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1 Rozsah pésobnosti

Dotknuté subjekty

1.  Tieto usmernenia sa vztahuju na prislusné organy a poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv
v zmysle vymedzenia v ¢lanku 3 ods. 1 bode 15 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami, v
pripade, Ze poskytuju poradenstvo o kryptoaktivach alebo riadenie portfélia kryptoaktiv.

Predmet usmerneni
2. Tieto usmernenia sa uplatfiuju vo vztahu k:

(i) pozZiadavkam na vhodnost podla ¢lanku 81 ods. 1, 7, 8, 10, 11 a 12 nariadenia o
trhoch s kryptoaktivami a

(i) poziadavkam na format pravidelného vykazu, ktory maju poskytovat
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv poskytujuci riadenie portfélia kryptoaktiv v
sulade s ¢lankom 81 ods. 14 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

Casovy ramec

3. Tieto usmernenia sa uplathuju 60 kalendarnych dni od datumu ich uverejnenia na
webovom sidle organu ESMA vo véetkych dradnych jazykoch EU.
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2 Odkazy na pravne predpisy, skratky avymedzenie

pojmov

2.1 Odkazy na pravne predpisy

MiCA

Nariadenie o organe
ESMA

2.2 Skratky
ESFS
ESMA
EU

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114
z 31. maja 2023 o trhoch s kryptoaktivami a o zmene
nariadeni (EU) &. 1093/2010 a (EU) &. 1095/2010 a smernic
2013/36/EU a (EU) 2019/1937".

Nariadenie  Eurépskeho parlamentu aRady (EU)
€. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje
Eurépsky organ dohladu (Eurdpsky organ pre cenné papiere
atrhy) aktorym sa meni adopiia rozhodnutie
¢. 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES?.

Eurdpsky systém finanéného dohladu
Eurépsky organ pre cenné papiere a trhy

Eurdpska unia

2.3 Vymedzenie pojmov

automatizované
poradenstvo (robo-
advice)

posudenie vhodnosti

"U.v. EUL 150, 9.6.2023, s. 40.

2 U.v. EUL 331, 15.12.2010, s. 84.

Poskytovanie poradenstva o kryptoaktivach alebo riadenia
portfélia kryptoaktiv (Uplne alebo Ciasto¢ne) prostrednictvom
automatizovaného alebo poloautomatizovaného systému,
ktory sa pouziva ako nastroj na kontakt s klientom.

Cely proces zhromazdovania informacii o klientovi
a nasledné posudenie vhodnosti konkrétneho kryptoaktiva
pre uvedeného klienta zo strany poskytovatela sluzieb
kryptoaktiv, ato na zaklade dbokladného pochopenia
kryptoaktiv zo strany poskytovatela sluzieb kryptoaktiv, na
z&klade ktorého ich mdze odporucit’ alebo do ktorych moze
investovat' v mene klienta.



1 ESMA

European Securities and Markets Authority

3 Ucel

4, Tieto usmernenia vychadzaju z ¢lanku 81 ods. 15 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami
a z ¢lanku 16 ods. 1 nariadenia o organe ESMA. Cielom tychto usmerneni je stanovit
konzistentné, efektivne a ucinné postupy dohladu vramci Eurépskeho systému
finanéného dohladu (ESFS) a zaistit' spolo¢né, jednotné a konzistentné uplatfovanie
ustanoveni v ¢lanku 81 ods. 1,7, 8, 10, 11, 12 a 14 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

5. Ich cielom je najma podporovat vacsiu mieru konvergencie pri uplatfiovani poziadaviek
na vhodnost podla nariadenia o trhoch s kryptoaktivami a pristupov dohlfadu k nim a
poziadaviek uplatnitefnych na format pravidelného vykazu, ktory maju poskytovat
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv poskytujuci riadenie portfdlia kryptoaktiv.

6. Vzhladom na to, Zze organ ESMA identifikuje viacero dblezitych otazok, ako sa uvadza v
dalej uvedenych usmerneniach, a pombze zabezpe it, aby poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv dodrziavali regulacné normy, oCakava zodpovedajuce posilnenie ochrany
investorov.
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Povinnosti v oblasti dodrziavania suladu a podavania
sprav

Status usmerneni

V sulade s ¢lankom 16 ods. 3 nariadenia o ESMA musia prislusné organy a ucastnici
finan€nych trhov vynalozit vSetko Usilie na dodrzanie tychto usmerneni.

Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vztahuju, by mali zabezpecit ich
dodrZiavanie tak, Ze ich podla okolnosti zac¢lenia do svojich vnutrostatnych pravnych
ramcov a/alebo ramcov pre dohlad vratane pripadov, ak su osobitné usmernenia v ramci
dokumentu urCené najma ucastnikom financného trhu. V takom pripade by mali
prislusné organy prostrednictvom dohladu zabezpedit, aby uc€astnici financnych trhov
tieto usmernenia dodrziavali.

Oznamovacia povinnost’

Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vztahuju, musia ozndmit organu ESMA,
i i) dodrziavaju, ii) nedodrziavaju, ale planuju dodrziavat, alebo iii) nedodrziavaju ani
neplanuju dodrziavat' tieto usmernenia, a to do dvoch mesiacov od datumu uverejnenia
usmerneni na webovom sidle organu ESMA vo v$etkych dradnych jazykoch EU.

V pripade nedodrziavania musia prislusné organy do dvoch mesiacov od datumu
uverejnenia usmerneni na webovom sidle ESMA vo v$etkych Gradnych jazykoch EU
takisto oznamit ESMA svoje dévody nedodrzZiavania tychto usmerneni.

Vzor oznameni je k dispozicii na webovom sidle organu ESMA. Po vyplneni sa vzor
musi odoslat ESMA.

Ugastnici finanéného trhu nie st povinni podavat spravy o tom, & dodrziavaju tieto
usmernenia.
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Usmernenia o urcéitych aspektoch poziadaviek na
vhodnost’ podla nariadenia o trhoch s kryptoaktivami

5.1 Informacie pre klientov o u€ele posudenia vhodnosti a jeho

rozsahu (Usmernenie 1)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 66 ods. 1 a 2 a ¢lanok 81 ods. 1, 8,10 a 11 nariadenia
o trhoch s kryptoaktivami.

13.

14.

15.

16.

17.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali jasne a jednoducho informovat klientov
0 posudeni vhodnosti a o tom, Zze u€elom je umoznit’ poskytovatelovi sluZieb kryptoaktiv
konat' v najlepSom zaujme klienta. Malo by to zahffiat jasné vysvetlenie, Ze za vykonanie
posudenia zodpoveda poskytovatel sluzieb kryptoaktiv, aby klienti pochopili (i) dévod,
pre€o su poziadani o poskytnutie urcitych informacii, (ii) délezitost toho, aby tieto
informacie boli aktualne, presné a uplné, a (iii) Ze bez tychto informacii poskytovatel
sluzieb kryptoaktiv nebude odporucat sluzby kryptoaktiv alebo kryptoaktiva, ani nezacne
poskytovat riadenie portfélia kryptoaktiv. Takéto informacie sa mézu poskytovat
v Standardizovanej forme.

Informacie o posudeni vhodnosti by mali pomdct klientom porozumiet ucelu
poziadaviek. Mali by ich povzbudit, aby poskytli aktualne, presné a dostatocné
informacie o svojich znalostiach, skusenostiach, investiCnych cieloch (vratane ich
tolerancie vodi riziku) a ich finanénej situacie (vratane ich schopnosti znasat straty).
Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali klientom zdoéraznit, Ze je délezité ziskat uplné
a presné informacie, aby poskytovatel sluzieb kryptoaktiv mohol odporugit klientom
vhodné kryptoaktiva alebo sluzby kryptoaktiv. Bez tychto informacii poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv nembzu poskytovat poradenstvo o kryptoaktivach ani riadit portfolia
kryptoaktiv.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv sa mézu rozhodnut, ako budu svojich klientov
o posudeni vhodnosti informovat. Pouzita forma by vS§ak mala umoznit kontroly s cielom
overit, ¢i informacie boli naozaj poskytnuté.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by nemali vystupovat nejasne alebo vytvarat zmatok,
pokial ide o ich povinnosti v procese posudzovania vhodnosti sluZieb kryptoaktiv alebo
kryptoaktiv. Poskytovatel sluzieb kryptoaktiv by mal najma predchadzat tomu, aby
klientom tvrdil alebo v nich vyvolaval dojem, Ze klient je ten, kto rozhoduje o vhodnosti
investicie alebo sluzby alebo ze klient urCuje, ktoré kryptoaktivum alebo sluzba
kryptoaktiv su vhodné pre jeho vlastny rizikovy profil. Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv
by napriklad nemali nazna€ovat klientovi, ze urcité kryptoaktivum, ktoré si klient vybral,
je prave to vhodné, alebo ziadat' od klienta, aby potvrdil, Ze nejaké kryptoaktivum alebo
sluzba kryptoaktiv su vhodné.

Vyhlasenia o odmietnuti zodpovednosti (alebo iné podobné vyhlasenia) zamerané na
obmedzenie zodpovednosti poskytovatela sluzieb kryptoaktiv za posudenie vhodnosti
by v Ziadnom pripade nemali ovplyvnit charakter sluzby kryptoaktiv poskytovanej v praxi

9
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klientom, ani postdenie toho, &i poskytovatel sluZieb kryptoaktiv spifia zodpovedaijtice
poziadavky. Napriklad poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by pri zhromazdovani
informacii o klientoch potrebnych na vykonanie posudenia vhodnosti (ako napriklad
informacii o investicnom horizonte alebo obdobi vlastnictva alebo informacii o tolerancii
voCi riziku) nemali tvrdit, Ze neposudzuju vhodnost.

