Na temelju Clanka 42. Uredbe (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja
2014. o trziStima financijskih instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br, 648/2012 (Tekst znacajan
za EGP) (SL L 173, dalje: Uredba (EU) br. 600/2014), ¢lanka 2. stavka 2. to¢ke 6. i ¢lanka 2.
stavka 3. Zakona o trZiStu kapitala (NN 65/2018) na sjednici Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga donesena je dana 25. srpnja 2019. godine sljedeca

ODLUKA

o trajnom ograniéenju stavljanja na trziste, distribucije i prodaje ugovora za razlike

(CFD-ova) malim ulagateljima

Stavljanje na trziste, distribucija ili prodaja ugovora za razliku (dalje u tekstu: CFD)
malim ulagateljima u Republici Hrvatskoj i izvan Republike Hrvatske s podrucja
Republike Hrvatske ograniCava se na okolnosti u kojima su kumulativno ispunjeni svi
sliededi uvjeti:

1.

2.

ponuditelj CFD-a zahtijeva od malog ulagatelja plaéanje zastite inicijalnog iznosa
nadoknade

ponuditelj CFD-a malom ulagatelju pruza zastitu zatvaranjem na temelju iznosa
nadoknade

ponuditelj CFD-a malom ulagatelju pruza zastitu od negativnog salda

ponuditelj CFD-a malom ulagatelju ni izravno ni neizravno ne pruza placanje,
novCanu ili isklju¢enu nenov€anu pogodnost u pogledu stavljanja na trziste,
distribucije ili prodaje CFD-a, osim ostvarene dobiti u okviru bilo kojeg ponudenog
CFD-ai

ponuditelj CFD-a ni izravno ni neizravno ne Salje obavijest niti objavljuje informacije
dostupne malom ulagatelju koje se odnose na stavljanje na trZiste, distribuciju ili
prodaju CFD-a osim ako iste ne ukljuCuju odgovaraju¢e upozorenje o riziku kako
je propisano Prilogom Il ove Odluke.

Zabranjuje se sudjelovanje u aktivnostima &iji je cilj ili u€inak zaobilaZenje zahtjeva
iz to¢ke I. ove Odluke, uklju€ujuéi i djelovanje kao zamjena za ponuditelja CFD-
ova.

Za potrebe tocke I. ove Odluke pojedini pojmovi imaju sljedeée znacenje:

»ugovor za razliku” ili ,CFD” znadli izvedenica koja nije opcija, buduc¢nosnica,
zamjena ili kamatni unaprijedni ugovor, &ija je svrha pruZziti nositelju dugu ili kratku
izloZzenost fluktuacijama u cijeni, razini ili vrijednosti temeljne imovine, neovisno o
tome trguje li se njom na mjestu trgovanja te koja mora biti namirena u novcu ili
moze biti namirena u novcu po opciji jedne od strana, a da razlog tomu nije
neispunjavanje obveza plac¢anja ili drugi razlog za raskid ugovora;

»isklju€ena nenovCana pogodnost” znaci bilo koja nenov€ana pogodnost koja nije
alat za pruzanje informacija ili istraZivanje trzista, a koja se odnosi na CFD-ove;



3. ,inicijalni iznos nadoknade” znaci bilo koje pla¢anje u svrhu stupanja u CFD,
isklju€ujuci proviziju, transakcijske naknade i bilo koje druge povezane troskove;

4. ,zaStita inicijalnog iznosa nadoknade” znadi inicijalni iznos nadoknade utvrden u
Prilogu I. ove Odluke;

5. ,zastita zatvaranjem na temelju iznosa nadoknade” znaci zatvaranje jednog ili vise
otvorenih CFD-ova malog ulagatelja po uvjetima najpogodnijim za malog ulagatelja
u skladu s ¢lancima 24. i 27. Direktive 2014/65/EU" kad zbroj sredstava na racunu
za trgovanje CFD-ovima i neostvarena neto dobit svih otvorenih CFD-ova
povezanih s tim raunom padnu na manje od pola ukupne zastite inicijalnog iznosa
nadoknade za sve te otvorene CFD-ove;

6. ,zastita od negativnog salda” znaci ogranic¢enje ukupnih obveza malog ulagatelja
za sve CFD-ove povezane s ratunom za trgovanje CFD-ovima s ponuditeljem
CFD-ova do iznosa sredstva na tom racunu za trgovanje CFD-ovima.

