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NAVRH

ROZHODNUTIE O INTERVENCNOM OPATRENI
VO VZTAHU K BINARNYM OPCIAM

Narodna banka Slovenska, organ dohl'adu prislusny podla ustanovenia § 135 zékona
€. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a 0 zmene a doplneni niektorych
zédkonov (zadkon o cennych papieroch) v zneni neskorSich predpisov (dalej len ,,zakon
0 cennych papieroch®), utvar dohl'adu nad finanénym trhom, tsek obozretného dohladu
prislusny na konanie arozhodovanie v prvom stupni podla ustanovenia § 29 zakona
¢. 747/2004 Z. z. 0 dohl'ade nad finanénym trhom a 0 zmene a doplneni niektorych zédkonov
v zneni neskorSich predpisov (d’alej len ,,zdkon o dohl'ade nad finanénym trhom®), v stilade
Sustanovenim § 38g zikona o dohlade nad finanénym trhom v spojeni s c¢lankom
42 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 z 15. maja 2014 o trhoch
s finanénymi nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU) &. 648/2012 (dalej len ,,MiFIR*)
aV spojeni s ¢lankom 21 delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2017/567 z 18. maja 2016,
ktorym sa dopiia nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014, pokial
ide o vymedzenia pojmov, transparentnost’, kompresiu portfolia a opatrenia dohl'adu nad
zasahovanim do produktov a poziciami (d’alej len ,,delegované nariadenie (EU) 2017/567):

1. zakazuje

a) investiénym spolo¢nostiam podl'a ¢lanku 2 ods. 1 bod 1 MiFIR a Gverovym institaciam
podla clanku 2 ods. 1 bod 19 MiFIR (d’alej spolo¢ne len ,,poskytovatel* alebo
»poskytovatelia®“ v prisluSnom gramatickom tvare) uvadzanie na trh, distribuciu
alebo predaj binarnych opcii neprofesionalnym klientom, na tzemi Slovenskej
republiky alebo z izemia Slovenskej republiky,

b) vedome a zamerne sa zGcastnovat’ na aktivitach, ktorych predmetom alebo uc¢inkom je
obchadzat poziadavky stanovené v pism. a) vratane pdsobenia ako zastupca
poskytovatel’a binarnych opcii.

2. Na tcely bodu 1. pism. a) bindrna opcia, bez ohl'adu na to, ¢i sa s iou obchoduje na
obchodnom mieste, je derivat, ktory splna tieto podmienky:
a) musi sa vyrovnat v hotovosti alebo sa méze vyrovnat’ v hotovosti na zaklade vol'by



jednej zo zmluvnych stran z iného dovodu ako platobnej neschopnosti alebo inej
udalosti, ktord ma za nasledok ukoncenie zmluvy,

b) zabezpecuje platbu len pri uzavreti alebo uplynuti platnosti,

c) jeho platba sa obmedzuje na vopred stanovenu fixnu sumu alebo nulu, ak podkladové
aktivum derivatu spifia jednu alebo viac vopred stanovenych podmienok a vopred
stanovent fixnt sumu alebo nulu, ak podkladové aktivum derivatu nespliiia jednu alebo
viac vopred stanovenych podmienok.

3. Zikaz podla bodu 1. sa nevzt'ahuje na:

a) binarnu opciu, v pripade ktorej nizsia z dvoch vopred stanovenych fixnych sim sa
minimalne rovna vyske celkovej platby neprofesionalneho klienta za binarnu opciu
vratane vSetkych provizii, transakénych poplatkov a inych suvisiacich poplatkov,

b) binarnu opciu, ktora spita d’alej uvedené podmienky:

i) trvanie od vydania do splatnosti je minimalne 90 kalendarnych dni;

i) bol zverejneny prospekt cenného papiera v sulade s ustanoveniami zakona
0 cennych papieroch alebo v sulade s priamo aplikovateI'nym predpisom Europske;j
unie upravujicim prospekt cenného papiera a

iii) binarna opcia nevystavuje poskytovatel'a trhovému riziku pocas trvania binarnej
opcie a poskytovatel ani ziadny zo subjektov skupiny, do ktorej poskytovatel patri,
nevytvoril v savislosti s binarnou opciou zisky ani neutrpel straty okrem vopred
zverejnenych provizii, transakénych poplatkov a inych suvisiacich poplatkov.

Toto rozhodnutie nadobtida zavéznost, pravoplatnost a vykonatelnost’ diiom jeho
vyhlasenia v Zbierke zdkonov Slovenskej republiky.

Odovodnenie

Nérodna banka Slovenska, Utvar dohl'adu nad finanénym trhom, Usek obozretného
dohl'adu (d’alej len ,,Narodnd banka Slovenska®), ako prislusny organ v zmysle ¢lanku
42 MIFIR v nadvaznosti na § 135 zakona 0 cennych papieroch, Eurdpsky organ pre cenné
papiere a trhy (d’alej len ,,ESMA) a viaceré prislusné organy ¢lenskych statov Europskej Ginie
(dalej len ,,organy dohl'adu EU) zaznamenali prudky nérast uvadzania na trh, distribiicie alebo
predaja bindrnych opcii neprofesiondlnym klientom v ramci Eurdpskej tinie. Bindrne opcie st
vo svojej podstate rizikové a zlozité produkty a Casto sa s nimi obchoduje Spekulativne.
Nérodna banka Slovenska tak, ako ESMA a organy dohladu EU, zaznamenala, Ze ponuka
binarnych opcii neprofesionalnym klientom sa Coraz viac vyznacuje agresivnymi
marketingovymi technikami, ako aj nedostatkom transparentnych informécii, pri¢om uvedené
skuto¢nosti neumoziuju klientom pochopit’ rizika spojené s tymito produktmi. Organy dohl'adu
EU vyjadrili obavy, Ze narasta pocet neprofesionalnych klientov, ktori obchoduji s tymito
finanénymi néstrojmi a prichddzaji o svoje peniaze. Tieto obavy su dolozené aj pocetnymi
staznostami neprofesionalnych klientov z celej Eurdpskej tnie, ktori utrpeli zna¢na Skodu pri
obchodovani s bindrnymi opciami.