S ciefom vyplInit pripadné medzery klientov v pochopeni sluzieb kryptoaktiv
poskytovanych prostrednictvom automatizovaného poradenstva, by poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv mali klientom okrem inych poZadovanych informacii poskytnut:

° velmi jasné vysvetlenie presnej miery a rozsahu ludskej ucasti, ako aj toho, Ci
a ako méze klient poziadat’ o kontakt s osobou (fludskym faktorom),

° vysvetlenie toho, Zze odpovede, ktoré klienti poskytnu, budu mat priamy vplyv na
ur€enie vhodnosti investicnych rozhodnuti odporucanych alebo prijatych v ich
mene,

° opis zdrojov informacii pouzitych na generovanie investicného poradenstva alebo
poskytnutie sluzby riadenia portfélia (napr. ak sa pouziva dotaznik online,
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali vysvetlit, Ze odpovede na tento dotaznik
md&zu sluzit ako jediny zaklad pre automatizované poradenstvo, alebo objasnit, Ci
ma poskytovatel sluZieb kryptoaktiv pristup k dalSim informaciam o klientovi alebo
uctom klienta),

o vysvetlenie toho, ako a kedy sa informacie o klientovi budu aktualizovat' s ohfadom
na jeho situaciu, osobné okolnosti atd.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali okrem toho starostlivo zvazit, ¢i su ich
zverejnenia navrhnuté tak, aby boli u¢inné (napr. &i su informacie spristupnené priamo
klientom a nie su skryté alebo nezrozumitelné). V pripade poskytovatelov sluzieb
kryptoaktiv poskytujucich automatizované poradenstvo méze ist najma o:

° zdbraznenie prislusnych informacii (napr. prostrednictvom pouzitia takych
koncepénych prvkov, ako su kontextové okna),

° zvazenie toho, &i by niektoré informacie nemali byt sprevadzané interaktivnym
textom (napr. prostrednictvom pouzitia takych koncepénych prvkov, ako su tzv.
tooltipy) alebo inymi prostriedkami na poskytovanie dalSich podrobnosti klientom,
ktori hladaju viac informacii (napr. prostrednictvom sekcie s ¢astymi otazkami).

5.2 Opatrenia nevyhnutné na porozumenie klientom (Usmernenie 2)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 8 a10 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami.

20.

Pri zhromazdovani informacii potrebnych na vykonanie posudenia vhodnosti pre
kazdeého klienta by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali zabezpedit, aby otazky, ktoré
kladu svojim klientom, boli dostatoCne konkrétne, aby bolo istejSie, Ze budu spravne
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pochopené, aby zohladriovali prvky uvedené v usmerneni 3 a aby kazda metéda pouzita
na zhromazdovanie informacii bola navrhnuta tak, aby sa ziskali informacie potrebné na
posudenie vhodnosti.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali zabezpedit, aby sa posudzovanie informacii
zhromazdenych o ich klientoch vykonavalo konzistentne, a to bez ohfadu na prostriedky
pouZzité na zhromazdenie takychto informacii.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by napriklad mohli pouzit dotazniky (najma v
digitalnom formate), ktoré vyplnia ich klienti, informacie ziskané pocas diskusii s klientmi
alebo iné informacie, ktoré uz boli zhromazdené v ramci existujuceho vztahu
poskytovatela sluzZieb kryptoaktiv s klientom. Napriklad omeskanie s platbou pri inych
zavazkoch mdze naznacCovat zloZitu finan¢nu situaciu.

Pri vypracuvani dotaznikov zameranych na zhromazdenie informacii o svojich klientoch
na ucely posudenia vhodnosti by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali poznat’ a zvazit
najCastejSie dbvody, pre ktoré by klienti nedokazali spravne vyplnit dotazniky.
PredovSetkym:

° mala by sa venovat pozornost jasnosti, uplnosti a zrozumitelnosti dotaznika, bez
zavadzajucich, matucich, nepresnych a prili§ odbornych vyrazov,

° formalna uprava by mala byt dobre premyslena, aby sa klientom nepodsuvali
moznosti vyberu (typ pisma, riadkovanie...),

° malo by sa vyhybat predkladaniu zovSeobecriujucich otazok (ziskavaniu informacii
0 subore poloZiek prostrednictvom jednej otazky, najma pri posudzovani znalosti
a skusenosti, ako aj tolerancii voci riziku),

o poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali dbékladne zvazit poradie, v ktorom
otazky kladu, aby mohli efektivnym spésobom ziskat’ informacie,

° v zaujme toho, aby bolo mozné zabezpedit zhromazdenie potrebnych informacii
by sa v dotaznikoch vo v8eobecnosti nemalo umozfiovat neodpovedanie na
otazky (najma pri ziskavani informacii o finan¢nej situacii klienta).

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by takisto mali nalezite zabezpe it posudenie miery,
do akej klient chape investicné riziko, ako aj vztah medzi rizikom a navratnostou
investicii, kedZe ide o kfuCové informacie, na zaklade ktorych mézu poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv pri vykonavani posudenia vhodnosti konat' v sulade s najlepSim
zaujmom Kklienta. Pri predkladani otazok v tejto suvislosti by poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv mali jasne a jednoducho vysvetlit, Zze u€elom odpovedi na ne je pomdct
posudit postoj klientov k riziku (rizikovy profil), a teda &i su pre nich sluzby kryptoaktiv
alebo kryptoaktiva vhodné (a ak su vhodné, aké druhy a aké rizika su s nimi spojené).

Informacie nevyhnutné na vykonanie posudenia vhodnosti zahffiaju rézne prvky, ktoré
mo&zu mat vplyv napriklad na analyzu finanénej situacie klienta (vratane jeho schopnosti

1"
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znasat straty) alebo jeho investi¢né ciele (vratane jeho tolerancie vo i riziku). Medzi
priklady takychto prvkov patria informacie o:

° rodinnom stave klienta (najma pravnej spésobilosti klienta vkladat aktiva, ktoré
mdbzu patrit takisto jeho partnerovi/partnerke),

° rodinnej situacii klienta (zmena rodinnej situacie klienta méze mat vplyv na jeho
finanénu situaciu, napr. nové dieta alebo dieta zacinajuce Studium na univerzite),

. veku klienta (ktory je vacsSinou dolezity na zabezpeclenie spravneho posudenia
investiCnych cielov, a najma urovni finanéného rizika, ktoré je klient ochotny
znaSat, ako aj dobe vlastnictva/investitcnom horizonte, priCom tento udaj
naznacuje ochotu drzat investiciu po¢as urcitého obdobia),

. situdcii tykajucej sa zamestnania klienta (skutoCnost, Ze klient strati zamestnanie
alebo je pred dochodkom, mdéze mat vplyv na jeho finan¢nu situaciu alebo
investiCné ciele),

° potrebe likvidity pri urlitych relevantnych investiciach alebo potrebe financovania
buducich finannych zavazkov (napr. nakup nehnutelnosti, poplatky za Stadium).

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali pri ureni, aké informacie su nevyhnutné,
zohladnovat vplyv, ktory moze mat akakolvek vyznamna zmena tykajuca sa uvedenych
informacii v suvislosti s posudenim vhodnosti.

Organ ESMA sa domnieva, Ze pre poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv by bolo dobrym
postupom zohladhovat pri ziskavani informacii o investi¢nych cieloch klienta aj
nefinanéné prvky a ziskavat — nad ramec prvkov uvedenych v odseku 27 — informacie
o preferenciach klientov v suvislosti s environmentalnymi, socialnymi a riadiacimi
faktormi s ciefom zohladnit ich pri posudeni vhodnosti.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali prijat v8etky nalezité opatrenia nato, aby
dokazali dostatoCne posudit, do akej miery klienti rozumeju hlavnym vlastnostiam
a rizikdm suvisiacim s druhmi produktov v ponuke poskytovatelov sluzZieb kryptoaktiv. V
zaujme spravneho posudenia znalosti a skusenosti klienta je obzvlast dolezité, aby
poskytovatelia  sluzieb  kryptoaktiv  prijali  mechanizmy na predchadzanie
samohodnoteniu a zabezpecenie dbslednosti odpovedi poskytnutych klientom3. Pri
celkovom hodnoteni chapania produktov a sluzieb arizik, ktoré su sucastou
odporucanych transakcii alebo riadenia portfolia klienta by sa mali vSetky informacie
ziskané poskytovatefmi sluzieb kryptoaktiv o znalostiach a skusenostiach klienta
posudzovat spolu.

Délezité je aj to, aby poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv vyhodnotili, do akej miery klient
chape zakladné financné pojmy, ako su investiéné riziko (vratane rizika koncentracie)
a kompromis medzi rizikom a navratnostou. Na tento U€el by mali poskytovatelia sluzieb

3 Pozri usmernenie 4.
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kryptoaktiv zvazit pouzitie nazornych zrozumitefnych prikladov urovni strat/navratnosti,
ku ktorym méze dbjst v zavislosti od urovne podstupeného rizika, a posudit reakciu
klienta na takéto scenare.

V ramci posudenia znalosti a skusenosti klienta by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv
mali zabezpecit, aby klient rozumel konkrétne kryptoaktivam, a najma rizikdm spojenym
s pouzivanim technoldgie distribuovanej databazy transakcii (napriklad kyberneticka
kradez, hackerské utoky, strata alebo zni€enie sukromnych klu¢ov), na ktorej su
kryptoaktiva zalozené.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali vypracovat svoje dotazniky tak, aby dokazali
ziskat’ o svojom klientovi potrebné informacie. To je obzvlast dblezité pre poskytovatelov
sluzieb kryptoaktiv, ktori poskytuju sluzby automatizovaného poradenstva vzhfadom na
obmedzenu interakciu s ludmi. Na zabezpecenie dodrziavania poziadaviek tykajucich
sa tohto posudenia by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali zohfadnit napriklad tieto
faktory:

. ¢i informacie ziskané prostrednictvom online dotaznika umoZzfuju poskytovatelovi
sluzieb kryptoaktiv dospiet k zaveru, Ze poskytnuté poradenstvo je pre jej klientov
vzhladom na ich znalosti a skusenosti, finanénu situaciu, investicné ciele a potreby
vhodné,

° Ci su otazky v dotazniku dostatoCne jasné a/alebo Ci je u¢elom dotaznika poskytnut
klientom v pripade potreby dodato¢né objasnenie alebo priklady (napr. pomocou
koncepcénych prvkov, ako su tooltipy alebo kontextové okna),

° &i maju klienti pri vypifiani online dotaznika moznost ludskej interakcie (vratane
dialkového kontaktu prostrednictvom e-mailu alebo mobilného telefénu),

° Ci sa prijali opatrenia na rieSenie rozporuplnych odpovedi klientov (napriklad sa do
dotaznika zaclenili koncepéné prvky upozorfiujuce klientov na rozpory medzi ich
odpovedami a navrhujuce prehodnotenie takychto odpovedi; alebo sa zaviedli
systémy automatického oznaCovania zjavne rozporuplnych informacii od klientov,
ktoré neskér poskytovatel sluzieb kryptoaktiv preskiuma alebo nasledne
skontroluje).
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5.3 Rozsah informacii, ktoré sa maju zhromazdit' od klientov

(proporcionalita) (Usmernenie 3)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 8 a10 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami

32.

33.

34.

