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1.3
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za2025. godinu (Narodne novine, broj
2512025.) r.br.6.

DalNe:

Da

Plan usklađivanja
zakonodavstva Republike
Hrvatske s pravnom
stečevinom Europske
unije

7.4

, UTVRĐIVANJE PRoBLEMA

Glavni raz\ogizmjenajest daljnje usklađivanje regulatornog okvira trŽišta kapitala s pravnom

stečevinom Eu.opske unije slijedom čega je potrebno izvršiti izmjene određenih odredbi u

važećemZakonuo tržištu kapitala kako bi se postigla potpuna usklađenost.

Prijedlogom zakona predlaže se daljnje usklađenje važećeg Zakona o trŽištu kapitala s

pravnom stečevinom Europske unije:
- Direktivom (EU) 202'12864 o izmjeni određenih direktiva u pogledu uspostave i
funkcioniranja jedinstvene europske pristupne točke (engt. European Single Access Point -
ESAP) u aiilru kojem ista mijenja ođređene direktive prenesene u vaŽeći Zakon o tržištu

kapitala
Swha uspostave jedinstvene europske pristupne točka (ESAP) jest olakšati pristup javno

dostupnim informacijama od značaja za ftnancijske usluge, trŽišta kapitala i održivost, a s

ci1jem olakšavanja pbstupka donošenja odluka velikom broju ulagatelja, uključujući male

ulagatelje. Trenuinđ su informacije raspršene unutar država članica, što oteŽava pretragu i

porr.euuu troškove ulagateljima. ESAP će omogućiti standardizirano prikupljanje,

pretraŽivanje i korištenje financijskih i nefinancijskih podataka, uključujući podatke o

održivosti. Cilj ESAP-ale povećati transparentnost i atraktivnost trŽišta kapitala EU-a kroz

đigitalizaciju i besplatan pristup ključnim podacima na jednom mjestu, tzv. ,jednoj točki

pristupa".
- pi.ittiuom (EU) 2024l7go o izmjeni Direktive 20I4l65lEU o tržištu financijskih

instrumenata
- Uredbom (EU) 202412981o izmjeni uredaba (EU) br. 64812012, (EU) br. 57512013 i (EU)

2017lI13 1 u pogledu mjera zaublaŽavanje prekomjernih izloŽenosti prema središnjim

drugim,'gouo11ri'n stranama trećih zema|jai poboljšanje učinkovitosti trŽišta poravnanja u

Uniji.
- Direktivom (EU) 2o25fig4 Europskog parlamenta i Vijeća od 14. travnja 2025. o izmjeni

direktiva (EU)202212464i(EU)202411760upogledudatumaodkojih državečlanicemoraju
primjenjivati određene zahtjeve za korporativno izvješĆivanje o odrŽivosti i dubinsku analizu

za održivo slovan e

2.1



Izvor podataka:2.2.

t. Direktiva (EU)2)23l2864Europskog parlamenta i Vijeća od 13. prosinca 2023. o izmjeni

određenih direktiva u pogledu uspostave i funkcioniranja jedinstvene europske pristupne

točke (Tekst značajanzaEGP) (SL L 202312864,20.I2.z023') (udaljnjem tekstu: Direktiva
(EU) 2023/2864), u dijelu u kojemu ista mijenja:

financijskih instrumenata i izmjeni Direktive 20O2l92lEZ i Direktive 20II16I1EU (Tekst

značajanza EGP) (SL L I73,12.6'2OI4.) (u daljnjem tekstu: Direktiva MiFID)
Direktivu (EU) 2OI9l2034 Europskog parlamenta i Vijeća od27. studenoga 2019. o

bonitetnom nadzoru nad investicijskim društvima i izmjeni đirektiva 2002l87lEZ,
2O0gl65lEZ,20Itl6IlEIJ,2O13l36lEIJ,2}t4l59lEU i20|4l65lEU (Tekst znaćajanzaEGP)
(sL L 3r4,5. 12.2019.)
- Direktivu 2OO4|I09|EZ Europskog parlamenta i Vijeća od 15. prosinca 2004. o

usklađivanj u zahtjeva za ttansparentnošću u vezi s informacijama o izdavateljima čiji su
vrijednosni papiri uvrštenizatrgovanje na uređenom tržištu i o izmjeni Direktive 2001l34/EZ

