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DIREKTIVA KOMISIJE 2010/43/EU
od 1. srpnja 2010.

o provedbi Direktive 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a u pogledu organizacijskih zahtjeva,
sukoba interesa, poslovanja, upravljanja rizicima i sadrZaja sporazuma izmedu depozitara i drustva

za upravljanje

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISJJA,

uzimajuéi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuci u obzir Direktivu 2009/65/EZ Europskog parlamenta
i Vijeca od 13. srpnja 2009. o uskladivanju zakona i drugih
propisa u odnosu na subjekte za zajednicka ulaganja u preno-
sive vrijednosne papire (UCITS) ('), a posebno njezin ¢lanak 12.
stavak 3., ¢lanak 14. stavak 2., ¢lanak 23. stavak 6., ¢lanak 33.
stavak 6. i ¢lanak 51. stavak 4.

buduéi da:

1

Potrebno je u najvecoj mjeri uskladiti pravila i termino-
logiju vezanu uz organizacijske zahtjeve, sukobe interesa
i poslovanje sa standardima koji su u podrucju financij-
skih usluga uvedeni Direktivom 2004/39/EZ Europskog
parlamenta i VijeCa od 21. travnja 2004. o trziStima
financijskih instrumenata kojom se izmjenjuju Direktiva
Vijeca 85/611/EEZ i 93/6/EEZ i Direktiva 2000/12/EZ
Europskog parlamenta i Vije¢a te stavlja izvan snage
Direktiva Vijeéa 93/22/EEZ (*) te Direktiva Komisije
2006/73/EZ od 10. kolovoza 2006. o provedbi Direktive
2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca u vezi s orga-
nizacijskim zahtjevima i uvjetima poslovanja investicij-
skih drustava i izraza definiranih za potrebe te Direkti-
ve (%). Takvo uskladivanje, uzimajuéi u obzir posebnosti
poslovanja koje se odnosi na upravljanje zajednickim
portfeliem, omogudilo bi postizanje jednakih standarda
ne samo izmedu razli¢itih sektora financijskih usluga,
ve¢ 1 Sire, u okviru poslova upravljanja imovinom, s
obzirom da su neke drzave ¢lanice ve¢ prenijele odredene
zahtjeve Direktive 2006/73/EZ na drustva za upravljanje
UCITS-ima.

Primjereno je donijeti ta pravila u obliku direktive kako
bi se omoguéilo uskladivanje provedbenih odredbi s
posebnostima odredenog trzista i pravnog sustava poje-
dine drzave clanice. Direktiva e takoder omoguditi
najvisu razinu uskladenosti sa sustavom koji je nastao
Direktivom 2006/73[EZ.
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lako su nacela propisana ovom Direktivom opdenito
znacajna za sva drustva za upravljanje, ona su dovoljno
fleksibilna kako bi osigurala da su njihova primjena i
nadzor takve primjene koji provode nadlezna tijela
razmjerni i da vode racuna o vrsti, opsegu, i sloZenosti
poslovanja drustva za upravljanje i raznolikost drustava
koje spadaju u podru¢je primjene Direktive 2009/65/EZ,
kao i o raznolikosti razlicitih UCITS-a kojima moze
upravljati neko drustvo za upravljanje.

U myjeri u kojoj to dozvoljava nacionalno pravo, drustva
za upravljanje trebala bi imati moguénost povjeriti tre¢im
osobama neke od svojih aktivnosti. Provedbena pravila
trebala bi glasiti u skladu s tim. Drustvo za upravljanje
trebalo bi postupati s duznom paznjom pri odredivanju
da li se, s obzirom na prirodu poslova koji bi se povjerili
tre¢im osobama, drustvo koje obavlja navedene aktiv-
nosti moze smatrati kvalificiranim i sposobnim za preu-
zimanje poslova o kojima je rije¢. Stoga bi treca osoba
morala ispunjavati sve organizacijske zahtjeve i zahtjeve
u vezi sukoba interesa u pogledu aktivnosti koju ¢ée obav-
ljati. Slijedom toga, drustvo za upravljanje bi takoder
trebalo provjeriti da je tre¢a osoba poduzela primjerene
mjere radi uskladenosti s navedenim zahtjevima, te bi
trebalo ucinkovito pratiti uskladenost tre¢ih osoba s
navedenim zahtjevima. Kad je osoba kojoj su delegirani
poslovi odgovorna za primjenu pravila kojima se ureduju
delegirani poslovi, istovjetni organizacijski zahtjevi i
zahtjevi u vezi sukoba interesa primjenjuju se na pracenje
delegiranih poslova. Drustvo za upravljanje bi trebalo pri
odredivanju kvalificiranosti i sposobnosti tre¢ih osoba, uz
duznu pazZnju, uzeti u obzir Cinjenicu da se na trede
osobe kojima su poslovi delegirani ¢esto primjenjuje
Direktiva 2004/39/EZ.

Kako bi se izbjegla primjena razlicitih standarda na
drustva za upravljanje i drustva za investicije koja nisu
odabrala drustvo za upravljanje, ova posljednja trebaju
podlijegati istim pravilima poslovanja i odredbama u
vezi sukoba interesa i upravljanja rizicima kao i drustva
za upravljanje. Stoga se pravila ove Direktive o admini-
strativnim ~ postupcima i mehanizmima unutarnje
kontrole primjenjuju, kao pitanje dobre prakse, kako na
drustva za upravljanje tako i na drustva za investicije koja
nisu odabrala drustvo za upravljanje, vodeéi racuna o
nacelu proporcionalnosti.
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Direktiva 2009/65/EZ zahtijeva od druStava za uprav-
ljanje da raspolazu odgovarajuéim administrativnim
postupcima. U cilju ispunjavanja ovog zahtjeva, drustva
za upravljanje trebala bi uspostaviti dobro dokumenti-
ranu organizacijsku strukturu u kojoj su jasno dodijeljene
odgovornosti i u kojoj je osiguran dobar protok infor-
macija izmedu svih ukljucenih strana. Drustva za uprav-
ljanje moraju takoder uspostaviti sustave zastite informa-
cija i osiguranja kontinuiteta poslovanja koji im omogu-
¢uju izvrSavanje obveza u slucajevima kad njihove aktiv-
nosti obavljaju trece osobe.

Drustva za upravljanje takoder trebaju odrzavati potrebne
resurse, posebno zaposliti osoblje s odgovarajuéim kvali-
fikacijama, znanjem i iskustvom, kako bi mogla ispunja-
vati svoje duZnosti.

Sto se ti¢e sigurnosti postupaka obrade podataka i
obveze da se rekonstruiraju sve transakcije koje ukljucuju
UCITS, drustvo za upravljanje trebalo bi imati uspostav-
liene mjere koje omoguluju pravodobno i pravilno
evidentiranje svake transakcije izvrSene u ime UCITS-a.

Racunovodstvo je jedno od klju¢nih podru¢ja u uprav-
ljanju UCITS-ima. Stoga je od najvele vaznosti da racu-
novodstveni postupci budu detaljnije utvrdeni u proved-
benom zakonodavstvu. Ova Direktiva stoga treba podu-
pirati nacela koja omoguluju izravno utvrdivanje sve
imovine i obveza UCITS-a ili njegovih investicijskih dije-
lova i vodenje odvojenih racuna. Osim toga, kad postoje
razlic¢ite klase dionica koje, na primjer, ovise o visini
naknade za upravljanje, trebalo bi biti moguce izravno
izvuéi neto vrijednost imovine tih razli¢itih klasa iz racu-
novodstvene evidencije.

Jasna podjela odgovornosti izmedu viseg rukovodstva i
nadzorne funkcije vazna je za provodenje odgovarajuih
mehanizama unutarnje kontrole, $to se zahtijeva Direk-
tivom 2009/65/EZ. To podrazumijeva da viSe rukovod-
stvo treba biti odgovorno za provodenje opée investi-
cijske politike, kako je to navedeno u Uredbi Komisije
(EU) br. 583/2010 od 1. srpnja 2010. o provedbi Direk-
tive 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeca u vezi s
kljuénim informacijama za ulagatelje i uvjetima koje je
potrebno ispuniti prilikom dostavljanja klju¢nih informa-
cija ulagateljima ili prospekta na trajnom mediju koji nije
papir ili putem internetske stranice (!). Vise rukovodstvo
treba takoder zadrzati odgovornost za investicijske stra-
tegije koje su opli pokazatelji strateske raspodjele
imovine UCITS-a, kao i za investicijske tehnike koje su
potrebne za primjereno i ucinkovito provodenje investi-
cijske politike. Jasna podjela odgovornosti takoder treba
osigurati postojanje primjerene kontrole koja osigurava
da je imovina UCITS-a uloZena u skladu s pravilima
fonda ili dokumentima o osnivanju s ciljem postovanja
vazeéih pravnih odredbi i ograniCenja u vezi s rizikom
svakog UCITS-a. Podjela odgovornosti treba biti u skladu
s ulogom i odgovornostima visega rukovodstva i

() SL L 176, 10.7.2010., str. 1.
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nadzorne funkcije na temelju vazeceg nacionalnog zako-
nodavstva i kodeksa korporativnog upravljanja. Moguée
je da vise rukovodstvo ukljucuje neke ili sve clanove
uprave.

Kako bi se osiguralo da drustvo za upravljanje raspolaze
primjerenim kontrolnim mehanizmima, nuzna je trajna
funkcija pracenja uskladenosti i funkcija unutarnje revi-
zije. Funkcija pradenja uskladenosti treba biti odredena na
takav nacin da osigurava da se moze otkriti svaki rizik
neispunjavanja obveza drustva za upravljanje na temelju
Direktive 2009/65/EZ. Funkcija unutarnje revizije treba
biti usmjerena na potvrdivanje i procjenu razlicitih
kontrolnih postupaka i administrativnih mjera koje je
uspostavilo drustvo za upravljanje.

Nuzno je omoguditi drustvima za upravljanje odredenu
fleksibilnost prilikom strukturiranja organizacije vlastitog
upravljanja rizicima. Kad nije primjereno niti razmjerno
raspolagati odvojenom funkcijom upravljanja rizicima,
drustvo za upravljanje bi ipak trebalo biti u moguénosti
dokazati da posebne mjere zastite protiv sukoba interesa
omogucuju neovisno provodenje aktivnosti upravljanja
rizicima.

Direktiva 2009/65/EZ obvezuje drustva za upravljanje da
donesu pravila o osobnim transakcijama. U skladu s
Direktivom 2006/73/EZ, drustva za upravljanje trebaju
sprijeciti svoje zaposlenike kod kojih postoji sukob inte-
resa ili koji posjeduju povlastenu informaciju u smislu
Direktive 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od
28. sijecnja 2003. o trgovanju na temelju povlastenih
informacija i manipuliranju trzi§tem (zlouporaba trzi-
§ta) (?), da zaklju¢uju osobne transakcije koje su poslje-
dica zlouporabe informacija koje su pribavili izvrsavajuci
svoju profesionalnu djelatnost.

Direktiva 2009/65/EZ zahtijeva od drustava za uprav-
ljanje da osiguraju da se svaka transakcija u portfelju
UCITS-a moze rekonstruirati prema svome porijeklu,
ukljucenim stranama, vrsti te vremenu i mjestu izvrenja.
Stoga je potrebno odrediti zahtjeve za evidentiranje tran-
sakcija u portfelju te zahtjeva za upis i isplatu.

Direktiva 2009/65/EZ zahtijeva od drustava za uprav-
ljanje UCITS-ima da imaju uspostavljenje prikladne
mehanizme kako bi se osiguralo pravedno postupanje
UCITS-ima u slu¢aju neizbjeznih sukoba interesa. Stoga
drustva za upravljanje trebaju u takvim slucajevima
osigurati da viSe rukovodstvo ili drugo nadlezno
unutarnje tijelo drustva za upravljanje budu odmah
obavijesteni kako bi mogli donijeti odluke nuzne za
osiguranje pravednog postupanja za UCITS-e i njihove
imatelje udjela.

