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DIREKTIVA 97/9/EZ EUROPSKOG PARLAMENTA 1 VI]EéA
od 3. ozujka 1997.

o sustavima naknada Stete za investitore

EUROPSKI PARLAMENT I VUECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuéi u obzir Ugovor o osnivanju Europske zajednice, a
posebno njegov clanak 57. stavak 2.,

uzimajuéi u obzir prijedlog Komisije (1),

uzimajuéi u obzir misljenje Gospodarskog i socijalnog odbo-
ra (%)

uzimajuéi u obzir misljenje Europskog monetarnog instituta (%),

u skladu s postupkom iz ¢lanka 189.b Ugovora (*) u svjetlu
zajednickog teksta koji je odobrio Odbor za mirenje
18. prosinca 1996.;

(1) bududi da je 10. svibnja 1993. Vijece donijelo Direktivu
93/22[EEZ o uslugama investiranja na podrudju vrijedno-
snih papira (°); bududi da je ta Direktiva bitan instrument
za ostvarenje unutarnjeg trzista za investicijska poduzeca;

(2)  buduéi da se Direktivom 93[22/EEZ utvrduju pravila
nadzora koja investicijska poduzeéa moraju postivati u
svako doba, ukljucujuéi pravila cija je svrha 3to je
moguée viSe zadtititi prava investitora u pogledu novca
ili nov¢anih instrumenata;

(3)  bududi da, medutim, niti jedan sustav nadzora ne moze
osigurati potpunu zastitu, posebice u slucajevima poci-
njenih prijevara;

(4)  bududi da zastita investitora i odrzavanje povjerenja u
financijske sustave predstavljaju znacajan aspekt za dovr-
Setak i neometano funkcioniranje unutarnjeg trzifta na
ovom podru¢ju; buduéi da je u tu svrhu stoga neop-
hodno da svaka drzava ¢lanica treba imati sustav za

() SL C 321, 27.11.1993., str. 15. i SL C 382, 31.12.1994., str. 27.
(3 SL C 127, 7.5.1994,, str. 1.

(}) Misljenje doneseno 28. srpnja 1995.

(*) Misljenje Europskog parlamenta od 19. travnja 1994. (SL C 128,

9.5.1994., str. 85.), zajednicko stajaliSte Vijeca od 23. listopada
1995. (SL C 320, 30.11.1995., str. 9.) i Odluka Europskog parla-
menta od 12. ozujka 1996. (SL C 96, 1.4.1996., str. 28.). Odluka
Vijeca od 17. veljace 1997. i Odluka Europskog parlamenta od
19. veljace 1997. (SL C 85, 17.3.1997.).

() SL L 141, 11.6.1993., str. 27.

naknadu Stete investitorima kojim se jamci uskladena
minimalna razina barem za male investitore u slucaju
da investicijsko poduzeée nije u stanju ispuniti svoje
obveze prema klijentima investitorima;

buduéi da ¢e mali investitori stoga biti u moguénosti
kupiti investicijske usluge od podruznica investicijskih
poduzeéa Zajednice ili na osnovi prekograni¢nog
pruzanja usluga s podjednakim povjerenjem kao da se
radi o domadim investicijskim poduzeéima, i to svjesni
toga da im je na raspolaganju uskladena minimalna
razina zaStite u slucaju da investicijska firma nije u
mogucnosti ispuniti svoje obveze prema svojim klijen-
tima investitorima;

buduéi da u nedostatku minimalne uskladenosti drzava
¢lanica domadin moze smatrati da ima pravo radi zastite
investitora zahtijevati pristupanje njezinom sustavu
naknade 3tete, ako investicijsko poduzece Zajednice
koje djeluje kroz podruznicu ili ima slobodu pruzati
usluge ili nije bilo ¢lan sustava naknade Stete za investi-
tore u mati¢noj drzavi ¢lanici ili je bilo ¢lan sustava za
koji se smatralo da ne nudi jednakovrijednu zastitu;
buduéi da taj zahtjev moze narusiti funkcioniranje
unutarnjeg trzista;

buduéi da, iako velina drzava ¢lanica trenutaéno ima
neke mjere za naknadu $tete investitorima, te mjere opée-
nito ne pokrivaju sva investicijska poduzeca koja imaju
jedinstveno ovlastenje predvideno Direktivom 93/22/EEZ;

buduéi da bi se stoga od svake drzave ¢lanice moglo
traziti da ima sustav ili sustave naknade Stete investito-
rima kojima bi pripadalo svako takvo investicijsko podu-
zeée; bududi da se svakim sustavom moraju obuhvatiti
novac i instrumenti investicijskog poduzeca u vezi s inve-
sticijskim djelatnostima investitora koji se, u slucajevima
kada investicijsko poduzeée nije u moguénosti ispuniti
svoje obveze prema svojim klijentima investitorima, ne
mogu vratiti investitoru; bududi da se ovime ni na koji
nacin ne utjeCe na pravila i postupke koji se primjenjuju
u svakoj drzavi ¢lanici u pogledu odluka koje se trebaju
donijeti u slucaju nesolventnosti ili likvidacije investicij-
skog poduzeca;

buduéi da definicija investicijskog poduzeéa obuhvada
kreditne institucije koje su ovlastene pruzati investicijske
usluge; buduéi da se od svake kreditne institucije mora
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(10)

(12)

(13)

