogu kao posljedicu imati znacajne gubitke za ulagace ili
poremetiti stvarno gospodarstvo. Stoga su potrebne posebne odredbe u vezi s
referentnim vrijednostima kako bi se o¢uvao integritet triista. Potrebno je nadopuniti
opcu zabranu trgovanja na temelju povlastenih informacija i manipuliranja triiStem
zabranom manipuliranja referentnom vrijednoséu te prenoSenja laZnih ili
obmanjujucih informacija, davanja laZnih ili obmanjujucih osnovnih podataka, ili
bilo kojeg drugog postupka manipuliranja izracunom referentne vrijednosti,
ukljucujuci metodologiju referentne vrijednosti. Nadalje, nadleZna tijela ne bi trebala
biti obvezna pokazati izravnu povezanost izmedu prekrSaja jednog ili vise pojedinaca i
krajnjeg utjecaja na jedan ili viSe financijskih instrumenata. Trebalo bi biti dovoljno
postojanje povezanosti, premda neizravne, izmedu zlouporabe i financijskog
instrumenta. Na primjer, samo prenoSenje laZnih ili obmanjujuéih informacija
povezanih s medubankovnom ponudbenom kamatnom stopom ili drugom
referentnom vrijednoséu trebalo bi biti obuhvaceno definicijom manipuliranja
triistem.

(7)  Nisu sve drzave Clanice donijele kaznene sankcije za neke oblike ozbiljnih povreda
nacionalnih propisa kojima se Direktiva 2003/6/EZ provodi. Takvim razli¢itim
pristupima podriva se ujednacenost uvjeta poslovanja na unutarnjem trzistu i moze se
dati poticaj osobama da pocine djelo zlouporabe trziSta u drzavama ¢lanicama koje nisu
donijele kaznene sankcije za takva djela. Osim toga, u Uniji ne postoji zajednicko
shvacanje o tome koja se ponaSanja smatraju takvom ozbiljnom povredom. Stoga bi
trebalo utvrditi minimalna pravila za odredivanje kaznenih djela koja su pocinile fizicke
i pravne osobe te njihovih sankcija. Zajednicka minimalna pravila takoder bi omogucila
koristenje djelotvornijih metoda ispitivanja i djelotvornu suradnju unutar drzave Clanice
i medu drzavama clanicama. S obzirom na posljedice financijske krize, ocito je da
manipuliranje triistem potencijalno moZe nauditi Zivotima milijuna ljudi. Nedostatak
zajednickih sustava kaznenih sankcija diljem Unije omogucava onima koji su
odgovorni za zlouporabu triiSta da iskoriStavaju manje stroge sustave u nekim
driavama Clanicama. To vodi do nedostatka povjerenja gradana u vladavinu prava i
legitimnost institucija. Nametanje kaznenih sankcija za najozbiljnije slucajeve
glouporabe triista imat ée veée odvracajude djelovanje na potencijalne pocinitelje.

(8) Uvodenje kaznenih sankcija za najozbiljnija djela zlouporabe trzista u svim drzavama
¢lanicama stoga je klju¢no za osiguravanje djelotvorne provedbe politike Unije o borbi
protiv zlouporabe trziSta, u skladu sa zahtjevima koji su opisani u Komunikaciji
Komisije od 20. rujna 2011. pod naslovom ,Ususret kaznenoj politici EU-a —
Osiguravanje djelotvorne provedbe politika EU-a pomoc¢u kaznenog prava”.

9 Kako bi podrucje primjene ove Direktive bilo u skladu s onim Uredbe (EU) br. .../...
[MAR], trgovanje vlastitim dionicama i drugim financijskim instrumentima radi
stabilizacije 1 programa otkupa kao i transakcije, nalozi ili postupci koji se provode u
svrhe monetarne politike 1 aktivnosti upravljanja javnim dugom te aktivnosti u vezi s
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emisijskim jedinicama u skladu s klimatskom politikom Unije, trebali bi biti izuzeti od
ove Direktive.