Pred poskytnutim poradenstva o kryptoaktivach alebo pred riadenim portfélia kryptoaktiv
musia poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv zhromazdit vSetky ,potrebné informacie“4 o
znalostiach a skusenostiach klienta, jeho finanénej situacii, investi¢nych cieloch a jeho
zakladnom chapani rizik spojenych s nakupom kryptoaktiv, pri nalezitom zohladneni
povahy a rozsahu poskytovanej sluzby. Rozsah ,potrebnych® informacii sa méze liSit
a poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali urCit rozsah informacii, ktoré sa maju
ziskavat od klientov vzhfadom na vSetky vlastnosti poradenstva o kryptoaktivach alebo
riadenia portfélia kryptoaktiv, ktoré sa ma tymto klientom poskytovat. Poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv by mali zohladnit najma vlastnosti poradenstva o kryptoaktivach
alebo riadenia portfolia kryptoaktiv, ktoré sa maju poskytnut, druh a charakteristiky
kryptoaktiv, ktoré sa maju zohladnit, a charakteristiky klientov.

Pri ur€ovani toho, ktoré informacie su ,potrebné®, by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv
mali vzhladom na znalosti a skiisenosti klienta, finanénu situaciu, investiéné ciele a ich
zakladné pochopenie rizik spojenych s nakupom kryptoaktiv zvazit:

o druh kryptoaktiv alebo transakcii alebo sluzieb, ktoré poskytovatel sluzieb
kryptoaktiv méze odporucat alebo uzavriet’ (vratane zloZitosti a urovne rizika),

° povahu a rozsah sluzby, ktori méze poskytovatel sluzieb kryptoaktiv poskytovat,
° potreby a situaciu klienta;

° vlastnosti klienta [napr. jeho Uroven sofistikovanosti, znalosti investovania (aj vo
vztahu k kryptoaktivam), finan¢na situacia...],

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali zabezpedit, aby informacie tykajluce sa
znalosti a skusenosti klienta alebo potencialneho klienta pri investovani, a to aj v oblasti
kryptoaktiv, zahffali nasledujuce informacie, a to v rozsahu primeranom povahe klienta,
povahe a rozsahu sluzby, ktora sa ma poskytnut, a druhu kryptoaktiva alebo planovanej
transakcie vratane ich zlozitosti a suvisiacich rizik:

° druhy sluzieb, transakcii a finanénych produktov, ktoré klient pozna,

° Ci klient rozumie technoldgii distribuovanej databazy transakcii, na ktorej su
kryptoaktiva zalozené, a rizikam, ktoré su s fiou spojené, ako je riziko prevodu

4 Pod pojmom ,potrebné informacie” sa rozumeju informacie, ktoré poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv musia zhromazdit, aby
splnali poziadavky na vhodnost podla nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.
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kryptoaktiv do nespravnej pefiazenky alebo na nespravnu adresu alebo riziko
hackerského utoku,

° povahu, objem a frekvenciu transakcii, ktoré klient vykonava, vratane transakcii s
kryptoaktivami, a obdobie, po€as ktorého boli uskutonenég,

° uroven vzdelania, povolanie alebo relevantné byvalé povolanie klienta alebo
potencialneho klienta.

Pri posudzovani znalosti klienta o kryptoaktivach alebo konkrétnom druhu kryptoaktiv
by sa poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv nemali spoliehat len na histériu transakcii
takéhoto klienta, ale mali by zabezpecit, aby klient porozumel produktu.

Kym rozsah informacii, ktoré sa maju zhromazdit, sa mbze menit, norma na
zabezpeclenie, aby odporucania alebo investicie realizované v mene klienta boli pre
klienta vhodné, ostava nezmenena. V nariadeni o trhoch s kryptoaktivami sa umozriuje
poskytovatefom sluzieb kryptoaktiv zhromazdovat informacie na udrovni, ktora je
primerana a proporcionalna produktom a sluzbam, ktoré ponukaju, alebo v suvislosti s
ktorymi klient pozaduje osobitné poradenstvo o kryptoaktivach alebo riadeni portfélia
kryptoaktiv. Na tomto zaklade poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv nemézu znizit' uroven
ochrany, ktoru su povinné zabezpecit klientom.

Informacie o investiénych cieloch klienta alebo potencialneho klienta by v pripade
potreby mali zahffiat’ informacie o obdobi, po€as ktorého chce klient drzat investiciu,
o jeho preferenciach, pokial ide o rizikovost investicie, jeho rizikovom profile a o uceloch
investicie.

Pri poskytovani pristupu k zlozitejSim alebo rizikovejSim kryptoaktivam by poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv mali zhromazdovat podrobnejSie informacie o klientovi, nez v
pripade, ked ide o menej zloZité alebo menej rizikové produkty. Je to tak z toho dévodu,
aby poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mohli posudit schopnost klienta chapat
a z finanéného hladiska niest rizika suvisiace s kryptoaktivami®. Organ ESMA oc¢akava,
ze poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv okrem iného vykonaju dékladné posudenie znalosti
a skusenosti klienta vratane napriklad jeho schopnosti chapat mechanizmy, v désledku
ktorych sa odporuéané alebo obchodované kryptoaktiva stavaju ,rizikovymi“ a pripadne
,zlozitymi®, &i klient uz obchodoval s kryptoaktivami a konkrétnym druhom kryptoaktiv
(napriklad stablecoin alebo zitkovy token), diZzkou obdobia, pocas ktorého s nimi
obchodoval, atd.

Pokial ide o nelikvidné kryptoaktiva®, ,potrebné informacie”, ktoré sa maju zhromazdit,
by mali zahffat' informacie o obdobi, po€as ktorého je klient pripraveny drzat investicie.

5 S cielom zabezpecit, aby klienti rozumeli investiénému riziku a pripadnym stratdm, ktoré mézu niest, by mal poskytovatel
sluZieb kryptoaktiv, pokial je to mozné, jasne a zrozumitelne predstavit tieto rizika, pripadne pritom pouzit ilustraéné priklady
rozsahu strat v pripade zlej vykonnosti investicie.a s nalezitym zohladnenim ¢lanku 81 ods. 9 nariadenia o trhoch s
kryptoaktivami.

6 Je na kazdom poskytovatelovi sluzieb kryptoaktiv, aby a priori definoval, ktoré z kryptoaktiv zahrnutych do jeho ponuky
investorom povazuje za nelikvidné.
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40. Aj ked vzdy bude potrebné zhromazdovat informécie o finanénej situacii klienta, rozsah
tychto informacii méze zavisiet od druhu kryptoaktiv, ktoré sa maju odporucat alebo
uzatvarat. Napriklad, kedze mnohé kryptoaktiva su vysoko Spekulativne investicie,
.potrebné informacie®, ktoré sa maju zhromazdit, mbézu obsahovat vSetky nasledujuce
prvky ako nevyhnutné na uistenie sa, &i finanCna situacia klienta mu umoziuje
investovat alebo v jeho mene realizovat investiciu do uvedenych kryptoaktiv:

° vySka pravidelného prijmu klienta a celkovy prijem, skuto¢nost, &i ide o trvaly
alebo docasny prijem, a zdroj tohto prijmu (napriklad zo zamestnania, déchodku,
prijem z investicii, prijem z prenajmu atd’.);

° aktiva klienta vratane likvidnych aktiv, investicii a nehnutelného majetku, ktoré by
zahfnali pripadné klientove finanéné investicie, osobny a investicny majetok,
penzijné fondy a akékolvek hotovostné vklady atd; poskytovatel sluzieb
kryptoaktiv by v relevantnych pripadoch mal ziskat aj informacie o podmienkach,

tykajucich sa uvedenych aktiv,

° pravidelné finanéné zavazky klienta, ktoré by zahffiali finanéné zavazky, ktoré
klient realizoval alebo planuje realizovat (klientove pasiva, celkova suma
zadlzenosti a ostatné pravidelné zavazky atd.).

41. Pri ur€eni toho, ktoré informacie je potrebné ziskat, by mali poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv takisto zohladriovat povahu sluzby, ktora sa ma poskytovat. Prakticky to
znamena, ze:

° ak sa ma poskytnut poradenstvo o kryptoaktivach, poskytovatelia sluzZieb
kryptoaktiv by mali zhromazdit dostatok informacii, aby mohli posudit’ schopnost
klienta rozumiet rizikdm a povahe kazdého kryptoaktiva, v suvislosti s ktorym
poskytovatel sluZieb kryptoaktiv predpoklada, Ze ho odporuci klientovi,

° ak sa ma poskytnut riadenie portfélia kryptoaktiv, vzhfadom na to, Ze poskytovatefl
sluzieb kryptoaktiv ma prijimat investicné rozhodnutia v mene klienta, méze byt
uroven znalosti a skusenosti klienta potrebnych v suvislosti so vSetkymi
kryptoaktivami, ktoré mézu pripadne tvorit portfélio, menej podrobna ako uroven
znalosti a skusenosti, ktord by mal klient mat pri poskytovani poradenstva o
kryptoaktivach. Aj v takych situaciach by vSak mal klient prinajmenSom rozumiet
celkovym rizikam portfolia (vratane rizik spojenych s technolégiou distribuovane;j
databazy transakcii) a mat vSeobecné znalosti o rizikach spojenych s kazdym
druhom kryptoaktiva, ktory méze byt zahrnuty v portféliu. Poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv by mali ziskat’ velmi jasnu predstavu a vedomosti o miere pochopenia
kryptoaktiv a o investichom profile klienta.

42. Podobne rozsah sluzby, ktoru klient pozaduje, mbéZze mat takisto vplyv na mieru
podrobnosti informacii zhromazdenych o klientovi. Napriklad poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv by mali zhromazdit' viac informacii o klientoch, ktori Ziadaju o poradenstvo
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tykajuce sa ich celého finanéného portfélia, ako o klientoch, ktori Ziadaju o konkrétnu
radu ohladne investovania ur€itej sumy finanénych prostriedkov, ktora predstavuje
relativne malu Cast ich celkového portfdlia.

Pri ur€eni informacii, ktoré je potrebné zhromazdit, by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv
mali vziat do Uvahy typ klienta. Napriklad spravidla bude potrebné ziskat podrobnejSie
informacie o potencialne zranitelnych klientoch (napriklad starSich klientoch) alebo
neskusenych klientoch, ktori Ziadaju o poradenstvo o kryptoaktivach alebo sluzby
riadenia portfélia kryptoaktiv prvykrat.

Informacie, ktoré sa maju zhromazdit, budu takisto zavisiet od potrieb a situacie klienta.
Napriklad v pripade, ked ma klient viacero investiCnych ciefov a/alebo su tieto ciele
dlhodobé, bude poskytovatel sluzieb kryptoaktiv pravdepodobne potrebovat
podrobnejSie informacie o finan¢nej situacii klienta, nez ked ma klient zaujem
o kratkodobé investovanie.