Iv. Ova Odluka stupa na snagu osmog dana od dana objave u Narodnim novinama.

V. Ova Odluka objavit ¢e se na internetskim stranicama Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga.

Obrazlozenje

Clankom 2. stavkom 3. Zakona o trzistu kapitala (NN 65/2018; dalje u tekstu: Zakon)
propisano je da je Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje u tekstu: Hanfa)
nadlezna i odgovorna za provedbu i nadzor primjene Zakona i uredbi Europske unije iz stavka
2. istoga Clanka. Stavkom 2. to¢kom 6. predvideno je da se odredbama Zakona ureduje
provedba Uredbe (EU) br. 600/2014, izmedu ostalog imenujuéi Hanfu kao nadlezno tijelo iz
Clanka 2. stavka 1. to¢ke 18. Uredbe (EU) br. 600/2014.

Sukladno ovlastenju iz ¢lanka 42. stavaka 1. i 2. Uredbe (EU) br. 600/2014 Hanfa moze,
izmedu ostalog, zabraniti ili ograni€iti stavljanje na trziste, distribuciju ili prodaju u Republici
Hrvatskoj ili iz Republike Hrvatske odredenih financijskih instrumenata s odredenim
naznacenim obiljezjima ili zabraniti ili ograniciti odredene vrste financijskih aktivnosti ili praksi,
ako su ispunjeni sljedeéi uvjeti:

a) financijski instrument, strukturirani depozit ili aktivnost ili praksa izaziva znatnu
zabrinutost za zastitu ulagatelja ili predstavlja prijetnju urednom funkcioniranju i
integritetu financijskih trzista ili trzidta robe ili stabilnosti cijelog ili dijela financijskog
sustava unutar barem jedne drzave €lanice, ili kada izvedenica ima Stetan utjecaj na
mehanizam formiranja cijene na temeljnom trzistu

b) postojeéi regulatorni zahtjevi prema pravu Europske Unije koji su primjenjivi na
financijski instrument, aktivnost ili praksu ne omoguéavaju u dovoljnoj mjeri upravljanje
rizicima iz toCke a) i to se pitanje ne bi moglo bolje rijesiti unaprijedenim nadzorom ni
provedbom postojec¢ih zahtjeva

c) mjerom se proporcionalno vodi raCuna o naravi utvrdenih rizika, razini i strukturi
relevantnih ulagatelja ili sudionika na trziStu i vjerojatan ucCinak mjere na ulagatelje i
sudionike na trziStu koji mogu posjedovati, Kkoristiti ili imati koristi od financijskog
instrumenta, strukturiranog depozita ili aktivnosti ili prakse

" Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeéa od 15. svibnja 2014. o trzistu financijskih
instrumenata i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (SL L 173)



d) Hanfa je uredno provela savjetovanje s nadleznim tijelima u drugim drZzavama
¢lanicama na koje bi mjera mogla imati znatan utjeca;j

e) mijera nema diskriminiraju¢i ucinak na usluge ili aktivnosti koje su pruzene iz druge
drzave Clanice i

f) Hanfa je uredno provela savjetovanje s javnim tijelima nadleznima za nadzor,
upravljanje i uredenje poljoprivrednih trzista prema Uredbi (EZ) br. 1234/2007, kada
financijski instrument ili aktivnost ili praksa predstavljaju ozbiljnu prijetnju urednom
funkcioniranju i integritetu poljoprivrednih trzista.

