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|. Rozsah pdsobnosti

Adresati usmerneni

1. Tieto usmernenia sa vztahuju na:
a. prislusné organy a
b. spolo¢nosti.

Predmet usmerneni

2. Tieto usmernenia sa uplatfiuju v savislosti s ¢lankom 25 ods. 3 a 4 smernice MiFID Il
a 6lankami 55 az 57 delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID II.
Tieto usmernenia sa takisto uplatfiuju v suvislosti s organizaCnymi poziadavkami ¢lanku
16 ods. 2, ods. 5 aZz 7 smernice MiFID Il a Elankami 21, 72 a 76 delegovaného nariadenia,
ktorym sa dopifia smernica MiFID I, ako aj &lanku 24 ods. 1, ods. 4 a 5 a &lanku 25 ods.
1, 5 a 6 smernice MiFID I, pokial sa tykaju posudenia primeranosti.

Casovy ramec

3. Tieto usmernenia sa uplatriuju po uplynuti Siestich mesiacov od datumu ich zverejnenia
na webovom sidle organu ESMA vo vSetkych Gradnych jazykoch EU.
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Legislativhe odkazy a vymedzenie pojmov

Legislativne odkazy

Nariadenie o ESMA

Smernica MiFID I

Delegované nariadenie,
ktorym  sa  dopiria
smernica MiFID Il

Vymedzenie pojmov

investi¢ny produkt

spolo¢nosti

sluzby bez poradenstva

10.v. EU L 331, 15.12.2010, s. 84.

20.v.EUL173,12.6. 2014, s. 349.

3U.v. EUL 87, 31.3.2017, s. 1.

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

smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU
z 15. maja 2014 o trhoch s finan€énymi nastrojmi, ktorou sa
meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU?

delegované nariadenie Komisie (EU) 2017/565 z 25. aprila
2016, ktorym sa dopifia smernica Eurépskeho parlamentu
a Rady 2014/65/EU, pokial ide o organizaéné poziadavky
a podmienky vykonu €innosti investicnych spolo¢nosti, ako aj
o vymedzené pojmy na ucely uvedenej smernice®

finan¢ny nastroj (v zmysle ¢lanku 4 ods. 1 bodu 15 smernice
MiIFID II) alebo Strukturovany vklad (v zmysle ¢lanku 4 ods. 1
bodu 43 smernice MiFID II);

investi¢né spolocnosti (podla vymedzenia v ¢lanku 4 ods. 1
bode 1 smernice MIFID II) a Gverové institicie (podia
vymedzenia v ¢lanku 4 ods. 1 bode 27 smernice MiFID II) pri
poskytovani sluzieb bez poradenstva a externi spravcovia
alternativnych  investicnych  fondov  (AIFM) (podfa
vymedzenia v ¢lanku 5 ods. 1 pism. a) smernice o AIFM?) pri
poskytovani vedlajSich sluzieb uvedenych v €élanku 6 ods. 4
pism. b) bode iii) smernice o AIFM).

i) investiéné sluzby (v zmysle ¢lanku 4 ods. 1 bodu 2
smernice MiFID Il) okrem investi¢ného poradenstva a spravy
portfélia; a ii) predaj Struktarovanych vkladov.

4 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 8. juna 2011 o spravcoch alternativnych investinych fondov a o zmene
a doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES) &. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010 (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s. 1).
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Uéel

Tieto usmernenia su zalozené na &lanku 16 ods. 1 nariadenia 0 ESMA. U&elom tychto
usmerneni je objasnit uplatiiovanie niektorych aspektov poZiadaviek na primeranost
a vykonavanie pokynov podfa smernice MiFID Il s cielom zabezpecit spolo¢ne, jednotné
a dbsledné uplatiiovanie ¢lanku 25 ods. 3 smernice MIFID Il a lankov 54 a 56
delegovaného nariadenia, ktorym dopifia smernica MIFID I, ako aj &lanku 25 ods. 4
smernice MIFID Il a ¢&lanku 57 delegovaného nariadenia, ktorym dopifia smernica
MIFID II.

ESMA o€akava, ze zd6raznenim viacerych délezitych prvkov sa tymito usmerneniami
podpori va¢sia konvergencia pri uplatfiovani poziadaviek na primeranost a vykonavanie
pokynov podla smernice MiFID Il a pristupov v oblasti dohladu nad tymito poziadavkami,
¢im sa zvySi hodnota existujucich noriem. ESMA o€akava, Ze zabezpecenim toho, aby
spolo¢nosti dodrziavali regulacné normy, sa primerane posilni ochrana investorov.

Povinnosti ohladom dodrziavania suladu a podavania

sprav

Status usmernenfi

6.

V sllade s ¢lankom 16 ods. 3 nariadenia 0 ESMA musia prislusné organy a ucastnici
finan€nych trhov vynalozit' vSetko Usilie na dodrzanie tychto usmerneni.

Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vztahuju, maju zabezpeclit ich
dodrziavanie tak, Ze ich podla okolnosti za€lenia do svojich vnutrostatnych pravnych
ramcov a/alebo ramcov pre dohlad vratane pripadov, ak su osobitné usmernenia v ramci
dokumentu uréené najma ucCastnikom finanéného trhu. V takom pripade by mali
prislusné organy prostrednictvom dohladu zabezpecit, aby spolo€nosti tieto usmernenia
dodrziavali.

Poziadavky na podavanie sprav

8.

10.

Do dvoch mesiacov od datumu uverejnenia usmerneni na webovom sidle organu ESMA
vo v8etkych Uradnych jazykoch EU prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia
vztahuju, musia organ ESMA informovat o tom, &i i) dodrziavajq, ii) nedodrziavaju, ale
maju v umysle dodrziavat alebo iii) nedodrziavaju a nemaju v umysle dodrziavat' tieto
usmernenia.

V pripade nedodrziavania musia prislusné organy do dvoch mesiacov od datumu
uverejnenia usmerneni na webovom sidle ESMA vo v$etkych dradnych jazykoch EU
takisto informovat organ ESMA o svojich dbvodoch nedodrziavania tychto usmerneni.

Vzor ozndmenia je k dispozicii na webovom sidle organu ESMA. Po vyplneni sa vzor
musi odoslat’ organu ESMA.
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11. Spolognosti nie su povinné oznamit, &i dodrziavaju tieto usmernenia.

