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Gairés
1. Taikymo sritis

Kam taikomos Sios gairés?

1. Sios gairés taikomos:

e monéms;
e kompetentingoms institucijoms.
Apie kg Sios gairés?

2. Sios gairés taikomos finansiniy priemoniy ir struktdrizuoty indéliy kdrimui ir platinimui. Visy
pirma Sios gairés taikomos pagal reikalavimus, nustatytus:

i. Direktyvos 2014/65/ES?! (FPRD II) 9 straipsnio 3 dalyje;
ii. FPRD Il 16 straipsnio 3 ir 6 dalyse;
iii. FPRD Il 24 straipsnio 1 ir 2 dalyse;

iv. Komisijos deleguotosios direktyvos (ES) 2017/5932 (FPRD Il deleguotoji
direktyva) 9 ir 10 straipsniuose.

Nuo kada taikomos Sios gairés?

3. Sios gairés pradedamos taikyti pragjus dviem ménesiams nuo jy paskelbimo ESMA
svetainéje visomis ES oficialiosiomis kalbomis.

12014 m. geguzés 15 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy rinky, kuria i$ dalies
keic¢iamos Direktyva 2002/92/EB ir Direktyva 2011/61/ES (OL L 173, 2014 6 12, p. 349).

2 2016 m. balandzio 7 d. Komisijos deleguotoji direktyva (ES) 2017/593, kuria papildomos Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvos 2014/65/ES nuostatos dél klientams priklausanciy finansiniy priemoniy ir €Sy apsaugos, produkty valdymo pareigy ir
taisykliy, taikomy mokes¢iy, komisinio atlyginimo arba bet kokios piniginés ar nepiniginés naudos teikimui arba gavimui (OL L 87,
2017 3 31, p. 500-517).
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2. Nuorodos j teisés aktus, santrumpos ir savoky apibréztys

2.1 Nuorodos j teisés aktus

ESMA reglamentas

FPRD I

FPRD II
reglamentas

Komisijos deleguotasis
reglamentas (ES)
2021/1253

2.2 Santrumpos
BPV
EEE
EFPIS
EK

ES

deleguotasis

®OL L 331, 2010 12 15, p. 84.
40L L 173, 2014 6 12, p. 349.
®OL L 87,2017 331, p. 1.
6OL L 277,202182,p. 1.

2010 m. lapkriCio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentas (ES) Nr. 1095/2010, kuriuo jsteigiama Europos
priezidros institucija (Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucija) ir i§ dalies keiCiamas  Sprendimas
Nr. 716/2009/EB bei panaikinamas Komisijos sprendimas
2009/77/EB?

2014 m. geguzes 15d. Europos Parlamento ir Tarybos
direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy rinky, kuria i$
dalies keiCiamos Direktyva 2002/92/EB ir
Direktyva 2011/61/ES*

2016 m. balandZio 25 d. Komisijos deleguotasis reglamentas
(ES) 2017/565, kuriuo Europos Parlamento ir Tarybos
direktyva 2014/65/ES papildoma nuostatomis dél investiciniy
jmoniy organizaciniy reikalavimy bei veiklos sglygy ir toje
direktyvoje apibrézty terminy?®

2021 m. balandZio 21 d. Komisijos deleguotasis reglamentas
(ES) 2021/1253, Kkuriuo dél tvarumo veiksniy, rizikos ir
prioritety integravimo | tam tikrus investiciniy jmoniy
organizacinius reikalavimus ir veiklos salygas iS dalies
keiGiamas Deleguotasis reglamentas (ES) 2017/565°

bendri priezidros veiksmai

Europos ekonominé erdve

Europos finansy priezidros institucijy sistema
Europos Komisija

Europos Sgjunga
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ESMA
KSD
PKPP

VPRSSG

Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija
konsultacijoms skirtas dokumentas
Patariamasis komitetas dél proporcingumo principo

Vertybiniy popieriy ir rinky suinteresuotyjy subjekty grupé

2.3 Terminy apibreéztys

Jmonés

platintojas

produktai

investicinés jmonés (kaip apibrézta FPRD Il 4 straipsnio
1 dalies 1 punkte) ir kredito jstaigos (kaip apibrézta FPRD Il
4 straipsnio 1 dalies 27 punkte), teikianCios investicines
paslaugas ir vykdancios investicine veiklg (kaip apibrézta
FPRD Il 4 straipsnio 1 dalies 2 punkte), investicinés jmonés
ir kredito jstaigos, parduodancCios arba konsultuojancios
klientus dél struktirizuoty indéliy, KIPVPS valdymo jmonés
(kaip apibrézta KIPVPS direktyvos’ 2 straipsnio 1 dalies
b punkte) ir iSoriniai alternatyvaus investavimo fondy
valdytojai (kaip apibrézta AIFV direktyvos & 5 straipsnio
1 dalies a punkte), teikiantys individualaus portfelio valdymo
investicines paslaugas arba nepagrindines paslaugas (kaip
apibrézta KIPVPS direktyvos 6 straipsnio 3 dalies a ir
b punktuose ir AIFV direktyvos 6 straipsnio 4 dalies a ir
b punktuose), kiekvienu atveju iSskyrus atvejus, Kkai
finansinés priemonés parduodamos arba platinamos tik
tinkamoms sandorio Salims (pagal FPRD Il 16a straipsnyje
nustatytg iSimtj);

jmoné, tai jmoné, sitlanti, rekomenduojanti ar parduodanti
klientui investicinj produktg ir paslauga.

finansinés priemonés (kaip apibrézta FPRD Il 4 straipsnio
1 dalies 15 punkte), iSskyrus obligacijas, j kurias nejtraukta
jokia kita iSvestiné finansiné priemoné, iSskyrus
kompensavimo sglygg pagal FPRD Il 16a straipsnyje
nustatytg iSimtj, ir struktdrizuotus indélius (kaip apibrézta
FPRD Il 4 straipsnio 1 dalies 43 punkte);

72009 m. liepos 13 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2009/65/EB dél jstatymy ir kity teisés akty, susijusiy su
kolektyvinio investavimo j perleidZiamus vertybinius popierius subjektais (KIPVPS), derinimo (OL L 302, 2009 11 17, p. 32).
82011 m. birzelio 8 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2011/61/ES dél alternatyvaus investavimo fondy valdytojy, kuria
iS dalies keiciama direktyva 2003/41/EB bei reglamentai (EB) Nr. 1060/2009 ir (ES) Nr. 1095/2010 (OL L 174, 2011 7 1, p. 1-73).
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produkto teikéjas jmoné, teikianti investicinj produktg, taip pat kurianti, vystanti,
keiCianti arba formuojanti tg produkta, jskaitant jmones,
teikianCias emitentams konsultacijas dél naujo produkto
iSleidimo;



TESMA

ities and Markets Authority

3. Paskirtis

4. Siy gairiy pagrindas — ESMA reglamento 16 straipsnio 1 dalis. Siomis gairémis siekiama
nustatyti nuoseklig, veiksmingg ir efektyvig EFPIS prieziGros praktikg ir uztikrinti bendra,
vienodg ir nuosekly FPRD Il reikalavimy dél produkty valdymo taikymg. ESMA tikisi, kad
laikantis Siy gairiy atitinkamai sustiprés investuotojy apsauga.
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4. Prievolé laikytis gairiy ir apie tai pranesti

4.1 Gairiy statusas

5.

Pagal ESMA reglamento 16 straipsnio 3 dalj kompetentingos institucijos ir finansy rinkos
dalyviai privalo déti visas pastangas, siekdami laikytis Siy gairiy.

Kompetentingos institucijos, kurioms taikomos Sios gairés, turéty jy laikytis deramai
jtraukdamos jas j savo nacionalinés teisés ir (arba) priezitros sistemas, jskaitant atvejus,
kai konkregios gairés visy pirma skirtos finansy rinkos dalyviams. Siuo atveju vykdydamos
priezitrg kompetentingos institucijos turéty uztikrinti, kad finansy rinkos dalyviai laikytysi
gairiy.

4.2 PraneSimo reikalavimai

Per du ménesius nuo gairiy paskelbimo ESMA svetainéje visomis ES oficialiosiomis
kalbomis dienos kompetentingos institucijos, kurioms taikomos $ios gairés, privalo pranesti
ESMA, ar jos i) laikosi, ii) nesilaiko, bet ketina laikytis, arba iii) nesilaiko ir neketina laikytis
gairiy.

Jei gairiy nesilaikoma, kompetentingos institucijos taip pat privalo per du ménesius nuo
gairiy paskelbimo ESMA svetainéje visomis ES oficialiosiomis kalbomis dienos pranesti
ESMA, dél kokiy priezasc€iy jos nesilaiko gairiy.

PranesSimo Sablong galima rasti ESMA svetainéje. Uzpildytas Sablonas turi bati perduotas
ESMA.

10. Finansy rinkos dalyviai neprivalo pranesti, ar laikosi Siy gairiy.
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5. Gairés dél FPRD Il 16 straipsnio 3 ir 6 daliy bei 24 straipsnio
2 dalies taikymo

5.1 Bendrosios nuostatos

11. Remiantis FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 1 dalies 2 punktu ir 10 straipsnio
1 dalies 1 punktu, Sios gairés turéty bati taikomos taip, kad tai bty tinkama ir proporcinga,
atsizvelgiant j produkto, investicinés paslaugos ir produkto tikslinés rinkos pobud;.

12. Kai jmoné vykdo veiklg ir kaip produkty teikéja, ir kaip platintoja, toliau pateiktos gairés
taikomos pagal poreikj, kol jmoné vykdo visus taikytinus produkto teikéjo ir platintojo
jpareigojimus.

13. Apskritai jmonés, veikiancios kaip produkty teikéjos ir (arba) platintojos, turéty pagristi ir
dokumentuoti sprendimus, priimtus pagal savo produkty valdymo tvarkg, be kita ko,
susijusius su tikslinés rinkos nustatymu ir susijusiomis platinimo strategijomis.

5.2 Gairés produkty teikéjams

Produkto teikéjo potencialios tikslinés rinkos nustatymas: kategorijos, j kurias reikia
atsizvelgti

14. Produkty teikéjai potencialig tiksline rinkg turéty nustatyti remdamiesi ne tik kiekybiniais
kriterijais, bet ir pakankamais kokybiniais argumentais. Nustatydami produkto tiksline rinka,
produkty teikéjai taip pat turéty atsizvelgti | atlikty atitinkamo produkto scenarijaus ir
apmokestinimo struktlros analiziy® rezultatus'®. Ypac paslaugoms masinéje rinkoje gali
reikéti automatizuoti procesus ir toks automatizavimas paprastai vyksta remiantis
formulémis ar algoritmy metodikomis, pagal kurias apdorojami produkty ir klienty
kiekybiniai kriterijai. Tokie skaitiniai duomenys paprastai parengiami naudojant
apskaiiavimo sistemas (pavyzdziui, tokias produkty savybes kaip finansiniy priemoniy
nepastovumas, emitenty reitingai ir kt. arba konvertuojant faktinius duomenis j skaitines
sistemas). Kalbant apie tikslinés rinkos nustatyma, jmonés turéty vadovautis ne tik tokiais
kiekybiniais kriterijais, bet ir derinti juos su pakankamais kokybiniais argumentais.