ESMA vydal rozhodnutie (EU) 2018/795 z 22. maja 2018 o do¢asnom zakaze uvadzania
na trh, distribticie alebo predaja binarnych opcii neprofesionalnym klientom v Unii v stilade
s ¢lankom 40 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 (U. v. EU L 136,
1.6.2018, s. 31), ktoré bolo ucinné po dobu troch mesiacov. VzhI’'adom na pretrvavajice dovody



vydal ESMA dalsie rozhodnutie (EU) 2018/1466 z 21. septembra 2018 0 obnoveni a zmene
docasného zakazu uvadzania na trh, distribucie alebo predaja binarnych opcii neprofesionalnym
klientom uvedeného v rozhodnuti (EU) 2018/795 (U. v. EU L 245, 1.10.2018, s. 17), ktorym
predizil platnost’ zikazu na d’al§ie tri mesiace a doplnil rozsah zdkazu o vynimku na uréité typy
binarnych opcii. Uvedeny docasny zékaz bol za rovnakych podmienok ako v rozhodnuti (EU)
2018/1466 este dvakrat obnoveny, a to rozhodnutim (EU) 2018/2064 (U. v. EU L 329,
27.12.2018, s. 27) a rozhodnutim (EU) 2019/509 (U. v. EU L 85, 27.3.2019, s. 19) (dalej len
,fozhodnutia ESMA®). Prijaté opatrenia mali kladné ucinky, avSak po skonceni platnosti
docCasného zakazu uvadzania na trh, distribacie alebo predaja bindrnych opcii neprofesionadlnym
klientom, ktory vydal ESMA, zdvazné obavy tykajuce sa ochrany investorov pretrvavaju.
Vzhl'adom na docasnost’ rozhodnuti ESMA a pretrvavajuce zavazné obavy tykajice sa ochrany
investorov, sa niektoré organy dohladu EU rozhodli vydat’ v ¢lenskych $tatoch EU narodné
produktové intervencné opatrenia a postupom podl’a ¢lanku 42 ods. 3 MiFIR oznamili ESMA
a ostatnym organom dohl'adu EU pripravu na prijatie produktovych intervenénych opatreni na
narodnej Urovni. Narodnd banka Slovenska sa rovnako domnieva, Ze ochranu
neprofesionalnych klientov zo Slovenskej republiky, ako aj zahrani¢nych klientov, je potrebné
zabezpecit’ postupom podl'a ¢lanku 42 MiFIR.

Podla ¢lanku 42 MiFIR méze prislusny organ ¢lenského Statu v danom ¢lenskom State
alebo z daného ¢lenského $tatu zakazat' alebo obmedzit’ uvadzanie na trh, distribuciu alebo
predaj urcitych finannych néstrojov alebo financnych nastrojov s ur€itymi osobitnymi
Vlastnost'ami, alebo urCity typ finan¢nej Cinnosti alebo postupu, pokial sa oddvodnene
domnieva, Ze finan¢ny nastroj alebo ¢innost’ ¢i postup vyvolavaju zavazné obavy tykajice sa
ochrany investorov, a to po zohl'adneni vsetkych podmienok pre zakaz alebo obmedzenie, ktoré
st uvedené v predmetnom ¢lanku MiFIR.

Podmienky, ktoré musia byt splnené¢ za ucelom prijatia doCasného intervenéného
opatrenia ESMA, ako aj opatrenia organov dohladu EU, su v zasade rovnaké a MiFIR
nevyzaduje doloZenie splnenia tychto podmienok na zaklade dat z kazdého ¢lenského §tatu EU,
pozaduje vsak zabezpeCit ochranu klientov v ¢lenskych Statoch pred rizikom, plyntcim
Z povahy finan¢ného néstroja alebo urcitej financnej ¢innosti, a to aj ¢o len v jednom ¢lenskom
State. Podla clanku 42 ods. 2 druhy pododsek MiFIR mo6Zze mat narodné produktové
intervencné opatrenie aj preventivny uéinok, pricom cielom tohto splnomocnenia je ochrana
investorov v pripadoch, keby im z povahy finan¢ného nastroja, finan¢nej ¢innosti alebo postupu
mohla hrozit’ podstatna ujma.

Binarna opcia je vrozhodnuti ESMA (EU) 2018/795 definovana ako derivat
vysporiadany v hotovosti, v ktorom vyplatenie fixnej pefiaznej sumy zavisi od toho, ¢i nastane
jedna alebo viac stanovenych udalosti v stvislosti s cenou, uroviiou alebo hodnotou
podkladového aktiva k datumu exspiracie derivatu alebo pred nim. Bindrne opcie umoziuju
investorovi uzavriet’ stavku na vyskyt stanovenej udalosti suvisiacej s cenou, uroviiou alebo
hodnotou jedného alebo viacerych podkladovych aktiv (napriklad akcia, mena, komodita alebo
index). Ak dand udalost’ nenastane, investor strati svoje peniaze (t. j. opcia sa skonci tzv.
so stratou — out of the money). Ak udalost’ nastane, opcia sa vyplati alebo zmluva zostane
otvorena s prilezitostou ziskat’ vyplatenie, ak nastane ind samostatna udalost’ (opcia sa skonc¢i
tzv. bez straty — in the money). V tomto zmysle sa binarne opcie povazuju za ,,navrhy typu
ano/nie”. Casto sa navrh typu ano/nie zaklada na skuto¢nosti, ¢i cena podkladového aktiva pri
uplynuti platnosti bindrnej opcie bude vyssia alebo nizsia ako stanovena cena (tzv. realizacné
cena). V niektorych pripadoch realiza¢nd cena zodpoveda trhovej cene podkladového aktiva



v Case uzatvorenia binarnej opcie alebo v stanovenom case v buducnosti. Poskytovatelia
binarnych opcii vSak poskytuji rozsah potencidlnych trhovych vysledkov, na ktoré mozu
investori stavit’. Pri d’alSej analyze dovodov, preco su binarne opcie dovodom na zavazné obavy
o ochranu investorov, Narodna banka Slovenska vychadza z vys$ie uvedenej definicie.
Narodna banka Slovenska sa stotoziiuje s nazorom ESMA, ze vSetky binarne opcie, aj ked’ su
uvadzané na trh, distribuované alebo preddvané pod inymi nazvami, patria do rozsahu
uplatiiovania rozhodnutia ESMA a teda aj tohto rozhodnutia. Tyka sa to napriklad opcii vSetko
alebo ni¢ (all-or- nothing), opcii hore alebo dolu (up-or-down), trendovych opcii, digitalnych
opcii alebo dotykovych (one-touch) opcii.