V. Usmernenia o urcitych aspektoch poziadaviek smernice
MiFID Il na primeranost’ a vykonavanie pokynov

INFORMACIE PRE KLIENTOV O UCELE POSUDENIA PRIMERANOSTI A O SAMOTNOM
VYKONAVANI POKYNOV

(¢lanok 24 ods. 1, 4, 5, ¢lanok 25 ods. 3 a 4 smernice MIFID Il)

Usmernenie 1

12. Spolocnosti by mali v dostatoénom predstihu pred poskytnutim sluzieb bez
poradenstva informovat’ zrozumitelnym a jednoduchym spdésobom svojich
klientov o postudeni primeranosti a jeho ucele, ktorym je umoznit’ spolo¢nosti
konat’ v najlepSsom zaujme klienta.

13. ESMA sa domnieva, Ze by to malo zahfhat’

jasné vysvetlenie, ze vykonat posudenie je povinnostou spolo¢nosti, aby klienti
pochopili dbévod, pre ktory spoloCnost od nich Ziada poskytnutie niektorych
informacii, a délezitost poskytnutia informacii, ktoré su aktualne, presné a Gplné;

upozornenie, ze je v zaujme klienta, aby poskytol presné a Uplné odpovede na
otazky kladené spolo&nostou na ucel posudenia primeranosti;

informacie o situaciach, v ktorych sa nevykona posudenie (t. j. v ktorych klient
neposkytne poZadované informacie alebo tieto informacie nie su dostato¢né na
vykonanie posudenia primeranosti, alebo v ktorych sa sluzby poskytuju na zaklade
vynimky tykajucej sa samotného vykonavania pokynov®), a o ich désledkoch. Tieto
informacie by v§ak nemali vyvolavat dojem, ze klient by sa v ramci vychodiskovej
moznosti mohol zriect’ poskytnutia tychto informacii®;

Struéné vysvetlenie hlavnych rozdielov medzi investiCnymi sluzbami s
poradenstvom a bez poradenstva so zohladnenim prislusnych poziadaviek, aby sa
predislo zamene medzi nimi.

14. V pripade prebiehajuceho vztahu s klientom by spolo¢nosti nemali poskytnut’ uvedené
informacie pred poskytnutim kazdej sluzby bez poradenstva. V takom pripade by tieto
informacie mohli byt poskytnuté pred poskytnutim Uvodnej sluZzby bez poradenstva a,

5 Investi¢né sluzby, ktoré spocivaju len vo vykonavani alebo prijimani a postupovani pokynov klienta v stvislosti s investicnymi
produktmi, ktoré st v smernici MiFID |l vymedzené ako ,nekomplexné®.
6 Pozri tiez bod 28.
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pokial ide o informacie v prvych dvoch zarazkach odseku 12, vzdy vtedy, ked sa od
klienta ziada aktualizacia informacii o Urovni jeho znalosti a skusenosti.

Spolo¢nosti sa mdézu rozhodnut, ako budu svojich klientov o posudeni primeranosti
informovat, ale format pouzivany na informovanie klientov by mal spolo¢nostiam
umoznit' viest zdznamy o poskytnutych informaciach’.

Spolo¢nosti by sa mali vyhybat vyhlaseniu alebo vyvolaniu dojmu, ze ten, kto rozhoduje
o primeranosti investi¢nej sluzby alebo produktu, alebo kto stanovuje, ktora sluzba alebo
ktory produkt je v sulade so znalostami a skisenostami klienta, je on sam. VSeobecne
by spoloCnosti nemali klientom poskytovat zavadzajuce v suvislosti so zavazkom
spolo¢nosti vykonat posudenie primeranosti.

Ak su vSetky informacie, ktoré boli poskytnuté klientom, v sulade s prisluSnymi
ustanoveniami (vratane povinnosti tykajucich sa poskytovania informécii na trvanlivom
médiu), spolo€nosti by mali dékladne posudit aj to, ¢i su ich pisomné oznamenia
navrhnuté tak, aby boli u€inné (oznamenia sa napriklad spristupfiuju priamo klientom,
a nie su skryté alebo nezrozumitelné). V pripade spolo¢nosti poskytujucich online sluzby
k tomu méze patrit najma:

e zdbraznenie prisluSnych informacii (napr. prostrednictvom pouzitia takych
koncepénych prvkov, ako su kontextové okna);

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

POZNAJTE SVOJHO KLIENTA A SVOJ PRODUKT

Opatrenia nevyhnutné na porozumenie klientom

(¢lanok 16 ods.2 a ¢lanok 25 ods. 2 smernice MIFID Il a élanok 55 delegovaného
nariadenia, ktorym sa dopiifia smernica MiFID II)

Usmernenie 2

18.

109.

Cielom politik a postupov spolo€¢nosti ma byt’, aby spoloé¢nostiam umoznili ziskat’
vSetky informacie potrebné na vykonanie posudenia primeranosti vo vztahu ku
konkrétnym druhom pontkanych alebo Zziadanych produktové.

Spolo¢nosti maju zaviest, vykonavat’ a udrziavat’ primerané politiky a postupy (vratane
vhodnych nastrojov) na poziadanie klienta alebo potencialneho klienta o poskytnutie
informacii o jeho znalostiach a skulsenostiach v relevantnej oblasti investovania v
suvislosti s konkrétnym druhom ponukanej alebo ziadanej investiCnej sluzby alebo

7 So zohladnenim usmernenia 11.
8 So zohladnenim usmernenia 3.



* esma

20.

21.

22.

23.

*

ESMA VEREJNE POUZITIE

produktu a v pripade potreby vratane prvkov uvedenych v ¢&lanku 55 ods. 1
delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID II.

V tej suvislosti sa ma pomocou politik a postupov spoloCnosti zabezpedit, aby sa
nezdrziavali ziadat informacie alebo aby akymkolvek spésobom odradzali klientov alebo
potencialnych klientov od poskytnutia informacii o svojich znalostiach a skisenostiach.

Je na spolo¢nostiach, aby urcili prostriedky, pomocou ktorych budu ziadat klienta, aby
poskytol informécie o svojich znalostiach a skisenostiach. Na vykonanie posudenia
primeranosti by mohli pouzivat napriklad dotazniky (aj v digitalnej forme), ktoré vyplnia
ich klienti, alebo informacie, ktoré sa ziskaju po€as rozhovorov s nimi. V takych
pripadoch maju spolo¢nosti zabezpeclit, aby boli otazky, ktoré polozia klientom,
dostato€ne konkrétne, a aby bolo pravdepodobné, ze budu spravne pochopené, a aby
akakolvek ina metdéda pouzitd na ziskanie informacii, napriklad pouzitie uUdajov o
transakciach o urcitych druhoch produktov od existujuceho klienta na posudenie jeho
skusenosti, bola navrhnuté tak, aby sa ziskali potrebné informécie o Urovni znalosti a
skusenosti klienta. Toto je osobitne dblezité vtedy, ked spolo€nosti ziskavaju informacie
online kanalom bez ludskej interakcie.