() SL L 96, 12.4.2003., str. 16.
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(16) Od drustava za upravljanje bi trebalo zahtijevati da (20)  Kako bi se osiguralo da drustva za upravljanje postupaju
donesu, primjenjuju i odrzavaju u¢inkovitu i primjerenu s paznjom dobrog stru¢njaka u najboljem interesu
strategiju za ostvarivanje prava glasa koja su povezana s UCITS-a kojim upravljaju, kako to zahtijeva Direktiva
financijskim instrumentima koje drze UCITS-i kojima 2009/65/EZ, potrebno je propisati pravila za postupanje
ona upravljaju, s ciljem osiguranja da se ta prava ostva- s nalozima.
ruju iskljucivo u korist UCITS-a. Informacije koje se
odnose na strategiju i njenu primjenu trebaju Dbiti
dostupne ulagateljima, ukljucujuéi i putem internetskih
stranica. Ovisno o slucaju, odluka da se ne koriste
prava glasa moze se u odredenim okolnostima smatrati (21)  Odredene naknade, provizije ili nenovcane koristi koje se
odlukom u iskljucivu korist UCITS-a, ovisno o investicij- mogu platiti drustvu za upravljanje ili ih moze platiti
skoj strategiji. Medutim, ne smije biti isklju¢ena mogué- drustvo za upravljanje, ne smiju se dozvoliti, jer bi
nost da drustvo za investicije samo glasa ili da da svom mogle imati utjecaj na poStovanje zahtjeva iz Direktive
drustvu za upravljanje posebne upute za glasanje. 2009/65[EZ da drustvo za upravljanje treba postupati
posteno, pravedno i profesionalno u skladu s najboljim
interesima UCITS-a. Stoga je nuzno odrediti jasna pravila
koja Ce precizirati kada se placanje naknada, provizija ili
nenovcane koristi ne smatra krsenjem tih nacela.
(17) Obveza obavjei¢ivanja viseg rukovodstva ili drugog
nadleznog unutarnjeg tijela drustva za upravljanje kako
bi @Omleh potrebne odluke, ne smije ograniciti obveze (22)  Prekograni¢ne aktivnosti drustva za upravljanje stvaraju
drustava za qua‘.’llal.]Je,I UCITS-a da prijave, na primjer u nove izazove za odnos izmedu druitva za upravljanje i
svojim periodickim izvjeScima, situacije u kojima organi- depozitara UCITS-a. Kako bi se osigurala potrebna
zacijske i administrativne mjere u vezi sukoba interesa pravna sigurnost, potrebno je u ovoj Direktivi odrediti
nisu lalle.d.ovoljne da u razumnoj mjert osiguraju fia se glavne elemente sporazuma izmedu depozitara UCITS-a i
sprijeci r1Z{k o.d. r{aStanka Stete. U takv1m‘b1_1ZVJesc‘1.ma drustva za upravljanje, kad je drustvo za upravljanje
trebvalo objasniti i O.braVZIOZ,m Odhfk,e koje je donijelo osnovano u dr7avi ¢lanici koja nije maticna drzava
drustvo za upravljanje, cak i u s,l.ucaJVu kad je donesena ¢lanica UCITS-a. S obzirom na potrebu da se osigura
Od?lfl? da se ne pO,StuPi‘{ vodeci racqu 0 unu(;:jlrnjlm da ovaj ugovor na primjeren nacin sluzi svojoj svrsi,
politikama 1‘postuplc.1m.a olr(lef)f.zmm.s cifjem utvrdivanja, potrebno je predvidjeti kolizijska pravila, koja odstupaju
sprecavanja i upravljanja sukobima interesa. od ¢lanaka 3. i 4. Uredbe (EZ) br. 593/2008 Europskog
parlamenta i Vijeca od 17. lipnja 2008. o pravu koje se
primjenjuje na ugovorne obveze (Rim I) ('), na takav
nacin da pravo mjerodavno za ovaj sporazum treba biti
pravo mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a.
(18)  Direktiva 2009/65/EZ obvezuje drustva za upravljanje da
postupaju u najboljem interesu UCITS-a kojim upravljaju
i integriteta trZiSta. Neka ponasanja, poput trziSne i .. .
preprodaje kojom bi se zlouporabila razlika u cijeni i (23) D1r ektiva 20,09/ 65/ F‘,Z .sadr21 qbvezu di se navedu f,m?'
trgovanja na burzi u vrijeme oko zatvaranja burze, i za progjent primjerenosti postupka za upravijanje
o e .. o o Lo rizicima druStva za upravljanje. Takvi kriteriji usredoto-
mogu nastetiti imateljima udjela i oslabiti funkcioniranje o . o  dok p Jitik
trzista. Stoga drustva za upravljanje trebaju imati uspo- cuju se na uspostavi primjerenc 1 doxumentirane poutike
. . N upravljanja rizicima koju trebaju koristiti drustva za
stavljene primjerene postupke za sprecavanje zlouporaba. Iiamie. Ova bi politika trebal fiti drustvi
Osim toga, drustva za upravljanje trebala bi imati uspo- upravijanjé. Ova bi politika treba’a omogucitl drustvima
. o . i za upravljanje da procijene rizike preuzetih pozicija
stavljene primjerene postupke kako bi se zatitila od felia. Ko Fiain kao i dopri h
nerazumnih troskova i prekomjernog trgovanja, vodeci ungt;r %ort. e.{(a o;;ma upraVJal]c.li, a0 1 oprmosef 1t1
racuna o investicijskim ciljevima i politici UCITS-a. pojedinih rizika ukupnom profilu rizicnosti portieia.
Organizacija politike upravljanja rizicima trebala bi biti
primjerena i razmjerna vrsti, opsegu i sloZenosti aktiv-
nosti drustva za upravljanje i UCITS-a kojim upravlja.
(19) Drustva za upravljanje takoder trebaju djelovati u ' _ o o -
najboljem interesu UCITS-a, kad izravno izvrSavaju (24)  Redovita procjena, pracenje i preispitivanje politike

naloge za trgovanje u ime UCITS-a kojim upravljaju ili
kad ih prosljeduju treéim osobama. Kad drustva za
upravljanje izvr§avaju naloge u ime UCITS-a, trebaju
poduzeti sve odgovarajue korake za dosljedno ostvari-
vanje najpovoljnijeg ishoda za UCITS, vodeéi racuna o
cijeni, troskovima, brzini, vjerojatnosti izvr$enja i namire,
veli¢ini i vrsti naloga, te svim drugim okolnostima koje
su znacajne za izvrSenje naloga.

upravljanja rizicima od strane drustava za upravljanje
takoder su kriteriji za procjenu primjerenosti postupka
upravljanja rizicima. Ovaj kriterij takoder ukljucuje prei-
spitivanje ucinkovitosti mjera poduzetih s ciljem ukla-
njanja eventualnih nedostataka u provodenju postupka
upravljanja rizicima.

() SL L 177, 4.7.2008., str. 6.
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Kao bitan element kriterija za procjenu primjerenosti
postupka upravljanja rizicima, drustva za upravljanje
trebaju donijeti razmjerne i uéinkovite tehnike mjerenja
rizika kako bi u svakom trenutku mogli izmjeriti rizike
kojima su UCITS-i kojima upravljaju izloZeni ili bi mogli
biti izloZeni. Ovi se zahtjevi temelje na zajednickim
praksama o kojima su se dogovorila nadlezna tijela
drzava ¢lanica. One uklju¢uju i kvantitativne mjere koje
se odnose na kvantitativno mjerljive rizike i kvalitativne
metode. Sustavi i alati za elektroni¢ku obradu podataka
koji se koriste za izra¢un kvantitativnih mjera, trebali bi
biti medusobno povezani ili povezani s aplikacijama
front-officea i racunovodstva. Tehnike mjerenja rizika
trebaju omoguditi primjereno mjerenje rizika u razdob-
ljima povecanih nestabilnosti trziSta i njihovo preispitiva-
nje, kad god je potrebno u interesu imatelja udjela. One
bi takoder trebale omogudéiti primjerenu procjenu
koncentracije i interakcije relevantnih rizika na razini
portfelja.

Cilj je funkcionirajuceg sustava za upravljanje rizicima da
drustva za upravljanje postuju investicijska ogranicenja iz
Direktive 2009/65/EZ, poput ogranicenja ukupne izloze-
nosti i izloZenosti riziku druge ugovorne strane. Stoga je
potrebno propisati kriterije o nacinu izracuna ukupne
izloZenosti i izloZenosti riziku druge ugovorne strane.

Prilikom odredivanja navedenih kriterija, ova Direktiva
treba pojasniti kako se ukupna izloZenost moze izracu-
nati uz pomo¢ pristupa zasnovanog na obvezama,
pristupa zasnovanog na rizi¢nosti vrijednosti ili metodo-
logija zasnovanih na naprednom mjerenju rizika. Ona bi
takoder trebala propisati glavne elemente metodologije u
skladu s kojima drustvo za upravljanje treba izraCunati
rizik druge ugovorne strane. Prilikom primjene tih
pravila, potrebno je postovati uvjete po kojima se ove
metodologije koriste, ukljucujuéi nacela koja je potrebno
primijeniti na takve sporazume o kolateralu koji bi
smanjili izlozenost UCITS-a riziku druge ugovorne
strane, kao i koristenje mehanizama zastite od rizika i
netiranja koji su razradeni od strane nadleznih tijela koja
djeluju u Odboru europskih regulatora trzista vrijedno-
snih papira.

U skladu s Direktivom 2009/65/EZ drustva za uprav-
ljanje trebaju primijeniti postupak koji omoguéuje
tonu i neovisnu procjenu vrijednosti neuvrStenih
(OTC) izvedenica. Stoga ova Direktiva propisuje detaljna
pravila u skladu s Direktivom Komisije 2007/16/EZ od
19. ozujka 2007. o provedbi Direktive Vijeca
85/611/EEZ o uskladivanju zakona i drugih propisa u
odnosu na subjekte za zajednicka ulaganja u prenosive
vrijednosne papire (UCITS) s obzirom na razjasnjenje
nekih definicija ('). Kao pitanje dobre prakse, drustva za
upravljanje trebaju primijeniti te zahtjeve na instrumente
koji izlazu UCITS rizicima vrednovanja jednakim onima
koji proizlaze iz neuvritenih (OTC) izvedenica, kao §to su
rizici povezani s nelikvidnoséu proizvoda ifili sloZeno$éu

() SL L 79, 20.3.2007., str. 11.

(30)

(31)

strukture isplate. Shodno tome, drustva za upravljanje
trebaju donijeti mjere i postupke koji su u skladu sa
zahtjevima utvrdenima u ¢lanku 44. za vrednovanje
manje likvidnih ili sloZenih prenosivih vrijednosnih
papira i instrumenata trziSta novca koji zahtijevaju kori-
Stenje metoda vrednovanja na temelju modela.

Direktiva 2009/65/EZ obvezuje drustvo za upravljanje da
dostavi relevantnim nadleznim tijelima informacije o
vrstama izvedenica u koje je UCITS uloZio, rizicima
temeljne imovine, vaze¢im kvantitativnim ograni¢enjima
ulaganja i metodama odabranima za procjenu rizika
povezanih s takvim transakcijama. Potrebno je specifici-
rati sadrzaj i postupak koji treba postovati drustvo za
upravljanje prilikom ispunjavanja ove obveze.

Radi tehnickog misljenja, konzultiran je Odbor europskih
regulatora trziSta vrijednosnih papira koji je osnovan
Odlukom Komisije 2009/77[EZ (?).

Mjere predvidene ovom Direktivom u skladu su s mislje-
njem Europskog odbora za vrijednosne papire,

DONIJELA JE OVU DIREKTIVU:

POGLAVLJE L

PREDMET, PODRUCJE PRIMJENE I DEFINICIJE

Clanak 1.

Predmet

Ovom se Direktivom propisuju pravila za provedbu Direktive
2009/65/EZ:

1. koja navode postupke i mjere iz tocke (a) drugog podstavka
¢lanka 12. stavka 1. i strukture i organizacijske zahtjeve za
smanjivanje sukoba interesa na najmanju moguéu mjeru iz
tocke (b) drugog podstavka clanka 12. stavka 1;

2. kojima se uspostavljaju kriteriji za posteno i pravedno postu-
panje te djelovanje paznjom dobrog stru¢njaka u najboljem
interesu UCITS-a, te kriteriji za odredivanje vrsta sukoba
interesa, navode¢i nacela potrebna da se osigura uc¢inkovito
koritenje resursa, odrede mjere koje je potrebno poduzeti za
utvrdivanje, spreCavanje, upravljanje ili otkrivanje sukoba
interesa iz ¢lanka 14. stavaka 1.1 2,

3. vezana za pojedinosti koje je potrebno ukljuciti u sporazume
izmedu depozitara i drustva za upravljanje u skladu s
¢lankom 23. stavkom 5. i ¢lankom 33. stavkom 5.; i

() SL L 25, 29.1.2009., str. 18.
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4. vezana za postupak upravljanja rizicima iz ¢lanka 51. stavka
1., posebno kriterije za procjenu primjerenosti postupka
upravljanja rizicima koji koristi drustvo za upravljanje, poli-
tike i postupke upravljanja rizicima te mjere, postupke i
tehnike mjerenja i upravljanja rizicima koji se odnose na
takve kriterije.

Clanak 2.

Podrudje primjene

1. Ova se Direktiva primjenjuje na drustva za upravljanje
koja obavljaju djelatnost upravljanja subjektom za zajednicka
ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS), kako se to
navodi u ¢lanku 6. stavku 2. Direktive 2009/65/EZ.

Poglavlje V. ove Direktive takoder se odnosi na depozitare koji
obavljaju svoje poslove u skladu s odredbama poglavlja IV. i
odjeljka 3. poglavlja V. Direktive 2009/65/EZ.

2. Odredbe ovog poglavlja, ¢lanka 12. poglavlja II. te
poglavlja ML, IV. i VL primjenjuju se, mutatis mutandis, na
drudtva za investicije koja nisu odabrala drustvo za upravljanje
koje ima odobrenje za rad u skladu s Direktivom 2009/65/EZ.

U tim slucajevima pod pojmom ,drustvo za upravljanje” podra-
zumijeva se ,drustvo za investicije”.

Clanak 3.