(9a) Moguce je da koristenje povlaStenim informacijama dovede do stjecanja i otpustanja
financijskih instrumenata. Buduli da stjecanje ili otpustanje financijskih
instrumenata nuino pretpostavlja prethodnu odluku, &in takvog stjecanja ili
otpuStanja ne treba se sam po sebi smatrati trgovanjem na temelju povlaStenih
informacija.

(9b)  Cinjenica da netko ima pristup povlastenoj informaciji koja se odnosi na neko drugo
drustvo i da je koristi u vezi s javnom ponudom za preuzimanje u svrhu stjecanja
kontrole nad tim drustvom ili prijedloga o spajanju s tim drusStvom ne treba se sama
Ppo sebi smatrati trgovanjem na temelju povlastenih informacija.

(9¢) Analize i procjene izradene na temelju javno dostupnih podataka ne trebaju se
smatrati povlaStenim informacijama, pa se stoga ni transakcije izvrSene na osnovi
takvih analiza ili procjena ne trebaju same po sebi smatrati trgovanjem na temelju
povlastenih informacija.

(9d) Medutim, samu Cinjenicu da se odrZavatelji triista ili tijela ovlaStena da djeluju kao
druge ugovorne strane, kad je rije¢ o povlaStenim informacijama, ogranic¢avaju na
obavljanje svojih zakonitih aktivnosti kupnje ili prodaje financijskih instrumenata ili
da se osobe ovlaStene za izvr§avanje naloga u ime trecih osoba ogranicavaju na
izvrSavanje naloga na duZan nacin, ne treba smatrati trgovanjem na temelju
povlastenih informacija.

(10) Drzave clanice trebale bi izricati kaznene sankcije za djela trgovanja na temelju
povlastenih informacija i manipuliranja trziStem u skladu s ovom Direktivom samo ako
su ona pocinjena namjerno.

(11)  Zbog negativnog utjecaja koji pokusaji trgovanja na temelju povlastenih informacija i
pokusaji manipuliranja trziStem imaju na integritet financijskih trzista i na povjerenje
ulagacCa u ta trzista, ti bi postupci takoder trebali biti kaznjivi kao kazneno djelo.

(12) Osim toga, ovom bi se Direktivom od drzava clanica trebalo traziti da osiguraju
kaZnjivost poticanja kao i pomaganja kaznenog djela te nagovaranja na kazneno djelo. U
tom smislu bi se izazivanje da druga osoba na temelju povlastenih informacija kupi ili
proda financijske instrumente na koje se odnose te informacije trebalo smatrati
poticanjem trgovanja na temelju povlastenih informacija.

(12a) Kako bi sankcije za djela spomenuta u ovoj Direktivi bila djelotvorna i odvracajuca, u
ovoj bi se Direktivi trebala odrediti minimalna razina maksimalnog trajanja kazne
zatvora.

(13) Ova se Direktiva treba primjenjivati uzimaju¢i u obzir pravni okvir uspostavljen
Uredbom (EU) br. .../2012 [MAR] i njezine provedbene mjere.

(14) Kako bi se osigurala djelotvorna provedba europske politike za osiguravanje integriteta
financijskih trzista utvrdene Uredbom (EU) br. .../2012 [MAR], drzave c¢lanice bi
takoder trebale prosiriti odgovornost na pravne osobe, ukljucuju¢i, kad god je to
moguce, kaznenu odgovornost.
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(14a) DrZave Clanice trebaju poduzeti potrebne mjere kako bi se osigurala dovoljna sredstva
i odgovarajuce osposobljavanje za provedbu zakona i sudskih tijela ili drugih sluzbi
odgovornih za istraZivanje ili pokretanje kaznenog postupka zbhog djela spomenutih u
ovoj Direktivi. DrZave Clanice trebaju poduzeti potrebne mjere kako bi se osigurala
djelotvorna istraina sredstva za provedbu zakona te sudska tijela ili druge sluZbe
odgovorne za istraZivanje ili pokretanje kaznenog postupka zbog djela spomenutih u
ovoj Direktivi.