Informacie o finan€nej situacii klienta zahffiaju informacie o jeho investiciach (do
kryptoaktiv a inych produktov). To znamena, Ze od poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv
sa oCakava, Ze budu mat informacie o finanénych investiciach klienta, ktoré ma v drzbe
u poskytovatela sluZieb kryptoaktiv, a to podla jednotlivych kryptoaktiv. V zavislosti od
rozsahu poskytovaného poradenstva by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali klientov
vyzyvat, aby poskytli aj podrobné informacie o investiciach, ktoré maju v drzbe u inych
poskytovateflov sluzieb kryptoaktiv, alebo o finanénych investiciach, ktoré maju v drzbe
vo finan¢nych instituciach, a to podla moznosti takisto podla jednotlivych produktov.

5.4 Spolahlivost’ informacii o klientoch (Usmernenie €. 4)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods. 1 a 10 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

46.

OcCakava sa, ze klienti poskytnu spravne, aktualne a uplné informacie potrebné na
posudenie vhodnosti. Poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv by mali prijat’ vSetky primerané
opatrenia a mat vhodné nastroje, ktorymi sa zabezpedi, ze informacie zhromazdené
o klientoch su spolahlivé, spravne a désledné, bez nadmerného spoliehania sa na
samohodnotenie klientov. Malo by to zahffiat, a to bez obmedzenia:

° zabezpedit, aby si klienti uvedomovali, aké délezité je poskytovat presné
a aktualne informacie,

° zabezpedit, aby v8etky nastroje pouZzité pri postupe posudenia vhodnosti, ako
napriklad profilovacie nastroje na posudenie rizik alebo nastroje na posudenie
znalosti a skusenosti klienta, boli vhodne navrhnuté na zamyslany ucel na pouzitie
vo vztahu k svojim klientom, so vSetkymi obmedzeniami zistenymi a aktivne
zmiernenymi v postupe posudenia vhodnosti,

° zabezpedit, aby klienti pochopili otazky pouzivané v postupe a aby tieto otazky
zachytavali a presne odrazali ciele a potreby klienta, aby obsahovali vSetky
informacie potrebné na pochopenie posudenia vhodnosti, a
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° prijat pripadné kroky na zabezpelenie konzistentnosti informacii klienta, ako
napriklad zvazit, &i vinformaciach poskytnutych klientom neexistuji zjavné
nepresnosti.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv nadalej nesu zodpovednost za zabezpecenie
ziskania primeranych informacii na vykonanie posudenia vhodnosti. V tejto suvislosti sa
Ziadna dohoda podpisana klientom alebo oznamenie zverejnené poskytovatelom
sluzieb kryptoaktiv a zamerané na obmedzenie zodpovednosti poskytovatela sluzieb
kryptoaktiv v suvislosti s postudenim vhodnosti, nepovazuju za spifajuce prislusné
poziadavky nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

Aby sa prediSlo neprimeranému spoliehaniu sa na sebahodnotenie klienta, kazdé
automatizované hodnotenie by malo byt vyvazené faktickymi informaciami
zhromazdenymi na zaklade objektivnych kritérii. Napriklad:

° namiesto otazky, ¢&i klient rozumie pojmom ,vztah medzi rizikom a navratnostou®
a ,diverzifikacia rizika“, by poskytovatel sluzieb kryptoaktiv mal klientovi predlozit
niekolko praktickych prikladov situacii, ktoré mézu v praxi nastat, a to napriklad
prostrednictvom grafov alebo kladnych a zapornych scenarov, ktoré vychadzaju z
odévodnenych predpokladov,

o namiesto otazky, ¢i ma klient dostatocné znalosti o hlavnych vlastnostiach a
rizikach konkrétnych druhov kryptoaktiv, by sa poskytovatel sluzieb kryptoaktiv
mal napriklad pytat otazky zamerané na posudenie skutoCnych znalosti klienta
o konkrétnych druhoch kryptoaktiv, napriklad tak, Ze klientovi polozi otazky s
volitefnymi odpovedami, na ktoré by mal klient spravne odpovedat,

o namiesto otazky, Ci sa klient povazuje za dostato¢ne skuseného, aby investoval
do urc€itych kryptoaktiv, by spolo€nost mala klientovi polozit otazku, ktoré druhy
kryptoaktiv klient pozna, ako Casto s nimi obchoduje a kedy s nimi obchodoval
naposledy,

° namiesto otazky, €i sa klient domnieva, Ze ma dostato¢né finanéné prostriedky na
investovanie, by poskytovatel sluzieb kryptoaktiv mohol klienta pozZiadat
o poskytnutie faktickych informacii o jeho finan€nej situacii, napr. o pravidelnom
zdroji prijmov a o existencii neuhradenych zavazkov (ako su bankové uvery alebo
iné dlhy, ktoré mézu vyznamne ovplyvnit posudenie schopnosti klienta znasat
z finan€ného hfadiska akékolvek rizika a straty suvisiace s investiciou),

° namiesto otazky, ¢&i klientovi nevadi, Ze bude znasat riziko, by sa poskytovatel
sluzieb kryptoaktiv mal opytat, aké velké straty by bol klient za urcité Casoveé
obdobie ochotny znasat, a to v suvislosti s jednotlivou investiciou alebo celkovym
portféliom.

Pri posudzovani znalosti a skusenosti klienta by sa poskytovatel sluzieb kryptoaktiv mal
tiez vyhybat pouZzivaniu prili§ Siroko koncipovanych otazok s odpovedami typu ano/nie
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a velmi 8&iroko koncipovanému Stylu samohodnotenia oznaCovanim policok
(poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by sa napriklad mali vyhnat poskytnutiu zoznamu
kryptoaktiv klientovi, pri ktorom ho poziadaju uviest, ktorym kryptoaktivam rozumie). V
pripade, ze poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv vopred vyplnia odpovede na zaklade
histérie transakcii klienta s danym poskytovatefom sluzieb kryptoaktiv (napriklad
prostrednictvom inej poskytnutej sluzby kryptoaktiv), mali by zabezpedit, Zze sa pouziju
len Uplne objektivne, relevantné a spolahlivé informacie a Ze sa klientovi poskytne
moznost preskumat av pripade potreby opravit a/alebo doplnit kazdu z vopred
vyplnenych odpovedi s cielom zabezpecit presnost akychkolvek vopred vyplnenych
informacii. Poskytovatelia sluzZieb kryptoaktiv by takisto nemali predpovedat’ skusenosti
klienta na zaklade predpokladov.

Predchadzajuce investicie klienta do kryptoaktiv by nemali byt samo osebe dostatoéné
na to, aby poskytovatel sluzieb kryptoaktiv mohol dospiet’ k zaveru, Ze takyto klient
rozumie kryptoaktivam a sluzbam kryptoaktiv (najma rizikam spojenym s
kryptoaktivami).

Pri posudzovani tolerancie vo i riziku svojich klientov prostrednictvom dotaznika by
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv nemali skimat len Ziaduce charakteristiky rizika
a navratnosti buducich investicii, ale mali by zohladriovat’ aj vnimanie rizika klientom. Na
tento ucel by sa sice nemalo pouzivat samohodnotenie tolerancie vodi riziku, v pripade
neistoty ohladne rizika by sa v8ak mohli klast konkrétne otazky tykajuce sa osobného
rozhodnutia klientov. Okrem toho, ked sa poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv pytaju
klienta na jeho reakciu v pripade poklesu hodnoty jeho portfolia, mohli by vyuzit
napriklad grafy, Specifické percentualne hodnoty alebo konkrétne udaje.

Ak sa poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv spoliehaju na nastroje, ktoré maju klienti pouzit’
ako sucast postupu posudenia vhodnosti (napriklad dotazniky alebo softvér na
vytvorenie rizikového profilu), mali by sa uistit o tom, Ze maju primerané systémy
a kontroly s ciefom zabezpedit, aby tieto nastroje boli vhodné na dany ucel a prinasali
uspokojivé vysledky. Napriklad softvér na vytvorenie rizikovych profilov by mohol
zahfnat urcité kontroly konzistentnosti odpovedi klientov s ciefom poukazat na rozpory
medzi réznymi ¢astami ziskanych informacii.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali takisto prijat nalezité opatrenia na zmiernenie
potencialnych rizik spojenych s pouzivanim uvedenych nastrojov. Napriklad pripadné
rizikd mézu vzniknut, ak boli klienti motivovani k poskytovaniu uréitych odpovedi
s cielom ziskat’ pristup ku kryptoaktivam alebo sluzbam kryptoaktiv, ktoré pre nich
nemusia byt vhodné (bez spravneho zohladnenia skuto¢nej situacie a potrieb klientov)’.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali posudzovat zhromazdené informacie ako
celok s cielom zabezpecit konzistentnost' informacii o klientoch. Poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv by mali vediet o vSetkych prislusnych rozporoch medzi r6znymi ¢astami
ziskanych informacii a kontaktovat klienta s ciefom vyrieSit vSetky pripadné vecné
nezrovnalosti alebo nepresnosti. Takéto rozpory predstavuju napriklad klienti, ktori maju

7V tejto suvislosti pozri aj bod 59 usmernenia 5, v ktorom sa riesi riziko ovplyviiovania klientov poskytovatelmi sluzieb
kryptoaktiv tak, aby zmenili odpovede, ktoré predtym uviedli, bez toho, zeby doslo k skutocnej zmene ich situacie.
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malo znalosti alebo skusenosti a aktivny postoj k riziku alebo ktori maju obozretny
rizikovy profil a ambiciézne investi¢né ciele.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali zaviest mechanizmy na rieSenie rizika, ktoré
vyplyva z pripadnej tendencie klientov precefovat svoje znalosti a skusenosti, a to
napriklad zahrnutim otazok, ktoré by pomohli poskytovatelom sluzieb kryptoaktiv
posudit, &i klienti vo vSeobecnosti chapu charakteristiky a rizika kryptoaktiv a réznych
druhov kryptoaktiv. Takéto opatrenia moézu byt obzvlast dbélezité v pripade
automatizovaného poradenstva, pretozZe riziko precenenia u klientov moze byt vyssie,
ked poskytuju informacie prostrednictvom automatického (alebo poloautomatického)
systému, najma v situaciach, ked sa predpoklada velmi obmedzeny alebo Ziadny
osobny kontakt medzi klientmi a zamestnancami poskytovatela sluzieb kryptoaktiv.

5.5 Aktualizacia informacii o klientoch (Usmernenie 5)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 8, 10 a12 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami.

56.

57.

58.

59.