Pri vypracuvani dotaznikov zameranych na ziskanie informécii o svojich klientoch na
uCely posudenia primeranosti by spolo¢nosti mali poznat a zvazit' najCastejSie dévody,
pre ktoré by investori mohli nespravne vyplnit dotazniky. Predov8etkym:

e mala by sa venovat’ pozornost’ jasnosti, Uplnosti a zrozumitefnosti dotaznika, bez
zavadzajucich, méatucich, nepresnych a prili§ odbornych vyrazov (napr. skratky);

e spolocnosti by mali dokladne zvazit' vzhlad a format dotaznikov a mali by zabranit
tomu, aby usmernovali rozhodnutia investorov (napr. typ pisma, riadkovanie...);

¢ malo by sa zabranit ziskavaniu informacii o viacerych polozkach v jednej otazke;

e spolocnosti by mali dokladne zvazit poradie, v ktorom otézky kladu, aby mohli
ucinne ziskavat informacie;

e aby sa zabranilo klientom v hadani a tak poskytnuti nespolahlivych informacii, mal
by mat klient moznost odpovedat, Ze nepozna odpoved na otazku.

Spolocnosti by mali mat zavedené postupy a mechanizmy, aby sa obmedzilo riziko
obchadzania poziadaviek a zabezpecit, ze ziskané informacie dostato¢ne odzrkadfuju
uroven znalosti a skusenosti klienta. Spolo¢nosti by napriklad mohli: zvazit obomedzenie
poctu kolkokrat mézu klienti vyplnit dotaznik(-y) za urcité obdobie, pracovat s réznymi
subormi dotaznikov, ak klient poziada o moznost opatovného vyplnenia dotaznika
al/alebo vyuzivat' lehotu na zvazenie. Ked su ulozené takéto opatrenia, klient by mal stale
mat’ moznost pokraCovat v transakcii za predpokladu, Ze bolo vydané upozornenie v
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pripade transakcii, v suvislosti s ktorymi klient nema dostato¢né znalosti a skusenosti®.
Spolo¢nosti by takisto mohli zaviest dalSie kontroly, aby zabezpedili, ze klient nembze
opakovane vypifiat dotaznik, aby tzv. skusal, ktoré druhy odpovedi treba na dosiahnutie
Zelaného vysledku.

KedZe je zodpovednostou spoloCnosti, aby jej cielom bolo ziskanie relevantnych
informacii od klientov, spoloCnosti by mali prijat vSetky opodstatnené kroky na
dostato€né posudenie toho, ako ich klienti rozumeju hlavnym vlastnostiam a rizikam
suvisiacim s konkrétnymi druhmi investi¢nych produktov, ktoré spolo¢nost ponuka, alebo
aspon druhmi produktov, o ktoré ma klient zaujem. K tomu patri chapanie vztahu medzi
rizikom a vynosom zinvesticii, ¢o mozno zistit napriklad pomocou dotaznikov
s otazkami s volitelnymi odpovedami zameranymi na posudenie skuto€nych znalosti
klienta o konkrétnych druhoch investicnych produktov.

Pri posudzovani znalosti klienta by spolo€nosti mali zaviest mechanizmy na
zabezpecCenie toho, aby sa od klientov neziadalo vykonanie samohodnotenia.
Pre spravne posudenie znalosti klienta je osobitne délezité zaoberat sa rizikom, Ze klient
moéze mat sklony k precefiovaniu svojich znalosti a zabezpeCenie konzistentnosti
odpovedi poskytnutych klientom°. Spolo¢nosti by sa najma mali vyhybat uzavretym
otazkam a/alebo pristupu samohodnotenia s oznacovanim spravnej odpovede, ked sa
klienta pytaju, ¢i ma dostatocné znalosti o hlavnych vlastnostiach a rizikach konkrétnych
druhov investiénych produktov (spolo¢nosti by sa napriklad mali vyhybat tomu, aby
klientovi predlozZili zoznam investiCnych produktov a poZiadali ho o to, aby uviedol,
ktorym produktom rozumie). Samohodnotenie by sa malo vyvazit objektivnymi kritériami.
Napriklad:

e Namiesto otazky, ¢i klient rozumie pojmom kompromis medzi rizikami
a navratnostou konkrétnych druhov investi¢nych produktov, by sa spolo¢nost mala
klientov pytat napriklad na nejaké praktické priklady situacii, ktoré moézu v praxi
nastat, napriklad prostrednictvom grafov alebo kladnych a zapornych scenérov,
ktoré su zalozené na odbévodnenych predpokladoch;

e namiesto otazky, ¢i ma klient dostato€né znalosti o hlavnych viastnostiach a rizikach
konkrétnych druhov investiénych produktov, by sa spolo¢nost mala napriklad pytat
otazky zamerané na posudenie skuto€nych znalosti klienta o konkrétnych druhoch
investicnych produktov, napriklad tak, Ze klientovi polozi otdzky s volitefnymi
odpovedami, na ktoré by mal klient spravne odpovedat;;

Pri posudzovani skusenosti klienta by sa spolo€nost mala vyhybat aj prili§ vSeobecnym
otazkam s odpovedami ano/nie a/alebo velmi vS§eobecnému pristupu s oznacovanim
poliCok. Namiesto otazky, &i sa klient povaZuje za dostatoCne skuseného, aby investoval
do urcitych produktov, by spolo€nost mala klientovi napriklad polozit otazku, ktoré

9 Pozri usmernenie 9.
10 Pozri usmernenie 4.
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konkrétne druhy investiénych produktov klient pozna, ako ¢asto s nimi obchoduje a kedy
s nimi obchodoval naposledy.

V pripade online sluzieb by spolo¢nosti mali svoje dotazniky navrhovat tak, aby
zohladnili napriklad tieto faktory:

o (i su otazky dostatoCne jasné a/alebo Ci je u€elom dotaznika poskytnut’ klientom
v pripade potreby dodatocné objasnenie alebo priklady (napr. pomocou
koncepc&nych prvkov, ako su tooltipy alebo kontextové oknd);

e & maju klienti pri vypinani online dotaznika moznost [udskej interakcie/podpory
(vratane dialkového kontaktu prostrednictvom e-mailu alebo mobilného telefonu);

o (i sa prijali opatrenia na rieSenie rozporuplnych odpovedi klientov (napriklad sa do
dotaznika zaclenili koncep&né prvky upozorfiujuce klientov na rozpory medzi ich
odpovedami a navrhujlice prehodnotenie takychto odpovedi; alebo sa zaviedli
systémy automatického oznacovania zjavne rozporuplnych informacii od klientov,
ktoré neskér spolo¢nost’ preskima alebo nasledne skontroluje).

