Zagreb, 11. studeni 2019. godine

OBRAZLOZENJE NACRTA PRIJEDLOGA PRAVILA BURZE

Nastavno na uvodenje nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7 te radi uskladivanja s izmijenjenim
odnosno dopunjenim propisima koji ureduju materiju koja je uredena Pravilima Burze i ujednacavanja
postojecih poslovnih procesa Burze u pravnim aktima Burze, nize navodimo obrazloZenja znacajnijih
izmjena odnosno dopuna ucinjenih u nacrtu prijedloga Pravila Burze.

Vezano uz tehnicke performanse nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7, u nacrtu prijedloga Pravila
Burze, u dijelu u kojem se ista odnose na trgovinu, odredbe Pravila Burze izmijenjene su odnosno
dopunjene u skladu s funkcioniranjem i tehni¢ckim moguénostima samog trgovinskog sustava.

Takoder, u nacrtu prijedloga Pravila Burze (dalje: prijedlog Pravila) izvrsene su izmjene i/ili dopune radi
terminoloskog uskladivanja s odredbama Zakona o trzistu kapitala (NN 65/2018) i postizanja $to vele
medusobne uskladenosti i kompatibilnosti propisa u dijelu u kojem je materija dodatno uredena Pravilima
Burze. Tako npr. prijedlogom Pravila odredeno je znacenje pojedinih pojmova na nacin da se istima vrsi
upucdivanje na odredbe Uredbe (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja 2014. o
trzistima financijskih instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012, ili je predmetnim izmjenama i/ili
dopunama izvrseno pozivanje na odredbe Zakona o trziStu kapitala. Time se nastoje osigurati pretpostavke
za ostvarenje pravne sigurnosti subjekata koji primjenjuju navedene propise u smislu izvjesnosti sadrzaja i
primjene odredbi Pravila Burze.

Takoder, u prijedlogu Pravila brojene odredbe su doradene u jezicnom i nomotehni¢kom smislu, u cilju da
odredbe Pravila Burze budu odredene, potpune i jasne te da omogucuju ujednacenu primjenu i postupanje
svih subjekata kojih ih primjenjuju.

Clanak Obrazlozenje

1. UVODNE ODREDBE

Cl.1. Terminolosko uskladenje s ¢l.305.st.1.t¢.2. i 3. Zakona o trZistu kapitala (dalje: ZTK) u
smislu obaveznih sastavnih dijelova Pravila Burze. Dodatno, propisana je
komplementarna primjena s drugim propisima koji ureduju materiju koju detaljnije
ureduju Pravila Burze.

Cl.2. Terminolo$ko uskladenje s odredbama ZTK.




Cl.a.st.1.

Definiranje znacenja pojedinih pojmova koji se koriste u Pravilima, a nastavno na
zahtjeve Direktive 2014/65/EU Europskog Parlamenta i Vijec¢a od 15. svibnja 2014. o
trzistu financijskih instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive
2011/61/EU, uredeno je na nacin da se upucuje na odredbe ZTK ili su pojmovi
opisno preneseni u prijedlog Pravila. Takoder, odredeni pojmovi su jezi¢no uskladeni
s izricajem koji se koristi u ZTK-u.

2. CLANSTVO

Cl.34.st.4.

Cl.34. propisuje obvezu ¢lana da provodi ispitivanje uskladenosti svog pristupa
trgovinskom sustavu, svog sustava trgovanja, algoritama i strategija trgovanja sa
zahtjevima Burze. Ispitivanjem uskladenosti trebalo bi se osigurati da najosnovniji
elementi sustava trgovanja clanova, ili algoritmi koje ¢lanovi koriste, funkcioniraju
ispravno i u skladu sa zahtjevima Burze. Istim ¢lankom propisuje se obveza Burze da
¢lanovima osigura okruzZenje za ispitivanje uskladenosti, Sto predstavlja uskladenje s
¢l.9(1), 9(2), 9(4) i 9(6) Delegirane uredbe (EU) br. 2017/584. Takoder, sukladno
tocki (13) Uvoda navedene uredbe (EU) br. 2017/584 propisano je da su ¢lanovi
duzni dostaviti Burzi izjavu kojom potvrduju da je takvo ispitivanje uskladenosti
provedeno i u kojoj navode sredstva i postupke upotrijebljene u tom ispitivanju.

