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CASTE OTAZKY

Opatrenia ESMA tykajuce sa zasahovania do produktov v suvislosti
s finanénymi rozdielovymi zmluvami (CFD) a binarnymi opciami ponukanymi
retailovym investorom

Intervenéné opatrenia organu ESMA tykajuce sa produktov

Organ ESMA sa dohodol na opatreniach v suvislosti s binarnymi opciami a s finanénymi
rozdielovymi zmluvami vratane rolling spot forex (CFD). Ide o tieto schvalené opatrenia:

Binarne (digitalne) opcie

Tymto opatrenim sa zakazuje uvadzanie na trh, distriblcia alebo predaj binarnych opcii
retailovym investorom.

Finanéné rozdielové zmluvy (CFD)

Tymto opatrenim sa obmedzuje uvadzanie na trh, distriblcia alebo predaj CFD retailovym
investorom na podmienky, v ktorych su zabezpefené vsetky tieto ochranné opatrenia:
e limity pakového efektu tykajuce sa otvorenia pozicie od 30:1 po 2:1, ktoré sa menia

v zavislosti od volatility podkladového aktiva':

= 30:1 pre hlavné menové pary,

= 20:1 pre ostatné menové pary, zlato a hlavné akciové indexy,

= 10:1 pre komodity iné ako zlato a vedlajSie akciové indexy,

= 5:1 pre jednotlivé akcie a akékolvek podkladové aktiva, ktoré nie su inak

uvedené,

= 2:1 pre kryptomeny,
pravidlo uzatvorenia pri ur€itej marzi na zaklade uctu;
ochrana pred zapornym zostatkom na ucte,
zakaz tykajuci sa vynosov? stimulujicich obchodovanie a
Standardizované upozornenie na riziko.

Preco sa organ ESMA rozhodol pre tieto opatrenia?

e CFDa binarne opcie su vo svojej podstate rizikové akomplexné produkty. Pocas
poslednych rokov organ ESMA spolu s vnutrostatnymi prisludnymi organmi Coraz
CastejSie vyjadrili obavy tykajuce sa rychleho narastu v oblasti uvadzania na trh,
distribucie alebo predaja tychto produktov retailovym investorom v celej Eurépskej unii.

"Limity pakového efektu st stanovené tak, aby retailovi investori v oblasti CFD mali porovnatelné urovne rizika bez ohladu
na podkladové aktivum. Konkrétne ide o to, Ze vysSi pakovy efekt je povoleny pre CFD tykajuce sa relativne stabilnych aktiv,
zatial €o nizsi pakovy efekt je povoleny pre CFD tykajuce sa relativne volatilnych aktiv.

% 7akaz sa nevztahuje na nepefiazné vynosy v stvislosti s informaénymi a vyskumnymi nastrojmi.
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S cielom riesit tieto obavy organ ESMA vydal osobitné upozornenia a vypracoval
Specialne otazky a odpovede. Okrem toho koordinoval cinnost spolo¢nej skupiny
a pracovnej skupiny s cielom riesit problémy tykajuce sa niekolkych poskytovatelov
ponukajucich CFD a iné $pekulativne produkty retailovym investorom na cezhrani¢nom
zaklade v celej Eurdpskej unii, ako aj monitorovat’ ponuku tychto produktov retailovym
investorom.

Niektoré vnutroStatne prislusné organy okrem toho prijali vnutroStatne opatrenia s
ciefom obmedzit’ poskytovanie tychto produktov retailovym investorom.

Napriek tymto opatrenia nadalej pretrvavaju vazne obavy, ze rizika suvisiace s ochranou
investorov, ktoré tieto produkty predstavuju, nie su dostatoCne kontrolované ani znizené.

V nadvaznosti na svoje vyhlasenia z 29. juna 2017 a 15. decembra 2017 organ ESMA
preto suhlasil s opatreniami tykajucimi sa zasahovania do produktov.

Kedy vstupia tieto opatrenia do platnosti?

Opatrenia sa musia preloZit do vSetkych uradnych jazykov Eurdpskej unie. Tento proces
v suCasnosti prebieha a bude trvat niekolko tyzdrov.

Po dokon€eni prekladu chce organ ESMA prijat opatrenia v uradnych jazykoch
Eurépskej unie.

Opatrenia sa po ich prijati za$li na uverejnenie v Uradnom vestniku Eurépskej unie
v Uradnych jazykoch Eurdpskej unie.