Existencia zavaZnej obavy tykajucej sa ochrany investorov vo vzt'’ahu k uvadzaniu na
trh, distribucii alebo predaju binarnych opcii (¢lanok 42 ods. 2 pism. a) MiFIR)

V sulade s ¢lankom 42 ods. 2 pism. a) bod (i) MiFIR sa Narodné banka Slovenska
zaoberala podmienkou zdvaznej obavy o ochranu investorov. Ked’ze v sucasnosti sa binarne
opcie obchoduju v relativne malych objemoch, nepredstavuji zdvazni hrozbu pre stabilitu
celého finan¢ného systému. Bindrne opcie, vzh'adom na ich charakteristiku ako komplexného
finan¢ného nastroja, vSak vzbudzuji zavazné obavy o ochranu investorov, hlavne
neprofesionalnych klientov, atym moézu predstavovat hrozbu pre riadne fungovanie
finanéného trhu, ako druhotny nésledok nespravneho pochopenia rizik spojenych
s investovanim do binarnych opcii.

Nérodna banka Slovenska posudzovala v stvislosti s poskytovanim binarnych opcii
neprofesiondlnym klientom existenciu zavaznej obavy o ochranu investorov tak v ramci
Slovenskej republiky, ako aj vinych ¢lenskych $tatoch Eurdpskej unie, V pripade, ak by
dochadzalo k takémuto poskytovaniu poskytovate'mi z izemia Slovenskej republiky do inych
Clenskych Stitov Eurdpskej unie. Narodnd banka Slovenska neidentifikovala existenciu
zavaznej obavy o ochranu investorov v ramci Slovenskej republiky, vzhladom na nizky pocet
obchodov s binarnymi opciami na jej zemi. Podl'a informacii od takmer vSetkych organov
dohladu EU, viak poskytovatelia spovolenim zinych ¢lenskych $tatov Eurdpskej unie
poskytuju sluzby tykajuce sa bindrnych opcii z ich Uzemia cezhrani¢ne, na zdklade prava
slobodného poskytovania sluzieb prostrednictvom pobocky alebo bez zriadenia pobocky alebo
viazanych investi¢nych agentov (passporting). Niektoré organy dohl'adu EU tiez zaznamenali
narast poctu Ziadosti o povolenie pre poskytovatel'ov ponukajucich predmetné produkty.

Na zaklade uvedeného sa Narodna banka Slovenska domnieva, ze je potrebné prijat’
narodné produktoveé intervencné opatrenie aj na uzemi Slovenskej republiky, pretoze je mozné,
ze v pripade, ak by takéto opatrenie V Slovenskej republike nebolo prijaté a v inych ¢lenskych
Statoch prijaté bude, poskytovatelia z inych ¢lenskych statov Eurdpskej tnie by zacali vyuzivat
vyhodu regulacnej arbitrdze a poskytovat’ sluzby z uzemia Slovenskej republiky.

Pri ur€ovani, ¢i existuje zavazna obava o ochranu investorov, Narodné banka Slovenska
posudzovala vSetky relevantné faktory a kritéria ako su uvedené v ¢lanku 21 delegovaného
nariadenia (EU) 2017/567.

Bindrne opcie st komplexné finan¢né nastroje, pretoZze nespadaju pod vymedzenie
nekomplexnych finanénych nastrojov podl'a § 73h ods. 1 zdkona o cennych papieroch. Binarne
opcie sa vo velkej miere uvadzaji na trh, distribuuju alebo predavaji neprofesionalnym
klientom. Zlozitost’ binarnych opcii sposobuje, ze pre vacsinu neprofesionalnych (na rozdiel od
profesionalnych) klientov je zlozité spravne chapat’ a posudit’ skuto¢né riziko, ktoré podstupuju
pri obchodovani s tymito produktmi. Dokazy o stratach, ktoré zaznamenal ESMA na tc¢toch



neprofesionalnych klientov, dokazuja, Ze bindrne opcie nie st vhodné pre neprofesionalnych
klientov. Binarne opcie spravidla predstavuju vel'mi kratkodobé investicie, preto su vysoko
Spekulativne, a teda nevhodné pre neprofesionalnych klientov. Neprofesionalni klienti nemusia
odhadnt, ze ak mé& obchod vel'mi kratke trvanie alebo ak je pozicia uzavreta kratko pred
exspiraciou, faktory pouzivané na ocenenie opcii, ako je historickd volatilita, maju maly vplyv
na hodnotu opcie. Tymto sa obmedzuje schopnost’ neprofesiondlnych klientov nélezite urcit
hodnotu opcie, resp. odhadnuat’ ich realnu hodnotu, a to aj v pripade pouZzivania dostupnych
nastrojov ocenovania. Z tohto dévodu je podl'a Narodnej banky Slovenska, v zhode s nazorom
ESMA, pre neprofesionalnych klientov zlozité dostatocne posudit’ rizikovo-vynosovy profil
binarnej opcie.

Poskytovatelia binarnych opcii st zvyCajne protistranou v obchodoch svojich
neprofesionalnych klientov, pricom poskytovatel’ urcuje cenu pri vykonani a platbu pri uplynuti
platnosti. Poskytovatelia zvyknua Ziadat’ klientov, aby uznali, Ze ceny pouzité na ohodnotenie
binarnej opcie sa mozu lisit’ od ceny dostupnej na prislusnom trhu s podkladovym aktivom.
Znamena to, ze pre neprofesiondlnych klientov nemusi byt vzdy mozné skontrolovat’ presnost’
cien ziskanych od poskytovatela. Tieto faktory mozu spdsobit’, ze pre neprofesiondlnych
klientov je mimoriadne zloZité objektivne ocenit’ bindrne opcie. Vysoka miera zloZitosti a nizka
miera transparentnosti spojena s binarnymi opciami preto potvrdzuje, Ze existuje zavazna obava
tykajuca sa ochrany investorov.