Spolo¢nosti by sa mali zdrzat toho, aby klientovi poskytli upozornenie, Ze nie su schopné
urcit, Ci predpokladana investi¢na sluzba alebo produkt su pre neho primerané, bez toho,
aby klienta predtym poziadali o informacie o jeho znalostiach a skusenostiach.
Spolo¢nosti by takisto nemali zdérazriovat, ze by klient mohol pokradovat bez tohto
posudenia. V tychto situaciach by sa také upozornenie malo vydat len v pripade, ked
nie je mozné urcit posudenie primeranosti, pretoze klient neodpovedal na vSetky otazky
alebo ich Cast.»

V pripade, Ze spolo¢nosti vopred vyplnia odpovede na zaklade historie transakcii klienta
v danej spolocnosti (napriklad prostrednictvom inej investi¢nej sluzby), mali by
zabezpedit, Ze sa pouziju len Uplne objektivne, relevantné a spofahlivé informacie a ze
sa klientovi poskytne moznost preskumat a v pripade potreby opravit a/alebo doplinit
kazdu z vopred vyplnenych odpovedi s ciefom zabezpedit presnost’ akychkolvek vopred
vyplnenych informacii. Spolo¢nosti by takisto nemali predpovedat skusenosti klienta na
zaklade predpokladov.

Na ucel posudenia primeranosti by spolo¢nosti mali brat do Uvahy len informéacie o
znalostiach a skusenostiach klienta. SpoloCnosti by takisto nemali vyvolavat u klientov
pocit, Ze pri vykonavani posudenia primeranosti sa beru do Uvahy iné informacie ako tie,
ktoré sa tykaju znalosti a skusenosti klienta, najma pokial ide o finanénu situaciu a
investi¢né ciele klienta, ktoré moézu byt ziskavané na iné Ucely (napr. v suvislosti so
spravou produktov alebo v slvislosti so sluzbami s poradenstvom poskytovanymi tomu
istému klientovi).

11 So zohladnenim usmernenia 9.

10



« esma

ESMA VEREJNE POUZITIE

Rozsah informacii, ktoré sa maju ziskat’ od klientov (proporcionalita)

(¢lanok 25 ods. 3 smernice MIFID Il a élanok 55 delegovaného nariadenia, ktorym sa
dopina smernica MiFID 1)

Usmernenie 3

31.

32.

33.

34.

35.

36.

Pri uréovani rozsahu informacii, ktoré maju byt dopytované o znalostiach a
skusenostiach klienta alebo potencialneho klienta, by spoloénosti mali zohl'adnit’
druh a vlastnosti investiénych produktov alebo sluzieb, ktoré sa budu zvazovat’ (t.
j- uroven zlozitosti a riziko investiénych produktov alebo sluzieb) a povahu klienta.

V sulade s ¢lankom 25 ods. 3 smernice MiFID Il pred poskytnutim sluzieb bez
poradenstva, pre ktoré sa vyzaduje posudenie primeranosti, spoloénosti poziadaju
klienta alebo potencialneho klienta, aby poskytol informacie o svojich znalostiach a
skusenostiach v investiCnej oblasti relevantnej pre konkrétny druh ponukanej alebo
Ziadanej investiCnej sluzby alebo produktu, aby spolo¢nost mohla posudit, Ci
predpokladana investi¢na sluzba alebo produkt su pre klienta primerané.

Spolo¢nosti by mali zabezpecit, Ze ziadaju informacie, v ktorych sa zohladriuje druh a
vlastnosti investi¢nych produktov alebo sluzieb, ktoré sa zvazuju (t. j. roven zlozitosti a
riziko investi¢nych produktov alebo sluzieb) a povaha klienta.

S cieflom zabezpecit, aby spoloénosti boli schopné vykonat posudenie primeranosti na
rovnakej urovni bez ohfadu na zvazovany investiCny produkt alebo investi¢nu sluzbu,
pri poskytovani pristupu k zlozitejSim alebo rizikovejSim investi€nym produktom by mali
najma dosledne zvazit, &i je potrebné, aby Ziadali o podrobnejSie informacie o
znalostiach a skusenostiach klienta, nez by Ziadali v pripade, ak by Slo o menej zloZité
alebo rizikové investi¢né produkty. To by malo spolo€nostiam umoznit, aby na zaklade
poskytnutych odpovedi posudili schopnost klienta rozumiet rizikam spojenym s takymi
nastrojmi. V pripade takych investi€nych produktov s vysokou urovrou zlozitosti alebo
rizika (napriklad derivatov alebo produktov s pakovym efektom) by spolo¢nosti mali na
zaklade poskytnutych odpovedi vykonat spolahlivé posudenie znalosti a skusenosti
klienta napriklad vratane jeho schopnosti porozumiet mechanizmom, pre ktoré je dany
investiény produkt ,zlozitejSi alebo rizikovejsi“, & uz klient obchodoval s takymi
produktmi, ako dlho uz s nimi obchoduje atd.

V zavislosti od urovne zloZitosti zahrnutych investi¢nych produktov by spoloénost mala
posudit’ znalosti a skusenosti klienta podrobnejsie nez len na zaklade druhu, ku ktorému
produkt patri (napr. podriadeny dlh namiesto dlhopisov vo vSeobecnosti).

Ak spoloénost’ planuje poskytnut sluzbu bez poradenstva, ktord ma osobitné vlastnosti,
spolo¢nost by takisto mala pred poskytnutim tejto sluzby vykonat posudenie
primeranosti tykajuce sa tychto osobitnych vlastnosti. Toto by bolo relevantné napriklad
v pripade predpokladu balika sluzieb &i produktov, v pripade ktorych spoloénost zvazi,
ako sa vyzaduje v Clanku 25 ods. 3 smernice MiFID II, Ci je celkovy balik primerany.
Napriklad ak spolo€nost planuje poskytovat’ sluzby vykonavania pokynov a vedlajSiu
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37.

