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OBRAZLOZENJE

1. KONTEKST PRIJEDLOGA
. Razlozi i ciljevi prijedloga

Pojam ,,trgovac robom” obuhvaca Sirok spektar aktera na energetskom trziStu 1 trziStu robe:
neki trguju iskljucivo ugovorima o robnim izvedenicama te nalikuju investicijskim drustvima
u pogledu funkcija i rizika, dok je za druge trgovanje robnim izvedenicama samo pomoc¢na
aktivnost uz proizvodnju robe. Zahtjevi utvrdeni Uredbom (EU) br. 575/2013 (,,Uredba o
kapitalnim zahtjevima” ili ,,CRR”) 1 u Direktivi 2013/36/EU (,,Direktiva o kapitalnim
zahtjevima” ili ,,CRD”) primjenjuju se 1 na kreditne institucije 1 na investicijska drustva.
Bonitetni rezim koji se primjenjuje na investicijska druStva temelji se na onome koji se
primjenjuje na kreditne institucije te je prilagoden kao funkcija investicijskih usluga koje ona
pruzaju.

Clankom 493. stavkom 1. i ¢lankom 498. stavkom 1. CRR-a trgovci robom (,,investicijska
drustva ¢ija je osnovna djelatnost isklju¢ivo pruZanje investicijskih usluga ili obavljanje
aktivnosti povezanih s financijskim instrumentima iz odjeljka C tocaka 5., 6., 7., 9. i 10.
Priloga I. Direktivi 2004/39/EZ te na koje se Direktiva Vijec¢a 93/22/EEZ od 10. svibnja 1993.
o investicijskim uslugama u podru¢ju vrijednosnih papira nije primjenjivala
31. prosinca 2006.”) izuzimaju se od zahtjeva za velike izlozenosti i od kapitalnih zahtjeva.

Oba izuzeéa istjeCu 31. prosinca 2017. Ta klauzula o vremenskom ograni¢enju valjanosti
prvotno je uklju€ena u CRR kako bi se regulatornim tijelima dalo vremena za utvrdivanje
bonitetne regulative prilagodene profilu rizi¢nosti trgovaca robom®. U tu svrhu &lankom 493.
stavkom 2. i ¢lankom 498. stavkom 2. CRR-a propisuje se da Komisija mora pripremiti
izvjesc¢a do kraja 2015. Na osnovi tih izvjes¢a Komisija moze odluciti podnijeti prijedloge za
izmjenu CRR-a. Komisija takoder mora do istoga datuma dostaviti izvje$¢e o odgovaraju¢em
rezimu bonitetnog nadzora nad investicijskim druStvima opcenito. I u tom slucaju nakon
izvjesca moze slijediti prijedlog Komisije.

Budué¢i da su navedena izvjes¢a povezana, Komisija je odlucila provesti jedinstveno
preispitivanje (dalje u tekstu ,,preispitivanje investicijskih drustava”) te pripremiti jedinstveno
izvjes¢e o navedenim temama. To se smatralo potrebnim kako bi se osigurala izrada
uskladenog bonitetnog okvira za sve vrste investicijskih drusStava. Ve¢ je u tijeku
preispitivanje investicijskih drustava: Komisija je od Europskog nadzornog tijela za
bankarstvo (EBA) i1 Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i trziSta kapitala
(ESMA) =zatrazila tehnicke savjete u pogledu tog pitanja. Savjeti se ocekuju do kraja
rujna 2015. Komisija ¢e potom upotrijebiti te savjete za pripremu svojeg izvjesc¢a. Odluci li
Komisija promijeniti postoje¢i bonitetni okvir za investicijska druStva, u izvjeS¢u ce se
detaljno opisati sljede¢e mjere u preispitivanju investicijskih druStava te opceniti obris
promjena koje razmatra Komisija.

Preispitivanje investicijskih drustava slozen je projekt, koji se ne¢e dovrsiti do kraja ove
godine. Stoga je iznimno malo vjerojatno da bi se zakonodavstvo koje bi moglo proizi¢i iz tog
preispitivanja moglo pripremiti, donijeti 1 primijeniti prije isteka sadaSnjih izuzeca (tj. prije
kraja 2017.). Moguce posljedice za trgovce robom su sljedece: ako dotad nije uspostavljen

! CRR-om se zapravo produljio rok valjanosti izuzeca koja su ve¢ bila sadrzana u Direktivi 2006/48/EZ

jer nije bilo dovoljno vremena za izradu odgovarajuceg bonitetnog okvira za trgovce robom.
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poseban bonitetni okvir koji bi mogao proiziéi iz preispitivanja investicijskih drustava, oni bi
pocevsi od 1. sijeénja 2018. podlijegali punim zahtjevima iz CRR-a/CRD-a.

