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OBAVIJEST SUDIONICIMA

POVLACENJE UJEDINJENE KRALJEVINE | PROPISI UNIJE O TRZISTIMA FINANCIJSKIH
INSTRUMENATA

Ujedinjena Kraljevina napustila je Europsku uniju 1. veljace 2020. i postala ,treca
zemlja”'. U Sporazumu o povlaéenju2 predvideno je prijelazno razdoblje do
31. prosinca 2020. Do tog se datuma pravo Unije u cijelosti primjenjuje na Ujedinjenu

Kraljevinu i u Ujedinjenoj Kraljevini®.

Europska unija i Ujedinjena Kraljevina u prijelaznom ¢e razdoblju voditi pregovore o
sporazumu o novom partnerstvu. Medutim, nije izvjesno hoce li se takav sporazum
sklopiti i stupiti na snagu na kraju prijelaznog razdoblja. U svakom sluc¢aju, takvim ¢e se
sporazumom uspostaviti odnos koji ¢e se znatno razlikovati od sudjelovanja Ujedinjene
Kraljevine na unutarnjem trzistu®,

Nadalje, nakon isteka prijelaznog razdoblja Ujedinjena Kraljevina bit ¢e treca zemlja u
pogledu provedbe i primjene prava EU-a u drzavama ¢lanicama EU-a.

Stoga se sve zainteresirane strane, a posebno gospodarski i financijski subjekti,
podsjecaju na pravnu situaciju 1 prakti¢ne posljedice isteka prijelaznog razdoblja na
njihove djelatnosti.

Savjet sudionicima:

Investicijskim drustvima savjetuje se da pazljivo procijene posljedice isteka prijelaznog
razdoblja 1 poduzmu odgovaraju¢e mjere, primjerice da osiguraju potrebna odobrenja i
poduzimanje potrebnih mjera za premjestanje, korporativnu reorganizaciju ili ugovorne
prilagodbe.

Tre¢a zemlja je zemlja koja nije drzava ¢lanica Unije.

Sporazum o povlacenju Ujedinjene Kraljevine Velike Britanije i Sjeverne Irske iz Europske unije i
Europske zajednice za atomsku energiju (SL L 29, 31.1.2020., str. 7.) (,,Sporazum o povlacenju”).

Uz odredene iznimke iz ¢lanka 127. Sporazuma o povlacenju, od kojih ni jedna nije relevantna u
kontekstu ove obavijesti.

Konkretno, sporazum o slobodnoj trgovini ne predvida nacela unutarnjeg trzista (u podrucju robe i
usluga), kao Sto je uzajamno priznavanje.




Investicijska drustva trebala bi takoder propisno obavijestiti svoje klijente i druge
ugovorne strane o posljedicama isteka prijelaznog razdoblja na njihove poslovne i
ugovorne odnose te 0 svim ucincima povezanih mjera koje je drustvo poduzelo ili
namjerava poduzeti (kao Sto su gubitak prava na prekograni¢no pruzanje usluga,
posljedice korporativne reorganizacije, promjene ugovornih uvjeta ili ugovornih i
zakonskih prava Klijenata ili drugih ugovornih strana, uklju¢uju¢i pravo na izmjenu
ugovornih uvjeta ili otkazivanje ugovora i pravo regresa).

U prilagodbama poslovanja i investicijskim strategijama za investicijska drustva i
odnosne klijente trebalo bi voditi racuna o mogucnosti da do isteka prijelaznog razdoblja
odluka o jednakovrijednosti® ne¢e biti donesena. Visoka razina pripremljenosti
investicijskih drusStava ublazit ¢e pojedinacnu izlozenost druStava i njihovih klijenata
moguc¢im ucincima isteka prijelaznog razdoblja. Investicijska druStva stoga se snazno
potice da vrijeme do 31. prosinca 2020. iskoriste za poduzimanje svih potrebnih mjera za
pripremu na povlacenje Ujedinjene Kraljevine i istek prijelaznog razdoblja.

