Temeljem odredbtlanka 84. i 91. Zakona o trZistu kapitala (,Narodrine" br. 88/08, 146/08),
Hrvatska agencija za nadzor financijskih uslugagesjednici odrzanoj dana 07. gijga 2009. godine
donijela

PRAVILNIK

0 obvezama investicijskog druStva u svezi izvrSav@nnaloga klijenata

I. ZAJEDNI CKE ODREDBE
Clanak 1.
Ovim Pravilnikom propisuju se:

1. kriteriji po kojima se odruje relativha vaznost raZitih elemenata koji se u skladwlankom 85.
Zakona uzimaju u obzir prilikom utdivanja najpovoljnijeg ishoda za klijenta,

2. elementi koje investicijsko drustvo moZe uzetibzir prilikom preispitivanja svojih mjera &anka
85. stavak 3. i politika izlanka 87. Zakona te okolnosti u kojima ih trebaemiiti,

3. elementi za oddévanje koja mjesta trgovanja omagiju investicijskom drustvu na dosljedartima
postizanje najboljih ishoda prilikom izvrSavanjdama klijenta,

4. vrsta i opseg podataka koje je investicijskastro duzno pruZziti klijentima u skladuéknkom 87.
stavkom 5. Zakona,

5. postupci i mehanizmi koji omogavaju aZzurno i korektno izvrSavanje naloga Klijentarste
transakcija ili okolnosti u kojima se smatra daeisticijsko druStvo moze u razumnim okvirima
odstupati od aZurnog izvrSavanja naloga kako keddijenta postigli povoljniji uvjeti,

6. postupci postupagu prema kojima investicijsko drudtvo mozZze smatii je ispunilo zakonske
obveze u svezi objavljivanja limitiranog naloga g\Wijenta.

Clanak 2.
Izrazi koji se koriste u ovom Pravilniku imaju sigge zn&enje:
1. Agencija je Hrvatska agencija za nadzor financijskih usjuga

2.Zakon je Zakon o trZiStu kapitala (,Narodne novine* b8&/08, 146/08);

I1. NAJPOVOLJNIJE IZVRSENJE NALOGA
Kriteriji najpovoljnijeg izvrsenja
Clanak 3.

(1) Pri izvrSavanju naloga za klijenta investicgsttrustvo duzno je prilikom utiivanja elemenata iz
¢lanka 85. stavak 1. Zakona, relevantnih za izveSsanjoga klijenta, uzeti u obzir slijedekriterije:

1. svojstva klijenta, ukljeujuci i njegovo razvrstavanje (mali ili profesionalragatelj),

2. svojstva naloga klijenta,



3. svojstva financijskog instrumenta na koji seogavdnosi,
4. svojstva mjesta trgovanja na koja se nalog meggeriti na izvrSenje.

(2) Investicijsko drustvo ispunjava obvezu propisdlankom 85. stavak 1. Zakona u mjeru u kojoj
prilikom izvrSavanja naloga ili posebnih svojstav@oga poStuje posebne upute klijenta vezane uz
nalog ili posebnu zriajku naloga.

(3) Investicijsko drustvo duzno je prilikom procgen usporedbe ishoda koji bi za klijenta bio
postignut izvrSenjem naloga na svakom od mjestavéngja na kojima bi se taj nalog mogao izvrsiti, a
koja su navedena u politici izvrSavanja nalogaynns izvrSenja naloga pod najpovoljnijim uvjetima
za klijenta u obzir uzeti vlastite provizije i tia¥e izvrSenja naloga na svakom od mogumjesta
trgovanja.

(4) Investicijsko drustvo ne smije strukturiraii Zaraunavati svoje provizije na i@ koji bi doveo
do neopravdane diskriminacije izdwemjesta izvrSenja.

Obveze postupanja investicijskog drustva u najbog§m interesu klijenta prilikom pruzanja
investicijskih usluga upravljanja portfeljem i zaprimanja i prijenosa naloga

Clanak 4.

(1) Investicijsko drustvo koje nalog za kupnjupliodaju financijskih instrumenata koji proizlazi iz
odluke o trgovanju za &an klijenta daje na izvrSenje &m subjektu duZno je postupati u najboljem
interesu klijenta, u skladu s odredbagtenka 54. stavak 1. Zakona.

(2) Kada investicijsko drustvo prosligie naloge na izvrSenje t®m subjektu prilikom pruzanja
investicijske usluge zaprimanja i prijenosa nalafy@&no je postupati u najboljem interesu klijenta,
skladu s odredbantdanka 54. stavak 1. Zakona.

(3) U svrhu postivanja obveza iz stavka 1. i 2.go¥anka, investicijsko drustvo duzno je poduzimati
mjere iz stavaka 4. do 8. ovolgnka.