Dva su problema povezana s tim razvojem dogadaja. Prvo, trgovci robom podlijegali bi
punim zahtjevima iz CRR-a/CRD-a, a da nije donesena svjesna (i utemeljena) odluka da je to
zaista najprikladniji tretman za njih. Drugo, pod pretpostavkom da bi preispitivanje
investicijskih drustava dovelo do posebno prilagodenog bonitetnog okvira za trgovce robom,
oni bi bili liSeni stabilnog regulatornog okvira. U vrlo kratkom razdoblju (jedna do dvije
godine) sadasnji tretman, u skladu s kojim su izuzeti od zahtjeva za velike izloZenosti i od
kapitalnih zahtjeva, zamijenio bi privremeni tretman koji bi uklju¢ivao pune zahtjeve iz CRR-
a/CRD-a, a zatim navedeni posebno prilagodeni okvir. To nije pozeljan ishod.

Stoga je, kako bi se sprijeCila takva situacija, prikladno produljiti rok valjanosti postojecih
izuze¢a utvrdenih CRR-om. ProduZenjem bi trebalo uzeti u obzir koli¢inu vremena koja ¢e
biti potrebna za dovrSetak preispitivanja investicijskih druStava i1 za pripremu, donoSenje 1
primjenu zakonodavstva koje bi moglo proizi¢i iz tog preispitivanja.

. Dosljednost s postoje¢im odredbama politike u odredenom podrucju

Ovaj je prijedlog potpuno dosljedan s postoje¢im odredbama u CRR-u (njime bi se produljio
rok valjanosti postojecih izuzeca sadrzanih u toj Uredbi). Potpuno je dosljedan i s glavnim
ciljem preispitivanja investicijskih drustava (utvrditi odgovaraju¢i bonitetni okvir za
investicijska drusStva) propisanog tom Uredbom (njime bi se mogao zadrZati postojeci tretman
trgovaca robom dok se ne dovrsi preispitivanje i ne provedu moguci zakonodavni prijedlozi
koji iz njega proizidu).

. Dosljednost u odnosu na druge politike Unije

Ovaj je prijedlog povezan s provedbenim zakonodavstvom na temelju Direktive 2014/65/EU
(,MiFID 2”), u okviru kojeg ¢e se utvrditi koji ¢e trgovci robom biti klasificirani kao
investicijska drustva®. Povezan je 1 s politikama u podrucju energetskih trzista, s obzirom na
to da su trgovci robom aktivni na tim trziStima (nekad cak mogu biti dio velikih energetskih
grupacija)°.

2. PRAVNA OSNOVA, SUPSIDIJARNOST | PROPORCIONALNOST
. Pravna osnova

Budu¢i da se prijedlogom mijenja CRR, odabrana je ista prava osnova.

. Supsidijarnost (za neiskljucivu nadleZnost)

Sadasnja izuzeca sadrzana su u pravu Unije te osobito u CRR-u. Budu¢i da se CRR-om
drzavama ¢lanicama ne daje moguénost produljenja roka valjanosti tih izuzeca, on se moze
produljiti samo razini Unije.

. Proporcionalnost

Ovaj je prijedlog proporcionalan, s obzirom na to da se njime uvode vrlo ograni¢ene promjene
u postojece zakonodavstvo kako bi se rijesio problem opisan u odjeljku 1.

MiIFID 2 i CRR/CRD povezani su na sljede¢i na¢in: ako je na temelju MIFID-a 2 trgovac robom
razvrstan u kategoriju investicijskih drustava, poc¢eo bi podlijegati zahtjevima iz CRR-a/CRD-a.
Produzenjem roka valjanosti izuzeca sprijecit ¢e se moguci poremecaji na tim trziStima te omoguciti
dovoljno vremena za pronalazak odgovarajuceg bonitetnog okvira za trgovce robom.
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. Odabir instrumenta
Kao instrument odabrana je Uredba jer produljenje zahtijeva izmjenu CRR-a.