(15) Kako ova Direktiva utvrduje minimalna pravila, drzave ¢lanice imaju mogucnost donijeti ili
provoditi stroZe propise kaznenog prava za zlouporabu trzista.

(16) Svaka obrada osobnih podataka u svrhu provedbe ove Direktive trebala bi se vrSiti u
skladu s Direktivom 95/46/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 24. listopada 1995. o
zastiti pojedinaca u vezi s obradom osobnih podataka i o slobodnom kretanju takvih
podataka'.

(16a) Svaka osudujuca presuda donesena u skladu s ovom Direktivom treba se u najkraéem
roku objaviti, a pritom treba priloZiti barem informacije o vrsti i prirodi prekriaja,
sankcije i identiteta osudene fizicke ili pravne osobe, osim ako bi takva objava ozbiljno
ugrozila sluzbene istrage u tijeku.

(16b) U sada$njim okolnostima trgovanja dionicama, iznimno je teSko, ako ne i nemogude,
da nadleZna tijela prepoznaju manipuliranje triiStem izmedu razliCitih mjesta
trgovanja. I7 prakse nadzora na nacionalnoj razini i razini Unije vidljivi su slucajevi
zlouporabe triista u koje su ukljuceni sudionici iz vise driava Clanica. Kako triista
postaju integriranija, povecava se sklonost prema prekogranicnoj zlouporabi triista.
Osiguranje djelotvorne suradnje i razmjene podataka kljucno je kako bi nacionalna
nadleZna tijela mogla ispunjavati svoje zadadée nadzora. NeuspjeSno uspostavljanje
prekogranicénih nadzornih mehanizama pogorSava postojece propuste i rupe u zakonu
te pomaZe onima koji Zele pociniti djela prekogranicne zlouporabe.

(17)  Budu¢i da cilj ove Direktive, osiguravanje mogucénosti izricanja kaznenih sankcija za
najozbiljnija djela zlouporabe trziSta diljem Unije, ne mogu dostatno ostvariti drzave
¢lanice, nego ih se zbog opsega i ucinka ove Direktive moZe na bolji nacin ostvariti na
razini Unije, Unija moze donijeti mjere u skladu s nacelom supsidijarnosti odredenim u
¢lanku 5. Ugovora o Europskoj uniji. U skladu s na¢elom proporcionalnosti odredenim
u tom ¢lankom, ova Direktiva ne prelazi ono §to je potrebno za ostvarivanje tog cilja.

(17a) Radi osiguravanja djelotvornog progona prekogranicnih slucajeva, driave Clanice
trebaju poduzeti potrebne mjere kako bi uspostavile nadleZnost nad odredenim djelom
u okviru ove Direktive u slucaju da je djelo pocinjeno u cijelosti ili djelomicéno na
njihovu teritoriju ili u korist fizicke ili pravne osobe koja boravi ili ima poslovni
nastan na teritoriju drZave Clanice.

(18) Ovom se Direktivom postuju temeljna prava i nacela Povelje o temeljnim pravima
Europske unije koja se nalaze u UFEU-u. Posebno bi se trebala primjenjivati postujuci
slobodu poduzetnistva (¢lanak 16.), pravo na ucinkovit pravni lijek i na pravi¢no
sudenje (Clanak 47.), pretpostavku neduznosti i pravo na obranu (¢lanak 48.), nacela
zakonitosti 1 proporcionalnosti kaznenih djela i kazni (Clanak 49.) i izbjegavanje

! SL L 281, 23.11.1995., str. 31.
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dvostrukog sudenja ili kaznjavanja zbog istog kaznenog djela (¢lanak 50.). DrZave
Clanice trebale bi u potpunosti postovati nacelo ne bis in idem.

(18a) U provedbi ove Direktive driave Cclanice trebaju osigurati postupovna prava
osumnjicenih ili optuZenih osoba u kaznenim postupcima te, posebno, uzeti u obzir
Rezoluciju Vijeéa od 30. studenog 2009. o planu za jacanje postupovnih prava
osumnjicenih ili optuZenih osoba u kaznenim postupcimal, Direktivu 2010/64/EU
Europskog parlamenta i Vijeca od 20. listopada 2010. o pravu na usmeno i pismeno
prevodenje u kaznenim postupcimaz, Direktivu 2012/13/EU Europskog parlamenta i
Vijeéa od 22. svibnja 2012. o pravu na informacije u kaznenom postupku3 te bilo koji
drugi pravni akt Unije u tom podrudju.