Binarne opcie st zvycajne vel'mi kratkodobé investicie, v niektorych pripadoch ich
platnost’ uplynie niekol’ko mintGt po vstupe do nich, preto je ich povaha mimoriadne
Spekulativna. Okrem toho st binarne opcie oceniované podla pravdepodobnosti vyskytu
udalosti so stanovenim vynosov podobnym sposobom ako tradi¢né stavky s fixnou vyplatou.
Ako uz bolo uvedené, poskytovatelia binarnych opcii zvycajne pdsobia ako protistrana
v obchode klienta, takze obchod klienta sa dostdva do ich vlastnej G¢tovnej knihy. Tento
obchodny model postva zaujmy poskytovatel'a do priameho konfliktu so zaujmami klientov,
¢im sa zvySuje riziko, Ze poskytovatel méZe manipulovat’ s cenou podkladového aktiva alebo
predizit trvanie binarnej opcie, aby nemusel vyplacat na zéklade opénej zmluvy. Riziko
konfliktu zdujmov je mimoriadne akutne pri bindrnych opciach, ked’ze platobna Struktira
tychto produktov je ur¢end podla toho, ¢i podkladové aktivum dosiahlo stanovenu realizacnu
cenu pri uplynuti platnosti. Organy dohladu EU takisto identifikovali praktiky, pri ktorych
poskytovatelia uplatiuji asymetrické alebo nejednotné oznacovanie zakladnych spreadov
podkladového aktiva, vysledkom ¢oho je, Ze opcia je nezarobkova v pripadoch, v ktorych by
inak bola pri uplynuti platnosti zarobkova. VzhI'adom na to, Ze binarne opcie maju Strukturalne
zaporné ocakdvané vynosy, ¢im viac pozicii investor otvori, tym pravdepodobnejSie na
kumulativnej baze strati peniaze. Vysoké riziko toho, Ze sa s bindrnymi opciami obchoduje
Spekulativne, ako aj konflikt zdujmov medzi poskytovatelmi binarnych opcii a ich klientmi
potvrdzuju existenciu zdvaznej obavy tykajucej sa ochrany investorov.

Aj ked su binarne opcie zlozité produkty, ponukajii sa neprofesiondlnym klientom
najbeznejSie cez platformy elektronického obchodovania, bez poskytovania investiéného
poradenstva ¢i spravy portfolia. V takychto pripadoch sa podla ¢lanku 25 ods. 3 smernice
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. méja 2014 o trhoch s finanénymi néstrojmi,
ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (d’alej len ,, MiFID II¢) (ktory bol
transponovany do ustanovenia § 73g zdkona o cennych papieroch) vyzaduje posudenie
primeranosti. Toto postidenie vSak nebrani poskytovatel'om ani ich klientom ¢i potencialnym
klientom v tom, aby po jednoduchom upozorneni klienta prikro¢ili k transakcii. Toto mdze
nastat’, ak klient neposkytol Ziadne alebo poskytol nedostatocné informacie poskytovatel'ovi
0 svojich znalostiach a skusenostiach v investi¢nej oblasti relevantnej pre konkrétny typ
produktu, ako aj vtedy, ak poskytovatel' dospel k zaveru, ze produkt nie je primerany pre
klienta. Tak sa neprofesionalnym klientom umoziuje pristup k produktom, ako napriklad



binarnym opcidm, ktoré by sa na zdklade ich Specifickych vlastnosti nemali tymto klientom
distribuovat’. Skiisenosti niektorych organov dohladu EU ukazujl, Ze zmluvné podmienky
propagaénych ponuk su ¢asto zavadzajice a ze mnohi klienti nahlasili tazkosti S vyberom
finan¢nych prostriedkov, ked’ sa snazili pouzit’ poskytnuté bonusy, alebo nevedeli, ze ich
pristup k poskytnutym bonusom ¢&i finanénym prostriedkom zavisi od ur¢itého objemu
obchodov. Vzhladom na vlastnost zapornych ocakdvanych vynosov spojenych
s obchodovanim s binarnymi opciami to ¢asto znamend, ze klienti prichadzaji o viac penazi
Z CastejSieho obchodovania, nez by stratili, ak by nedostali bonusova ponuku.

Organy dohladu EU vyjadrili obavy stvisiace s dodrziavanim povinnosti
poskytovatel'ov bindrnych opcii poskytnut’ klientom jasné, prehladné a nezavadzajice
informacie alebo konat’ v najlep§om zaujme klientov. Organy dohladu EU maju tieZ obavu
v suvislosti s kvalitou informacii poskytovanych neprofesiondlnym klientom (napriklad na
webovych sidlach poskytovatel'ov) o spdsobe fungovania binarnych opcii, a najmi
predkladanych informacii o suvisiacich rizikéch.

Opisané postupy a praktiky uvddzania na trh a distribacie spojené s bindrnymi opciami
potvrdzuju existenciu zavaznej obavy o ochranu investorov.

V.

Na zaklade informdcii ziskanych ESMA, Ze binarne opcie, ktoré maju dostato¢ne dlhé
trvanie, su sprevadzané prospektom a su v plnej miere zabezpecené poskytovatelom alebo
inym subjektom v skupine poskytovatela a v pripade ktorych je nepravdepodobné, Ze vyvolaju
zavazni obavu tykajicu sa ochrany investorov, ako je to uvedené aj v odévodneni tohto
rozhodnutia (prikladom takéhoto druhu binarnej opcie je inline warrant, ktory kumulativne
spia uvedené podmienky), Narodna banka Slovenska rozhodla 0 vynimke zo zakazu tak, ako
je uvedené vo vyroku tohto rozhodnutia.

Zatial' ¢o stupenn zloZitosti tohto osobitného typu binarnej opcie je porovnatelny
S binarnymi opciami vo vSeobecnosti, poziadavka na minimalne trvanie zmieriiuje negativne
vplyvy komplexnosti a neprehl'adnosti pre investorov. Investori mézu primeranejSie ziskat’
informovany prehl’ad trhu pocas obdobia 90 dni alebo dlhSie odo dia, ked’ bol produkt prvykrat
emitovany, ako pocas vel'mi kratkeho trvania charakteristického pre §ir§i trh s binarnymi
opciami, ktory existoval pred uplatiiovanim rozhodnutia (EU) 2018/795. Obdobie trvajice
90 dni alebo dlhSie zuzuje priestor pre ¢asto opakované Spekulativne obchody, ktoré zhorsuju
straty a st spojené s navykovym spravanim.

Osobitnym znakom binarnych opcii, ktoré posobia ako vyznamny stimul potencialnych
Skodlivych dosledkov a ktoré zhorSuju rozdiel medzi vynosmi investorov a rizikom straty, je
konflikt zdujmov medzi mnohymi poskytovateI'mi binarnych opcii a ich klientmi. Niektori
poskytovatelia vSak poskytuju binarne opcie, ktoré st pocas svojho trvania v plnej miere
zabezpecené voci trhovému riziku. Ak sa takato zabezpecend Cinnost’ tyka poskytovania
binarnej opcie a vykonava ju poskytovatel’ alebo iny subjekt v skupine poskytovatela a ak
ziaden subjekt skupiny nevytvoril v stvislosti s binarnymi opciami zisky ani neutrpel straty
okrem vopred zverejnenych provizii, transakénych poplatkov a inych stvisiacich poplatkov,
konflikt zaujmov medzi poskytovatel'om a klientom je vyrazne zniZzeny. PredovSetkym, Cisty
zisk odvodeny z binarnej opcie nie je podstatne urceny tym, ¢i sa vyplati alebo nie. Zabezpeceni
poskytovatelia nie su stimulovani k tomu, aby podavali nespravne informécie o podkladovych
cenach ani k Spekulacidm voci klientom.