Ak ma poskytovatel sluzieb kryptoaktiv trvajuci vztah s klientom (napriklad mu poskytuje
priebezné poradenstvo o kryptoaktivach alebo sluzby riadenia portfélia), mal by na
vykonanie posudenia vhodnosti zaviest postupy na vymedzenie toho: (a) aka cCast
zozbieranych informacii o klientovi by mala podliehat aktualizacii a ako ¢asto; b) ako by
sa mala aktualizacia vykonavat a aké kroky by mal poskytovatel sluzieb kryptoaktiv
podniknut, ked dostane dodatodné alebo aktualizované informacie alebo ked klient
pozadované informacie neposkytne.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali pravidelne revidovat informacie o klientovi,
aby sa nestali zjavne neaktualnymi, nepresnymi alebo neuplnymi. Na tento ucel by
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali zaviest postupy, ktorymi by klientov motivovali
k aktualizovaniu pdvodne poskytnutych informacii pokial dojde k vyznamnym zmenam.

Frekvencia aktualizacii sa mbze odliSovat v zavislosti, napriklad, od rizikového profilu
klienta a zohlfadnenia druhu odporu¢aného kryptoaktiva. Na zaklade informacii
o klientovi zhromazdenych v ramci poZiadaviek na vhodnost poskytovatel sluzieb
kryptoaktiv urci investi¢ny rizikovy profil klienta, t. j. ktory druh sluzieb kryptoaktiv alebo
kryptoaktiv mbze byt vo vSeobecnosti pre klienta vhodny vzhladom na jeho znalosti
a skusenosti, jeho financnu situaciu (vratane jeho schopnosti znasat straty) a investicné
ciele (vratane jeho tolerancie voci riziku). Rizikovy profil, ktory klientom umoZznuje pristup
k SirSiemu rozsahu rizikovejSich produktov, je napriklad prvkom, ktory bude
pravdepodobne vyzadovat CastejSiu aktualizaciu. Niektoré udalosti mézu byt takisto
dévodom na aktualizaciu; to sa méze tykat napriklad klientov, ktori dosiahli déchodkovy
vek alebo im hrozi nezamestnanost.

Vzhladom na poziadavku preskumat posudenie vhodnosti aspon kazdé dva roky
(v sulade s ¢lankom 81 ods. 12 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami) by sa mali
uskutoCnit’ aktualizacie asporn kazdé dva roky, aby sa zabezpedilo, Ze aktualizované
posudenie vhodnosti sa nezaklada na zastaranych informaciach o klientovi. Z toho
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takisto vyplyva, ze aktualizacia by sa mala vykonat pred akymkolvek novym posudenim
vhodnosti, ktoré sa uskutoéni v dvojronej lehote.

Informacie sa m6zu aktualizovat napriklad zaslanim dotaznika klientom so ziadostou o
aktualizaciu. Medzi prislusné kroky méze tiez patrit zmena profilu klienta na zaklade
zhromazdenych aktualizovanych informacii.

Je tiez doblezité, aby poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv prijali opatrenia na zmiernenie
rizika, Ze bude klient povzbudzovany k aktualizovaniu viastného profilu tak, aby sa javil
ako vhodny pre urcity investicny produkt alebo sluzbu, ktoré by boli pre neho inak
nevhodné, a to bez toho, Zeby doslo k skuto¢nej zmene situacie klientad. Ako osvedcéeny
postup na rieSenie tohto druhu rizika by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mohli prijat
napriklad postupy, ktorymi sa pred vykonanim transakcii alebo nasledne overi, &i sa
profil klienta aktualizoval prili§ ¢asto alebo len kratko po poslednej zmene (najma ak k
tejto zmene doSlo v dioch bezprostredne pred odporu€anou investiciou). Takéto
situacie by sa preto mali postupit na vyS8Siu uroven alebo nahlasit’ prislusnym osobam
zodpovednym za funkcie kontroly. Tieto politiky a postupy su obzvlast délezité v
pripade, ze existuje zvySené riziko vzniku konfliktu zaujmu poskytovatela sluzieb
kryptoaktiv s najlep8imi zaujmami jeho klientov, napr. v pripade ked poskytovatel
sluzieb kryptoaktiv umiestfiuje kryptoaktiva u svojich vlastnych klientov. Dal$im
dolezitym faktorom, ktory je potrebné v tejto suvislosti zvazit, je aj typ interakcie, ku ktorej
dochadza s klientom (napr. telefonicky hovor verzus kontakt prostrednictvom
automatizovaného systému).

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali klientovi oznamit, ked' na zaklade poskytnutia
dodato€nych informacii dojde k zmene jeho profilu, a to bez ohladu na to, i sa zmeni
na rizikovejSi (v dosledku ¢oho prefiho méze byt vhodny SirSi rozsah rizikovejSich
a komplexnejSich kryptoaktiv, o moéze spdsobit vySSie straty), alebo naopak na
konzervativnejsi (v désledku ¢oho sa mbze obmedzit rozsah kryptoaktiv, ktoré mézu byt
pre zakaznika vhodné).

Informacie o klientoch v pripade pravnickych oséb alebo skupin
(Usmernenie 6)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 8 a10 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami.

63.

Ak je klientom pravnicka osoba alebo skupina dvoch alebo viacerych fyzickych osdb,
alebo ak jednu alebo viac fyzickych osdb zastupuje ina fyzicka osoba, poskytovatel
sluzieb kryptoaktiv by mal ex-ante spésobom stanovit’ a uplathovat' politiku postupu a
kritérii, ktoré by sa mali dodrziavat' s ciefom splnit poziadavky na vhodnost' v takychto
situaciach podla nariadenia o trhoch s kryptoaktivami. To zahffia i) kto by mal podliehat
posudeniu vhodnosti, ii) ako by sa posudenie vhodnosti malo vykonavat v praxi vratane

8V tejto suvislosti st relevantné aj opatrenia prijaté na zabezpecenie spolahlivosti informacii o klientoch, ako sa podrobne
uvadza v usmerneni 4 odseku 46.
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toho, od koho by sa mali zhromazdovat informacie o znalostiach a skusenostiach,
finan¢nej situacii a investi¢nych cieloch a iii) mozny vplyv, ktory by to mohlo mat’ na
prislusnych klientov, v sulade s existujucou politikou.

Ak je klientom pravnicka osoba alebo fyzicka osoba zastupena inou fyzickou osobou,
finan¢na situacia a investi¢né ciele by sa mali posudzovat skér s ohfadom na finan¢nu
situaciu a investi¢né ciele hlavného klienta (pravnickej osoby alebo fyzickej osoby, ktora
je zastupena) nez na finanénu situaciu a investicné ciele zastupcu. Znalosti a skusenosti,
ktoré sa maju posudzovat, by mali byt znalosti a skisenosti zastupcu. To by okrem iného
znamenalo, Ze overuju, &i je zastupca skutoéne — podfa prislusnych vnutrotatnych
pravnych predpisov — opravneny vykonavat transakcie v mene klienta.

Poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv by mali zvazit, €i su v platnom vnutrostatnom pravnom
ramci stanovené konkrétne informacie, ktoré by sa mali zohladnit na ucely vykonania
posudenia vhodnosti (napriklad v pripade, ked sa zo zakona vyZaduje vymenovanie
pravneho zastupcu: napr. pre maloleté alebo pravne nespésobilé osoby alebo pre
pravnicku osobu).

V tejto politike by sa malo jasne rozliSovat medzi situaciami, ked sa podfa platnych
vnutrostatnych pravnych predpisov predpoklada stanovenie zastupcu, ako je to
napriklad v pripade pravnickych oséb, a situaciami, ked sa stanovenie zastupcu
nepredpoklada, pricom by sa mala zamerat na tuto druhu situaciu. Ak sa v ramci tejto
politiky predpokladaju dohody medzi klientmi, mali by byt jasne a pisomne informovani
o dbsledkoch, ktoré takéto dohody mézu mat na ochranu ich prislusnych zaujmov.
Opatrenia, ktoré poskytovatefl sluzieb kryptoaktiv prijme v sulade so svojou politikou, by
mali byt naleZite zdokumentované, aby sa umoznili kontroly ex post.

Ak je klientom skupina dvoch alebo viacerych fyzickych osdb a v sulade s platnymi
vnutrostatnymi pravnymi predpismi sa nepredpoklada stanovenie zastupcu, v politike
poskytovatela sluzieb kryptoaktiv by sa malo identifikovat, od koho sa budu
zhromazdovat potrebné informacie, a ako sa uskutoéni posudenie vhodnosti. Klienti by
mali byt riadne informovani o pristupe poskytovatela sluzieb kryptoaktiv (ako je
stanoveny v jeho politike) a o vplyve tohto pristupu na spdsob, akym sa posudzovanie
vhodnosti vykonava v praxi.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mohli zvazit napriklad takéto pristupy: a) mohli by
sa rozhodnut vyzvat skupinu dvoch alebo viacerych fyzickych oséb, aby vymenovali
zastupcu, alebo b) mohli by zvazit zhromazdovanie informacii o kazdom jednotlivom
klientovi a posudenie vhodnosti pre kazdého jednotlivého klienta.

Vyzvanie skupiny dvoch alebo viacerych fyzickych oséb na vymenovanie zastupcu

69.

Ak skupina dvoch alebo viacerych fyzickych os6b suhlasi s vymenovanim zastupcu,
mdze sa postupovat podla pristupu uvedeného v odseku 64: vychadza sa zo znalosti
a skusenosti zastupcu a su€asne z finan€nej situacie a investi¢nych cielov hlavného
klienta (hlavnych klientov). Takéto vymenovanie by sa malo uskuto¢nit pisomne, podla
platnych vnutro&tatnych pravnych predpisov a v sulade s tymito predpismi, a prislusny
poskytovatel sluzieb kryptoaktiv by ho mal zaznamenat' Klienti — ¢ast’ skupiny — by mali
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byt jasne pisomne informovani o désledkoch dohody medzi klientmi na ochranu ich
prislusnych zaujmov.

Politika poskytovatela sluzieb kryptoaktiv by vSak mohla vyZadovat, aby sa hlavny klient
(hlavni klienti) dohodol (dohodli) na svojich investi¢nych cieloch.

Ak maju zucastnené strany problém rozhodnut o osobe (osobach), od ktorej (ktorych)
by sa mali zhromazdovat informacie o znalostiach a skusenostiach, a zaklade, podla
ktorého by sa mala uréit finanna situacia na uc€ely posudenia vhodnosti alebo podla
ktorého by sa mali vymedzit' investi¢né ciele, poskytovatel sluZieb kryptoaktiv by mal
uplatnit najobozretnejSi pristup, a zohladnit informacie o osobe s najmensimi
znalostami a skusenostami, najslabSou finan¢nou situaciou alebo najkonzervativnejSimi
investi€nymi cielmi. V politike poskytovatela sluzieb kryptoaktiv sa méze stanovovat aj
to, ze v takejto situacii nebude méct poskytovat poradenstvo o kryptoaktivach alebo
sluzby riadenia portfolia kryptoaktiv. Poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv by mali byt
minimalne obozretni vzdy, ked existuje vyrazny rozdiel v urovni znalosti a skusenosti
alebo vo finan¢nej situacii réznych klientov, ktori su su¢astou skupiny.