Cl.a4.st.2.i3.

U naslovu clanka mijenja se rije¢ ,,znak” u ,Zig", te je ista promjena ucinjena i u
stavku 2. i 3. ovog ¢lanka.

Cl.48.st.1.t. 8.
9.

U tocki 8. stavka 1. navedenog clanka predviden je predstecaj kao jedan od mogucih
razloga za suspenziju clana, dok je u tocki 9. napravljena jezi¢na izmjena u vezi
slucaja suspenzije ¢lana radi zastite kapaciteta trgovinskog sustava.

Cl.52., 58.i 62.

Nomotehicka izmjena radi uskladenosti s definicijom ponude odrZavatelja trzista iz
¢l.4.st.1.t¢.54. Pravila Burze.

Cl.e4.

Izmjena radi postizanja jasnoce odredbe.

Cl.70.

Nomotehicka izmjena radi uskladenosti s definicijom ponude odrZavatelja trzista iz
¢l.4.st.1.t¢.54. Pravila Burze

Cl.71.i72.

Preciznije se pojasnjavaju ovlasti odnosno prava koje broker ima u odnosu na
pristup i rad na trgovinskom sustavu.

3. UREPENO TRZISTE

Cl.76.st.4.

S obzirom da se zahtjev za uvrstenje financijskih instrumenata na uredeno trziste
mora odnositi na sve financijske instrumente, preciznije je odredeno da se zahtjev
za uvrstenje, osim na sve dionice istog roda, mora odnositi i na sve duZnicke
vrijednosne papire jednakog ranga, u skladu s ¢l. 329.st.8. i ¢1.332.st.5. ZTK.

Cl.77.st.2.

Uskladenje s odredbama ¢l.324. ZTK koje propisuju moguénost uvrstenja
vrijednosnih papira na uredeno trziste bez suglasnosti izdavatelja samo za prenosive
vrijednosne papire.

Cl.78.st.1.t¢.5. i
st. 2. do 4.

Od svih izdavatelja ¢iji su financijski instrumenti uvrsteni na uredeno trziste trazi se
dostava podataka o osobi zaduzenoj za odnose s investitorima kod izdavatelja.
PredloZzenom izmjenom Pravila nastoji se osigurati pravovremena dostava
propisanih informacija ulagateljima. Nastavno, stavak 2. do 4. predstavlja uskladenje
s Opéom uredbom o zastiti osobnih podataka vezano za osobne podatke osobe
zaduZene za odnose s investitorima.

Cl.79.st.1.t¢.1,

St.1.t¢.1. Prilikom uvrStenja dionica na uredeno trziste radi trgovanja, kod prvog




st.2.i4..

uvrstenja na uredeno trziste, kao i kod svakog novog izdanja, izdavatelj je duzan
dostaviti Burzi zapisnik s glavne skupstine na kojoj je donesena odluka o uvrstenju
dionica drustva na uredeno trziSte. Navedenom izmjenom nastoji se osigurati
informacija ulagateljima o uvrstenju na uredeno trziste.

St.2. Za izdavatelje ¢iji su financijski instrumenti uvrSteni na Sluzbeno trziste
propisana je dostava izjave kojom izdavatelj potvrduje da ima uspostavljenu funkciju
odnosa s investitorima, uz navodenje podataka o osobi zaduZenoj za odnose s
investitorima i podnoSenje dokaza da ta osoba raspolaze potrebnim znanjima i
vjestinama u podrucju poslova odnosa s investitorima.

St.4. predstavlja uskladenje s Opéom uredbom o zastiti osobnih podataka vezano za
osobne podatke osobe zaduzene za odnose s investitorima.

C1.84.t¢.2.(a)

Navedenom odredbom detaljnije se propisuju klju¢ne informacije koje mora
sadrzavati informativni memorandum kod uvrstenja instrumenata trZiSta novca na
uredeno trziste.

Cl.85.