Dokazy prijat¢é ESMA naznacuju, ze zabezpecené obchodné modely su konzistentné
s ponukami binarnych opcii s dostatoéne dlhym trvanim v protiklade s nezabezpecenymi
obchodnymi modelmi vyzna¢ujicimi sa ponukami s kratkym trvanim. Organy dohl'adu EU,



V ktorych su zabezpeCenymi poskytovateI'mi pontkané sekuritizované binarne opcie s dlhym
trvanim, potvrdili, ze v suvislosti s takymito produktmi neidentifikovali pripady, kedy doslo
k vyznamnému $kodlivému G¢inku na individualnych neprofesionalnych klientov.

Cielom poziadavky, podla ktorej binidrne opcie spristupnené neprofesiondlnym
investorom musia mat’ prospekt cenného papiera Vv sulade s ustanoveniami zdkona o cennych
papieroch alebo v sulade s priamo aplikovateI'nym predpisom Eurdpskej unie upravujicim
prospekt cenného papiera, je zaistit minimalnu droven transparentnosti vo vzt'ahu k tymto
dlhodobym produktom. Zabezpeci sa tym, Ze v stvislosti s uvadzanim na trh, distribuciou alebo
predajom tychto produktov neprofesionalnym klientom sa investorom spristupnia stanovené
informacie o poskytovatelovi vratane obchodného modelu, finanénych vykazov, rizik
a vlastnosti produktu.

Zatial' ¢o existencia ktoréhokol'vek kritéria samostatne by nebola dostatocnd na
vysporiadanie sa Srizikom S$kodlivého ucinku na investorov, ESMA pocas obdobia
preskumania ziskal nové dokazy, ze binarna opcia, ktorej plynt vyhody z kumulativneho efektu
schvaleného prospektu, dostato¢ne dlhého trvania a Gplného zabezpecenia poskytovatel'a alebo
subjektu z jeho skupiny, pravdepodobne nevyvola zavazni obavu tykajicu sa ochrany
investorov, ako je to uvedené v rozhodnuti (EU) 2018/795. Binarne opcie, ktoré spiiaju vietky
tri uvedené kritéria, su z uvedeného dévodu vylacené zo zakazu.

V.

Uplatnitel’'né existujuce regula¢né poziadavky podl’a prava Eurdopskej tnie
neriesia identifikovanu zavazni obavu tykajucu sa ochrany investorov
(¢lanok 42 ods. 2 pism. b) MiFIR)

Narodna banka Slovenska sa zaoberala otazkou, ¢i uvedené zavazné obavy nerieSia
existujuce poziadavky podla predpisov Eurdpskej tunie, pouzZitelné na bindrne opcie.
Uplatnitel'né existujice regulacné poziadavky su stanovené v MiFID I, v MiFIR, v nariadeni
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 1286/2014 z 26. novembra 2014 o dokumentoch
s kI'iovymi informaciami pre Strukturalizované retailové investicné produkty a investi¢né
produkty zaloZené na poisteni (PRIIP) (d’alej len ,,PRIIP*).

Regulaéné poziadavky zahfiiaju predovSetkym poziadavku poskytovat Kklientom
nalezité informacie, stanovenu v ¢lanku 24 ods. 3 a 4 MiFID II, poziadavky na vhodnost’
(suitability) a primeranost’ (appropriateness) stanovené v ¢lanku 25 ods. 2 a 3 MiFID II,
poziadavku vykonavania pokynov najlepsim spdsobom (best execution) stanovené v ¢lanku 27
MiFID II, poZiadavky na riadenie produktu (product governance) stanovené v ¢lanku 16 ods. 3
a Clanku 24 ods. 2 MiFID II a poziadavky na zverejnenie (disclosure) stanovené v ¢lankoch 5
az 14 PRIIP. Uvedené ustanovenia boli transponované do narodnej legislativy, konkrétne
do § 73c a § 73d zékona o cennych papieroch (informacné povinnosti), § 73f zdkona o cennych
papieroch (testovanie vhodnosti), § 73g zdkona o cennych papieroch (testovanie primeranosti),
§ 730 anasl. (vykonavanie pokynov S najlep§im moznym vysledkom) ado § 71m a § 7In
zakona o cennych papieroch (poziadavky na riadenie produktov).

Vzhl'adom na skutoc¢nost’, Ze ¢lanok 42 ods. 2 pism. b) MiFIR odkazuje na dostato¢nost’
pravidiel Eurdpskej unie, v dalSom texte st uvedené relevantné odkazy na legislativu
Europskej tnie.

Cielom prijatia MiFID II a MiFIR bolo posilnenie ochrany investorov aj
prostrednictvom produktovych intervenénych pravomoci. Napriek tomu zvysSenie regulacnych
poziadaviek na poskytovanie investiénych sluzieb poskytovate'mi nerieSi konkrétne obavy
opisané¢ v tomto rozhodnuti. Z hladiska rizik a Skodlivého ucinku na investora, ktoré st



predmetom tohto rozhodnutia, nova eurdpska regulacia v podobe MiFID Il a MiFIR, aj napriek
zvyseniu poziadaviek na ochranu investora, neriesi dostatocne problémy a rizika, ktoré suvisia
s uvadzanim na trh, distribtciou alebo predajom bindrnych opcii vzhI'adom na ich Specifické
charakteristické ¢rty a uz spominané rizika.