*
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sluzbu poskytovania Uverov umozniujucu klientovi vykonat transakciu, tento balik sluzieb
bude mat iné rizika ako jednotlivé zlozky zvazované samostatne. Aby sa zohladnili tieto
rozdiely pri vykonavani posudenia primeranosti, toto posudenie by sa nemalo tykat len
predpokladanych investiénych produktov, ale aj vedlajSej sluzby poskytovania Uverov a
rizik vyplyvajucich z kombinacie oboch tychto sluZieb. Dal$im prikladom by bola
spolo¢nost, ktora umozriuje klientom otvorit kratku poziciu predajom investi¢ného
produktu. V tejto suvislosti by spolo€nost mala osobitne posudit, i klient ma potrebné
znalosti a skusenosti, aby pochopil rizika suvisiace s kratkymi poziciami.

Upozorhujeme, ze podla ¢lanku 56 ods. 1 druhého pododseku delegovaného
nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID II, spoloénost je opravnena predpokladat,
ze profesionalny klient ma potrebné skusenosti a znalosti, aby porozumel rizikam
spojenym s tymi konkrétnymi investi€énymi sluzbami alebo transakciami, alebo s druhmi
transakcie alebo investi¢éného produktu, pre ktoré je tento klient klasifikovany ako
profesionalny klient.

Spolahlivost’ informacii o klientoch

(¢lanok 25 ods. 3 smernice MIFID Il a €élanok 55 ods. 3 delegovaného nariadenia, ktorym
sa dopina smernica MiFID Il)

Usmernenie 4

38.

39.

40.

41.

Spoloénosti by mali prijat’ opodstatnené opatrenia a mat’ vhodné nastroje, ktorymi
sa zabezpeci, ze informacie poskytnuté klientmi su spolahlivé a dosledné, bez
nadmerného spoliehania sa na samohodnotenie klientov.

Ak ziskané informacie nie su dostatoCne spolahlivé a konzistentné, znamena to, ze
neboli ziskané dostatocné informacie na vykonanie posudenia primeranosti a
spolo¢nosti vydaju klientovi upozornenie v sulade s ¢lankom 25 ods. 3 tretim
pododsekom smernice MiFID II.

Spolo¢nosti by mali prijat primerané opatrenia na kontrolu spolahlivosti, presnosti a
konzistentnosti zhromazdenych informacii o klientoch a nemali by sa opierat’ len o to, ze
od klientov sa ofakava poskytovanie spravnych, aktualnych a Uplnych informacii tak,
ako su potrebné na posudenie primeranosti. Tieto opatrenia by mohli zahifiat’ napriklad
poziadanie klienta o dalSie objasnenie v pripade, ze zo zhromazdenych informacii o jeho
znalostiach a skusenostiach vyplyva, Ze ma viac znalosti o komplexnych dlhopisoch nez
o dlhopisoch s fixnym vynosom.

Ciefom politik a postupov spolo¢nosti by malo byt posudenie kvality a uc€innosti
prostriedkov na zhromazdovanie informacii o znalostiach a skusenostiach klientov alebo
potencialnych klientov. Ak sa spolo¢nosti spoliehaju na nastroje, ktoré maju klienti pouzit
ako sucast postupu posudenia primeranosti (napriklad online dotazniky alebo softvér na
posudenie toho, &i je investi¢ny produkt primerany alebo Ci by sa namiesto toho malo
vydat’ upozornenie, t. j. softvér na vytvorenie rizikového profilu), mali by sa uistit o tom,
Ze maju primerané systémy a kontroly s ciefom zabezpedit, aby tieto nastroje boli
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42.
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vhodné na dany ucel a prinaSali uspokojivé vysledky. Spolo€nosti by mali zahrnat
kontroly konzistentnosti odpovedi poskytovanych klientmi v dotaznikoch, aby sa
upozornilo na rozpory medzi jednotlivymi zhromazdenymi informaciami.

Spolo¢nosti by mali posudzovat zhromazdené informacie ako celok s ciefom zabezpecdit
konzistentnost' informacii o klientoch. Spolo¢nosti by mali vediet’ o vSetkych prislusnych
rozporoch medzi jednotlivymi zhromazdenymi informaciami s cielom vyrieSit vSetky
pripadné relevantné nezrovnalosti alebo nepresnosti. Spolo¢nosti by mali zabezpedit,
aby sa posudzovanie informacii zhromazdenych o ich klientoch vykonavalo désledne,
a to bez ohladu na prostriedky pouzité na zhromazdenie takychto informacii.

Spoliehanie sa na aktualne informacie o klientoch

(élanok 16 ods. 2 a €lanok 25 ods. 3 smernice MiFID Il a élanok 55 ods. 3 delegovaného
nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID II)

Usmernenie 5

43.

44.

45.

46.

Ked’ sa spoloénosti spoliehaju na predtym zhromazdené informacie o znalostiach
a skusenostiach klientov, mali by zaviest postupy vymedzujuce frekvenciu
aktualizacie tychto informacii, aby sa zabezpecdilo, ze informacie budu nadalej
aktualne a presné a UpIné na ucel posudenia primeranosti.

Na ucely posudenia primeranosti by spolo¢nosti mohli bud zhromazdovat informacie o
znalostiach a skusenostiach klienta kazdy raz pred ponuknutim investi€éného produktu
alebo ziadost'ou oni (v pripade jednorazovych transakcii), alebo sa spoliehat na predtym
zhromazdené informacie za predpokladu, Zze su aktualne.

ESMA uznava, ze problematika aktualizacie informacii v kontexte posudenia
primeranosti sa liSi od kontextu posudenia vhodnosti, pretoZe informacie o znalostiach
a skusenostiach klienta byvaju menej premenlivé ako iné prvky posudenia vhodnosti, a
znalosti a skusenosti sa v priebehu ¢asu vSeobecne prehlbuju. Z toho dévodu by mohla
byt frekvencia aktualizacie informacii o klientoch v rezime primeranosti nizSia nez v
reZime vhodnosti. Spolo¢nosti by mali vypracovat politiku na posudenie znalosti a
skusenosti na pravidelnejSom zaklade, pokial ide o skupiny klientov, ktoré sa povazuju
za zranitelnejsie.

Posudenie primeranosti by sa malo vykonat na zaklade spolahlivych informacii o
znalostiach a skusenostiach klienta. Spolo¢nosti by mali zaviest postupy zamerané na
to, aby mali k dispozicii aktualne informacie o znalostiach a skusenostiach klienta vzdy,
ked sa ponuka alebo ziada produkt, napriklad poziadanim klientov, s ktorymi ma
spolo¢nost’ prebiehajuci vztah, aby spolo€nost pravidelne informovali o akejkolvek
zmene alebo aktualizacii tykajlucej sa povodne poskytnutych informacii. Spolo¢nosti by
takisto mali mat primerané postupy na rieSenie situacii, ked klient neodpovie na ich
otazky tykajuce sa zmien alebo aktualizacii pbvodne poskytnutych informécii.
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47.