Definicije

U smislu ove Direktive, pored definicija utvrdenih u Direktivi
2009/65/EZ, primjenjuju se sljedeée definicije:

1. klijent” znaci svaka fizicka ili pravna osoba ili bilo koji
drugi subjekt, ukljucuju¢i UCITS, kojemu drustvo za uprav-
ljanje pruza usluge upravljanja zajednickim portfeljem ili
usluge u skladu s clankom 6. stavkom 3. Direktive
2009/65/EZ;

2. ,imatelj udjela” znaci svaka fizicka ili pravna osoba koja
posjeduje jedan ili vise udjela u UCITS-u;

3. ,relevantna osoba” u odnosu na drustvo za upravljanje
znadi bilo koja od sljede¢ih osoba:

(a) rukovoditelj, partner ili istovjetna osoba, ili upravitelj
drustva za upravljanje;

(b) zaposlenik u drustvu za upravljanje kao i bilo koja
druga fizicka osoba &ije su usluge stavljene na raspola-
ganje drustvu za upravljanje ili pod kontrolom drustva
za upravljanje, a koja je ukljuena u pruzanje usluge
upravljanja zajednickim portfeljem od strane drustva
za upravljanje;

(c) fizicka osoba koja je izravno uklju¢ena u pruzanje
usluga drustvu za upravljanje na temelju postupaka
delegiranja poslova na trece osobe, sa svrhom pruzanja
usluge upravljanja zajednickim portfeljem od strane
drustva za upravljanje;

4. vise rukovodstvo” zna¢i osoba ili osobe koje stvarno
upravljaju poslovanjem drustva za upravljanje u skladu s
¢lankom 7. stavkom 1. tockom (b) Direktive 2009/65/EZ;

5. ,uprava” znadi uprava drustva za upravljanje;

6. ,nadzorna funkcija” znadi relevantne osobe ili tijelo ili tijela
koja su odgovorna za nadzor viSega rukovodstva te za
procjenu i redovno preispitivanje primjerenosti i ucinkovi-
tosti postupka upravljanja rizicima te politika, postupaka i
mjera uspostavljenih radi uskladenosti s obvezama iz Direk-
tive 2009/65/EZ;

7. rizik druge ugovorne strane” znadi rizik gubitka za UCITS
koji proizlazi iz ¢injenice da druga ugovorna strana u tran-
sakciji mozda nece ispuniti svoje obveze prije konacne
namire nov¢anog toka transakcije;

8. ,rizik likvidnosti” znadi rizik da poziciju u portfelju UCITS-
a nije moguce prodati, namiriti ili zakljuciti po ograni-
Cenom trosku u dovoljno kratkom vremenskom roku i
da je ugrozena sposobnost UCITS-a da u svakom trenutku
ispunjava zahtjeve iz clanka 84. stavka 1. Direktive
2009/65(EZ;

9. ,trzi$ni rizik” znaci rizik gubitka za UCITS koji proizlazi iz
oscilacija trzi§ne vrijednosti pozicija u portfelju UCITS-a,
koji se moze pripisati promjenama trzisnih varijabli,
poput kamatnih stopa, teCajeva valuta, cijena vlasnickih
instrumenata i robe ili kreditne sposobnosti izdavatelja;

10. ,operativni rizik” znaci rizik gubitka za UCITS koji proizlazi
iz neprimjerenih unutarnjih postupaka i propusta koji se
odnose na ljude i sustave u drustvu za upravljanje ili iz
vanjskih dogadaja, ukljuc¢ujuéi pravni i dokumentacijski
rizik te rizik koji proizlazi iz postupaka trgovanja, namire
i vrednovanja koji se provode u ime UCITS-a.

Pojam ,uprava”, definiran u tocki 5. prvog stavka, ne obuhvaca
nadzorni odbor kad drustvo za upravljanje ima dvojnu struk-
turu, sastavljenu od uprave i nadzornog odbora.
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POGLAVLJE IL
ADMINISTRATIVNI POSTUPCI I MEHANIZMI KONTROLE

(Clanak 12. stavak 1. tocka (a) i ¢lanak 14. stavak 1. tocka (c)
Direktive 2009/65/EZ)

ODJELJAK 1.

Opéa nacela

Clanak 4.

Op¢i zahtjevi u pogledu postupaka i organizacije

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
ispunjavaju sljedece zahtjeve:

(a) uspostave, provode i odrzavaju postupke odlu¢ivanja i orga-
nizacijsku strukturu koja jasno i na dokumentiran nacin
utvrduje linije odgovornosti, te dodjeljuje funkcije i odgo-
vornosti;

b) osiguravaju da su njihove relevantne osobe upoznate s

g . J . J . . . 4p .

postupcima koje moraju postovati za pravilno izvr$avanje
svojih odgovornosti;

(c) uspostave, provode i odrzavaju primjerene mehanizme
unutarnje kontrole, namijenjene da osiguraju uskladenost s
odlukama i postupcima na svim razinama drustva za uprav-
ljanje;

(d) uspostave, provode i odrzavaju ucinkovito interno izvjes¢i-
vanje i dostavu informacija na svim relevantnim razinama
drustva za upravljanje kao i uc¢inkovite protoke informacija
sa svim ukljuCenim tre¢im osobama;

() odrzavaju primjerenu i urednu evidenciju svog poslovanja i
unutarnje organizacije.

Drzave clanice osiguravaju da drustva za upravljanje vode
rauna o vrsti, opsegu i sloZenosti poslovanja drustva za uprav-
ljanje te vrsti i rasponu usluga i aktivnosti poduzetih tijekom
toga poslovanja.

2. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave, provode i odrZavaju sustave i postupke koji su
primjereni za ocuvanje sigurnosti, integriteta i povjerljivosti
informacija, vode¢i racuna o vrsti informacija o kojima je rijec.

3. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave, provode i odrzavaju primjerenu politiku kontinuiteta

poslovanja, ¢iji je cilj osigurati, u slucaju prekida rada sustava i
postupaka, zastitu bitnih podataka i funkcija te odrZavanje

usluga i aktivnosti ili, kad to nije moguée, pravodobnu obnovu
takvih podataka i funkcija i pravodoban nastavak njegovih
usluga i aktivnosti.

4. Drzave clanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
uspostave, provode i odrZavaju racunovodstvene politike i
postupke koji im omogucuju da na zahtjev nadleznog tijela
pravodobno dostave nadleznom tijelu financijska izvjesca koja
daju istinit i vjeran prikaz njihovog financijskog polozaja i koja
su u skladu sa svim vazeéim racunovodstvenim standardima i
pravilima.

5. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
nadziru i redovito procjenjuju primjerenost i u¢inkovitost svojih
sustava, mehanizama unutarnje kontrole i postupaka uspostav-
lienih u skladu sa stavcima od 1. do 4. i da poduzimaju odgo-
varajuée mjere kako bi uklonili eventualne nedostatke.

Clanak 5.

Resursi

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
zapo§ljavaju osoblje koje ima kvalifikacije, znanje i stru¢nost
potrebne za izvrSavanje odgovornosti koje su im dodijeljene.

2. Drzave clanice osiguravaju da drustva za upravljanje
odrzavaju resurse i strucnost koji su potrebni za ucinkovit
nadzor aktivnosti koje obavlja tre¢a osoba na temelju dogovo-
renih uvjeta s drustvom za upravljanje, posebno u pogledu
upravljanja rizikom povezanim s tim postupcima delegiranja.

3. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju da obnasanje viestrukih funkcija od strane relevantnih
osoba nije takvo da sprecava ili da bi moglo sprijeciti te rele-
vantne osobe da izvr§avaju svaku od tih posebnih funkcija
savjesno, posteno i profesionalno.

4. Drzave clanice osiguravaju da drustva za upravljanje, u
skladu sa stavcima 1. 2. i 3., vode racuna o vrsti, opsegu i
sloZenosti poslovanja drustva za upravljanje te o vrsti i
rasponu usluga i aktivnosti poduzetih tijekom tog poslovanja.

ODJELJAK 2.

Administrativni i ralunovodstveni postupci

Clanak 6.

Rjesavanje prituzbi

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave, provode i odrzavaju ucinkovite i transparentne
postupke za prikladno i brzo rjeSavanje prituzbi koje prime
od ulagatelja.
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2. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju evidentiranje svih prituzbi i mjera koje su poduzete za
njihovo rjesavanje.

3. Ulagatelji moraju imati moguénost besplatnog ulaganja
prituzbi. Informacije o postupcima iz stavka 1. moraju biti
besplatno dostupne ulagateljima.

Clanak 7.
Elektronicka obrada podataka

1. Drzave clanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
donesu odgovarajuée odredbe za primjerene elektronicke
sustave koji ¢e omoguciti pravodobno i pravilno evidentiranje
svake transakcije u portfelju ili zahtjeva za upis ili isplatu, kako
bi moglo postupati u skladu s ¢lancima 14 i 15.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
osiguraju visoku razinu sigurnosti tijekom elektronicke obrade
podataka, kao i integritet i pouzdanost evidentiranih informa-
cija.

Clanak 8.

Racunovodstveni postupci

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju koristenje racunovodstvenih politika i postupaka iz
¢lanka 4. stavka 4. s ciljem zatite imatelja udjela.

Racunovodstvo UCITS-a mora se voditi na takav nacin da je u
svakom trenutku moguée izravno utvrditi svu imovinu i obveze
UCITS-a.

Ako UCITS ima razlicite investicijske dijelove, za svaki od tih
investicijskih dijelova potrebno je voditi odvojene racune.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
imaju uspostavljene raunovodstvene politike i postupke, koji se
provode i odrzavaju u skladu s racunovodstvenim pravilima
matiéne drzave clanice UCITS-a, kako bi osigurali tocan
izratun neto vrijednosti imovine svakog UCITS-a na temelju
ra¢unovodstva te da se zahtjevi za upis i isplatu mogu pravilno
obaviti po toj neto vrijednosti imovine.

3. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave primjerene postupke s ciljem osiguranja pravilnog i
to¢nog vrednovanja imovine i obveza UCITS-a u skladu s
vazeim pravilima, navedenima u ¢lanku 85. Direktive
2009/65[EZ.

ODJELJAK 3.

Mehanizmi unutarnje kontrole

Clanak 9.

Kontrola od strane viSeg rukovodstva i nadzorne funkcije

1.  Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
prilikom unutarnjeg dodjeljivanja funkcija osiguraju da vise
rukovodstvo, i ovisno o slu¢aju, nadzorna funkcija, budu odgo-
vorni za uskladenost drustva za upravljanje sa svojim obvezama
iz Direktive 2009/65/EZ.

2. Drustvo za upravljanje osigurava da njegovo vise rukovod-
stvo:

(a) odgovara za provodenje opée investicijske politike za svaki
UCITS kojim upravlja, koja je navedena u prospektu, pravi-
lima fonda ili dokumentima o osnivanju drustva za inve-
sticije;

(b) nadzire odobravanje investicijskih strategija za svaki UCITS
kojim upravlja;

(c) odgovara za osiguravanje da drustvo za upravljanje raspo-
laze trajnom i ucinkovitom funkcijom pracenja uskladenosti
navedenom u ¢lanku 10., ¢ak i kad tu funkciju izvrSava
tre¢a osoba;

(d) osigurava i redovito potvrduje da se opca investicijska poli-
tika, investicijske strategije i ogranienja rizika za svaki
UCITS kojim upravlja, pravilno i u¢inkovito primjenjuju i
postuju, ¢ak i kad funkciju upravljanja rizicima izvrSavaju
tree osobe;

(e) osigurava i redovito preispituje primjerenost unutarnjih
postupaka za donoSenje investicijskih odluka za svaki
UCITS kojim upravlja, s ciljem osiguranja da su takve
odluke u skladu s odobrenim investicijskim strategijama;

(f) odobrava i redovito preispituje politiku i mjere upravljanja
rizicima, postupke i tehnike za primjenu te politike iz
¢lanka 38., ukljucujuli sustav za ograniCavanje rizika za
svaki UCITS kojim upravlja.

3. Drustvo za upravljanje takoder osigurava da njegovo vise
rukovodstvo i, ovisno o slucaju, njegova nadzorna funkcija:

(@) progjenjuju i redovito preispituju uéinkovitost politika,
mjera i postupaka, uspostavljenih radi uskladenosti s obve-
zama iz Direktive 2009/65/EZ;

(b) poduzimaju primjerene mjere kako bi se uklonili eventualni
nedostaci.
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4. Drzave clanice zahtijevaju od drustva za upravljanje da
osigura da njihovo vise rukovodstvo ucestalo prima, najmanje
jednom godisnje, pisana izvje¢a o pitanjima koja se odnose na
uskladenost, unutarnju reviziju i upravljanje rizicima, u kojima
je posebno navedeno da li su u slu¢aju eventualnih nedostataka
poduzete odgovarajuée mjere za njihovo uklanjanje.

5. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju da njihovo viSe rukovodstvo redovito prima izvjesca o
provodenju investicijskih strategija i internih postupaka za
donosenje investicijskih odluka iz to¢aka od (b) do (e) stavka 2.

6. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju da nadzorna funkcija, u slucaju kad postoji, redovito
prima pisana izvje$¢a o pitanjima iz stavka 4.

Clanak 10.

