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l. Reguleerimisala
Kellele?
1. K&esolevaid suuniseid kohaldatakse:
a. padevatele asutustele ja
b. dhingutele.
Mis?

2. Kéesolevaid suuniseid kohaldatakse seoses MIFID Il artikli 25 Idikega 2 ning MIFID Il
delegeeritud maaruse artiklitega 54 ja 55 ning neid kohaldatakse seoses jargmiste MiFID I
| lisa A jaos loetletud investeerimisteenuste osutamisega:

e investeerimisndustamine;
o portfellivalitsemine.

3. Kéesolevates suunistes kéasitletakse peamiselt olukordi, kus teenuseid osutatakse
jaeklientidele. Suuniseid tuleks kohaldada, asjakohases ulatuses, ka siis, kui teenuseid
osutatakse kutselistele klientidele, arvestades MIFID Il delegeeritud maaruse artikli 54
I6ike 3 satteid ja MiFID I Il lisa.

Millal?

4. Kaesolevaid suuniseid kohaldatakse alates kuue kuu méddumisest suuniste avaldamisest
ESMA veebilehel kdigis Euroopa Liidu ametlikes keeltes.

Varasemad finantsinstrumentide turgude direktiivi® kohaselt valja antud ESMA suunised
kaotavad kehtivuse samal kuupéeval.

Il Viited digusaktidele, lihendid ja mdisted
Viited digusaktidele

ESMA maarus Euroopa Parlamendi ja nBukogu 24. novembri 2010. aasta
maarus (EL) nr 1095/2010, millega asutatakse Euroopa
Jarelevalveasutus (Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve),
muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse
kehtetuks komisjoni otsus 2009/77/EU.2

! ESMA35-43-1163 — suunised MiFID Il sobivusnduete teatud aspektide kohta.
2ELT L 331, 15.12.2010, Ik 84.



“ ESMA

European Securities and Markets Authority

Finantsinstrumentide turgude
I direktiiv (MiFID I1)

Komisjoni delegeeritud maarus
(EL) 2021/1253

MIFID Il delegeeritud maarus

Moisted
Investeerimistoode

Robotndustamine

Sobivuse hindamine

Uhingud

SELTL 173, 12.6.2014, |k 349.
4ELT L 277, 2.8.2021, Ik 1.
SELT L 87,31.3.2017, Ik 1.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta
direktiiv 2014/65/EL finantsinstrumentide turgude kohta
ning millega muudetakse direktive 2002/92/EU ja
2011/61/EL.?

Komisjoni 21. aprilli 2021. aasta delegeeritud maérus
(EL) 2021/1253, millega muudetakse delegeeritud maarust
(EL) 2017/565 seoses jatkusuutlikkustegurite, -riskide ja -
eelistustega arvestamise I6imimisega teatavatesse
investeerimisuhingute suhtes kohaldatavatesse
organisatsioonilistesse nduetesse ja
tegutsemistingimustesse.*

Komisjoni 25. aprilli 2016. aasta delegeeritud maarus
(EL) 2017/565, millega taiendatakse Euroopa Parlamendi
ja ndukogu direktiivi 2014/65/EL seoses
investeerimisihingute suhtes kohaldatavate
organisatsiooniliste nduete ja tegutsemistingimustega ning
nimetatud direktiivi jaoks maaratletud mdistetega.®

Finantsinstrument (MiFID Il artikli4 [6ike 1 punkti 15
tdahenduses) vOi investeerimishoius (MIFID Il artikli 4
I6ike 1 punkti 43 tahenduses).

Investeerimisndustamise vdi portfellivalitsemise teenuste
osutamine (taielikult voi osaliselt) automaatse vdi
poolautomaatse slsteemi kaudu, mida kasutatakse
klientidega suhtlemise vahendina.

Tervikprotsess, mis koosneb klienditeabe kogumisest ja
sellele jargnevast investeerimistoote kliendile sobivuse
hindamisest, mis samuti p&hineb thingu headel teadmistel
toodetest, mida ta saab soovitada voi millesse kliendi nimel
investeerida.

Investeerimisiithingud (nagu on maaratletud MiFID I
artikli 4 16ike 1 punktis 1) ja krediidiasutused (nagu on
maaratletud MIFID Il artikli 4 I6ike 1 punktis 27), kui nad
osutavad investeerimisndustamise ja portfellivalitsemise

teenuseid, mis on loetletud MIFIDII Ilisa A jaos,
investeerimisiihingud ja krediidiasutused (kui nad
tegelevad mudgiga vOi ndustavad kliente

investeerimishoiuste valdkonnas), eurofondide valitsejad
(nagu on maéaratletud eurofondide direktiivi artikli 2 16ike 1
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punktis b®) ja valised alternatiivsete investeerimisfondide
valitsejad (AIFi valitsejad) (nagu on maaratletud
alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate direktiivi
artikli 5 16ike 1 punktis a’, kui nad osutavad individuaalse
portfelli haldamise investeerimisteenuseid VOi
kdrvalteenuseid (eurofondide direktiivi artikli 6 [6ike 3
punktide a jab ning alternatiivsete investeerimisfondide
valitsejate direktiivi artikli 6 16ike 4 punktide a jab
tahenduses))

Eesmark

Kaesolevate suuniste eesmark on selgitada MiFID Il direktiivis satestatud sobivusnduete
teatud aspektide kohaldamist, et tagada MIFID Il direktiivi artikli 25 16ike 2 ning MiFID I
delegeeritud méaaruse artiklite 54 ja 55 Uhtne, Uhetaoline ja jarjekindel kohaldamine.

Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve (ESMA) loodab, et kaesolevate suunistega
edendatakse MIFID Il direktiivi sobivusnbuete tdlgendamise ja nende jarelevalvealaste
kasitlusviiside l&henemist, rdhutades mitut olulist teemat ja suurendades sellega
olemasolevate standardite vaartust. Aidates tagada ettevétjate vastavust regulatiivsetele
standarditele, eeldab ESMA, et koos sellega tugevneb investorite kaitse.

Vastavus- ja aruandluskohustused

Suuniste staatus

7.

K&esolev dokument sisaldab ESMA maaruse? artikli 16 kohaselt vélja antud suuniseid.
Vastavalt ESMA maaruse artikli 16 I6ikele 3 peavad padevad asutused ja finantsturu
osalised tegema kdik selleks, et suuniseid jargida.

. Padevad asutused, kellele kéesolevaid suuniseid kohaldatakse, peaksid suuniseid jargima,

kasutades neid vajaduse korral oma riiklikes digus- ja/v0i jarelevalveraamistikes, ka siis, kui
teatud suunised on suunatud peamiselt finantsturu osalistele. Kaesoleval juhul peaksid
padevad asutused jarelevalvetegevuse kaudu tagama, et finantsturu osalised jargivad
suuniseid.

Aruandluskohustus

9. Padevad asutused, kellele neid suuniseid kohaldatakse, peavad vajaduse korral kahe kuu

jooksul alates kaesoleva dokumendi avaldamisest ESMA veebisaidil kdigis ELi ametlikes
keeltes, ESMA-le teatama, kas nad jargivad suuniseid v6i kavatsevad hakata neid jargima,

6 Direktiiv 2009/65/EU

7 Direktiiv 2011/61/EL

8 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24.novembri 2010. aasta maarus (EL) nr 1095/2010, millega asutatakse Euroopa
Jarelevalveasutus (Euroopa Vé&artpaberiturujérelevalve), muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks
komisjoni otsus 2009/77/EU.
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koos mittejargimise pohjustega juhtudel, kui nad ei jargi suuniseid vdi ei kavatse neid
jargima hakata.

Uhingud ei pea teatama, kas nad jargivad kdesolevaid suuniseid v&i mitte.

Suunised MiFID-sobivusnduete teatud aspektide kohta

SOBIVUSE HINDAMISE EESMARGI JA ULATUSE TEAVE KLIENTIDELE

Asjakohased Oigusaktid: MIFID Il direktiivi artikli 24 [6iked 1, 4 ja5 ning MIFID I
delegeeritud maaruse artikli 54 16ige 1.

1. Uldsuunis

11.

Uhingud peaksid teatama klientidele selgelt ja mdistetavalt sobivuse hindamisest ja
sellest, et sobivuse hindamise pdhjus on vdimaldada Uhingul tegutseda kliendi parimates
huvides. Teade peaks sisaldama selgitust selle kohta, et hindamise tegemise eest
vastutab uhing, et kliendid mdistaksid, miks neil palutakse esitada teatud teavet ning
miks on oluline, et asjaomane teave oleks ajakohane, tapne ja taielik. Sellist teavet vbib
esitada standardvormis.

Toetavad suunised

12.

13.

14.

15.

Sobivuse hindamise teave peaks aitama klientidel mdista nduete eesmarki. See peaks
innustama neid esitama ajakohast, diget ja piisavat teavet oma teadmiste, kogemuste,
finantsolukorra (sh kahjumi katmise v8ime) ja investeerimiseesmarkide (sh riskitaluvuse)
kohta. Uhingud peaksid kliendile rdhutama, et on oluline koguda taielikku ja tapset
teavet, et Uhing saaks soovitada kliendile sobivaid tooteid vdi teenuseid. llma asjaomase
teabeta ei saa (Uhingud pakkuda klientidele investeerimisndustamise ega
portfellivalitsemise teenuseid.

Uhingud ise otsustavad, kuidas nad klientidele sobivuse hindamisest teatavad. Samas
peaks kasutatav vorm vBimaldama teha kontrolle, kas teave on edastatud.

Uhingud ei tohiks véita ega jatta muljet, et investeeringu sobivuse iile otsustab klient voi
klient maarab, mis finantsinstrumendid tema isikliku riskiprofiiliga sobivad. Uhingud ei
tohiks naiteks teatada kliendile, et tema valitud konkreetne finantsinstrument on talle
parim voimalik, vfi nduda, et klient kinnitaks instrumendi voi teenuse sobivust.

Mis tahes vastutuse valistamised (v6i muud sarnased avaldused), mille eesmark on
piirata Uhingu vastutust sobivuse hindamisel, ei mdjuta kuidagi klientidele praktikas
pakutud teenuse kirjeldamist ega Uhingu asjaomastele nduetele vastavuse hindamist.
Naiteks ei tohi Uhingud kliendi teabe (nagu nende investeeringu téhtaja/hoidmisaja voi
riskitaluvusega seotud teave) kogumisel sobivuse hindamiseks vaita, et nad ei hinda
sobivust.
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Et aidata klientidel mdista MiIFID Il delegeeritud maaruse artikli 2 16ike 7 kohaselt
kasutusele voetud jatkusuutlikkuseelistuste mdistet ja selles kontekstis tehtavaid
valikuid, peaksid Ghingud selgesti selgitama moisteid ja eristusi artikli 2 16ike 7
punktides a—c kirjeldatud jatkusuutlikkuseelistuste maaratluse eri elementide ning
selliste toodete ja jatkusuutlikkuse omadusteta toodete vahel, valtides tehnilist keelt.
Uhingud peaksid ka selgitama keskkonna-, sotsiaal- ja juhtimisaspektidele viidates
kasutatavaid termineid ja moisteid.

Kliendile robotndustamise kaudu pakutavate teenustega seotud vGimalike teabeliinkade
lahendamiseks peaksid (hingud teavitama Kklienti lisaks muule ndutavale teabele
jargmisest:

o Uksikasjalik selgitus inimsekkumise tapsest astmest ja ulatusest ning kuidas klient
saab suhelda inimesega;

o selgitus selle kohta, et kliendi antavatel vastustel on otsene méju soovitatud voi
nende nimel tehtud investeerimisotsuse sobivuse maaramisel;

e investeerimisndustamise vOi portfellivalitsemise teenuse osutamisel kasutatavate
teabeallikate kirjeldus (nt kui kasutatakse veebiklsimustikku, peaksid Uhingud
selgitama, et robotndustamise aluseks voidakse votta ainult kiisimustiku vastused
vOi kas uhingul on juurdep&ds muudele kliendiandmetele voi kontodele);

e selgitus selle kohta, kuidas ja millal toimub kliendiandmete uuendamine l&htuvalt
kliendi olukorrast, isiklikest asjaoludest jne.