Uskladenje s odredbama ¢l.324. ZTK koje propisuju moguénost uvrstenja
vrijednosnih papira na uredeno trziste bez suglasnosti izdavatelja samo za prenosive
vrijednosne papire, uz uvjet da je vrijednosni papir uvrSten na uredeno trZiste u
drugoj drzavi ¢lanici ili burzi trece zemlje, uz uvjete propisane ZTK-om.

C1.87.

S obzirom na slucajeve iz prakse Burze, izvrSsena je dopuna predmetne odredbe na
nacin da je ista sadrzajno ujednacena s ¢l.322. ZTK u smislu razloga za odbijanje
zahtjeva za uvrstenje, a dodatno je propisano da se u svim ostalim sluc¢ajevima, izvan
slucajeva odredenih ZTK-om, zahtjev za uvrstenje odbacuje.

C1.88.st.5.

U skladu s ¢l. 324.st.2. ZTK predmetnom odredbom se propisuje obveza Burze da, u
slu¢aju uvrstenja vrijednosnog papira na uredeno trziste bez suglasnosti izdavatelja,
obavijesti izdavatelja najkasnije u roku od 3 (tri) dana da se njegovim vrijednosnim
papirima trguje na uredenom trZistu kojim upravlja Burza.

Cl.89.

Terminolosko uskladenje s odredbama ¢1.321. ZTK, Uredbom (EU) br. 2017/1129 i
implementacija zahtjeva da izdavatelj mora osigurati postojanje identifikacijskog
broja odnosno identifikacijske oznake sukladno odredbama ¢l.3. Delegirane uredbe
(EU) br. 2017/585. U st.8. istog ¢lanka dodano je da postupak izvanredne uprave
predstavlja okolnost za odbijanje zahtjeva za uvrstenje na uredeno trziste.

Cl.95.st.2.do 4.

Bududi da je za uredno trgovanje i utvrdivanje cijene dionica uvrstenih na uredeno
trziste od vaznosti da je dovoljan broj dionica distribuiran javnosti te da distribucija
dionica osigurava dostatnu likvidnost, predmetnom odredbom se predlaze uz
postotak distribucije dionica javnosti od 25% i minimalni broj dioni¢ara (30
dionicara) kao dodatni uvjet za uvrstenje na Sluzbeno trziste. Od navedenog opceg
pravila distribucije dionica javnosti, predvidena je i iznimka u smislu pretpostavke da
trziste moze uredno funkcionirati s distribucijom dionica od najmanje 10% ako su
iste distribuirane na najmanje 50 dionicara.

Uzimajuéi u obzir potrebu da se osigura trgovanje i likvidnost financijskog
instrumenta, predloZzeni minimalni broj od 30 odnosno 50 dionicara smatra se
primjerenim uvjetima funkcioniranja domadeg trzista. PredloZeni kumulativni uvjet
(25% i 30 dioni¢ara odnosno 10% i 50 dionicara) predstavlja stroZu odredbu u
odnosu na odredbu u vazec¢im Pravilima. Stavkom 4. propisano je da ispunjavanje




uvjeta distribucije dionica javnosti dokazuje izdavatelj u vrijeme uvrstenja.

Cl.96.

Polazedi od visokih standarda transparentnosti postavljenih za Sluzbeno trziste, od
velike je vaznosti da izdavatelji promatraju investitore kao strateSke partnere i da
ulaZzu u odnos s njima. Uzimajuci u obzir vaZnost uspostavljanja i odrZavanja aktivne i
profesionalne razine komunikacije izdavatelja s investitorima, Burzom i svim
zainteresiranim subjektima, od izdavatelja se oCekuje ispunjavanje ovog uvjeta kroz
angaziranje najmanje jedne osobe koja raspolaZe potrebnim znanjima i vjeStinama u
podrucju poslova odnosa s investitorima.

U odnosu na c¢lanak 78.st.1.t.5. Pravila Burze, navedenom odredbom trazi se da
osoba koja ¢e obavljati poslove odnosa s investitorima kontinuirano odrzava
odgovarajuéi stupanj strucnosti, ¢ime se, izmedu ostalog, nastoji podignuti nivo
kvalitete izvjeStavanja investitora od strane izdavatelja.