(19) Komisija bi trebala ocijeniti provedbu ove Direktive u drzavama clanicama medu
ostalim s ciljem procjene buduce potrebe za uvodenjem minimalnog uskladivanja vrsta i
visina kaznenih sankcija. Komisija bi osobito trebala nastojati dobiti informacije o
prekogranicénoj naravi mnogih transakcija koje prema ovoj Direktivi éine kazneno
djelo, éime se postuje nacelo supsidijarnosti.

(20) [U skladu s ¢lancima 1., 2., 3. i 4. Protokola br. 21 o stajalistu Ujedinjene Kraljevine i
Irske u pogledu podrucja slobode, sigurnosti i pravde prilozenog Ugovoru, Ujedinjena
Kraljevina obavijestila je o svojoj Zelji da sudjeluje u donoSenju i primjeni ove
Direktive] ILI [Ne dovode¢i u pitanje ¢lanak 4. Protokola br. 21 o stajaliStu Ujedinjene
Kraljevine u pogledu podru¢ja slobode, sigurnosti i pravde prilozenog Ugovoru,
Ujedinjena Kraljevina neée sudjelovati u donosenju ove Direktive i stoga nije obvezna
primjenjivati je.]

(21) [U skladu s ¢lancima 1., 2., 3. i 4. Protokola br. 21 o stajaliStu Ujedinjene Kraljevine i
Irske u pogledu podrucja slobode, sigurnosti i pravde priloZzenog Ugovoru, Irska je
obavijestila o svojoj Zelji da sudjeluje u donoSenju i primjeni ove Direktive] ILI [Ne
dovodeci u pitanje Clanak 4. Protokola br. 21 o stajalistu Irske u pogledu podrucja
slobode, sigurnosti i pravde prilozenog Ugovoru, Irska ne¢e sudjelovati u donosenju ove
Direktive i stoga nije obvezna primjenjivati je.]

(22) U skladu s ¢lancima 1. i 2. Protokola br. 22 o stajalistu Danske prilozenog Ugovoru,
Danska ne sudjeluje u donoSenju ove Direktive i stoga nije obvezna primjenjivati je.

DONIJELI SU OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.
Predmet i podrucje primjene

1. Ovom Direktivom uspostavljaju se minimalna pravila kaznenih sankcija za
najozbiljnija djela zlouporabe trziSta, toCnije za trgovanje na temelju povlastenih
informacija i manipuliranje trziStem, radi osiguranja integriteta financijskih trZista u
Uniji te poboljSanja zastite ulagaca i povjerenja u ta triista.

! SL C 295, 4.12.2009., str. 1.
SL L 280, 26.10.2010., str. 1.
3 SL L 142, 1.6.2012., str. 1.
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2. Ova se Direktiva ne primjenjuje na trgovanje vlastitim dionicama u programima
otkupa ili radi stabilizacije financijskog instrumenta kada se takvo trgovanje provodi u
skladu s ¢lankom 3. Uredbe (EU) br. .../2012 [MAR], ili na transakcije ili naloge I u
svrhe monetarne politike i aktivnosti upravljanja javnim dugom te aktivnosti u vezi s
emisijskim jedinicama u skladu s klimatskom politikom Unije, u skladu s ¢lankom 4.
Uredbe (EU) br. .../2012 [MAR].

3. Ova se Direktiva takoder primjenjuje na postupke ili transakcije, ukljucujuci
podnosenje ponuda, u vezi s drazbom emisijskih jedinica ili drugih proizvoda na
drazbi koji se na njoj temelje u skladu s Uredbom Komisije (EU) br. 1031/2010 od 12.
studenog 2010. o rasporedu, upravljanju i drugim aspektima drazbi emisijskih jedinica
staklenic¢kih plinova prema Direktivi 2003/87/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a o
uspostavi sustava trgovanja emisijskim jedinicama stakleni¢kih plinova unutar
Zajednice'. Sve odredbe ove Direktive koje se odnose na naloge za trgovanje
primjenjuju se na ponude predane u kontekstu drazbe.