Sukladno stavku 3. ¢lanka 42. Uredbe (EU) br. 600/2014 Hanfa ne moze donijeti ovakvu
zabranu ili ograni¢enje osim ako, u roku koji nije kraéi od jednog mjeseca prije stupanja na
snagu mjere, nije pisanim ili nekim drugim putem dogovorenim izmedu nadleznih tijela
obavijestila sva nadlezna tijela drzava €lanica i Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire
i trziste kapitala (dalje u tekstu: ESMA) o detaljima o financijskom instrumentu ili aktivnosti ili
praksi na koje se predloZena mjera odnosi, toénoj naravi predloZzene zabrane ili ograni¢enja i
kada se planira stupanje iste na snagu te ako istu ne potkrijepi dokazima na kojima je
utemeljila svoju odluku i prema kojima su zadovoljeni svi uvjeti iz stavka 2 ¢lanka 42. Uredbe
EU) br. 600/2014 (navedeno u tocki Ad. |. ovoga obrazlozZenja).

Stavkom 5. ¢lanka 42. Uredbe EU) br. 600/2014 takoder je propisana obveza Hanfe da na
svojoj internetskoj stranici objavi obavijest o odluci donesenoj na temelju stavka 1. ¢lanka 42.
Uredbe (EU) br. 600/2014.

Ad. L.

Hanfa je u postupku donoSenja ove Odluke posebno cijenila okolnosti propisane ¢lankom 42.
stavkom 2. Uredbe (EU) br. 600/2014 kako slijedi.

Uvjet naveden u ¢€lanku 42. stavku 2. to¢ki a) Uredbe (EU) br. 600/2014 jest postojanje,
izmedu ostalog, zna€ajne zabrinutosti za zastitu ulagatelja. Kako bi se utvrdilo postojanje ove
zabrinutosti, Hanfa je procijenila relevantnost kriterija i ¢imbenika navedenih u ¢lanku 21.
stavku 2. Delegirane uredbe Komisije (EU) broj 2017/5672. Nadalje, Hanfa je u obzir uzela i
obrazloZenje vezano za postojanje znacajne zabrinutosti za zastitu ulagatelja ESMA Odluke
(EU) 2018/796° kojom se privremeno ograniava stavljanja na trziste, distribucija i prodaja
ugovora za razlike malim ulagateljima. Nakon uzimanja u obzir ovih kriterija i relevantnih
¢imbenika, Hanfa je zakljuCila da znacajna zabrinutost za interese ulagatelja postoji iz dolje
navedenih razloga.

CFD-ovi su kompleksni financijski proizvodi kojima se uglavnom trguje OTC, a ne na mjestima
trgovanja. Posljedi¢no, formiranje cijene, uvjeti trgovanja i namira takvih proizvoda nije
standardizirana, ¢ime se ugroZava moguc¢nost malih ulagatelja da razumiju uvjete takvih
proizvoda. Dodatno, pruzatelji CFD-ova Cesto zahtijevaju od klijenta da potvrdi razumijevanje
¢injenice da se cijene koje se koriste da bi se utvrdila vrijednost CFD-ova mogu razlikovati od
cijene dostupne na povezanom trzistu temeljne imovine §to dodatno onemogucuije klijenta da
provjeri to¢nost cijene koju mu je pruzatelj CFD-ova ponudio.

2 Delegirana uredba Komisije (EU) 2017/567 od 18. svibnja 2016. o dopuni Uredbe (EU) br. 600/2014
Europskog parlamenta i Vije€a u pogledu definicija, transparentnosti, kompresije portfelja te nadzornih
mjera za intervenciju u podrucju proizvoda i pozicija

3 Odluka Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i trzista kapitala (EU) 2018/796 od 22.
svibnja 2018. o privremenom ograni¢avanju ugovora za razlike u Uniji u skladu s ¢lankom 40. Uredbe
(EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a (SL L 136, 1.6.2018., str. 50).



Troskovi i naknade povezane s trgovanjem CFD-ovima iznimno su slozene strukture i
karakterizira ih nedostatak transparentnosti. Prosje€nom malom ulagatelju nije lako unaprijed
shvatiti utjecaj transakcijskih troSkova na dobit ostvarenu od transakcije CFD-ovima.
Transakcijski troskovi CFD-ova obi¢no se naplacuju na punu nominalnu vrijednost transakcije
pa klijenti imaju viSe transakcijske troSkove u odnosu na uloZenu imovinu kada trguju
koriStenjem vece poluge.