Trajna funkcija pracenja uskladenosti

1. Drzave ¢lanice osiguravaju da drustva za upravljanje uspo-
stave, provode i odrzavaju primjerene politike i postupke ¢iji je
cilj otkrivanje svakog rizika neispunjavanja obveza drustva za
upravljanje na temelju Direktive 2009/65/EZ, kao i povezanih
rizika te da uspostave primjerene mjere i postupke s ciljem
smanjivanja takvih rizika i da se nadleznim tijelima omogudi
da ucinkovito koriste svoje ovlasti na temelju navedene direk-

tive.

Drzave ¢lanice osiguravaju da drustva za upravljanje vode
ratuna o vrsti, opsegu i sloZenosti poslovanja drustva te o
vrsti i rasponu usluga i aktivnosti poduzetih tijekom tog poslo-
vanja.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave i odrZavaju trajnu i ucinkovitu funkciju pracenja
uskladenosti, koja neovisno djeluje i ima sljede¢e odgovornosti:

(a) pracenja i redovite procjene primjerenosti i ucinkovitosti
mjera, politika i postupaka uspostavljenih u skladu sa
stavkom 1. te poduzetih radnji kako bi se uklonili even-
tualni nedostaci kod drustva za upravljanje radi uskladenosti
sa svojim obvezama;

(b) savjetovanja i pomoéi relevantnim osobama odgovornima
za izvrSavanje usluga i aktivnosti, radi uskladenosti s obve-
zama druStva za upravljanje na temelju Direktive
2009/65(EZ.

3. Kako bi se omogucilo da funkcija pradenja uskladenosti iz
stavka 2. pravilno i neovisno izvrsava svoje obveze, drustva za
upravljanje osiguravaju ispunjenje sljedecih uvjeta:

(a) funkcija pradenja uskladenosti mora imati potrebne ovlasti,
resurse, strucnost i pristup svim relevantnim informacijama;

(b) mora biti imenovana osoba za pracenje uskladenosti koja
mora biti odgovorna za funkciju pracenja uskladenosti i

ucestalo podnosenje izvje$¢a, a najmanje jednom godisnje,
visem rukovodstvu o pitanjima koja se odnose na usklade-
nost, u kojima je posebno navedeno da li su u slucaju
eventualnih nedostataka poduzete odgovarajuée mjere za
njihovo uklanjanje;

(c) relevantne osobe ukljucene u funkciju praéenja uskladenosti
ne smiju biti ukljuene u obavljanje usluga ili aktivnosti koje
nadziru;

(d) metoda odredivanja placanja relevantnih osoba uklju¢enih u
funkciju pracenja uskladenosti, ne smije ugroziti njihovu
objektivnost i ne smije biti takva da bi ju vjerojatno
mogla ugroziti.

Medutim, od drustva za upravljanje se ne zahtijeva uskladenost
s tockom () ili tockom (d) prvog stavka, kada moze dokazati da
s obzirom na vrstu, opseg i sloZenost svog poslovanja te vrstu i
raspon svojih usluga i aktivnosti, taj zahtjev nije razmjeran i da
je njegova funkcija pralenja uskladenosti i dalje uc¢inkovita.

Clanak 11.

Trajna funkcija unutarnje revizije

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje, kad
je to primjereno i razmjerno vrsti, opsegu i slozenosti njihovog
poslovanja te vrsti i rasponu aktivnosti upravljanja zajednickim
portfeliem poduzetih tijekom tog poslovanja, da uspostave i
odrzavaju funkciju unutarnje revizije koja je zasebna i neovisna
od drugih funkcija i aktivnosti drustva za upravljanje.

2. Odgovornosti funkcije unutarnje revizije iz stavka 1. su
sljedele:

(a) uspostava, primjena i odrzavanje revizijskog plana kako bi
se ispitala i procijenila primjerenost i u¢inkovitost sustava,
mehanizama i mjera unutarnje kontrole drustva za uprav-
ljanje;

(b) davanje preporuka na temelju rezultata rada izvr$enog u
skladu s tockom (a);

(c) potvrdivanje uskladenosti s preporukama navedenima u
tocki (b);

(d) izvjescivanje o pitanjima koja se odnose na unutarnju revi-
ziju u skladu s ¢lankom 9. stavkom 4.

Clanak 12.

Trajna funkcija upravljanja rizicima

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave i odrzavaju trajnu funkciju upravljanja rizicima.
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2. Trajna funkcija upravljanja rizicima iz stavka 1. mora biti
hijerarhijski i funkcionalno neovisna od operativnih jedinica.

Drzave ¢lanice mogu dopustiti druStvima za upravljanje da
odstupe od te obveze u slucaju kad je odstupanje primjereno
i razmjerno vrsti, opsegu i sloZenosti poslovanja drustva za
upravljanje i UCITS-a kojim upravlja.

Drustvo za upravljanje mora mod¢i dokazati da su donesene
primjerene mjere za zadtitu od sukoba interesa, kako bi se
omogucilo neovisno provodenje aktivnosti upravljanja rizicima
i da njegov postupak za upravljanje rizicima ispunjava zahtjeve
iz clanka 51. Direktive 2009/65/EZ.

3. Trajna funkcija upravljanja rizicima:

(a) provodi politiku i postupke upravljanja rizicima;

(b) osigurava uskladenost sa sustavom za ograniCavanje rizika
UCITS-a, $to ukljucuje zakonska ogranicenja koja se odnose
na ukupnu izloZenost i rizik druge ugovorne strane u skladu
s clancima 41., 42. i 43,

(c) savjetuje upravu vezano uz utvrdivanje profila rizi¢nosti
svakog UCITS-a pod upravljanjem;

(d) dostavlja redovita izvjes¢a upravi i nadzornoj funkciji, u
slucaju kad postoji, o:

i. uskladenosti izmedu trenuta¢nih razina rizika svakog
UCITS-a pod upravljanjem i profila rizicnosti koji je
dogovoren za taj UCITS;

ii. uskladenosti svakog UCITS-a pod upravljanjem s rele-
vantnim sustavima za ograniCavanje rizika;

iii. primjerenosti i u¢inkovitosti postupka upravljanja rizi-
cima, pri ¢emu se posebno navodi jesu li u slucaju
eventualnih nedostataka poduzete odgovarajuée mjere
za njihovo uklanjanje;

(e) dostavlja redovita izvjeséa visem rukovodstvu o trenutnim
razinama rizika svakog UCITS-a pod upravljanjem i svim
stvarnim ili predvidljivim krSenjima ogranicenja, kako bi
se osiguralo poduzimanje brzih i primjerenih radnji;

(f) preispituje i, ovisno o slucaju, podupire mjere i postupke za
vrednovanje neuvritenih (OTC) izvedenica iz ¢lanka 44.

4. Trajna funkcija upravljanja rizicima mora imati potrebne
ovlasti i pristup svim relevantnim informacijama koje su
potrebne za ispunjavanje zadataka iz stavka 3.

Clanak 13.

Osobne transakcije

1. Kad bilo koja relevantna osoba koja je ukljucena u aktiv-
nosti koje bi mogle dovesti do sukoba interesa ili koja, na
temelju aktivnosti koju ona obavlja u ime drustva za upravlja-
nje, ima pristup povlastenim informacijama u smislu ¢lanka 1.
stavka 1. Direktive 2003/6/EZ ili drugim povjerljivim informa-
cijama koje se odnose na UCITS ili transakcije s UCITS-om ili za
UCITS, drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave, provode i odrzavaju primjerene mjere s ciljem spre-
¢avanja sljede¢ih aktivnosti:

(a) zaklju¢ivanja osobne transakcije koja ispunjava najmanje
jedan od sljede¢ih kriterija:

i. toj je osobi zabranjeno zaklju¢ivanje osobne transakcije
u smislu Direktive 2003/6/EZ;

ii. transakcija ukljucuje zlouporabu ili nepropisno otkri-
vanje povjerljivih informacija;

jii. transakcija je u sukobu ili postoji vjerojatnost da dode u
sukob s obvezama drustva za upravljanje na temelju
Direktive 2009/65/EZ ili Direktive 2004/39/EZ;

(b) savjetovanja ili nagovaranja, izvan okvira njezinog zapo-
slenja ili ugovora o pruzanju usluga, bilo koje druge
osobe da zakljuci transakciju s financijskim instrumentima
koja bi, kod osobne transakcije relevantne osobe, bila obuh-
vacena tockom (a) ovog stavka ili tockama (a) i (b) clanka
25. stavka 2. Direktive 2006/73(EZ ili koja bi na drugi
nacin predstavljala zlouporabu informacija u vezi s neiz-
vr$enim nalozima;

(c) otkrivanje, izvan okvira njezinog zaposlenja ili ugovora o
pruzanju usluga, ne dovodedi u pitanje ¢lanak 3. stavak (a)
Direktive 2003/6EZ, bilo kojih informacija ili misljenja bilo
kojoj drugoj osobi, ako relevantna osoba zna ili je trebala
znati da ¢e kao posljedicu tog otkrivanja druga osoba podu-
zeti li je izgledno da ¢e poduzeti neki od sljedecih koraka:

i. zakljuciti transakciju s financijskim instrumentima koja
bi, kod osobne transakcije relevantne osobe, bila obuh-
vaena tockom (a) ovog stavka ili tockama (a) ili (b)
¢lanka 25. stavka 2. Direktive 2006/73/EZ ili koja bi
na drugi nacin predstavljala zlouporabu informacija u
vezi s neizvrSenim nalozima;

ii. savjetovati ili nagovarati neku drugu osobu da zakljuci
takvu transakeiju.

2. Mjere koje se zahtijevaju na temelju stavka 1. osiguravaju
posebno:

(a) da je svaka relevantna osoba iz stavka 1. upoznata s ogra-
nicenjima vezanim za osobne transakcije i mjerama koje je
uspostavilo drustvo za upravljanje vezano za osobne tran-
sakcije i otkrivanje u skladu sa stavkom 1
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(b) da je drustvo za upravljanje bez odgode obavijesteno o
svakoj osobnoj transakciji koju zaklju¢i relevantna osoba,
putem obavijesti o takvoj transakiji ili drugim postupcima
koji drustvu za upravljanje omogucuju da utvrde takve tran-
sakcije;

(c) da se vodi evidencija o osobnim transakcijama o kojima je
drustvo za upravljanje obavijesteno ili koje je drustvo za
upravljanje utvrdilo, ukljucujuéi sva ovlastenja ili zabrane
vezane uz takve transakcije.

Kad odredene aktivnosti obavljaju tree osobe, drustvo za
upravljanje u smislu tocke (b) prvog podstavka, osigurava da
subjekt koji obavlja aktivnost vodi evidenciju osobnih transak-
cija koje je zakljucila bilo koja relevantna osoba i na zahtjev bez
odgode te informacije dostavlja drustvu za upravljanje.

3. Stavci 1.1 2. se ne primjenjuju na sljedece vrste osobnih
transakcija:

(a) osobne transakcije izvrSene na temelju usluga upravljanja
portfeljem na diskrecijskoj osnovi, gdje ne postoji prethodna
komunikacija u vezi s transakcijom izmedu osobe ovlatene
za upravljanje portfeljem i relevantne osobe ili druge osobe
za Ciji raCun je izvrSena transakcija;

(b) osobne transakcije s UCITS-om ili udjelima u subjektima za
zajednicka ulaganja, koji podlijezu nadzoru u skladu sa
zakonodavstvom drzave ¢lanice koje za njihovu imovinu
zahtijeva istovjetnu razinu razdiobe rizika, kad relevantna
osoba i bilo koja druga osoba za ¢iji ratun se transakcija
izvrSava nije ukljucena u upravljanje tim subjektom.

4. U smislu stavaka 1., 2. i 3. ovog ¢lanka, pojam ,osobna
transakcija” ima isto znacenje kao i u ¢lanku 11. Direktive
2006/73EZ.

Clanak 14.

Evidentiranje transakcija u portfelju

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju za svaku transakciju u portfelju UCITS-a bez odgode
izradu evidencije, koja sadrzi dovoljno informacija da se rekon-
struiraju pojedinosti naloga i izvrSena transakcija.

2. Evidencija iz stavka 1. ukljucuje:

(a) ime ili drugi naziv UCITS-a i osobe koja djeluje za racun
UCITS-a;

(b) pojedinosti potrebne za identifikaciju doti¢nog instrumenta;
(c) koliciny;
(d) vrstu naloga ili transakcije;

(e) cijenu;

(f) za naloge, datum i to¢no vrijeme prijenosa naloga i ime ili
drugi naziv osobe kojoj je nalog prenesen, ili za transakcije,
datum i to¢no vrijeme odluke o trgovanju i izvrSenju tran-
sakcije;

(g) ime osobe koja prenosi nalog ili izvr$ava transakciju;
(h) ovisno o slucaju, razloge za opoziv naloga;

(i) za izvrsene transakcije, identifikacija druge ugovorne strane i
mjesta izvrSenja.

U smislu tocke i. prvog podstavka ,mjesto izvrSenja” znaci
uredeno trziSte u smislu ¢lanka 4. stavka 1. tocke 14. Direktive
2004/39/EZ, multilateralnu trgovinsku platformu u smislu
¢lanka 4. stavka 1. tocke 15. navedene direktive, sistematskog
internalizatora u smislu ¢lanka 4. stavka 1. tocke 7. navedene
direktive, odrzavatelja trzista ili nekog drugog osiguravatelja
likvidnosti ili subjekta koji u treoj zemlji izvrSava funkciju
slicnu funkcijama koje izvrsavaju bilo koji od prethodno nave-
denih subjekata.