3a. Ova se Direktiva takoder primjenjuje na kamatne stope, valute, referentne
vrijednosti, medubankovne ponudbene kamatne stope, indekse i vrste financijskih
instrumenata, ukljulujuéi izvedene ugovore ili izvedene instrumente, Cija vrijednost
proizlazi iz vrijednosti kamatnih stopa, valuta ili indeksa.

Clanak 2.
Definicije
Za potrebe ove Direktive:
1. »financijski instrument[] znac¢i svaki instrument u smislu ¢lanka 2. stavka 1. tocke 8.
Uredbe (EZ) br. .../... [MiFIR];
la. wpromptni ugovor za robul’| znadci svaki ugovor za opskrbu robom kojom se trguje

na promptnom trzistu koja je promptno dostavljena nakon Sto se namiri transakcija,
ukljucujudi bilo koji izvedeni ugovor koji se mora namiriti fizicki;

1b. wprogram otkupa” znaci trgovanje vlastitim dionicama u skladu s &lancima 19. do
24. Direktive Vijeéa 77/91/EEZ o uskladivanju zastitnih mjera koje su radi zastite
interesa njihovih ¢lanova i trec¢ih osoba predvidene u driavama CElanicama za
drustva u smislu clanka 58. stavka 2. Ugovora, u vezi s osnivanjem dionickih
drustava te odrZavanjem i promjenama njihovih kapitala, s ciljem izjednacavanja
takvih zastitnih mjera Sirom Zajednicez N

2. ,povlastene informacije” znaci informacije u smislu ¢lanka 6. Uredbe (EU) br. .../2012
[MAR];
2a. whadlezno tijelo” znaci nadleZno tijelo imenovano u skladu s clankom 16. Uredbe

(EU) br. .../2012 [MAR];

2b. »0Sobal znadi svaka fizicka ili pravna osoba;

! SL L 302, 18.11.2010., str. 1.
2 SLL26,31.1.1977., str. 1.
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2c. wemisijska jedinicall znacli financijski instrument u smislu tocke 11. odjeljka C
Priloga I. Direktive .../.../EU [nova MiFID];

3. nreferentna vrijednost” znaci objavljena stopa, indeks ili brojka na temelju koje se
odreduje iznos koji je potrebno platiti za neki financijski instrument, ukljucujuci
medubankovnu ponudbenu kamatnu stopu, izraCunata primjenom odredene formule
ili koja u suprotnom proizlazi iz:

(a) cijene ili vrijednosti jedne ili viSe vrsta osnovne imovine; ili

(b) kamatne stope (bilo stvarne ili procijenjene) koja se primjenjuje na
pozajmljena sredstva;

3a.  ,prihvacene triiSne prakse” znace prakse koje se razumno ocekuju na jednom ili vise
financijskih trZiSta te ih prihvaca nadlezno tijelo u skladu s clankom 4.a Uredbe (EU)
br. .../ ... IMAR];

3b. wstabilizacija” znaci svaka kupnja ili ponuda za kupnju relevantnih financijskih
instrumenata ili svaka transakcija ekvivalentnim povezanim instrumentima koju
provode investicijska druStva ili kreditne institucije u kontekstu znacajne distribucije
tih relevantnih vrijednosnih papira iskljulivo za potrebe podriavanja triiSne cijene
relevantnih vrijednosnih papira tijekom unaprijed odredenog razdoblja zbog pritiska
na prodaju tih vrijednosnih papira.