Opatrenie tykajuce sa binarnych opcii sa zacne uplatiovat jeden mesiac po uverejneni
v Uradnom vestniku Europskej unie. Opatrenie tykajuce sa CFD sa zacne uplatiovat
dva mesiace po uverejneni v Uradnom vestniku Eurépskej unie.

Ako dlho sa budt opatrenia uplatinovat'?

Opatrenia sa budu uplatiiovat’ tri mesiace, po uplynuti ktorych sa ich platnost moze obnovit.

Koho sa opatrenia tykaju?

Opatrenia sa tykaju vSetkych os6b uvadzajucich natrh, distribuujucich alebo
predavajucich CFD alebo binarne opcie retailovym investorom v Unii, ktori k tomu podla
noveého rezimu MiFID potrebuju povolenie.

To sa tyka aj obchodnikov s cennymi papiermi a bank.
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Akym sposobom sa budu opatrenia uplatiiovat’?

Opatrenia budu priamo uplatnitelné. To znamena, Zze nato, aby platili, nie je
potrebné, aby sa implementovali prostrednictvom samostatného vnutroStatneho
opatrenia.

Od poskytovatelov produktov sa vyzaduje, aby tieto opatrenia dodrziavali
od datumu nadobudnutia ich uc&innosti. Vnutrostatne prislusné organy budu
dohliadat’ nato, aby poskytovatelia produktov tieto opatrenia dodrziavali.

Produkty
Co su CfD?

CfD su komplexné finanéné nastroje, ktoré sa Casto ponukaju prostrednictvom online
platforiem. Su istou formou obchodovania s derivatmi.

Obchodovanie s CfD umoZznuje Spekulacie zaloZzené na raste alebo poklese ceny, miere
alebo hodnote podkladovych aktiv vratane takych tried aktiv ako su meny, indexy,
komodity, akcie a Statne dlhopisy. Podkladové aktiva nemusite vlastnit'.

CFD sa zvyc€ajne ponukaju s pakovym efektom, ¢o znamena, Ze sa musi zloZit iba Cast
celkovej hodnoty investicie. Naklady na financovanie a transakéné naklady (ako su
rozpatia medzi nakupnou a predajnou cenou) su v3ak zvylajne zaloZené na celkovej
hodnote investicie.

Pakovy efekt takisto znasobuje vplyv, aky maju zmeny cien na zisky a straty. To
znamena, ze mbzete prist o peniaze velmi rychlo. Pakovy efekt moze prispiet’ k tomu,
Ze straty su také rychle, Ze ludia zostanu poskytovatefovi produktu dizni velké sumy
pefazi.

Nedavnou udalostou na trhu, ktora poukazuje navyznam ochrany pred zapornym
zostatkom, bolo, ked doSlo k nahlemu a dramatickému poklesu eura voc€i SvajcCiarskemu
franku v januari 2015. V désledku tejto udalosti, abez ochrany pred zapornym
zostatkom, niektori retailovi investori zostali poskytovatelom dizni velké sumy penazi,
¢asto nad ramec ich moznosti.

Co su binarne opcie?

Binarne opcie vam umoziuju ziskat vopred stanovené fixné vyplatenie sumy, ak
podkladové aktivum splfia urcité vopred stanovené podmienky, vo vSeobecnosti
v konkrétnom ¢asovom ramci.

Beznou formou binarnej opcie je, Ze dostanete fixné vyplatenie sumy, ak cena
podkladového aktiva, ako je vymenny kurz, akcia alebo komodita, dosiahne stanovenu
uroven. Napriklad, binarna opcia méze byt vydana o 11.00 hod. a mbzZe ponukat' vynos
v pripade, Ze cena zlata vzrastie do 15.00 hod. toho istého dha. Ak je cena zlata

0 15.00 hod. nizSia ako bola o0 11.00 hod., investor straca investovanu sumu.
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e V désledku charakteristiky binarnych opcii retailovi investori priemerne prichadzaju pri
tychto produktoch o peniaze a neexistuje pre nich Ziadny jasny alternativny investi¢ny
ucel (napr. hedzing rizika).