Napomena: Ova se obavijest ne odnosi na

- pravila EU-a o sukobu pravnih propisa i sudske nadleznosti (,,pravosudna suradnja u
gradanskim i trgovackim stvarima”);

- pravo trgovackih drustava EU-3,;
- pravila EU-a o zastiti osobnih podataka.

Za navedena podrucja pripremaju se ili su ve¢ objavljene druge obavijestiG.

Nakon isteka prijelaznog razdoblja propisi Unije u podruéju investicijskih usluga i
aktivnosti 1z Direktive o trziStu financijskih instrumenata (MiFID)7 prestat e se
primjenjivati na Ujedinjenu Kraljevinu. To posebno ima sljedece posljedice:

1. ODOBRENJA ZA RAD

e Nakon isteka prijelaznog razdoblja subjekti koje je osnovalo i odobrenje za rad im
izdalo nadlezno tijelo Ujedinjene Kraljevine (dalje u tekstu ,,investicijska drustva s
poslovnim nastanom u Ujedinjenoj Kraljevini”’) viSe nece ostvarivati koristi od
odobrenja za rad u skladu s MiFID-om® za pruzanje investicijskih usluga i aktivnosti

> Clanci 23., 28., 47. Uredbe (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja 2014. o
trzi§tima financijskih instrumenata, SL L 173, 12.6.2014., str. 84. (MiFIR).

https://ec.europa.eu/info/european-union-and-united-kingdom-forging-new-partnership/future-
partnership/getting-ready-end-transition-period _hr.

Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja 2014. o trziStima financijskih
instrumenata, SL L 173, 12.6.2014., str. 349. (MiFID II) i MiFIR.

Clanak 5. MiFID-a Il. Kreditne institucije kojima je izdano odobrenje za rad u skladu s Direktivom
2013/36/EU isto tako mogu pruzati investicijske usluge i aktivnosti. Prije izdavanja odobrenja za rad u
skladu s Direktivom 2013/36/EU, relevantna nadleZna tijela trebala bi provjeriti postuju li te institucije
relevantne odredbe MiFID-a.



https://ec.europa.eu/info/european-union-and-united-kingdom-forging-new-partnership/future-partnership/getting-ready-end-transition-period_hr
https://ec.europa.eu/info/european-union-and-united-kingdom-forging-new-partnership/future-partnership/getting-ready-end-transition-period_hr

iz MiFID-a u Uniji® (izgubit ée tzv. ,,putovnicu EU-a”) i postat ¢e drustva iz treéih
zemalja. To znaci da ta investicijska drustva vise nece moc¢i pruzati usluge u EU-u na
temelju svojih postoje¢ih odobrenja za rad™.

Drustva kéeri u EU-U (pravno neovisna trgovacka drustva s poslovnim nastanom u
EU-u koja su pod kontrolom drustava s poslovnim nastanom ili drustava koja imaju
odobrenje za rad u Ujedinjenoj Kraljevini ili koja su im pridruzena) mogu nastaviti
djelovati kao investicijska drustva iz EU-a ako su dobila odobrenje za rad u skladu s
MiFID-om u jednoj od drzava ¢lanica EU-a. Ta drustva, kao i sva ostala drustva u
EU-u koja posluju u skladu s MiFID-om, moraju se uskladiti sa zahtjevima MiFID-a,
izmedu ostalog u pogledu obvezujuc¢ih zahtjeva (ukljucuju¢i upravljanje, izdvajanje
funkcija ili koristenje podruznica u tretoj zemlji za pruZanje usluga u EU-u)™.
Poslovni model 1 struktura tih drustava (ukljuuju¢i veze sa subjektima iz trecih
zemalja) bit ¢e dio ocjene odgovarajuc¢ih nadleznih tijela u skladu s MiFID-om (npr.
kvalificirani dionicari, poslovni model/struktura skupine, potencijalni (bonitetni)
konsolidirani nadzor ili njegov izostanak, itd.).