(4) Investicijsko drustvo duzno je poduzeti sveurame korake za postizanje najpovoljnijeg ishoda za
klijenta i pri tome voditi réuna o elementima relevantnim za izvrSenje nalogéaika 85. stavak 1. i

2. Zakona. Relativha vaznost navedenih elemenata @ utwdivati s obzirom i pozivanjem na
kriterije propisanglankom 3. stavak 1. ovog Pravilnika te, ako se mdalogu malog ulagatelja, s
obzirom na obveze propisatienkom 3. stavak 3. ovog Pravilnika.

(5) Investicijsko drustvo ispunjava svoje obvezstavka 1. ili 2. ovoglanka te nije duzno poduzeti
posebne mjere propisane stavkom 4. ovlagka u onoj mjeri u kojoj se pridrzava posebnitutap
klijenta kada daje ili prosljyje nalog na izvrSenje ttem subjektu, sukladno stavku 1. ili 2. ovog
¢lanka.

(6) Investicijsko drustvo duzno je usvoijiti i priemjivati politiku izvrS8avanja naloga koja omdgua
postizanje najpovoljnijeg ishoda za klijenta n&ingropisan stavkom 4. ovagianka. U odnosu na
pojedine vrste financijskih instrumenata, u palita/rS8avanja naloga investicijsko drustvo duzno je
utvrditi subjekte kojima druStvo daje ili prosiige naloge na izvrSenje. Ti subjekti moraju imati
postupke za izvrSenje koji investicijskom druStvooguwavaju da se pridrZzava obveza iz ovtanka
kada naloge daje ili Salje na izvrSenje. Investiwj drustvo duZzno je svojim klijentima dati
odgovarajde podatke o politici usvojenoj u skladu sa obvezanmwog stavka.



(7) Investicijsko drustvo duzno je redovno pratitinkovitost politike iz stavka 6. ovoglanka, a
posebice u odnosu na kvalitetu izvrSavanja od stgrbjekata navedenih u toj politici te ispraviti
svaki nedostatak.

(8) Investicijsko drustvo duzno je najmanje jedngodiSnje revidirati politiku usvojenu sukladno
stavku 6. ovogélanka. Revizija politike se mora provoditi i svaut kada dde do znaajnije
promjene koja ima utjecaj na magst investicijskog drustva da trajno postize negfjoiji ishod za
klijente.

(9) Odredbe stavaka 1. do 8. owtlgnka ne primjenjuju se onda kada investicijskastiro koje pruza

uslugu upravljanja portfeljem, i/ili zaprimanja iijenosa naloga, takier i izvrSava tako zaprimljene
naloge i/ili donesene odluke o trgovanju zéuraportfelja svog klijenta. U tom slaju se primjenjuju

odredbeilanaka 85. do 90. Zakona.

Politika izvrSavanja naloga
Clanak 5.

(1) Investicijsko drustvo duzno je najmanje jedngodidnje revidirati politiku izvrSavanja naloga
donesenu sukladndlanku 87. Zakona, kao i mjere i postupke izvrSazanaloga iz¢lanka 85.
Zakona.

(2) Revizija politike izvrSavanja naloga iz stavkeovogélanka mora se provesti i svi put kadidado
zn&ajnije promjene koja ima utjecaj na magost investicijskog druStva da trajno postize
najpovoljniji ishod za Klijente koriséé mjesta trgovanja koja su ukfigna u politiku izvrSavanja
naloga.

(3) Investicijsko drustvo duzno je pravodobno, @gruzanja usluge, malim ulagateljima pruZiti
slijedete podatke o svojoj politici izvrSavanja naloga:

1. ocjenu relativne vaznosti koju investicijsko &tuo pripisuje elementima danaka 85. stavka 1.
Zakona, u skladu s kriterijima &anka 3. stavka 1. ovog Pravilnika, odnosno podtipetin na koji
investicijsko drustvo utduje relativnu vaznost elemenata vaznih za izvrSeajega,

2. popis mjesta trgovanja za koja investicijskoStira smatra dée se izlaganjem naloga na istima
osigurati ispunjenje obveze poduzimanje svih raizbnkoraka za trajno postizanje najpovoljnijeg
rezultata pri izvrSavanju naloga klijenta,

3. jasno i istaknuto upozorenje da svaka posebn#auklijenta, s obzirom na elemente koji su
obuhva&eni navedenim uputama, moZe onenddinvesticijsko drustvo da poduzme korake koje je
propisalo u politici izvrSavanja naloga u svrhutaja najpovoljnijeg rezultata kada izvrSava galo
tog klijenta.