Transakcijski troskovi se obi¢no oduzimaju od inicijalno uplaéenih sredstava za trgovanje koje
klijent polaZe na CFD racun te to moZe dovesti do situacije u kojoj kod otvaranja pozicija klijent
uocCi znaCajan gubitak na raéunu za trgovanje, uzrokovan primjenom visokih transakcijskih
troSkova. S obzirom da se poviSeni transakcijski troSkovi na vi$oj razini poluge oduzimaju od
inicijalno uplacenih sredstava za trgovanje, klijent mora viSe zaraditi od samog trgovanja kako
bi ostvario dobit. Ovo smanjuje izglede klijenta da realizira neto dobitak, to izlaZe klijenata
veéem riziku gubitka svih ulozenih sredstava.

Osim transakcijskih trod8kova, uo&eni su i drugi razli€iti troSkovi i naknade koje se naplaéuju
klijentima. To uklju€uje provizije (opCe provizije, provizije po pojedinoj transakciji ili provizije
koje se naplacuju kod otvaranja ili zatvaranja racuna) i/ili troSkove upravljanja raunom, te
razne druge trodkove. Broj i sloZzenost meduutjecaja razli€itih troSkova i naknada i njihov
utjecaj na zaradu klijenta od trgovanja u konacnici onemogucuju malog ulagatelja da donese
informiranu odluku o ulaganju.

Dodatna slozenost proizlazi iz koriStenja tzv. stop loss naloga, koji se u tradicionalnom
trgovanju koristi kao zastita od iznenadnog gubitka. Stop loss moze malom ulagatelju dati
pogresan dojam da ¢e se njihov nalog izvrsiti po cijeni koju je sam postavio. Medutim, stop
loss nalog kod CFD-ova ne jamci zastitu, vec pokrece ,trziSni nalog” kada cijena CFD-a dode
do cijene koju je odredio klijent. Sukladno tome, cijena koju je ostvario klijent (cijena izvrdenja)
moze biti drugacija od cijene koja je postavljena u stop loss nalogu.

Nadalje, koridtenje poluge koje je uobiCajeno kod trgovanja CFD-ovima povecéava osjetljivost
inicijalno uplacenih sredstava za trgovanje na pomake u cijeni temeljne imovine, povecavajuci
rizik iznenadnog gubitka.

Na kraju, modeli distribucije uo€eni u ovom trziSnom sektoru nose specifi¢ne sukobe interesa,
od kojih su neki strukturni, Cija se vjerojatnost povecava potrebom za kontinuiranim
priviaenjem novih klijenata, §to se provodi kroz agresivhe metode prodaje.*

Slijedom svega navedenog, obzirom da se radi o slozenom i netransparentnom mehanizmu
formiranja cijene, nestandardiziranom proizvodu kojim se trguje na OTC trziStu, da su
transakcijski troSkovi CFD-ova netransparentni, da postoji poveéani sukob interesa za
pruzatelje usluga te strukturni problemi u modelima distribucije, kao i da u vecini sluCajeva
znatno otezano provijeriti to¢nost cijene temeljne imovine Hanfa je misljenja da u odnosu na
CFD-ove i dalje postoji zna€ajna zabrinutost za interese ulagatelja.

Nadalje, kao $to je predvideno ¢lankom 42., stavkom 2., to¢kom b) Uredbe (EU) br. 600/2014,
Hanfa je razmotrila jesu li primjenjivi postojeéi regulatorni zahtjevi dovoljni da bi se navedene
rizike adresiralo. PostojecCi regulatorni zahtjevi su oni sadrzani u Direktivi 2014/65/EU, Uredbi
(EU) br. 600/2014 i Uredbi (EU) br. 1286/2014 (PRIIP)%.