15. Produkty teikéjai turéty naudoti Siose gairése paskelbtg kategorijy sgrasg kaip pagrindg
savo produkty tikslinei rinkai nustatyti. Kategorijy sgrasas yra kumuliacinis: vertindamas
tiksline rinkg kiekvienas produkto teikéjas turéty panaudoti kiekvieng i$ ty kategorijy. Tai
darydamas produkto teikejas turety iSnagrinéti kiekvienos kategorijos svarbg konkre€iam

% Terminai ,scenarijaus” analizé ir ,apmokestinimo struktiros“ analizé reiskia analizes, kuriy reikalaujama atitinkamai pagal
FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 10 ir 12 dalis.

10 pavyzdziui, jmonés atlikta scenarijaus analizé gali atskleisti, kad produkto verté yra ypa¢ jautri neigiamoms rinkos saglygoms,
todél, atsizvelgiant j klienty toleruojamg rizika, gali bati nustatyta siauresne tiksliné rinka. Kitas pavyzdys: jmonés atlikta
apmokestinimo struktdros analizé gali atskleisti, kad produkto apmokestinimo struktlra neatitinka nustatytos tikslinés rinkos, todél
imoné turi pakeisti produkto apmokestinimo struktdrg ir (arba) i§ naujo jvertinti tiksling rinkg. ESMA pateiké gaires dél
apmokestinimo struktdros analizés reikalavimo taikymo savo klausimy ir atsakymy dél FPRD Il ir FPRR investuotojy apsaugos ir
tarpininky temy 16.2—4 klausimy ir atsakymy dalyje (https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-
349 _mifid_ii_gas_on_investor_protection_topics.pdf).
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produktui ir pritaikyti nustatymo laipsnj atsizvelgiant j produkto tipg, pobaddj ir kitus
pozymius (kaip apraSyta gairiy 19-31 punktuose).

Produkty teikéjai turéty iSsamiai aprasyti ir (arba) apibadinti kiekvieng i$ Siy kategoriju, jy
nesujungdami, kartu atsizvelgdami j jy ry§j ir uztikrindami skirtingy kategorijy nuosekluma,
nes visos jos padeda apibrézti atitinkamo produkto tiksline rinka.

Produkty teikéjai neturéty praleisti né vienos i$ toliau iSvardyty penkiy kategorijy. Jeigu,
produkty teikéjy nuomone, tos penkios kategorijos yra pernelyg ribojancios, kad baty
galima nustatyti tinkama tiksline rinka, galima jtraukti papildomas kategorijas. Spresdami,
ar jtraukti tokias papildomas kategorijas, produkty teikéjai gali atsizvelgti j bendravimo su
platintojais kanaly savybes. Pavyzdziui, siekdami palengvinti keitimasi informacija su
platintojais ir skatinti sistemos atviruma, produkty teikejai gali apriboti papildomy kategorijy
naudojima, kad | jas bity atsizvelgiama tais atvejais, kai jos batinos tinkamai produkto
tikslinei rinkai nustatyti.

Produkty teikéjai turi nustatyti potencialig tiksline rinkg!!. Kadangi jie paprastai negali
tiesiogiai susisiekti su klientais, remiantis FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 straipsnio
9 dalies 2 punktu, tai reiSkia, kad jy tiksliné rinka gali bati nustatoma, be kita ko, remiantis
jy teorinémis Ziniomis ir su tuo produktu susijusia patirtimi.

Produkty teikéjai turéty naudoti $j penkiy kategorijy sgrasa:

a) Klienty, kuriems produktas skirtas, tipas: jmoné turéty nurodyti, kokio tipo
klientams produktas skirtas. Tai nurodoma pagal FPRD Il nustatytas klienty
kategorijas ,mazmeninis klientas®, ,profesionalus klientas" ir (arba) ,tinkama
sandorio Salis“. Kad nebity piktnaudziaujama FPRD Il 16a straipsnyje
numatyta iSimtimi2, sprendimas parduoti ar platinti produktg tik tinkamoms
sandorio Salims turéty bati aiSkiai priimtas ex ante (atliekant pradinj tikslinés
rinkos vertinimg arba periodines perzilras), remiantis jmonés vidaus procesais.

b) Zinios ir patirtis: jmoné turéty nurodyti Zinias, kurias tiksliniai klientai turéty turéti
apie tokius elementus: produkto tipas, produkto savybés ir (arba) Zinios
susijusiomis temomis, padedancios suprasti produktg. Pavyzdziui, siGlydamos
sudétingo grazos profilio struktdrizuotus produktus, jmonés galéty nurodyti, kad
tiksliniai investuotojai turety iSmanyti, kaip veikia tokio tipo produktas, ir kokie
baty tikétini to produkto rezultatai. Kalbant apie patirtj, jmoné galéty aprasyti,
kiek praktinés patirties, jgytos dirbant su tokiais elementais kaip produkto tipas
ir produkto savybés ir (arba) susijusiy temy srityse, turéty turéti tiksliniai klientai.
Pavyzdziui, jmoné galéty nurodyti laikotarpj, kurj klientai turi bati vykde veiklg
finansy rinkose. Kai kuriais atvejais zZinios ir patirtis gali pakeisti vienos kitas
(pvz., nedaug patirties turintis arba jos visiSkai neturintis investuotojas galéty

11 Zr. FPRD deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 9 dal;.
12 pagal FPRD Il 16a straipsnj jmoné, be kita ko, atleidziama nuo produkto valdymo reikalavimy, kai finansinés priemonés
parduodamos arba platinamos tik tinkamoms sandorio Salims.
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c)

d)

bati tinkamas tikslinis klientas, jeigu trokstamg patirtj kompensuoja turimos
nuodugnios Zinios).

Finansiné padétis atsizvelgiant j gebéjimg prisiimti nuostolius: jmoné turéty
procentais nurodyti nuostolius, kuriuos tiksliniai klientai turéty sugebéti ir noréti
prisiimti (pavyzdziui, nuo mazy nuostoliy iki visiS8ko investuotos sumos
praradimo), taip pat nurodyti, ar yra kokiy nors papildomy mokéjimo
jsipareigojimy, dél kuriy investuota suma padidéty (pavyzdziui, pareiga mokeéti
garanting jmoka (angl. margin call)). Tai taip pat gali bati jvardijama kaip
didziausia investuotino turto dalis.

Priimtinos rizikos lygis ir produkto rizikos ir grgZzos profilio suderinamumas su
tiksline rinka: jmoné turéty nurodyti bendrajj pozirj j investavimo rizika, kurio
turéty laikytis tiksliniai klientai. Pagrindinius pozidrius j rizikg reikéty suskirstyti
j kategorijas (pavyzdziui, ,orientuotas | rizikg arba spekuliatyvus®,
.Subalansuotas®, ,konservatyvus®) ir aiskiai apibudinti. Kadangi skirtingos
jmonés grandinéje gali laikytis skirtingy pozidriy | rizikos apibrézimg, jmoné
turéty aiskiai iSvardyti privalomus kriterijus, pagal kuriuos klientas priskiriamas
atitinkamai kategorijai. Tam tikrais atvejais, kad jvykdyty §j reikalavima, jmonés
turéty naudoti MIPP ir DIP reglamente® arba KIPVPS direktyvoje nustatytg
rizikos rodiklj. Kai tinkama, jmoneés taip pat turéty atsizvelgti j rizikg, nurodytg
toliau pateiktame paaiskinime dél MIPP ir DIP suminio rizikos rodiklio, kaip antai
valiutos ir (arba) likvidumo rizika.

Klienty tikslai ir_poreikiai: jmoné turéty nurodyti tiksliniy klienty investavimo
tikslus ir poreikius, su kuriais produktas yra suderinamas, jskaitant bendresnius
tiksliniy klienty finansinius siekius arba bendrgjg strategijg, kurios jie laikosi
investuodami. Tuos tikslus galima patikslinti nurodant konkrecius investicijy
aspektus ir tiksliniy klienty lukescCius. Pavieniy klienty tikslai ir poreikiai, kuriy jie
siekia investuodami j tam tikrg produktg, gali bati jvairGs — nuo konkreciy iki
bendresnio pobudzio. Pavyzdziui, produktas gali bati sukurtas siekiant
patenkinti konkrecios klienty amziaus grupés poreikius, pasinaudoti Salies,
kurioje klientai gyvena, mokesc€iy sistemos privalumais arba gali bati sukurtas
ypatingy savybiy turintis produktas, kuriuo siekiama konkreciy investavimo
tiksly, pvz., ,valiutos apsaugos®, ,reguliariy mokéjimy“ ir kt. Be to, reikéty
nurodyti numatomg investavimo laikotarpj ir (arba) rekomenduojamg laikymo
laikotarpj (pvz., investicijy laikymo mety skaiciy) ir tinkamai atsizvelgti j galimag
prie$laikinio pasitraukimo poveikj klientams (pavyzdZziui, sgnaudy atzvilgiu).

20. Placioje Kklienty tiksly ir poreikiy kategorijoje jmoné taip pat turéty nurodyti visus su tvarumu
susijusius tikslus, su kuriais produktas yra suderinamas. Kad tiksliné rinka baty nustatyta
pakankamai tiksliai, nustatydamos su tvarumu susijusius tikslus, jmonés prireikus gali

132014 m. lapkri¢io 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1286/2014 dél mazmeniniy investiciniy produkty
pakety ir draudimo principu pagristy investiciniy produkty (MIPP ir DIP) pagrindinés informacijos dokumenty (OL 352, 2014 12 9,

p. 1-23).
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nurodyti Siuos aspektus (pagal ,tvarumo prioritety® apibréztj FPRD Il deleguotojo
reglamento!* 2 straipsnio 7 dalyje ir kaip iSsamiau iSdéstyta ESMA gairése dél tam tikry
FPRD Il tinkamumo reikalavimy aspekty):

a) minimalig produkto dalj, investuojamg j aplinkos atzvilgiu tvarias investicijas,
kaip apibrézta Reglamento (ES) 2020/852* 2 straipsnio 1 punkte;

b) minimalig produkto dalj, investuojamg |j tvarias investicijas, kaip apibréZta
Reglamento (ES) 2019/2088x—7 2 straipsnio 17 punkte;

c) |kokj pagrindinj neigiamg poveikj (PNP) tvarumo veiksniams atsiZvelgta kuriant
produkta, jskaitant kiekybinius ar kokybinius kriterijus, kuriais jrodoma, kad j tai
atsizvelgiama. |monés galéty naudoti TFIAR TRS pateiktas kategorijas® (vietoj
metodo, grindziamo kiekvienu PNP rodikliu), pavyzdZziui, ,terSalai“, ,energinis
naudingumas*, ,vanduo ir atliekos" ir t. t.

d) kai aktualu, ar produktas orientuotas j aplinkos, socialinius ar valdymo kriterijus
arba jy visumaz.

21. Priklausomai nuo konkretaus kuriamo produkto pozymiy apibadinant vieng ar kelias i$
pirmiau iSvardyty kategorijy gali bati nustatyta didelé tiksliniy klienty grupé, kuri taip pat
gali apimti mazesne grupe. Pavyzdziui, jeigu produktas laikomas tinkamu tiksliniams
klientams, turintiems reikiamy bendryjy Ziniy ir patirties, zinoma, jis tiks ir daugiau ziniy ir
patirties turintiems klientams.

22. Siekdami iSvengti netinkamo aiskinimo ir nesusipratimy, produkty teikéjai, nustatydami
tiksline rinkg pagal 19 punkte iSvardytas penkias kategorijas, turéty aiSkiai apibrézti
vartojamas sgvokas ir terminus.