Podruznice investicijskih drustava s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj Kraljevini u
EU-u postat ¢e podruznice investicijskih drustava iz tre¢e zemlje i morat ¢e biti
uskladene s nacionalnim zahtjevima koji se primjenjuju u drzavi ¢lanici u kojoj
podruznica ima poslovni nastan ili s rezimom iz ¢lanaka 39. — 41. MiFID-a Il ako je
primjenjivo. Pruzanje usluga/djelatnosti ograni¢eno je na drzavno podrucje te drzave
¢lanice.

Trzisni operateri / investicijska drustva s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj
Kraljevini koji upravljaju mjestom trgovanja ili mjestom izvrSenja viSe nece
ostvarivati koristi od odobrenja za rad / dozvole u skladu s MiFID-om". Uredena
trziSta, multilateralne trgovinske platforme ili sistematski internalizatori s poslovnim
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Prilog I. MiFID-u II sadrzi popis usluga, aktivnosti i financijskih instrumenata obuhvacéenih okvirom
MiFID-a.

Korist putovnica na temelju MiFID-a bit ¢e stoga ograni¢ena na investicijska druStva s poslovnim
nastanom u EU-u s odobrenjem za rad u skladu s MiFID-om u skladu sa zahtjevima u pogledu
odobrenja za rad i obvezuju¢im zahtjevima u okviru MiFID-a. Vidjeti i mi§ljenje ESMA-e — Op¢éa
naela za potporu konvergencije nadzora u kontekstu istupanja Ujedinjene Kraljevine iz EU-a
(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-

433 general principles to_support_supervisory convergence_in_the context of the uk_ withdrawin
g_from the eu.pdf), Misljenje ESMA-e u kojem podrzava konvergenciju nadzora u podrucju
investicijskih drustava u kontekstu istupanja Ujedinjene Kraljevine iz Europske unije
(https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-
firms-in-context-united-kingdom).

Vidjeti i prethodna misljenja ESMA-e i posebna pojaSnjenja tih pitanja, posebno o opasnostima
fiktivnih subjekata koje mogu proizi¢i iz primjene sporazuma o izdvajanju funkcija ili koriStenja
podruznica izvan EU-a za obavljanje funkcija/usluga za klijente iz EU-a. Koristenje podruznica izvan
EU-a mora se temeljiti na objektivnim razlozima povezanima s uslugama pruzenima u jurisdikcijama
izvan EU-a te ne smije prouzro¢iti situaciju u kojoj bi te podruZnice izvan EU-a obavljale bitne
funkcije ili pruzale usluge u EU-u.

Vidjeti ¢lanke 5., 44. MiFID-a. Vidjeti i mi§ljenje ESMA-e u podru¢ju sekundarnih trzista u kontekstu
povlacenja Ujedinjene Kraljevine iz EU-a
(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-
270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the area_of secondary_markets_in_the_conte
xt_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the european_union.pdf).


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_context_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_context_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the_area_of_secondary_markets_in_the_context_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf

nastanom u Ujedinjenoj Kraljevini slijedom toga prestat ¢e biti prihvatljiva mjesta za
trgovanje dionicama na temelju obveze trgovanja dionicama u skladu s MiFIR-om;
partneri iz EU-a vi$e ne mogu trgovati dionicama koje podlijezu obvezi trgovanja na
takvim platformama®™. Sli¢no tome, uredena trZi$ta, multilateralne trgovinske
platforme ili organizirane trgovinske platforme s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj
Kraljevini viSe nece biti prihvatljiva mjesta za potrebe obveze trgovanja
izvedenicama u skladu s MiFIR-om™ te partneri iz EU-a vise nece moéi trgovati na tim
platformama. Komisija je ovlastena da mjesta trgovanja u tre¢im zemljama proglasi
jednakovrijednima za potrebe obveza trgovanja dionicama i izvedenicama u EU-u™.
Procjena jednakovrijednosti Ujedinjene Kraljevine u tim podruc¢jima u tijeku je, ali
jos nije dovrsena. Svi dionici stoga moraju biti obavijesteni i spremni na scenarij u
kojem se dionicama i izvedenicama koje podlijezu obvezama trgovanja u EU-u vise
ne moze trgovati na mjestima trgovanja u Ujedinjenoj Kraljevini. U oba slucaja,
partneri iz EU-a morat ¢e ponovno razmotriti svoje trgovinske sporazume kako bi
osigurali kontinuiranu uskladenost sa svojim obvezama u okviru MiFID-a.