Odlucujuc¢i o zabranama iz tocke I. ove Odluke, a kod procjene iz €lanka 42. stavka 2. to¢ke
b) Uredbe (EU) br. 600/2014, Hanfa je uzela u obzir da je u skladu s ¢lankom 40. Uredbe (EU)

4 Uredba (EU) br. 1286/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. studenoga 2014. o dokumentima s
klju¢nim informacijama za upakirane investicijske proizvode za male ulagatelje i investicijske
osigurateljne proizvode (PRIIP-ovi)



br. 600/2014, ESMA Odlukom (EU) 2018/796 ogranicila stavljanje na trziste, distribuciju i
prodaju CFD-ova malim ulagateljima u Europskoj Uniji na razdoblje od tri mjeseca, koja je
Odluka prvi put stupila na snagu 1. kolovoza 2018. Od tog datuma, ESMA je triput produljivala
navedenu mijeru, posljednji puta Odlukom (EU) 2019/679 od 17. travnja 2019., kojom je
propisano trajanje mjere produlieno do 1. kolovoza 2019. godine (dalje u tekstu: ESMA
Odluke).

ESMA Odlukama takoder je utvrdeno da postojeci regulatorni zahtjevi i nadzorne aktivnosti
nisu dovoljni da bi se adresirali rizici koji proizlaze iz stavljanja na trZidte, distribucije i prodaje
CFD-ovima malim ulagateljima, te su obrazlozeni razlozi radi kojih su postojeci regulatorni
zahtjevi manjkavi u odnosu na CFD-ove. Nakon isteka mjera iz navedene odluke postojedi
mjerodavni regulatorni zahtjevi nisu se promijenili. Upravo iz tog razloga mjere intervencija u
proizvode sukladno ¢lanku 42. Uredbe (EU) br. 600/2014 u odnosu na CFD-ove donio je i
¢itav niz nadzornih tijela drzava ¢lanica®. Isto tako, Hanfa je uzela u obzir nadzorne aktivnosti
i iskustva drugih nadzornih tijela drzava ¢lanica kako je navedeno u ESMA Odlukama, te
smjernice i misljenja koje je donijela ESMA, ukljuCujuci Misljenje o MiFID praksama za drusStva
koja prodaju kompleksne proizvode®, Misljenje o strukturiranim kompleksnim proizvodima —
dobre prakse za aranzmane upravljanja proizvodima’, Zajednicki stav Europskih nadzornih
tijela o procesu upravljanja i nadzora proizvoda od strane proizvodaca® te Smijernice za
zahtjeve za upravljanje proizvodima iz MiFID-a 1I°. Unato¢ postojanju navedenih regulatornih
zahtjeva, iz dokaza je vidljivo da mali ulagatelji gube i da je izvjesno da ¢e nastaviti gubiti
sredstva ulozena u CFD-ove. Slijedom svega navedenog, zakljuCeno je kako postojeci
regulatorni zahtjevi i nadzorne prakse nisu dovoljni da bi se navedene rizike adresiralo.

Kao §to je predvideno ¢lankom 42., stavkom 2., to¢kom c) Uredbe (EU) br. 600/2014, Hanfa
je razmotrila je li donoSenje ovakvih mjera razmjerno. S obzirom na razinu zabrinutosti za
interese ulagatelja i podatke iznesene u tocki 2.3. ESMA Odluke (EU) 2018/796, Hanfa smatra
da je nuzno i razmjerno ograniéiti stavljanje na trziste, distribuciju ili prodaju CFD-ova malim
ulagateljima na okolnosti u kojima je ispunjen odredeni broj uvjeta naveden u tocki |. ove
Odluke.

Ovom mjerom nastoji se postici sljededi ciljevi:

i.  smanjenje rizika od neprimjerene prodaje CFD-ova i povezanih financijskih ucinaka
povezanih s njom, §to predstavlja glavnu prednost za male ulagatelje i za financijska
trzista u cijelosti

ii. smanjenje rizika povezanih s regulatornom ili nadzornom arbitrazom kod razlicitih
subjekata i u razli¢itim podrucjima nadleznosti

iii. obnavljanje povjerenja ulagatelja u financijska trzista, ukljuCujuéi povjerenje u
ponuditelje u tom sektoru koji su mozda pretrpjeli Stetu ugleda proiza$lu iz problema s
kojima su se ulagatelji susreli.

