Temeljem odredbélanka 15. stavka 5. Zakona o Hrvatskoj agencijnadzor financijskih
usluga (,Narodne novine*, broj 140/05), Hrvatsk&mgjja za nadzor financijskih usluga je na
sjednici odrzanoj dana 30. prosinca 2010. donijela

Uputu
0
obliku i sadrzaju objava povlastenih informacija sikladno Zakonu o trziStu kapitala

l. Op¢éenito

Cilj ove Upute je dati poblize tumianje odredaba Zakona o trziStu kapitala koje seseina
ad - hoc objave informacija koje su ovim zakonomedene kao povlastene informacije, a za
koje, prema Zakonu, za izdavatelja financijskihtunsienata postoji obveza obavjeStavanja
javnosti. Isttemo kako se tu radi o izdavateljima financijskietinmenata koji su uvrsteni na
uredeno trziste u Republici Hrvatskoj ili za koje jedm@sen zahtjev za uvrStenje na takvom
trzistu.

Napominjemo kako se ova Uputa odnosi iskljo na n&in na koji izdavatelji izvrSavaju

svoje obveze objave u vezi s povlaStenim infornaacg, a ne razdaje detaljno institut

povlastenih informacija i zlouporabe povlaSteniHoimacija. Isto tako, ova uputa ne
razraiuje detaljno niti postupanja osoba koje nisu izd@yia odnosno osoba koje su
izdavatelji financijskih instrumenata koji nisu 8teni na uréeno trziste.

Uputa ne moZe nadomijestiti ili zamijeniti odnoskeealbe Zakona o trziStu kapitala, ali moze
pomci u uspostavljanju dobre regulatorne prakse kKejaluziti istoj svrsi i cilju kojem sluze

i odredbe Zakona o trziStu kapitala dugi¢i ovu materiju. Osobe kojima je ova Uputa
namijenjena su izdavatelji financijskih instrumenatvrStenih na Udeno trzistediji operater

je Zagrebaka burza. Zn&, ova uputa se ne odnosi na izdavatelje finanitijgkstrumenata
koji su uvrsteni na Multilateralnu trgovinsku platfnu kojom upravlja isti operater, ali
preporda se i toj kategoriji izdavatelja da svoju praksupastupanju s povlastenim
informacijama, mutatis mutandis, uskladi s ovonutdm.

[l. Pravni okvir

Opcenito, materija povlasStenih informacija dema je Zakonom o trziStu kapitala (narodne
novine 88/08, 146/08 i 74/09 ), ptemu je obveza izdavatelja na ad—hoc objave nekih
povlastenih informacija propisangankom 459. tog Zakona. Nadaljglankom 460. istog
zakona propisano je i ponaSanje izdavatelja u sezientualnim izmjenama informacija koje
su objavljene premé&anku 459. Zakona

Odredbatlanaka 459. i 460. Zakona o trzistu kapitala glase:
Clanak 459.
(1) lzdavatelj financijskog instrumenta obvezanbez odgode obavjeStavati javnost o

povlastenim informacijama koje se neposredno odnusetog izdavatelja, pricemu je
obvezan osigurati da je informacija potpuna, iganisadrzajno tona.



(2) Izdavatelju nije dopuSteno obavjeStavati javromformacijama iz ovoglanka u okviru
promidzbene aktivnosti na ¢ia koji bi mogao dovoditi u zabludu.

(3) lzdavatelj je duzan obavijestiti javnost premdredbama ovoglanka na ndin Kkoji
omoguuje brz pristup informaciji i moginost potpune, ttme i pravovremene ocjene iste,
primjenjuju’i na odgovarajdi nacin odredbeclanaka od 438. do 445. ovog Zakona. Uz tu
obvezu, izdavatelj je obvezan tijekom odgovaigurazdoblja na svojim internetskim
stranicama objavljivati sve povlastene informagige je obvezan javno objavljivati.

(4) Agencijace pravilnikom poblize propisati koje bi informach@ogle biti uzete u obzir pri
donoSenju odluke o objavi povlastenih informacijatavka 1. ovoganka.

Clanak 460.