Clanak 15.

Evidentiranje zahtjeva za upis i isplatu

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje
poduzimanje svih prikladnih koraka kako bi osigurale da
zaprimljeni zahtjevi UCITS-a za upis i isplatu nakon zaprimanja
svakog takvog zahtjeva budu centralizirani i odmah evidentirani.

2. Evidencija ukljucuje sljedeCe informacije:
(a) UCITS o kome je rijec;

(b) osoba koja daje ili prenosi zahtjev;

(c) osoba koja zaprima zahtjev;

(d) datum i vrijeme zahtjeva;

(e) uvjeti i nacin placanja;

(f) vrsta zahtjeva;

(g) datum izvrSenja zahtjeva;

(h) broj upisanih ili ispla¢enih udjela;

(i) cijena pri upisu ili isplati svakog udjela;
() ukupna vrijednost pri upisu ili isplati udjela;

(k) bruto vrijednost zahtjeva, uklju¢ujuéi naknadu za upis ili
neto iznos bez naknade za isplatu.
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Clanak 16.

Zahtjevi u vezi vodenja evidencije

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju da se evidencije iz ¢lanka 14. i 15. ¢uvaju najmanje
pet godina.

Medutim, nadlezna tijela mogu u iznimnim okolnostima zahti-
jevati od drustava za upravljanje da ¢uvaju svu ili neku eviden-
ciju tijekom duljeg razdoblja, $to je odredeno vrstom instru-
menta ili transakcijom u portfelju, gdje je to potrebno, kako
bi se nadleznom tijelu omogudilo da izvrsi svoje nadzorne
funkcije na temelju Direktive 2009/65/EZ.

2. Kod isteka odobrenja za rad drustva za upravljanje, drzave
¢lanice ili nadlezna tijela mogu zahtijevati da drustvo za uprav-
ljanje ¢uva evidenciju iz stavka 1. do isteka razdoblja od pet
godina.

Kad drustvo za upravljanje prenese svoje odgovornosti u vezi s
UCITS-om na drugo drudtvo za upravljanje, drzave clanice ili
nadlezna tijela mogu zahtijevati da se donesu mjere da takve
evidencije za posljednjih pet godina budu dostupne tom drustvu
za upravljanje.

3. Evidencije se moraju Cuvati na mediju koji omogucuje
¢uvanje informacija tako da su dostupne nadleznom tijelu u
takvom obliku i na takav nacin da su ispunjeni sljedeci uvjeti:

(a) nadlezno tijelo mora mo¢i brzo pristupiti informacijama i
rekonstruirati svaku klju¢nu fazu obrade svake transakcije u
portfelju;

(b) mora biti omoguceno brzo utvrdivanje svih ispravaka ili
ostalih izmjena i sadrzaja evidencija prije takvih ispravaka
ili izmjena;

(c) ne smije postojati moguénost manipuliranja ili modificiranja
evidencije na bilo koji drugi nacin.

POGLAVLJE IIL.
SUKOB INTERESA

(Clanak 12. stavak 1. tocka (b) i ¢lanak 14. stavak 1. tocka (d) i
stavak 2. tocka (c) Direktive 2009/65/EZ)

Clanak 17.
Kriteriji za utvrdivanje sukoba interesa
1. Drzave ¢lanice osiguravaju da drustva za upravljanje, radi

utvrdivanja vrsta sukoba interesa do kojeg moze dodi tijekom
obavljanja usluga i aktivnosti i ¢ije postojanje moZe nastetiti

interesima UCITS-a, kao minimalni kriterij, uzmu u obzir okol-
nost je li drustvo za upravljanje ili relevantna osoba ili osoba
izravno ili neizravno povezana s drustvom za upravljanje putem
kontrole, zbog obavljanja aktivnosti upravljanja zajednickim
portfeljem ili iz bilo kojeg drugog razloga, u bilo kojoj od
sljedecih situacija:

(a) drustvo za upravljanje ili navedena osoba mogli bi ostvariti
financijsku dobit ili izbje¢i financijski gubitak, na Stetu
UCITS-a;

(b) drustvo za upravljanje ili navedena osoba imaju interes od
ishoda usluge ili aktivnosti pruzene UCITS-u ili nekom
drugom Kkljjentu ili transakcije izvrSene u ime UCITS-a ili
nekog drugog klijenta, koji se razlikuje od interesa UCITS-a;

(c) drustvo za upravljanje ili navedena osoba imaju financijski
ili neki drugi motiv za pogodovanje interesima nekog
drugog klijenta ili grupe klijenata u odnosu na interese
UCITS-a;

(d) drustvo za upravljanje ili navedena osoba obavljaju iste
aktivnosti za UCITS i za nekog drugog klijenta ili klijente
koji nisu UCITS;

() drustvo za upravljanje ili navedena osoba prima ili e
primiti od osobe koja nije UCITS, poticaj u vezi s aktiv-
nostima upravljanja zajednickim portfeljem koje obavlja za
UCITS u obliku nov¢anih sredstava, dobara ili usluga, koji
nije uobi€ajena provizija ili naknada za tu uslugu.

2. Drzave dlanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
prilikom utvrdivanja vrsta sukoba interesa uzmu u obzir:

(a) interese drustva za upravljanje, ukljucujuéi one koji proi-
zlaze iz njegovog pripadanja grupi ili iz obavljanja usluga
i aktivnosti, interese klijenata i obveze drustva za upravljanje
prema UCITS-u;

(b) interese dvaju ili vise UCITS-a kojima upravlja.

Clanak 18.

Politika upravljanja sukobom interesa

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave, provode i odrzavaju ucinkovitu politiku upravljanja
sukobom interesa. Ta politika mora biti formulirana u pisanom
obliku te mora biti primjerena veli¢ini i organizacijskom ustroju
drustva za upravljanje, kao i vrsti, opsegu i sloZenosti njegovog
poslovanja.

Kad je drustvo za upravljanje ¢lan grupe, politika takoder mora
uzeti u obzir sve okolnosti s kojima je drustvo upoznato ili bi
trebalo biti upoznato, a koje bi mogle dovesti do sukoba inte-
resa zbog njene strukture i poslovnih aktivnosti drugih ¢lanova

grupe.



218

Sluzbeni list Europske unije

06/Sv. 4

2. Politika upravljanja sukobima interesa, utvrdena u skladu
sa stavkom 1., obuhvaca sljedece:

(a) utvrdivanje okolnosti koje predstavljaju ili koje mogu
dovesti do sukoba interesa koji moze imati za posljedicu
znatan rizik od nastanka Stete za interese UCITS-a ili jednog
ili viSe klijenata, a vezano za aktivnosti upravljanja zajedni-
¢kim portfeljem koje obavlja drustvo za upravljanje ili koje
se obavljaju u njegovo ime;

(b) postupke koje treba postovati i mjere koje je potrebno
donijeti za upravljanje takvim sukobima.

Clanak 19.

Neovisnost u upravljanju sukobima

1. Drzave clanice osiguravaju da su postupci i mjere iz
¢lanka 18. stavka 2. tocke (b) oblikovani tako da osiguravaju
da relevantne osobe uklju¢ene u razlicite poslovne aktivnosti
koje ukljuc¢uju sukob interesa, obavljaju te aktivnosti sa stup-
njem neovisnosti koji je primjeren veli¢ini i aktivnostima
drustva za upravljanje i grupe kojoj pripada te znacajnosti
rizika od nastanka Stete za interese klijenata.

2. Postupci koje treba postovati i mjere koje je potrebno
donijeti u skladu s ¢lankom 18. stavkom 2. to¢kom (b), kad
je to nuzno i primjereno kako bi se za drustvo za upravljanje
osigurao potreban stupanj neovisnosti, uklju¢uju:

(a) ucinkovite postupke za sprecavanje ili kontrolu razmjene
informacija izmedu relevantnih osoba ukljucenih u aktiv-
nosti upravljanja zajednickim portfeljem kod kojih postoji
rizik od nastanka sukoba interesa, kad razmjena takvih
informacija moZze nastetiti interesima jednog ili viSe klije-
nata;

(b) odvojeni nadzor relevantnih osoba Cije glavne funkcije
obuhvacaju obavljanje aktivnosti upravljanja zajednickim
portfeliem u ime klijjenata ili ulagatelja ili pruzanje usluga
klijentima ili ulagateljima, ¢iji interesi mogu biti u sukobu ili
koji na drugi nadin predstavljaju razli¢ite interese koji mogu
biti u sukobu, ukljucujuéi interese drustva za upravljanje;

(c) uklanjanje svake izravne povezanosti izmedu nagradivanja
relevantnih osoba koje su uglavnom ukljucene u jednu
aktivnost i nagradivanja ili prihoda koje su ostvarile druge
relevantne osobe koje su uglavnom ukljucene u neku drugu
aktivnost, kad do sukoba interesa moze doci u vezi s nave-
denim aktivnostima;

(d) mjere za sprecavanje ili ograni¢avanje bilo koje osobe da
vr$i neprimjeren utjecaj na nacin na koji relevantne osobe
obavljaju aktivnost upravljanja zajednickim portfeljem;

(e) mjere za sprecavanje ili kontrolu istovremenog ili
uzastopnog sudjelovanja relevantne osobe u razlicitim aktiv-
nostima upravljanja zajednickim portfeljem, kad takvo
sudjelovanje moze nastetiti ispravnom  upravljanju
sukobom interesa.Ako donosenje ili postupanje po jednoj

ili viSe tih mjera i postupaka ne osigurava zahtijevani stupanj
neovisnosti, drzave clanice zahtijevaju od drustava za uprav-
ljanje da donesu takve zamjenske ili dodatne mjere i postupke
koji su nuzni i primjereni za te svrhe.

Clanak 20.

Upravljanje aktivnostima koje dovode do Stetnih sukoba
interesa

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
vode i redovito azuriraju evidenciju o svim vrstama aktivnosti
upravljanja zajednickim portfeljem koje je poduzelo drustvo za
upravljanje ili koje su poduzete u njegovo ime, kod kojih je
doslo ili, u slucaju aktivnosti upravljanja zajednickim portfeljem
koja je u tijeku, moze do¢i do sukoba interesa ¢ija je posljedica
znalajan rizik od nastanka Stete za interese jednog ili vise
UCITS-a ili drugih klijenata.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju da je, u slucaju kad drustvo za
upravljanje uspostavi organizacijske i administrativne mjere za
upravljanje sukobom interesa koje nisu dovoljne da u razumnoj
mjeri osiguraju da e biti sprijeCen rizik od nastanka Stete za
interese UCITS-a ili za njegove imatelje udjela, vise rukovodstvo
ili drugo nadlezno unutarnje tijelo drustva za upravljanje o
tome smjesta obavijeSteni kako bi mogli donijeti odluke
nuzne da bi se osiguralo da, u svakom slucaju, drustvo za
upravljanje postupa u najboljem interesu UCITS-a i njegovih
imatelja udjela.

3. Drustvo za upravljanje izvjesCuje ulagatelje o situacijama
iz stavka 2. na bilo kojem odgovarajuéem trajnom mediju i
obrazlaze svoju odluku.

Clanak 21.

Strategije za ostvarivanje prava glasa
1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
razviju primjerene i u¢inkovite strategije za utvrdivanje kada i
kako ée se ostvariti prava glasa koja su povezana s instrumen-

tima koje drze u portfeljima kojima upravljaju u iskljucivu korist
doti¢nog UCITS-a.

2. Strategija iz stavka 1. odreduje mjere i postupke za:

(a) pracenje relevantnih dogadaja vezanih uz izdavatelja;

(b) osiguranje da je ostvarivanje prava glasa u skladu s investi-
cijskim ciljevima i politikom doti¢nog UCITS-a;

(c) sprecavanje ili upravljanje svim sukobima interesa koji proi-
zlaze iz ostvarivanja prava glasa.
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3. Sazeti opis strategija iz stavka 1. mora biti dostupan
ulagateljima.

Pojedinosti o mjerama koje su poduzete na temelju tih strategija
moraju biti dostupne imateljima udjela besplatno, na njihov
zahtjev.

POGLAVLJE V.
PRAVILA POSLOVANJA

(Clanak 14. stavak 1. tocke (a) i (b) i stavak 2. tocke (a) i (b)
Direktive 2009/65/EZ)

ODJELJAK 1.

Opéa nacela

Clanak 22.

DuZnost postupanja u najboljem interesu UCITS-a i
njegovih imatelja udjela

1. Drzave clanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
osiguraju pravedno postupanje za imatelje udjela UCITS-a kojim
upravljaju.

Drustva za upravljanje suzdrzavaju se od davanja prednosti
interesima neke grupe imatelja udjela u odnosu na interese
bilo koje druge grupe imatelja udjela.

2. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
primjenjuju odgovarajuée politike i postupke za sprecavanje
zlouporaba za koje se opravdano moze ocekivati da bi se
mogle odraziti na stabilnost i integritet trZista.