S druge strane, postoje i potencijalne financijske posljedice i troSkovi s kojima bi se ponuditelji
mogli susretati tijekom provedbe mjera iz ove Odluke, kao Sto su troSkovi prilagodbe
informacijskih sustava, azuriranja i revizije postoje¢ih postupovnih i organizacijskih
aranzmana, troSkovi koji se odnose na ljudske resurse povezane s provedbom Odluke
(uklju€ujuéi osoblje funkcije pracenja uskladenosti i osoblje koje pruza relevantne investicijske
usluge ili informacije o proizvodima), potencijalnim preispitivanjem i aZuriranjem postojecih
ugovora s klijentima te smanjenim obujmom prodaje proizvoda obuhvacenih ovom Odlukom.

5 Vise informacija dostupno je na mreznim stranicama ESMAe: https://www.esma.europa.eu/policy-
activities/mifid-ii-and-investor-protection/product-intervention

6 ESMA/2014/146

" ESMA/2014/332

8 JC-2013-77

9 ESMA35-43-620



https://www.esma.europa.eu/policy-activities/mifid-ii-and-investor-protection/product-intervention
https://www.esma.europa.eu/policy-activities/mifid-ii-and-investor-protection/product-intervention

Medutim, ti bi troSkovi trebali biti minimalni, obzirom da je opseg mjere iz toCke |. ove Odluke
istovjetan mjeri iz ESMA Odluke (EU) 2018/796 koja je na snazi do 1. kolovoza ove godine, a
s kojom su se ponuditelji vec¢ trebali uskladiti.

Iz svega navedenog vidljivo je da mjera iz toCke |. ove Odluke adresira identificirani problem,
jam¢i odgovarajucu i ujednacenu razinu zastite malih ulagatelja koji trguju CFD-ovima bez
neproporcionalnih negativnih u€inaka, s obzirom da koristi daleko premasuju potencijalne
negativne u€inke na ponuditelje.

Prilikom procjene stupnja rizika koje CFD-ovi predstavljaju za zastitu ulagatelja, Hanfa je u
obzir uzela analizu i razmatranja ESMA-e o potencijalnim Stetnim posljedicama i razini
nesrazmjera izmedu ocCekivanog povrata ulaganja ili profita za ulagatelja i rizika od gubitka
oéekivanim negativnim prinosima malih ulagatelja’®. Nastavno na najavu ESMA-e da nece
dalje produljivati ove mjere, Hanfa je dana 12. lipnja 2019. godine takoder objavila
Savjetovanje o namjeravanim intervencijskim mjerama u podrucju proizvoda'! kojim, izmedu
ostalog poziva sudionike trziSta kapitala da iznesu svoja stajalista i prijedloge u odnosu na
namjeravanu mjeru. Na temelju provedenog savjetovanja Hanfi nisu predoc¢eni dokazi da
bi namjeravana mjera bila neproporcionalna prema sudionicima na trzistu.

Vezano za obvezu Hanfe iz ¢lanka 42. stavka 2. to¢ke d) Uredbe (EU) br. 600/2014,, tijekom
razmatranja uvodenja mjere iz tocke |. ove odluke Hanfa je provela savjetovanje sa svim
nadleznim tijelima drzava €lanica i u procesu savjetovanja nije zaprimila primjedbe na iste.

Kao $to je predvideno Clankom 42., stavkom 2., tockom e) Uredbe (EU) br. 600/2014, Hanfa
je razmotrila je li donoSenje ovakvih mjera diskriminatorno u odnosu na usluge ili aktivnosti
koje su pruzene iz druge drzave ¢lanice. Kod ove procjene, Hanfa je uzela u obzir okolnost
da su gotovo sva nadlezna tijela drugih drzava €lanica na podrucju i sa podrucja tih drzava
Clanica donijeli mjere kojima se ograniCava stavljanje na trZiste, distribucija i prodaja CFD-ova
malim ulagateljima, kao i da ni jedno nadlezno tijelo drzava Clanica procesu savjetovanja koji
je Hanfa provela nije izrazilo prigovor na najavu usvajanja ovih mjera.