Eeldusel et kogu klientidele esitatud teave ja aruanded vastavad asjaomastele satetele
(sh kohustused esitada teavet pusival andmekandijal), peaksid thingud lisaks hoolikalt
kaaluma, kas nende kirjalikud vastutuse vdlistamised on kavandatud t6husana (nt
vastutuse vdlistamised on klientidele otseselt kattesaadavad ega ole varjatud ega
ebaselged). Robotndustamist pakkuvate Uhingute puhul vdib see eelkdige hdlmata
jargmist:

o asjakohase teabe rohutamine (nt kasutatakse selliseid kujunduselemente nagu
hipikaknad);

o tuleks kaaluda, kas teatud teabele vGiks lisada interaktiivse teksti (nt kasutatakse
selliseid kujunduselemente nagu kohtspikreid) voi teisi vahendeid, et anda lisateavet
otsivatele klientidele Uksikasjalikku teavet (nt korduma kippuvate kiisimuste (KKK)
jaotise kaudu).



“ ESMA

European Securities and Markets Authority

TUNNE OMA KLIENTI JA OMA TOODET

Klientide mdistmiseks vajalik kord

Asjakohased digusaktid: MIFID Il direktiivi artikli 16 18ige 2 ja artikli 25 1dige 2 ning
MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 54 16iked 2-5.

2. Uldsuunis

19.

Uhingutel tuleb kehtestada ning rakendada poliitikat ja menetlusi (sealhulgas
asjakohased vahendid), mida on vaja klientidega seotud oluliste faktide ja omaduste
mdistmiseks. Uhingud peaksid tagama, et klientide kohta kogutud teabe hindamine
toimub jarjepidevalt, olenemata asjaomase teabe kogumiseks kasutatavatest
vahenditest.

Toetavad suunised

20.

21.

22.

Uhingute poliitika ja menetlused peaksid neil véimaldama koguda ja hinnata kogu teavet,
mida on vaja iga kliendi sobivuse hindamiseks, vottes samas arvesse 3. suunises
satestatud elemente.

Uhingud vdiksid naiteks kasutada kisimustikke (ka digitaalses vormingus), mille
taidavad kliendid ise vdi Uhingud klientidega peetavate arutelude ajal. Uhingud peaksid
tagama, et nad kusivad klientidelt piisavalt spetsiifilisi kiisimusi, kliendid tden&oliselt
mdistavad neid Bigesti ja teabe kogumise iga muu meetodi kavandatud eesmérk saada
sobivuse hindamiseks vajalikku teavet.

Sobivuse hindamiseks klientidelt vajaliku teabe kogumiseks kusimustike koostamisel
peaksid Uhingud teadma ning vdtma arvesse koige tavaparasemaid pdhjusi, miks
investorid voiksid vastata kisimustikule valesti. Eelkdige:

o tdhelepanu tuleks poodrata koisimustiku selgusele, ammendavusele ja
arusaadavusele, véltides eksitavat, segadust tekitavat, ebatapset ja liiga tehnilist
sOnavara;

o kujundus peaks olema hoolikalt 1abi m&eldud ning valtima investorite valikute
suunamist (kiri, reavahe jne);

o véltida tuleks kiisimuste esitamist sarjadena (teabe kogumine mitme elemendi kohta
Uhe kusimuse kaupa, eelkdige teadmiste, kogemuste ja riskitaluvuse hindamisel);

e (hingud peaksid hoolikalt kaaluma kisimuste esitamise jarjekorda, et andmete
kogumine oleks tdhus;

o et oleks vbimalik tagada vajalike andmete kogumine, ei tohiks dldjuhul kasutada
kusimustikus kiisimusele vastamata jatmise vdimalust (eriti investori finantsolukorra
kohta teabe kogumisel).
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Uhingud peaksid samuti vétma mdistlikke samme, et hinnata kliendi arusaamist
investeerimisriskidest ning investeeringutega kaasneva riski ja saadava tootluse
vahelisest suhtest, sest see on keskse tdhtsusega, et vdimaldada whingutel sobivuse
hindamisel tegutseda kliendi parimates huvides. Seega peaksid Uhingud kisimuste
esitamisel selgitama selgelt ja lihtsalt, et kiisimustele vastamise eesmérk on aidata
hinnata klientide suhtumist riski (riskiprofiil) ning sellest tulenevalt neile sobivaid
finantsinstrumente (ning nendega seotud riske).

Sobivuse hindamiseks vajalik teave sisaldab mitmesuguseid elemente, mis voivad
mojutada ndaiteks kliendi finantsolukorra (sh tema vdime katta kahjumit) voi
investeerimiseesmarkide (sh riskitaluvus) analliisi. Sellised elemendid on naiteks
jargmised:

o kliendi perekonnaseis (eelkBige kliendi diguspadevus kasutada vara, mis vdib
kuuluda ka tema partnerile);

e kliendi pereolud (muutused kliendi pereoludes, nt lapse sind voi tiisealise lapse
astumine dlikooli, vbivad mdjutada tema finantsolukorda);

e kliendi vanus (mis on enamasti oluline, et hinnata digesti investeerimiseesmarke,
eelkdige finantsriski taset, mida investor on valmis vOtma, samulti
hoidmisaega/investeerimistahtaega, mis naitab soovi hoida investeeringut teatud
ajaperioodi jooksul);

o kliendi tbohbiveolukord (t66koha kindluse maar voi asjaolu, et klient [Aheneb
pensionieale, vBib mdjutada tema finantsolukorda vdi investeerimiseesmarke);

o kliendi likviidsusvajadus teatud asjakohaste investeeringute korral vdi vajadus
rahastada tulevast finantskohustust (nt vara ost, 6ppemaksud).

Vajaliku teabe maaramisel peaksid Uhingud arvestama mdju, mida iga asjaomase
teabega seotud oluline muudatus v8ib avaldada sobivuse hindamisele.

Kliendi jatkusuutlikkuseelistuste teave peaks hdlmama kdiki MiIFID Il delegeeritud
maaruse artikli 2 [6ike 7 kohases jatkusuutlikkuseelistuse maéaéaratluses nimetatud
aspekte ning see peaks olema piisavalt Uksikasjalik, et vdimaldada kliendi
jatkusuutlikkuseelistuste whitamist finantsinstrumentide omadustega, mis on seotud
jatkusuutlikkusega. Uhingud peaksid klientidelt koguma jargmist teavet:

o Kas kliendil on jatkusuutlikkuseelistusi (jah/ei).
o Kui klient vastab eelmisele kiisimusele ,jah*: kas kliendil on MiFID Il delegeeritud
madruse artikli 2 16ike 7 kohase maaratluse Uhe vOi mitme punktia, b voic

suhtes jatkusuutlikkuseelistusi.

e Aspektide a ja b korral miinimumosa.

10
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e Aspekti ¢ korral: mis peamisi negatiivseid mdjusid tuleks arvestada, sealhulgas
kvantitatiivseid v6i kvalitatiivseid kriteeriume, mis seda kaalutlust téendavad.

Kogu protsessi valtel peaksid Uhingud kasutama neutraalset ja erapooletut kasitlust, et
mitte modjutada klientide vastuseid.

27. Selle saavutamiseks voiksid Uhingud valida jargmise kasitluse.

e Uhingud voiksid koguda teavet kliendi jatkusuutlikkuseelistuste kohta, mis
osutaksid MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 2 16ike 7 punktides a—c
valjendatud dhele vBi mitmele aspektile. Seda aspekti vbiks hinnata suletud
jah/ei-kiisimuste kaudu.

e Samuti voOiksid Uhingud koguda teavet selle kohta, kas Kkliendi
jatkusuutlikkuseelistused seoses punktidega b ja c, kui neid on, keskenduvad
kas keskkonna-, sotsiaalsetele voi juhtimise jatkusuutlikkusteguritele v6i nende
kombinatsioonile vdi kas kliendil puudub selline fookus.

e Kui Kklient valjendab eelistusi seoses punktidesa jab nimetatud
~-miinimumosaga“, voivad Uhingud seda teavet koguda mitte tdpse protsendi, vaid
minimaalse protsendina. Need protsendid tuleks esitada kliendi jaoks
neutraalselt ja peaksid olema piisavalt tksikasjalikud. Naiteks vdiksid Uhingud
aidata kliendil leida miinimumosa, Uhtlustades miinimumosa standarditud
miinimumosaga, naiteks ,,miinimum 20%, miinimum 25%, miinimum 30% jne"“.

e Kui klient soovib lisada finantsinstrumendi, mis arvestaks peamisi negatiivseid
mdjusid, peaks kogutav teave h6lmama punktis ¢ himetatud peamise negatiivse
moju kvalitatiivseid vai kvantitatiivseid elemente. Ettevotted vaiksid testida kliendi
eelistusi ja soovi peamise negatiivse moju integreerimiseks seoses peamise
negatiivse moju naitajate perekondadega tervikuna, tuginedes kliendi véimalikule
keskendumisele keskkonna-, sotsiaalsetele v6i juhtimisaspektidele, kasutades
jatkusuutlikkust  kasitleva teabe avalikustamise maaruse regulatiivsetes
tehnilistes standardides esitatud kategooriaid® (mitte Iahenemisviisi, mis pohineb
igal peamise negatiivse mdju naitajal), naiteks heitkogused, energiatdhusus, vesi
ja jaatmed jne.

Seejarel voiks algatada hindamise iga kategooria kohta, mis on kliendi jaoks
oluline/peamine vo&i mitte. See kvalitativne hindamine voiks pd&hineda
lahenemisviisidel, mille korral tooted arvestavad peamisi negatiivseid mdjusid
(nt valistamisstrateegiad / vastuolude poliitikad / hdéletus- ja kaasamispoliitikad).

Kui klient soovib kaasata finantsinstrumendi, mis arvestab peamisi negatiivseid
mojusid, voiksid Uhingud kliendilt kisida samuti, kas on olemas konkreetne
majandustegevus, mille ta soovib asjakohaste peamiste negatiivsete mdjude

® KOMISJONI DELEGEERITUD MAARUS (EL) 2022/1288
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alusel oma investeeringutest valja jatta (nditeks konkreetne majandustegevus,
mida peetakse ELi taksonoomiaraamistiku kohaselt oluliselt kahjulikuks ja/voi
mis on vastuolus kliendi keskkonna- ja eetikaseisukohtadega ning seotud teatud
peamiste negatiivsete mdjudega jatkusuutlikkusteguritele).

Uhingutel peaks olema klientidega suhtlevate tootajate jaoks politikad ja juhised
olukordadeks, kus kliendid vastavad, et neil on jatkusuutlikkuseelistused, kuid nad ei
nimeta eelistusi seoses MiIFID Il delegeeritud maaruse artikli 2 16ike 7 punktides a—c
nimetatud konkreetsete aspektidega v6i miinimumosaga. Naiteks v8ib Ghing kaalutleda
delegeeritud maaruse artikli 2 16ike 7 punktides a—c satestatud mis tahes aspekte. Kui
thingud kasutavad seda lahenemisviisi, peaksid nad seda selgitama ja teavitama klienti

soovitatud investeerimistoo(de)te jatkusuutlikkuse omadustest VOi
investeerimistoo(de)te kohta, millesse (Uhing Kkliendi nimel investeerib ning
dokumenteerima  sobivusaruandes 1° kliendi  valiku mitte tdpsustada

jatkusuutlikkuseelistusi. Uhingud peaksid tagama sarnase korra olemasolu, kui ihingud
pakuvad robotndustamise teenuseid, selle piiratud inimsuhtluse tottu.