48.

49.
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Informacie by sa mohli aktualizovat napriklad zaslanim dotaznika klientom alebo
poskytnutim informacii o klientoch, ktoré su spoloCnosti dostupné, klientom a
poziadanim o potvrdenie toho, Ze su nadalej presné, uUplné a aktualne. Ak v takomto
dotazniku spolo&nosti vyuziju vopred vyplnené odpovede na zaklade historie transakcii
klienta v danej spolo¢nosti, mali by zabezpedit, Ze na vyplnenie tychto odpovedi vopred
sa pouziju len uplne objektivne, relevantné a spolahlivé informacie a ze klient ma
moznost preskumat a v pripade potreby opravit kazdu z vopred vyplnenych odpovedi a
doplnit' ju. Medzi prislusné kroky po aktualizacii moze tiez patrit zmena urovne znalosti
a skusenosti klienta na zaklade zhromazdenych aktualizovanych informacii.

Aby sa predislo spoliehaniu sa na informacie o klientoch, ktoré su neuplné, nepresné
alebo neaktualne, by spolo¢nosti mali mat’ zavedené opatrenia na zabezpecenie toho,
Ze poziadaju klienta o aktualizaciu informacii o jeho znalostiach a/alebo skdsenostiach,
ked sa dozvedia o relevantnej zmene, ktora by mohla mat vplyv na jeho uroven znalosti
a/alebo skusenosti.

Spolo¢nosti by mali zaviest opatrenia na zmiernenie rizika zvadzania klienta k
aktualiz&cii jeho Urovne znalosti alebo skusenosti tak, aby sa urcity investiény produkt
javil primerany, ktory by inak pre neho nebol primerany, bez toho, aby Slo o skuto&nu
Upravu urovne znalosti a skusenosti klienta. Prikladom osvedCeného postupu na
rieSenie tohto druhu rizika je prijatie postupov, aby sa pred vykonanim transakcii alebo
po nich overilo, ¢€i bol profil klienta aktualizovany prili§ ¢asto alebo len kratky ¢as po
ostatnej uprave. Takéto situacie by sa preto mali postupit na vysSiu uroven alebo
nahlasit’ prislusnym pracovnikom zodpovednym za kontrolu. Tieto politiky a postupy su
osobitne dblezité v situaciach, v ktorych je zvySené riziko konfliktu zaujmov, napr.
v situaciach samoumiestfiovania alebo ak spolo¢nost dostava stimuly za distribuciu
investiéného produktu. Daldim déleZitym faktorom, ktory je potrebné v tejto stvislosti
zvazit, je druh interakcie, ku ktorej dochadza s klientom (napr. osobny kontakt alebo
kontakt prostrednictvom automatizovaného posudenia).

Informécie o klientoch v pripade pravnickych oséb alebo skupin

(¢lanok ¢lanok 16 ods. 2 a €lanok 25 ods. 3 smernice MiFID II)

Usmernenie 6

50.

Spoloc¢nosti by mali mat’ zavedenu politiku, v ktorej sana ex ante zdklade vymedzi,
ako vykonat’ posudenie primeranosti v situaciach, ked’ je klient pravnickou
osobou alebo skupinou dvoch alebo viacerych fyzickych oséb, alebo ked’ jednu
alebo viac fyzickych os6b zastupuje ina fyzicka osoba. Tato politika by mala byt’
vypracovanav sllade so vSeobecnym usmernenim 6 a podpornymi usmerneniami
zakotvenymi v usmerneniach ESMA o uréitych aspektoch poziadaviek na
vhodnost’ podl'a smernice MiFID Il

2 Usmernenia ESMA o urcitych aspektoch poziadaviek na vhodnost podla smernice MiFID Il (ESMA35-43-1163).
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52.

53.

54.
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Z toho, okrem iného, vyplyva, Ze v tejto politike by sa malo jasne rozliSovat medzi
situaciami, ked sa podla platnych vnutrostatnych pravnych predpisov predpoklada
stanovenie zéstupcu, ako je to napriklad v pripade pravnickych oséb, a situaciami, ked
sa stanovenie zastupcu nepredpoklada, pricom by sa mala zamerat na tato druhu
situéciu. Ak sa v ramci tejto politiky umozriuje klientom suhlasit’ s uréenim zastupcu, mali
by byt jasne a pisomne informovani o désledkoch, ktoré takéto dohody mézu mat na
ochranu ich prislusnych zaujmov. Opatrenia, ktoré spolo¢nost prijme v silade so svojou
politikou, by mali byt nalezite zdokumentované, aby sa umoznili kontroly ex post.

Ak sa zastupca predpoklada podla platného vnutrostatneho prava alebo je urceny,
informacie o znalostiach a skusenostiach by sa mali zhromazdit od tohto zastupcu
a posudenie primeranosti by sa malo urobit so zretefom na tohto zastupcu.

Ak skupina dvoch alebo viacerych fyzickych o0s6b ma problém rozhodnut o
osobe/osobach, v suvislosti s ktorymi by sa mali posudit informacie o znalostiach a
skusenostiach, spolo&nost’ by mala zaujat najopatrnejsi pristup a zohladnit' informacie
osoby s najmensimi znalostami a skisenostami. Spolo¢nosti by v takych pripadoch mali
byt obozretné prinajmenSom vtedy, ked existuje vyznamny rozdiel v Urovni znalosti
a skusenosti réznych klientov skupiny, alebo ked zamyslana transakcia méze zahfiat
investicné produkty zalozené na pakovom efekte alebo transakcie s podmienenym
zavazkom predstavujuce riziko vyznamnych strat, ktoré by mohli prekroéit’ poc€iatocné
investicie skupiny klientov, a mala by jasne zdokumentovat zvoleny pristup.