Potencialios tikslinés rinkos nustatymas: diferencijavimas atsizvelgiant j teikiamo
produkto pobudj

23. Visy produkty potenciali tiksliné rinka turéty bati nustatoma tinkamai ir proporcingai,
atsizvelgiant j investicinio produkto pobadj. Tai reiSkia, kad nustatant tiksline rinkg reikéty

14 2016 m. balandzio 25 d. Komisijos deleguotasis reglamentas (ES) Nr. 2017/565, kuriuo Europos Parlamento ir Tarybos
direktyva 2014/65/ES papildoma nuostatomis dél investiciniy jmoniy organizaciniy reikalavimy bei veiklos sglygy ir toje direktyvoje
apibrézty terminy (OL L 87, 2017 3 31, p. 1).

152020 m. birZelio 18 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2020/852 dél sistemos tvariam investavimui palengvinti
sukdrimo, kuriuo i$ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) 2019/2088 (OL L 198, 2020 6 22, p. 13).

16 2019 m. lapkri¢io 27 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2019/2088 dél su tvarumu susijusios informacijos
atskleidimo finansiniy paslaugy sektoriuje (OL L 317, 2019 12 9, p. 1).

1 Dviejose pirmesnése jtraukose nurodyta minimali produkto dalis yra ta, kuri paskelbta privalomuose produkto sutartiniuose
dokumentuose, pavyzdziui, nurodytuose Reglamento (ES) 2019/2088 6 straipsnyje, arba bet kuriame kitame susijusiame
teisiniame dokumente.

18 2022 m. balandZio 6 d. Komisijos deleguotasis reglamentas (ES) 2022/1288, kuriuo Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentas (ES) 2019/2088 papildomas techniniais reguliavimo standartais, kuriais patikslinamas su reikSmingos Zalos
nedarymo principu susijusios informacijos turinys ir pateikimas, patikslinamas su tvarumo rodikliais ir neigiamu poveikiu tvarumui
susijusios informacijos turinys, metodika ir pateikimas ir su aplinkos ar socialiniy ypatumy bei tvariy investicijy tiksly skatinimu
susijusios informacijos turinys ir pateikimas ikisutartiniuose dokumentuose, interneto svetainése ir periodinése ataskaitose
(OL L 196, 2022 7 25, p. 1-72).

19 Kaip nurodyta ESMA gairiy dél tam tikry FPRD Il tinkamumo reikalavimy aspekty (Nr. ESMA35-43-3172) 27 punkto antroje
jitraukoje.
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atsizvelgti j produkto pozymius, jskaitant jo sudétingumg (sgnaudy ir mokescCiy struktarg),
rizikos ir grgzos profilj ar likvidumg arba naujoviskuma.

Siuo atzvilgiu produkty teikéjai turéty nustatyti ir tinkamai suskirstyti teikiamiems
produktams priskirtinus sudetingumo lygius, kad bty galima nustatyti tikslinei rinkai
identifikuoti bdtinos informacijos iSsamumo lygius. Nors sudétingumas yra santykinis
terminas, kuris priklauso nuo keliy veiksniy, jmonés taip pat turéty atsizvelgti j FPRD Il
25 straipsnio 4 dalyje nustatytus kriterijus ir principus.

Teikiant sudétingesnius produktus, kaip antai sudétingy grgzos profiliy struktdrizuotus
produktus, tiksline rinkg reikéty nustatyti iSsamiau. Paprastesniy, labiau paplitusiy
produkty tiksliné rinka gali bati nustatoma ne taip iSsamiai?. Priklausomai nuo produkto,
vienos ar keliy iS pirmiau minéty kategorijy apibudinimas gali bati bendresnio pobudzio.
Kuo paprastesnis produktas, tuo maziau iSsamiai gali bati apibddinta kategorija.

Tam tikry ypaC€ sudétingy ir rizikingy produkty, pavyzdziui, sandoriy dél kainy skirtumo ir
kity panasiy savybiy turin€iy produkty, teikéjai turéty atlikti labai iSsamy tikslinés rinkos
vertinimg. Tokio vertinimo rezultatas baty iS esmés siauresnés tikslinés rinkos nustatymas
arba iSvada, kad produktg atitinkancios tikslinés rinkos néera. Jei produkto teikéjas mano,
kad sandoris dél kainy skirtumo arba panasiy savybiy turintis produktas neturi atitinkamos
tikslinés rinkos, jis neturéty teikti to produkto platinti. Jei produkto teikéjas mano, kad yra
tiksliné rinka, su kurios poreikiais, savybémis ir tikslais sandoris del kainy skirtumo arba
panasiy savybiy produktas yra suderinamas, tokia tiksliné rinka bet kuriuo atveju turéty
apsiriboti didele rizikg norinCiais prisiimti klientais, kurie supranta susijusig rizika,
(paprastai) gali ir yra pasirenge prarasti investuotus pinigus ir kurie ieSko spekuliaciniy
investicijy, suteikiancCiy tik nedidele galimybe gauti teigiamos grgzos.

Produkty teikéjai taip pat gali apibrézti tiksline rinkg taikydami bendrg metodg keliems
produktams, jei produkty savybés yra pakankamai panasios (grupavimo metodas).
Taikydami grupavimo metodg, produkty teikéjai turéty naudoti pakankamo iSsamumo
metodg, siekdami uztikrinti, kad vienoje grupéje bty tik tokie produktai, kuriy savybés ir
rizikos pozymiai yra pakankamai panasus (t. y. grupés turéty bati homogeniskos i$ vidaus
ir heterogeniSkos kity grupiy atzvilgiu). Siekdamos uztikrinti, kad grupés baty
homogeniskos, jmonés turéty ypac atidziai vertinti produkty sudétingumo lygj, o tai reiskia,
kad kuo sudétingesni tampa pagrindiniai grupés produktai, tuo tiksliau turety bdti
grupuojama. Apskritai manoma, kad tam tikriems sudétingesniems produktams grupavimo
metodas nebus tinkamas ir kad jmoneés turéty apibrézti tiksline rinkg atskiro produkto lygiu.

Grupuodami produktus, produkty teikéjai turéty atsizvelgti j jvairius svarbius veiksnius, kaip
antai: rizikos veiksnius (pvz., rinkos, kredito ir likvidumo rizikg); apmokestinimo struktiirg
(iSlaidy lygj ir rasj); pasirinkimo elementus (iSvestiniy finansiniy priemoniy arba produkty
su jterptomis iSvestinémis finansinémis priemonémis atveju); finansinj svertg; tinkamuma
iSpirkti; subordinacijos nuostatas; galimybe stebéti pagrindine finansine priemone (pvz.,
nezinomy arba neskaidriy indeksy naudojimas); pagrindinés sumos grazinimo garantijos

20 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 19 konstatuojamajg dalj.
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arba kapitalo apsaugos salygas; produkto likvidumg (t.y. galimybe prekiauti prekybos
vietose, pirkimo ir pardavimo kainy skirtuma, pardavimo apribojimus, iSpirkimo mokescius)
ir produkto denominavimg valiuta.

Taikydamas grupavimo metodg, produkto teikéjas kiekvieno konkretaus produkto atveju
visada turéty patikrinti ir dokumentuoti, ar jis priklauso tam tikrai grupei ir ar Siam produktui
galima priskirti nustatytg tiksline Sios grupés rinkg. Siuo tikslu prie kiekvienos grupés
reikéty nurodyti aiSkius kriterijus. Bet kuriuo atveju, taikydami grupavimo metodg, produkty
teikéjai turéty atsizvelgti | kiekvieno produkto apmokestinimo struktdros ir scenarijaus
analizés rezultatus.

Visais atvejais, taip pat taikant grupavimo metodg, tiksliné rinka turi bati nustatyta
pakankamai i§samiai, kad joje nebaty jokiy investuotojy grupiy, su kuriy poreikiais,
pozymiais ir tikslais produktas nesuderinamas.

Kalbant apie specialiai uZsakytus ar pritaikytus produktus, produkto tiksliné rinka paprastai
bus produktg uZsisakes klientas, nebent blity numatyta produktg platinti ir kitiems
klientams.

Produkto teikéjo platinimo strategijos rySys su tikslinés rinkos nustatymu

32.

33.

Remdamasis FPRD Il 16 straipsnio 3 dalimi, produkto teikéjas turi uztikrinti, kad jo
numatyta platinimo strategija atitinka nustatyta tiksline rinka, ir pagal FPRD Il 24 straipsnio
2 dalj produkto teikéjas turi imtis pagrjsty veiksmy siekdamas uZztikrinti, kad produktas baty
platinamas nustatytoje tikslinéje rinkoje. Produkto teikéjas turéty apibrézti savo platinimo
strategijg taip, kad pagal jg buty sudaromos palankios sglygos parduoti kiekvieng produktg
to produkto tikslinéje rinkoje. Tai reiskia, be kita ko, kad, kai produkto teikéjas gali pasirinkti
savo produkty platintojus, jis deda visas pastangas, kad pasirinkty platintojus, kuriy klienty
ir silomy paslaugy tipas suderinamas su produkto tiksline rinka.

Rengdamas platinimo strategija, produkto teikéjas turéty nustatyti, kiek klienty informacijos
reikia platintojui, kad jis tinkamai jvertinty savo produkto tiksline rinkg. Taigi teikejas turéty
parinkti tokig investicine paslauga, kurig gaudami tiksliniai klientai turéty arba galéty jsigyti
finansing priemone. Jeigu laikoma, kad produktas gali bati parduodamas neteikiant
rekomendacijos, jmoné taip pat galéty nurodyti pageidaujamam produktui jsigyti tinkama
kanala.

5.3 Gairés platintojams

Platintojo atliekamo tikslinés rinkos vertinimo laikas ir ry$ys su kitais produkty valdymo
procesais

34.

Platintojo tikslinés rinkos (t. y. faktinés to produkto tikslinés rinkos) nustatymas turéty bati
jtrauktas j bendrgjj sprendimy priémimo procesg, susijusj su paslaugomis ir produktais,
kuriuos ketinama platinti. Taigi faktiné tiksliné rinka turéty bati nustatoma ankstyvame
etape ex ante pagrindu (t. y. prieS pradedant jprastg veiklg ir (arba) prieS nusprendziant,
ar produktas turéty bati jtrauktas j jmonés pasitlymg), remiantis jmonés verslo politika ir
platinimo strategijomis, kurias nustato valdymo organas. Visy pirma nustatant platinti skirty
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produkty tiksline rinkg reikéty uztikrinti, kad platintojo produkty asortimentui apibrézti
priimami sprendimai baty pagrjsti platintojo klienty bazés savybiy, tiksly ir poreikiy
vertinimu.

Antra platintojai turéty nuo pat pradziy uztikrinti produkty, kurie bus sitlomi, ir investiciniy
ir (arba) papildomy paslaugy, kurios bus teikiamos, bendrg tinkamumg ir nustatyti, kurie
produktai bus sitlomi teikiant konkreCias paslaugas, kad jie atitikty tiksliniy klienty
poreikius, poZymius ir tikslus. Su Siuo produkty, paslaugy ir platinimo strategijy bendru
tinkamumu tiksliniams klientams susije aspektai turéty bdati aptarti ir jforminti jmonés
politikoje, susijusioje su sitlomomis ar teikiamomis paslaugomis, veikla, produktais ir
operacijomis?.