3. Ne dovodedi u pitanje zahtjeve na temelju nacionalnog
zakonodavstva, drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za uprav-
ljanje da osiguraju da se za UCITS kojim upravljaju koriste fer,
pravilni i transparentni modeli utvrdivanja cijena i sustavi vred-
novanja, kako bi ispunili svoju duznost postupanja u najboljem
interesu imatelja udjela. Drustva za upravljanje moraju modi
dokazati da su portfelji UCITS-a to¢no vrednovani.

4. Drzave c¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
postupaju na nacin da sprije¢e da se UCITS-u i njegovim imate-
liima udjela zaraCunavaju neprimjereni troskovi.

Clanak 23.

Zahtjevi u vezi duZne paZnje

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
prilikom odabira i kontinuiranog pracenja ulaganja, osiguraju
visoki stupanj paznje u najboljem interesu UCITS-a i integriteta
trzista.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
osiguraju posjedovanje primjerenog znanja i razumijevanja
vezanog uz imovinu u koju je UCITS uloZio.

3. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave pisane politike i postupke o duznoj paznji i da primi-
jene ucinkovite mjere kojima osiguravaju da se investicijske
odluke donesene u ime UCITS-a izvr$avaju u skladu s ciljevima,
investicijskom strategijom i ogranicenjima rizika UCITS-a.

4. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
prilikom primjene svoje politike upravljanja rizicima i, ovisno o
slu¢aju, nakon §to uzmu u obzir vrstu predvidene investicije,
izrade predvidanja i provedu analize u vezi doprinosa ulaganja
strukturi, likvidnosti i profilu rizi¢nosti i uspje$nosti portfelja
UCITS-a, prije nego se izvrdi investicija. Analize se moraju
provesti samo na temelju pouzdanih i aZuriranih informacija
u kvantitativnom i kvalitativnom pogledu.

Drustva za upravljanje duzna su s paznjom dobrog stru¢njaka
pristupiti zaklju¢ivanju, upravljanju ili raskidu sporazuma s
tre¢im osobama o obavljanju aktivnosti upravljanja rizicima.
Prije zaklju¢ivanja takvih sporazuma, drustva za upravljanje
poduzimaju nuzne korake kako bi provjerila da tre¢a osoba
ima sposobnost i moguénost za pouzdano, profesionalno i
ucinkovito obavljanje aktivnosti upravljanja rizicima. Drustvo
za upravljanje uspostavlja metode za kontinuiranu procjenu
ucinkovitosti trece osobe.

ODJELJAK 2.

Postupanje sa zahtjevima za upis i isplatu

Clanak 24.

Obveze izvjeséivanja u vezi izvr$avanja zahtjeva za upis i
isplatu

1. Drzave clanice osiguravaju da drustva za upravljanje
imatelju udjela, &iji su zahtjev za upis ili isplatu izvrsila, na
trajnom mediju $to prije dostave obavijest kojom se potvrduje
izvrSenje zahtjeva, a najkasnije prvog radnog dana nakon
izvrSenja ili, kad drustvo za upravljanje zaprimi potvrdu od
treCe osobe, najkasnije prvog radnog dana nakon zaprimanja
potvrde od treée osobe.

Medutim, prvi podstavak se ne primjenjuje u slucaju kad bi
obavijest sadrzavala iste informacije kao i potvrda koju neka
druga osoba mora bez odgode proslijediti imatelju udjela.

2. Obavijest iz stavka 1. ukljucuje, ovisno o slucaju, sljedece
informacije:

(a) identifikaciju drustva za upravljanje;

(b) ime ili drugu oznaku imatelja udjela;

(c) datum i vrijeme zaprimanja zahtjeva te nacin placanja;
(d) datum izvrienja;

(e) identifikaciju UCITS-a;
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(f) vrstu zahtjeva (upis ili isplata);

(¢) koli¢inu udjela o kojima je rijec;

(h) vrijednost udjela po kojoj su udjeli upisani ili isplaceni;
(i) referentni datum valute;

() bruto vrijednost zahtjeva, uklju¢ujuéi naknadu za upis ili
neto iznos bez naknade za isplatu;

(k) ukupan iznos zaracunatih naknada i troskova te, kad to
ulagatelj zahtijeva, rasclanjen po stavkama.

3. Kad se zahtjevi imatelja udjela periodicki izvravaju,
drustva za upravljanje postupaju u skladu sa stavkom 1. ili
imatelju udjela dostavljaju, najmanje jednom u Sest mjeseci,
informacije navedene u stavku 2. vezane uz te transakcije.

4.  Drustva za upravljanje dostavljaju imatelju udjela, na
njegov zahtjev, informacije o statusu njegovog zahtjeva.

ODJELJAK 3.

IzvrSenje po najboljim uvjetima

Clanak 25.

IzvrSenje odluka o trgovanju u ime UCITS-a pod
upravljanjem

1.  Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
postupaju u najboljem interesu UCITS-a kojima upravljaju kada
izvrsuju odluke o trgovanju u ime UCITS-a kojima upravljaju, u
kontekstu upravljanja njihovim portfeljima.

2. U smislu stavka 1., drzave ¢lanice osiguravaju da drustva
za upravljanje, vodedi rauna o cijeni, troskovima, brzini, vjero-
jatnosti izvrSenja i namire, velicini i vrsti naloga te svim drugim
okolnostima znacajnim za izvrienje naloga, poduzmu sve odgo-
varajule korake za ostvarivanje najpovoljnijeg ishoda za UCITS.
Relativan znacaj takvih ¢imbenika odreduje se pozivanjem na
sljedece kriterije:

(@) ciljeve, investicijsku politiku i rizike koji su specificni za
UCITS, koji su navedeni u prospektu ili u pravilima fonda
ili dokumentima o osnivanju UCITS-a;

(b) obiljezja naloga;

(c) obiljezja financijskih instrumenata koji su predmet nave-
denog naloga;

(d) obiljezja mjesta izvrSenja na koje se navedeni nalog moze
usmyjeriti.

3. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uspostave i provode ucinkovite mjere za uskladenost s obve-
zama iz stavka 2. Drustva za upravljanje posebno uspostavljaju i
provode politiku koja im omoguéuje da za naloge UCITS-a
postignu najpovoljniji ishod u skladu sa stavkom 2.

Drustva za upravljanje za politiku izvr§avanja naloga dobivaju
prethodnu suglasnost drustva za investicije. Drustvo za uprav-
ljanje mora imateljima udjela uéiniti dostupnim primjerene
informacije o politici uspostavljenoj u skladu s ovim ¢lankom
i 0 svim znadajnim promjenama politike.

4. Drustva za upravljanje redovito prate u¢inkovitost svojih
mjera i politike izvrSenja naloga kako bi utvrdila i, ovisno o
slu¢aju, ispravila eventualne nedostatke.

Osim toga, drustva za upravljanje svake godine preispituju poli-
tiku izvrSenja naloga. Preispitivanje se takoder mora provoditi
kad god nastane znatna promjena, koja se moze odraziti na
sposobnost drustva za upravljanje da nastavi postizati najpovolj-
niji ishod za UCITS kojim upravlja.

5. Drustva za upravljanje moraju moci dokazati da su naloge
u ime UCITS-a izvsSila u skladu s politikom izvrSenja naloga
drustva za upravljanje.

Clanak 26.

Davanje naloga za trgovanje u ime UCITS-a na izvrSenje
drugim subjektima

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
postupaju u najboljem interesu UCITS-a kojima upravljaju, kada
daju naloge za trgovanje u ime UCITS-a kojima upravljaju na
izvr$enje drugim subjektima, u kontekstu upravljanja njihovim
portfeljima.

2. Drzave c¢lanice osiguravaju da drustva za upravljanje,
vodedi racuna o cijeni, troskovima, brzini, vjerojatnosti izvrsenja
i namire, veli¢ini i vrsti naloga te svim drugim okolnostima
znalajnim za izvrSenje naloga, poduzmu sve odgovarajule
korake za ostvarivanje najpovoljnijeg ishoda za UCITS. Rela-
tivan znacaj takvih ¢imbenika odreduje se pozivanjem na
¢lanak 25. stavak 2.

U tom smislu, drustva za upravljanje uspostavljaju i provode
politiku koja im omogucuje uskladenost s obvezama iz prvog
podstavka. Za svaku kategoriju instrumenata, u politikama su
duzna navesti subjekte kojima se nalozi mogu dati. Drustvo za
upravljanje zakljuCuje sporazume za izvrSavanje naloga samo
kad su takvi sporazumi u skladu s obvezama propisanima
ovim ¢lankom. Drustvo za upravljanje mora imateljima udjela
udiniti dostupnim primjerene informacije o politici uspostav-
lienoj u skladu s ovim stavkom i o svim znacajnim promjenama

politike.
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3. Drustva za upravljanje redovito prate u¢inkovitost politike
uspostavljene u skladu sa stavkom 2. a posebno kvalitetu
izvrSenja naloga od strane subjekata koji su navedeni u toj
politici i, ovisno o slucaju, ispravljaju eventualne nedostatke.

Osim toga, drustva za upravljanje svake godine preispituju poli-
tiku. Takvo preispitivanje se takoder provodi kad god nastane
znatna promjena, koja se moze odraziti na sposobnost drustva
za upravljanje da nastavi postizati najpovoljniji ishod za UCITS
kojim upravlja.

4. Drustva za upravljanje moraju mo¢i dokazati da su naloge
u ime UCITS-a dala na izvrSenje u skladu s politikom uspostav-
lienom u skladu sa stavkom 2.

ODJELJAK 4.

Postupanje s nalozima

Clanak 27.

Opca nacela

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje
uspostavu i provodenje postupaka i mjera koje osiguravaju
bez odgode, fer i brzo izvrSavanje transakcija u portfelju u
ime UCITS-a.

Postupci i mjere koje provode drustva za upravljanje moraju
ispunjavati sljedece uvjete:

(a) osiguravaju da se nalozi izvr$eni u ime UCITS-a, bez odgode
i ispravno evidentiraju i alociraju;

(b) izvrSavaju usporedive naloge UCITS-a prema vremenu prih-
vacanja naloga i bez odgode, osim ako to onemogucavaju
obiljezja naloga ili prevladavajuéi trzi$ni uvjeti ili ako inte-
resi UCITS-a zahtijevaju drukcije postupanje.

Financijski instrumenti ili nov¢ani iznosi primljeni prilikom
namire izvr$enih naloga, moraju se bez odgode i ispravno preni-
jeti na raun odgovarajuéeg UCITS-a.

2. Drustvo za upravljanje ne smije zlouporabiti informacije u
vezi s neizvrSenim nalozima UCITS-a i poduzima sve prikladne
korake s ciljem sprecavanja zlouporaba takvih informacija od
strane bilo koje od njegovih relevantnih osoba.

Clanak 28.

PridruZivanje i alokacija naloga za trgovanje

1. Drzave ¢lanice ne smiju dozvoliti drustvima za upravljanje
da izvr$e nalog UCITS-a pridruzivanjem nalogu nekog drugog
UCITS-a ili kljjenta ili nalogu za vlastiti racun, ako nisu ispu-
njeni sljededi uvjeti:

(a) ne smije postojati vjerojatnost da ¢e pridruzivanje naloga
dovesti do gubitka za UCITS ili klijente ¢iji su nalozi pridru-
Zeni;

(b) mora biti uspostavljena i primijenjena politika alokacije
naloga koja dovoljno precizno osigurava uvjete za praviénu
alokaciju pridruzenih naloga, ukljucujuéi i nadin na koji
koli¢ina i cijena navedeni u nalogu odreduju alokaciju i
postupanje s djelomi¢nim izvr$enjima.

2. Drzave ¢lanice osiguravaju da drustvo za upravljanje, kad
pridruzuje jedan ili viSe naloga UCITS-a jednom ili viSe naloga
drugih UCITS-a ili klijenata te je takav zbirni nalog djelomi¢no
izvrSen, alocira odnosne transakcije u skladu sa svojom poli-
tikom alokacije naloga.

3. Drzave clanice osiguravaju da drustva za upravljanje koja
su transakcije za vlastiti ra¢un pridruzila jednom ili viSe naloga
UCITS-a ili naloga drugih klijenata, ne alociraju odnosne tran-
sakcije na nacin koji bi bio Stetan za UCITS ili nekog drugog
klijenta.

4. Drzave ¢lanice zahtijevaju da drustvo za upravljanje, kad
pridruzuje nalog UCITS-a ili drugog klijenta transakciji za
vlastiti racun te je takav zbirni nalog djelomi¢no izvrsen,
alocira odnosne transakcije UCITS-a ili drugog klijenta tako da
imaju prednost pred transakcijama za vlastiti racun.

Medutim, ako drustvo za upravljanje moze utemeljeno dokazati
UCITS-u ili nekom svom drugom klijentu da nije bilo mogude
izvrsiti nalog po tako povoljnim uvjetima bez pridruzivanja ili
uopée, ono moze alocirati transakciju za vlastiti racun
razmjerno u skladu s politikom iz stavka 1. tocke (b).

ODJELJAK 5.

Poticaji

Clanak 29.