(14)

isto tako zahtijevati da pripada sustavu naknade Stete
investitorima radi pokrica svog investicijskog poslovanja;
buduéi da, medutim, nije potrebno zahtijevati od
kreditnih institucija da budu ¢lanovi u dva zasebna
sustava ako jedan sustav ispunjava i zahtjeve ove Direk-
tive i Direktive 94/19/EZ Europskog parlamenta i Vijeca
od 30. svibnja 1994. o sustavima depozitnih jamstava (');
buduéi da, medutim, u slucaju investicijskih poduzeéa u
odredenim slucajevima moze biti tesko razlikovati depo-
zite na koje se odnosi Direktiva 94/19/EZ i novac koji se
drzi u vezi s odvijanjem investicijskog poslovanja; buduéi
da drzavama clanicama treba dopustiti da odluce koja se
Direktiva primjenjuje na ta potrazivanja;

buduéi da se Direktivom 94/19/EZ dopusta drzavi clanici
da izuzme kreditnu instituciju od obveze da bude ¢lan
sustava depozitnih jamstava ako ta kreditna institucija
pripada sustavu kojim se Stiti sama kreditna institucija
i, posebice, osigurava njezina solventnost; ako je kreditna
institucija koja pripada tom sustavu i investicijsko podu-
zece, drzavi clanici se takoder treba dopustiti da se pod
odredenim uvjetima oslobodi od obveze da pripada
sustavu naknade Stete za investitore;

buduéi da bi uskladena minimalna razina naknade Stete
od ECU 20000 za svakog investitora trebala biti
dovoljna da se zatite interesi malih investitora u
slucaju kada investicijsko poduzele nije u moguénosti
ispuniti svoje obveze prema svojim klijentima investito-
rima; buduéi da se stoga ¢ini razumno odrediti mini-
malnu razinu naknade Stete na ECU 20 000; bududi da
bi se kao i Direktivom 94/19/EZ mogle zahtijevati ogra-
ni¢ene prijelazne odredbe kojima bi se omogudilo da
sustavi naknade $tete budu u skladu s tim iznosom, jer
se to odnosi i na drzave ¢lanice koje u trenutku dono-
Senja ove Direktive nemaju takve sustave;

buduéi da je isti iznos usvojen Direktivom 94/19/EZ;

bududi da je radi poticanja investitora na duznu paznju
kod odabira investicijskih poduzeéa razumno omoguditi
drzavama clanicama da traze od investitora da snose dio
mogucéeg gubitka; buduéi da je potrebno investitoru
pokriti barem 90 % gubitka ako je naknade Stete manja
od minimalnog iznosa Zajednice;

bududi da neki sustavi drzava ¢lanica nude razinu zastite
koje su vise od uskladene minimalne razine zastite prema

() SL L 135, 31.5.1994., str. 5.

(15)

(16)

(18)

ovoj Direktivi; buduéi da se, medutim, ne ¢ini primje-
renim zahtijevati promjene sustava u tom pogledu;

bududi da zadrzavanje onih sustava u Zajednici kojima se
osigurava via razina pokrica od uskladene minimalne
razine moZe na istom drzavnom podrudju dovesti do
razlika u naknadi Stete i nejednakih uvjeta trzi$nog natje-
canja izmedu nacionalnih investicijskih poduzeca i
podruznica poduzeca iz drugih drzava ¢lanica; bududi
da bi podruznice radi sprecavanja takvih nedostataka
trebale biti ovlastene pristupiti sustavima zemalja doma-
¢ina kako bi investitorima nudile pokri¢e jednako
pokricu koje pruzaju sustavi zemalja u kojima se
nalaze; buduéi da je primjereno da u svom izvjeStaju o
primjeni ove Direktive Komisija navede opseg u kojem su
podruznice iskoristile tu moguénost i sve poteskoée s
kojima su se one ili sustavi naknade $tete investitorima
susrele u provedbi tih odredbi; buduéi da nije isklju¢ena
moguénost da drzave ¢lanice domadini trebaju same
ponuditi dopunsko pokrice, koje je podlozno uvjetima
koji su utvrdeni tim sustavima;

bududi da bi podruznice investicijskih poduzeéa s poslo-
vnim nastanom u drZavama ¢lanicama koje nisu njihove
drzave ¢lanice podrijetla, a nude razine pokrica vise od
onih koje nude investicijska poduzeéa ovlastena u
njihovim drzavama c¢lanicama domadinima; buduéi da
razina ili opseg pokrica sustava naknade Stete ne bi
trebala postati instrument trzi§nog natjecanja; bududi da
je stoga potrebno, barem tijekom pocetnog razdoblja,
predvidjeti da niti razina niti opseg pokria sustava
drzave clanice domadina koji se nudi investitorima u
podruznicama koje se nalaze u drugim drzavama ¢lani-
cama ne smije biti ve¢i od najvece moguce razine ili
opsega odgovarajuceg sustava u drzavi ¢lanici domadinu;
bududi da se svi trzi§ni poremecaji trebaju preispitati u
ranoj fazi, a na temelju ste¢enog iskustva i u svjetlu
razvitka u financijskom sektoru;

bududi da drzava ¢lanica mora imati moguénosti da od
pokri¢a koja pruzaju sustavi naknade Stete investitorima
isklju¢i odredene kategorije investicija ili investitora koji
se moraju posebno navesti ako smatra da im nije
potrebna posebna zastita;

buduéi da neke drzave clanice imaju sustave naknade
Stete investitorima za koje su odgovorne strukovne orga-
nizacije; buduéi da u drugim drzavama ¢lanicama postoje
ve¢ uspostavljeni zakonom uredeni sustavi; bududi da
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(19)