¢ Intervencné opatrenie organu ESMA sa vztahuje na vSetky typy binarnych opcii
ponukanych retailovym investorom. Napriklad, binarne opcie su niekedy zname ako
binarne stavky. Je to preto, lebo su vysoko Spekulativne a vyplatenie sumy je kétované
podobne ako v pripade stavok s pevnou sadzbou, napr. stavok v suvislosti so
Sportovymi alebo s politickymi udalostami.

e Binarne opcie sa liSia od ostatnych opcii. Iné opcie, na rozdiel od binarnych opcii,
neponukaju fixné vyplatenie sumy. Vynos z takejto opcie naopak spada do plynulého
rozsahu. Bezné priklady su kipne alebo predajné opcie, ktoré sa niekedy nazyvaju
vanilkové opcie. Predajna opcia je napriklad tym hodnotnejSia, ¢im viac klesne cena
podkladového aktiva pod realizaénu cenu. Nebinarne opcie, ako su vanilkové opcie,
preto mézu byt vhodné na pouzitie v pripade hedZovania inej investicie.

Ochrana investorov

Prec¢o organ ESMA nekonal skor?

e Pravomocou do¢asne obmedzit alebo zakazat’ uvadzanie na trh, distribuciu alebo predaj
tychto produktov disponuje organ ESMA len od 3. januara 2018 a to v ramci posilnenia
ochrany investorov zavedeného novym rezimom MiFID.

e Pred tymto datumom organ ESMA a niektoré vnutrostatne prislusné organy opakovane
upozorfiovali na rizika suvisiace s CFD a s binarnymi opciami. Niektoré vnutrostatne
prisludné organy takisto prijali vnutrostatne opatrenia. Skody, ktoré retailovym
investorom vznikli v désledku tychto produktov v celej Eurdpskej unii, vSak stale
pretrvavaju, a preto je nevyhnutné, aby organ ESMA vykonaval svoju novu pravomoc.

Som retailovy investor a chcem nad’alej obchodovat’s CFD. Mé6zem?

e S CFD mozete obchodovat aj vtedy, ked sa opatrenia zanu uplatfiovat. Opatreniami
sa zavadzaju urcité obmedzenia tykajuce sa typov CFD ponukanych retailovym
investorom, ako aj spésobov, akymi sa uvadzaju na trh, distribuuju alebo vam predavaju,
a to s cieflom znizit rizika vyplyvajuce z obchodovania s CFD.

Som retailovy investor a mam otvorené pozicie CFD a/alebo binarne opcie. Co mam
robit'?

e Opatrenia sa vztahuju na poskytovatefov produktov. Ako investor nemusite ni€ robit’.

Ked sa vSak opatrenia zaénu uplathovat, mali by ste si u poskytovatela
(poskytovatelov) overit, ¢i mate uroven ochrany, ktora sa vyzaduje v ramci opatreni
organu ESMA.

A ¢o profesionalni klienti, ktori chctii obchodovat’ s binarnymi opciami/CFD?

e Opatrenia sa vztahuju vylu¢ne na retailovych investorov. Profesionalni klienti nepatria
do rozsahu ich pdésobnosti.

e Treba poznamenat, Ze na profesionalnych klientov sa nevztahuje rovnaka ochrana
investorov ani prava na nahradu ako na retailovych investorov.
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Ak ako retailovy investor chcete aj nadalej obchodovat' s CFD bez toho, aby sa na vas
vztahovali obmedzenia stanovené organom ESMA, alebo chcete pokraCovat

v obchodovani s binarnymi opciami, mali by ste sa poradit’ s poskytovatelom a mali by
ste dékladne zvazit, ¢i sa mdzete alebo by ste sa mali stat’ profesionalnym klientom.

V tejto suvislosti organ ESMA poznamenava, ze novy rezim MiFID ma prisne pravidla
tykajuce sa retailovych investorov, ktori su oznaceni ako profesionalni klienti.

A €o neopravneni poskytovatelia binarnych opcii?

Opatrenia organu ESMA tykajuce sa binarnych opcii vyplyvaju z vysokého rizika
suvisiaceho so samotnymi produktmi.

ESMA si vSak uvedomuje, Zze neopravnené subjekty poskytuju sluzby v oblasti binarnych
opcii v celej Eurdpskej unii.

Neopravneni poskytovatelia investicnych sluzieb predstavuju samostatny a vazny
problém pre vSetky Clenské Staty, ktory sa netyka len Cinnosti suvisiacich s binarnymi
opciami.

Intervenéné opatrenia tykajuce sa produktov

CFDs

Co je pravidlo uzatvorenia pri uréitej marzi (MCO)?