3. REZULTATI EX POST EVALUACIJA, SAVIJETOVANJA S DIONICIMA |
PROCJENE UCINAKA
. EX post evaluacija / provjera primjerenosti postojeceg zakonodavstva

Kako je prethodno navedeno, u tijeku je preispitivanje bonitetnog okvira koji se primjenjuje
na investicijska drustva (ukljucujuci trgovce robom) utvrdenog u CRR-u i CRD-u. U skladu s
rezultatima tog preispitivanja odredit ¢e se odgovarajuci bonitetni tretman trgovaca robom.
Svrha ovog prijedloga jest produljiti postojeéi tretman trgovaca robom do dovrSetka
preispitivanja investicijskih drustava i primjene mogucéih promjena postojeeg bonitetnog
okvira koje bi mogle proiziéi iz tog preispitivanja.

. Savjetovanja s dionicima
Nisu provedena posebna savjetovanja s dionicima.

. Prikupljanje i primjena stru¢nih znanja

Nije trazeno ni upotrijebljeno vanjsko stru¢no znanje.

. Procjena ucinka

Ne predvida se procjena ucinka u pogledu ovog prijedloga, s obzirom na to da on nece imati
znaajan gospodarski, okolisni ili druStveni u¢inak. Moglo bi pak do¢i do znacajnih ucinaka
ako se rok valjanosti izuze¢a ne bi produljio te bi trgovci robom kao posljedica toga poceli
podlijegati punim zahtjevima utvrdenima u CRR-u i CRD-u (bez analize u pogledu toga bi li
to bio odgovarajuci tretman za njih).

. Primjerenost propisa i pojednostavnjenje

Prijedlog ne podrazumijeva promjene regulatornog opterecenja trgovaca robom u usporedbi
sa statusom quo. Naprotiv, pod pretpostavkom da ¢e preispitivanje investicijskih drustava
dovesti do stvaranja novog bonitetnog okvira za trgovce robom, cilj ovog prijedloga jest
sprijeciti da trgovci robom po¢nu podlijegati punim zahtjevima iz CRR-a i CRD-a (i s time
povezanom regulatornom optereéenju) da bi ubrzo nakon toga poceli podlijegati navedenom
novom okviru.

Drugim rijeCima, cilj ovog prijedloga jest sprijeciti priviemeno povecanje regulatornog
opterecenja trgovaca robom.

. Temeljna prava

Prijedlogom se ne utjece na zastitu temeljnih prava.

4, UTJECAJ NA PRORACUN

Prijedlog nema posljedica na proracun.

HR



HR

5. OSTALI DIJELOVI
. Planovi provedbe i mehanizmi pradenja, evaluacije i izvjeS¢ivanja

Svrha ovog prijedloga jest produljiti razdoblje tijekom kojeg su trgovci robom izuzeti od
odredenih zahtjeva utvrdenih u CRR-u. Nisu potrebni posebni planovi provedbe s obzirom na
to da se produljenje moze izravno primijeniti te omogucuje nastavak postojece prakse. Iz istih
razloga nije potrebna uspostava posebnih okvira za pracenje, procjenu i izvjes¢ivanje. Ta ¢e
uspostava pak biti potrebna u kontekstu promjena bonitetnog okvira koji se primjenjuje na
trgovce robom do kojih moZe do¢i kao posljedica preispitivanja investicijskih drustava.

. Dokumenti s obrazloZenjima (za direktive)
Nije primjenjivo.
. Detaljno objaSnjenje posebnih odredbi prijedloga

Odredbe sadrzane u ovom Prijedlogu odnose se samo na produljenje roka valjanosti izuzeca
od zahtjeva za velike izlozenosti 1 od kapitalnih zahtjeva, utvrdenih u CRR-u, za trgovce
robom. U prethodnim odjeljcima ovog obrazlozenja ve¢ su detaljno obrazlozeni razlozi i
logika na kojima se temelje Prijedlog i njegove odredbe.
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Prijedlog
UREDBE EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA
0 izmjeni Uredbe (EU) br. 575/2013 u pogledu izuzeéa za trgovce robom

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

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

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora®,

uzimajuci u obzir misljenje Europske srediSnje banke?,

djelujuci u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom,

buduci da:

(1) Uredbom (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a® investicijska drustva &ija
je osnovna djelatnost isklju¢ivo pruzanje investicijskih usluga ili obavljanje aktivnosti
povezanih s financijskim instrumentima iz odjeljka C tocaka 5., 6.,7., 9. 1 10. Priloga I.
Direktivi 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa® te na koje se Direktiva
Vijeéa 93/22/EEZ nije primjenjivala 31. prosinca 2006. (,.trgovci robom”) izuzimaju
se od zahtjeva za velike izloZenosti 1 od kapitalnih zahtjeva. Ta se izuze¢a primjenjuju
do 31. prosinca 2017.