Zhromazdovanie informacii o kaZzdom jednotlivom klientovi a posudenie vhodnosti pre

kazdého jednotlivého klienta

72.

Ak sa poskytovatel sluzieb kryptoaktiv rozhodne zhromazdovat informécie
a posudzovat vhodnost pre kazdého jednotlivého klienta, ktory je suCastou skupiny, a
to v pripade, Ze existuju vyznamné rozdiely medzi charakteristikami tychto jednotlivych
klientov (napriklad, ak ich poskytovatel sluzieb kryptoaktiv klasifikuje do réznych
investicnych profilov), vznika otédzka, ako zabezpedit konzistentnost poradenstva o
kryptoaktivach alebo sluzieb riadenia portfélia kryptoaktiv poskytovanych so zretefom na
aktiva alebo portfélio danej skupiny klientov. V takejto situacii méze byt kryptoaktivum
vhodné pre jedného klienta, ktory je su€astou skupiny, ale nie pre iného klienta v
skupine. V politike poskytovatela sluzieb kryptoaktiv by sa malo jasne stanovit, ako sa
tieto situacie budu riesit. Poskytovatel sluzieb kryptoaktiv by aj v tomto pripade mal prijat
najobozretnejsi pristup na zaklade zohfadnenia informacii o klientovi v skupine
s najmensimi znalostami a skusenostami, najslabSou finanénou situaciou alebo
najkonzervativnejSimi investi€nymi cielmi. V politike poskytovatela sluZieb kryptoaktiv
sa mbze stanovovat aj to, Ze v takejto situacii nebude méct poskytovat poradenstvo o
kryptoaktivach alebo sluzby riadenia portfolia kryptoaktiv. V tejto suvislosti je potrebné
poznamenat, Ze ziskavanie informacii o vSetkych klientoch v skupine a zvaZovanie
priemerného profilu Urovne znalosti a spdésobilosti vSetkych z nich na ucely posudenia
by pravdepodobne nebolo v sulade s hlavnou zasadou nariadenia o trhoch s
kryptoaktivami, ktorou je konanie v najlepSom zaujme klientov.

23



1 ESMA

European Securities and Markets Authority

5.7 Opatrenia nevyhnutné na porozumenie kryptoaktivam
(Usmernenie 7)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods. 10 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

73. Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali mat zavedené primerané politiky a postupy
na zabezpecenie toho, aby chapali charakteristiky, povahu, znaky vratane nakladov a
rizik sluzieb kryptoaktiv a kryptoaktiv vybranych pre svojich klientov a aby pri zohladneni
nakladov a zlozitosti posudili, ¢i profilu ich klienta mézu zodpovedat rovnocenné sluzby
kryptoaktiv alebo kryptoaktiva.

74. Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali prijat dbkladné a objektivhe postupy,
metodiky a nastroje, ktoré im umoznia primerane zvazit rézne charakteristiky a prislusné
rizikové faktory (ako su Uverové riziko, trhové riziko, riziko likvidity®, operaéné riziko
vratane rizika hackerstva atd.) kazdého kryptoaktiva, ktoré by mohli odporuéat alebo do
ktorého by mohli investovat v mene svojich klientov. Je zvlast délezité posudit’ uroven
,zlozitosti“ produktov a mala by sa vhodne priradit na zaklade informacii o klientovi
(najma pokial ide o ich znalosti a skusenosti).

75. Poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv by mali prijat postupy na zabezpecenie toho, aby
informacie pouZzité na pochopenie a spravnu klasifikaciu kryptoaktiv zahrnutych do ich
ponuky produktov boli spofahlivé, presné, dosledné a aktualne. Pri prijimani takychto
postupov by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali zohladnit r6zne charakteristiky a
povahu zvazovanych kryptoaktiv.

76. Okrem toho by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali preskimat’ pouzivané informacie
tak, aby boli schopné zohladnit vSetky relevantné zmeny, ktoré mézu ovplyvnit
klasifikaciu produktu. Je to obzvlast dolezité vzhfadom na pokracujuci vyvoj
a zrychlovanie trhov s kryptoaktivami.

5.8 Opatrenia potrebné na zabezpecenie vhodnosti kryptoaktiv
alebo sluzieb kryptoaktiv (Usmernenie 8)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 10, 11 a12 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami.

77. 'V zaujme priradenia vhodnych investicii a sluzieb klientom by poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv mali vytvorit politiky a postupy s cielom zabezpecit, aby dbésledne
zohladnovali:

9 Je obzvlast délezité, aby sa identifikované riziko likvidity nevyrovnavalo ostatnymi ukazovatelmi rizika (napriklad tie, ktoré sa
uplatiiuju na posudenie Uverového rizika/rizika protistrany a trhového rizika). Dovodom je skuto¢nost, Ze vlastnosti kryptoaktiv
tykajuce sa likvidity by sa mali porovnat s informaciami o ochote klienta drzat kryptoaktivum na ur€ity ¢as, po¢as tzv. doby
vlastnictva.
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° vSetky dostupné informacie o klientovi, ktoré su nevyhnutné na posudenie
vhodnosti kryptoaktiva alebo sluzby vratane su€asného portfélia investicii klienta
(a alokacie aktiv vramci tohto portfélia, ktora by sa nemala obmedzovat na
alokaciu kryptoaktiv),

° vSetky vecné charakteristiky kryptoaktiv a sluzieb, ktoré sa zvazili pri posudeni
vhodnosti vratane vSetkych prislusnych rizik a vSetkych priamych alebo
nepriamych nakladov, ktoré klientovi vzniknu.

Poskytovatefom sluZzieb kryptoaktiv sa pripomina, Ze posudenie vhodnosti nie je
obmedzené na odporucania na kupu kryptoaktiv. Kazdé odporucanie musi byt vhodné
bez ohladu na to, €i ide napriklad o odporucanie kupit, drzat alebo predat kryptoaktivum
alebo nie.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv, ktori pri posudeni vhodnosti pouzivaju nastroje (ako
napriklad vzorové portfolia, softvér na alokaciu aktiv alebo nastroj na vytvorenie
rizikového profilu pre potencialne investicie), by mali mat primerané systémy a kontroly
s cielom zabezpecit, aby tieto nastroje boli vhodné na dany ucel a prinasali uspokojivé
vysledky.

V tejto suvislosti by nastroje mali byt vytvorené tak, aby zohladrovali vSetky prislusné
osobitosti kazdého klienta alebo kryptoaktiva. Napriklad nastroje, ktoré klientov alebo
kryptoaktiva klasifikuju vSeobecne, by svojmu ucelu nesluzili.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali vytvorit’ politiky a postupy, na zaklade ktorych
bude mozné okrem iného zabezpedit, aby:

° poradenstvo o kryptoaktivach ariadenie portfélia sluzieb kryptoaktiv
poskytovanych klientovi zohladfiovalo primeranu mieru diverzifikacie rizika, a to aj
pokial ide o druh nastrojov drzanych v portféliu (kryptoaktiva, finanéné nastroje
atd.),

° klient primerane rozumel vztahu medzi rizikom a navratnostou, t. j. tomu, Ze vynos
u bezrizikovych aktiv bude nutne nizky, tomu, Ze na tento vztah ma vplyv ¢asovy
horizont, vplyvu nakladov na jeho investicie,

° klient vramci svojej finanénej situacie mohol zaistit financovanie kryptoaktiv
a znasat vSetky pripadné straty vyplyvajuce z investicii,

. sa v kazdom osobnom odporucani alebo transakcii uzatvorenej pri poskytovani
poradenstva o kryptoaktivach alebo sluzby riadenia portfolia, pokial ide
o nelikvidny produkt, zohladnilo obdobie, po€as ktorého je klient pripraveny drzat
investiciu; a aby

° sa zabranilo nepriaznivému vplyvu akéhokolvek konfliktu zaujmov na kvalitu
posudenia vhodnosti.
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Pri rozhodovani o metodike, ktora sa ma prijat na vykonavanie posudenia vhodnosti, by
poskytovatel sluzieb kryptoaktiv mal zohladnit aj druh a charakteristiky poskytovanych
sluzieb kryptoaktiv a vSeobecnejSie svoj obchodny model.

Pri vykonavani posudenia vhodnosti by poskytovatel sluzieb kryptoaktiv poskytujuci
sluzbu riadenia portfolia kryptoaktiv mal posudit —v sulade s odsekom 41 tychto
usmerneni — znalosti a skusenosti klienta tykajuce sa kazdého druhu kryptoaktiva, ktory
by mohol byt zahrnuty do jeho portfélia, a druhy rizik sdvisiacich s riadenim jeho
portfélia. V zavislosti od urovne zlozitosti prislusnych kryptoaktiv by mal poskytovatel
sluzieb kryptoaktiv posudzovat znalosti a skisenosti klienta konkrétnejSie, nez len na
zaklade druhu, ku ktorému kryptoaktivum patri (napr. token naviazany na aktiva
prepojeny s koSom mien rozvijajucich sa trhov v porovnani s tokenom naviazanym na
aktiva, ktory je prepojeny vyluéne s EUR a USD). Na druhej strane, pokial ide o finanénu
situaciu a investic¢né ciele klienta, posudenie vhodnosti tykajuce sa vplyvu kryptoaktiva
(kryptoaktiv) a transakcie (transakcii) mozno vykonat na urovni portfolia klienta ako
celku. V praxi plati, Ze ak sa v dohode o riadeni portfélia v dostato¢nej miere vymedzuje
investitna stratégia, ktora je pre klienta vhodna vzhladom na kritéria vhodnosti
vymedzené v nariadeni o trhoch s kryptoaktivami, a poskytovatel sluzieb kryptoaktiv
bude tuto stratégiu dodrzZiavat, posudenie vhodnosti investi€nych rozhodnuti by sa
mohlo uskutoénit’ na zaklade investicnej stratégie vymedzenej v dohode o riadeni
portfélia a portfolio klienta ako celok by malo tuto dohodnutu investiénu stratégiu
zohladfiovat. Ked poskytovatel sluzieb kryptoaktiv vykonava posudenie vhodnosti na
zaklade posudenia portfolia klienta ako celku vramci sluzby poradenstva o
kryptoaktivach, znamena to, Ze na jednej strane by sa uroven znalosti a skusenosti
klienta mala posudzovat vzhfadom na kazdé kryptoaktivum a rizika spojené s prisluSnou
transakciou. Na druhej strane, pokial ide o finan¢nu situaciu a investiéné ciele klienta,
posudenie vhodnosti tykajuce sa vplyvu produktu a transakcie sa méze vykonat na
urovni portfélia klienta.