(20)

(1)

(22)

raznolikost statusa predstavlja problem ne samo u
pogledu obveznog ¢lanstva u sustavima i iskljucenja iz
ovih sustava; buduéi da je stoga potrebno poduzeti
korake za ogranicenje ovlasti sustava u tom podrudju;

budu¢i da se investitoru mora nadoknaditi Steta bez
pretjeranog kasnjenja nakon $to je ustanovljena valjanost
njegovog potrazivanja; buduéi da sam sustav naknade
Stete mora biti u stanju odrediti razuman rok za podno-
Senje potrazivanja; buduéi da se, medutim, ¢injenica da je
taj rok istekao ne moze isticati u odnosu na investitora
koji je imao valjan razlog i nije bio u moguénosti predo-
(iti svoja potrazivanja u roku;

bududi da je informiranje investitora o mjerama naknade
Stete bitan element zastite investitora; buduéi da se
¢lankom 12. Direktive 93/22[EEZ trazilo da investicijska
poduzeca obavijeste investitore prije nego $to s njima
udu u poslovni odnos o eventualnoj primjeni sustava
za naknadu Stete; buduéi da bi se ovom Direktivom
stoga trebala utvrditi pravila o informiranju potencijalnih
investitora o sustavima naknade Stete kojima se pokriva
njihovo investicijsko poslovanje;

buduéi da bi, medutim, neuredeno oglasavanje s nazna-
kama o iznosu i opsegu sustava naknade Stete moglo
utjecati na stabilnost financijskog sustava ili povjerenje
investitora; buduéi da bi drzave ¢lanice stoga trebale utvr-
diti pravila za ogranicavanje takvih naznaka;

buduéi da se u nacelu ovom Direktivom zahtijeva da
svako investicijsko poduzece pristupi sustavu naknade
Stete za investitore; bududi da se direktivama kojima se
ureduje pristupanje svakog investicijskog poduzeca cije je
sjediste u drzavi koja nije ¢lanica, a posebice Direktivom
93/22/EEZ omogucuje drzavama clanicama da odluce
hoée li i pod kojim uvjetima dopustiti podruznicama
ovih investicijskih poduzeéa da posluju na njihovom
drzavnom podrudju; buduéi da ove podruznice neée
uzivati slobodu pruzanja usluga prema clanku 59.
stavku 2. Ugovora ili pravo na poslovni nastan u drza-
vama ¢lanicama u kojima nisu osnovane; buduéi da stoga
drzava clanica koja dopusta te podruznice mora donijeti
odluku o tome kako primjenjivati nacela ove Direktive na
podruznice u skladu s ¢lankom 5. Direktive 93/22/EEZ i
s potrebom zastite investitora i odrzanja cjelovitosti
financijskog sustava; buduéi da je bitno da investitori u
tim podruznicama budu u cijelosti svjesni mjera za
naknadu Stete koje se na njih primjenjuju;

buduéi da nije nuzno da se ovom Direktivom usklade
na¢ini na koje se sustavi naknade $tete investitorima

(24)

(25)

trebaju financirati, s obzirom na to da s jedne strane
trosak financiranja ovih sustava moraju u nacelu snositi
sama investicijska poduzeca i da s druge strane sposob-
nosti financiranja ovih sustava moraju biti razmjerne
njihovim obvezama; buduéi da to ne smije, medutim,
ugroziti stabilnost financijskog sustava doticne drzave
¢lanice;

buduéi da ova Direktiva ne smije dovesti do toga da
drzave clanice ili njihova nadlezna tijela snose odgovor-
nost u pogledu investitora ako su osigurali da je jedan ili
viSe sustava za naknadu Stete i zastitu investitora uveden
i sluzbeno priznat;

bududi da je, kona¢no, potreban najmanji mogudi stupanj
uskladenosti mjera za naknadu Stete investitorima za
dovrsetak unutarnjeg trziSta za investicijska poduzeca,
buduéi da ¢e to omoguditi investitorima da posluju s
tim poduzedima s veéim povjerenjem, posebice s podu-
ze¢ima iz drugih drzava clanica, i omoguciti im da
izbjegnu poteskole koje uzrokuju drzave ¢lanice doma-
ini time $to primjenjuju nacionalna pravila za zastitu
investitora koja nisu uskladena na razini Zajednice;
buduéi da je obvezujua Direktiva Zajednice jedini
prikladan instrument za ostvarenje Zeljenog cilja u
opéem nedostatku mjera za naknadu $tete investitorima
koje odgovaraju pokri¢u Direktive 93/22/EEZ; buduéi da
se ova Direktiva odnosi samo na minimalnu potrebnu
uskladenost, omogucava drzavama clanicama slobodni
prostor u pogledu organizacije i financiranja sustava za
naknadu $tete investitorima,

DONIJELI SU OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.