Clanak 3.
Trgovanje na temelju povlastenih informacija i nepropisno objavijivanje povlastenih
informacija

Drzave Clanice potrebnim mjerama osiguravaju da sljedec¢i postupci, ako se pocine namjerno,
imaju obiljezje kaznenog djela:

(a) ako osoba posjeduje povlastene informacije i, dok je svjesna vrste te informacije,
upotrebljava je stjecanjem ili otpusStanjem, izravnim ili neizravnim, financijskih
instrumenata na koje se odnose te informacije, Iza vlastiti racun ili racun trece
strane;

(aa) ako osoba rabi povlaStene informacije za povlacenje ili izmjenu naloga u vezi s
financijskim instrumentom na koji se ta informacija odnosi i kada je nalog predan prije
nego Sto je doticna osoba stupila u posjed takve povlastene informacije;

(ab) ako osoba upotrebljava povlastene informacije kako bi utjecala na vrijednost
kamatnih stopa, valuta, referentnih vrijednosti, medubankovnih ponudbenih stopa,
indeksa i vrsta financijskih instrumenata, ukljuéujuéi izvedene ugovore ili izvedene
instrumente, Cija vrijednost proizlazi iz vrijednosti kamatnih stopa, valuta,
referentnih vrijednosti, medubankovnih ponudbenih stopa, indeksa i vrsta
financijskih instrumenata;
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(ac) ako osoba posjeduje povlastene informacije i preporuca, na temelju tih povlastenih
informacija, da druga osoba stekne ili otpusti financijske instrumente na koje se te
informacije odnose, ili potice tu osobu na takvo stjecanje ili otpustanje;

(ad) ako osoba upotrebljava ili unaprijed otkriva preporuku u smislu tocke (ac);

(ae) ako osoba posjeduje povlaStene informacije i preporuca, na temelju tih povlastenih
informacija, da druga osoba otkaZe ili izmijeni nalog povezan s financijskim
instrumentom na koji se informacija odnosi, bez otkrivanja te povlaStene informacije
toj osobi, ili potice tu osobu na takvo otkazivanje ili izmjenu;

(b) ako osoba posjeduje povlastene informacije i otkriva te povlastene informacije bilo
kojoj osobi, osim ako je do otkrivanja doslo tijekom redovnog izvrSavanja duZznosti
koje su dio radnog mjesta ili profesije.

Clanak 4.
Manipuliranje trzistem

Drzave Clanice potrebnim mjerama osiguravaju da sljedeci postupci, ako se pocine lakomisleno
ili namjerno, imaju obiljezje kaznenog djela:

(a) izvrSavanje transakcije, davanje naloga za trgovanje ili bilo koji drugi postupak na
financijskim tristima koja ima sljedece posljedice:

@ daje ili vjerojatno daje lazne ili obmanjujuce signale povezane s ponudom,
potraznjom ili cijenom financijskog instrumenta, wukljucujuci vrijednost
kamatnih  stopa, valuta, referentnih vrijednosti, medubankovnih
ponudbenih stopa, indeksa i vrste financijskih instrumenata, ukljucujuci
izvedene ugovore ili izvedene instrumente, Cija vrijednost proizlazi iz
vrijednosti kamatnih stopa, valuta, referentnih vrijednosti, medubankovnih
ponudbenih stopa, indeksa i vrste financijskih instrumenata ili povezanih
promptnih ugovora za robu; ili

(ii) osigurava ili vjerojatno osigurava cijenu jednog ili viSe financijskih
instrumenata, ukljucujuci vrijednost kamatnih stopa, valuta, referentnih
vrijednosti, medubankovnih ponudbenih stopa, indeksa i vrste financijskih
instrumenata, ukljucujuci izvedene ugovore ili izvedene instrumente, Cija
vrijednost proizlazi iz vrijednosti kamatnih stopa, valuta, referentnih
vrijednosti, medubankovnih ponudbenih stopa, indeksa i vrste financijskih
instrumenata ili povezanih promptnih ugovora za robu;

(©) izvrSavanje transakcije, davanje naloga za trgovanje ili bilo koja druga aktivnost ili
drugi postupak koji utjeCe ili vjerojatno utjeCe na cijenu jednog ili nekoliko
financijskih instrumenata ili povezanog promptnog ugovora za robu u kojima se
upotrebljavaju fiktivni postupci ili bilo koji drugi oblik obmane ili prijevare;

(d) Sirenje informacija putem medija, ukljuc¢ujuéi internet, ili bilo kojim drugim nacinom,
koje izravno ili neizravno ima posljedice navedene u tocki (a), kada je osoba koja je
prosirila informacije znala ili trebala znati da su one lazne ili obmanjujuée ili koja
dovodi do prikrivanja;
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(e)

la.