(sL L 390, 31 . 12.2004.)
- Direktivu 2O07l36lEZ Europskog parlamenta i Vijeća od 11. srpnja 2007. o
izvršavanju pojedinih prayadioničara trgovačkih društava uvrštenih naburzu (SL L I84,14.

7.2007).

2. Direktiva (EU) 2O24[7gO Europskog parlamenta i Vijeća od 28. veljače 2024. o izmjeni

Direktive 2Ol4l65lEU o tržištu financijskih instrumenata (Tekst značajan za EGP) (SL L
20241790,5.3.2024.) (u daljnjem tekstu: Direktiva (EU) 20241790)

3. Uredba (EU) 202312859 Europskog parlamenta i Vijeća od 13. prosinca 2023. o uspostavi
jedinstvene europske pristupne točke Za centralizirani pristup javno dostupnim

informacijama koje 
'.' 

ođ vaŽnosti za ftnancijske usluge, tržišta kapitala i održivost (Tekst

značajan-za EGP) (SL L 2)2312859, 20. 12. 2023) (u daljnjem tekstu: Uredba (EU)

202312859)

4. Uredba (EU) 2}2412987 Etrropskog parlamenta i Vijeća od 27 . studenoga 2024. o izmjeni

uredaba (EU) br. 64812012, (EU) br. 57512013 i (EU) 201711131 u pogledu mjera za

ublaŽavarye prekomjemih iz\oŽenosti prema središnjim drugim ugovomim stranama trećih

zemaljai poboljšanje učinkovitosti tržišta poravnanja u Uniji (Tekst znaćajanza EGP) (SL L
202412987,4. 12.2024.) (u daljnjem tekstu: Uredba (EU) 202412987)

5. Direktiva (EU) 2o25l7g4 Europskog parlamenta i Vijeća ođ 14. travnja 2025. o izmjeni

direktiva (EU)202212464i(EU)2O24|I760upogledudatumaodkojih državečlanicemoraju
primjenjivati određene zaht1eveza korporativno izvješćivanje o odrŽivosti i dubinsku analrizu

za održivo poslovanje.

UTVRĐIVANJB POSEBNoG CILJA3

3.1. Opis posebnog cilja

Cilj jest daljnje usklađivanje hrvatskog regulatornog okvira za tržište kapitala s pravnom

stečevinom Europske unije.



Direktivom (EU) 202312864 Uredbom (EU) 2023 t2859 ustrojava SE jedinstvena europska

pristupna točka za centralizirani pristup (u daljnjem tekstu ESAP). ESAP ce omo gućiti da

sve informacije potrebne za donošenje utemelj enih ulagačkihodluka korištenjem suvremenih

digitalnih al atabudu dostupne na jednom mjestu, tzv ,jednoj točkipristupa lz nJ ihovo lako

besplatno korištenj e. To bi trŽište kapitala EU a trebalo učinitiatraktivnij lffit a društvimau

Europskoj unlj njihovim financij skim proizvodima dati vecu vidlji vost u odnosu na

globalnu investicijsku zajednicu otvaraj ucl 1m vlse mogućih povoljnij ih rzvora financiranja.

Prijenosom odredbi Direktive (EU) 2024/790 uskladit će se postupanje investicijskih

društava u svim državamačlanicama na način da Će se ukinuti dugogodišnja praksa prema

kojoj su investicijska društva od mjesta trgovanja primala plaćanja za usmjeravanje naloga

klijenata tom mjestu trgovanja. Također, postići će se administrativno rasterećenje ukidanjem

izv;esea o kvaliieti izvisenja na|oga, a i proširit će seizuzeće od obveze dobivanja ođobrenja

za rad kao neinvesticij sko društvo na nefi nancij ske subj ekte.