Sprendimy priémimo procesas, susijes su paslaugy ir produkty visuma, taip pat su tikslinés
rinkos nustatymo procesu, turéty priklausyti nuo jmonés vykdomos kasdienés veiklos, nes
valdymo organo sprendimai jgyvendinami remiantis jmonés sprendimy pri€mimo sistema
ir hierarchija. Tie procesai kartu turés tiesioginj poveikj sidlomy produkty ir paslaugy
suderinamumui ir visiems kitiems svarbiems procesams, susijusiems su teikiamomis
paslaugomis, ypac biudzeto rengimo tikslu ir darbuotojy atlyginimo politikos nustatymu.

Jmonés turéty skirti ypatingg démes;j investicinéms paslaugoms, kurias teikiant produktai
bus sitlomi atitinkamose tikslinése rinkose. ESMA tikisi, kad bus tinkamai atsizvelgiama j
produkty pobdd] skiriant ypatingg démesj produktams, kuriems budingi sudétingumo
(rizikos) pozymiai arba kiti svarbls pozymiai (kaip antai, pavyzdziui, nelikvidumas ir
naujoviskumas)?2. Pavyzdziui, jeigu platintojas turi iSsamios informacijos apie kai kuriuos
klientus (pavyzdZziui, bendravo teikdamas jiems investavimo rekomendacijas), jis gali
nuspresti, kad, atsizvelgiant j konkrety produkto rizikos ir grgzos profilj, Sios klienty grupés
interesai bus apsaugoti geriausiai, jeigu produktas jiems nebus platinamas pasitelkiant
pavedimo vykdymo paslaugas. PanaSiai platintojas galéty nuspresti, kad kai kurie
nesudétingi produktai, kurie galéty bdti platinami klientams pavedimo vykdymo (angl.
execution only) paslaugy pagrindu, bus platinami tik laikantis tinkamumo ar priimtinumo
reikalavimy, siekiant uztikrinti aukstesnio lygio klienty interesy apsauga.

Platintojai konkreciai turéty spresti, kuriuos produktus rekomenduoti (be kita ko, teikiant
portfelio valdymo paslaugas) arba uzsakyti ar aktyviai reklamuoti tam tikroms klienty
grupéms (kurioms badingi bendri su ziniomis, patirtimi, finansine padétimi ir kt. susije
pozymiai). Platintojai taip pat turéty spresti, kuriuos produktus klientai (esami ar
potencialls) galés jsigyti savo paciy iniciatyva, jmonei teikiant pavedimy vykdymo

21 pagal FPRD Il 9 straipsnio 3 dalies b punkta.

2 Tai atitinka FPRD Il deleguotosios direktyvos 18 konstatuojamajg dalj, kurioje paaikinama: ,atsizvelgiant j Direktyvoje
2014/65/ES nustatytus reikalavimus ir paisant investuotojy apsaugos, produkty valdymo taisykles reikéty taikyti visiems
produktams, parduodamiems pirminése ir antrinése rinkose, nepriklausomai nuo teikiamo produkto ar paslaugos tipo ir
reikalavimy, taikomy pardavimo vietoje. TaCiau tos taisyklés gali bdti taikomos proporcingai, priklausomai nuo produkto
sudétingumo ir nuo to, kiek galima gauti vieSai prieinamos informacijos, atsizvelgiant j priemonés pobudj, investicing paslaugg ir
tiksline rinka. Proporcingumas reiSkia, kad tos taisyklés galéty bati santykinai paprastos tam tikriems paprastiems produktams,
platinamiems remiantis vien tik pavedimy vykdymu, jei tokie produktai baty suderinami su masinés mazmeninés rinkos poreikiais
ir savybémis*.
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paslaugg ir nevykdant aktyvios produkty reklamos, turint omenyje tai, kad tokiais atvejais
informacija apie klientus gali bati labai ribota.

Tais paciais bendro pobudZio sprendimy priémimo etapais platintojai turéty apsvarstyti,
kokias platinimo strategijas reikéty taikyti skirtingoms klienty grupéms ir kaip produktai bus
parduodami. Visy pirma tais atvejais, kai jmonés ketina tam tikry produkty platinimo tikslais
taikyti skatinimo ir skaitmeninio jtraukimo praktikg, pavyzdziui, Zaidybinimo metodus?,
platintojai turéty atidziai jvertinti, ar tokiy metody naudojimas atitikty klienty grupés, kuriai
baty taikomos tokios strategijos, interesus. Todél platintojai, atsizvelgdami j klienty ar
potencialiy klienty pozymius, turéty nustatyti, kurioms klienty grupéms tokios paslaugos
bus teikiamos. Taciau tam tikri zaidybinimo metodai (pavyzdziui, naudojami prekybos
programélése, skatinan€iomis (potencialy) klientg elgtis Zalingai, pvz., maksimaliai didinti
sandoriy skaiciy) niekada neatitiks kliento interesy. Be to, skatinimo ir skaitmeninio
jtraukimo praktika gali prisidéti prie produkty platinimo uz jy tikslinés rinkos riby.
Nustatydami savo paslaugy tiksline rinkg, platintojai taip pat turéty atidziai jvertinti tuos
atvejus, kai klientams bus teikiamas paslaugy paketas, pavyzdziui, ir vykdymo paslaugos,
ir papildoma paslauga — teikiamos paskolos, leidziancios klientui jvykdyti sandor;.

Bet kuriuo atveju, jeigu remdamasis visa informacija ir duomenimis, kuriuos platintojai gali
gauti teikdami investicines ar papildomas paslaugas arba is kity Saltiniy, jskaitant i$ teikéjy
gautg informacijg, platintojas nustato, kad tam tikras produktas niekada neatitiks esamy ar
potencialiy klienty poreikiy ir jiems badingy savybiy, jis neturéty jtraukti tokio produkto j
savo produkty asortimentg (t. y. produktus, kurie bus sitlomi, kam jie bus sitGlomi ir kokiy
investiciniy paslaugy pagrindu).

Produkty valdymo reikalavimy rySys su tinkamumo vertinimu

41.

Platintojo pareiga nustatyti faktine tiksline rinka ir uztikrinti, kad produktas baty platinamas
atsizvelgiant j faktine tiksline rinkg, negali bati sutapatinama su pareiga vykdyti tinkamumo
ar priimtinumo vertinimg ir turi bati vykdoma atskirai ir prie$ tokj vertinimg. Visy pirma,
nustatant tam tikro produkto tiksline rinkg ir su ja susijusig platinimo strategijg reikéty
uztikrinti, kad produktas bdty prieinamas tokio tipo klientams, kuriy poreikius, jiems
bldingas savybes ir tikslus jis atitinka, o ne kitai klienty grupei, kuriai minétas produktas
galéty bati netinkamas.

Platintojo tikslinés rinkos nustatymas: kategorijos, j kurias reikia atsizvelgti

42.

Platintojai turéty naudoti tg patj kategorijy sgrasa, kurj naudoja produkty teikéjai (zr. 19 ir
20 punktus) savo produkty tikslinei rinkai nustatyti, taip pat vengti sujungti dvi ar daugiau
kategorijy (zr. 16 punktg). Taciau platintojai turéty apibrézti tiksline rinkg konkreciau ir
turéty atsizvelgti j klientus, kuriems teikia investicines paslaugas, produkty pobudj ir

2 Su zaidimais nesusijusioms reikméms, pvz., finansinéms paslaugoms, naudojami Zaidybinimo metodai, Zaidimai arba j Zaidimus
panasus konkurenciniai elementai. | Zaidimg panasiy elementy pavyzdziai: taSky ar Zenkliuky rinkimas, rezultaty ar lyderiy
lentelés, rezultaty grafiky rodymas, prasmingy istorijy ar avatary naudojimas naudotojams jtraukti arba komandos draugy
naudojimas konfliktui, bendradarbiavimui ar konkuravimui paskatinti. Zaidybinimas — tai tam tikras skaitmeninio jtraukimo
metodas, kuris gali bati naudojamas, o skaitmeninis jsitraukimas yra tai, kaip aktyviai naudotojas sgveikauja su programéle ar
platforma.
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teikiamy investiciniy paslaugy tipg bei i$ klienty surinktos informacijos i§samumg. Esant
tokiomis aplinkybémis platintojai turéty uztikrinti, kad sgvokos, vartojamos faktinéms
tikslinems produkty rinkoms apibréZti, baty suderintos su sgvokomis, vartojamomis taikant
tinkamumo nustatymo tvarka. Pavyzdziui, produkto teikéjo tikslinés rinkos Zziniy ir patirties
kategorija, kuri gali apimti ,pagrindines®, ,vidutines® arba ,iSsamias® Zinias turin€ius
investuotojus, platintojas turéty klasifikuoti detaliau, atsizvelgdamas | savo tinkamumo
nustatymo tvarkg ir, kai tinkama, j produkty pozymius; kitas pavyzdys bty platintojas,
kuris, atsizvelgdamas | tam tikros kategorijos klienty priimtinos rizikos lygj, nurodo klienty
norg prisiimti rizikg, kad produkto verté sumazés tam tikra procentine dalimi. Svarbu tai,
kad nustatydami faktine produkty tiksline rinkg, platintojai nuosekliai vartoty terminus ir
apibréztis ir uztikrinty vienodas produkto savybes turintiems produktams nustatyty faktiniy
tiksliniy rinky nuosekluma.

Teikéjas turi nustatyti potencialia produkto tiksline rinkg remdamasis savo teorinémis
Ziniomis ir patirtimi, susijusiomis su panasaus tipo produktais, kadangi jis neturi konkreciy
Ziniy apie individualius klientus. Taigi teikéjas atlieka tikslinés klienty grupés vertinimg
remdamasis bendromis Ziniomis apie tai, kaip produkto pozymiai (pobudis) tiks tam tikry
tipy investuotojams, priklausomai nuo jy ziniy apie finansy rinkas ir su panasiais produktais
susijusios ankstesnés patirties. Taip labiau abstrak€iu lygmeniu nustatomos tam tikros
ribos.

Kita vertus, platintojas turi nustatyti faktine tiksline rinkg atsizvelgdamas j produkto teikéjo
nustatytos potencialios tikslinés rinkos ribas. Platintojas turéty nustatyti tiksline rinkg
remdamasis turima informacija ir zZiniomis apie savo klienty baze ir i§ teikéjo gauta
informacija (jei gauta) arba informacija, kurig surinko pats platintojas atlikes dokumenty
tyrimg (ypac tais atvejais, kai platintojas yra nauja jmoné, dar neturinti pakankamai faktinés
informacijos apie savo klientus). Platintojai turéty naudoti bendresnj teikéjo atliktg tikslinés
rinkos jvertinimg kartu su turima informacija apie savo klientus ar potencialius klientus, kad
pats nustatyty produkto tiksline rinka, t. y. grupe klienty, kuriems platintojas faktiskai sidlys
produktg teikdamas savo paslaugas.

Tuo tikslu platintojai turéty atlikti kruopscig savo klienty (esamy ir potencialiy) bazés
pozymiy analize (pavyzdZziui, platintojas gali turéti banko indélius turinCiy klienty, kuriems
jis ketina sidlyti investicines paslaugas). Platintojai turéty naudoti bet kokig informacijg ir
duomenis, kurie galéty bati naudingi ir kuriuos tuo tikslu platintojai gali turéti arba bati
surinke teikdami investicines ar papildomas paslaugas. Be to, jie galéty naudoti bet kokig
informacijg ir duomenis, kurie galéty bati naudingi ir kuriuos platintojai gali turéti arba bati
surinke i kity Saltiniy, nesusijusiy su investiciniy ar papildomy paslaugy teikimu.