Portfellivalitsemise ~ vdi  investeerimisndustamise  pakkumisel  portfellipdhise
lahenemisviisiga peaksid Uhingud koguma teavet kliendi jatkusuutlikkuseelistuste kohta
sama Uksikasjalikult, nagu on satestatud eespool punktides 26 ja 27. Samuti peaksid
Uhingud kisima kliendilt, mis osa/protsenti portfellist (kui tldse) soovib ta investeerida
toodetesse, mis vastavad kliendi jatkusuutlikkuseelistustele. Kui whingud té6tavad
naidisportfellidega, milles on tUhendatud moéni vdi kdik eespool punktis 26 loetletud
kriteeriumid, peaksid need naidisportfellid véimaldama kliendi eelistuste tksikasjalikku
hindamist ja neid ei tohiks télgendada kisimustikuna, mis sunnib klienti valima teatud
kriteeriumide kombinatsiooni, mis ei vasta tema jatkusuutlikkuseelistustele. !

Uhingud peaksid vétma k&ik vajalikud meetmed, et piisavalt hinnata klientide arusaamist
thingu pakutavate tooteliikide peamistest omadustest ja nendega seotud riskidest.
Kliendi teadmiste ja kogemuste 0igeks hindamiseks on eriti oluline, et Uhingud
kasutaksid mehhanisme, millega valditakse enesehindamist ning tagatakse kliendi
esitatud vastuste jarjepidevus?'?. Kliendi teadmiste ja kogemuste kohta kogutud teavet
tuleks votta arvesse tervikuna, et anda Uldhinnang kliendi arusaamisele toodetest ja
soovitatud tehingute voi portfellivalitsemisega seotud riskidest.

Samuti peaksid Uhingud hindama kliendi arusaamist pohilistest finantsalastest
madistetest, naiteks sellistest nagu investeerimisrisk (sh kontsentratsioonirisk) ning riski
ja tulu tasakaal. Selleks peaksid tihingud kaaluma vdetud riski tasemest tuleneda vdiva
kahjumi/tulu taseme ligikaudsete ja ammendavate naidete kasutamist ning hindama
kliendi vastust asjaomastele stsenaariumidele.

10 Sobivusaruanne* on sama kui ,sobivuse kirjeldus®, millele on viidatud MiFID Il artiklis 25.
11 Kaesolevat punkti tuleks lugeda koostoimes suuniste punktiga 87.
12 vt 4. suunis.
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32. Uhingud peaksid koostama kiisimustikud selliselt, et kliendi kohta oleks vbimalik saada
vajalikku teavet. See voib olla eriti oluline hingute puhul, kes pakuvad robotnéustamise
teenuseid, sest tegemist on piiratud inimsuhtlusega. Hindamisnduete jargimise

tagamiseks peaksid Uhingud arvestama jargmiste teguritega:

o kas veebikisimustiku kaudu kogutud teave vdimaldab Uhingul jareldada, et
nduanded on Klientidele sobilikud, arvestades nende teadmisi ja kogemusi,

finantsolukorda ning investeerimiseesmarke ja -vajadusi;

e kas kiusimustikus sisalduvad kisimused on piisavalt selged ja/voi kas kisimustik
annab vajaduse korral klientidele lisaselgitusi voi toob nditeid (nt selliste

kujunduselementide nagu kohtspikrid vdi hipikaknad kaudu);

o kas veebikisimustikku taitvad kliendid saavad kasutada inimsuhtluse véimalust (sh

kaugsuhtlust e-posti voi mobiiltelefoni teel);

¢ kas on vBetud meetmeid vastuoluliste kliendivastustega tegelemiseks (nt kasutades
kusimustiku kujundamisel funktsioone, mis hoiatavad kliente, kui nende vastused on
sisuliselt vastuolulised, ning soovitavad neil vastused uuesti labi mdelda, voi
rakendades siisteeme, mis margistavad automaatselt kliendi esitatud vastuolulise

teabe, et Uhing saaks selle 1&bi vaadata voi anda selle kohta tagasisidet).

Klientidelt kogutava teabe ulatus (proportsionaalsus)

Asjakohased Gigusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 25 [6ige 2 ning MiFID Il delegeeritud

maaruse artikli 54 16iked 2-5 ja artikkel 55.

3. tldsuunis

33. Enne investeerimisndustamise voi portfellivalitsemise teenuste osutamist on Uhingutel
alati vaja koguda vajalikku teavet®® kliendi teadmiste, kogemuste, finantsolukorra ja
investeerimiseesmérkide kohta. Vajaliku teabe ulatus v&ib olla mitmesugune ning
arvesse tuleb vobtta osutatavate investeerimisndustamise vb&i portfellivalitsemise

teenuste omadusi, investeerimistoodete liiki ja omadusi ning klientide omadusi.

Toetavad suunised

34. Vajaliku teabe kindlaksmé&aramisel peaksid dhingud votma kliendi teadmiste,

kogemuste, finantsolukorra ja investeerimiseesmarkide kohta arvesse jargmist:

e finantsinstrumendi vdi -tehingu lilk, mida Uhing vOib soovitada vdi millega seotud

lepinguid s6lmida (sealhulgas riski keerukus ja tase);

o selle teenuse olemus ja ulatus, mida Uhing voib osutada;

13 vajaliku teabena tuleks mdista teavet, mida tihingud peavad koguma MiFID Il direktiivi sobivuse nduetele vastamiseks.
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e kliendi vajadused ja asjaolud;
e  Kkliendi liik.

Kuigi kogutava teabe ulatus vOib varieeruda, jaadb alati samaks standard, millega
tagatakse, et soovitus voi kliendi nimel tehtav investeering on kliendile sobiv. MiFID-
direktiiviga vdimaldatakse Uhingutel koguda teavet koguses, mis on proportsionaalne
nende pakutavate toodete ja teenustega, vdi ulatuses, milles klient taotleb konkreetseid
investeerimisndustamise voi portfellivalitsemise teenuseid. Sellega ei lubata Uhingutel
vahendada klientidele ette nahtud kaitset.

Pakkudes naiteks keerukatele!* vdi riskantsetele®® finantsinstrumentidele juurdepaasu
lepinguid, peaksid Uhingud hoolikalt kaaluma, kas neil on vaja koguda kliendi kohta
rohkem Uksikasjalikku teavet, kui nad koguksid juhul, kui vdimalikud oleksid vahem
keerukad vdi riskantsed instrumendid. See tdhendab, et Ghingud saavad hinnata kliendi
suutlikkust mdista ja finantsiliselt kanda selliste instrumentide riske 1. Asjaomaste
keerukate toodete puhul eeldab ESMA, et thingud hindaksid pdhjalikult muu hulgas
kliendi teadmisi ja kogemusi, sealhulgas naiteks tema vOimet aru saada
mehhanismidest, mis muudavad investeerimistoote keerukaks, kas klient on juba
varasemalt sarnaste toodetega (nditeks tuletisinstrumendid vdi véimendusega tooted)
kaubelnud, nendega kauplemise aega jne.

Mittelikviidsete instrumentide!’ korral sisaldab kogutav vajalik teave andmeid selle kohta,
kui kaua on Kklient valmis investeeringut hoidma. Alati on vaja koguda teavet kliendi
finantsolukorra kohta; kogutava teabe ulatus vdib sdltuda selliste finantsinstrumentide
ligist, mida soovitatakse v&i millega liitutakse. Naiteks mittelikviidsete voi riskantsete
finantsinstrumentide korral vBib vajalik kogutav teave sisaldada koiki jargmisi elemente,
mida on vaja, et maarata, kas kliendi finantsolukord vfimaldab tal investeerida voi
sdilitada sellistesse instrumentidesse tehtud investeeringut:

o kliendi regulaarne sissetulek ja kogusissetulek, kas sissetulek teenitakse alalise v0i
ajutise tegevuse tulemusena ning sissetuleku allikas (naiteks tootasu, pension,
investeeringutulu, Gdritulu jne);

o kliendi vara, sealhulgas likviidne vara, investeeringud ja kinnisvara, sealhulgas
kliendi véimalikud finantsinvesteeringud, isiklik vara ja kinnisvarainvesteeringud,
pensionifondid ja kdik rahalised hoiused vms. Kui see on asjakohane, peaks tihing
koguma teavet ka vBimalike olemasolevate, eespool nimetatud varade tingimuste,

14 vastavalt MiFID |l direktiivis satestatule ning arvestades 7. suunises esitatud kriteeriume.

15 |ga Uhing eelmé&aratleb tema investoritele esitatavas pakkumises sisalduvate finantsinstrumentide riskitaseme, arvestades
Uhingu ule jarelevalvet teostava padeva asutuse antud vdimalikke suuniseid, kui olemas.

16 1gal juhul peaks Uhing selleks, et tagada klientide arusaamine investeerimisriskist ja véimalikust kantavast kahjust, véimaluste
piires tutvustama riskid selgelt ja arusaadavalt; (ihing vdib selleks kasutada illustreerivaid naiteid kahjumi ulatuse kohta olukorras,
kui investeeringu tulemuslikkus on véike.

17 1ga uhing eelmé&aratleb, mis investoritele esitatavas pakkumises sisalduvat finantsinstrumenti peab ta mittelikviidseks,
arvestades Uhingu Ule jarelevalvet teostava padeva asutuse antud vdimalikke suuniseid, kui olemas.
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tdhtaegade, kattesaadavuse, laenude, garantide ja vajaduse korral muude
piirangute kohta;

e kliendi regulaarsed finantskohustused, sealhulgas nii kliendi juba voetud kui ka alles
voetavad kohustused (kliendi arvelduskontod, v@lgade kogusumma, muud
korralised kohustused jt).

Kogutava teabe kindlaksmé&&ramisel peaksid Uhingud arvestama ka osutatava teenuse
laadiga. Praktikas tdhendab see jargmist:

o kui osutatakse investeerimisndustamist, peaksid tihingud koguma piisavalt teavet,
et saaks hinnata kliendi suutlikkust mdista iga sellise finantsinstrumendi riske ja
olemust, mida Uhing kavatseb kliendile soovitada;

o kui osutatakse portfellivalitsemise teenust ja dhing teeb kliendi nimel
investeerimisotsuseid, vbivad teadmised ja kogemused, mida klient vajab seoses
portfelli potentsiaalselt kuuluda vdivate koigi finantsinstrumentidega, olla vahem
Uksikasjalikud kui siis, kui kliendile osutatakse investeerimisnfustamise teenust.
Sellegipoolest peaks klient ka sellistes olukordades mdistma vahemalt Uldisi
portfelliga seotud riske ja saama uldiselt aru kéikide portfellis sisalduda vdivate
finantsinstrumentidega seotud riskidest. Uhingud peaksid vaga selgelt mdistma ja
teadma kliendi investeerimisprofiili.

Samuti vBib kliendi kohta kogutava teabe Uksikasjalikkuse tase oleneda kliendi soovitava
teenuse ulatusest. Uhingud peaksid naiteks koguma rohkem teavet nende klientide
kohta, kes paluvad kogu finantsportfelli h6lmavat investeerimisndustamist, kui nende
kohta, kes klisivad konkreetset ndu, kuidas investeerida teatud rahasummat, mis on
suhteliselt vaike osa nende Uldisest portfellist.

Uhingud peaksid kogutava teabe kindlaksmaaramisel arvestama ka kliendi olemusega.
Tavaliselt tuleks naiteks koguda pohjalikumat teavet potentsiaalselt haavatavate
klientide (nteakad kliendid) v0i kogemusteta Kklientide kohta, kes taotlevad
investeerimisndustamise voi portfellivalitsemise teenuseid esimest korda. Kui thing
osutab investeerimisndustamise voi portfellivalitsemise teenuseid kutselisele kliendile
(kes on selleks digesti liigitatud), on Gigus eeldada, et kliendil on vajalik kogemuste ja
teadmiste tase, ning seeparast ei ole vaja nende asjaolude kohta teavet hankida.

Ka siis, kui investeerimisteenus koosneb investeerimisndustamise ja portfellivalitsemise
teenuse osutamisest iseenesest kutselisele kliendile,'® on thingul digus eeldada, et
klient suudab finantsiliselt kanda tehinguga seonduvaid mis tahes investeerimisriske,
mis on vastavuses kliendi investeerimiseesmarkidega, ning seet6ttu ei ole Uldiselt vaja
hankida teavet kliendi finantsolukorra kohta. Sellist teavet tuleks siiski hankida, kui see
on ndutav kliendi investeerimiseesmarke silmas pidades. Kui klient soovib naiteks

18 MIFID Il direktiivi Il lisa | jao kohaselt (,Kliendikategooriad, keda kasitletakse kutseliste klientidena®).
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maandada riski, peab Uhingul olema selle riski kohta Uksikasjalik teave, et ta oskaks
soovitada t6husat riskide maandamise instrumenti.