Za potrebe ove Direktive:

1. ,investicijsko poduzele” je investicijsko poduzeée kako je
odredeno u ¢lanku 1. stavku 2. Direktive 93/22/EEZ

— u skladu s postupkom utvrdenim u ¢lanku 3. Direktive

93/22/EEZ,

ili
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— ovlasteno kao kreditna institucija u skladu s Direktivom
Vijeca ~ 77[780[EEZ (') i  Direktivom  Vijeca
89/646/EEZ (3), cije se ovlastenje odnosi na jednu ili
vie investicijskih usluga koje su navedene u Odjeljku A
Priloga Direktivi 93/22/EEZ;

2. ,investicijski posao” je svaka investicijska usluga kako je
odredeno u ¢lanku 1. stavku 1. Direktive 93/22/EEZ i
usluga iz tocke 1. Odjeljka C Priloga toj Direktivi;

3. ,instrumenti” su instrumenti koji su navedeni u Odjeliku B
Priloga Direktivi 93/22[EEZ;

4. investitor” je svaka osoba koja je povjerila novac ili instru-
mente investicijskom poduzeéu u vezi s investicijskim
poslom;

5. ,podruznica” je mjesto poslovanja koje je sastavni dio inve-
sticijskog poduzeca koje nema pravnu osobnost i koje pruza
investicijske usluge za koje je ovlasteno investicijsko podu-
zele; sva mjesta poslovanja koja je u jednoj drzavi ¢lanici
uspostavilo investicijsko poduzeée sa sjedistem u drugoj
drzavi ¢lanici smatraju se jednom podruZnicom;

6. ,zajednicki investicijski posao” je investicijski posao koji se
provodi za racun dvije ili viSe osoba ili nad kojim dvije ili
viSe osoba imaju prava koja se mogu koristiti temeljem
potpisa jedne ili vise tih osoba;

7. ,nadlezna tijela” su tijela koja su odredena u ¢lanku 22.
Direktive 93/22[EEZ; ta tijela mogu po potrebi biti tijela
koja su odredena u ¢lanku 1. Direktive Vijeca 92/30/EEZ
od 6. travnja 1992. o nadzoru nad kreditnim institucijama
na konsolidiranoj osnovi (3).

Clanak 2.

1. Svaka drzava clanica osigurava na svom drzavnom
podrudju uvodenje i sluzbeno priznavanje jednog ili vise
sustava za naknadu Stete investitorima. Osim pod okolnostima

(1) Prva direktiva Vijeca 77(780/EEZ od 12. prosinca 1977. o uskladi-
vanju zakona i drugih propisa u odnosu na pokretanje i obavljanje
djelatnosti kreditnih institucija (SL L 322, 17.12.1977., str. 30.).
Direktiva kako je zadnje izmijenjena Direktivom 89/646/EEZ (SL
L 386, 30.12.1989., str. 1.).

(%) Druga direktiva VijeCa 89/646/EEZ od 15. prosinca 1989. o.uskla-
divanju zakona, i drugih propisa u odnosu na pokretanje i obavljanje
djelatnosti kreditnih institucija i izmjeni Direktive 77/780/EEZ (SL
L 386, 30.12.1989., str. 1.). Direktiva kako je zadnje izmijenjena
Direktivom 92/30/EEZ (SL L 110, 28.4.1992., str. 52.).

() SL L 110, 28.4.1992., str. 52.

koje su predvidene u drugom podstavku i ¢lanku 5. stavku 3.,
investicijsko poduzeée koje ima ovlastenje u toj drzavi ¢lanici ne
moze obavljati investicijske poslove ako ne pripada takvom
sustavu.

Drzava ¢lanica moze, medutim, kreditnu instituciju na koju se
odnosi ova Direktiva osloboditi od obveze da pristupi sustavu
naknade Stete investitorima ako je ta kreditna institucija prema
¢lanku 3. stavku 1. Direktive 94/19/EZ vel oslobodena obveze
da pripada sustavu depozitnog jamstva, pod uvjetom da su
zastita i informacije koje su dane depozitarima takoder dane
investitorima pod istim uvjetima i da investitori stoga uZivaju
zadtitu koja je barem jednaka zastiti koja je pruzena u sklopu
sustava naknade Stete investitorima.

Svaka drzava ¢lanica koja koristi tu moguénost o tome obavje-
$¢uje Komisiju; posebice iznosi znacajke doti¢nih zastitnih
sustava i kreditnih institucija koje oni pokrivaju za potrebe
ove Direktive kao i sve naknadne promjene dostavljenih poda-
taka. Komisija o tome obavjesCuje Vijece.

2. Sustavom se osigurava pokri¢e za investitore u skladu s
¢lankom 4. u kojem su ili:

— nadlezna tijela odredila da prema njihovom misljenju, inve-
sticijsko poduzece privremeno, iz razloga koji su izravno
povezani s njegovim financijskim stanjem, nije u stanju
ispuniti svoje obveze koje proizlaze iz potrazivanja investi-
tora i u dogledno vrijeme ne postoje izgledi da e to biti u
stanju,

ili je

— tijelo sudske vlasti iz razloga koji su izravno povezani s
financijskim stanjem investicijskog poduzeéa donijelo
odluku kojom obustavlja sposobnost investitora da istice
potraZivanja u odnosu na poduzele,

a pritom je presudno koji je od tih dogadaja nastupio prvi.

Pokrice se osigurava za potrazivanja koja proizlaze iz nespo-
sobnosti investicijskog poduzeca da:

— vrati novac koji duguje ili koji pripada investitorima i koji se
drzi u njihovo ime u vezi s investicijskim poslom,

ili

— vrati investitorima eventualne instrumente koji im pripadaju
i koji se drze, ¢uvaju ili kojima se upravlja u njihovo ime u
vezi s investicijskim poslom,

u skladu s odgovarajuéim pravnim i ugovornim uvjetima.
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3. Svako potrazivanje prema stavku 2. prema kreditnoj insti-
tuciji koje bi u doti¢noj drzavi ¢lanici podlijegalo i ovoj Direk-
tivi i Direktivi 94/19/EZ, ta drzava prema vlastitom nahodenju
usmjerava prema sustavu na temelju jedne ili druge Direktive.
Prema tim se direktivama svako potraZivanje smije nadoknaditi
samo jednom.