Patikslindamas produkto teikéjo nustatytg tiksline rinkg platintojas neturéty nukrypti nuo
priimty pagrindiniy sprendimy. Taciau platintojai negali vadovautis tik produkto teikéjo
tiksline rinka neatsizvelgdami j tai, kaip produkto teikéjo apibrézta tiksliné rinka tikty jy
klienty bazei. Tuo tikslu platintojai turéty jgyvendinti ir vykdyti specialy procesa, kuris turi
bdti vykdomas visais atvejais. Tam procesui taikomas proporcingumo principas, t.vy.
sudétingy produkty atzvilgiu teikéjo nustatytg tiksline rinkg platintojas turéty iSsamiai
patikrinti ir (jei reikia) patikslinti, o paprastesniy, labiau paplitusiy produkty atzvilgiu
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platintojo atliekama teikéjo nustatyta tikslinés klienty grupés patikra gali bati maziau
kruopsti. Siekiant uztikrinti tinkamg tokiy sudétingesniy produkty tikrinimg, platintojai taip
pat turéty nustatyti, ar jiems reikia ne tik produkty teikéjy tikslinés rinkos aprasymo, bet ir
galimybés susipazinti su pagrindiniais vertinimais, pavyzdziui, produkto teikéjo scenarijaus
ir apmokestinimo struktiros analiziy rezultatais. Jeigu vykstant Siam procesui platintojas
padaro iSvadg, kad produkto teikéjo tikslinés rinkos tikslinti nereikia, platintojas gali
pasikliauti produkto teikéjo nustatyta tiksline rinka.

Platintojai taip pat gali nuspresti tam tikry produkty tiksline rinka nustatyti taikydami
grupavimo metoda, vadovaudamiesi pakankamo iSsamumo uztikrinimo principais, kaip
nurodyta 27—-30 punktuose. Pavyzdziui, uztikrinant, kad tikslinés rinkos nustatymo tikslais
baty sugrupuoti tik pakankamai panaSiy pozymiy turintys KIPVPS, diferencijavimo
veiksniai baty turto, j kurj KIPVPS investuoja, rasys, jo investavimo strategija, rizika,
apmokestinimo struktdra (pvz., sgnaudy lygis ir rasys), bet koks naudojamas finansinis
svertas ir t. t. Tokie veiksniai turéty bati naudojami kartu.

Paprastai platintojas atlieka tikslinés rinkos vertinimg po to, kai produkto teikéjas jam
pranesSé apie jo nustatytg tiksline rinkg. Taciau gali bati taip, kad produkto teikéjas ir
platintojas galéty vienu metu nustatyti ir produkto teikéjo tiksline rinka, ir platintojo tiksline
rinkg, jskaitant bet kokj perzidros ir patikslinimo procesg. Taip, pavyzdziui, galéty bati, kai
produkto teikéjas ir platintojas kartu rengia bendrg tikslinés rinkos standartg produktams,
kuriais jie paprastai keiCiasi. Ir produkto teikéjas, ir platintojas atsako uz savo
jsipareigojimus nustatyti tiksline rinkg, kaip numatyta FPRD Il ir FPRD II deleguotojoje
direktyvoje ir patikslinta Siose gairése dél tikslinés rinkos nustatymo. Produkto teikéjas vis
tiek turi imtis pagrjsty veiksmy siekdamas uztikrinti, kad produktai baty platinami
nustatytoje tikslinéje rinkoje, o platintojas turi uztikrinti, kad produktai baty siGlomi ar
rekomenduojami, tik jeigu tai atitinka klienty interesus.

Kai platintojai apibréZia savo produkty asortimenta, jie turéty ypac atidzZiai vertinti atvejus,
kai jie negali atlikti iSsamaus tikslinés rinkos vertinimo dél jy teikiamy paslaugy tipo (visy
pirma, pavedimy vykdymo paslaugy atliekant priimtinumo testg arba remiantis vien tik
pavedimy vykdymu (execution only). Tai ypa¢ svarbu produktams, kuriems badingi
sudétingumo (rizikos) pozymiai (arba kiti svarbils pozZymiai, kaip antai, pavyzdZiui,
nelikvidumas ar naujoviSkumas), taip pat tais atvejais, kai gali kilti dideliy interesy konflikty
(pavyzdziui, susijusiy su pacios jmonés arba kity grupés subjekty kuriamais produktais).
Tokiomis aplinkybémis labai svarbu, kad platintojai tinkamai atsizvelgty j visg produkto
teikéjo pateiktg svarbig informacijg, susijusig ir su tiksline rinka, ir su platinimo strategija.

Tikslinés rinkos nustatymas: diferencijavimas atsizvelgiant j platinamo produkto
pobudj

50.

51.

Platintojas taip pat turéty vertinti nustatytg tiksline rinkg tinkamai ir proporcingai,
atsizvelgdamas j produkto pobidj, kaip aprasyta 23—31 punktuose.

Jeigu produkto teikéjas nustaté paprastesniy, labiau paplitusiy produkty tiksline rinka,
platintojui nustatant tiksling rinkg produkto teikéjo nustatyta tiksliné rinka nebatinai turi bati
patikslinama.
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Platintojo tikslinés rinkos nustatymas ir vertinimas: sgveika su investicinémis
paslaugomis

52.

53.

54.

55.

Kaip jau minéta, platintojai turi nustatyti ir jvertinti aplinkybes klienty, kuriems jie faktiSkai
sidlys ar rekomenduos produkta, grupés poreikius siekdami uZtikrinti to produkto
tinkamuma atitinkamiems tiksliniams klientams. Sis jpareigojimas turéty biti taikomas
proporcingai atsizvelgiant ne tik j produkto pobudj (Zr. 50 punkta), bet ir j jmoniy teikiamy
investiciniy paslaugy tipa.

Siuo pozidriu reikéty pazymeéti, kad, viena vertus, faktinés tikslinés rinkos ex ante vertinimg
nulemia teikiamos paslaugos, nes toks vertinimas turéty bati daugiau ar maziau kruopstus
atsizvelgiant j turimos informacijos apie klientus lygj, o tai savo ruoztu priklauso nuo
teikiamy paslaugy tipo ir su jy teikimu susijusiy taisykliy jgyvendinimo (visy pirma, teikiant
konsultacijas deél investavimo ir valdant portfelj galima jgyti daugiau informacijos apie
klientus palyginti su kity paslaugy teikimo atvejais). Kita vertus, tikslinés rinkos jvertinimas
daro jtakg sprendimui, kokio tipo paslaugos bus teikiamos, atsizvelgiant j produkto pobud;j
ir aplinkybes bei nustatyty tiksliniy klienty poreikius, turint omenyje, kad investuotojy
apsaugos lygis teikiant jvairias investicines paslaugas skiriasi priklausomai nuo pardavimo
vietoje taikomy taisykliy. Visy pirma, teikiant investavimo rekomendacijas ir portfelio
valdymo paslaugas uztikrinama auks&tesnio lygio investuotojy apsauga, palyginti su kitomis
paslaugomis, teikiamomis taikant priimtinumo rezimg arba remiantis vien tik pavedimy
vykdymu (execution only).

Taigi tikimasi, kad apibrézdami savo produkty asortimentg platintojai ypa¢ atidziai vertins
atvejus, kai dél teikiamy paslaugy tipo jie galblt negalés atlikti kruopstaus tikslinés rinkos
vertinimo. Visy pirma, jeigu platintojai teikia pavedimy vykdymo paslaugas, atlikdami
priimtinumo testus (pavyzdziui, per tarpininkavimo platforma), jie turéty atsizvelgti j tai, kad
paprastai jie galés atlikti faktinés tikslinés rinkos vertinimg, pagristg tik klienty Ziniy ir
patirties kategorijomis (Zr. 19 punkto b papunktj); jeigu jie teikia tik pavedimy vykdymo
(execution only) paslaugas, paprastai jie negalés jvertinti net klienty Ziniy ir patirties?*.
Tokiais atvejais jmonés turety skirti ypatingg démes;j teikéjo pasidlytai platinimo strategijai
(Zr. 33, 59 ir 61 punktus).

Tai ypac pasakytina apie produktus, kuriems bidingi sudétingumo (rizikos) pozymiai (arba
kiti svarbls poZymiai, kaip antai naujoviSkumas), taip pat apie atvejus, kai gali bati dideliy
interesy konflikty (pavyzdziui, susijusiy su jmonés grupés subjekty kuriamais produktais
arba kai platintojai gauna paskaty i$ treCiyjy 3aliy), kartu atsizvelgiant j ribotg klientams
uztikrinamg apsaugos lygj pardavimo vietoje remiantis tinkamumao kriterijumi (arba vykdant
vien tik pavedimus — atvejus, kai nesuteikiama visai jokios apsaugos). Tokiomis
aplinkybémis labai svarbu, kad platintojai tinkamai atsizvelgty j visg produkto teikéjo
pateiktg svarbig informacijg, susijusig ir su potencialia tiksline rinka, ir su platinimo

2 Kaip jau paaidkinta (Zr. 45 punktg), sieckdami nustatyti tiksline rinkg, be informacijos, renkamos teikiant investicines ar
papildomas paslaugas, platintojai galéty naudotis papildoma informacija ir duomenimis, laikomais pakankamai naudingais, kuriy
jie gali turéti arba bati surinke i$ kity Saltiniy. Taigi net jmonés, teikianios investicines paslaugas remdamosi tik tinkamumo
principu arba pavedimy vykdymu, galéty atlikti iSsamesnj tikslinés rinkos vertinima.
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strategija. PavyzdZiui, jeigu produkto teikéjo tikslinéje rinkoje apibidintas tam tikry pozymiy
turintis produktas, kuriam reikia ne tik iSsamiy kliento ziniy ir patirties, bet ir konkrecios
finansinés padéties ir unikaliy tiksly (poreikiy), platintojas gali nuspresti laikytis atsargesnio
pozitrio ir nejtraukti to produkto j savo asortimentg (net jeigu jmoné galéty ex ante jvertinti
to produkto suderinamuma su savo klienty baze Ziniy ir patirties pozidriu).

Be to, atsizvelgdami j tai, kad tais atvejais, kai turimos informacijos nepakanka iSsamiam
tikslinés rinkos vertinimui uztikrinti, klienty apsauga sumazéja, platintojai taip pat gali priimti
sprendimg leisti klientams jsigyti produktg be investavimo rekomendacijos, taciau klientai
turéty bati jspéjami, kad jmoné negali iSsamiai jvertinti tokiy produkty tinkamumo klientams.
Bet kuriuo atveju, kaip minéta 60 punkte, Sis sprendimas visada turéty bati grindziamas
produkto pozymiy (pvz., iSlaidy ir (arba) sudétingumo pozidriu) ir kity svarbiy situacijy
(pvz., interesy konflikty atsiradimo savarankiSko savo produkty sidlymo ar skatinimo
atveju) vertinimu. Todeél produktai neturéty bati platinami be investavimo rekomendacijy,
jei platintojas negali pagrjstai tikétis (t.y. ex ante), kad produkto platinimo strategija
(jskaitant rinkodaros ir informavimo strategijg) apskritai leis produktui pasiekti nustatytg
tiksline rinkg. Taip pat jspéjimas, kad jmoné negali jvertinti, ar produktas visiSkai tinka
klientui, neatleidzia jmonés nuo pareigos perzitréti produktus, taip pat atsizvelgiant j bet
kokj pardavimg uz tikslinés rinkos riby (taip pat zr. 72 punktg).