Nacrtom prijedloga zakonaostvarit Će se veća zaštita i transparentnost u postupanju, jer će

se obvezđti nefinancijske druge ugovorne strane i financijske druge ugovorne strane, pod

nadzorom Hrvatske agencije zitladzor financijskih usluga, da svakih šest mjeseci dostavljaju

izvješće o usklađeno.ti ' đbu"zom držanja aktivnog računa prema članku 7.a Uredbe (EU)

64812012.

Uz navedeno, Nacrtom prijedlogazakonawši se i usklađivanje s odredbama Direktive (EU)

2oz5l794 Europskog parlamenta i Vijeća od 14. travnja 2025. o izmjeni direktiva (EU)

202212464 i (EU) zđz+ttlso u pogledu datuma od kojih države članice moraju primjenjivati

određene zaht1eve za korporativno izvješĆivanje o održivosti i dubinsku anaLizuzaodrživo
poslovanje 1retst značajan za EGP) (SL L 20251194) i to u pogledu odgađanja rokova za
^aqe 

gođin e za obvezu izvještavanja o održivosti za određene kategorije izdavatelja.

3.2. Opis svrhe propisa

Zakon o trŽištu kapitala (,,Narodne novine", br. 65/18., I]l20., 83l2I., 15tl22 i 85124J u

daljnjem tekstu: vaiećiZakon)usklađen je s pravnom stečevinom Europske unije. Međutim,

donošenjem nove europske zakonodavne regulative, trenutno važeći Zakon potrebno je

uskladiti s odredbama iste. Novine koje donosi ovaj Nacrt prijedloga zakota prvenstveno se

odnose na prenošenje odredbi Direktive (EU) 202312864 koja zajedno s Uredbom (EU)

202312859 predstavlja regulatorni okvir značajan za tržište kapitala Europske unije o

uspostavi jedinstvenč eurđpske pristupne točke za centralizirani pristup javno dostupnim

iniormacijama koje su od važnosti za financijske usluge, trŽišta kapitala i odrŽivost u pogledu

dalj nj e g r azv oj a odrŽivo g fi nanciranj a i di gitalnih fi nancij a.

Izmjene u skladu S gore navedenim regulatornim okvirom pridonijet će rješavanju problema

u wezi raspršenošti relevantnih informacija kao i njihovom ograničenom pristupu.

Informacije toje se odnose na financijske usluge,trŽišta kapitala i održjvost raspršene su

unutar državačlanica Europske unije te ulagatelji moraju pretraživati brojne baze podataka,

što im potragu i pregled čini iznimno kompliciranim te vremenski i troškovno zahtjevnim.

unuprijedloga
usmJeravanJprimanjaključnih

pojedinimrzvrsenJa

ceetzakonaNu acrtveDirekti 2 0241790odredbiemN (EU)ađalje,prenosenJ
eZAih ZAe branaPrvaodrednica. placanJodse likoneko nJ

Flow almeN naOrderfor )Pestu aymentnal engl(mJoga jedinompo
skako o SU investicisnunl alatrŽištima



društva od mjesta trgovanJa primala p|aćanja za usmjeravanj e naloga khj enata tom mJ estu

trgovanla. Nadalj e, Nacrtom pruedloga zakona proslrlt ce se lznzece od obveze dobivanj a

odobrenja ZA rad kao lnvesticij sko društvo Nalme, tzu.zecem od pnmJ ene Direktive MiFID

sada ce biti obuhvaćeni nefinancij ski subj ekti koj su članovi ili sudionici uređenoob trŽišta

ili multilateralne trgovinske platforme ZA potrebe izvršavanja transakcij a u pogl edu

upravljanj a likvidnošću ili za potrebe smanJ enja izika koj su tztavno povezanl s

komercij alnom aktivno scu il aktivnoscu financiranja drŽavne blagaj ne te kltj enti pruŽatelja

rzravnog elektroničkoob pristupa, ukljucuJ ucl osobe koje trguju za vlastiti racun. Kao treća

odredni Cd, u Nacrtu pnJedloga zakona ukida SE obveza rzvJ ešćivanja o kvaliteti izvršenja

naloga radi admini strativnog rasterećenj a. Naime, praksa Je pokazala da obveze izvještavanj a

obj ave vezaflo za najpovoljnije izvršenje naloga nemaJu dodanu vnJ edno st za klijente.