4. OBVEZE IZDAVATELIA NAKON UVRSTENJA

Cl.107.

Osim terminoloskih i nomotehnickih izmjena, st.6. navedenog ¢lanka uskladen je s
odredbama ¢l.324.st.4. ZTK.

Cl.108.

Terminolosko ujednacavanje s ¢1.339. ZTK.

Cl.109.

Detaljnije je propisana obveza izdavatelja na Sluzbenom i Vodeéem trziStu da
informacije istovremeno objavljuju, osim na jeziku odredenom odredbama ZTK, i na
engleskom jeziku.

Cl.110.

Terminolosko uskladene s odredbama ¢l.455.ZTK.

Cl.120.st.1.

U cilju pravilnog ispunjavanja obveze propisane Uredbom (EU) br. 596/2014
izvrSeno je upudivanje na Delegiranu uredbu (EU) br. 2016/522 kojom se utvrdene i
detaljno odredene vrste transakcija rukovoditelja o kojima se mora obavjestavati
investicijska javnost.

Cl.121.st.2.

Nastavno na donosSenje novog Kodeksa korporativnog upravljanja, rok za dostavu
ispunjenog upitnika, koji je sastavni dio Kodeksa korporativnog upravljanja, odreden
je najkasnije do 30. lipnja svake godine. Predvideno je da ¢l.121. stupa na snagu 01.
sije¢nja 2020. godine od kojeg datuma izdavatelji primjenjuju Kodeks korporativnog
upravljanja. Neovisno o tom datumu, izdavatelji ¢e morati izvijestiti o svojim
praksama korporativnog upravljanja za godinu koja je otpocela 1. sije¢nja 2019.
putem novih upitnika kako bi se ustanovile postojece prakse, a radi pracenja
napretka u godinama nakon pocetka primjene Kodeksa korporativhog upravljanja.

Cl.132.st.2.

Odredbom je propisana obveza izdavatelja da svako novo izdanje dionica, koje su
istog roda kao i ve¢ uvrStene dionice, uvrste na uredeno trziste, sukladno ¢l.338.
ZTK, uz iznimke dozvoljene ZTK-om.

Cl.135.st.3.

Propisana je iznimka od obveze obavjestavanja o sjednicama uprave i nadzornog
odbora u slucaju duznickih vrijednosnih papira uvrstenih na uredeno trziste kada je
izdavatelj tih vrijednosnih papira drZzava i jedinice lokalne i podruéne (regionalne)
samouprave.

Cl.138.

Odredbom je propisana obveza izdavatelja Cije su dionice uvrstene na Vodede trziste
da svaku promjenu u vezi neovisnosti nadzornog odbora objave javnosti odmah po
nastanku promjene.

Cl.139.

Odredbom je propisana obveza izdavatelja Cije su dionice uvrstene na Vodede trziste
da svaku promjenu u vezi neovisnosti revizijskog odbora objave javnosti odmah po




nastanku promjene.

Cl.145. - 151.

Odredbe o prijelazu dionica u nizi segment uredenog trzista na temelju periodi¢nog
ili izvanrednog pregleda Burze izmijenjene su na sljedeéi nacin:

- uz periodi¢ni pregled obveza izdavatelja nakon uvrstenja, periodicni pregled
obuhvacat ¢e kontrolu uvjeta za uvrStenje za izdavatelje Ciji su vrijednosni papiri
uvrsteni u Sluzbeno ili Vodedée trziste i to na nacin propisan ¢l. 147.st.2.i3.;

- oCitovanje izdavatelja zatrazeno u okviru postupka periodi¢nog pregleda Burza ¢e
objavljivati investicijskoj javnosti, $to ujedno predstavlja (prvi) signal trZistu da
postoji mogucnost poduzimanja odredenih daljnjih mjera prema izdavatelju koje za
posljedicu mogu imati ili prelazak u niZzi segment uredenog trzista ili prestanak
uvrstenja;

- uvodi se novi institut pojacanog pracenja izdavatelja u maksimalnom trajanju od 6
(Sest) mjeseci kojim se nastoji izdavatelju omoguditi uskladivanje njegovog
postupanja s obvezama propisanim Pravilima;