PrieSingai, jeigu platintojai ketina kreiptis j klientus ar potencialius klientus siekdami teikti
kokias nors rekomendacijas ar aktyviai reklamuoti produktg arba svarsto galimybe jtraukti
tg produktg j teikiamas portfelio valdymo paslaugas, visais atvejais turéty bati atliekamas
nuodugnus tikslinés rinkos jvertinimas.

Platintojo platinimo strategija

58.

59.

Platintojas turéty atsizvelgti j produkto teikéjo parengtg platinimo strategijg ir kritiSkai jg
perzitreti. Taciau tais atvejais, kai produkto teikéjas yra subjektas, kuriam netaikoma
FPRD Il ir kuris dél to neprivalo rengti platinimo strategijos, platintojas turéty parengti savo
platinimo strategijg atsizvelgdamas j informacijg apie jo klienty baze ir teikiamy paslaugy
tipa.

Atsizvelgdami j produkto ir investicinés paslaugos pobudj, platintojai turéty patikslinti
produkto teikéjo nustatytg platinimo strategijg atsizvelgdami | platintojo klienty bazés
savybes. Visy pirma, kai atlikdamas tokj patikslinimg platintojas mano, kad sudétingesnis
produktas, kurio tiksliné rinka yra palyginti siaura, gali buti platinamas ir teikiant paslaugas
be investavimo rekomendacijy, jis turéty nustatyti papildomas priemones, uztikrinancias,
kad platinimo strategija atitikty produkto tiksline rinkg. Tokiais atvejais platintojai turéty
atsizvelgti j tokius aspektus:

e Kkokig rinkodaros strategijg reikéty taikyti produktui (pvz., aktyviajg rinkodarg, skatinimo
ir (arba) Zaidybinimo metodus, pasitelkti finansy srities nuomonés formuotojusz ir

% Nuomonés formuotojas paprastai yra asmuo, veikiantis socialiniuose tinkluose ir:

e  galintis daryti jtaka kity asmeny pirkimo sprendimams dél savo autoriteto, ziniy, padéties ar santykiy su auditorija ir
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pan.). Pavyzdziui, platintojas gali nuspresti sudétingesnj produktg pateikti tik klientui
paprasSius ir aktyviai jo nepardavinéti, nenaudoti jokiy zaidybinimo metody ar finansy
srities nuomonés formuotojy platinant tokj produktg savo klientams; ir

e ar ir kaip produktas turéty bati rodomas kliento pasirinktoje aplinkoje. Pavyzdziui,
platintojas gali nuspresti nerodyti sudétingesnio produkto gerai matomoje interneto
svetainés vietoje arba kliento paieSkos rezultaty virSuje, arba nuspresti tokj produkta
rodyti tik tada, kai klientas to konkreciai papraso.

Visy pirma, tinkamai atsizvelgdamas | produkto teikéjo sitlomg platinimo strategija,
platintojas galéty priimti sprendimg laikytis atsargesnio pozilrio ir teikti investicines
paslaugas su aukstesnio lygio apsauga investuotojams, kaip antai teikti investavimo
rekomendacijas. Pavyzdziui, jeigu teikéjas mano, kad tam tikro produkto pozymiai
suderinami su platinimo strategija teikiant paslaugas be investavimo rekomendacijy,
platintojas vis tiek gali nuspresti, kad atsizvelgiant j esamy ar potencialiy klienty pozymius
(pavyzdziui, labai ribotos zinios arba patirties investuojant j tokio tipo produktg stoka,
nestabili finansiné padétis ir labai trumpalaikiai tikslai) investavimo rekomendacija baty
tinkamiausias sprendimas klienty interesams apsaugoti.

Kita vertus, tam tikromis aplinkybémis platintojas galéty nuspresti laikytis maZiau
atsargaus pozitrio j produkto teikéjo apibréztg platinimo strategijg. Pavyzdziui, jeigu
produkto teikéjas mano, kad tam tikrg produktg dél konkreCiy jo pozymiy reikéty sidlyti
teikiant investavimo rekomendacijas, platintojas vis tiek galéty teikti tg produktg tam tikro
segmento klientams teikdamas pavedimo vykdymo paslaugas. Tokiais atvejais ESMA
tikisi, kad platintojas taip pasielgs tik atlikes kruopscig produkty ir tiksliniy klienty poZymiy
analize. Be to, apie §j sprendimg reikéty pranesti produkto teikéjui, platintojui jvykdant savo
pareigg teikti produkto teikéjui pardavimo informacijg taip, kad produkto teikéjas galéty j ja
atsizvelgti savo produkty valdymo procese ir rinkdamas tinkamus platintojus (kaip aprasyta
32 ir 33 punktuose).

Portfelio valdymas, portfelio metodas, apsidraudimas nuo rizikos ir diversifikavimas

62.

63.

Teikdamas klientui investavimo rekomendacijas dél portfelio formavimo ir portfelio valdymo
paslaugas, platintojas gali naudoti produktus diversifikavimo ir apsidraudimo tikslais.
Tokiomis aplinkybémis produktai gali bati parduodami ne savo tikslinéje rinkoje, jeigu
klientui tinka visas portfelis arba finansinés priemonés ir jos apsidraudimo priemonés
derinys. Produktai taip pat gali biti parduodami uz teigiamos produkto tikslinés rinkos riby
atsizvelgiant j su tvarumu susijusius produkto tikslus, jeigu tas metodas atitinka ESMA
tinkamumo gairése iSdéstytg metodag=.

Platintojas nustato tiksling rinkg nepazeisdamas tinkamumo vertinimo. Tai reiSkia, kad tam
tikrais atvejais gali bati pateisinamas nesuderinamumas tarp nustatytos tikslinés rinkos ir

e turintis sekéjy tam tikroje niSoje, su kuriais jis aktyviai bendrauja. Sekéjy skaicius priklauso nuo jo niSos temos dydzio.

Finansy srities nuomonés formuotojas kuria turinj finansinémis temomis, pavyzdziui, apie investicijas.
26 ESMA tinkamumo gairiy 88 punktas (ESMA35-43-3172).
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produkto tinkamumo individualiam klientui, kai produktas individualiam klientui buvo
parduotas teikiant investavimo rekomendacijg ar valdant jo finansiniy priemoniy portfelj,
taip pat laikantis visy kity teisés akty reikalavimy (jskaitant informacijos atskleidimo,
interesy konflikty nustatymo ir valdymo, atlygio ir paskaty).

Investavimo rekomendacijy teikimas, portfelio metodo taikymas arba portfelio valdymo
paslaugos neatleidZia jmonés nuo pareigos nustatyti kiekvieno platintino produkto tiksline
rinkg ir nuo pareigos stebéti nukrypimus nuo tikslinés rinkos siekiant uztikrinti, kad
produktai bty platinami tik uz tikslinés rinkos riby, kai siekiant diversifikuoti ar apsidrausti
tai gali bati pateisinama. Siuo tikslu nukrypimai nuo produkto tikslinés rinkos kategorijy
.Kliento tipas“ ir ,klienty zinios ir patirtis“ negali bati pateisinami diversifikavimo ar
apsidraudimo tikslais. Taciau portfelio valdymo atveju, atsizvelgiant j specifinj paslaugos
pobudj, nustatant tikslinés rinkos klienty Ziniy ir patirties lygj gali bati atsizvelgiama j ESMA
tinkamumo gairése nustatytg metodag?’.

Platintojas neprivalo pranesti apie pardavimag ne teigiamoje teikéjo tikslinéje rinkoje, jeigu
toks pardavimas vykdomas diversifikavimo ir apsidraudimo tikslais ir jeigu jis vis dar
tinkamas atsizvelgiant  visg kliento portfelj arba draudziama rizikg.

Apie produkty pardavimg neigiamoje tikslinéje rinkoje visada turéty bati praneSama teikéjui
ir tokia informacija turéty bati atskleidziama klientui, net jeigu tas pardavimas vykdomas
diversifikavimo ar apsidraudimo nuo rizikos tikslais. Be to, net diversifikavimo tikslais
vykdomas pardavimas neigiamoje tikslingje rinkoje turéty bdti retas jvykis (taip pat zr. 80—
88 punktus).

Reguliari produkto teikéjo ir platintojo atliekama perziiira siekiant atitinkamai jvertinti,
ar produktai ir paslaugos pasiekia tiksline rinka

67.

68.

Pagal FPRD Il 16 straipsnio 3 dalj ir FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 ir 10 straipsnius
produkty teikéjai ir platintojai turi reguliariai perziGréti produktus siekdami jvertinti, ar
produktas ir toliau atitinka nustatytos tikslinés rinkos poreikius, poZymius bei tikslus,
jskaitant su tvarumu susijusius tikslus, taip pat ar numatyta platinimo strategija islieka
tinkama.

Jmonés turéty naudoti ir kiekybinius, ir kokybinius kriterijus, kad perzidréty produktus,
susijusius su produkto pozymiais (pvz., produkto rizikos veiksniy pokyciai, investavimo
strategija, sgnaudy struktira (pvz., sgnaudy lygis ir rasys)), rinkos sglygomis (pvz.,
neigiamos rinkos salygos, reguliavimo pokyc€iai) ir platinimu (pvz., klienty skundai,
pardavimas ne tikslingje rinkoje, klienty apklausy rezultatai, kliento prekybos internetu
elgsena). Jmonés turéty nustatyti produkty perzitry daznuma ir iSsamuma, atsizvelgdamos
j produkto ir, kai tinkama, paslaugos pobudj. Pavyzdziui, tam tikry paprastesniy produktuy,

27 Visy pirma ESMA tinkamumo gairiy 38 punkto antrame papunktyje paaiskinama: ,<...> kai numatoma teikti portfelio valdymo
paslaugas, kadangi investicinius sprendimus kliento vardu priima jmoné, klientui reikalingy su visomis finansinémis priemonémis,
kurios gali bati jtrauktos j portfelj, susijusiy zZiniy ir patirties lygis gali bati Zemesnis nei lygis, kurj klientas turéty bati pasiekes, kai
numatoma teikti konsultacijy dél investicijy paslaugas. Vis délto net ir tokiais atvejais klientas turety bent jau suvokti bendrg
portfelio rizikg ir bendrai suprasti su kiekvieno tipo finansine priemone, kuri gali bdti jtraukta j portfelj, susijusig rizikg. J[monés
turéty labai aiSkiai suprasti ir pazinti kliento investavimo profilj.*
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platinamy taikant tik pavedimy vykdymo iSimtj, perzitros gali bati atliekamos reciau ir ne
taip iSsamiai, 0 ad hoc perzilros tokiais atvejais gali bati vykdomos atsizvelgiant j klienty
skundus ir (arba) rinkos jvykius, kurie turi didelés jtakos produkto rizikos ir grgzos profiliui.
Produkto teikéjas, kuris konsultavo emitentg apie naujo produkto pateikima rinkai, taip pat
gali proporcingai taikyti to produkto perzitros prievole, nepriklausomai nuo to, ar ji susijusi
su paprastesniu ar sudétingesniu produktu.