Svaku zneajnu promjenu u pogledu informacija iézanka 459. ovog Zakona koje sucve
objavljene, izdavatelj mora objaviti odmah nakom j&t do te promjene doSlo, na istidrana
koji je objavljena izvorna informacija.

Valja napomenuti kako su ovim odredbama Zakonaavrprporedak Republike Hrvatske
unesene odredbe smjernice Eu br. 2003/6 o zlobppowvlastene informacije i manipulaciji
trzistem, kao i da je sam pojam povlastene infoijfpatakaier po uzoru na spomenutu
smjernicu, odréenclankom 455. Zakona.

lll. Forma i struktura obavijesti kojom izdavatelj financijskih instrumenata obavjeStava
javnost o povlastenim informacijama koje se odnoseeposredno na tog izdavatelja

Odredbe Zakona o trziStu kapitala, preciznjlanka 459. Zakona, propisuju obvezu
izdavatelja da, bez odgode, obavjeStava javnostodagtenim informacijama koje se
neposredno odnose na tog izdavatelja. lako odrédkena ne preciziraju formu i strukturu
takvih obavijesti,clanak 459. zakona, ipak postavlja attee uvjete i zabrane kojima se
mora udovoljiti pri izvrSavanju ove obveze, i to:

1. izdavatel] je duzan osigurati da je informagi@puna, istinita i sadrzajnodaa,

2. nije dopusteno obavjeStavati javnost o povlastanformacijama u okviru promidzbene
aktivnosti na nén koji bi mogao dovoditi u zabludu

3. izdavatelj je duzan obavijestiti javnost na&inakoji omoguwuje brz pristup informaciji i
moguenost potpune, tme i pravovremene ocjene iste, primjenfujna odgovarajéi natin
odredbe o objavljivanju informacijlanaka 438. do 445. Zakona, te je obvezan povlasten
informacije objavljivati i na svojim internetskintranicama

Uzevsi u obzir gore navedeno, drzimo da bi objavegstenih informacija, uklgujuci tu i
dostavu tih informacija burzi, trebale sadrzavigidece detalje:

* uvodni dio obavijesti (zaglavlje) koji mora tu oljagt jasno isticati kao obavijest o
povlastenim informacijama sukladil@anku 459. Zakona o trziStu kapitala



uvodni dio obavijesti mora imati i istaknut osnavprepoznatljivi sadrzaj objave (u
vidu naslova teksta ili na neki drugidna)

u slitaju da se u jednoj obavijesti objavljuje viSe p8téaih informacija, uvodni dio
obavijesti mora sadrzavati viSe naslova koji seoséma pojedine informacije

Tipi¢ni naslovi mogu biti:

- problemi likvidnosti/prezaduzenosti

- spajanja, pripajanja i akvizicije (M&A)

- poslovni pokazatelji/financijska slika poslovanja
- isplate dividendi

- suradnja/zajeduki pothvati

- promjene kapitala

- strateSke poslovne odluke

- klju¢ni zaposlenici

- pravna pitanja/sporovi i drugi postupci, i

Pored gore navedenih, izdavatelji mogu navestiugdije naslove koji, prema procjeni
izdavatelja, odraZzavaju osnovni i prepoznatljivdrZaj objave

uvodni dio obavijest mora sadrzavati tvrtku i speiizdavatelja

uvodni dio obavijesti mora sadrzavati doearodne jedinstvene identifikacijske
brojeve (ISIN) i burzovne oznake (ticker) finankifs instrumenata koje je izdao taj
izdavatelj i koji su uvrsteni na uteno trziste ili je za njih podnesen zahtjev za
uvrstenje. Takder, navesti i urdeno trziSte na kojem se istim trguje ili je podmese
zahtjev za uvrstenje, ukiujuci tu i precizno navdenje segmenta utenog trzisSta na
kojem je financijski instrument uvrsten ili na keg odnosi zahtjev za uvrStenje.