4. Iznos potrazivanja investitora racuna se u skladu s
pravnim i ugovornim uvjetima, posebice uvjetima koji se
odnose na prebijanja i protupotrazivanja, koji se na datum
odluke ili rjeSenja iz stavka 2. primjenjuju na procjenu iznosa
novca ili vrijednosti, utvrdene po moguénosti na temelju trzi$ne
vrijednosti, instrumenata koji pripadaju investitoru, a koje inve-
sticijsko poduzece nije u moguénosti otplatiti ili vratiti.

Clanak 3.

Potrazivanja koja proizlaze iz transakcija u vezi s kojima je
donesena kaznena presuda za pranje novca, kako je utvrdeno
¢lankom 1. Direktive Vijeca 91/308/EEZ od 10. lipnja 1991. o
spreCavanju koristenja financijskog sustava u svrhu pranja
novea (1), isklju¢ena su od naknade $tete na temelju sustava
naknade Stete investitorima.

Clanak 4.

1. Drzave ¢lanice osiguravaju da sustavi pruzaju pokrice od
najmanje ECU 20 000 svakom investitoru u pogledu potrazi-
vanja iz clanka 2. stavka 2.

Do 31. prosinca 1999. drzave clanice u kojima je u trenutku
donosenja ove Direktive pokri¢e manje od ECU 20 000 mogu
zadrzati tu niZu razinu pokri¢a, pod uvjetom da nije niza od
ECU 15 000. Ova je moguénost na raspolaganju i drzavama
¢lanicama na koje se primjenjuju prijelazne odredbe ¢lanka 7.
stavka 1. drugog podstavka Direktive 94/19/EZ.

2. Drzava clanica moze odrediti da se neki investitori isklju-
¢uju iz pokri¢a u sustavu ili da im se odobrava niza razina
pokri¢a. Ova se isklju¢enja navode u popisu u Prilogu L

3. Ovaj clanak ne iskljucuje zadrzavanje ili donoSenje
odredbi kojima se pruza vele ili opseZnije pokrice za investitore.

4. Drzava clanica moze ograniCiti pokrice iz stavka 1. ili
pokrice iz stavka 3. na odredeni postotak potrazivanja investi-
tora. Pokriveni postotak mora, medutim, biti jednak ili ve¢i od

() SL L 166, 28.6.1991., str. 77.

90 % potrazivanja ako je iznos koji se placa u sklopu sustava
manji od ECU 20 000.

Clanak 5.

1. Ako investicijsko poduzece koje prema ¢lanku 2. stavku 1.
treba pristupiti nekom sustavu ne ispunjava obveze koje treba
ispuniti kao ¢lan tog sustava, o tome se obavje$¢uju nadlezna
tijela koja su izdala ovlastenje i u suradnji sa sustavom naknade
Stete ona poduzimaju sve potrebne mjere, uklju¢ujudi izricanje
kazni, kako bi se osiguralo da investicijsko poduzeée ispuni
svoje obveze.

2. Ako se tim mjerama ne uspije osigurati da investicijsko
poduzece ispuni svoje obveze, sustav moze, ako je nacionalnim
zakonodavstvom dopusteno iskljucenje ¢lana, uz izridit
pristanak nadleznih tijela, dati obavijest o namjeri da iskljuci
investicijsko poduzele iz ¢lanstva u sustavu s rokom od 12
mjeseci. Sustavom se i nadalje pruza pokri¢e prema clanku 2.
stavku 2. drugom podstavku u pogledu investicijskog posla koji
je izvrSen tijekom tog razdoblja. Ako po isteku otkaznog roka
investicijsko poduzece nije ispunilo svoje obveze, sustav
naknade S$tete ga moze iskljuciti opet uz izri¢it pristanak
nadleznih tijela.

3. Ako to dopusta nacionalno zakonodavstvo i uz izricit
pristanak nadleznih tijela koja su izdala svoje ovlastenje, inve-
sticijsko poduzeée koje je iskljuceno iz sustava naknade Stete za
investitore moZe nastaviti pruzati investicijske usluge ako je
prije iskljucenja poduzelo alternativne mjere za naknadu Stete
kojima se osigurava da investitori uzivaju pokric¢e koje je barem
jednako pokricu koje nudi sluzbeno priznati sustav i koje ima
znacajke jednake znacajkama tog sustava.

4. Ako investicijsko poduzele ¢ije se iskljucenje predlaze
prema stavku 2. nije u stanju poduzeti alternativne mjere koje
su u skladu s uvjetima iz stavka 3., nadlezna tijela koja su izdala
ovlastenje odmah ga povlace.

Clanak 6.

Nakon povlacenja ovlastenja investicijskog poduzeéa, pokrice se
prema clanku 2. stavku 2. drugom podstavku i dalje pruza u
pogledu investicijskih poslova koji su sklopljeni do trenutka
povlacenja.

Clanak 7.