- izdavatelj kojem je odreden period pojacanog promatranja bit ¢ée razvrstan u
segment za promatranje (drugi signal trziStu), kako bi se investicijskoj javnosti
skrenula paZnja na potrebu pojacanoga pracenja okolnosti vaznih za trgovinu tim
instrumentom;

- ako izdavatelj ne poduzme mijere, radnje i/ili postupke koje je naveo da ¢e poduzeti
u cilju ispunjavanja svih propisanih obveza, isto za posljedicu moze imati prijelaz u
nizi segment uredenog trzista ili prestanak uvrstenja, u pravilu nakon dva uzastopna
periodi¢na pregleda;

- u slucaju nastupanja odredenih okolnosti (npr. stecaj, likvidacija i sl.) Burza ée
provesti izvanredan pregled koji ima za posljedicu prebacivanje u nizi trzisni
segment.

Cl.153.

Odredbom se propisuje urednost zahtjeva za prestanak uvrstenja i obveza dostave
potrebnih isprava i/ili informacija.

Cl.154.

Odredbom se propisuje rok u kojem Burza mora donijeti odluku o prestanku
uvrstenja, u slucajevima kad isti nije propisan ZTK ili drugim odredbama Pravila
Burze.

Cl.155.st.5.

Clanak 5. je brisan radi ujednacavanja obveza osobe koja je uvrstila dionice bez
suglasnosti izdavatelja na uredeno trziste s obvezama propisanim ¢l.341. ZTK.

Cl.158.

C1.158.st.1. uskladen je s prijedlogom odredbi o provodenju periodi¢nog pregleda i
preciznije je definirano da se mjera prestanka uvrStenja u pravilu donosi nakon
periodi¢nih pregleda, ali da isto ne iskljuéuje pravo Burze na donosenje odluke o
prestanku uvrstenja i u drugim slucajevima, sukladno odredbama Pravila Burze.

5. TRGOVINA

Cl.166.

Odredba je izmijenjena zbog uvodenja novog modaliteta trgovine za niskolikvidne
dionice. Navedena promjena ucinjena je kroz cijeli tekst prijedloga Pravila.

Trenutno se dionicama koje ne ispunjavaju kriterij likvidnosti trguje u modalitetu
drazbe. Knjiga naloga u modalitetu drazbe otvorena je 2 sata odnosno u periodu od
11:00h do 13:00h, a transakcije se sklapaju po zavrSetku drazbe. TrziSna cijena
odreduje se tijekom drazbe po pravilima za drazbe u modalitetu kontinuirane
trgovine. Trajanje drazbe moZe se produljiti aktiviranjem drazbe uravnoteZenja u




13:00h. Sudionici trzista mogu unositi i mijenjati naloge izvan vremena drazbe, no
bez uvida u stanje knjige ponuda.
S obzirom na nedostatak likvidnosti, prednosti modaliteta drazbe u odnosu na
trgovanje u modalitetu kontinuirane trgovine su:
a) akumulacija naloga koji sudjeluju u postupku odredivanja cijene — kako bi se
mogla utvrditi Sto kvalitetnija trziSna cijena na razini dana;
b) ogranicenje daljnjeg pomicanja cijene unutar jednog dana nakon Sto se ista
utvrdi drazbom.
Uz prednosti, modalitet drazbe ima odredene nedostatke:
a)  knjiga naloga vidljiva je samo tijekom trajanja drazbe odnosno 2 sata za razliku
od 7 sati kod dionica u modalitetu kontinuirane trgovine;
b) izmjene naloga koncentrirane su neposredno prije zavrSetka drazbe — Sto
ovisno o pomaku teoretske cijene i brzini reakcije pojedinih ulagatelja koji sudjeluju
u drazbi moZe dovesti do situacije da neki nalozi vise nisu ukljuceni u postupak
odredivanja cijene odnosno da odreden broj ulagatelja ne uspiju realizirati
transakciju unutar trgovinskog dana (Sto bi mozda Zeljeli ostvariti korekcijom uvjeta
u nalogu);
c) smanjen period u trgovinskom danu unutar kojeg ulagatelji mogu realizirati
transakcije — Sto primjerice znaci da dva ulagatelja koji Zele sklopiti transakciju po
netom uspostavljenoj trzisnoj cijeni (ili pribliznoj) moraju c¢ekati iduéu drazbu
odnosno naredni trgovinski dan.
Stoga, Burza uvodi modalitet trgovine za niskolikvidne dionice sa sljedeéim
znacajkama:

9:00h do 11:00h (2h): drazba otvaranja;

11:00h do 12:00h (1h): kontinuirana trgovina;

12:00h do 14:00h (2h): unutardnevna drazba;

14:00h do 15:00h (1h): kontinuirana trgovina;

15:00h do 16:00h (1h): drazba zatvaranja;

smanjeni dinamicki i staticki limit, npr. jednaki limitima za 3. razred likvidnosti

10% i 20%;

smanjeni limit produljene drazbe uravnoteZenja, npr. 40%;

dulja drazba uravnotezenja, npr. 15 min;

u slucaju produljene drazbe uravnotezenja pokrenute iz kontinuirane trgovine,

dionica se viSe ne bi vracala u kontinuiranu trgovinu vec bi se eventualne

transakcije sklopile u 16:00h - istodobno sa zatvaranjem trgovine dionicama u

modalitetu kontinuirane trgovine.
Uspostavljanjem drazbe otvaranja u 9:00h osigurava se otvaranje knjige naloga na
svim dionicama na Burzi u isto vrijeme, neovisno radi li se o nelikvidnim ili likvidnim
dionicama. Nakon uspostavljanja trzisne cijene u 11:00h sudionici mogu dva puta po
sat vremena trgovati u kontinuiranoj trgovini. Ovime se daje prostora za realizaciju
transakcija ulagateljima koji Zele izvrSiti svoje naloge oko trZisne cijene po pravilima
kontinuirane trgovine. Pokus$aj manipulacije trzistem sprijecit ¢e se uvodenjem
strogih limita preko kojih bi se pokrenula drazba uravnotezenja, a u slucaju
produljenje drazbe uravnotezenja ukinuta je daljnja kontinuirana trgovina.




Cl.167. Odredba je preciznije napisana s obzirom da se ponude odrzavatelja trziSta ne mogu
mijenjati, veé se otkazuju, a odredba je opce prirode.

C1.169.st.2.i4. | U odredbi stavka 2. navodi se da se kontinuirana trgovina u unaprijed odredeno
vrijeme prekida zbog unutardnevne drazbe. St.3. je brisan radi ukidanja postojeé¢eg
modaliteta trgovine za niskolikvidne dionice.

¢l.170. Nomotehni¢ka izmjena.

Cl.171.st.1. Nomotehni¢ka izmjena ucinjena radi izbjegavanja nepotrebnog ponavljanja istih
¢l.172. odredbi u Pravilima.
C1.173. Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.
C.175. Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.

Cl.188.st.1.t¢.3.

Ukida se MTL (Market to Limit) nalog jer isti nije podrZan u novoj verziji trgovinskog
sustava XETRA T7.

C1.190. Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7. Kod
naloga sa skrivenom koli¢inom minimalna vrijednost mora iznositi najmanje 80.000
kuna, vidljiva koli¢ina (peak size) mora iznositi najmanje 5% od ukupne koli¢ine
navedene u nalogu, uz postavku inicijalne vidljive koli¢ine (peak size) moguce je
definirati minimalnu (random low) i maksimalnu (random high) vidljivu koli¢inu

Cl.191. Izmijenjeno ponaSanje trgovinskog sustava u st. 2. i 3. opisano je u trgovinskom
modelu.

Cl. 193. Nomotehni¢ke izmjene.

Cl.194. Jezi¢na izmjena.

Cl.195. Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7. S
obzirom na ograniCenje naloga na odredenu etapu trgovanja, uvedeno je
ograni¢enje prema kojem se nalog moze izvrsiti samo za vrijeme trajanja
unutardnevne drazZbe.

Cl.196. Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.

Cl.197. Dopuna ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.

Cl.198. Dopuna ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.