Nadalje, Nacrtom prijedloga zakonaostvarit će se veća zaštitai transparentnost u postupan1u,

jer će se obvezati nefinancijske druge ugovome strane i financijske druge ugovorne strane,

pod nadzorom Hrvatske agencij e ža nadzor financijskih usluga, da svakih šest mjeseci

bostav1jaju izvješće o usklađenosti s obvezom drŽanja aktivnog računa prema članku 7.a

Uredbe (Bu 6.. 64812012 Europskog parlamenta i Vijeća ođ 4. srpnja 2012. o oTC
izvedenicama, središnjoj drugoj ugovomoj strani i trgovinskom repozitoriju (Tekst značajan

za EGP) (SL L 201,27.7 .2012.) (u daljnjem tekstu: Uredba (EU) 64812012).

Dodatno, Nacrtom prijedloga zakona vrši se i usklađivanje s odredbama Direktive (EU)

20251794 Europskog parlamenta i Vijeća od 14. travnja 2025. o izmjeni direktiva (EU)

202212464 i (EU) zđz+ttlso u pogledu datuma od kojih dtŽave članice moraju primjenjivati

određene zahtjeve zakorporativnđ izvješćivanje o održivosti i dubinsku analizu za održivo

poslovanje 1rlkst značajan zaEGP) (SL L 20251794) i to u pogledu odgađanja rokova za
^arri;" gođi'i za obvezu ižvještavanja o odrŽivosti za određene kategorije izdavatelja.

Zaključno, dio izmjena odnosi se na poboljšanja pravne jasnoće, unaprjeđenje izričaja te

usklađivanj e prekršajnih odredbi.

Razmotrena druga moguća normativna i nenormattvna rJesenJaJ.J

esenJabzirom koj
vmJrješenjeenljpnmJ

sunlvnanenormatise e rJradi o u zakonom,oS da SE uređujsadržaj
Zakona.ena Iestvnonormati dopunava. putemJOptimalno

3.4 Izvor podataka:

Izvor podataka kao i pod točkom2.2.

4. AKA I ADRESATAUTVRĐIVANJE U

Posebni cilj:

Cilj jest da|jnje usklađivanje regulatornog okvira tržišta kapitala S pravnom stečevinom

nuiopske unije slijedom čega je potrebno izvršiti izmjene određenih odredbi u vaŽećem

Zakonuo trŽištu kapitala kako bi se postigla potpuna usklađenost.

4.r

AdresatiUčinci na gospodarstvo :4. 1.1

Sudionici tržišta kapitala
investicijska društva, izdavatelji vrijednosnih

(ulagatelji,

burza i sl

Cilj jest jačanje regulatornog okvira r

osiguravanje većeg stupnja zaštite
a oI na tržištu tou



dijelu omogućavanja lakšeg pristupa svim
relevantnim informacij am a potrebnim za
donošenje odluke o ulaganjima. Navedeno
će imati pozitivan utjecaj na tržište
kapitala Republike Hrvatske.

Predloženim zakonskim izmjenama
prenijet će se ključni standardi na kojima
počiva dostava podataka, tj. definirat će se

tzv. metapodaci koji moraju biti
dostavljeni u točno određenom formatu ili
biti strojno čitljivi (engl' machine
readable). Na taj Se način osigurava
ujednačena dostava i usporedivost
podataka.

Nadalje, administrativno rasterećenje kao
i veća zaštita i transparentnost u
postupanju investicijskih društava

vno eču na trŽištu
Ađresati4.r.2. Učinci na odrŽivi razvoj
Nisu utvrđeni adresatiNisu utvrđeni učinci na odrŽivi razvoj.