1. Sustavi za naknadu Stete investitorima koji su uvedeni i
sluzbeno priznati u drzavi ¢lanici u skladu s ¢lankom 2.
stavkom 1. $tite i investitore u podruznicama koje su usposta-
vila investicijska poduzeéa u drugim drzavama clanicama.
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Do 31. prosinca 1999. niti razina niti opseg, ukljucujuéi posto-
tak, pokri¢a koje se predvida ne smiju biti veéi od najvele
mogule razine ili opsega pokri¢a koje nudi odgovarajudi
sustav naknade Stete na podrucju drzave clanice domacdina.
Prije tog datuma Komisija izraduje izvje$¢e temeljem iskustva
koje je stekla u primjeni ovog podstavka i ¢lanka 4. stavka 1.
gore navedene Direktive 94/19/EZ i razmatra je li potrebno
zadr7ati te odredbe. Po potrebi Komisija podnosi prijedlog za
direktivu Europskom parlamentu i Vijeu s ciljem produljenja
njihove valjanosti.

Ako razina ili opseg, uklju¢ujuéi postotak, pokrica koje nudi
sustav naknade Stete investitorima u drzavi ¢lanici domadinu
prelazi razinu ili opseg pokri¢a koje se pruza u drzavi ¢lanici
u kojoj investicijsko poduzeée ima ovlastenje, drzava clanica
osigurava postojanje sluzbeno priznatog sustava na njezinom
podru¢ju kojem podruznica moze dobrovoljno pristupiti kako
bi dopunila pokrice koje njezini investitori ve¢ uZzivaju na
temelju svog ¢lanstva u sustavu mati¢ne drzave clanice.

Ako podruznica pristupi tom sustavu, sustav je onaj koji
pokriva onu kategoriju institucije kojoj podruznica pripada ili
u najvecoj mjeri odgovara u maticnoj drzavi clanici.

Drzave ¢lanice osiguravaju postojanje objektivnih i opéenito
primjenjivih uvjeta u odnosu na ¢lanstvo podruznica u susta-
vima naknade Stete za investitore. Pretpostavka za prihvat je da
podruznica ispunjava sve obveze ¢lanstva, ukljucujuéi posebice
placanje svih doprinosa i drugih naknada. U provedbi ovog
stavka drzave clanice postuju vodeca nacela iz Priloga II.

2. Ako podruznica koja je iskoristila moguénost dobro-
voljnog clanstva prema stavku 1. ne ispunjava obveze koje
ima kao clan sustava naknade Stete za investitore, o tome se
obavje$¢uju nadlezna tijela koja su izdala ovlastenje i ona, u
suradnji sa sustavom naknade Stete, poduzimaju sve mjere
koje su potrebne kako bi se osiguralo da podruznica ispunjava
gore navedene obveze.

Ako se tim mjerama ne uspije osigurati da podruZznica ispuni
obveze iz ovog ¢lanka, nakon odgovarajueg otkaznog roka od
najmanje 12 mjeseci sustav naknade Stete moze iskljuciti tu
podruznicu uz pristanak nadleznih tijela koja su izdala ovlaste-
nje. Investicijski poslovi koji su sklopljeni prije datuma isklju-
¢enja imaju i nakon tog datuma pokride sustava naknade Stete
Ciji je podruznica dobrovoljni ¢lan. Investitore se obavjeséuje o
povlacenju dopunskog pokrica i o datumu na koji stupa na
snagu.

Clanak 8.

1. Pokri¢e koje se predvida u ¢lanku 4. stavcima 1., 3. i 4.
primjenjuje se na ukupno potraZivanje prema istom investicij-
skom poduzecu prema ovoj Direktivi bez obzira na broj racuna,
valutu i lokaciju u Zajednici.

Drzave clanice mogu, medutim, predvidjeti da sredstva u valu-
tama razli¢itim od valuta drzava clanica i ECU budu iskljuceni iz
pokrica ili da podlijezu manjem pokri¢u. Ova se moguénost ne
odnosi na instrumente.

2. Udio svakog investitora u zajednickom investicijskom
poslu uzima se u obzir kod izra¢una pokri¢a koje je predvideno
u ¢lanku 4. stavcima 1., 3.1 4.

U nedostatku posebnih odredbi, potrazivanja se jednakomjerno
rasporeduju izmedu investitora.

Drzave clanice mogu predvidjeti da potrazivanja koja se odnose
na zajednicke investicijske poslove na koje imaju pravo dvije ili
viSe osoba kao clanovi drustva osoba, udruge ili drustva sli¢ne
prirode koje nema pravnu osobnost za potrebe izra¢una gornjih
granica koje su predvidene u clanku 4. stavcima 1., 3. 1 4.
zbroje 1 da se s njima postupa kao da proizlaze iz investicije
jednog investitora.

3. U sluaju kada investitor ne mozZe neograni¢eno raspola-
gati iznosom depozita ili vrijednosnicama, osoba koja ima
neogranieno pravo raspolaganja prima naknadu Stete, pod
uvjetom da je ta osoba poznata ili se moze doznati prije
datuma odluke ili rjeSenja iz clanka 2. stavka 2.

Ako dvije ili viSe osoba imaju neograni¢eno pravo raspolaganja,
uzima se u obzir udio svake od njih prema propisima prema
kojima se upravlja novcem ili vrijednosnim papirima kada se
izraunavaju gornje granice utvrdene u ¢lanku 4. stavcima 1., 3.
i4.

Ova se odredba ne primjenjuje se na poduzeéa za zajednicko
ulaganje.

Clanak 9.

1. Sustav naknade Stete poduzima potrebne mjere kako bi se
investitori obavijestili o odluci ili rjeSenju iz ¢lanka 2. stavka 2. i
kako bi je, ako trebaju dobiti naknadu Stete, dobili sto prije.
Sustav naknade Stete moze utvrditi razdoblje tijekom kojeg
investitori trebaju podnijeti svoje zahtjeve. To razdoblje ne
smije biti krace od pet mjeseci od datuma gore navedene
odluke ili rjesenja ili od datuma objavljivanja tog rjeSenja ili
odluke.