Pravidlom uzatvorenia pri urCitej marzi sa normalizuje percento marze, pri ktorom sa
od poskytovatelov CFD vyzaduje, aby uzatvorili CFD alebo viacero CFD.

Vysledkom tejto normalizacie je jasny a jednotny pristup poskytovatelov, ¢o pomaha
investorom pochopit, €o sa stane s ich investiciami, ak dojde k nepriaznivému pohybu
cien.

MCO je stanovené na hodnotu 50 %, aby sa zabezpecilo, ze marza investorov nebude
vyCerpana na nulu. To je v sulade so su¢asnymi prikladmi dobrej praxe v tomto odvetvi.
Pravidlo nebrani investorom navysit svoju marzu, ak si to zelaju.

Co je pravidlo uzatvorenia pri uréitej marzi (MCO) na zaklade uétu?

Konkrétne, ak celkova marza na ucte klesne pod 50 % sumy pociatoCnej marze
pozadovanej v suvislosti s otvorenymi CFD, poskytovatel musi uzatvorit jednu alebo
viacero CFD.

V pravidle MCO sa nestanovuje, ktoré pozicie sa musia zatvorit, ani v akom poradi.
Niektori investori v su€asnosti nariadili svojmu poskytovatelovi uzatvorit pozicie

v konkrétnom poradi. V inych pripadoch su¢asného trhového postupu sa pravidlo MCO
uplatiiuje na zaklade jednotlivych pozicii, o znamena, ze kazda jedna CFD sa uzatvori,
ak marza, ktora s fou suvisi, klesne pod urcitu uroven. Tieto rézne spdsoby
uplatiiovania MCO budu nadalej mozné. Délezité viak je, Ze prahova hodnota celkovej
marze na ucte, pri ktorej dochadza k uplatneniu pravidla MCO, bude stanovena

na 50 %.
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Co je ochrana pred zapornym zostatkom?

Pomocou ochrany pred zapornym zostatkom sa obmedzuju maximalne straty, ktoré by
mohli vzniknut retailovému investorovi. Je navrhnuta tak, aby sluzila ako zabezpelovaci
mechanizmus v pripade, Ze v dosledku velmi nahleho pohybu cien pravidlo MCO
nefunguje ucinne.

Zavedenim ochrany pred zapornym zostatkom na jeden ucet investor nikdy nestrati viac
ako je celkova investovana suma na obchodovanie s CFD. NemdZe vzniknut Ziadna
rezidualna strata ani povinnost pre investora poskytnut dodato¢né finanéné prostriedky
okrem tych, ktoré su na ucte investora pre obchodovanie s CFD.

Kedze pravidlom MCO (spolu s limitmi pakového efektu) sa zabezpecuje ochrana marze
v normalnych trhovych podmienkach, predpoklada sa, Ze pravidlo ochrany pred
zapornym zostatkom je potrebné len vo vynimocnych situaciach, pri extrémnych
podmienkach na trhu. Napriek tomu ide o velmi délezity zabezpefovaci mechanizmus.

Nedavnou udalostou na trhu, ktora poukazuje na vyznam ochrany pred zapornym
zostatkom, bolo, ked v januari 2015 doslo k ndhlemu a dramatickému poklesu eura voci
SvajCiarskemu franku. V désledku tejto udalosti, a bez ochrany pred zapornym
zostatkom, niektori retailovi investori zostali poskytovatelom dizni velké sumy penazi,
Casto ovela vacsie ako si investori mohli dovolit.

Co je pakovy efekt?

Pakovy efekt sa tyka vypozi€iavania kapitalu s ciefom dosiahnut vaésiu expoziciu.

Napriklad pakovy efekt 20:1 znamena, ze za kazdych 5 EUR, ktoré investujete, vam
poskytovatel produktu poskytne expoziciu 100 EUR (5 EUR x 20 ). Aby to bolo mozné,
poskytovatel vam pozi€ia, v ekonomickom zmysle, 95 EUR (100 EUR - 5 EUR).

Co znamena limit pakového efektu?

Pakovy efekt, napriklad 5:1, pri otvoreni CFD si vyZaduje, aby klient poskytol pociato¢nu
marzu na urovni minimalne 20 % pévodnej celkovej expozicie CFD.