42. Kogutav teave soltub ka kliendi vajadustest ja olukorrast. Uhingul on tdenaoliselt vaja
naiteks mitmesuguste ja/vGi pikaajaliste investeerimiseesmarkidega kliendi
finantsolukorra kohta uksikasjalikumat teavet kui turvalist lUhiajalist investeeringut
taotleva kliendi korral. *°

43. Teave kliendi finantsolukorra kohta sisaldab teavet tema investeeringute kohta. See
tdhendab, et Uhingutel on eeldatavalt teave kliendi finantsinvesteeringute kohta tihingus
iga instrumendi kohta eraldi. S6ltuvalt osutatud nBustamise ulatusest peaksid thingud
samuti julgustama kliente esitama andmeid teistes (hingutes hoitavate
finantsinvesteeringute kohta, véimaluse korral ka iga instrumendi kohta eraldi.

Klienditeabe usaldusvaarsus

Asjakohased Gigusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 25 I6ige 2 ning MiFID Il delegeeritud
maaruse artikli 54 16ike 7 esimene alapunkt.

4. Uldsuunis

44. Uhingud peaksid vétma mdistlikke meetmeid ning kasutama asjakohaseid vahendeid, et
tagada klientide kohta kogutava teabe usaldusvaarsus ja jarjepidevus, ning mitte liialt
tuginema kliendi enesehindamisele.

Toetavad suunised

45. Eeldatakse, et kliendid esitavad sobivuse hindamiseks diget, ajakohast ja taielikku
teavet. Uhingutel tuleb siiski votta mdistlikud meetmed, et kontrollida kogutud
klienditeabe usaldusvaarsust, tapsust ja jarjepidevustz. Uhingud jaavad vastutama selle
eest, et neil oleks sobivuse hindamiseks piisav teave. Seepérast ei loeta kliendi
allkirjastatud mis tahes lepingut v&i Uhingupoolset andmete avalikustamist, mille
eesmark on uUhingu vastutuse piiramine seoses sobivuse hindamisega, vastavaks
MIFID Il direktiivis ja sellega seotud delegeeritud maaruses satestatud asjaomastele
nduetele.

46. Enesehinnangut peaksid tasakaalustama objektiivsed kriteeriumid. Naited:

o selle asemel et kisida kliendilt, kas ta saab aru riski-tulu tasakaalu ning riskide
hajutamise mdistetest, vBiks Uhing tuua moéne praktilise naite olukordadest, mis
voivad praktikas tekkida, kasutades naiteks graafikuid vdi positiivseid ja negatiivseid
stsenaariume, mis pohinevad mdistlikel eeldustel;

19 M@nel juhul ei pruugi klient soovida anda taielikku teavet oma finantsolukorra kohta. Asjaomase kisimuse kohta teabe
saamiseks vt MiFID Il direktiivi investorite kaitsega seotud teemade kusimuste ja vastuste osa (ESMA35-43-349).

2 Kutseliste klientidega suhtlemisel peaksid thingud arvestama 3. suunises viidatud proportsionaalsuse p&himétteid, mis on
kooskdlas MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 54 16ikega 3.
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47.

48.

49.

o selle asemel, et kisida kliendilt, kas tal on piisavad teadmised konkreetset liiki
investeerimistoodete peamiste omaduste ja riskide kohta, peaks Uhing esitama
naiteks kisimusi, mille eesmark on hinnata kliendi tegelikke teadmisi konkreetset
liiki investeerimistoodete kohta, néiteks esitades kliendile valikvastustega kisimusi,
millele klient peaks andma 6ige vastuse;

e selle asemel et kisida kliendilt, kas ta tunneb endal olevat teatud toodetesse
investeerimiseks piisavat kogemust, vdiks Uhing kliendilt kiisida, mis tooteliike ta
tunneb ning kui hiljutine ja sage on tema kauplemiskogemus asjaomaste toodetega;

o selle asemel et kiisida, kas kliendid usuvad, et neil on investeerimiseks piisavalt
rahalisi vahendeid, vbiks Uhing kisida faktilist teavet kliendi finantsolukorra (nt
regulaarne sissetulekuallikas ja tasumata kohustused) kohta (nt pangalaenud voi
muud vblad, mis vBivad oluliselt mdjutada kliendi suutlikkust finantsiliselt kanda
investeeringuga seotud riske ja katta sellega seotud kahjumit);

o selle asemel et kisida, kas klient tunneb end riski véttes kindlana, v6iks hing
kusida, kui suurt kahju oleks klient teatud aja jooksul kas Uksikinvesteeringu vdi kogu
portfelli korral valmis kandma.

Kliendi teadmiste ja kogemuste hindamisel peaks ihing véltima ka liiga ulatuslike ,jah/ei"
vastusega kusimuste v8i vaga ulatuslikku markeruutudega enesehindamise
lahenemisviisi  kasutamist  (nditeks  peaksid Ohingud  hoiduma  Kliendile
investeerimistoodete loetelude esitamisest ja palumisest tal markida, mis tooteid ta
moistab). Kui dhingud eeltdgidavad vastused kliendi tehingute ajaloo jargi (nt muu
investeerimisteenuse kaudu), peaksid nad tagama, et kasutatakse ainult taiesti
objektiivset, asjakohast ja usaldusvaarset teavet ning kliendile antakse vdimalus Kkoiki
eeltdidetud vastuseid vaadata ning vajaduse korral parandada ja/vbi tdiendada, et
tagada eeltdidetud teabe tdpsus. Samuti peaksid Uhingud hoiduma prognoosimast
klientide kogemust eelduste alusel.

Klientide riskitaluvuse hindamisel kiisimustiku kaudu peaksid thingud lisaks tulevaste
investeeringute soovitavate riski-tulu naitajate uurimisele arvesse vétma ka kliendi
riskitaju. Seega kuigi riskitaluvuse puhul tuleks enesehinnangut véltida, voiks esitada
selgeid kusimusi klientide isiklike valikute kohta ebaselge riski korral. Esitades kliendile
kusimuse selle kohta, kuidas ta reageeriks portfelli vaartuse vahenemise korral, vdiksid
tihingud lisaks kasutada naiteks graafikuid, konkreetseid protsente vi arvnaitajaid.

Kui Glhingud tuginevad sobivuse hindamisel klientide kasutatavatele vahenditele (naiteks
veebikisimustikud voi riskiprofiili koostamise tarkvara), peaksid nad tagama, et neil
oleksid olemas sobivad slisteemid ja kontrollimehhanismid, millega kindlustatakse, et
vahendid on otstarbekohased ja annavad rahuldavaid tulemusi. Riskiprofiili koostamise
tarkvara voiks naiteks sisaldada mdningaid klientide vastuste jarjepidevuse kontrollimise
mehhanisme, et avastada kogutud teabe eri osade vastuolud.
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Uhingud peaksid ka vétma mdistlikke meetmeid, et leevendada selliste vahendite
kasutamisega seotud vdimalikke riske. Riskid vbivad naiteks tekkida siis, kui kliente
julgustatakse andma teatud vastuseid, et saada juurdepads finantsinstrumentidele, mis
ei pruugi neile sobida (ilma et klientide tegelikku olukorda ja vajadusi oleks korrektselt
kajastatud)?L.

Klienditeabe terviklikkuse tagamiseks peaksid Uhingud vaatlema kogutud teavet
tervikuna. Uhingud peaksid olema tahelepanelikud kdigi kogutud teabe eri osade vahel
esineda vdivate oluliste vastuolude suhtes ning p6drduma mis tahes ebakdlade ja
ebatapsuste lahendamiseks kliendi poole. Selliseid vastuolusid esineb néaiteks klientidel,
kellel on vahe teadmisi ja kogemusi, vaenulik suhtumine riskidesse vdi kellel on
usaldatav riskiprofiil ja ambitsioonikad investeerimiseesmargid.

Uhingud peaksid vtma meetmeid seoses riskiga, et kliendid vbivad oma teadmisi ja
kogemusi Ule hinnata, lisades naiteks kiisimusi, mis aitaksid neil hinnata kliendi Gldist
arusaama eri finantsinstrumentide omadustest ja riskidest. Sellised meetmed vdivad olla
eriti olulised robotndustamise korral, sest klientidele omane ulehindamine vdib olla
suurem juhul, kui nad esitavad teavet automaatse (v6i poolautomaatse) siisteemi kaudu,
eelkdige olukordades, kus klientide ja Ghingu todtajate vaheline suhtlus on eeldatavalt
piiratud vOi puudub taielikult.

Klienditeabe ajakohastamine

Asjakohased Gigusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 25 I6ige 2 ning MiFID Il delegeeritud
maaruse artikli 54 16ike 7 teine alapunkt ja artikli 55 [dige 3.

5. Gldsuunis

53.

Kui Ghingul on kliendiga jatkuv kliendisuhe (nt pakkudes investeerimisnbustamise voi
portfellivalitsemise pusiteenust), tuleks kliendi sobivuse hindamiseks kehtestada
menetlused, millega maaratakse kindlaks jargmine:

(@) mis kogutud klienditeabe osa tuleks ajakohastada ja kui sageli;

(b) kuidas teavet ajakohastada ja mida tuleks Uhingul teha, kui saadakse taiendavat
vOi ajakohastatud teavet vdi kui klient ei esita ndutavaid andmeid.

Toetavad suunised

54.

Uhingud peaksid korraparaselt kliendi andmed labi vaatama, et valtida teabe taielikku
aegumist, selle muutumist ebatdpseks voi mittetéielikuks. Selleks peaksid whingud
rakendama meetmeid, et julgustada kliente oluliste muutuste ilmnemisel esialgselt
esitatud andmeid ajakohastama.

2 Sellega seoses vt ka 5. suunise punkt 54, milles kasitletakse riski, et tihingud mé&jutavad klienti varem esitatud andmeid
muutma, kuigi kliendi tegelik olukord ei ole muutunud.
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Ajakohastamise sagedus v0ib sdltuda naiteks klientide riskiprofiilist ning arvesse tuleb
votta soovitatud finantsinstrumenti. Sobivusnduete alusel kogutud klienditeabe jargi
maarab uhing kliendi investeerimisriski profiili, st mis investeerimisteenused voi
finantsinstrumendid vobivad kliendile Uldiselt sobida, arvestades Kkliendi teadmisi,
kogemusi, finantsolukorda (sh tema vdimet katta kahjumit) ja investeerimiseesmarke (sh
riskitaluvust). Sagedamat ajakohastamist vBib tdendoliselt vajada naiteks riskiprofiil, mis
annab kliendile juurdepaasu suuremale hulgale riskantsematele toodetele. Samuti vdib
ajakohastamise vajadus tekkida teatud siindmuste korral, naiteks kui klient hakkab
lAhenema pensionieale.

Teavet vOiks ajakohastada naiteks klientidega peetavate korraliste kohtumiste ajal voi
saates klientidele asjakohase kiisimustiku. Asjakohased meetmed vdivad sisaldada ka
kliendi profiili muutmist kogutud ajakohastatud teabe alusel.

Seoses kliendi jatkusuutlikkuseelistustega tuleks seda teavet ajakohastada —
olemasolevate suhete korral — hillemalt Kklienditeabe jargmise korrapéarase
ajakohastamise kaudu péarast komisjoni delegeeritud maaruse (EL) 2021/1253
kohaldamist. Kliendile tuleks anda v6imalus uuendada oma profiili kohe, kui ta seda
soovib. Kui klient ei taotle oma profiili kohest ajakohastamist ja Uhingult kliendi
jatkusuutlikkuseelistusi kasitleva teabe omandamisele eelneval perioodil loetakse klienti
Jatkusuutlikkuse seisukohast neutraalseks® ja seetdttu voib kooskdlas punktiga 85
soovitada Kkliendile nii jatkusuutlikkusega seotud omadustega tooteid kui ka ilma
nendeta.”