C1.200. Ujednacavanje s ¢1.169.st.2. prijedloga Pravila.

Cl.201. Jezi¢na izmjena.

Cl1.202. Nomotehni¢ka izmjena.

Cl.205. Odredba je izmijenjena radi uvodenja unutardnevne drazbe kao jedne etape u
okviru glavne faze u modalitetu kontinuirane trgovine, koja je do sada bila propisana
kao moguénost koju Burza moZe, ali ne mora uvesti. Unutardnevna drazba uvedena
je nastavno na zakljucke radne skupine za trgovinski model. Cilj uvodenja
unutardnevne drazbe bio je ujednacavanje s postupanjem drugih burzi, kao i
pruzanje mogucnosti investitorima i ¢lanovima da naloge vece koliine izvrsavaju i
sredinom dana u rezimu drazbe, te pruzanje mogucnosti svim investitorima da
sudjeluju u transakcijama vecih investitora.

C1.208.i209. | Razdoblje na temelju kojeg se provodi razvrstavanje dionica za trgovanje u
modalitetu trgovine za niskolikvidne dionice, produZuje se s 3 (tri) na 6 (Sest)
mjeseci, jer se tromjesecna razvrstavanja pokazuju kao prekratki vremenski intervali
za procjenu likvidnosti dionice.

C1.213.i214. | Nomotehnicke izmjene.
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Cl.215.st.5. i 6.

Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.
Odredba je izmijenjena zbog uvodenja novog modaliteta trgovine za niskolikvidne
dionice (st.5.) odnosno funkcioniranja nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7
(st.6.).

Cl.216.

Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7. U
cilju osiguravanja urednog i djelotvornog trgovanja ¢l. 216. propisuje kontrole prije
trgovanja koje omogucéava trgovinski sustav, Sto predstavlja uskladenje s ¢l.20(2)
Delegirane uredbe (EU) br. 2017/584.

Cl.217.

Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.

Cl.218.

Izmjena ¢lanka zbog implementacije nove verzije trgovinskog sustava XETRA T7.

Cl.233.st.5.

Dodana je odredba koja odreduje da se na naloge najavljene u Cross Requestu
primjenjuje pomak cijene (tick size) koji odredi Burza. U cilju osiguravanja urednog
funkcioniranja trzista Burza odreduje minimalni pomak cijene dionice, potvrde o
deponiranim vrijednosnim papirima i odredene vrste fondova ¢ijim se udjelima
trguje na Burzi, Sto predstavlja uskladenje s ¢l.2(1) Delegirane uredbe (EU) br.
2017/588.

Cl.235.st.2. i 4.

Dodana je odredba koja odreduje da se na blok-transakcije primjenjuje pomak
cijene (tick size) koji odredi Burza, te da se primjenjuju kontrole prije trgovanja koje
se odnose na maksimalne vrijednosti naloga i maksimalne koli¢ine u nalogu.

7. ODBOR ZA ODLUCIVANJE O SUKOBU INTERESA

Cl.244.

Uskladenje opsega nadleznosti Odbora s novom Politikom upravljanja sukobom
interesa Zagrebacke burze. Naime, iako svaki ¢lan Odbora ima pravo prijaviti sumnju
na postojanje sukoba interesa ili potencijalnog sukoba interesa, Odbor formalno ne
pokreée postupak, ve¢ odluc¢uje/donosi misljenje o postojanju sukoba interesa te
daje preporuke i smjernice o sprje¢avanju i upravljanju istim.

Cl.246.

Produljenje roka na koji se Odbor imenuje s 2 (dvije) na 3 (tri godine).

Nastavak uskladenja s Opéom uredbom o zastiti osobnih podataka vezano za osobne
podatke c¢lanova Odbora (umjesto dosadasnje opée odredbe o zastiti osobnih
podataka kojom su bili obuhvaéeni i osobni podaci ¢lanova Odbora, ovim je
prijedlogom isto definirano specificno u odnosu na osobne podatke c¢lanova
Odbora).

Cl.248.

Jezi€ne izmjene.