Adresati:4.1.3. Učinci na socijalnu skrb:

Nisu utvrđeni adresati.Nisu utvrđeni učinci na održivi razvoj

Adresati4.r.4 Učinci na zaštitu ljudskih prava

Nisu utvrđeni adresati.Nisu utvrđeni učinci na zaštitu ljudskih
prava.

AđresatiUčinci na druga područja:4.1.5
Nisu utvrđeni adresati.Nisu utvrđeni učinci na druga područja.

ANALIZA UTVRĐENIH U I ADRESATA5
Analizaučinaka i adresata u5.1.

relevantnim informacijama potrebnim za donošenje odluke o ulaganjima.

Nadalje, predloženim zakonskim izmjenama prenijet će se ključni standardi na kojima počiva

dostava podataka, tj. definirat će se tzv' metapodaci koji moraju biti dostavljeni u točno

određenom formatu ili biti strojno čitljivi (engl. machine readable). Na taj se način osigurava

ujednačena dostava i usporedivost podataka.

prijedloga
vanJa

trž1

na trŽište talavanti kapie SEacrtaN zakona ecaJutjem očekuj poziDonošenj
zaštia teokvira oa stupnyvećeguHrvatske smislu slguraregulatorno o

JacanJRepublike
svrmomosoo tobi u eluštu a pristupavanJa lakšegna dij gucaa tala,kapiulagatelj



više neće biti dopušteno primati naknade od mjesta trgovanj

klijenata, čime se povećava transparentnost i zaštita ulagatelja.

Nadalje, proširenjem izuzeća od obveze dobivanja odobrenja zarad, nefinancijski subjekti

koji trguju zavlistite potrebe radi upravljanja likvidnošću ili smanjenj arizika, kao i klijenti

pružate|jaizravnog elektroničkog pristupa' bit će izuzeti iz regulative MiFID.

Dodatno, ukidanjem obveze izvješćivanja o kvaliteti izvršenja naloga, a s ciljem

administrativnog rasterećenja, ukida se obveza izvještavanja o najpovoljnijem izvršenju

nalo ga, j er se pokazala kao neefika sna za klij ente'

Uz navedeno, usklađivanjem s odredbama Direktive (EU) 20251794 odgađqu se rokovi za

dvije godin e za obvezuizvještavanja o održivosti za određene kategorije izdavatelja.

Predmetne izmjene doprinijet će transparentnosti, efikasnosti i smanjenju administrativnog

optereĆenja na trŽištu kapitala.

prijedloga
vesticijFlow),p|aćanja usmJeravanJ

slusml2024/190 uDirektivea radi odredbi (EU)acrtomN zakona, pnJenosa
društvimaskimlnOrderforza ezabrana (Paymentnaloga

naloezaa gaeravanJusmJ

5.2. AnaLizaučinaka i adresata u u
Nisu utvrđeni učinci u području održivog razvoja.

Analizaučinaka i adresata u u socl alne skrbi:5.3.
Nisu utvrđeni učinci u području odrŽivog razvoja.

Analizaučinaka i adresata u zaštite l5.4.
Nisu utvrđeni učinci u području zaštIte ljudskih prava.

5.5 Analizaučinaka i adresata u drugim područjima:

Nisu utvrđeni učinci u drugim područjima.

5.6 Izvor podataka

6 SAVJETOVANJE I KONZULTACIJE
6.1 Savjetovanje:

Za Nacrt prijedloga zakonakao i Obrazac iskaza provedeno je javno savjetovanja njegovom

objavom 
_.'a 

s'ed1snjem drŽavnom internetskom portalu za savjetovanje s javnošću (e-

Savj etovanja). Javno savjetovanj a trajaloj e u razdoblju T. travnja - 6. svibnj a 2025'

Tijekom javnog savjetovanja na Nacrt prijedloga zakona zaprimljena su dva komentara

1M1aden 
jurčićl Crđatia osiguranje d.d.), pri čemu je komentar Mladena Jurčića omaškom

un.r..', odnosno sadrŽajno se ne odnosi na predmetni Nacrt prijedloga zakona. Zaprimljeni

komentar Croatia osiguranja d.d. nije prihvaćen.