Zastita najboljih interesa UCITS-a

1. Drzave clanice osiguravaju da se postupanje druStava za
upravljanje ne smatra postenim, pravednim i profesionalnim u
skladu s najboljim interesima UCITS-a ako, u odnosu na
poslove upravljanja ulaganjima i administrativne poslove
UCITS-a, plate ili im bude uplalena bilo kakva naknada ili
provizija ili pruze ili im bude pruZena bilo kakva nenovéana
korist, osim sljedecih:

(a) naknada, provizija ili nenovcana korist placena ili pruzena
UCITS-u ili od strane UCITS-a ili neke osobe u ime UCITS-a;
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(b) naknada, provizija ili nenov¢ana korist placena ili pruzena
trecoj osobi ili od strane trece osobe ili osobe koja postupa
u ime trece osobe, kad su ispunjeni sljedeéi uvjeti:

i. postojanje, karakteristike i iznos naknade, provizije ili
koristi ili, kad se iznos ne moze utvrditi, na¢in izracu-
navanja tog iznosa, moraju se jasno priop¢iti UCITS-u na
cjelovit, tocan i razumljiv nadin, prije pruzanja doti¢ne
usluge;

ii. placanje naknade ili provizije ili pruzanje nenovane
koristi mora biti osmisljeno tako da poboljsava kvalitetu
doti¢ne wusluge i ne ometa drustvo za upravljanje
prilikom ispunjavanja njegove duznosti da postupa u
najboljem interesu UCITS-a;

(c) primjerene naknade koje omoguduju ili su potrebne za
pruzanje dotine usluge, ukljucujuéi troskove skrbnistva,
naknade za namiru i za zamjenu, zakonodavne pristojbe
ili pravne troskove, a koji po svojim karakteristikama ne
mogu dovesti do sukoba s duznosti drustva za upravljanje
da postupa posteno, pravedno i profesionalno, u skladu s
najboljim interesima UCITS-a.

2. U smislu stavka 1. tocke (b) i, drzave clanice moraju
dopustiti drustvu za upravljanje da u sazetom obliku objavi
osnovne uvjete odredbi koje se odnose na naknade, provizije
ili nenov¢ane koristi, pod uvjetom da se drustvo za upravljanje
obveze da ¢e na zahtjev imatelja udjela objaviti daljnje pojedi-
nosti i pod uvjetom da postuje tu obvezu.

POGLAVLJE V.

POJEDINOSTI = STANDARDNOG SPORAZUMA IZMEDU

DEPOZITARA I DRUSTVA ZA UPRAVLJANJE

(Clanak 23. stavak 5. i clanak 33. stavak 5. Direktive
2009/65(EZ)

Clanak 30.

Elementi koji se odnose na postupke koje trebaju postovati
strane u sporazumu

Drzave ¢lanice zahtijevaju da depozitar i drustvo za upravljanje,
navedeni u tekstu ovog poglavlja kao ,strane u sporazumu”, u
pisani sporazum iz ¢lanka 23. stavka 5. ili ¢lanka 33. stavka 5.
Direktive 2009/65/EZ ukljuce barem sljedece pojedinosti u vezi
s uslugama koje pruzaju strane u sporazumu i postupcima koje
strane u sporazumu moraju poStovati:

(a) opis postupaka, ukljucujuéi one koji se odnose na pohranu,
koje je potrebno donijeti za svaku vrstu imovine koju
UCITS povijeri depozitaru;

(b) opis postupaka koje treba postovati kad drustvo za uprav-
ljanje namjerava izmijeniti pravila fonda ili prospekt UCITS-
a i utvrdivanje kada je potrebno obavijestiti depozitara ili
kada izmjena zahtijeva prethodnu suglasnost depozitara;

(c) opis sredstava i postupaka pomocu kojih ¢e depozitar preni-
jeti drustvu za upravljanje sve relevantne informacije koje
drustvo za upravljanje treba kako bi izvrsilo svoje duznosti,
ukljucujudi opis sredstava i postupaka u vezi s koristenjem
svih prava povezanih s financijskim instrumentima te sred-
stava i postupaka koji se primjenjuju kako bi se omogudilo
drustvu za upravljanje i UCITS-u da imaju pravodoban i
pouzdan pristup informacijama u vezi s racunima UCITS-a;

(d) opis sredstava i postupaka pomocu kojih ¢e depozitar imati
pristup svim relevantnim informacijama koje treba kako bi
izvr$io svoje duznosti;

(e) opis postupaka pomocu kojih se depozitar moze raspitati o
poslovanju drustva za upravljanje i ocijeniti kvalitetu
prenesenih informacija, ukljuc¢ujuéi posjete na licu mjesta;

(f) opis postupaka pomocu kojih drustvo za upravljanje moze
preispitati uspjeSnost depozitara u ispunjavanju ugovornih
obveza.

Clanak 31.

Elementi koji se odnose na razmjenu informacija, obveze
povijerljivosti i pranje novca

1. Drzave clanice zahtijevaju da strane u sporazumu iz
¢lanka 23. stavka 5. ili clanka 33. stavka 5. Direktive
2009/65/EZ u sporazum uklju¢e najmanje sljedeCe elemente
koji se odnose na razmjenu informacija i obveze povjerljivosti
i pranje novca:

(a) popis svih informacija koje je potrebno razmijeniti izmedu
UCITS-a, njegovog drustva za upravljanje i depozitara koje
se odnose na upis, isplatu, izdavanje, poniStavanje i otkup
udjela UCITS-a;

(b) obveze povjerljivosti koje se primjenjuju na strane u spora-
zumu;

() informacije o zadacama i odgovornostima strana u spora-
zumu u pogledu obveza koje se odnose na sprecavanje
pranja novca i financiranje terorizma, ovisno o sluéaju.

2. Obveze iz stavka 1. tocke (b) moraju biti oblikovane tako
da ne umanjuju sposobnost nadleznog tijela mati¢ne drzave
Clanice drustva za upravljanje niti nadleznog tijela mati¢ne
drzave ¢lanice UCITS-a prilikom pristupanja relevantnim doku-
mentima i informacijama.
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Clanak 32.

Elementi koji se odnose na imenovanje trecih osoba

Drzave ¢lanice zahtijevaju da u slucaju kad depozitar ili drustvo
za upravljanje namjeravaju imenovati tre¢e osobe za obavljanje
njihovih duznosti, obje strane u sporazumu iz ¢lanka 23. stavka
5. ili clanka 33. stavka 5. Direktive 2009/65/EZ u sporazum
uklju¢e najmanje sljedece pojedinosti:

(a) obvezu obiju strana u sporazumu, da redovito dostavljaju
pojedinosti o moguéim tre¢im osobama koje su depozitar ili
drustvo za upravljanje imenovali za obavljanje njihovih
duznosti;

(b) obvezu, da e na zahtjev jedne strane druga strana dostaviti
informacije o kriterijima koji se koriste za odabir trece
osobe i koracima poduzetim za pracenje aktivnosti koje
obavlja odabrana treca osoba;

(c) izjavu da na odgovornost depozitara iz ¢lanka 24. ili ¢lanka
34. Direktive 2009/65/EZ ne utjece Cinjenica da je trecoj
osobi povjerio na pohranu svu ili dio svoje imovine.

Clanak 33.

Elementi koji se odnose na moguée izmjene i raskid
sporazuma

Drzave ¢lanice zahtijevaju od strana u sporazumu iz ¢lanka 23.
stavka 5. ili ¢lanka 33. stavka 5. Direktive 2009/65/EZ da u
sporazum uklju¢e najmanje sljedece pojedinosti koje se odnose
na izmjene i dopune te raskid sporazuma:

(a) razdoblje valjanosti sporazuma;

(b) uvjete po kojima se sporazum mozZe izmijeniti ili raskinuti;

(c) uvjete koji su potrebni za olakSanje prelaska na drugog
depozitara i, u tom slucaju, postupak pomocu kojeg depo-
zitar $alje sve relevantne informacije drugom depozitaru.

Clanak 34.

Mjerodavno pravo

Drzave clanice zahtijevaju od strana u sporazumu iz ¢lanka 23.
stavka 5. ili ¢lanka 33. stavka 5. Direktive 2009/65/EZ da je
pravo mati¢ne drzave c¢lanice UCITS-a mjerodavno za taj spora-
zum.

Clanak 35.

Elektronicki prijenos informacija

U slucajevima kad su strane u sporazumu iz ¢lanka 23. stavka
5. ili ¢lanka 33. stavka 5. Direktive 2009/65/EZ suglasne da se

koristi elektronicki prijenos za dio ili sve informacije koje medu-
sobno razmjenjuju, drzave Cclanice zahtijevaju da takav
sporazum sadrzi odredbe koje osiguravaju da se o takvim infor-
macijama vodi evidencija.

Clanak 36.

Podrudje primjene sporazuma

Drzave ¢lanice mogu dopustiti da se sporazum iz ¢lanka 23.
stavka 5. ili ¢lanka 33. stavka 5. Direktive 2009/65/EZ odnosi
na vise od jednog UCITS-a kojim upravlja drustvo za upravlja-
nje. U takvom slucaju, u sporazumu se navode UCITS-i na koje
se sporazum odnosi.

Clanak 37.

Sporazum o razini usluga

Drzave clanice dopustaju stranama u sporazumu da ukljuce
pojedinosti o sredstvima i postupcima iz ¢lanka 30. tocaka (c)
i (d) u sporazum iz ¢lanka 23. stavka 5. ili ¢lanka 33. stavka 5.
Direktive 2009/65/EZ ili u poseban sporazum u pisanom
obliku.

POGLAVLJE VL.
UPRAVLJANJE RIZICIMA

(Clanak 51. stavak 1. Direktive 2009/65/EZ)

ODJELJAK 1.

Politika upravljanja rizicima i mjerenje rizika

Clanak 38.

Politika upravljanja rizicima

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
uspostave, provode i odrzavaju primjerenu i dokumentiranu
politiku upravljanja rizicima koja utvrduje rizike kojima su
UCITS-i kojima upravljaju izlozeni ili bi mogli biti izloZeni.

Politika upravljanja rizicima obuhvaca sve postupke koji su
potrebni da bi drustvo za upravljanje, za svaki UCITS kojim
upravlja, moglo procijeniti izloZenost pojedinog UCITS-a trzi-
$nom riziku, riziku likvidnosti i riziku druge ugovorne strane
kao i izlozenost UCITS-a svim drugim rizicima, ukljucujudi
operativni rizik, koji mogu biti znacajni za svaki UCITS kojim
upravlja.

Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da u poli-
tici upravljanja rizicima uklju¢e najmanje sljedece elemente:

(a) tehnike, alate i mjere koji im omogucuju uskladenost s
obvezama iz ¢lanka 40. 1 41.;
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(b) podjelu odgovornosti u drustvu za upravljanje u vezi s
upravljanjem rizicima.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju da su u politici upravljanja rizicima iz stavka 1. utvr-
deni uvjeti, sadrzaj i ucestalost izvje$¢ivanja uprave i viseg ruko-
vodstva te, ovisno o slucaju, nadzorne funkcije, od strane funk-
cije za upravljanje rizicima iz ¢lanka 12.

3. U smislu stavaka 1. i 2. drzave clanice osiguravaju da
drustva za upravljanje vode racuna o vrsti, opsegu i sloZenosti
svoga poslovanja i poslovanja UCITS-a kojim upravljaju.

Clanak 39.

Procjena, pracenje i preispitivanje politike upravljanja
rizicima

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
procijene, prate i redovito preispituju:

(a) primjerenost i ucinkovitost politike upravljanja rizicima te
mjera, postupaka i tehnika iz ¢lanaka 40. i 41,

(b) razinu uskladenosti drustva za upravljanje s politikom
upravljanja rizicima te mjerama, postupcima i tehnikama
iz ¢lanaka 40. 1 41,

(c) primjerenost i ucinkovitost mjera poduzetih za uklanjanje
eventualnih nedostataka u provodenju postupka upravljanja
rizicima.

2. Drzave dlanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
obavijeste nadlezna tijela u svojoj mati¢noj drzavi ¢lanici o svim
znadajnim izmjenama postupka za upravljanje rizicima.

3. Drzave ¢lanice osiguravaju da zahtjevi propisani stavkom
1. podlijezu kontinuiranom preispitivanju nadleznog tijela
matine drzave ¢lanice drustva za upravljanje, kao i prilikom
izdavanja odobrenja za rad.

ODJELJAK 2.

Postupak upravljanja rizicima, izloZenost riziku druge
ugovorne strane i koncentracija izdavatelja

Clanak 40.
Mjerenje i upravljanje rizicima
1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da

donesu primjerene i ucinkovite mjere, postupke i tehnike kako
bi:

(@) u svakom trenutku mjerili i upravljali rizicima kojima su
izlozeni ili bi mogli biti izlozeni UCITS-i kojima upravljaju
izloZeni ili bi mogli biti izloZeni;

(b) osigurali uskladenost s ogranicenjima u pogledu ukupne
izlozenosti i rizika druge ugovorne strane u skladu s ¢lan-
cima 41. 1 43.

Navedene mjere, postupci i tehnike moraju biti razmjerni vrsti,
opsegu i slozenosti poslovanja drustava za upravljanje i UCITS-a
kojima upravljaju, te u skladu s profilom rizi¢nosti UCITS-a.