Ked sa spolo¢nost rozhodne poziadat o informacie na posudenie primeranosti za kazdu
jednotlivu klientsku sucast’ skupiny, v politike spoloCnosti by sa malo jasne stanovovat,
ako sa budu riesit’ situacie, v ktorych budu vyznamné rozdiely v urovni znalosti a/alebo
skusenosti tychto jednotlivych klientov. Spolo¢nost by aj v tomto pripade mala prijat
najopatrnejdi pristup na zaklade zohladnenia informacii o klientovi v skupine
s najmensimi znalostami a skusenostami. V politike spolo€nosti sa mbze stanovovat aj
to, Ze v takejto situacii nebude moct posudit’ primeranost. V tejto suvislosti je potrebné
poznamenat, Ze ziskavanie informacii o vSetkych klientoch v skupine a zvaZovanie
priemerného profilu Grovne znalosti a skusenosti vSetkych z nich na ucely posudenia by
pravdepodobne nebolo v sulade s hlavnou zasadou smernice MiFID I, ktorou je konanie
v najlepSom zaujme klientov.

Opatrenia nevyhnutné na porozumenie investiénym produktom

(¢lanok 16 ods. 2 a ¢lanok 25 ods. 3 smernice MiFID II)

Usmernenie 7

55.

56.

Spoloénosti by mali zabezpedit, ze politiky a postupy su vykonavané s ciefom
pochopit’ vlastnosti, povahu a znaky investiénych produktov, aby im to umoznilo
posudit’, €i su tieto produkty primerané pre ich klientov.

Na tento ucel by spolo¢nosti mali prijat spolahlivé a objektivne postupy a nastroje, ktoré
im umoznia nalezite a proporcne zvazit rézne vlastnosti a relevantné rizikové faktory
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57.

58.

59.
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(ako je kreditné riziko, trhové riziko, riziko likvidity) ponukanych alebo Ziadanych
investiénych produktov. V ramci toho by sa mala zohladnit analyza spolo&nosti
uskuto€nena na ucely povinnosti v oblasti riadenia produktov:=. V tejto savislosti by
spoloc¢nosti mali désledne posudit, ako by sa urcité investicné produkty mohli spravat za
réznych okolnosti (napr. konvertibilné dlihopisy, ktoré mézu zmenit svoju povahu
napriklad na akcie).

Je osobitne délezité posudit’ uroven ,zloZitosti“ produktov, ktora by mala byt vhodne
priradena k informacidam o znalostiach a skusenostiach klienta. Aj ked je zlozitost
relativny pojem, ktory zavisi od viacerych faktorov, spolo¢nosti by okrem posudenia
produktov ako komplexnych alebo nekomplexnych, ako sa vyZaduje na ucel rozliSovania
medzi sluzbami, ktoré vyZaduju posudenie primeranosti, a sluzbami, ktoré ho
nevyzZaduju, zohladnit' aj kritéria a zasady uvedené v smernici MiFID Il pri vymedzovani
a nalezitom oznaceni stupha zlozitosti, ktory sa ma priradit k investi¢nym produktom na
ucely posudenia primeranosti.

Spolo¢nosti by mali prijat postupy na zabezpecCenie toho, aby informacie pouzité
na spravnu klasifikaciu investi¢nych produktov zahrnutych do ich ponuky produktov boli
dostatocne spolahlivé, presné, désledné a aktualne. V tychto postupoch by sa mali
zohladnit odliSné vlastnosti a povaha zvazovanych investi¢nych produktov. Okrem toho
by spoloCnosti mali preskimat’ pouzivané informacie tak, aby boli schopné zohladnit
vSetky relevantné zmeny, ktoré mozu ovplyvnit klasifikaciu investiéného produktu. Je to
obzvlast dblezité vzhladom na pokracujuci vyvoj a zrychlovanie finannych trhov.

Pri zarad'ovani investi¢nych produktov do kategdrii na ucel posudenia primeranosti by
spolo¢nosti mali pouzivat dostato€nu mieru podrobnosti, aby sa zabezpecilo, Ze sa
zoskupia len investi¢né produkty s dostato¢ne porovnatelnymi vlastnostami a rizikovymi
znakmi a skusenosti a znalosti klienta sa posudia podla tychto vlastnosti a rizik.
Spolo¢nosti by mali na ucel kategorizacie zvazit viacero kfuCovych faktorov [ako
napriklad prvky volitelnosti (v pripade derivatov alebo produktov s vnorenymi derivatmi);
financna paka; opravnenost na zachranu pomocou vnutornych zdrojov; doloZky o
podriadeni; zistitelnost podkladovych finanénych nastrojov (napr. pouzivanie
neznamych alebo nejasnych indexov); zaruky splatenia istiny alebo doloZky o ochrane
kapitalu; likvidita produktu (t. j. obchodovatelnost na obchodnych miestach, rozpatie
medzi nakupnou a predajnou cenou, obmedzenia predaja, poplatky za predaj) a menova
nominalna hodnota investi¢ného produktul].

13V smernici MiFID Il sa konkrétne od spolo¢nosti vyZzaduje (v zmysle ¢lanku 24 ods. 2 druhého pododseku), Ze ,,chape financné
nastroje, ktoré pontka alebo odportca*“, aby bola schopna plnit si povinnost v oblasti zabezpecovania zlucitelnosti medzi
ponukanymi alebo odporu¢anymi produktmi a suvisiacim ciefovym trhom koncovych klientov.

16



« esma

*

ESMA VEREJNE POUZITIE

PRIRADENIE PRIMERANYCH PRODUKTOV KLIENTOM

Opatrenia potrebné na zabezpecenie jednotného posudenia primeranosti

(¢lanok 16 ods.2 a ¢lanok 25 ods. 3 smernice MIFID Il aé€lanky 21 a 56 ods. 1
delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID 1)

Usmernenie 8

60.

61.

62.

63.

64.

65.

Na to, aby spoloénosti posudili, €i predpokladana investiéna sluzba alebo produkt
su pre klienta primerané, by mali zaviest’ politiky a postupy na zabezpecenie toho,
aby konzistentne brali do uvahy:

e vsetky ziskané informacie o znalostiach a skusenostiach klienta potrebné na
posudenie, ¢i je investiény produkt primerany;

o vSetky relevantné vlastnosti a rizika investiénych produktov zvazovanych v
posudeni primeranosti.

Spoloénosti by mali zaviest’ politiky a postupy, ktoré im umoznia vydat’ jasné a nie
zavadzajlice upozornenie, ak sa domnievaju, ze investiéna sluzba alebo produkt
nie s pre klienta alebo potencialneho klienta primerané.

Predaj investi¢ného produktu, ktory predstavuje stiahnutie investicie klientom, by nemal
pre spolo¢nosti vyvolat potrebu vykonania posudenia primeranosti.

Spolo¢nosti, ktoré sa opieraju o automatizované nastroje pri vykonavani posudenia
primeranosti, by mali mat’ primerané systémy a kontroly na zabezpecenie toho, aby boli
nastroje vhodné na dany ucel a dosahovali uspokojivé vysledky v spravnom priradovani
vlastnosti investiéného produktu ku klientovi.