2 Uredbom (EU) br. 575/2013 zahtijeva se i da Komisija do 31. prosinca 2015. pripremi
izvijes¢e o odgovaraju¢em rezimu bonitetnog nadzora nad trgovcima robom. Nadalje,
tom se Uredbom zahtijeva od Komisije da do istoga datuma pripremi izvjesce o
odgovaraju¢em reZzimu bonitetnog nadzora nad investicijskim druStvima opcenito.
Prema potrebi nakon tih izvjes¢a podnose se 1 prijedlozi zakonodavnih akata.

3) Preispitivanje  bonitetnog tretmana investicijskih  drustava (,preispitivanje
investicijskih drustava”), ukljuujuéi trgovce robom, trenutacno se provodi, ali jos
uvijek nije dovrSeno. Do dovrSetka preispitivanja 1 donoSenja novog zakonodavstva

! SLC,,str..

2 SLC,,str..

Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima
za kreditne institucije i investicijska druStva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 176,
27.6.2013., str. 1.).

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

Direktiva Vijeca 93/22/EEZ od 10. svibnja 1993. o investicijskim uslugama u podru¢ju vrijednosnih
papira (SL L 141, 11.6.1993., str. 27.).
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koje bi, ovisno o preispitivanju, moglo biti potrebno, do¢i ¢e tek nakon
31. prosinca 2017.

(4) U okviru postojeéeg rezima nakon 31. prosinca 2017. trgovci robom podlijegat ¢e
zahtjevima za velike izloZenosti i1 kapitalnim zahtjevima. Zbog toga bi mogli biti
primorani znatno povecati iznos regulatornog kapitala koji im je potreban kako bi
nastavili sa svojim aktivnostima, Sto bi moglo dovesti do povecanja povezanih
troSkova obavljanja tih aktivnosti.

(5) Do odluke o primjeni zahtjeva za velike izlozenosti i1 kapitalnih zahtjeva na trgovce
robom ne bi trebalo doc¢i kao posljedica isteka izuzeca. Naprotiv, ta bi odluka trebala
biti temeljito obrazloZena, utemeljena na zaklju¢cima preispitivanja investicijskih
drustava te jasno izraZena u zakonodavstvu.

(6) Stoga bi trebalo odrediti novi rok do kojeg se primjenjuju izuzeca.
Uredbu (EU) br. 575/2013 trebalo bi na odgovarajuéi nacin izmijeniti,

DONIELI SU OVU UREDBU:

Clanak 1.
Uredba (EU) br. 575/2013 mijenja se kako slijedi:
(1) u ¢lanku 493. stavku 1., druga reCenica zamjenjuje se sljedeé¢im:

,Ovo se izuzec¢e moze primijeniti do 31. prosinca 2020. ili do datuma stupanja na snagu svih
izmjena u skladu sa stavkom 2. ovog ¢lanka, $to nastupi ranije.”;

(2) u ¢lanku 498. stavku 1. drugi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,,Ovo se izuzece primjenjuje do 31. prosinca 2020. ili do datuma stupanja na snagu svih
izmjena u skladu sa stavcima 2. i 3., $to nastupi ranije.”.

Clanak 2.

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

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

Sastavljeno u Bruxellesu

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik

HR



	1. KONTEKST PRIJEDLOGA
	• Razlozi i ciljevi prijedloga
	• Dosljednost s postojećim odredbama politike u određenom području
	• Dosljednost u odnosu na druge politike Unije

	2. PRAVNA OSNOVA, SUPSIDIJARNOST I PROPORCIONALNOST
	• Pravna osnova
	• Supsidijarnost (za neisključivu nadležnost)
	• Proporcionalnost
	• Odabir instrumenta

	3. REZULTATI EX POST EVALUACIJA, SAVJETOVANJA S DIONICIMA I PROCJENE UČINAKA
	• Ex post evaluacija / provjera primjerenosti postojećeg zakonodavstva
	• Savjetovanja s dionicima
	• Prikupljanje i primjena stručnih znanja
	• Procjena učinka
	• Primjerenost propisa i pojednostavnjenje
	• Temeljna prava

	4. UTJECAJ NA PRORAČUN
	5. OSTALI DIJELOVI
	• Planovi provedbe i mehanizmi praćenja, evaluacije i izvješćivanja
	• Dokumenti s obrazloženjima (za direktive)
	• Detaljno objašnjenje posebnih odredbi prijedloga