Vezano za obvezu Hanfe iz €lanka 42. stavka 2. tocke f) Uredbe (EU) br. 600/2014, obzirom
da Hanfa nema saznanja da bi trgovanje CFD-ovima na podru¢ju Republike Hrvatske
predstavljalo prijetnju urednom funkcioniranju i integritetu poljoprivrednih trzista, Hanfa je kao
mjerodavno uzela u obzir obrazloZzenje ESMA Odluke prema kojemu je ESMA provela
savjetovanje s javnim tijelima nadleznima za nadzor, upravljanje i uredenje poljoprivrednih
trzista prema Uredbi Vije¢a (EZ) br. 1234/2007 te uzela u obzir da nijedno od tih tijela nije
imalo prigovora na ESMA Odluku.

Na temelju svih navedenih razloga, a obzirom da su ispunjeni svi uvjeti propisani ¢lankom 42.
stavkom 2. Uredbe (EU) br. 600/2014 Hanfa je odlucila donijeti Odluku o trajnom ograni¢enju
stavljanja na trziste, distribucije i prodaje ugovora za razlike malim ulagateljima |. ove Odluke
kao odgovor na znacCajnu zabrinutost za zastitu ulagatelja. Prilikom odluCivanja o trajanju
mjere, Hanfa je uzela u obzir da je ogranienje propisano ovom Odlukom dugoro&no nuzno
kako bi se u buduénosti u potpunosti izbjegle negativne posljedice za interese malih ulagatelja
koje bi iz ponovne ponude CFD-ova malim ulagateljima nedvojbeno ponovno proiza$le.

10 Vidi ESMA Odluku (EU) 2018/796 od 22. svibnja 2018., paragraf 2.3.
1https://www.hanfa.hr/media/3742/savjetovanje-o-namjeravanim-intervencijskim-mjerama-u-
podru%C4%8Dju-proizvoda.pdf



https://www.hanfa.hr/media/3742/savjetovanje-o-namjeravanim-intervencijskim-mjerama-u-podru%C4%8Dju-proizvoda.pdf
https://www.hanfa.hr/media/3742/savjetovanje-o-namjeravanim-intervencijskim-mjerama-u-podru%C4%8Dju-proizvoda.pdf

Ad. Il

Temeljem stavka 5. ¢lanka 42. Uredbe (EU) br. 600/2014 ova ¢e se Odluka objaviti na
internetskim stranicama Hanfe.

KLASA: 011-02/19-01/07
URBROJ: 326-01-70-72-19-1
U Zagrebu, 25. srpnja 2019.

PREDSJEDNIK UPRAVNOG VIJECA
dr. sc. Ante Zigman



PRILOG I.
POSTOTCI INICIJALNOG IZNOSA NADOKNADE PO VRSTI TEMELJNE IMOVINE

(a) 3,33 % zamisljene vrijednosti CFD-a kad se valutni par temeljne imovine sastoji od bilo
koje kombinacije dviju sljedeéih valuta: ameri¢ki dolar, euro, japanski jen, funta
sterlinga, kanadski dolar ili Svicarski franak

(b) 5 % zamiSljene vrijednosti CFD-a kad je indeks, valutni par ili proizvod temeljne
imovine:

(i) bilo koji od sljedecih dionickih indeksa: 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);

(i) valutni par koji se sastoji od najmanje jedne valute koja nije navedena u
prethodnoj tocki (a); ili

(iii) Zlato;

(c) 10 % zamisljene vrijednost CFD-a kad je temeljna imovina dionicki indeks ili indeks
na robu bilo koji dioni€ki indeks ili indeks na robu osim navedenih u prethodnoj tocki
(b);

(d) 50 % zamisljene vrijednosti CFD-a kad je temeljna imovina kriptovaluta ili

(e) 20 % zamisljene vrijednosti CFD-a kad je temeljna imovina:

(i) dionica ili
(i) nije drukcije navedeno u ovom Prilogu.



PRILOG II.

UPOZORENJE O RIZIKU
ODJELJAK A

Uvjeti upozorenja o rizicima

1. Upozorenje o riziku mora biti posebno istaknuto, veli€ine slova barem jednake veli€ini slova
koja prevladava u ostatku teksta te na istom jeziku koji je upotrijeblien u priopéenju ili
objavljenim informacijama.