Podobne limit pakového efektu, napriklad 20:1, pri otvoreni CFD si vyzaduije, aby klient
poskytol pociatoént marzu na urovni minimalne 5 % pévodnej celkovej expozicie CFD.

Limity pakového efektu stanovené v opatreni tykajucom sa CFD stanovuju maximalny
pakovy efekt, ktory mézu poskytovatelia ponuknut pri otvoreni CFD.

Limity pakového efektu pri otvoreni pozicie sa takisto oznacuju ako ochrana pociato€nej
marze. Tento vyraz zdérazriuje, ze pri poZzadovani urcitej vySky marze, ktora sa ma
pbvodne poskytnut’ v pomere k celkovej po&iatoénej expozicii (tzn. limit pakového
efektu), investor je chraneny pred urcitymi rizikami. Ide o tieto rizika:

0 riziko, ze poplatky (ako su naklady na financovanie alebo transakéné naklady)
tykajuce sa celkovej povodnej expozicie okamzite vyCerpaju velku Cast alebo
celu marzu, a

o riziko, Ze dokonca aj malé pohyby cien v podkladovom aktive spdsobia velké
zmeny v dostupnej marzi investora, ¢o pravdepodobne povedie k velkym
stratam.
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Preco existuju rézne limity pakového efektu?

Riziko CFD sa znasobuje pakovym efektom CFD. Uginok pakového efektu rastie, ak
hodnota podkladového aktiva CFD (referenéna hodnota) je volatilna. Niektoré
podkladové aktiva su ovela volatilnejSie ako ostatné. Stanovenim réznych limitov
pakového efektu sa pomaha zabezpedit, aby investori Celili stalej miere rizika.

Pre¢o sa na zlato vzt'ahuje Specifické pravidlo?

Riziko CFD sa znasobuje pakovym efektom CFD. Uginok pakového efektu rastie, ak
hodnota podkladového aktiva CFD (referencna hodnota) je volatilna. Niektoré
podkladové aktiva su ovela volatilnejSie ako ostatné. Stanovenim réznych limitov
pakového efektu sa pomaha zabezpedit, aby investori €elili stalej miere rizika.

CFD tykajuce sa komodit maju limit pakového efektu 10:1 v sulade s historickou
cenovou volatilitou aktiv ako je ropa. Organ ESMA vSak uznava, Ze zlato vykazalo nizSiu
historicku cenovu volatilitu ako mnohé iné komodity. Pre zlato sa preto zavadza menej
prisny limit pakoveho efektu 20:1.

Preco existuje rozdiel medzi hlavhymi a ostathnymi menami/indexami?

Riziko CFD sa znasobuje pakovym efektom CFD. Ug&inok pakového efektu rastie, ak
hodnota podkladového aktiva CFD (referenéna hodnota) je volatilna. Niektoré
podkladové aktiva su ovefa volatilnejSie ako ostatné. Stanovenim réznych limitov
pakového efektu sa pomaha zabezpedit, aby investori Celili stalej miere rizika.

Volatilita hlavnych a ostatnych mien alebo indexov sa vyrazne liSi. Preto sa hlavhym
a vedlajSim menam/indexom priraduju rézne limity pakového efektu.

Hlavné meny si menové pary pozostavajuce z akychkolvek dvoch z tychto mien:
americky dolar, euro, japonsky jen, britska libra, kanadsky dolar alebo Svajciarsky frank.
Vsetky dalSie meny sa povazuju za vedlajsie.

Hlavné indexy su akékolvek z tychto akciovych indexov: Financial Times Stock Exchange
100 (FTSE 100), Cotation Assistée en Continu 40 (CAC 40), Deutsche Bourse AG
German Stock Index 30 (DAX30), Dow Jones Industrial Average (DJIA), Standard &
Poors 500 (S&P 500), NASDAQ Composite Index (NASDAQ), NASDAQ 100 Index
(NASDAQ 100), Nikkei Index (Nikkei 225), Standard & Poors / Australian Securities
Exchange 200 (ASX 200), EURO STOXX 50 Index (EURO STOXX 50). V3etky iné
indexy sa povazuju za vedlajSie.

Binarne opcie

Prec¢o sa k binarnymi opciam pristupuje inak ako k CFD?

Opatrenim organu ESMA sa zakazuje uvadzanie na trh, distriblcia alebo predaj
binarnych opcii retailovym investorom. Na rozdiel od CFD sa pri binarnych opciach
neuplatiiuje pakovy efekt, napriek tomu su viak extrémne rizikové.