Nadalje, a kako bi se postigla potpunost objavljef@macije, sljedé detalji moraju biti
navedeni u daljnjem tekstu obavijesti:

» datum na koji su se dogodiénjenice koje tvore povlastenu informaciju. pritom,
kljucan je datum na koji su se okolnosti/ddg@ koje tvore povlaStenu
informaciju pojavile/dogodile, a ne datum odlukélazatelja o objavljivanju tih
povlastenih informacija. U stajevima kada se radi o okolnostima koje su izvan
izdavatelja, a ipak se neposredno odnose na izel@jatazno je navesti i trenutak
kada je izdavatelj saznao za te okolnosti. Takimjprice, kada se radi o sudskoj
presudi u sporu u kojem je izdavatelj bio strankdja navesti i tdan datum kada
je izdavatelj saznao za tu presudu.

U slwtajevima kada je izdavatelj iskoristio magwst da, sukladno i pod uvjetima
iz 461. Zakona, odgodi objavljivanje povlasStenéimacije, te je nakon toga
odlwio da je vrijeme da ta zatajena informacija budg@wdfena, informacija se
objavljuje prema okolnostima koje su postoje uemg objave. Nije potrebno
opisivati razvoj dogdaja u vremenu u kojem je izdavatelj koristio mégust
odgode povlastene informacije.



» sazeto pojasSnjenje u kojoj mjeri se objavljena rimiacija odnosi izravno na
izdavatelja, izuzev ako je ovo jasno iz samog teksfjave

* pojasnjenje razloga zbog kojih je vjerojatno daaiva informacija mogla imati
zn&ajan utjecaj na cijene financijskih instrumenatiaizatelja, izuzev kada je ovo
jasno iz samog teksta objave. Ucsljw sklapanja ugovora zégnih za izdavatelja
(u smislu vrijednosti ugovora, ali i na drugicmg, valja navesti elemente ugovora
koji su kljucni za cjenovnu osjetljivost informacije. Ovdje bebali biti prikazani
klju¢ni uvjeti takvih ugovora, a u slaju da se radi o stjecanju ili otpuStanju
zn&ajnih udjela u drugim drustvima, jedan od khih uvjeta je i priblizna
naknada ugovorena u takvom pravnom poslu. Obziramsudovicimbenici kljucni
za procjenu informacije od strane ulagatelja, dstbjave ovih detalja ne moze
biti isklju¢ena ugovorenom klauzulom tajnosti odredbi ugovora..

Objavljena informacija treba biti koncizna, po mégosti ne prelaze 20 linija teksta.
Obavijest ne bi trebala sadrzavati citirane izja¥anova uprave ili nadzornog odbora
izdavatelja, kao ni izjave drugih ugovornih stramaklopljenim ugovorima.

IV. Neprimjerene objave informacija

Objave informacija, koje @to ne odgovaraju zakonskim uvjetima koji se odnose
postojanje i n&n objave povlaStene informacije, primjerice objakeje su @ito vid
promidzbe, predstavljaju zlouporabu instituta objapoviastene informacije, bududa
ovakve objave oteZzavaju javnosti brzo prepoznaviealizu onih informacija koje su doista
znaajne za donosenje ulatdh odluka. Ponavljanje informacija, nepotrebnaraiije izjava
¢lanova uprave i nadzornog odbora ili komentirarpéenitin ekonomskih trendova, taker
ne bi trebalo biti dio sadrzaja objave povlaSteriermacije.

Valja naglasiti i da objavljivanje punih financijbkizvjeStaja izdavatelja ne bi trebalo biti
praksa u okviru objave povlastene informacije. Ngimako financijski izvjeStaji mogu biti
predmetom razotkrivanja u okviru izvrSenja obvedgaee povlaStene informacije, sama
objava mora biti usredatena na povlastenu informaciju (npr. Zagn rast dobiti) ili
relevantne poslovne pokazatelje, a ne na cijelizsgdinancijskih izvjeStaja koji, ovisno o
okolnostima, mogu biti preopsezni.