Remdamiesi proporcingumo principu, produkty teikéjai turéty svarstyti, kokios informacijos
jiems reikia perziarai atlikti ir kaip tg informacijg surinkti. Remiantis FPRD Il deleguotosios
direktyvos 20 konstatuojamagja dalimi, svarbi informacija galéty bati, pavyzdziui,
informacija apie tai, kokiais platinimo kanalais naudojamasi, apie ne tikslinéje rinkoje
vykdomo pardavimo dalj, apibendrinta informacija apie klienty tipus, gauty skundy
santrauka ir klausimai, kuriuos produkto teikéjas sitilo uzduoti kai kuriems klientams, kad
Sie pateikty atsiliepimus. Tokia informacija gali bati apibendrinta ir nebdtinai turi bati
teikiama atskirai apie kiekvieng priemone arba kiekvieng pardavimo sandorj.

Siekdami padéti produkty teikéjams atlikti perzidras, platintojai privalo teikti jiems
informacijg apie pardavima ir, kai tinkama, bet kokig kitg svarbig informacija, kuri gali bati
paties platintojo atliktos periodinés perzitros rezultatas. Jei platintojai turi svarbios
informacijos, kuri padéty produkty teikéjams atlikti perzidras, jie jg produkto teikéjui turéty
teikti aktyviai, o ne tik tada, kai jis jos papraso. Be to, platintojai turéty jvertinti duomenis ir
informacijg, i$ kuriy galima suprasti, kad tam tikro produkto ar paslaugos tiksliné rinka
nustatyta neteisingai arba kad produktas ar paslauga nebeatitinka nustatytos tikslinés
rinkos aplinkybiy, pavyzdziui, kai dél rinkos pokyc€iy produktas tampa nelikvidus arba labai
nepastovus. Visai Siai informacijai taikomas proporcingumo principas ir paprastai ji gali bati
apibendrinta ir nebdtinai turi bati teikiama atskirai apie kiekvieng priemone arba kiekvieng
pardavimo sandorj. Tacgiau informacijg apie konkreCias priemones reikéty teikti tais
atvejais, kai ji tam tikroms pavienéms priemonéms yra itin svarbi (pvz., jeigu platintojas
padaro iSvadg, kad tam tikro produkto tiksliné rinka buvo nustatyta neteisingai).

Kalbant apie informacijos apie pardavimg ne produkto teikéjo tikslinéje rinkoje teikima,
platintojai turéty turéti galimybe pranesti apie bet kokius jy priimtus sprendimus parduoti
ne tikslinéje rinkoje arba iSplésti produkto teikéjo rekomenduotg platinimo strategijg ir teikti
informacijg apie pardavimg ne tikslinéje rinkoje (jskaitant pardavimg neigiamoje tikslinéje
rinkoje), atsizvelgiant j iSimtis, kaip pazyméta 65 punkte.

Atlikdami savo perzidrg platintojai turéty nustatyti, kokios informacijos jiems reikia, kad jie
galéty padaryti patikimas iSvadas dél to, ar produktai buvo platinami nustatytai tikslinei
rinkai. Tokioms patikimoms iSvadoms padaryti jmonéms gali reikéti surinkti daugiau
informacijos apie savo klientus. Be to, jmonés turéty persvarstyti savo sudétingesniy
produkty, platinamy parduodant be investavimo rekomendacijy, platinimo strategija, jei,
pavyzdZziui, atlikus perzidrg paaiskéja, kad tokie produktai pernelyg daznai platinami ne
teigiamoje tikslinéje rinkoje (arba net neigiamoje tikslinéje rinkoje).
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73. Platintojai privalo perzitréti produktus tol, kol jie yra sitlomi, parduodami ar
rekomenduojami. PavyzdZiui, jeigu platintojas daugiau nebesitloz, nebeparduoda arba
neberekomenduoja® produkto, jis nebeprivalo perzitréti to produkto tikslinés rinkos,
nepaisant to, kad klientas vis tiek gali investuoti j tg produktg. Jei platintojas rekomenduoja
savo klientams laikyti produkta, kurio jis nebesitlo ar nebeparduoda, prieS pateikdamas
tokig rekomendacijg jis vis tiek turéty perziaréti to produkto tiksline rinka.

Subjekty, kuriems netaikomi FPRD Il produkty valdymo reikalavimai, teikiamy produkty
platinimas

74. Imonés, platinan€ios produktus subjekty, kuriems netaikomi FPRD Il produkty valdymo
reikalavimai, turi atlikti deramg produkto analize, kad uZztikrinty tokio lygio paslaugas savo
klientams ir jy interesy apsauga, kokios uztikrinamos tuomet, kai platinamas pagal FPRD I
produkty valdymo reikalavimus sukurtas produktas.

75. Jeigu produktas sukurtas nesilaikant FPRD Il produkty valdymo reikalavimy (pavyzdZiui,
kai investicinius produktus teikia subjektai, kuriems netaikomi FPRD Il produkty valdymo
reikalavimai), tai gali turéti poveikj informacijos rinkimo procesui arba tikslinés rinkos
nustatymui:

o Tikslinés rinkos nustatymas: platintojas nustato tiksline rinkg taip pat ir tuo atveju, kai
produkto teikéjas tikslinés rinkos néra nustates® (Zr. 42 punktg). Taigi, net jeigu jmoné
i produkto teikéjo negauna tikslinés rinkos apraSymo arba informacijos apie produkto
patvirtinimo procesa, ji turi apibrézti savo tiksline rinka. Tai turéty bati daroma tinkamai
ir proporcingai (zr. 23 punktg).

e Informacijos rinkimo procesas: platintojai imasi visy pagrjsty priemoniy siekdami
uztikrinti, kad i§ produkto teikéjo gautos informacijos apie produktg lygis atitikty
patikimg ir pakankamg standartg ir kad produktai baty platinami atsizvelgiant j tikslinés
rinkos pozymius, tikslus ir poreikius®. Jeigu visa svarbi informacija néra skelbiama
vieSai (pavyzdziui, MIPP ir DIP, PID ar prospekte), veiksmai, kuriy reikéty imtis, turéty
apimti susitarimo su produkto teikéju ar jo atstovu sudaryma siekiant gauti visg svarbig
informacijg, kurios reikia platintojui, kad jis galéty atlikti tikslinés rinkos vertinima.
Tinkama yra tik tokia vieSai skelbiama informacija, kuri yra aiski, patikima ir parengta
laikantis norminiy reikalavimy®. PavyzdZiui, informacija, atskleista laikantis Prospekto
direktyvos, Skaidrumo direktyvos, KIPVPS direktyvos, AIFVD direktyvos ar lygiaverciy
treCiyjy Saliy reikalavimy.

76. 75 punkte nurodytas jpareigojimas svarbus produktams, parduodamiems pirminéje ir
antrinéje rinkose, ir taikomas proporcingai, atsizvelgiant | tai, kiek informacijos vieSai

28 Sjuo atveju Zodis ,sillomas" turi pladig reikSme ir turéty bati aiskinamas plagiai.

2 Jmoné rekomenduoja produktg klientui, jei ji rekomenduoja klientui jj pirkti, laikyti arba parduoti.
3 7r. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 1 dalj.

31 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 2 dalies 3 punkta.

3% Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 2 dalj.
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paskelbta, ir j produkto sudétinguma=. Taigi dél informacijos apie paprastesnius, labiau
paplitusius produktus, kaip antai paprastgsias akcijas, dazniausiai nereikia susitarimo su
produkto teikéju, jg galima gauti i$ jvairiy informacijos Saltiniy, kuriuose informacija apie
tokius produktus skelbiamas reguliavimo tikslais.

77. Jeigu platintojas niekaip negali gauti pakankamai informacijos apie subjekty, kuriems
netaikomi FPRD Il produkty valdymo reikalavimai, teikiamus produktus, jmoné negaléty
vykdyti savo jpareigojimy pagal FPRD Il ir todél neturéty jtraukti tokiy produkty j savo
produkty asortimenta.

Produkty valdymo reikalavimy taikymas produkty, kurie buvo pateikti prieS FPRD II
taikymo pradzios data, platinimui

78. Produktams, kurie pateikti iki 2018 m. sausio 3 d. yra toliau platinami investuotojams,
turéty bati taikomi platintojams taikytini produkty valdymo reikalavimai, visy pirma,
reikalavimas nustatyti tiksline rinkg visiems produktams. Tokiu atveju platintojas turéty
veikti taip, tarsi produkto teikéjas buty subjektas, kuriam netaikomi FPRD Il produkty
valdymo reikalavimai. Jeigu produkto teikéjas yra nustates tiksline rinkg (savanoriskai arba
remdamasis prekybos susitarimais su platintojais) pagal Sias gaires, kritiSkai jg perzidréjes
platintojas gali remtis tokia nustatyta tiksline rinka.

79. Taciau produkto teikejas turéty priskirti tiksline rinkg tokiems produktams ne véliau kaip
vykstant kitam produkto perzidros proceso ciklui pagal FPRD Il 16 straipsnio 3 dalj po
2018 m. sausio 3 d. Platintojas turéty paskui atsizvelgti j tg tiksline rinkg savo perzitros
procese.

5.4 Gairés deél klausimy, taikytiny ir produkty teikéjams, ir
platintojams

Neigiamos tikslinés rinkos nustatymas ir pardavimas ne teigiamoje tikslinéje rinkoje

80. Jmoné turi jvertinti, ar tam tikriems tiksliniams klientams produktas gali bati netinkamas
(neigiama tiksliné rinka). Tam jmoné turéty taikyti tas pacias kategorijas ir principus, kaip
paaiskinta iy gairiy 14—-22 ir 42—49 punktuose. Laikydamasis to paties poZidrio, kuris buvo
taikomas nustatant teigiamg tiksline rinkg, produkto teikéjas, neturintis tiesioginio kontakto
su galutiniais klientais, galés teoriSkai nustatyti neigiamg tiksline rinka, t. y. taikydamas
bendresnj pozidrj j tai, kaip tam tikro produkto ypatumai bty nesuderinami su tam tikromis
investuotojy grupémis; atsizvelgdamas j bendresne produkto teikéjo nustatytg neigiamag
tiksline rinkg ir informacijg apie savo klienty baze, platintojas galés konkreciau nustatyti
klienty grupe, kuriai tas konkretus produktas neturéty biti platinamas. Be to, platintojas
taip pat turi nustatyti bet kokig (-ias) klienty grupe (-es), su kurios (-iy) poreikiais, poZzymiais
ir tikslais tam tikro produkto platinimo bddas (teikiama paslauga) bty nesuderinamas.