Samuti peaksid tGhingud votma meetmeid vdhendamaks riski kliendi innustamiseks oma
profiili ajakohastama selliselt, et see oleks sobiv teatud investeerimistootele, mis oleks
vastasel juhul kliendile sobimatu, ilma et kliendi tegelik olukord oleks muutunud??.
Asjaomast liiki riskiga tegelemiseks vaiksid Ghingud naiteks vbtta meetmeid, mille abil
saaks enne vOi parast tehingute tegemist kindlaks teha, kas kliendi profiili on
ajakohastatud liiga sageli vdi luhikese aja jooksul parast viimast muutmist (eriti kui
asjaomane muudatus on tehtud vahetult mdni pdev enne soovitatud investeeringut).
Asjaomaseid olukordi vdiks seetottu rohutada voi teatada neist asjakohasele
kontrollilksusele. Selline poliitika ja meetmed on eriti olulised olukordades, kus esineb
suurem risk, et Uhingu huvi satub vastuollu Uhingu klientide parimate huvidega, nt
olukordades, kus tihing pakub vaartpabereid oma klientidele vdi kui Ghing saab hivesid
toote turustamise eest. Veel Uks oluline tegur, mis vajab asjaomases kontekstis
kaalumist, on kliendiga toimuva suhtluse liik (nt ndost ndkku vs automaatse sisteemi
kaudu toimuv suhtlus)?.

Uhingud peaksid teavitama klienti, kui esitatud lisateave toob kaasa muudatusi tema
profillis — kas see muutub riskialtimaks (ning seetdttu voib kliendile sobivaks osutuda
suurem valik riskantsemaid ja keerukamaid tooteid, millega vdib kaasneda suurem

2 Asjaomases kontekstis on olulised ka meetmed, mida rakendatakse klienditeabe usaldusvaarsuse tagamiseks, nagu on
kirjeldatud 4. suunise punktis 44.

% Sellega seoses vt ka ESMA varasemad selgitused MiFID Il direktiivi investorite kaitse teemaliste kiisimuste ja vastuste osas
(viide: ESMA35-43-349 — klisimus sobimatute toodetega tehtavate tehingute kohta).
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kahju) vdi hoopis konservatiivsemaks (ning seetdttu vBib kliendile sobivaks osutuda
piiratum valik tooteid).

Juriidiliste isikute v@i rithmade klienditeave

Asjakohased 6igusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 25 16ige 2 ning MiFID Il delegeeritud
maaruse artikli 54 18ige 6.

6. Uldsuunis

60.

Uhingul peab olema poliitika, mille alusel saab eelnevalt méaarata, kuidas toimub
sobivuse hindamine olukordades, kus klient on juriidiline isik v8i vahemalt kahest
fuusilisest isikust koosnev rihm vai kui Ght voi mitut fadsilist isikut esindab teine fuusiline
isik. Asjaomases poliitikas tuleks iga eespool osutatud olukorra puhul tapsustada
menetlused ja kriteeriumid, mida oleks vaja jargida MiFID Il direktiivi sobivuse nBuetele
vastamiseks. Uhing peaks eelnevalt kooskdlas kehtiva poliitikaga teavitama kliente (kes
on juriidilised isikud, selliste isikute vai fuusiliste isikute rihmad, keda esindab teine
fuusiline isik) selgesdnaliselt sellest, kelle suhtes tehakse sobivuse hindamist, kuidas
sobivuse hindamine praktikas toimub ning mis on selle vBimalik mdju asjaomastele
klientidele.

Toetavad suunised

61.

62.

63.

Uhingud peaksid kaaluma, kas riigi asjakohases igusraamistikus on konkreetseid
satteid selle kohta, et digusraamistikku tuleks sobivuse hindamisel arvesse votta (naiteks
juhul, kui seadusliku esindaja maaramine on seadusega ndutud, nt alaealiste voi
teovdimetute isikute vai juriidilise isiku puhul).

Paoliitikas tuleks selgelt eristada olukordi, kus esindaja nahakse ette riigis kohaldatava
Oiguse alusel, naiteks juriidiliste isikute puhul, ning olukordi, kus esindajat ei ole ette
nahtud, ning keskenduda tuleks viimati nimetatud olukordadele. Kui poliitikaga ndhakse
ette klientide vahelised kokkulepped, tuleks neid selgesfnaliselt ja kirjalikult teavitada
mojust, mida asjaomased kokkulepped vdivad avaldada nende vastavate huvide
kaitsele. Vastavalt Uhingu poliitikale vdetud meetmed tuleks nduetekohaselt
dokumenteerida, et véimaldada jarelkontrollide teostamist.

Olukorrad, mille puhul riigis kohaldatava diguse alusel on ette ndhtud esindaja

MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 54 16ike 6 teises 18igus maaratakse kindlaks, kuidas
peaks sobivuse hindamine toimuma juhul, kui klient on fuusiline isik, keda esindab teine
fuusiline isik voi juriidiline isik, kui klient on soovinud kohtlemist kutselise kliendina.
Tundub olevat mdistlik, et sama lahenemisviisi vBiks kohaldada k&igile juriidilistele
isikutele olenemata sellest, kas nad on soovinud kutselise kliendina kohtlemist vdi mitte.
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64. Uhingud peaksid tagama, et asjaomane artikkel oleks menetluste kaudu liidetud nende
struktuuri, mis tAhendaks muu hulgas seda, et nad kontrollivad, kas esindaja on tegelikult
vastavalt riigis kohaldatavale Gigusele volitatud tegema tehinguid aluseks oleva kliendi
nimel.

Olukorrad, mille puhul riigis kohaldatava diguse alusel ei ole esindajat ette ndhtud

65. Kui klient on vahemalt kahest fuusilisest isikust koosnev riihm ning riigis kohaldatava
diguse alusel ei ole esindajat ette nahtud, tuleks thingu poliitikas selgeks teha, kellelt
vajalikku teavet kogutakse ning kuidas toimub sobivuse hindamine. Kliente tuleks
nduetekohaselt teavitada thingu lahenemisviisist (nagu on satestatud Uhingu poliitikas)
ning asjaomase lahenemisviisi mojust sellele, kuidas toimub sobivuse hindamine
praktikas.

66. Uhingud voiksid kaaluda naiteks jargmisi lahenemisviise:

(@) nad voiksid paluda vahemalt kahest flusilisest isikust koosneval rihmal maarata
esindaja voi

(o) nad voiksid kaaluda teabe kogumist igalt individuaalselt kliendilt eraldi ning
sobivuse hindamist iga individuaalse kliendi kohta eraldi.

Kui vahemalt kahest fulsilisest isikust koosneval rihmal palutakse maérata esindaja

67. Kui vahemalt kahest fldsilisest isikust koosnev rihm ndustub maarama esindaja, voiks
jargida sama lahenemisviisi, mida kirjeldatakse MIFID Il delegeeritud mé&&ruse artikli 54
I6ike 6 teises IGigus: teadmiste ja kogemustena voetakse arvesse fuusilise isiku esindaja
vOi aluseks oleva(te) kliendi (klientide) nimel tehinguid tegema volitatud isiku teadmisi ja
kogemusi. Asjaomane mé&aramine peaks olema vormistatud kirjalikult ning vastavalt ja
kooskdlas riigis kohaldatava Gigusega ning asjaomane hing peaks selle registreerima.
Asjaomaseid kliente — riihma osa — tuleks selges@naliselt kirjalikus vormis teavitada
mojust, mida klientide vaheline kokkulepe v6ib avaldada nende vastavate diguste
kaitsmisele.

68. Kuid Uhingu poliitika kohaselt vdidakse aluseks oleva(te)lt kliendilt (klientidelt) nGuda
nende investeerimiseesmarkidega ndustumist.

69. Kui osapooled ei suuda otsustada, mis isikult (isikutelt) tuleks koguda teadmiste ja
kogemuste teavet, mida tuleks sobivuse hindamise jaoks finantsolukorra maaramisel
arvesse votta v6i mis on nende investeerimiseesmargid, peaks thing kasutama kdige
ettevaatlikumat lahenemisviisi, vottes vastavalt arvesse teavet kbige tagasihoidlikumate
teadmiste ja kogemustega, kdige ndrgema finantsolukorraga va&i kdige
konservatiivsemate investeerimiseesmarkidega isiku kohta. Teise vdimalusena voib
thingu politikas olla satestatud, et (hing ei saa sellises olukorras osutada
investeerimisndustamise ega portfellivalitsemise teenuseid. Uhingud peaksid olema
vahemalt ettevaatlikud, kui rihma kuuluvate klientide teadmiste ja kogemuste tasemes
vOi finantsolukorras on olulisi erinevusi vdi kui investeerimisndustamise voi
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portfellivalitsemise teenused vdivad hdlmata vdimendusega finantsinstrumente voi
tingimusliku kohustusega tehinguid, millega vdib kaasneda olulise kahjumi risk, mis vdib
Uletada klientide riihma esialgset investeeringut, ning valitud lAhenemisuviis tuleks selgelt
dokumenteerida.

Kui teavet kogutakse igalt individuaalselt kliendilt eraldi ning sobivust hinnatakse iga
individuaalse kliendi kohta eraldi

70. Kui U0hing otsustab koguda teavet ja hinnata sobivust iga rihma kuuluva individuaalse
kliendi kohta eraldi, kui asjaomaste individuaalsete klientide omadused on oluliselt
erinevad (nt kui Uhing klassifitseeriks neid erinevate investeerimisportfellide alla), tekib
kusimus, kuidas tagada osutatava investeerimisnbustamise vdi portfellivalitsemise
teenuste jarjepidevus, arvestades vastava kliendiriihma varasid voi portfelli. Sellisel juhul
voib finantsinstrument sobida tihele rithma kuuluvale kliendile, kuid teisele mitte. Uhingu
poliitikas tuleb selgelt tdpsustada, kuidas tuleb niisugustes olukordades kaituda.
Siinkohal peaks uhing jéllegi kasutama koige ettevaatlikumat lahenemisviisi, vottes
arvesse teavet rihma kuuluva kbéige tagasihoidlikumate teadmiste ja kogemustega,
kodige nérgema finantsolukorraga vOi kdige konservatiivsemate
investeerimiseesmarkidega kliendi kohta. Teise vdimalusena vdib Uhingu poliitikas olla
satestatud, et Uhing ei saa sellises olukorras osutada investeerimisndustamise ega
portfellivalitsemise teenuseid. Selles kontekstis tuleb mérkida, et teabe kogumine kdigilt
rihma kuuluvatelt Klientidelt ning vottes hindamisel arvesse nende koigi teadmiste
taseme keskmist profiili, ei vasta tdenaoliselt MIFID Il direktiivi Uldisele eesmargile
tegutseda klientide parimates huvides.

Investeerimistoodete mdistmiseks vajalik kord

Asjakohased digusaktid: MIFID Il direktiivi artikli 16 18ige 2 ja artikli 25 Idige 2 ning
MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 54 18ige 9.

7. Uldsuunis

71. Uhingud peaksid tagama, et investeerimistoodete olemuse ja omaduste (sh kulude ja
riskide) mdistmiseks rakendatavad poliitika ja menetlused véimaldavad neil soovitada
sobivaid investeeringuid vGi investeerida klientide nimel sobivatesse toodetesse.