Istek prijelaznog razdoblja utjecat ¢e i na izuzeée iz odjeljka C tocke 6. Priloga L.
Direktivi MiFID II (,,izuze¢e REMIT iz Direktive MiFID 1I”’). Ugovor o
izvedenicama ne smatra se financijskim instrumentom ako ispunjava tri uvjeta: i.
mora se smatrati veleprodajnim energetskim proizvodom, ii. njime se mora trgovati
na organiziranoj trgovinskoj platformi (OTP) 1 iii. mora se fizicki namiriti. Istek
prijelaznog razdoblja utjecat ¢e na prva dva uvjeta. Konkretno, ako se veleprodajnim
energetskim proizvodom ne trguje na organiziranoj trgovinskoj platformi u EU-u, on
viSe nije prihvatljiv za izuzece iz odjeljka C tocke 6. iz MiFID-a 11,

Ako je to prethodno bilo primjenjivo, mjesta trgovanja i srediSnje druge ugovorne
strane (CCP-ovi)*" s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj Kraljevini vise ne¢e imati
koristi od otvorenog i nediskriminirajuéeg pristupa mjestima trgovanja u EU-u i
CCP-ovima u EU-u odnosno referentnim vrijednostima EU-a.

UGOVORI

Gubitak odobrenja za rad u skladu s MiFID-om mogao bi utjecati i na odnose s
klijentima/partnerima EU-a te na sposobnost druStava s poslovnim nastanom u
Ujedinjenoj Kraljevini za ispunjavanje odredenih obveza i obavljanje djelatnosti koje
proizlaze iz postojec¢ih ugovora®. Na temelju MiFID-a'® drustva su obvezna poduzeti
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Vidjeti ¢lanak 23. MiFIR-a 0 obvezama trgovanja.

Usp. ¢lanak 28. MiFIR-a. Izvedenice koje podlijezu obvezi trgovanja su kamatni ugovori o razmjeni u
nastanka statusa neispunjavanja obveza na temelju indeksa (Delegirana Uredba Komisije (EU)
2017/2417).

Vidjeti ¢lanke 23. i 28. MiFID-a.
Vidjeti i ESMA-inu javnu izjavu o utjecaju Brexita na MIFID II/MiFIR i Uredbu o referentnim

vrijednostima (BMR) https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-155-
7253 public_statement mifidii_bmr_provisions_under_a no_deal brexit.pdf

Clanci 35., 36., 37., 38. MiFIR-a.

Uzimajuéi u obzir i primjenjive nacionalne propise.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-155-7253_public_statement_mifidii_bmr_provisions_under_a_no_deal_brexit.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-155-7253_public_statement_mifidii_bmr_provisions_under_a_no_deal_brexit.pdf

mjere kako bi osigurala kontinuitet obavljanja investicijskih usluga i aktivnosti. U tu
svrhu, drustva bi trebala procijeniti ucinak isteka prijelaznog razdoblja na svoje
poslovanje i prepoznati i ublaziti rizike u pogledu uskladenosti.

Primjerice, klijenti viSe ne mogu imati izravan elektronicki pristup mjestima
trgovanja s poslovnim nastanom u EU-u putem druStava s poslovnim nastanom u
Ujedinjenoj Kraljevini. Nadalje, UCITS-i s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj
Kraljevini postat ¢e alternativni investicijski fondovi izvan EU-a i investicijska
drustva s poslovnim nastanom u EU-u vise ih nefe mod¢i distribuirati svojim
klijentima, osim ako se poStuju relevantne odredbe Direktive o upraviteljima
alternativnih investicijskih fondova (AIFMD).