1b.

Ic.

prenoSenje laznih ili obmanjuju¢ih informacija, davanje laznih ili obmanjujucih
osnovnih podataka ili bilo kakav drugi ekvivalentni postupak Cija je namjena takoder
manipuliranje izratunom referentne vrijednosti.

Clanak 5.
Poticanje, pomaganje i nagovaranje te pokusaj

Drzave Cc¢lanice potrebnim mjerama osiguravaju da su poticanje, pomaganje i
nagovaranje na kaznena djela te pokusSaj njihova Cinjenja iz Clanaka 3. i 4. kaznjivi
kao kaznena djela.

Drzave clanice potrebnim mjerama osiguravaju da je pokusSaj pocinjenja bilo kojeg
djela iz ¢lanka 3. tocke (a), toc¢aka (aa) do (ae) i Clanka 4. tocaka (a), (c) i (e) kaznjiv
kao kazneno djelo.

Clanak 6.
Kaznene sankcije

Drzave €lanice potrebnim mjerama osiguravaju da su kaznena djela iz ¢lanaka 3. do 5.
kaznjiva kaznenim sankcijama koje su djelotvorne, proporcionalne i odvracajuce.

Kako bi se osiguralo da sankcije imaju odvracéajuéi ucinak na javnost, one se, kada
je to primjenjivo, bez odgode objavijuju, ukljucujuci barem podatke o vrsti i naravi
kaznenog djela te identitet osoba odgovornih za njega, osim ako bi takvo
objavijivanje ozbiljno ugrozilo stabilnost financijskih triiSta. Ako bi objavijivanje
sudionicima prouzrocilo nerazmjernu Stetu, nadleZna tijela objavijuju mjere i
sankcije anonimno.

Drzave Elanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da su kaznena djela iz
Clanka 3. tocaka (a) do (ac) i ¢lanka 4. tocaka (a), (c) i (e) kaZnjiva maksimalnom
kaznom zatvora u trajanju od barem pet godina.

DrZave ¢lanice poduzimaju potrebne mjere kako bi osigurale da su kaznena djela iz
clanka 3. tocaka (ad), (ae) i (b) i ¢lanka 4. tocCke (d) kaZnjiva maksimalnom kaznom
zatvora u trajanju od barem dvije godine.

Pri ocjeni proporcionalnosti sankcija driave CElanice uzimaju u obzir profit ili
gubitak koji su ostvarile odgovorne osobe i Stetu koja je kaznenim djelom ucinjena
drugim osobama te, po potrebi, Stetu za funkcioniranje trZiSta ili ekonomiju
opcenito.

Clanak 7.
Odgovornost pravnih osoba

Drzave Clanice potrebnim mjerama osiguravaju da se pravne osobe mogu smatrati
odgovornima za kaznena djela iz Clanaka 3. do 5., kada je takva kaznena djela u
njihovu korist poc€inila bila koja osoba na vodeéem polozaju u toj pravnoj osobi,
postupajuci bilo pojedinacno bilo kao dio tijela pravne osobe, na temelju:
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(a) ovlasti za zastupanje pravne osobe;
(b) ovlasti za donosenje odluka u ime pravne osobe; ili
(c) ovlasti za provedbu kontrole unutar pravne osobe.

2. Drzave Clanice takoder potrebnim mjerama osiguravaju da pravne osobe mogu biti
odgovorne kada je manjak nadzora ili kontrole od strane osobe iz stavka 1. omogucio
da njoj podredena osoba u korist te pravne osobe poCini kazneno djelo iz ¢lanaka 3. do
5.