Toetavad suunised

72. Uhingud peaksid kasutama selgeid ja objektiivseid menetlusi, metoodikaid ja vahendeid,
mis vBimaldavad neil asjakohaselt arvestada iga investeerimistoote (mida nad vdivad
soovitada voi millesse nad vbivad investeerida klientide nimel) eri omadusi, sealhulgas
jatkusuutlikkustegureid, ja asjakohaseid riskitegureid (nt krediidirisk, tururisk,
likviidsusrisk?* jne). See peaks hdlmama uhingu tootejuhtimise kohustuste eesmargil

24 On eriti oluline, et tuvastatud likviidsusriski ei tasakaalustataks teiste riskinaitajatega (nt nendega, millega hinnatakse krediidi-
/vastaspoole riski ja tururiski). Seda seetfttu, et toodete likviidsusnéitajaid tuleks vdrrelda kliendi valmisolekuga hoida
investeeringut teatud ajaperioodi, st nn hoiuaja jooksul.
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tehtud anallilisi arvesse votmist®. Selle raames peaksid Uhingud hoolikalt hindama,
kuidas teatud tooted voiksid teatavatel tingimustel kaituda (nt vahetusvélakirjad véi muud
volainstrumendid, millele kohaldatakse pankade finantsseisundi taastamise ja
kriisilahenduse direktiivi,?® mis vdib naiteks muuta nende olemuse aktsiateks). Eriti
oluline on arvestada toodete keerukuse astet ning see tuleks sobitada klienditeabega
(arvestades eriti klientide teadmisi ja kogemusi). Kuigi keerukus on suhteline mdiste, mis
sOltub mitmest tegurist, peaksid Uhingud sobivuse hindamisel toodetele antava
keerukuse taseme asjakohaseks kindlaksmaaramiseks lisaks arvesse votma MiFID I
direktiivis satestatud kriteeriume ja pohim®otteid.

73. Toodete jatkusuutlikkustegurite kaalutlemisel jargnevaks Uhitamiseks kliendi
jatkusuutlikkuseelistustega voiksid Uhingud naiteks jarjestada ja riUhmitada
finantsinstrumente, mis kuuluvad nende pakutavate toodete valikusse, arvestades
jargmist: i) mis osa on investeeritud majandustegevusse, mis kvalifitseerub
keskkonnasaastlikuks (nagu on maaratletud taksonoomiamaéruse artikli 2 punktis 1);
ii) jatkusuutlike investeeringute osa (nagu on maaratletud jatkusuutlikkust kasitleva
teabe avalikustamise maaruse artikli 2 punktis 17); iii) peamiste negatiivsete mdjude
ning muude keskkonna-, sotsiaal- ja juhtimisalaste jatkusuutlikkuse omaduste
arvestamine. Selline rihmitamine peaks olema kooskdlas ka Uhingu analiiiisiga, mis on
tehtud tootejuhtimise kohustuste taitmiseks. Uhingutele tuletatakse meelde, et
finantsinstrumentide rihmitamine sobivuse hindamise eesmargil ei saa asendada
klientidelt teabe kogumist, nagu on kirjeldatud eespool punktides 26 ja 27.

74. Uhingud peaksid kehtestama menetlused tagamaks, et nende tootepakkumises
kasutatav investeerimistoodete mdoistmiseks ja nbuetekohaseks klassifitseerimiseks
kasutatud teave on usaldusvaarne, tapne, jarjepidev ja ajakohane. Asjaomaste
meetmete vastuvdtmisel peaksid Uhingud arvesse votma kaalutavate toodete erinevaid
omadusi ja laadi (nt eriomadustega keerukamate toodete puhul véivad olla vajalikud
Uksikasjalikumad meetodid ning Uhingud ei tohiks investeerimistoodete moistmiseks ja
klassifitseerimiseks tugineda ainult Uihele andmete esitajale, vaid peaksid asjaomaseid
andmeid kontrollima ja kahtluse alla seadma v6i vdrdlema esitatud andmeid mitme
teabeallikaga).

75. Lisaks peaksid Uhingud kasutatud teabe labi vaatama, et see kajastaks mis tahes
asjakohaseid muudatusi, mis vbivad mdjutada toote klassifitseerimist. See on
finantsturgude jatkuvat arengut ja kasvavat kiirust arvestades eriti oluline.

% Eelkdige ndutakse MIFID Il direktiivi artikli 24 16ike 2 teise IGigu kohaselt, et (ihing ,jpeab mdistma tema poolt pakutavaid véi
soovitatavaid finantsinstrumente, et ta suudaks téita kohustust tagada pakutud vdi soovitatud toodete ja seotud Idppklientide
sihtturu Uhilduvus.

% Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15.mai 2014.aasta direktiv 2014/59/EL, millega luuakse krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute  finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse @&igusraamistik ning muudetakse ndukogu
direktiivi 82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive 2001/24/EU, 2002/47/EU, 2004/25/EU, 2005/56/EU,
2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja 2013/36/EL ning mé&aruseid (EL) nr 1093/2010 ja (EL) nr648/2012 (ELT L 173,
12.6.2014, |k 190-348).
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KLIENTIDELE SOBIVATE TOODETE PAKKUMINE

Investeeringu sobivuse tagamiseks vajalik kord

Asjakohased digusaktid: MIFID Il direktiivi artikli 16 18ige 2 ja artikli 25 Idige 2 ning
MiFID Il delegeeritud maaruse artikkel 21.

8. Uldsuunis

76.

Klientidele sobivate investeeringute pakkumiseks peaksid thingud kehtestama poliitika
ja menetlused, millega tagatakse, et nad votavad jarjekindlalt arvesse jargmisi aspekte:

e Kkogu kattesaadav klienditeave, mis on vajalik investeeringu, sealhulgas kliendi
praeguse investeerimisportfelli (ja selles varade jaotuse) sobivuse hindamisel;

e kdik sobivuse hindamisel kaalutavad investeeringute olulised omadused, sealhulgas
koik asjaomased riskid ja mis tahes otsesed vdi kaudsed kulud kliendile?’.

Toetavad suunised

7.

78.

79.

80.

Uhingutel palutakse meeles pidada, et sobivuse hindamine ei piirdu finantsinstrumendi
ostu soovitustega. Iga soovitus peab olema sobiv, olgu siis tegemist soovitusega osta
vOi mitte osta, hoida vdi miua instrumenti?®,

Uhingutel, kes tuginevad sobivuse hindamisel vastavatele vahenditele (naiteks
naidisportfellid, varade jaotuse tarkvara vOi vOimalike investeeringute riskiprofiili
koostamise vahend), peaksid olema sobivad slsteemid ja kontrollimehhanismid
tagamaks, et vahendid oleksid otstarbekohased ja annaksid rahuldavaid tulemusi.

Sellega seoses tuleks vahendid kavandada nii, et need arvestaksid iga kliendi voi
investeerimistoote kdiki asjakohaseid omadusi. Naiteks vahendid, mis liigitavad kliente
vOi investeerimistooteid Uksnes uldjoontes, ei ole otstarbekohased.

Uhing peaks kehtestama poliitika ja menetlused, mis muu hulgas aitaksid tagada
jargmist:

o kliendile osutatavate ndustamis- ja portfellivalitsemise teenuste korral vBetakse
arvesse asjakohast riski hajutamise méaara;

e klient mdistab piisavalt hasti riski ja tulu seost, st riskivabade varade valtimatult
vaikest tasuvust, ajalise m66tme esinemist selle seose puhul ning kulude moju
investeeringutele;

27 Kohustus teavitada kliente kuludest: vt MiFID Il delegeeritud maaruse artiklid 50 ja 51.
28 Vvt MiFID 1l delegeeritud maaruse pdhjendus 87 ning CESRI IV jaotise punkt 31 ,Ndustamise MiFID direktiivi kohane maaratlus*,
kisimused ja vastused, 19. aprill 2010, CESR/10-293.
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o kliendi finantsolukord vbimaldab investeeringuid finantseerida ja klient suudab
kanda investeeringutest tulenevat vdimalikku kahju;

e mis tahes isiklike soovituste vbi selliste tehingute korral, mis s6lmitakse
investeerimisndustamise vdi mittelikviidset toodet hdlmava portfellivalitsemise
teenuse osutamise ajal, vOetakse arvesse aega, kui kaua on klient valmis
investeeringut hoidma, ning

e ennetatakse mis tahes huvide konflikte, mis vdiksid kahjustada sobivuse hindamise
kvaliteeti.

Jatkusuutlikkuseelistusi tuleks kasitleda alles siis, kui sobivust on hinnatud kooskolas
teadmiste ja kogemuste kriteeriumide, finantsolukorra ja muude
investeerimiseesmaérkidega. Kui parast seda hindamist on leitud sobivate toodete valik,
tuleks teises etapis leida toode vdi portfellivalitsemise vdi portfellipbhise
investeerimisndustamise korral kliendi jatkusuutlikkuseelistusi rahuldav
investeerimisstrateegia.

Kui Uhing kavatseb investeerimisndustamise kontekstis soovitada toodet, mis ei vasta
kliendi esialgsetele jatkusuutlikkuseelistustele, nagu on osutatud komisjoni delegeeritud
maaruse (EL) 2021/1253 pbhjenduses 8, saab ta seda teha alles siis, kui klient on oma
jatkusuutlikkuseelistusi kohandanud. Uhingu selgitus sellise vdimaluse kasutamise
pdhjuse ja kliendi otsuse kohta tuleks dokumenteerida sobivusaruandes. Uhingutele
tuletatakse meelde, et see vdimalus viitab ainult jatkusuutlikkuseelistustele, muude
sobivuse hindamise kriteeriumide korral peab toode vastama kliendiprofiilile ja muul juhul
ei soovitata seda MIFID Il delegeeritud maaruse artikli 54 16ike 10 kohaselt.

Kui klient kohandab jatkusuutlikkuseelistusi, peaks see kohandamine viitama tksnes
asjaomasele  investeerimisndustamisele, mitte  Kkliendi uldisele  profiilile.
Investeerimisnbustamise  korral  tuleks  kohandamine  dokumenteerida ka
sobivusaruandes ja selle suhtes tuleks kohaldada korrapérast jarelevalvemenetlust.
Parast seda, kui klient on valjendanud kavatsust oma eelistusi kohandada, kuid mitte
varem, vdib (Uhing avaldada kliendile teavet jatkusuutlikkuse omadustega toodete
pakkumise kohta.

Portfellivalitsemise korral tuleb volituse ja investeerimisstrateegia kokkuleppimisel
kliendi jatkusuutlikkuseelistused, sealhulgas miinimumosa, mis investeeritakse
jatkusuutlikkuse omadustega investeeringutesse, koguda ja neid hinnata. Kui Ghing ei
suuda neid eelistusi taita, peaks ta seda kliendiga arutama, kui ta lepib kokku volituses,
milles investeerimisstrateegia on maaratletud, ja kusima kliendilt, kas ta soovib oma
eelistusi kohandada. Kliendi otsus tuleks markida volitusesse.

Portfellipdhise investeerimisndustamise pakkumisel peaksid thingud hindama kliendi
jatkusuutlikkuseelistusi, sealhulgas miinimumosa esialgse sobivuse hindamisel. Seejarel
peaks Uhing jalgima, kas need eelistused on portfelli tasandil ikka veel taidetud v&i mitte,
ning andma vajaduse korral asjakohaseid soovitusi.
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Portfellivalitsemise v8i portfellipbhise investeerimisndustamise korral, kui Klient
kohandab jatkusuutlikkuseelistusi parast esialgset sobivuse hindamist, peaksid tihingud
hindama selle muudatuse moju ja kas see tingib portfelli uue tasakaalustamise.

Kui klient ei vasta kusimusele, kas tal on jatkusuutlikkuseelistusi, vdi vastab ,ei“, vdib
thing pidada seda Klienti ,jatkusuutlikkuse seisukohast neutraalseks” ja soovitada nii
tooteid, millel on jatkusuutlikkusega seotud omadused, kui ka tooteid, millel neid ei ole.

Sobivuse hindamiseks vastuvdetava metoodika Ule otsustamisel peaks Uhing samuti
arvesse votma pakutavate teenuste liikki ja omadusi ning tldisemalt arimudelit. Naiteks
kui UOhing osutab kliendile portfellivalitsemise teenust vdi ndustab Klienti seoses
portfelliga, peaks ta vastu votma metoodika, mis vdimaldab tal teostada sobivuse
hindamise, mille puhul vietakse arvesse kogu kliendiportfelli tervikuna.