Ak poskytovatel sluzieb kryptoaktiv vykonava posudenie vhodnosti na zaklade
posudenia portfélia klienta ako celku, mala by v ramci portfélia klienta zabezpecit
primerand mieru diverzifikacie s ohladom na expoziciu portfolia klienta réznym
finanénym rizikam (geograficka expozicia, menova expozicia, atd.). Poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv by mali byt obozretni najma, pokial ide o uverové riziko: mala by sa
zvazit najma expozicia portfélia klienta voci jednému emitentovi alebo eminentom, ktori
su Castou tej istej skupiny. Je to preto, Zze ak je portfolio klienta koncentrované v
produktoch emitovanych jednym jedinym subjektom (alebo subjektmi tej istej skupiny),
v pripade zlyhania tohto subjektu méze klient stratit’ celu investiciu.

S cielom zabezpecdit’ konzistentnost’ posudenia vhodnosti vykonaného prostrednictvom
automatizovanych nastrojov (aj ked sa kontakt s klientmi neuskutoc€nuje prostrednictvom
automatizovanych systémov) by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali pravidelne
monitorovat’ a testovat algoritmy, na zaklade ktorych sa posudzuje vhodnost’ transakcii
odporucanych alebo vykonavanych v mene klientov. Poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv
by pri vymedzovani takychto algoritmov mali zohladnit povahu a charakteristiky
kryptoaktiv a sluzieb zahrnutych do ich ponuky pre klientov. Poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv by mali prinajmensom:
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° vypracovat vhodnu dokumentaciu o navrhu systému, v ktorej sa jasne stanovuje
ucel, rozsah aforma algoritmov; sucastou dokumentacie by v relevantnych
pripadoch mali byt aj rozhodovacie stromy alebo pravidla rozhodovania;

° mat zdokumentovanu stratégiu testovania, v ktorej sa vysvetluje rozsah testovania
algoritmov, mala by zahffat plany testovania, testovacie pripady, vysledky testov,
rieSenie chyb (v pripade potreby) a zaverecné vysledky testov;

° mat zavedené vhodné politiky a postupy na riadenie v3etkych zmien algoritmu
vratane monitorovania a vedenia zaznamov o akychkolvek takychto zmenach,
zahffa to zavedenie bezpeCnostnych opatreni na monitorovanie a prevenciu
neopravneného pristupu k algoritmu;

° preskumat a aktualizovat’ algoritmy s cielom zabezpecit, aby sa v nich zohladnili
vSetky relevantné zmeny (napr. zmeny na trhu azmeny platnych pravnych
predpisov), ktoré mdézu mat’ vplyv na ich u€innost;

° mat zavedené politiky a postupy, ktoré umoznia odhalit’ akukolvek chybu v ramci
algoritmu a nalezite ju riesit, napriklad aj vratane pozastavenia poskytovania
poradenstva, ak je pravdepodobné, ze tato chyba bude mat za nasledok nevhodné
poradenstvo a/alebo porusenie prislusnych pravnych predpisov/regulacie;

° mat zavedené primerané zdroje vratane fudskych a technologickych zdrojov na
monitorovanie adohlad nad vykonavanim algoritmov prostrednictvom
primeraného a v€asného preskumania poskytovaného poradenstva a

° mat zavedeny vhodny proces vnutornej zavereénej kontroly, ktorym sa zabezpeci
dodrziavanie uvedenych opatreni.

Ked sa poradenstvo o kryptoaktivach alebo sluzby riadenia portfdlia kryptoaktiv
poskytuju uplne alebo CiastoCne prostrednictvom automatického alebo
poloautomatického systému, zodpovednost za uskutoCnenie posudenia vhodnosti by
mala spocCivat’ na poskytovatelovi sluzieb kryptoaktiv poskytujuceho sluzbu a nesmie sa
obmedzit' pouzitim elektronického systému pri uskutoChovani osobného odporucania
alebo rozhodnutia obchodovat.

5.9 Naklady a zlozitost’ rovhocennych produktov (Usmernenie 9)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 10 a12 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami.

87.

Politiky a postupy tykajuce sa vhodnosti by mali zabezpe€ovat, Ze pred prijatim
rozhodnutia poskytovatela sluzieb kryptoaktiv o kryptoaktive (kryptoaktivach), ktoré
odporuci, alebo do ktorych investuje v ramci portfélia riadeného v mene klienta, sa
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vykona dbkladné posudenie moznych alternativ kryptoaktiv a sluzieb kryptoaktiv, pricom
sa zohladnia naklady na produkty a zlozitost produktov.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali mat’ zavedeny postup, pri ktorom sa zohladni
povaha sluzby, prislusny obchodny model a druh poskytovanych kryptoaktiv s cielom
posudit dostupné kryptoaktiva, ktoré su ,rovnocenné®, pokial ide o schopnost pinit
potreby klienta na zaklade jeho situacie, ako su napriklad kryptoaktiva s podobnymi
cielovymi klientmi a podobnym profilom rizika a navratnosti.

Pri posudzovani nakladového faktora by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali
zohladnit’ v8etky naklady a poplatky, na ktoré sa vztahuju prislusné ustanovenia podla
Clanku 81 ods. 4 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami. Pokial ide o zlozZitost,
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali vychadzat z kritérii uvedenych v usmerneni 7.
V pripade poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv s obmedzenym rozsahom kryptoaktiv
alebo poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv, ktori odporu€aju jeden druh kryptoaktiva,
pri ktorych by posudenie ,,rovnocennych® kryptoaktiv mohlo byt obmedzené, je dblezité,
aby klienti boli plne informovani o takejto situacii. V tejto suvislosti je mimoriadne
doblezité, aby sa klientom poskytovali primerané informacie o tom, ako je obmedzeny
rozsah ponukanych kryptoaktiv, podla ¢lanku 81 ods. 2 pism. b) bodu ii) nariadenia o
trhoch s kryptoaktivami.'®

Ak poskytovatel sluzieb kryptoaktiv vyuziva spolo¢né stratégie portfdlia alebo ponuky
vzorovej investicie, ktoré sa vztahuju na réznych klientov s rovnakym investicnym
profilom (ako ho urcil poskytovatel sluzieb kryptoaktiv), posudenie nakladov a zlozitosti
pre ,rovnocenné® produkty by sa mohlo vykonat na vy$Sej urovni centralne (napriklad
v investicnom vybore alebo akomkolvek inom vybore, ktory vymedzuje spolocné
stratégie portfdlia alebo ponuky vzorovej investicie), hoci poskytovatel sluzieb
kryptoaktiv bude eSte musiet zabezpedit, aby vybraté kryptoaktiva boli vhodné pre
jednotlivych klientov a zodpovedali ich profilu.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali byt schopni odévodnit tie situacie, pri ktorych
sa vybera drahSie alebo zlozitejSie kryptoaktivum, alebo sa takéto kryptoaktivum
odporu¢a namiesto rovnocenného kryptoaktiva, priCom sa zohfadni skutoCnost, Ze pri
vybere kryptoaktiv v kontexte poradenstva o kryptoaktivach alebo riadenia portfélia
mozno zvazit aj dalSie kritéria (napriklad: diverzifikaciu, likviditu alebo Uroven rizika
portfélia). Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali zdokumentovat tieto rozhodnutia
a viest’ o nich zaznamy, kedze tymto rozhodnutiam by mali kontrolné funkcie v ramci
poskytovatela sluzieb aktiv venovat osobitnu pozornost. Prislusna dokumentacia by
mala podliehat internym preskumaniam. Pri poskytovani poradenstva o kryptoaktivach
by sa poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mohli z konkrétnych a opodstatnenych dévodov
rozhodnut, ze informuju klienta aj o rozhodnuti spocivajucom vo vybere nakladnejSieho
a zlozitejSieho kryptoaktiva.

0V sulade s nariadenim o trhoch s kryptoaktivami sa preto od poskytovatelov sluZieb kryptoaktiv neocakava, Ze zvazia celu
Skalu moznych moznosti kryptoaktiv existujucich na trhu, len aby dodrzali usmernenie 7.
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5.10Naklady a prinosy zameny investicii (Usmernenie 10)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods.1, 10 a12 nariadenia o trhoch
s kryptoaktivami.

92.

93.

94.

V ramci politik a postupov tykajucich sa posudenia vhodnosti by poskytovatelia sluZieb
kryptoaktiv mali vykonat analyzu nakladov a prinosov zameny tak, aby poskytovatelia
sluzieb kryptoaktiv boli primerane schopni preukazat, Ze o€akavané prinosy zameny su
vySSie ako naklady.

Na ucely tohto usmernenia sa investitné rozhodnutia, ako je napriklad obnova
rovnovahy riadeného portfdlia v pripade ,pasivnej stratégie“ s cielom kopirovat index
(na zaklade dohody s klientom), za beznych okolnosti nepovazuju za zamenu. S cielom
predist pochybnostiam sa kazda transakcia bez zachovania tychto prahovych hodnét
povazuje za zamenu.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali zohladnit vSetky potrebné informacie, aby
mohli vypracovat analyzu nakladov a prinosov zameny, t. j. posudenie vyhod a nevyhod
zvazovaného nového kryptoaktiva (zvazovanych novych kryptoaktiv). Pri posudzovani
nakladového aspektu by poskytovatelia sluZieb kryptoaktiv mali zohladnit vSetky
naklady a poplatky, na ktoré sa vztahuju prislusné ustanovenia podla ¢lanku 81 ods. 4
nariadenia o trhoch s kryptoaktivami. V tejto suvislosti by mohli byt relevantné penazné
aj nepenazné faktory nakladov a prinosov. M6zu medzi ne patrit napriklad:

° oCakavana cista navratnost navrhovanej alternativnej transakcie (pri ktorej sa
zohladnia aj vSetky pociatoéné naklady, ktoré zaplati klient) v porovnani
s oCakavanou dgistou navratnostou existujucich investicii (pri ktorej by sa mali
zohladnit’ aj v8etky vystupné naklady, ktoré by klient mohol vynalozit na odpredaj
kryptoaktiva, ktoré uz ma v portféliu),