V. Objavljivanje zna¢ajnih promjena u pogledu ve& objavljenih informacija
U slwtaju kada su se okolnosti na koje se odnosila eantijavljena informacija promijenile u
tolikoj mjeri da je to zn&jno za procjenu financijskog instrumenta od stiaagatelja, takvu
promijenjenu informaciju valja objaviti odmah nak&to je do promjene doslo.
Objave promjena objavljenih informacija trebaju rdawati:

* uvodni dio obavijesti (zaglavlje) u kojem je ob@gj istaknuta kao objava

zn&ajne promjene u pogledu ranije objavljenih inforijEcsukladnailanku 460.
Zakona o trzistu kapitala



uvodni dio obavijesti mora imati i istaknut osnavprepoznatljivi sadrzaj objave
(u vidu naslova teksta ili na neki drugicivg

tvrtku i sjediSte izdavatelja

uvodni dio obavijesti mora sadrzavati dnearodne jedinstvene identifikacijske
brojeve (ISIN) i burzovne oznake (ticker) finankifs instrumenata koje je izdao
taj izdavatelj i koji su uvrSteni na uieno trziste ili je za njih podnesen zahtjev za
uvrstenje. Takéder, navesti i urdeno trziSte na kojem se istim trguje ili je
podnesen zahtjev za uvrStenje, ukljjuci tu i precizno navéenje segmenta
uredenog trzista na kojem je financijski instrumentaten ili na koji se odnosi
zahtjev za uvrStenje

datum objave izvorne informacije i #ia na koji je objavljena
sadrzaj informacije o promijenjenim okolnostima
datum na koji su se dogodile promjene okolnostekepre povlastenu informaciju

sazeto pojasnjenje u kojoj mjeri se objavljena nmfacija odnosi izravno na
izdavatelja, izuzev ako je ovo jasno iz samog teksfjave

pojasnjenje razloga zbog kojih je vjerojatno ddaiva informacija mogla imati
zn&ajan utjecaj na cijene financijskih instrumenatiaizatelja, izuzev kada je ovo
jasno iz samog teksta objave.

VI. Ispravak objavljene informacije

U slwtaju kad je objavljena informacija koja nijecta ili istinita, ovo mora biti ispravljeno
odmah i to putem nove,doe i istinite, objave povlastene informacije.

Ispravak objave povlaStene informacije mora sagzaljedeée detalje:

uvodni dio obavijesti (zaglavlje) u kojem je obagi istaknuta kao ispravak
objave povlastene informacije

uvodni dio obavijesti mora imati i istaknut osnavprepoznatljivi sadrzaj objave
(u vidu naslova teksta ili na neki drugicng

tvrtku i sjediSte izdavatelja

uvodni dio obavijesti mora sadrZavati dnearodne jedinstvene identifikacijske
brojeve (ISIN) i burzovne oznake (ticker) finankifs instrumenata koje je izdao
taj izdavatelj i koji su uvrSteni na uieno trziste ili je za njih podnesen zahtjev za
uvrStenje. Takder, navesti i urdeno trziSte na kojem se istim trguje ili je
podnesen zahtjev za uvrStenje, uldjuc¢i tu i precizno navéenje segmenta
uredenog trziSta na kojem je financijski instrument&tgn ili na koji se odnosi
zahtjev za uvrStenje



datum objave i sadrzaj ranije objavljene informacij n&in objave takve
informacije

izjavu kako je ranije objavljena informacija bilceigtinita, te sadrzaj istinite
informacije

datum na koji su se okolnosti koje tvoje istiniformaciju dogodile

sazeto pojaSnjenje u kojoj mjeri se objavljena rimfacija odnosi izravho na
izdavatelja, izuzev ako je ovo jasno iz samog teksjave

pojasnjenje razloga zbog kojih je vjerojatno dadabkiva informacija mogla imati
zn&ajan utjecaj na cijenu financijskih instrumenataizatelja, izuzev kada je ovo
jasno iz samog teksta objave

VII. Zaklju ¢no

Ovu uputu valja koristiti kao materijal kojim sejdasnovne smjernice u pogledu oblika i
sadrzaja objave kod izvrSavanje obveze objavljegmpviastene informacije. Ona, pritom,
nije obrazac za doslovnu primjenugyej je cilj biti smjernica izdavatelju koji se kaabjave
povlaStene informacije treba voditi okolnostimaky@ posebnog staja i nastojati prikazati
informaciju na nain koji ¢e ulagatelju omodiiti najbolji uvid ne samo u informaciju ¥e na
ucinke koje ta informacija ima na cijenu financijskogtrumenta na koji se odnosi.
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