Poziadavky na poskytovanie primeranych informécii klientom st podrobnejsie opisané
v MIFID II s vyznamnym zlepSenim v oblasti zverejiiovania nakladov a poplatkov, pricom
investicné spolo¢nosti st povinné poskytovat’ klientom sthrnné informacie o vsSetkych
nakladoch a poplatkoch v suvislosti s investiénymi sluzbami a finanénymi nastrojmi. Samotné
pravidla zalozené na zverejnovani, vratane lepSich informdcii o nakladoch, si vSak jednoznacne
nedostatocné na rieSenie zlozitého rizika a komplikovanej a netransparentnej cenotvorby pri
uvadzani na trh, distribucii alebo predaji binarnych opcii neprofesionalnym klientom. V ¢lanku
24 ods. 3 MIFID II sa okrem iného vyzaduje, aby investi¢né spolo¢nosti zabezpecili, Ze vsetky
informacie vratane marketingovych oznameni ur¢enych klientom alebo potencialnym klientom
st jasné, prehladné a nezavadzajuce. V ¢lanku 24 ods. 4 MIFID II sa d’alej vyzaduje, aby
investicné spolocnosti véas poskytovali klientom a potencidlnym klientom primerané
informadcie tykajuce sa spolo¢nosti a jej sluzieb, finanénych nastrojov a navrhovanych stratégii,
miest vykonu avSetkych nakladov a stvisiacich poplatkov, najmid vratane poucenia
a upozornenia Vv suvislosti s rizikami spojenymi s investovanim do tychto investi¢nych
nastrojov a informdcie, ¢i je finan¢ny ndstroj uréeny pre neprofesionalnych alebo
profesionalnych klientov. Na zéklade opisu obav tykajucich sa ochrany investorov v suvislosti
S binarnymi opciami (najmé ich zlozitost'ou, rizikovostou a ocakdvanym zdpornym vynosom)
je jasné, ze takémuto Skodlivému ucinku na investorov nemozno uplne a primerane zamedzit
len uplatnenim tychto pravidiel. Tento typ zverejnenia nedostato¢ne upriamuje pozornost’
klientov na konkrétne dosledky (zaporné ocakavané vynosy) investovania do tychto produktov
a neriesi obavy suvisiace s vlastnostami produktu.

Regulaéné rieSenie na zdklade zverejiiovania informécii nie je pre tieto produkty
primerané ani dostatocné, pretoze st vo svojej podstate nevhodné pre neprofesionalnych
klientov.

Poziadavky na vhodnost’ boli v MIiFID II tiez posilnené povinnostou poskytnit
klientovi spravu o vhodnosti a spresnenim poziadaviek na posudzovanie vhodnosti. V ¢lanku
25 ods. 2 MIFID II sa vyzaduje, aby poskytovatelia, ktori pontkaji binarne opcie, ziskali
potrebné informacie ohl'adom znalosti a skusenosti klienta alebo potencialneho klienta v oblasti
investicii, ktoré sa, okrem iného, tykaju konkrétneho typu produktu, financnej situacie klienta
alebo potencialneho klienta vratane jeho schopnosti znasat’ straty a jeho investicnych ciel'ov
vratane jeho odolnosti voci riziku tak, aby poskytovatel mohol odporucit’ klientovi alebo
potencialnemu klientovi financné produkty, ktoré su preitho vhodné a ktoré zodpovedaju jeho
odolnosti vo¢i riziku a schopnosti zné$at’ straty. PoZiadavky na vhodnost’ sa vSak vztahuju len
na poskytovanie investi¢ného poradenstva a riadenie portfolia, a teda st zvyc¢ajne irelevantné
v suvislosti s uvadzanim na trh, distribuciou alebo predajom bindrnych opcii, k ¢omu véacsinou
dochadza prostrednictvom elektronickych platforiem bez poskytovania investicného
poradenstva ¢i riadenia portfélia. Okrem toho, ciele postdenia vhodnosti (zvazenie produktov
so zretelom na znalosti a sktisenosti klienta, jeho finan¢nu situdciu a investi¢né ciele) oproti
predchadzajticej pravnej Gprave nie st vyrazne zmenené a neboli dostato¢né na to, aby sa
zabranilo identifikovanému Skodlivému G¢inku na investorov.

Podobne su podl'a MiFID II posilnené poziadavky na primeranost, najmi zuZenim
zoznamu nekomplexnych produktov, a teda obmedzenim rozsahu produktov, ktoré sa mézu
ponukat’ prostrednictvom investicnej sluzby vykonavania pokynov (bez testovania
primeranosti). V ¢lanku 25 ods. 3 MiFID II sa vyzaduje, aby poskytovatelia poziadali svojich
klientov alebo potencidlnych klientov, aby poskytli informacie ohl'adom ich znalosti
a skusenosti v oblasti investicii, tykajice sa okrem iného konkrétneho pontukaného alebo



pozadovaného produktu tak, aby poskytovatel mohol posudit’, ¢i je produkt primerany pre
klienta alebo potencidlneho klienta. Ak sa poskytovatel domnieva, Ze je produkt neprimerany
pre klienta alebo potencidlneho klienta, poskytovatel’ ma povinnost’ ho na to upozornit’. Binarne
opcie su klasifikované ako zlozité¢ finan¢né produkty, a preto podliehaju testu primeranosti
podla ¢lanku 25 ods. 3 MIFID II. Ako preukézali sksenosti organov dohladu EU, test
primeranosti nie je dostato¢ny na rieSenie obav tykajlcich sa ochrany investorov opisanych
v tomto rozhodnuti.

Testy vhodnosti aj primeranosti podla existujicich regulacnych poziadaviek preto
celkom nezabezpecia, aby neprofesionalni klienti obchodovali s bindrnymi opciami sposobom,
ktorym sa zabezpecuje rieSenie zdvaznej obavy tykajucej sa ochrany investorov.

Narodna banka Slovenska tiez zvazila potencidlny vplyv pravidiel na riadenie
produktov stanovenych v ¢lanku 16 ods. 3 a ¢lanku 24 ods. 2 MiFID II. Tymito pravidlami sa
vyzaduje od poskytovatel'ov vytvarajacich finanéné nastroje (t.j. vratane binarnych opcii) na
predaj klientom, aby zabezpeéili, Ze produkty su navrhnuté tak, aby spliiali potreby
identifikovaného ciel'ového trhu koncovych klientov v rdmci relevantnej kategorie klientov, ze
stratégia distribicie produktov je =zluditelna s identifikovanym cielovym trhom
a ze poskytovatelia prijmu primerané kroky na zaistenie toho, Ze finan¢né nastroje sa distribuuju
na identifikovany ciel'ovy trh a pravidelne preskimaju identifikaciu ciel'ového trhu a vykonnost’
produktu. Poskytovatelia binarnych opcii musia rozumiet' finanénym néstrojom, ktoré
ponukaju alebo odporacaju, posudit’ zlucditelnost’ néstroja s potrebami klienta, ktorému
poskytuju investicné sluzby, a to aj so zohladnenim identifikovaného ciel'ového trhu
koncovych klientov, a zabezpecit', ze finan¢né nastroje su ponukané alebo odporicané, len ak
je to v zaujme klienta. Okrem toho, poskytovatelia, ktori distribuuju finanény nastroj, ktory
nevytvorili, musia mat’ zavedené primerané opatrenia na ziskanie a pochopenie relevantnych
informadcii tykajucich sa procesu schvalovania produktu vratane identifikovaného cielového
trhu a vlastnosti produktu. Poskytovatelia, ktori distribuuji finan¢né nastroje vytvorené
spolo¢nost’ami, ktoré nepodliechaju poziadavkam na riadenie produktov uvedenym v MiFID 1,
alebo poskytovatel'mi z tretich krajin, takisto musia mat’ primerané opatrenia na ziskanie
dostato¢nych informacii o finanénych nastrojoch.