2. Ako su priopcenje ili objavljene informacije na trajpom mediju ili na internetskoj stranici,
upozorenje o riziku navodi se u formatu utvrdenom u Odjeljku B.

3. Ako priopcenije ili informacije nisu na trajnom mediju ili na internetskoj stranici, upozorenje
o riziku navedeno je u formatu utvrdenom u Odjeljku C.

4. Upozorenje o rizicima ukljuuje azZuriran postotak gubitka po odredenom ponuditelju
utemeljen na izraGunu postotka racuna za trgovanje CFD-ovima koji su izgubili novac, a koje
malim ulagateljima pruza ponuditelj CFD-ova. IzraCun se provodi svaka tri mjeseca i obuhvaca
12-mjesecno razdoblje koje prethodi datumu provedbe izracuna (,12-mjesecno obracunsko
razdoblje”). U svrhu izraCuna:

(a) smatra se da je svaki racun za trgovanje CFD-ovima malih ulagatelja izgubio novac
ako je iznos sve ostvarene i neostvarene neto dobiti na CFD-ovima povezanim s raunom za
trgovanje CFD-ovima tijekom 12-mjesecnog obra¢unskog razdoblja negativan;

(b) svi troSkovi koji se odnose na CFD-ove povezane s ratunom za trgovanje CFD-ovima
uklju€eni su u izraun, ukljuCujuci sva terecenja, naknade i provizije;

(c) sljedece stavke isklju¢ene su iz izraduna:

i. svaki racun za trgovanje CFD-ovima koji nije imao otvoren CFD povezan s njim unutar
obracdunskog razdoblja;

ii. svi dobitci i gubitci od proizvoda koji nisu CFD-ovi povezani s raCunom za trgovanje
CFD-ovima;

iii. sve uplate ili povlacenja sredstava s raCuna za trgovanje CFD-ovima;

5. Iznimno od to€aka 2. i 4. ovog odjeljka ako u prethodnom 12-mjeseénom obracunskom
razdoblju ponuditelj CFD-a nije ponudio otvoren CFD povezan s raCunom za trgovanje CFD-
ovima malog ulagatelja, taj ponuditelj CFD-a upotrebljava standardizirano upozorenje o riziku
utvrdeno u Odjeljcima D i E, kao &to je prikladno.

ODJELJAK B

Upozorenje o rizicima za pojedinog ponuditelja na trajnom mediju ili internetskoj
stranici

CFD-ovi su sloZeni instrumenti i imaju visok rizik od brzog gubitka novca zbog financijske
poluge.

[unesite postotak po ponuditelju] % racuna malih ulagatelja izgubi novac tijekom
trgovanja CFD-ovima s ovim ponuditeljem.

Trebali biste razmotriti razumijete li kako CFD-ovi funkcioniraju te mozete li si priustiti
preuzimanje visokog rizika od gubitka novca.

ODJELJAK C

Skraé¢eno upozorenje o riziku za pojedinog ponuditelja



[unesite postotak po ponuditelju] % raéuna malih ulagatelja izgubi novac tijekom
trgovanja CFD-ovima s ovim ponuditeljem
Trebali biste razmotriti mozete li si priustiti preuzimanje visokog rizika od gubitka novca.

ODJELJAK D

Standardno upozorenje o riziku na trajnom mediju ili internetskoj stranici

CFD-ovi su slozeni instrumenti i imaju visok rizik od brzog gubitka novca zbog financijske
poluge.

Od 74 % do 89 % ra¢una malih ulagatelja izgubi novac tijekom trgovanja CFD-ovima.
Trebali biste razmotriti razumijete li kako CFD-ovi funkcioniraju te mozete li si priustiti
preuzimanje visokog rizika od gubitka novca.

ODJELJAK E

Skra¢eno standardno upozorenje o riziku

Od 74 % do 89 % ra¢una malih ulagatelja izgubi novac tijekom trgovanja CFD-ovima.
Trebali biste razmotriti mozete li si priustiti preuzimanje visokog rizika od gubitka novca.