Sustav naknade Stete za investitore ne moze se, medutim, pozi-
vati na Cinjenicu da je to razdoblje isteklo kako bi odbilo
pokrice investitoru koji nije bio u moguénosti istaknuti svoj
zahtjev za naknadom Stete na vrijeme.
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2. Sustav treba biti u stanju podmiriti potraZivanje investitora
to je prije mogudce, a najkasnije u roku od tri mjeseca nakon

§
§to se utvrdi opravdanost i iznos potrazivanja.

U potpuno izvanrednim okolnostima i u posebnim slucajevima,
sustav naknade Stete moze podnijeti zahtjev nadleznim tijelima
za produljenjem roka. Produljenje ne smije biti duze od tri
mjeseca.

3. Bez obzira na rok iz stavka 2., ako je investitor ili neka
druga osoba koja ima pravo na investicijski posao ili udio u
njemu optuzen za kazneno djelo koje proizlazi iz pranja novca
kako je odredeno u ¢lanku 1. Direktive 91/308/EEZ ili u vezi s
istim, sustav naknade $tete moZze obustaviti placanja dok se ne
donese sudska presuda.

Clanak 10.

1. Drzave clanice osiguravaju da svako investicijsko podu-
zeée poduzima odgovarajuée mjere kako bi stvarnim ili poten-
cijalnim investitorima stavile na raspolaganje podatke potrebne
za identifikaciju sustava naknade Stete za investitore kojega su
investicijsko poduzeée i njegove podruznice u Zajednici ¢lanovi
ili alternativnog aranzmana koji je predviden prema clanku 2.
stavku 1. drugom podstavku ili ¢lanku 5. stavku 3. Investitori
moraju dobiti podatke o odredbama sustava naknade Stete za
investitore ili o primjenjivim alternativnim aranzmanima, uklju-
¢ujudi o iznosu i opsegu pokrica koji se nudi u sustavu naknade
Stete i o pravilima koja su drzave ¢lanice utvrdile u skladu s
¢lankom 2. stavkom 3. Ove se informacije stavljaju na raspola-
ganje u lako razumljivom obliku.

Na zahtjev se daju takoder podaci u pogledu uvjeta kojima se
ureduje naknada Steta i o formalnostima koje se moraju ispuniti
za dobivanje naknade Stete.

2. Podaci iz stavka 1. stavljaju se na raspolaganje na nacin
koji propisuje nacionalno zakonodavstvo na sluzbenom jeziku
ili jezicima drzave ¢lanice u kojoj je podruznica uspostavljena.

3. Drzave C¢lanice utvrduju pravila kojima se ogranicava
uporaba u oglasavanju informacija iz stavka 1. kako bi se spri-
jecilo da takva uporaba utjece na stabilnost financijskog sustava
ili povjerenje investitora. Posebice, drzava ¢lanica oglasavanje
moze ograniCiti na ¢injeni¢nu naznaku sustava kojem pripada
neko investicijsko poduzele.

Clanak 11.

1. Svaka drzava clanica provjerava imaju li podruznice, koje
je osnovalo investicijsko poduzeée ije je sjediste izvan Zajed-
nice, pokrice koje je jednako pokri¢u koje se propisuje ovom
Direktivom. Ako takvo pokri¢e ne postoji, drzava ¢lanica moze,
ovisno o ¢lanku 5. Direktive 93/22/EEZ, odrediti da podruZnice
koje je osnovalo investicijsko poduzece c¢ije je sjediste izvan
Zajednice moraju pristupiti sustavima naknade Stete za investi-
tore koji djeluju na njezinom drzavnom podrudju.

2. Postojedi i potencijalni investitori u podruznicama koje je
osnovalo investicijsko poduzece Cije je sjediSte izvan Zajednice
moraju od tog investicijskog poduzeca dobiti sve relevantne
podatke o mjerama naknade $tete kojima su pokrivena
njihova ulaganja.

3. Podaci iz stavka 2. stavljaju se na raspolaganju na nacin
propisan nacionalnim zakonodavstvom na sluzbenom jeziku ili
jezicima drzave ¢lanice u kojoj je podruznica osnovana i sastav-
ljaju se u jasnom i razumljivom obliku.

Clanak 12.

Ne dovodeéi u pitanje druga prava na temelju nacionalnog
zakonodavstva, sustavi koji vrSe placanja kako bi nadoknadili
§tetu investitorima imaju pravo stupiti u prava tih investitora u
okviru postupka likvidacije u iznosima koji su jednaki njihovim
placanjima.

Clanak 13.

Drzave clanice osiguravaju da pravo investitora na naknadu
Stete moze biti predmet tuzbe investitora protiv sustava
naknade Stete.

Clanak 14.

Najkasnije 31. prosinca 1999. Komisija podnosi izvjestaj Europ-
skom parlamentu i Vijeéu o primjeni ove Direktive, kojem po
potrebi prilaze prijedloge za njezinu reviziju.

Clanak 15.

1. Drzave ¢lanice donose zakone i druge propise potrebne za
uskladivanje s ovom Direktivom najkasnije do 26. rujna 1998.
One o tome odmah obavjes¢uju Komisiju.
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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 toga upudivanja odreduju
drzave clanice.