Poziadavky na riadenie produktov boli zavedené po prvy raz v prave Europskej unie
v MIFID II. ESMA uverejnil 2. jina 2017 ,,Usmernenia k poziadavkam na riadenie produktov
stanovenym MIiFID II¥, v ktorych su poskytnuté usmernenia tvorcom a distributorom na
postidenie cielového trhu. Ugelom poziadaviek na riadenie produktov je spresnit’ typ klientov
(t. j. cielovy trh), pre ktory by boli finan¢né nastroje primerané a pre ktory by mali byt preto
distribuované. VzhI'adom na vlastnosti binarnych opcii (vysoka miera strat, zaporny ocakavany
vynos, kratkodobost” zmluv, zloZitost' cenovych Struktir a vSeobecne chybajice primerané
investi¢né ciele) sa Narodna banka Slovenska, rovnako ako ESMA, domnieva, Ze nie je mozné
urcit’ ziadny pozitivny cielovy trh. Niektoré spolo¢nosti v ramci Europskej unie aj po
implementéacii MiFID II, vratane poZiadaviek na riadenie produktov stdle uvadzaju na trh
binarne opcie. Napriek existencii tychto regulacnych poziadaviek, z dokumentov a analyz
vykonanych ESMA vyplyva, Ze neprofesionalni klienti nad’alej prichadzaja a budua prichadzat
pri obchodovani s binarnymi opciami o peniaze. Toto opatrenie je preto nevyhnutné na rieSenie
vyssie uvedeného ohrozenia.



VI.
Primeranost’ intervencného opatrenia (¢lanok 42 ods. 2 pism. ¢) MiFIR)

V zaujme posudenia sposobu a miery, v ktorej binarne opcie predstavuju riziko pre
ochranu investorov, ESMA analyzoval distribuciu vynosov investorov. V tejto analyze boli
identifikované dve dolezité vlastnosti. Prvou doélezitou vlastnost'ou je vysoka uroven rizika
spojena s bindrnymi opciami. VSeobecna vlastnost' bindrnych opcii je, ze investor
pravdepodobne strati celil investovanu sumu. Druhd vlastnost, zdporny ocakavany vynos
produktu, je dolezitym zdrojom Skodlivého vplyvu v tejto suvislosti a vzt'ahuje sa na vSetky
binarne opcie. Na rozdiel od finan¢nych investicii sa zmluvy zvycajne vel'mi kratkodobé
a neposkytuju ucast’ na raste hodnoty podkladového aktiva. Na rozdiel od tradi¢nych opcii,
ktoré sa Casto pouzivaju na ucely zabezpeCenia, binarne opcie poskytuju vyplatenie fixnej
sumy, ak nastane stanovena udalost’. Naopak, vyplatenie typickej opcie je podmienené zmenou
ceny podkladového aktiva, ak je opcia zarobkova (to znamend, Ze vyplatenie je variabilné).
Tato inherentna vlastnost’ produktov obmedzuje hodnotu produktu ako zabezpeCovacieho
nastroja, zatial’ ¢o iné druhy opcii sa pouzivaju na zmiernenie ¢i obmedzenie ceny aktiva, voci
ktorému ma spolocnost’ alebo investor priamu expoziciu. Okrem toho, typicky kratke trvanie
binarnych opcii umoziluje investorovi uzatvarat mnohé obchody v jednom slede. Této
skutocnost’ v kombindcii so zapornym ocakdvanym vynosom mé za nasledok rastucu
pravdepodobnost’ toho, Ze investor na kumulativnej baze straca tym viac, ¢im viac obchodov
uzavrel. Toto je Statisticka vlastnost’ opakovaného obchodovania so zapornym ocakdvanym
vynosom. Doélezité je, ze zaporny oCakavany vynos je vSeobecne sti€ast’ou obchodného modelu
poskytovatel’a, ked’ze je vS§eobecne zdrojom jeho o¢akavanych ziskov. Binarna opcia zavizuje
poskytovatel’a zaplatit’ investorovi fixni sumu, ak nastane stanovena udalost’, takze na to, aby
poskytovatel’ dosiahol ocakavany zisk, investor musi utrpiet’ o€akavant stratu. Okrem toho je
takisto mozné, ze poskytovatelia ulozia d’alsie poplatky. V pripade binarnych opcii pontkanych
s nepretrzitym obojstrannym stanovenim ceny, ked’Ze poskytovatel’ bude potrebovat’ ocenenie,
ktoré mu umozZni dosiahnut’ ocakavany zisk, poskytovanie tohto ocefiovania nemoze zlepsit’
ocakévané vynosy pre investora. Dokonca v rozsahu, v ktorom investori uzavri pozicie pred
uplynutim platnosti, je ich o¢akavany vynos niz$i, ako keby podrzali poziciu do uplynutia
platnosti. Velkost' tejto prirastkove] ocCakavanej straty sa bude medzi jednotlivymi
poskytovatelmi a pripadmi liSit, ale ocakdvand hodnota pre investora vyplyvajuca z
nepretrzit¢ho obojstranného stanovenia ceny musi byt’ zvycajne zaporna, presne ako pociato¢na
cena produktu bude implikovat’ zaporny ocakavany vynos pre investora. Kombinovany u¢inok
ilustruje zékladny prvok binarnych opcii z dovodu ich zépornych ocakavanych vynosov: ak
neprofesionalny klient uskuto¢ni velky pocet investicii, alebo ak kazdy z velkého poctu
investorov uskutocni jednu investiciu, pravdepodobnost’ dosiahnutia celkového zisku je vel'mi
nizka. Analyza distribucie vynosov binarnych opcii koreluje s idajmi od organov dohladu EU
so zdoraznenim miery vysokych rizik pre neprofesionalnych klientov a zaporného ocakavaného
vynosu. Tieto vlastnosti st Casto spojené so vsSeobecnou zlozitostou a nedostatocnou
transparentnostou suvisiacou s produktovymi vlastnostami binarnych opcii, nespravnymi
postupmi uvadzania na trh a distribucie a suvisiacimi konfliktmi zaujmov. Nie su
kompenzované ziadnou zodpovedajucou vyhodou. Spolu tieto vlastnosti tvoria zasadny zdroj
Skodlivého vplyvu na st€asnych a potencidlnych neprofesionalnych klientov. Hlavny dovod,
preco je financny sektor vysoko regulovany, je, ze sluzi dolezitym hlavnym zdujmom a cielom.
Osobitnd pozornost’ v tejto suvislosti je venovand ochrane neprofesiondlnych klientov.
Uvadzanie na trh, distribucia alebo predaj finanéného néstroja znamena, Ze tento je schopny,
aspon potencidlne, slazit' tymto hlavnym zaujmom a cielom a neprimeranym sposobom
neuvadza do rizika a reflektuje potrebu zabezpecit minimalnu rovenn ochrany investorov.
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Narodna banka Slovenska preto povazuje rozhodnutie o interven¢nom opatreni, tykajuce sa
zékazu uvadzania na trh, distribticie alebo predaja binarnych opcii $pecifikovanych vo vyroku
tohto rozhodnutia neprofesiondlnym klientom za primerané na rieSenie rizik tykajucich sa
ochrany investorov.