3. Odgovornost pravnih osoba iz stavaka 1. i 2. ne iskljucuje kaznene postupke protiv
fizickih osoba koje su ukljucene kao pocinitelji, poticatelji ili supocinitelji kaznenih
djela iz clanaka 3. do 5.

Clanak 8.
Sankcije za pravne osobe

Drzave Clanice potrebnim mjerama osiguravaju da pravne osobe koje se smatraju odgovornima
u skladu s clankom 7. mogu biti kaznjene djelotvornim, proporcionalnim i odvracajué¢im
sankcijama.

Clanak 8.a
NadleZnost

DrZave Clanice poduzimaju potrebne mjere kako bi uspostavile nadleznost nad odredenim
djelom u smislu Clanaka 3. do 5., u slucaju da je:

(a) kazneno djelo pocinjeno u cijelosti ili djelomicno na njihovu teritoriju; ili

(b) kazneno djelo pocinjeno u korist fizicke ili pravne osobe koja boravi ili ima poslovni
nastan na njihovu teritoriju.

Clanak 8.b
Objavljivanje ili Sirenje informacija u medijima

Ako se informacija objavijuje ili Siri, a preporuke stvaraju ili Sire, za potrebe novinarstva,
takvo objavijivanje ili Sirenje informacija procjenjuje se uzimajuéi u obzir pravila koja
ureduju slobodu izraZavanja, slobodu i pluralizam medija te pravila ili kodekse kojima se
ureduje novinarska struka, osim ako:

(a) osobe koje objavijuju ili Sire informacije ili osobe usko povezane s njima ne stjecu
izravnu ili neizravnu prednost ili korist od objavijivanja ili Sirenja doti¢nih
informacija; ili

(b) objavijivanje ili Sirenje ima namjeru obmanjivanja trZiSta o ponudi, potrainji ili
cijeni financijskih instrumenata.
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Clanak 8.c
Osposobljavanje i istrazna sredstva

1. DrZave Clanice poduzimaju potrebne mjere kako bi se osigurala dovoljna sredstva i
odgovarajuce osposobljavanje za provedbu zakona i sudskih tijela te drugih sluzbi
odgovornih za istraZivanje ili pokretanje kaznenog postupka zhog djela spomenutih
u ¢lancima 3. do 5.

2. DrZave Clanice poduzimaju potrebne mjere kako bi se osigurala djelotvorna istraina
sredstva za provedbu zakona te sudska tijela i druge sluZbe odgovorne za istraZivanje
ili pokretanje kaznenog postupka zbog djela spomenutih u ¢lancima 3. do 5.

Clanak 9.
Izvjesce
... * . C v, . . . e, .. . . . . .
Komisija do ... izvjes¢uje Europski parlament i Vijece o primjeni ove Direktive i, po potrebi, o
potrebi za njezinim preispitivanjem, posebno u vezi s prikladnos¢u uvodenja zajedniCkih
minimalnih pravila o vrstama i visinama kaznenih sankcija.

Komisija predstavlja svoje izvjesce uz koje je, po potrebi, prilozen zakonodavni prijedlog.

Clanak 10.
Prenosenje

1. Drzave cClanice donose i objavljuju zakone i druge propise potrebne za uskladivanje s
ovom Direktivom do .... One o tome odmah obavjes¢uju Komisiju.

One primjenjuju te mjere od ... ili na datum stupanja na snagu Uredbe (EU) br. .../...
[MAR], sto se god dogodi kasnije.

Kada drzave Clanice donose ove mjere, te mjere prilikom njihove sluzbene objave
sadrzavaju uputu na ovu Direktivu ili se uz njih navodi takva uputa. Nacine tog
upucivanja odreduju drzave Clanice.

2. Drzave ¢lanice Komisiji dostavljaju tekst glavnih mjera nacionalnog prava koje donesu
u podrucju na koje se odnosi ova Direktiva, zajedno s tablicom koja prikazuje
podudaranje ove Direktive s tim odredbama.

Clanak 12.
Stupanje na snagu
Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.
Clanak 13.
Primatelji

Ova je Direktiva upucena drzavama ¢lanicama u skladu s Ugovorima.
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Sastavljeno u...

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik
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