2. Drzave ¢lanice Komisiji dostavljaju tekst glavnih odredaba
nacionalnoga prava koje donesu u podru¢ju na koje se odnosi
ova Direktiva.

Clanak 16.

Clanak 12. Direktive 93/22/EEZ stavlja se izvan snage od
datuma iz ¢lanka 15. stavka 1.

Clanak 17.

Ova Direktiva stupa na snagu na dan njezine objave u Sluz-
benom listu Europskih zajednica.

Clanak 18.

Ova je Direktiva upucena drzavama clanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 3. ozujka 1997.

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik
J. M. GIL-ROBLES M. DE BOER
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PRILOG 1.
POPIS ISKLJUCENJA 1Z CLANKA 4. STAVKA 2.

1. Profesionalni i institucionalni investitori, ukljuc¢ujudi:
— investicijska poduzeca kako su odredena u ¢lanku 1. stavku 2. Direktive 93/22/EEZ,
— kreditne institucije kako su odredene u prvoj alineji ¢lanka 1. Direktive Vijeca 77/780[EEZ,
— financijske institucije kako su odredene u ¢lanku 1. stavku 6. Direktive Vije¢a 89/646/EEZ,
— osiguravajuca poduzeca,
— poduzeca za zajednicko ulaganje,
— mirovinski fondovi i fondovi za starosnu mirovinu.
Ostali profesionalni i institucionalni investitori.

2. Nadnacionalne institucije, vlada i sredi$nja upravna tijela.

3. Pokrajinska, regionalna, lokalna i opéinska tijela.

4. Direktori, ¢lanovi uprave i clanovi drustva koji osobno odgovaraju, osobe koje drze 5 % ili viSe kapitala u investicij-
skim poduzecima, osobe koje su odgovorne za provedbu zakonske revizije knjigovodstvenih isprava investicijskih
poduzeca i investitori sa sli¢nim statusom u drugim poduzeima unutar iste skupine poduzeca.

5. Bliski rodaci i trece strane koje djeluju u ime investitora iz tocke 4.

6. Ostala poduzeca iz iste skupine.

7. Investitori koji su uzrokovali ili iskoristili odredene okolnosti koje se odnose na investicijsko poduzele, a koje su
dovele do financijskih poteskoca ili doprinijele pogorSanju njegovog financijskog stanja.

8. Poduzeca Cija im velicina ne dopusta da sastave skracenu bilancu prema ¢lanku 11. Cetvrte direktive Vijeca

78/660[EEZ od 25. srpnja 1978. na temelju clanka 54. stavka 3. tocke (g) Ugovora o godisnjim izvjestajima drustava
odredenih pravnih oblika (')

() SL L 222, 14.8.1978., str. 11. Direktiva kako je zadnje izmijenjena Direktivom 94/8/EZ (SL L 82, 25.3.1994., str. 33.).
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PRILOG I

VODECA NACELA

(prema ¢lanku 7. stavku 1. petom podstavku)

Ako podruznica podnese zahtjev za pristupanjem sustavu drzave clanice domacina u svrhu dopunskog pokrica, sustav
drzave ¢lanice sa sustavom drzave ¢lanice u kojoj poduzeée ima sjediste utvrduje odgovarajuca pravila i postupke za
placanje naknade Stete investitorima u toj podruznici. Sljedeca nacela primjenjuju se i na sastavljanje tih postupaka i na
utvrdivanje uvjeta za clanstvo koji se primjenjuju na tu podruznicu (u smislu ¢lanka 7. stavka 1.):

(a) sustav drzave clanice domadima zadrzava neograniceno pravo da nametne objektivna i oplenito primjenjiva pravila
prikljucenim investicijskim poduzedima; moze zahtijevati dostavljanje relevantnih podataka i ima pravo provjeriti te
podatke kod nadleznih tijela drzave ¢lanice domacina;

(b) sustav drzave clanice ispunjava zahtjeve za dopunskom naknadom $tete nakon $to dobije podatke od nadleznih tijela
drzave clanice u kojoj poduzece ima sjediste o odluci ili rjeSenju iz clanka 2. stavka 2. Sustav drzave ¢lanice domacina
zadrzava neograni¢eno pravo provjeriti prava investitora prema vlastitim normama i postupcima prije isplate
dopunske naknade Stete;

(c) sustavi drzave ¢lanice domadina i drzave clanice u kojoj poduzece ima sjediste medusobno suraduju u cijelosti kako bi
osigurali da investitori neodlozno i u ispravnom iznosu prime naknadu 3tete. Posebice dogovaraju na koji nacin
postojanje protupotrazivanja koje moze dovesti do prebijanja prema pravilima bilo kojeg od sustava utjece na
naknadu Stete koju svaki sustav isplacuje investitorima.

(d) sustav drzave clanice domacdina ima pravo naplatiti podruznicama troskove dopunskog pokri¢a na odgovarajucoj
osnovi u kojoj se uzima u obzir pokrice koje financira sustav drzave ¢lanice u kojoj poduzeée ima sjediste. Radi
pojednostavljenja naplate sustav drzave ¢lanice domacina ima pravo poci od toga da je njegova odgovornost u svim
okolnostima ogranicena na dio pokrica koji nudi povrh pokri¢a ponudenog od strane drzave ¢lanice u kojoj poduzeée
ima sjediSte, bez obzira na to placa li drzava clanica u kojoj poduzece ima sjediste ikakvu naknadu stete u pogledu
zahtjeva investitora na podru¢ju drzave ¢lanice domacina.
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