(4) Podaci iz stavka 3. ovoglanka moraju se klijentu dati na trajnom mediju plitem Internet
stranice, ako su ispunjeni slijgdevjeti :

1. klijent je investicijskom druStvu dostavio valjaadresu elektrotke poste,
2. klijent je odabrao takav tia dostave,

3. klijent je putem elektrotike poSte obavijeSten o adresi internetske stramgestu na stranici gdje
se traZzenim podacima mozZe pristupiti,

4. podaci se redovito obnavljaju,



5. podaci su neprekidno dostupni u vrijeme kadaurag od koristi za Klijente.

[ll. POSTUPANJE S NALOGOM KLIJENTA
Clanak 6.
Pridruzivanje i alokacija naloga

(1) Investicijsko drustvo mozZe izvrSiti prindéeni nalog klijenta ili transakciju za vlastiti d@n
pridruzivanjem drugom prihéanom nalogu klijenta samo ako su ispunjeni sliedejeti:

1. investicijsko druStvo je ustrojilo icinkovito implementiralo politiku alokacije nalog&oja
dovoljno precizno umduje korektnu alokaciju i pridruZivanje naloga irsakcija, Sto posebno
uklju¢uje n&in na koji kolina i cijena navedene u nalogu dtjena odrdivanje alokacije, te kako se
postupa sa djelormo izvrSenim nalozima.

2. nije izgledno d&e pridruzZivanje naloga i transakcija, sveukupnalgh®, Stetiti interesima bilo
kojeg Klijentaciji se nalog pridruzuje,

3. investicijsko drustvo svakog klijent&ji se nalozi pridruZuju mora upozoriti da biinak
pridruzivanja mogao Stetiti interesima klijentadnosu na pojedini nalog,

(2) Kada investicijsko drustvo pridruzuje jedarviBe prihvaenih naloga klijenta, te je takav zbirni
nalog djelomino izvrSen, duZzno je alocirati odnosnhe transakdijskladu sa svojom politikom
alokacije naloga.

Clanak 7.
Pridruzivanje i alokacija transakcija za vlastiti r aéun

(1) Kada investicijsko drustvo pridruzZuje trgovamgavlastiti r&un jednom ili viSe prihvéenih naloga
klijenta ne smije alocirati transakcije nacmekoji bi Stetio klijentu.

(2) Kada investicijsko drustvo pridruZuje trgovamje vlastiti réun prihva&enom nalogu klijenta, a
pridruzeni nalog se djelokmo izvr3i, duzno je alocirati odnosne transakcigenain da klijent ima
prednost u odnosu na investicijsko drustvo.

(3) Iznimno, ako investicijsko drustvo dokaZe da ®mbinacije transakcije za vlastiti¢tan s
prihvacenim nalogom klijenta ne bi bilo mo¢ei izvrSiti prihva&eni nalog klijenta po tako povoljnim
uvjetima, ili se uope ne bi mogao izvrsiti, investicijsko drustvo maiecirati transakciju za vlastiti
ratun proporcionalno, u skladu s politikom alokacigdaga iz¢lanka 6. ovog Pravilnika.

(4) Investicijsko druStvo duzno je kao dio politikdokacije naloga izlanka 6. ovog Pravilnika
ustrojiti postupke za spfavanje realokacije transakcija za vlastiticua koje su izvrSene u
kombinaciji s prihvaenim nalozima klijenta na tim koji je Stetan za klijenta.

Clanak 8.

Objava limitiranog naloga klijenta

(1) Smatrate se da je investicijsko drustvo ispunilo obveztidanka 83. Zakona u svezi s izlaganjem
limitiranog naloga Klijenta koji nije moge bez odgode izvrSiti, ako su ispunjeni sljgdmjeti:



1. investicijsko drustvo izloZi takav nalog nadgaom trzistu ili MTP-u koji ima sustav trgovanjajiko
se temelji na knjizi naloga, ili

2. osigura objavu naloga odmah, te momst izvrSenja kad za to nastupe trziSni uvjeti.

(2) Mjere koje je investicijsko drusStvo duzno poetizu svrhu osiguranja objave naloga iz stavka 1.
tocke 2. ovogtlanka moraju:

1. ukljwivati sve razumne korake u svrhu osiguranja pouzstapodataka koji se objavljuju, njihov
stalan nadzor u svrhu otkrivanja médugreSaka te ispravljanje istih odmah nakon &taase,

2. olakSavati konsolidaciju podataka s istovjetpimdacima iz drugih izvora,
3. omoguavati dostupnost podataka javnosti na nediskrinjslayy komercijalnoj osnovi uz
prihvatljiv troSak.
IV. ZAVRSNE ODREDBE
Clanak 9.
Ovaj Pravilnik stupa na snagu 8 dana od dana ohjdN@rodnim novinama.
Klasa: 011-02/09-04/9
Ur.broj: 326-01-09-1
Zagreb, 07. siganj 2009. godine
PREDSJEDNIK UPRAVE

Ante Samodol