° zmena situacie a potrieb klienta, ktora méze byt dévodom na zvazenie zameny,
napr. potreba likvidity v kratkodobom horizonte v dosledku neolakavanych
a neplanovanych rodinnych udalosti,

° zmena vlastnosti a/alebo trhovych podmienok kryptoaktiv, ktora mbze byt
doévodom na zvazenie zameny v portfoliu (portfoliach) klienta (klientov), napr. ak
sa kryptoaktivum z dévodu trendov na trhu stane nelikvidnym,

° prinosy pre portfolio klienta vyplyvajuce zo zameny, ako su i) zvySenie
diverzifikacie portfolia (o zemepisnu oblast, druh kryptoaktiva, typ emitenta atd’.);
ii) lepSie zosuladenie rizikového profilu portfélia s rizikovymi cielmi klienta; iii)
zvySenie likvidity portfélia; alebo iv) zniZzenie celkového uverového rizika portfélia.
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Pri poskytovani poradenstva o kryptoaktivach je potrebné v sprave o vhodnosti'!, ktora
musi poskytovatel sluzieb kryptoaktiv poskytnut klientovi pred uskuto€nenim transakcie,
uviest jasné vysvetlenie, i su prinosy odporucanej zameny vacSie ako naklady na nu.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by tiez mali prijat systémy a kontrolné mechanizmy
na monitorovanie rizika obchadzania povinnosti posudenia nakladov a prinosov
odporucanej zameny, napriklad v situaciach, ked po poradenstve o predaji kryptoaktiva
nasleduje odporu€anie na nakup dalSieho kryptoaktiva v neskorSej faze (napr.
o niekolko dni neskér), ale tieto dve transakcie boli v skutoénosti od zaciatku prepojené.

Ak poskytovatel sluzieb kryptoaktiv pouziva spolo¢né stratégie portfdlia alebo ponuky
vzorovej investicie, ktoré sa vztahuju na réznych klientov s rovnakym investicnym
profilom (urenym poskytovatelom sluzieb kryptoaktiv), analyza nakladov a prinosov
zameny by sa mohla vypracovat’ na vy3Sej urovni nez na urovni kazdého jednotlivého
klienta alebo kazdej jednotlivej transakcie. KonkrétnejSie, ak sa 0 zamene rozhodne na
centralnej urovni, napriklad v investichom vybore alebo akomkolvek inom vybore, ktory
vymedzuje spoloéné stratégie portfolia alebo ponuky vzorovej investicie, analyza
nakladov a prinosov by sa mohla vypracovat na urovni tohto vyboru. Ak sa o takejto
zamene rozhodne na centralnej urovni, analyza nakladov a prinosov vypracovana na
danej urovni sa zvy€ajne uplatfiuje na vSetky porovnatelné portfélia klientov bez toho,
aby sa pre kazdého jednotlivého klienta vypracovalo posudenie. V takejto situacii by
poskytovatel sluZieb kryptoaktiv mohol na urovni prislusného vyboru urcit dévod, preco
sa zamena, o ktorej sa rozhodlo, neuskutoCni v pripade urcitych klientov. Hoci by sa
analyza nakladov a prinosov v takychto situaciach mohla vypracovat na vysSej urovni,
poskytovatel sluzieb kryptoaktiv by aj napriek tomu mal mat zavedené primerané
kontrolné mechanizmy na zistovanie toho, i neexistuju Ziadne osobitné charakteristiky
urcitych klientov, ktoré by mohli vyzadovat' individualnejSiu analyzu.

Ak sa spravca portfélia dohodol s klientom na individualnejSom mandate a investi¢ne;j
stratégii podla osobitnych investiCnych potrieb klienta, mala by naopak byt vhodnejsia
analyza nakladov a prinosov zameny na urovni klienta.

Bez ohladu na uvedené, ak sa spravca portfélia domnieva, Ze zloZenie alebo parametre
portfélia by sa mali zmenit spdsobom, ktory nie je povoleny na zaklade mandatu
dohodnutého s klientom, mal by to prediskutovat' s klientom a revidovat' alebo vykonat
nové posudenie vhodnosti, aby sa dohodol novy mandat.

" Sprava o vhodnosti uvedena v ¢lanku 81 ods. 13 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.
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5.11Kvalifikacia personalu (Usmernenie 11)-

Prislusné pravne predpisy: Clanok 68 ods. 5 a ¢lanok 81 ods. 7 nariadenia o trhoch s
kryptoaktivami.

100.

101.

102.

103.

104.

Od poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv sa vyzaduje, aby zabezpecili, ze zamestnanci,
ktori sa podielaju na vecnych aspektoch procesu posudenia vhodnosti, mali primeranu
uroven kvalifikacie, znalosti a odbornosti pokial ide o kryptoaktiva a sluzby kryptoaktiv.

Zamestnanci by mali rozumiet’ ulohe, ktoru zohravaju v postupe posudenia vhodnosti,
a mat nevyhnutné zru€nosti, znalosti a odborné poznatky vratane dostatocnych znalosti
o prislusnych regulaénych poziadavkach a postupoch, aby mohli vykonavat svoje
povinnosti.

Zamestnanci by mali mat potrebné znalosti a spdsobilosti, a to aj v suvislosti s
posudzovanim vhodnosti. Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali zamestnancom na
tento ucel poskytnut primerané skolenia.

Dalsi zamestnanci, ktori priamo nepracuiju s klientmi, ale st zapojeni do posudzovania
vhodnosti akymkolvek inym sp&sobom, by mali mat potrebnu kvalifikaciu, znalosti
a odbornost’ v zavislosti od ich konkrétnej ulohy v procese posudzovania vhodnosti.
MoZe sa to tykat napriklad zostavovania dotaznikov, vymedzenia algoritmov, ktorymi sa
riadi posudzovanie vhodnosti, alebo inych aspektov potrebnych na vykonanie posudenia
vhodnosti a kontrolu suladu s poZiadavkami na vhodnost.

V pripade potreby by poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv. mali pri pouziti
automatizovanych nastrojov (vratane hybridnych nastrojov) zabezpecit, aby ich
zamestnanci zapojeni do ¢innosti suvisiacich s vymedzenim tychto nastrojov:

° nalezite rozumeli technoldégii a algoritmom pouzZivanym na poskytovanie
digitalneho poradenstva (najma boli schopni pochopit odbvodnenie, rizika
a pravidla pre algoritmy, ktoré slizia na podporu digitalneho poradenstva); a

° boli schopni pochopit a preskumat digitalne/automatizované poradenstvo
vytvorené algoritmami.

2V stlade s mandatom podla &lanku 81 ods. 15 pism. a) nariadenia o trhoch s kryptoaktivami vyda organ ESMA neskor
vSeobecnejSie usmernenia o kritériach posudzovania znalosti a spésobilosti v sulade s ¢lankom 81 ods. 7 nariadenia o trhoch s
kryptoaktivami.
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6 Usmernenia o formate pravidelného vykazu pre riadenie
portfélia kryptoaktiv

6.1 Trvanlivy nosi€ (Usmernenie 1)
Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods. 14 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

105. Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali kazdému takémuto klientovi poskytovat
pravidelny vypis stanoveny v ¢lanku 81 ods. 14 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami v
elektronickom formate, ktory je zaroven trvanlivym nosicom.

106. Takyto nosi¢ by mal klientovi umoznit i) uchovavat informacie adresované osobne
tomuto klientovi spésobom dostupnym pre budice pouzitie a pocas obdobia
zodpovedajuceho ucelu tychto informacii a ii) umoznit nezmenenu reprodukciu
uloZenych informacii.

6.2 Pristup k online systému (Usmernenie 2)
Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods. 14 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

107. Na ucely ¢lanku 81 ods. 14 druhého pododseku nariadenia o trhoch s kryptoaktivami by
poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv mali zabezpedit, aby:

° online systém, ku ktorému maiju ich klienti pristup, sa povazoval za trvanlivy nosic,
. klient bol elektronicky informovany o tom, kde a ako je mozné ziskat' pristup k
informaciam (napriklad, ak je online systémom webova stranka, klient by mal byt

informovany o adrese webovej stranky a Casti webovej stranky, kde je mozné
ziskat pristup k informaciam),

° klient bol informovany o spristupneni nového pravidelného vykazu a
° informacie boli pristupné nepretrzite prostrednictvom tohto online systému a pocas

takého obdobia, pocas ktorého ich klient mdze odbévodnene potrebovat
skontrolovat..
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6.3 Obsah pravidelného vykazu (Usmernenie 3)

Prislusné pravne predpisy: Clanok 81 ods. 14 nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

108. S ciefom zabezpecit, aby klienti ziskali spravodlivy a vyvazeny prehlad o vykonavanych
ginnostiach, o vykonnosti portfdlia a o tom, ako vykonavané éinnosti spifiaju preferencie,
ciele a aktualizované informacie o posudeni vhodnosti po¢as vykazovaného obdobia, by
mal pravidelny vykaz obsahovat’ asporni:

109.

vykaz o obsahu a oceneni portfélia vratane podrobnosti o kazdom drzanom
kryptoaktive, jeho trhovej hodnote alebo realnej hodnote, ak trhova hodnota nie je
k dispozicii, a zostatku hotovosti, a to na zacCiatku a na konci vykazovaného
obdobia,

vykonnost portfélia poCas vykazovaného obdobia vratane vSetkych bezplatne
prijatych tokenov za kontinuitu operacii proof-of-work a proof-of-stake blockchain
konsenzus mechanizmov (tzv. staking awards),

celkovu sumu poplatkov a sadzieb, ktoré vznikli po€as obdobia vykazovania,
s rozpisom jednotlivych poloziek obsahujucim aspori celkové poplatky za spravu
a celkové naklady spojené s vykonanim vratane pripadného vyhlasenia, zZe
podrobnejSi vypis bude poskytnuty na poziadanie,

porovnanie vykonnosti po¢as obdobia, na ktoré sa vztahuje vykaz, s referencnou
hodnotou vykonnosti (ak existuje) dohodnutou medzi poskytovatefom sluzieb
kryptoaktiv a klientom,

pre kazdu transakciu vykonanu poCas daného obdobia hlavné charakteristiky
prislusnej transakcie,

vysvetlenie, ako €innosti alebo nedostatok Cinnosti zodpovedaju preferenciam,
cieflom a inym charakteristikam klienta.

Poskytovatelia sluzieb kryptoaktiv by mali uviest aj datum posledného posudenia
vhodnosti alebo jeho preskumania, a ak je to relevantné, na akom zaklade bolo
naposledy aktualizované (napr. nové informacie, ktoré poskytol klient a ktoré spésobili
zmenu profilu klienta, nové kritéria, ktoré uplatnil poskytovatel sluzieb kryptoaktiv).
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