2. U smislu stavka 1., drzave clanice zahtijevaju od drustava
za upravljanje da za svaki UCITS kojim upravljaju poduzmu
sljedece radnje:

(a) osiguraju primjenu takvih mjera, postupaka i tehnika za
mjerenje rizika koji su nuzni kako bi osigurali da su rizici
preuzetih pozicija i njihov doprinos ukupnom profilu rizi¢-
nosti tono izmjereni na temelju ispravnih i pouzdanih
podataka i da su mjere, postupci i tehnike upravljanja rizi-
cima primjereno dokumentirani;

(b) ovisno o slucaju, provode povremena retroaktivna testiranja
kako bi se preispitala valjanost mjera za mjerenje rizika koje
ukljucuju predvidanja i procjene na temelju modela;

(c) ovisno o slucaju, provode stres testiranja i analize scenarija
radi rjeSavanja rizika koji proizlaze iz mogucih promjena
trzisnih uvjeta koji bi mogli negativno utjecati na UCITS;

(d) uspostave, provode i odrzavaju dokumentirani sustav
unutarnjih ogranicenja u vezi s mjerama koje se koriste za
upravljanje i kontrolu relevantnih rizika za svaki UCITS,
vodedi ra¢una o svim rizicima koji mogu biti znacajni za
UCITS kako je to navedeno u ¢lanku 38. i osiguravajudi
uskladenost s profilom rizi¢nosti UCITS-a;

(e) osiguravaju da je trenutatna razina rizika za svaki UCITS u
skladu sa sustavom za ograniCavanje rizika kako je nave-
deno u tocki (d);

(f) uspostave, provode i odrzavaju primjerene postupke koji, u
slucaju stvarnih ili predvidenih krSenja u sustavu za ograni-
Cavanje rizika UCITS-a, rezultiraju pravodobnim korek-
tivnim radnjama u najboljem interesu imatelja udjela.

3. Drzave clanice osiguravaju da drustva za upravljanje
koriste primjeren postupak za upravljanje rizikom likvidnosti
kako bi osigurali da je svaki UCITS kojim upravljaju u
svakom trenutku uskladen s obvezama iz ¢lanka 84. stavka 1.
Direktive 2009/65/EZ.

Ovisno o slucaju, drustva za upravljanje provode stres testiranja
koja omogucuju procjenu rizika likvidnosti UCITS-a u iznimnim
okolnostima.

4. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da,
za svaki UCITS kojim upravljaju, osiguraju da profil likvidnosti
ulaganja UCITS-a bude u skladu s politikom isplate udjela koja
je propisana u pravilima fonda ili dokumentima o osnivanju ili
prospektu.
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Clanak 41.

Izralun ukupne izloZenosti

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju da drustvo za upravljanje izra-
¢unava ukupnu izloZenost UCITS-a kojim upravlja, u skladu s
¢lankom 51. stavkom 3. Direktive 2009/65/EZ, na jedan od
sljedecih nacina:

(a) dodatnom izlozenos$¢u i u¢inkom financijske poluge koje je
generirao  UCITS kojim upravlja koriStenjem izvedenih
financijskih instrumenata, ukljucujuéi ugradene izvedenice
u skladu s cetvrtim podstavkom ¢lanka 51. stavka 3. Direk-
tive 2009/65/EZ, a koji ne smiju premasiti ukupnu neto
vrijednosti imovine UCITS-a;

(b) trzi$nim rizicima portfelja UCITS-a.

2. Drzave ¢lanice zahtijevaju od druStava za upravljanje da
izratunaju ukupnu izloZenost UCITS-a najmanje jednom
dnevno.

3. Drzave ¢lanice mogu dopustiti drustvima za upravljanje da
ukupnu izloZenost izracunaju koriStenjem pristupa zasnovanog
na obvezama, pristupa zasnovanog na rizicnosti vrijednosti ili
neke druge metodologije zasnovane na naprednom mjerenju
rizika prema potrebi. U smislu ove odredbe ,rizi¢nost vrijedno-
sti” zna¢i mjeru najveleg ocekivanoga gubitka pri odredenom
stupnju pouzdanosti tijekom odredenog vremenskog razdoblja.

Drzave Clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da osigu-
raju da izabrana metoda za mjerenje ukupne izloZenosti bude
primjerena, vodeéi racuna o investicijskoj strategiji UCITS-a,
vrstama i sloZenosti koriStenih izvedenih financijskih instrume-
nata te udjelu izvedenih financijskih instrumenata u portfelju
UCITS-a.

4. Ako UCITS, u skladu s ¢lankom 51. stavkom 2. Direktive
2009/65[EZ, koristi tehnike i instrumente, ukljucujuci repo
ugovore ili transakcije pozajmljivanja vrijednosnih papira, s
ciljem generiranja dodatnog ucinka financijske poluge ili izloZe-
nosti trzinim rizicima, drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za
upravljanje da prilikom izratuna ukupne izloZenosti uzmu u
obzir ove transakcije.

Clanak 42.

Pristup zasnovan na obvezama

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
prilikom izra¢una ukupne izloZzenosti koriStenjem pristupa
zasnovanog na obvezama, primijene taj pristup na sve pozicije
u izvedenim financijskim instrumentima, ukljucuju¢i ugradene
izvedenice u skladu s Cetvrtim podstavkom ¢lanka 51. stavka 3.
Direktive 2009/65/EZ, bez obzira da li se koriste kao dio opce
investicijske politike UCITS-a s ciljem smanjivanja rizika ili s
ciljem ucinkovitog upravljanja portfeljem u skladu s ¢lankom
51. stavkom 2. navedene Direktive.

2. Ako se pristup zasnovan na obvezama koristi za izracun
ukupne izloZenosti, drzave clanice zahtijevaju od drustava za
upravljanje da svaku poziciju u izvedenim financijskim instru-
mentima pretvore u trZi§nu vrijednost istovjetne pozicije u

temeljnoj imovini tog izvedenog financijskog instrumenta (stan-
dardni pristup zasnovan na obvezama).

Drzave clanice mogu dopustiti drustvima za upravljanje kori-
Stenje drugih metoda izracuna koje su istovjetne standardnom
pristupu zasnovanom na obvezama.

3. Drzave ¢lanice mogu dozvoliti drustvu za upravljanje da
prilikom izracuna ukupne izloZenosti uzmu u obzir mehanizme
netiranja i zastite od rizika, pod uvjetom da ti mehanizmi ne
zanemaruju ocite i znacajne rizike i da dovode do jasnog
smanjivanja izloZenosti rizicima.

4. Ako koristenje izvedenih financijskih instrumenata ne
generira dodatnu izloZenost za UCITS, izloZenost temeljne
imovine ne treba ukljuciti u izracun obveze.

5. Ako se koristi pristup zasnovan na obvezama, dogovore o
privremenom zaduZivanju koji su zakljuceni u ime UCITS-a u
skladu s ¢lankom 83. Direktive 2009/65/EZ ne treba ukljuciti u
izracun ukupne izloZenosti.

Clanak 43.

Rizik druge ugovorne strane i koncentracija izdavatelja

1. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
osiguraju da rizik druge ugovorne strane koji proizlazi iz neuvr-
Stenih (OTC) izvedenih financijskih instrumenata, podlijeze
ograniCenjima iz ¢lanka 52. Direktive 2009/65/EZ.

2. Pri izracunu izloZenosti UCITS-a drugoj ugovornoj strani,
u skladu s ograniCenjima iz ¢lanka 52. stavka 1. Direktive
2009/65/EZ, drustva za upravljanje koriste pozitivnu trzi§nu
vrijednost ugovora o neuvritenim (OTC) izvedenicama koji je
zakljuCen s tom ugovornom stranom.

Drustva za upravljanje mogu netirati pozicije u izvedenicama
UCITS-a s istom drugom ugovornom stranom, pod uvjetom da
mogu pravno izvi§iti sporazume o netiranju s drugom
ugovornom stranom u ime UCITS-a. Netiranje je dozvoljeno
samo za neuvrStene (OTC) izvedene instrumente s istom
drugom ugovornom stranom, ali nije dozvoljeno za druge even-
tualne izloZenosti UCITS-a prema toj istoj drugoj ugovornoj
strani.

3. Drzave ¢lanice mogu dopustiti drudtvima za upravljanje da
smanje izloZenost UCITS-a prema drugoj ugovornoj strani koja
proizlazi iz transakcija neuvrStenim (OTC) izvedenicama,
primitkom kolaterala. Primljeni kolateral mora biti dovoljno
likvidan, tako da se mozZe brzo prodati po cijeni pribliznoj
njegovoj vrijednosti prije prodaje.

4. Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
uzmu u obzir kolateral prilikom izra¢una izloZenosti riziku
druge ugovorne strane u skladu s ¢lankom 52. stavkom 1.
Direktive 2009/65/EZ, kada drustvo za upravljanje u ime
UCITS-a prenosi kolateral na drugu ugovornu stranu izvan
burze. Preneseni kolateral se moze uzeti u obzir na neto
osnovi samo ako je drustvo za upravljanje u moguénosti
pravno izvsiti sporazume o netiranju s drugom ugovornom
stranom u ime UCITS-a.
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5. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
izratunavaju ogranicenja koncentracije izdavatelja iz ¢lanka 52.
Direktive 2009/65/EZ, na osnovi izloZenosti temeljne imovine
nastale koriStenjem izvedenih financijskih instrumenata, u
skladu s pristupom zasnovanim na obvezama.

6. U vezi s izloZeno$¢u koja proizlazi iz transakcija neuvr-
Stenim (OTC) izvedenicama iz ¢lanka 52. stavka 2. Direktive
2009/65/EZ, drzave clanice zahtijevaju od drustava za uprav-
ljanje da uklju¢e u izracun svaku izloZenost rizicima druge
ugovorne strane koja se odnosi na neuvrstene (OTC) izvedenice.

ODJELJAK 3.

Postupci vrednovanja neuvrstenih (OTC) izvedenica

Clanak 44.

Postupci procjene vrijednosti neuvrstenih (OTC)
izvedenica

1. Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
potvrde da su izlozenostima UCITS-a prema neuvrstenim (OTC)
izvedenicama dodijeljene fer vrijednosti koje se ne temelje samo
na trzi$nim kotacijama drugih ugovornih strana u transakcijama
izvan burze i koje ispunjavaju kriterije utvrdene u ¢lanku 8.
stavku 4. Direktive 2007/16/EZ.

2. U smislu stavka 1., drustva za upravljanje uspostavljaju,
provode i odrzavaju mjere i postupke koji osiguravaju primje-
reno, transparentno i fer vrednovanje izloZzenosti UCITS-a
prema neuvritenim (OTC) izvedenicama.

Drzave ¢lanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da osigu-
raju da fer vrijednost neuvritenih (OTC) izvedenica podlijeze
primjerenoj, tocnoj i neovisnoj procjeni.

Mjere i postupci vrednovanja moraju biti primjereni i razmjerni
vrsti i sloZenosti doti¢nih neuvrStenih (OTC) izvedenica.

Drustva za upravljanje moraju ispuniti zahtjeve iz ¢lanka 5.
stavka 2. i drugog podstavka clanka 23. stavka 4., kad mjere
i postupci vrednovanja neuvritenih (OTC) izvedenica uklju¢uju
obavljanje odredenih aktivnosti od strane tre¢ih osoba.

3. U smislu stavaka 1. i 2., imenuje se funkcija za upravljanje
rizicima s posebnim duZnostima i odgovornostima.

4. Mjere i postupci vrednovanja iz stavka 2. moraju biti
primjereno dokumentirani.

ODJELJAK 4.

Prijenos informacija o izvedenim instrumentima
Clanak 45.
Izvjescéa o izvedenim instrumentima

1.  Drzave clanice zahtijevaju od drustava za upravljanje da
nadleznim tijelima svojih mati¢nih drzava ¢lanica dostavljaju

najmanje jednom godisnje izvjes¢a s informacijama koje odra-
Zavaju istinit i vjeran prikaz vrsta izvedenih instrumenata koji se
koriste za svaki UCITS kojim upravljaju, rizika temeljne
imovine, kvantitativnih ogranicenja ulaganja i metoda odabranih
za procjenu rizika povezanih s transakcijama izvedenicama.

2. Drzave C¢lanice osiguravaju da nadlezna tijela mati¢ne
drzave clanice drustva za upravljanje preispituju pravilnost i
potpunost informacija iz stavka 1. te da imaju moguénost inter-
veniranja prema potrebi.

POGLAVLJE VIL

ZAVRSNE ODREDBE

Clanak 46.

Prenosenje

1. Drzave ¢lanice donose zakone i druge propise potrebne za
uskladivanje s ovom Direktivom najkasnije do 30. lipnja 2011.
One Komisiji odmah dostavljaju tekst tih odredaba i korelacijsku
tablicu izmedu tih odredaba i ove Direktive.

Kada drzave clanice donose ove odredbe, te odredbe prilikom
njihove sluzbene objave sadrzavaju uputu na ovu Direktivu ili se
uz njih navodi takva uputa. Nacine tog upudivanja odreduju
drzave ¢lanice.

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

Clanak 47.

Stupanje na snagu

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

Clanak 48.

Adresati

Ova je Direktiva upucena drzavama clanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 1. srpnja 2010.

Za Komisiju
Predsjednik
José Manuel BARROSO
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