Produljenje roka za odlucivanje o sukobu interesa s dosadasnjih 7 (sedam) na 30
(trideset) dana imajudi u vidu potencijalnu kompleksnost sluc¢ajeva o kojima Odbor
odlucuje.

8. NADZOR

Cl.254. i 255.

Jezi¢na izmjena.

Cl.257.

Nomotehnicka izmjena.

Cl.260.st.1.t¢.8.

Nastavno na izmjene prijedloga Pravila u dijelu provodenja postupka periodi¢nog
pregleda izdavatelja, dodana je odredba kojom se odreduje razvrstavanje izdavatelja
u segment za promatranje ako je izdavatelju odreden period poja¢anog promatranja
izdavatelja. Navedenim se nastoji investicijskoj javnosti skrenuti paznju na potrebu
pojacanog praéenja okolnosti vazinih za trgovinu financijskim instrumentima
odnosnog izdavatelja.




Cl.261. Odredbom se propisuje pravo Burze da u slucaju pokretanja drazbe uravnotezenja
zatrazi ocitovanje c¢lana i/ili izdavatelja neovisno o broju pokrenutih drazbi
uravnoteZenja i neovisno o trZiSnom segmentu u koji su financijski instrumenti
izdavatelja uvrsteni.

Cl.262. Odredbom se propisuje obveza Burze da odluku o privremenoj obustavi trgovine bez

odgode objavi javnosti putem svojih internetskih stranica i o njoj obavijesti Agenciju.
Navedeno je propisano u ¢l.340.st.4. ZTK.

Cl.263.st.1.t¢.1.

i2.

S obzirom na praksu Burze da privremeno obustavlja trgovinu samo kada se
dionicama trguje u modalitetu kontinuirane trgovine, a modalitet drazbe za
niskolikvidne dionice u kojem Burza nije vrsila obustave se ukida, odredba se brise
jer viSe ne postoji potreba za drugacijim postupanjem Burze ovisno o modalitetu
trgovine.

Cl.278.st.2.t¢.4.

U prijedlog Pravila uvodi se kategorija upozorenja kao jedan od nacina na koji Burza
nastoji djelovati u slu¢ajevima kada procijeni da bi neko postupanja izdavatelja
moglo dovesti do krsenja Pravila i drugih akata Burze, te upozorava izdavatelja i
evidentira ta upozorenja.

9. ODBOR ZA MJERE ZASTITE TRZISTA

Cl.282.

Jezi¢ne izmjene.

Nastavak uskladenja s Opéom uredbom o zastiti osobnih podataka vezano za osobne
podatke ¢lanova Odbora (umjesto dosadasnje opée odredbe o zastiti osobnih
podataka kojom su bili obuhvacéeni i osobni podaci ¢lanova Odbora, ovim je
prijedlogom isto definirano specificno u odnosu na osobne podatke c¢lanova
Odbora).

Cl.284.

Produljenje roka za odlucivanje o sukobu interesa s dosadasnjih 7 (sedam) na 30
(trideset) dana imajudi u vidu potencijalnu kompleksnost sluc¢ajeva o kojima Odbor
odlucuje.

10. MJERE ZASTITE TRZISTA

Cl.287.st.2.

Propisuje se pravo Burze da sve mjere zastite trZiSta, osim nejavne opomene,
objavljuje na svojim internetskim stranicama i dostavlja ¢lanu ili izdavatelju i
Agenciji.

Cl.294.

U navedenom clanku propisano je da mjeru prestanka uvrStenja Burza u pravilu
izrice izdavateljima na temelju periodi¢nih pregleda izdavatelja. Odredbom st.3.
istog ¢lanka Burza pridrzava pravo izricanja navedene mjere i u drugim slucajevima,
bez provodenja periodi¢nog pregleda.

¢1.303.

Prijelaznim i zavrSnim odredbama propisano je stupanje na snagu prijedloga Pravila
Burze, kao i rokovi u kojima ¢e Burza izvrsiti izvanredni pregled izdavatelja sukladno
¢lanku 151. prijedloga Pravila, odnosno rokovi u kojima su izdavatelji duzni dostaviti
Burzi odredene podatke u vezi podataka o osobi zaduzenoj za odnose s
investitorima.