Sobivuse hindamisel peaks portfellivalitsemise teenust pakkuv Uhing Uhelt poolt
hindama — kooskdlas k&esolevate suuniste punkti 38 teise alapunktiga — kliendi teadmisi
ja kogemusi iga finantsinstrumendi liigi korral, mida voib tema portfell hdlmata, ning tema
portfelli valitsemisega kaasnevaid riske. Soltuvalt seotud finantsinstrumentide keerukuse
tasemest peaks whing hindama kliendi teadmisi ja kogemusi Uksikasjalikumalt, mitte
ainult instrumendi liigi alusel (nt allutatud vdlg, mitte volakirjad dldiselt). Teisalt,
arvestades kliendi finantsolukorda ja investeerimiseesmarke, vdib sobivuse hindamise
instrumendi (instrumentide) ja tehingu(te) mdju kohta teha tervikuna kliendi portfelli
tasandil. Kui investeerimisstrateegia on praktikas maaratletud portfellivalitsemise
lepingus piisavalt tiksikasjalikult, sobides kliendile MiFID Il direktiivis satestatud sobivuse
kriteeriumide alusel ning kui Uhing jargib seda strateegiat, vOib investeerimisotsuste
sobivust hinnata investeerimisstrateegia suhtes, nagu on satestatud portfellivalitsemise
lepingus ning kliendi portfell tervikuna peaks peegeldama asjaomast kokkulepitud
investeerimisstrateegiat.

Kui 0hing teostab sobivuse hindamist, vottes investeerimisndustamise teenuse
osutamisel aluseks kliendi portfelli tervikuna, tdhendab see seda, et Uhelt poolt tuleks
kliendi teadmiste ja kogemuste taset hinnata iga investeerimistoote ning seotud
tehinguga kaasnevate riskide osas. Teisalt, arvestades kliendi finantsolukorda ja
investeerimiseesmarke, vbib sobivuse hindamise seoses toote ja tehingu méjuga teha
kliendi portfelli tasandil.

Kui thing l&htub sobivuse hindamisel kliendi portfellist tervikuna, voiks ta hinnata
sobivust  jatkusuutlikkuseelistuste suhtes, naiteks kohaldades neid eelistusi
(sh miinimumosa, mis investeeritakse jatkusuutlikkuse omadustega
investeeringutesse®) portfelli kui terviku tasandil voi portfelli osa/protsendi tasandil, mida
klient soovib investeerida jatkusuutlikkuse omadusega toodetesse=.

2Vt suuniste punkt 26.
30Vt suuniste punkt 29.
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Kui Uhing vdtab sobivuse hindamisel aluseks kliendi portfelli tervikuna, peaks ta tagama
portfelli ulatuses asjakohase riski hajutamise maara, vottes arvesse kliendi portfelli
riskipositsiooni erinevate finantsriskide suhtes (geograafiline risk, valuutarisk, varaklassi
risk jne). Naiteks juhul, kui Uhingu arvates on kliendi portfell liga vaike, et voimaldada
tbhusat krediidiriskide hajutamist, vbib Uhing kaaluda asjaomaste klientide suunamist
nende investeeringuliikide suunas, mis on ,tagatud“ vdi iseenesest hajutatud (nt
hajutatud investeerimisfond).

Uhingud peaksid olema krediidiriski suhtes eriti ettevaatlikud: kaaluda tuleks eriti kliendi
portfelli riskipositsiooni Uhe emitendi v8i sama riihma emitentide suhtes. Seda seetdttu,
et kui kliendi portfell sisaldab Uhe ettevdtja (vOi sama riilhma kuuluvate ettevotjate)
tooteid, vOib klient asjaomase ettevotja kohustuste titmata jatmisel kaotada kogu oma
investeeringu. Tegutsedes mudelite kaudu, mille puhul Ghing pakub vaartpabereid oma
klientidele, tuletatakse Uhingutele meelde ESMA 2016. aasta avaldust pankade
finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse direktiivi®? kohta, mille kohaselt ,peaksid
nad valtima liigset investeeringute koondamist finantsinstrumentidesse (mille suhtes
kehtib kriisilahenduskord), mille on véljastanud Uhing ise vdi samasse rihma kuuluvad
ettevltjad“. Seetdttu peaksid Uhingud lisaks toodete krediidiriski hindamiseks
rakendatavatele metoodikatele (vt 7. suunis) vastu votma ka ad hoc meetmeid ja
menetlusi, et tagada krediidiriski kontsentratsiooni tdhus tuvastamine, ohjamine ja
vahendamine (nt voidakse hdlmata eelnevalt fikseeritud kiinniseid)32.

Et tagada automaatsete vahendite kaudu (isegi kui kliendisuhtlus ei toimu automaatsete
sisteemide kaudu) teostatud sobivuse hindamise jarjepidevus, peaksid Uhingud
regulaarselt jalgima ja testima algoritme, mis toetavad soovitatud vai klientide nimel
tehtud tehingute sobivust. Asjaomaste algoritmide maaratlemisel peaksid Uhingud
arvesse votma kliendile esitatud pakkumises sisalduvate toodete olemust ja omadusi.
Eelkdige peaksid Uhingud tegema vahemalt jargmist:

o kehtestama asjakohased projekteerimistarkvara dokumendid, milles méaaratletakse
selgelt algoritmide eesmark, ulatus ja ehitus. Otsustamisskeemid vdi -eeskirjad
peaksid vajaduse korral kuuluma asjaomaste dokumentide juurde;

e (hingutel peaks olema dokumenteeritud testimisstrateegia, milles selgitatakse
algoritmide testimise ulatust. See peaks hdlmama testimiskavasid, testjuhtumeid,
testimistulemusi, vigade parandust (kui on asjakohane) ning 16plikke testitulemusi;

e (hingud peaksid kehtestama asjakohased poliitikameetmed ja menetlused
algoritmide muudatuste haldamiseks, sh asjaomaste muudatuste kontrollimiseks ja
aruandluseks. Selleks tuleb kehtestada turvameetmed, et teostada kontrolle ja
takistada volitamata juurdepaasu algoritmile;

81Vt ,MiFID direktiivi praktikad whingutele, kes muivad finantsinstrumente, millele kohaldatakse pankade finantsseisundi
taastamise ja kriisilahenduse direktiivi kohast kriisilahenduskorda“ (ESMA/2016/902).

32 Selleks peaksid Uhingud kooskdlas nimetatud ESMA avaldusega arvestama pakutavate vdlakirjade eriomadusi (sh nende
riskiomadusi ja emitendi olukorda), samuti klientide finantsolukorda, sealhulgas nende v@imet katta kahjumit, ning
investeerimiseesmarke, sealhulgas nende riskiprofiili.
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e |abi vaatama ja ajakohastama algoritme, et tagada asjakohaste muudatuste
kajastamine (nt turumuutused ja muudatused kehtivates digusaktides), mis vdivad
mojutada nende téhusust;

o kehtestama poliitika ja menetlused, mis vBimaldaksid tuvastada algoritmi mis tahes
vea ning sellega asjakohaselt tegeleda, sh naiteks ndustamisteenuse peatamine,
kui vea tottu vbidakse anda ebasobivat ndu ja/vdi rikutakse asjaomast
digusakti/maarust;

e kasutama asjakohaseid ressursse, sh inim- ja tehnoloogilisi ressursse, et teostada
algoritmide toimimise kontrolli ja jarelevalvet, vaadates pakutud ndustamisteenuse
asjakohaselt ja 6igeaegselt labi, ning

o kehtestama asjakohase asutusesisese heakskiitmismenetluse, et tagada eespool
osutatud sammude jargmine.

Samavaarsete toodete kulud ja keerukus

Asjakohased Gigusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 25 I6ige 2 ning MiFID Il delegeeritud
maaruse artikli 54 16ige 9.

9. tldsuunis

91.

Sobivuse hindamise poliitika ja menetlused peaksid tagama, et enne seda, kui thing
otsustab soovitatava(te) investeerimistoo(de)te voi kliendi nimel valitsetavasse portfelli
investeeritavate toodete lle, teostatakse péhjalik véimalike investeerimisalternatiivide
hindamine, vottes arvesse toodete kulusid ja keerukust.

Toetavad suunised

92.

93.

Uhingud peaksid rakendama protsessi, véttes arvesse teenuse olemust, arimudelit ja
pakutavate teenuste laadi, et hinnata kéttesaadavaid tooteid, mis on Uksteisega
samavaarsed selles, et suudavad vastata kliendi vajadustele ja olukorrale, nt sarnaste
sihtturgude ning sarnase riski-tulu profiiliga finantsinstrumendid.

Kuluteguri kaalumisel peaksid thingud arvesse votma kdiki MIFID Il direktiivi artikli 24
I6ike 4 asjakohaste satete ja seotud MiFID Il delegeeritud maaruse satetega hélmatud
kulusid ja tasusid. Keerukuse osas peaksid whingud jargima eespool 7. suunises
osutatud kriteeriume. Piiratud tootevalikuga vdi Uht toodet soovitavate thingute puhul,
kus samavéaarsete toodete hindamine vib olla piiratud, on oluline kliente asjaomasest
olukorrast teavitada. Selles kontekstis on eriti tahtis, et klientidele jagatakse asjakohast
teavet selle kohta, kui piiratud on pakutavate toodete valik, nagu on satestatud MiFID I
direktiivi artikli 24 16ike 4 punkti a alapunktis ii%.

3 vastavalt MiFID Il direktiivile ei pea thingud seepérast arvestama koikvdimalikke turul esinevaid investeerimisvéimalusi, et
vastata MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 54 Idike 9 ndudele.
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Kui Uhing kasutab Uhtseid portfellistrateegiaid v8i investeerimisettepanekute mudeleid,
mis kehtivad erinevatele sama investeerimisprofiiliga klientidele (nagu Uhing on kindlaks
maaranud), vBib samavaarsete toodete kulu ja keerukust hinnata kdrgemal tasandil,
keskselt (naiteks investeerimiskomisjoni siseselt voi méne muu komisjoni siseselt, kes
tegeleb Uhtsete portfellistrateegiate  vOi  investeerimisettepanekute  mudelite
maaratlemisega), kuid Uhing peab siiski tagama, et valitud investeerimistooted on
sobivad ja vastavad iga kliendi puhul tema profiilile.

Uhingud peaksid suutma pdhjendada neid olukordi, kus samavairse asemel valitakse
vOi soovitatakse kallimat vbi keerukamat toodet, vottes arvesse seda, et toodete
valikuprotsessis investeerimisndustamise voi portfellivalitsemise kontekstis vbib arvesse
votta ka lisakriteeriume (nt portfelli hajutatus, likviidsus vdi riskitase). Uhingud peaksid
dokumenteerima ja pidama arvet asjaomaste otsuste Ule, sest tihingu kontrollitiksustel
tuleks poorata asjaomastele dokumentidele erilist tahelepanu. Vastavad dokumendid
peaksid labima asutusesisese labivaatamise. Investeerimisndustamisel vdiksid tihingud
selgelt maaratletud pohjustel samuti otsustada teavitada klienti otsusest valida kulukam
ja keerukam finantsinstrument.

Investeeringute tlemineku kulud ja kasulikkus

Asjakohased 6digusaktid: MIFID Il direktiivi artikli 16 |6ige 2 ja artikli 25 16ige 2 ning
MiFID Il delegeeritud méaruse artikli 54 16iked 11 ja 12.

10. dldsuunis

96.

Uhingud peaksid kehtestama asjakohase poliitika ja menetlused, millega tagatakse
Ulemineku kulude ja kasu analliiisimine, nii et thingud on vBimelised maistlikult naitama,
et vahetusest eeldatavalt saadav kasu on kuludest suurem. Uhingud peaksid lisaks
kehtestama asjakohased kontrollimeetmed, et véltida MiFID Il direktiivi asjaomaste
nduete taitmisest kdrvalehoidmist.

Toetavad suunised

97.

98.