3 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 2 dalies 3 punkta.
34 Zr. FPRD |l deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 9 dalj ir 10 straipsnio 2 dal;.
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Atsizvelgdamos j savo su tvarumu susijusius tikslus, jmonés neprivalo nustatyti tvarumo
veiksnius atitinkanciy produkty neigiama tiksline rinka. Tai reiskia, kad su tvarumu susije
produkty tikslai tik padeda nustatyti teigiama tiksline rinka, t. y. klientus (klienty grupes),
kuriy tikslai atitinka su tvarumu susijusius tikslus. Tuos pacius produktus vis tiek baty
galima platinti klientams, kuriems netaikomas ,teigiamas“ su tvarumu susijes tikslinés
rinkos tikslas, jeigu jie suderinami su kity Siose gairése nustatyty tiksliniy rinky kategorijy
pozymiais®. Taigi tvarumo veiksnius atitinkanciy produkty atveju jmoné visada turety atlikti
neigiamos tikslinés rinkos vertinimg pagal penkias tikslinés rinkos kategorijas (kliento tipas,
Zinios ir patirtis, finansiné padetis, priimtinos rizikos lygis ir tikslai bei poreikiai), taCiau neturi
atsizvelgti j su tvarumu susijusius produkty tikslus. Taip siekiama jvertinti, ar Sie kiti tikslinés
rinkos aspektai gali bati nesuderinami su tam tikrais klientais, pavyzdzZiui, jei tvarumo
veiksnius atitinkantis produktas susijes su rizikingu produktu, skirtu klientams, kurie gali
investuoti ilgam laikui ir nori ir gali prarasti savo investuotg suma (toks produktas buty
netinkamas klientams, kuriems priimtina maZza rizika, nepriklausomai nuo to, ar jy
pageidavimai dél tvarumo atitinka su tvarumu susijusius produkto tikslus, ar ne).

Kai kurie i8 tikslinés rinkos pozymiy, kuriuos produkty teikéjai ir platintojai naudoja
teigiamai tikslinei rinkai nustatyti, savaime bus prieSingi poZymiai investuotojams, kuriems
produktas netinka (pavyzdZiui, jeigu produktas sukurtas spekuliacinio investavimo tikslais,
jis netiks siekiantiesiems mazos rizikos tiksly). Tokiu atveju jmoné galéty apibréZti
neigiama tiksline rinkg konstatuodama, kad produktas ar paslauga netinka jokiam klientui
uz teigiamos tikslinés rinkos riby.

Be to, svarbu atsizvelgti j proporcingumo principg. Vertinant potencialig neigiama tiksling
rinkg, veiksniy ir kriterijy skaicius ir iSsamumas priklausys nuo produkto pobudZio, ypac
nuo rizikos ir grgzos profilio sudétingumo (t. y. paprasciausio produkto atveju potencialiy
investuotojy grupé, kuriai jis netikty, tikriausiai bus mazesné, o sudétingesnio produkto
atveju grupé klienty, kuriems finansiné priemoné netinka, galéty bati didelé).

Gali bati atvejy, kai tam tikromis aplinkybémis, kai jvykdyti visi kiti teisiniai reikalavimai
(jskaitant susijusius su informacijos atskleidimu, tinkamumu ar priimtinumu, interesy
konflikty nustatymu ir valdymu), produktai galéty bati parduodami ne teigiamoje tikslinéje
rinkoje. Taciau tokius atvejus reikéty pagrjsti konkre€iomis aplinkybémis, tokio nukrypimo
priezastis turéty bati aiSkiai dokumentuota ir, jeigu ji nurodoma, jtraukta j tinkamumo
ataskaita.

Kadangi neigiama tiksliné rinka aiSkiai identifikuoja klientus, kuriy poreikiams, pozymiams
ir tikslams produktas netinka ir kuriems jis neturéty bati platinamas, pardavimas tos grupés
investuotojams turéty bati retas jvykis, nukrypimo pagrindimas turéty bati svarbus ir
paprastai labiau pagrjstas nei pagrindimas parduodant ne teigiamoje tikslinéje rinkoje.

3 Deleguotosios direktyvos (ES) 2021/1269 7 konstatuojamojoje dalyje paaiskinta, kad ,siekiant uztikrinti, kad tvarumo veiksniais
pasizymincios finansinés priemonés

likty lengvai prieinamos ir tvarumo prioritety neturintiems klientams, investiciniy jmoniy nereikéty jpareigoti

nustatyti grupiy klienty, kuriy poreikiy, pozymiy ir tiksly tvarumo veiksniais pasizyminti finansiné priemoné

neatitinka“.
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PavyzdZiui, produktai galéty bati parduodami ne tikslinéje rinkoje neteikiant investavimo
rekomendacijos (t. y. kai klientai kreipiasi j jmone norédami jsigyti tam tikrg produktg jmonei
aktyviai nesiimant pardavimo veiksmy arba nedarant jokios jtakos), kai jmoné neturi visos
batinos informacijos, kad atlikty kruopsty jvertinima, ar klientas priklauso tikslinei rinkai;
taip galéty bati, pavyzdziui, kai naudojamasi vykdymo platformomis, veikian€iomis tik
tinkamumo reZzimu. Manoma, kad pagal produkty valdymo susitarimus jmonés analizuoja
tokias ex ante situacijas, kaip aprasyta, ir priima atsakingg sprendima, kaip jos ketina su
jomis tvarkytis, jeigu jos iSkilty, ir kad su klientais bendraujantys darbuotojai bty informuoti
apie valdymo organo lygmeniu apibréztg pozitrj ir galéty jo laikytis. Jmonés taip pat turéty
atsizvelgti j produkty, jtraukty klientams sialytiny produkty asortimentg, pobudj (pavyzdziui,
atsizvelgdamos j jy sudétingumg ar rizikg) ir bet kokius esamus interesy konfliktus su
klientais (pavyzdZziui, savarankiSsko savo produkty sidlymo atveju) ir veiklos modelj. Kai
kurios jmonés galéty, pavyzdziui, apsvarstyti galimybe neleisti klientams vykdyti veiklos,
jeigu jie priklauso neigiamai tikslinei rinkai, o kitiems klientams — leisti vykdyti sandorius su
finansiniu produktu, kuris patenka j pilkgjg zona, t. y. tarp teigiamos ir neigiamos tiksliniy
rinky.

Svarbu, kad platintojui suzinojus, pavyzdzZiui, nagrinéjant klienty skundus arba kitus
Saltinius ir duomenis, kad tam tikro produkto pardavimas ne ex ante nustatytoje tikslinéje
rinkoje tapo reikSmingi (pavyzdziui, dél gausaus jsigijusiy klienty skaiCiaus), j tokig
informacijg reikés tinkamai atsizvelgti atliekant siGlomy produkty ir su jais susijusiy
paslaugy periodine perzitrg. Tokiais atvejais platintojas, pavyzdziui, galéty prieiti prie
iSvados, kad tiksliné rinka i$ pradziy nustatyta neteisingai ir kad jg reikia perzitréti arba
kad atitinkama platinimo strategija produktui netinka ir jg reikéty pergalvoti.

Apie nukrypimus nuo tikslinés rinkos (pardavimas uz teigiamos rinkos riby arba neigiamoje
rinkoje), kurie gali bati svarbis produkto teikéjo produkty valdymo procesui (ypac jei jie
nevienkartiniai), produkto teikéjui turéty bati praneSama atsizvelgiant j 65 punkte
iSvardytas isimtis.

Tikslinés rinkos reikalavimy taikymas jmonéms, vykdanéioms veikla profesionaliose
rinkose (t. y. su profesionaliaisiais klientais ir tinkamomis sandorio Salimis)

89.

90.

Profesionalieji klientai ir tinkamos sandorio Salys kaip tarpininkavimo grandinés dalis

FPRD Il 16 straipsnio 3 dalyje ir 24 straipsnio 2 dalyje nustatyti reikalavimai taikomi
paslaugoms ir produktams, kurie teikiami ir (arba) platinami neprofesionaliesiems ir
profesionaliesiems klientams. Be to, Siuose straipshiuose nurodyta, kad tiksliniai klientai
yra ,galutiniai klientai“. Tai reiSkia, kad jmoné neprivalo nustatyti tikslinés rinkos kitoms
jmonéms (profesionaliesiems klientams ir tinkamoms sandorio 3alims), kai tos jmonés
veikia kaip tarpininkai, ir turéty formuoti tiksling rinkg orientuodamasi j galutinj klientag (t. y.
galutinj klienta tarpininkavimo grandinéje). Konkretus tikslinio galutinio kliento tipas turi bati
nustatytas kliento tipo kategorijoje, nurodytoje 19 punkto a papunktyje.

Jeigu profesionalusis klientas arba tinkama sandorio 3alis perka produktg, ketindama jj
parduoti kitiems klientams ir taip veikia kaip tarpininkavimo grandinés grandis, jie neturéty
bati laikomi galutiniais klientais.
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91. Tokiu atveju profesionalusis klientas (arba tinkama sandorio Salis) veikty kaip platintojas ir
atitinkamai turéty laikytis platintojams taikomy produkty valdymo reikalavimy.

92. Pavyzdziui, jeigu jmoné parduoda produktg tinkamai sandorio Saliai, kuri tg produktg perka
ketindama platinti jj toliau profesionaliesiems ar neprofesionaliesiems klientams, tinkama
sandorio Salis turéty iS naujo jvertinti atitinkama tiksline rinkg atsizvelgdama j savo kaip
platintojo jsipareigojimus. Jeigu véliau tinkama sandorio Salis produktg pakeiCia pries
platindama jj toliau, tai tikriausiai reik$, kad ji privalo laikytis ir produkty teikéjams, ir
platintojams taikomy produkty valdymo nuostaty.

Profesionalieji klientai kaip galutiniai klientai

93. FPRD sukurtoje klienty suskirstymo | kategorijas sistemoje veiklos vykdymo apsaugos
priemonés pritaikomos kiekvienos klienty kategorijos (t.y. neprofesionaliyjy klienty,
profesionaliyjy klienty ir tinkamy sandorio $aliy) poreikiams.

94. Jmonés gali daryti prielaidg, kad profesionalieji klientai turi reikiamy Ziniy ir patirties, kad
suvokty su tam tikrais produktais ar paslaugomis, kuriy atzvilgiu jie laikomi
profesionaliaisiais klientais, susijusig rizikg3®. FRPD vis délto daromas skirtumas tarp
profesionaliyjy klienty per se ir rinktiniy profesionaliyjy klienty, numatant, kad i§ antrosios
kategorijos klienty neturéty bati tikimasi, jog ju turimos Zinios ir patirtis panaSi j
profesionaliyjy klienty per se.

95. Taigi nustatydamos savo tiksline rinkg jmonés turéty atsizvelgti j neprofesionaliyjy ir
profesionaliyjy klienty ir profesionaliyjy klienty kategorijoje — klienty, pripazinty
profesionaliaisiais, ir profesionaliyjy klienty per se Ziniy, dél kuriy daroma prielaida,
skirtumus®’. Pavyzdziui, taikant skirtingus metodus reikéty atsizvelgti j ty jvairiy klienty
kategorijy ziniy ir patirties profiliy skirtumus.

96. Kai kurie produktai (pavyzdziui, tie, kurie tinka platinti neprofesionaliose rinkose) gali turéti
placiai apibréztg tiksline rinkg, kurioje gali bti ir neprofesionaliyjy, ir profesionaliyjy klienty.
Tokie produktai, pavyzdziui, paprastyjy KIPVPS fondo vienetai ar akcijos, savaime galéty
bati laikomi turinciais tiksline rinkg, kurioje esama profesionaliyjy klienty. Taciau kai kurie
kiti produktai, visy pirma sudétingo rizikos profilio produktai, turés siauriau apibrézta tiksline
rinkg. Pavyzdziui, neapibréztyjy konvertuojamuyjy priemoniy tikslinéje rinkoje gali bati tik
profesionaliyjy klienty per se arba rinktiniy profesionaliyjy klienty, kurie tikriausiai supranta
su tais produktais susijusius sudétingus aspektus.

% Zr. FPRD Il Il prieda.
87 Zr. FPRD Il I priedo 11.1 skirsnio 2 punkta.
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