OSTALI ASPEKTI

Izdvajanje odredenih operativnih funkcija pruzateljima usluga s poslovnim nastanom
u Ujedinjenoj Kraljevini moZe se provesti samo ako je u skladu s odgovarajuéim
zahtjevima MiFID-a”°. Konkretno, izdvajanje funkcija koje se odnose na upravljanje
portfeljem subjektima s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj Kraljevini bit ¢e
dopusteno samo ako su ispunjeni uvjeti iz Clanka 32. Delegirane uredbe (EU)
2017/565, ukljucujuéi zahtjev o stupanju na snagu sporazuma o suradnji izmedu
nacionalnih tijela i tijela Ujedinjene Kraljevine. Nadalje, Europsko nadzorno tijelo za
vrijednosne papire 1 trziSta kapitala (ESMA) izdalo je miSljenja s posebnim
pojasnjenjima o tim pitanjima, posebno o opasnostima fiktivnih subjekata koji mogu
proiziéi iz primjene sporazuma o izdvajanje funkcija ili koriStenja podruznica izvan
EU-a za obnaSanje funkcija/usluga za klijente iz EU-a*%,

Imajué¢i u vidu obveze u skladu s MiFID-om u podru¢ju objave informacija
Klijentima, drustva koja pruzaju investicijske usluge moraju pruziti klijentima ili
potencijalnim klijentima to¢ne informacije, pravodobno i u svakom slu¢aju prije nego
Sto klijenti preuzmu bilo kakvu ugovornu obvezu, o u¢incima na pruzanje usluga i
prava ulagaca koji bi mogli proizac¢i iz isteka prijelaznog razdoblja, ukljucujuci
predstoje¢i gubitak odobrenja za rad tih drustava u skladu s MiFID-om?. Drustva
koja pruzaju investicijske usluge moraju i pravovremeno obavijestiti klijente o svim
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Clanak 16. stavak 4. MiFID-a Il.

Usp. ¢lanak 16. stavak 5. MiFID-a II, kao $to je detaljnije navedeno u Delegiranoj Uredbi (EU)
2017/565 od 25. travnja 2016. o dopuni Direktive 2014/65/EU u pogledu organizacijskih zahtjeva i
uvjeta poslovanja investicijskih drustava i izraza definiranih za potrebe te direktive (,,MiFID
Delegirana uredba 2017/565”), SL L 87, 31.3.2017., str. 1.

Misljenje ESMA-e — Op¢a nacela za potporu konvergencije nadzora u kontekstu istupanja Ujedinjene
Kraljevine iz EU-a (31. svibnja 2017.) (https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-
110-

433 general_principles to_support_supervisory convergence in_the context of the uk_withdrawin
g_from_the eu.pdf), Misljenje ESMA-e u kojem podrzava konvergenciju nadzora u podruéju
investicijskih druStava u kontekstu istupanja Ujedinjene Kraljevine iz FEuropske unije
(13. srpnja 2017.) (https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-
in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom).

Clanak 44. i 46. MiFID Delegirane uredbe 2017/565.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-433_general_principles_to_support_supervisory_convergence_in_the_context_of_the_uk_withdrawing_from_the_eu.pdf
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-firms-in-context-united-kingdom

bitnim promjenama ve¢ pruzenih informacija, ukljucujuéi znacajne promjene stanja
drustva i1 sve nastale posljedice za ugovore~.

e U skladu s &lankom 59. MiFID-a II, pruzanje usluga dostave podataka®* zahtijeva
odobrenje za rad od nadleznog tijela maticne drzave c¢lanice. Pruzatelji usluga
dostave podataka s poslovnim nastanom u Ujedinjenoj Kraljevini koji nisu dobili
odobrenje za rad u skladu s MiFID-om od nadleznog tijela s poslovnim nastanom u
EU-u morat ¢e prestati pruzati usluge na trziStima EU-a.

Na internetskim stranicama Komisije 0 financijskim trziStima
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-
markets_en dostupne su opcenite informacije o investicijskim uslugama i aktivnostima
MiFID-a. Te Ce se stranice prema potrebi azurirati.

Europska komisija
Glavna uprava za financijsku stabilnost, financijske usluge i uniju trzista kapitala

2 (lanak 46. MiFID Delegirane uredbe 2017/565.

% Vidjeti Prilog I., odjeljak D MiFID-u II.


https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets_en
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