Z ekonomického hladiska su binarne opcie vo svojej podstate ako hazardné produkty,
ktoré nie su vhodné na ucely hedzovania alebo pre iné ekonomické funkcie, ktoré by
mohli priniest kompenzaény vynos.
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Pravny zaklad

Aky je pravny zaklad tychto opatreni?

Intervenéné opatrenia su zaloZené na &lanku 40 nariadenia (EU) &. 600/2014 (MiFIR).

Toto ustanovenie splnomocriuje organ ESMA okrem iného do¢asne zakazat alebo
obmedzit uvadzanie na trh, distribuciu alebo predaj urcitych finanénych nastrojov alebo
finan€nych nastrojov s urcitymi osobitnymi vlastnostami, ako aj typu finanénej Cinnosti
alebo postupu.

Ako budu tieto opatrenia prijaté a kedy sa zaénu uplatiiovat’?

Tieto opatrenia sa musia prelozit do vSetkych Uradnych jazykov Eurépskej unie. Tento
proces v su€asnosti prebieha a bude trvat’ niekofko tyzdrov.

Po dokonceni prekladu chce organ ESMA prijat opatrenia v uradnych jazykoch
Eurépskej unie.

Opatrenia sa po ich prijati za$li na uverejnenie v Uradnom vestniku Eurépskej tnie
v uradnych jazykoch Eurdpskej unie.

Opatrenie tykajuce sa binarnych opcii sa zaCne uplatiovat jeden mesiac po uverejneni
v Uradnom vestniku Eurdpskej unie. Opatrenie tykajuce sa CFD sa zacne uplatiiovat
dva mesiace po uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej unie.

Tieto opatrenia sa budu uplatiiovat tri mesiace, po uplynuti ktorych sa ich platnost méze
predizit.

Vyzva organu ESMA na predlozenie dékazov

Coho sa tykala vyzva organu ESMA na predlozenie dékazov?

Dnia 18. januara 2018 organ ESMA uverejnil vyzvu na predloZenie dokazov

o navrhovanych opatreniach tykajucich sa zasahovania do produktov v suvislosti
s ponukou CFD a binarnych opcii ur€enou pre retailovych investorov. Tato vyzva
na predlozenie dokazov trvala do 5. februara 2018.

Kto reagoval na tuto vyzvu na predlozenie dékazov?

Organ ESMA dostal priblizne 1 800 odpovedi na vyzvu na predlozenie dokazov, ¢o
predstavovalo najvacsiu odozvu na vyzvu na predloZenie dékazov, ktoru predloZil organ
ESMA.

Odpovede pochadzali od poskytovatelov, trhovych organizacii, burz cennych papierov
a obchodnikov s cennymi papiermi zapojenych do obchodovania s CFD a/alebo
binarnymi opciami, zastupcov spotrebitelov a jednotlivcov.

Pocet jednotlivych respondentov je niZsi ako tento udaj, pretoze organ ESMA dostal
takisto:

0 viac odpovedi od rovnakych respondentov (napr. odpoved na kazdé
z navrhovanych opatreni pre CFD v samostatnom emaily), a
0 duplicitné odpovede od rovnakych respondentov.



. esma

Brexit

Aky vplyv ma rozhodnutie Spojeného kralovstva vystupit’ z Eurépskej tinie na tieto
opatrenia?

¢ Opatrenia tykajuce sa zasahovania do produktov, ktoré prijal organ ESMA, su platné
vo vSetkych ¢lenskych Statoch Eurdpskej unie.

e  Spojené kralovstvo 29. marca 2017 oznamilo Eurépskej rade svoj zamer vystupit
z Eurdpskej unie v sulade s ¢lankom 50 Zmluvy o Eurdpskej unii. V zavislosti
od akéhokolvek predizenia lehoty na vystupenie sa vystipenie uskutoéni v defi
nadobudnutia ucinnosti dohody o vystupeni, alebo ak takato dohoda nebude uzavreta,
dva roky po oznameni, a to 30. marca 2019. Dovtedy je Spojené kralovstvo ¢lenskym
Statom Eurdpskej unie. Od poskytovatelov produktov zo Spojeného kralovstva sa preto
bude vyZadovat, aby dodrzZiavali opatrenia organu ESMA tykajluce sa zasahovania
do produktov.