Tijekom javnog savjetovanj a na Obrazac procjeni učinaka propisa za Nacrt

prij edlo ga zakona nij e bilo zapimljenlh komentara.
iskaza o

6.2 Konzultacije:
o Nacrtu prijed|oga zakona i obrascu iskaza o procjeni učinaka propisa' stručni nositelj

konzultirao se s relevantnim tijelima državne uprave (Ministarstvo vanjskih i europskih

poslova, Ministarstvo pravosuđa, uprave i digitalne transformacije, Ministarstvo

gospodarstva i Ministarstvo rada, mirovinskoga sustava, obitelji i socijalne politike),

agencijom za zaštitu osobnih podataka, Hrvatskom narodnom bankom' Hrvatskom

agencij-om za nadzor financijskih usluga, Hrvatskom gospodarskom komorom, Hrvatskom

.'i-go. banaka, Hrvatskom udrugom poslodavaca,Zagrebačkom burzom d.d. i Središnjim

klirinško depozitarnim društvom d. d.

7 ZAKLJU
Negativni učinci: -

Ne očekuju se negativni učinciočekuju se pozitivni učinci na razvoj
tržišta kapitala u Republici Hrvatskoj u
smislu unaprj eđenja regulatornog okvira
i osiguranja više razine zaštite ulagatelja
na tržištu kapitala, posebno
olakšavanjem pristupa ključnim
informacijama potrebnim za donošenje
investicij skih odluka.

Osim toga, smanjenje administrativnog
opterećenja te povećana zaštita i
transparentnost u radu investicijskih
društava mogu dodatno potaknuti
ulaganja na domaćem tržištu kapitala.

očekuju se pozitivni učinci na razvoj
trŽišta kapitala u Republici Hrvatskoj u
smislu unaprj eđenj a regulatornog okvira
čime se poboljšava pravna sigurnost i
stabilnost tržišta kapitala, a što

posljedično povećava povjerenje
ulagatelja. Nadalje, posljedično Se

povećava zaštita ulagatelja, odnosno
omogućavanjem lakšeg pristupa
relevantnim informacij ama ulagatelj i će

moći donositi informiranije odluke,
smanj ujući rizike ulaganj a.

Povećava se transparentnost, odnosno
zabranom plaćanja za usmjeravanje
naloga uklanjaju se potencijalni sukobi
interesa i osigurava se poštenij a tržišna

Pozitivni učinci:t.l



Uvođenjem metapodataka u strogo

određenom formatu poboljšava se
usporedivost i dostupnost podataka,

čime se olakšava analizattžišta.
Nadalje, dolazi i do administrativnog
rasterećenja s obzirom da se ukidanjem
obv eze izvj ešćivanj a o kvaliteti izvršenj a

naloga smanjuju regulatorni troškovi za
investicijska društva, povećavajući
nj ihovu operativnu učinkovitost.

7.2.

PredloŽene zakonske izmjene donijet će brojne pozitivne učinke natržište kapitala Republike

Hrvatske. Povećat će se tiansparentnost i zaštitaulagatelja, a omogućavanjem lakšeg pristupa

relevantnim informacijama te uvođenjem standardizirane i strojno čitljive dostave podataka

poboljšat će se tran"sparentnost i usporedivost informacija. Dodatno, administrativno

iasterećenje i veĆa jasnoća u postupanju investicijskih društava mogu potaknuti ulaganja i
povećati povjerenje u nacionalno tržište kapitala.

šrn" ou. -j.'. doprinijet će efikasnosti i konkurentnosti tržišta kapitala, potičući daljnja

ulaganj a i povećavajući nj egovu atraktivnost.

PRILOZI

Zaključak o učincima koji Će proisteći iz provedbe:
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