Asjaomase suunise tahenduses ei loeta vahetuseks selliseid investeerimisotsuseid nagu
valitsemise all oleva portfelli tasakaalustamine ,passiivse strateegia“ korral indeksi
jargimiseks (vastavalt kokkuleppele kliendiga). Kahtluste valtimiseks loetakse
vahetuseks mis tahes tehinguid, kus asjaomaseid kinniseid ei sailitata. Iseenesest
kutseliste klientide puhul vdidakse kulu ja kasu anallils teostada investeerimisstrateegia
tasandil.

Uhingud peaksid arvesse vdtma kogu vajalikku teavet, et teostada tlemineku kulu ja
kasu analliis, st kaalutavate uu(t)e investeeringu(te) eeliste ja puuduste hindamine.
Kulum@bte kaalumisel peaksid thingud arvesse votma k&iki MiFID 1l direktiivi artikli 24
I6ike 4 asjakohaste sétete ja seotud MiFID Il delegeeritud maaruse satetega hélmatud
kulusid ja tasusid. Selles kontekstis vdivad asjakohaseks osutuda nii kulu ja kasu
rahalised kui ka mitterahalised tegurid. Need on naiteks:
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99.

100.

101.

¢ kavandatava alternatiivse tehingu oodatav netotulu (mille puhul vBetakse arvesse
ka vbBimalikke Kkliendi (klientide) tehtavaid ettemakseid) vs olemasoleva
investeeringu oodatav netotulu (mille puhul tuleks lisaks arvesse votta vdimalikke
valjumiskulusid, mida klient (kliendid) v6ivad kanda juba tema (nende) portfellis
olevast tootest loobumisel);

o kliendi asjaolude ja vajaduste muutumine, mis voib olla vahetuse kaalumise p&hjus,
nt ldhiajalise likvildsuse vajadus ootamatu ja ettekavatsematu perekondliku
siindmuse tagajarjel;

e tooteomaduste ja/vdi turutingimuste muutumine, mis vdib olla kliendi (klientide)
portfelli(de) vahetuse kaalumise pdhjus, st kui toode muutub turusuundumuste tottu
mittelikviidseks;

o kliendile portfelli vahetusega kaasnev kasu, nt i) portfelli hajutatuse suurenemine
(geograafilise ala, instrumendi liigi, emitendi liigi jne alusel), ii) portfelli riskiprofiili
parem vastavus kliendi riskieesmarkidele, iii) portfelli likviidsuse kasv vai iv) portfelli
Uldise krediidiriski vahenemine.

InvesteerimisnBustamisel peaks sobivuse hindamise aruandes (mille Uhing peab
esitama enne tehingu tegemist jaekliendile) olema Uksikasjalik selgitus, kas soovitatud
vahetuse kasu on suurem kui sellega kaasnevad kulud.

Uhingud peaksid kehtestama suisteemid ja kontrollid, et jalgida soovitatava vahetuse
kulude ja kasu hindamise kohustuse eiramise riski, nt olukordades, kus toote muugi
nduandele jargneb hiljem (nt moni paev hiljem) teise toote ostmise nduanne, kuid kaks
tehingut olid tegelikult algusest peale rangelt seotud.

Kui Ghing kasutab htseid portfellistrateegiaid voi investeerimisettepanekute mudeleid,
mis kehtivad erinevatele sama investeerimisprofiiliga klientidele (vastavalt Uhingu
maaratlusele), voib vahetuse kulude/kasu analiiisi teostada kérgemal tasandil kui iga
individuaalse kliendi vi iga individuaalse tehingu tasandil. Ehk tapsemalt, kui vahetuse
Ule otsustatakse keskselt, naiteks investeerimiskomisjoni siseselt v6i mdne muu
komisjoni siseselt, kes tegeleb Uhtsete portfellistrateegiate VOi
investeerimisettepanekute mudelite kindlaksmé&aramisega, vbib kulude/kasu analldsi
teostada asjaomase komisjoni tasandil. Kui vahetuse lle otsustatakse keskselt, kehtib
vastaval tasandil teostatud kulude/tulude analiiis kdigile sarnastele kliendiportfellidele,
ilma et oleks vaja hinnata iga individuaalset klienti eraldi. Sellises olukorras vdiks tihing
lisaks asjaomase komisjoni tasandil kindlaks m&arata pohjuse, miks otsustatud vahetust
ei teostata teatud klientide puhul. Kuigi kulude/tulude analtitsi v8ib sellistes olukordades
teostada kbrgemal tasandil, peab Uhing sellele vaatamata kasutama asjakohaseid
kontrolle veendumaks, et teatud klientide puhul puuduvad konkreetsed omadused, mis
vajavad analtisimist diskreetsemal tasandil.
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102. Kui portfellivalitseja on kliendi konkreetsete investeerimisvajaduste t6ttu kliendiga kokku
leppinud eriotstarbelistes volitustes ja investeerimisstrateegias, peaks vahetuse kulude-
tulude kliendi tasandi anallitis olema erinevalt eespool osutatust®** asjakohasem.

103. Vaatamata eespool 6eldule, kui portfellihaldur leiab, et portfelli parameetrite Ulesehitust
tuleks muuta viisil, mis ei ole kliendiga kokku lepitud volituste alusel lubatud (nt
omakapitalile keskenduva strateegia vahetamine fikseeritud sissetulekule keskenduva
strateegia vastu), peaks portfellivalitseja seda kliendiga arutama ning labi vaatama voi
teostama uue sobivuse hindamise, et kokku leppida uutes volitustes.

IV MUUD SEOTUD NOUDED
Uhingu personali kvalifikatsioon

Asjakohased digusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 16 18ige 2, artikli 25 16iked 1 ja 9 ning
MiFID Il delegeeritud maaruse artikli 21 16ike 1 punkt d.

11. tldsuunis

104. Uhingutel on vaja tagada, et sobivuse hindamise materiaalsete aspektidega seotud
tootajatel oleksid vajalikud oskused, teadmised ja asjatundlikkus.

Toetavad suunised

105. Tootajad peavad moistma rolli, mida nad taidavad sobivuse hindamisel, ning neil peavad
olema Ulesannete taitmiseks vajalikud oskused, teadmised ja asjatundlikkus, sealhulgas
piisavad teadmised asjaomaste regulatiivsete nduete ja menetluste kohta.

106. Tootajatel on vajalikud teadmised ja padevused, mis on satestatud MIFID Il artikli 25
I6ikes 1 (ja tapsustatud ESMA suunistes teadmiste ja padevuste hindamise kohta®),
sh seoses sobivuse hindamisega. Too6tajatel peaksid olema ka vajalikud teadmised ja
padevus seoses MIFID Il delegeeritud maaruse artikli2 [6ikes7 satestatud
jatkusuutlikkuseelistuste kriteeriumidega ning nad peaksid suutma klientidele selgitada
eri aspekte mittetehnilises keeles. Selleks peaksid dhingud pakkuma tootajatele
asjakohast koolitust.

107. Teistel tootajatel, kes ei puutu otseselt kokku klientidega, kuid osalevad sobivuse
hindamises muul viisil, peavad siiski olema vajalikud oskused, teadmised ja
asjatundlikkus, s6ltuvalt nende konkreetsest rollist sobivuse hindamise protsessis®®. See
voib olla naiteks seotud kisimustike koostamise, sobivuse hindamist reguleerivate
algoritmide v0i muude sobivuse hindamise teostamiseks vajalike aspektide
maaratlemise ja sobivusnduetele vastavuse kontrollimisega.

34 Suhted kutseliste klientidega: vt punkt 89.

% Viide: ESMA71-1154262120-153 EN (rev).

% ESMA margib, et mdni liikmesriik nduab investeerimisndustamise ja/véi portfelli vGi samavaarsete siisteemide valitsemise
teenust osutavatelt to6tajatelt padevustunnistust, et tagada sobivuse hindamise materiaalsete aspektidega seotud personali
teadmiste ja asjatundlikkuse vajalik tase.
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108. Vajaduse korral, kui kasutatakse automaatseid vahendeid (sh hubriidvahendid), peaksid
investeerimisiihingud tagama, et nende tdo6tajatel, kes osalevad asjaomaste vahendite
maaramisega seotud tegevuses:

(@) on asjakohane arusaam digitaalsel nBustamisel kasutatavast tehnoloogiast ja
algoritmidest (eelkdige suudavad nad aru saada digitaalse ndustamise aluseks
olevate algoritmidega seotud pdhimotetest, riskidest ja eeskirjadest) ning

(o) suudavad aru saada ja labi vaadata algoritmide abil loodud
digitaalseid/automaatseid nduandeid.

Registripidamine

Asjakohased digusaktid: MiFID Il direktiivi artikli 16 18ige 6, artikli 25 16iked 5 ja 6 ning
MiFID Il delegeeritud maaruse artiklid 72, 73, 74 ja 75.

12. tldsuunis
109. Uhingud peaksid vahemalt

(@) rakendama sobivat andmete registreerimise ja sdilitamise korda, et seoses
sobivuse hindamisega tagada korrastatud ja labipaistev registripidamine,
sealhulgas kogudes Kkliendilt teavet, registreerides koik sobivuse hindamise
jargselt esitatud investeerimisnduanded ja tehtud investeeringud (ning negatiivsed
investeeringud) ning esitades kliendile seotud sobivusaruanded;

() tagama, et registreerimiskorraga saaks avastada  ebabnnestunud
sobivushinnanguid (naiteks eksitavat muuki);

(c) tagama, et peetavad registrid, sh klientidele esitatud sobivusaruanded oleksid
kattesaadavad Uhingu asjaomastele isikutele ja padevatele asutustele;

(d) kehtestama asjakohased ja piisavad menetlused, et kdrvaldada registripidamise
korra mis tahes puudused voi piirangud.

Toetavad suunised

110. Uhingutes vastu voetud registripidamise kord peab olema selline, et tihingud saaksid
tagantjarele kindlaks  teha  (negatiivse) investeeringu  tegemise ning
investeerimisnduannete jagamise pdhjused, isegi kui ndustamise tagajarjel tegelikku
(negatiivset) investeeringut ei tehtud. See voib olla oluline kliendi ja Ghingu vahelise
vaidluse korral. Samuti on seda vaja kontrolli eesmaérgil — naiteks kui registrit korralikult
ei peeta, vdib see takistada padeval asutusel hinnata Uhingu sobivuse hindamise
menetluse kvaliteeti ning nérgendada juhtimisega seotud teabe asjakohasust eksitava
mudgi riskide tuvastamisel.
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111. Unhing peab seepérast registreerima kogu asjakohase teabe sobivuse hindamise kohta,
naiteks kliendiandmed (sealhulgas selle, kuidas andmeid kliendi riskiprofiili kindlaks
maaramiseks kasutatakse ja tblgendatakse) ning kliendile soovitatud voi kliendi nimel
ostetud finantsinstrumentide teabe, samuti klientidele esitatud sobivusaruande. Register
peaks sisaldama jargmisi andmeid:

o kbik muudatused, mis Uhing on teinud seoses sobivuse hindamisega, eelkdige kdik
kliendi investeerimisriski profiili muudatused;

o profiiliga sobivad finantsinstrumentide liigid ja sellise hindamise pdhimatted, samulti
kéik muudatused ja nende pdhjused;

e olukorrad, kus Kliendi jatkusuutlikkuseelistusi kohandatakse kooskdlas MiFID Il
delegeeritud maaruse artikli 54 16ikega 10, sealhulgas sellise kohandamise p&hjuste
selge selgitus.

112. Uhingud peaksid mdistma lisariske, mis vdivad mdjutada investeerimisteenuste
osutamist veebi-/digitaalsete vahendite kaudu, nt pahatahtlik kiibertegevus, ning peaksid
kehtestama korra asjaomaste riskide leevendamiseks®.

37 Uhingud peaksid asjaomaseid riske kaalutlema peale suunises sétestatu konteksti ka seoses tihingu MiFID Il direktiivi artikli 16
I6ike 4 kohaste ulatuslikemate kohustustega voétta mdistlikke meetmeid, et tagada investeerimisteenuste osutamise ning
investeerimistegevuse jarjepidevus ja korraparasus ning jargida vastavaid sellega seotud delegeeritud méaruse néudeid.
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