Po zohl'adneni velkosti a povahy identifikovanej zavaznej obavy tykajlcej sa ochrany
investorov sa Narodna banka Slovenska domnieva, Ze je nevyhnutné zakazat’ uvadzanie na trh,
distribuciu alebo predaj binarnych opcii Specifikovanych vo vyroku tohto rozhodnutia
neprofesionalnym klientom. Tymto zdkazom sa riesi obava o ochranu investorov poskytnutim
primeranej ochrany neprofesionalnym klientom obchodujicim s bindrnymi opciami
v Slovenskej republike. Zdkaz nemé na efektivnost’ finanénych trhov ani investorov skodlivy
vplyv, ktory je neimerny jeho prinosom.

VII.
Konzultacie a oznamenie (¢lanok 42 ods. 2 pism. d) az f) a ods. 3 MiFIR)

Podra ¢lanku 42 ods. 2 pism. e¢) MiFIR prijimané opatrenie nesmie mat’ ,,diskriminacny
ucinok na sluzby ani ¢innosti poskytované z iného ¢lenského Statu®. Narodna banka Slovenska
ma za to, Ze vzhladom na vysSie popisané opatrenia uskutocnené zo strany ESMA,
poskytovatelia binarnych opcii uz prispdsobili svoje podnikanie a svoju ponuku klientom
mohli zamerat’ na iné finanéné nastroje a produkty.

Rozhodnutie o intervenénom opatreni Narodnej banky Slovenska je ¢o do obsahu
a rozsahu totozné ako pripravované obdobné produktové opatrenia v inych ¢lenskych Statoch
Eurdpskej unie a jeho posobnost’ sa vzt'ahuje na ponuku binarnych opcii v Slovenskej republike
vSetkymi poskytovatel'mi vratane tych, ktori nepodliehaji dohl'adu Narodnej banky Slovenska.
Rozhodnutie o intervenénom opatreni, vzhl'adom na uvedené, nema diskrimina¢ny ucinok na
sluzby alebo ¢innosti poskytované z iného ¢lenského Statu.

Nérodna banka Slovenska v stlade s ¢lankom 42 ods. 2 pism. d) MiFIR konzultovala
vydanie narodneho produktoveho intervencného opatrenia s ESMA, ako aj s organmi dohl'adu
EU.

Narodna banka Slovenska v stilade s ¢lankom 42 ods. 2 pism. f) MiFIR konzultovala
vydanie tohto rozhodnutia s Ministerstvom podohospodarstva a rozvoja vidieka Slovenskej
republiky a v stulade s ustanovenim § 38g ods. 8 zakona o dohlade nad finanénym trhom
zverejnila navrh rozhodnutia o intervenénom opatreni vo vzt'ahu k bindrnym opciam, aby
dotknuté osoby mohli podavat’ v urCenej lehote k predlozenému navrhu podnety. (bude
doplnené o vyhodnotenie pripadnych podnetov.)

Nérodna banka Slovenska zaroven dodrZala postup v stlade s ¢lankom 42 ods. 3 MiFIR
a oznamila ESMA a ostatnym organom dohladu EU podrobné informacie podl'a uvedeného
¢lanku. Nasledne ESMA, v sulade s ¢lankom 43 ods. 2 MiFIR, prijal a zaslal Narodnej banke
Slovenska stanovisko vo veci, €i je zdkaz navrhovany v predmetnom interven¢nom opatreni vo
vztahu k bindrnym opcidm odovodneny a primerany. ESMA v svojom stanovisku konStatuje,
e povazuje za nevyhnutné, aby organy dohl'adu EU prijali intervenéné opatrenia podl'a ¢lanku
42 MIFIR, ktorymi sa v jednotlivych ¢lenskych §tatoch EU zakaze uvadzanie na trh, distribicia,
alebo predaj binarnych opcii aspoinl v takej miere, ako vo vySSie spominanych intervencnych
opatreniach ESMA. Ziroven ESMA v svojom stanovisku uvéadza, Ze povazuje zékaz
V predmetnom interven¢nom opatreni Narodnej banky Slovenska za odovodneny a primerany.

Nérodna banka Slovenska po zohI'adneni skutkovych a pravnych okolnosti rozhodla ako
je uvedené vo vyroku tohto rozhodnutia.
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Poucéenie

Podl'a ustanovenia § 38g ods. 6 zakona o dohl'ade nad finan¢nym trhom voci tomuto
rozhodnutiu nie je mozné podat’ opravny prostriedok a nie je preskimatel'né spravnym stdom.

Toto rozhodnutie je zdvdzné pre vSetky organy verejnej moci a pre osoby, ktorych sa
tyka.

JUDr. Peter Tkac, PhD.
generalny riaditel’
odboru dohl'adu nad trhom cennych papierov,
poistovnictvom a dochodkovym sporenim

12