V tejto suvislosti by nastroje mali byt vytvorené tak, aby zohladrovali vSetky prislusné
osobitosti kazdého klienta alebo investicného produktu. Napriklad nastroje, pomocou
ktorych su klienti (podla svojej urovne znalosti a skusenosti) alebo investicné produkty
klasifikované prili§ vSeobecne, by neboli vhodné na dany ucel.

Spolo¢nosti by mali jasne vymedzit a zdokumentovat' prislusnu pouzitid metodiku na
ur¢ovanie vysledku posudenia primeranosti. Ak spolo¢nost’ pouziva vymedzeny systém
bodovania na zaradenie a posudenie primeranosti, pouzita metodika, metrika a vzorec
by mali byt jasné, jednoznacné a zdokumentované.

Pri posudzovani porozumenia klienta tykajuceho sa hlavnych vlastnosti a rizik
konkrétnych druhov ponukanych alebo ziadanych investi¢nych produktov v priebehu
vykonavania postdenia primeranosti by spoloénost mala zvazit informacie, ktoré ziskala
0 znalostiach a skusenostiach klienta celkovo na ucel celkového zhodnotenia jeho
porozumenia investiénym produktom a rizikdm suvisiacim s planovanymi transakciami.
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Prislusni zamestnanci by mali mat’ dostato¢né a jednoznacné usmernenia tykajuce sa
spbdsobu vykonavania posudenia primeranosti na zabezpecenie toho, aby nedisponovali
neprimeranym volnym uvazenim pri vykonavani tohto posudenia a aby boli schopni ex
post oddvodnit svoje rozhodnutie. Spolo¢nosti by mali zabezpedit, aby nastroje a
postupy prijaté na ucel posudenia primeranosti boli navrhnuté tak, aby klientovi neboli
priradené druhy investi¢nych produktov, v suvislosti s ktorymi neboli sklisenosti a/alebo
znalosti klienta posudzované alebo v slvislosti s ktorymi klient nepreukazal dostatoénu
uroven znalosti a/alebo skusenosti a aby sa zodpovedajucim spésobom vydalo nalezité
upozornenie.

S cielom zabezpeCit konzistentnost posudenia primeranosti vykonavaného
automatizovanymi nastrojmi (aj ked k interakcii s klientmi nedochadza prostrednictvom
automatizovanych systémov) by mali byt algoritmy, ktorymi sa urCuje primeranost
ponukanych alebo ziadanych investi€nych produktov, nalezite dokumentované a
pravidelne monitorované a testované. SpoloCnosti by pri vymedzovani takychto
algoritmov mali zohladnit povahu a vlastnosti investi¢nych produktov zahrnutych do ich
ponuky pre klientov. Spolo¢nosti by mali prinajmensom:

e 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;

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

e mat zavedené vhodné politiky a postupy na riadenie vSetkych zmien algoritmu
vratane monitorovania a vedenia zaznamov o0 akychkolvek takychto zmenach,
zahffia to zavedenie bezpelnostnych opatreni na monitorovanie a prevenciu
neopravneného pristupu k algoritmu;

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

e mat zavedené politiky a postupy, ktoré umoznia odhalit akukolvek chybu v ramci
algoritmu a nalezite ju rieSit, napriklad aj vratane pozastavenia poskytovania
sluzieb, ak je pravdepodobné, Ze tato chyba bude mat za nasledok neprimeranu
transakciu a/alebo porusenie prislusnych pravnych predpisov/regulacie;

e mat zavedené primerané zdroje vratane ludskych a technologickych zdrojov na
monitorovanie a dohfad nad vykonavanim algoritmov prostrednictvom primeraného
a v€asného preskumania poskytovanych sluzieb a

e mat zavedeny vhodny proces vnutornej zaverecnej kontroly, ktorym sa zabezpecCi
dodrziavanie uvedenych opatreni.
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Uginnost’ upozorneni

(¢lanok 25 ods. 3 smernice MiFID Il a €lanok 56 ods. 2 delegovaného nariadenia, ktorym
sa dopiiia smernica MiFID II)

Usmernenie 9

68.

69.

70.

71.

72.

Na zabezpecenie ucinnosti musi byt’ upozornenie, ktoré spolo¢nosti vydavaju v
pripade, ze klient neposkytne informacie o svojich znalostiach alebo
skusenostiach, alebo neposkytne dostatoéné informacie, alebo v pripade, ze z
posudenia tychto informécii vyplynie, Zze ponukana alebo ziadana investi¢na
sluzba alebo produkt nie su pre klienta primerané, vyrazné, jasné a nie
zavadzajuce.

Spolo¢nosti by mali prijat primerané opatrenia na uistenie sa, Ze upozornenia, ktoré
vydavaju klientom, s spravne prijimané a tak aj chapané. V tejto suvislosti by mali byt
upozornenia vyrazné. Mohlo by sa to zrealizovat napriklad pouzitim odliSnej farby na
spravu s upozornenim od ostatnych poskytovanych informécii, alebo ak sa pokyn
zadava telefonicky, vysvetlenim upozornenia a jeho vplyvu na klienta pocas
odpovedania na akékolvek otazky klienta s cielom zabezpedit, ze klient spravne prijal
upozornenie a pochopil ho.

V upozorneniach vydanych spolo¢nostami by sa jasne mal uvadzat dévod upozornenia
klienta: bud, Ze klient neposkytol informacie, alebo Ze ziskané informacie nie su
dostato€né, a preto spolo¢nost nie je schopna urcit primeranost’ planovanej transakcie,
alebo Ze z posudenia informacii poskytnutych klientom vyplyva, Ze planovana transakcia
nie je pre klienta primerana. Treba sa napriklad vyhybat nejasnym spravam
uvadzajucim, ze produkt je primerany pre ,zakladnych/pokrocilych/odbornych klientov*.
Podobne by spolo¢nosti mali predchadzat vydavaniu upozorneni obsahujucich
nepresné vyjadrenia (napriklad s uvedenim, zZe produkt alebo sluzba ,nemusia byt
primerané“ pre klienta), kedZe je nepravdepodobné, Ze by bol klient takto dostatoéne
upozorneny na rizika spojené s pokra¢ovanim v transakcii. Spolo¢nosti by takisto mali
predchadzat prili§ dlhym upozorneniam, ktoré zahmlievaju klu€¢ovu spravu, Ze klient
nema, alebo nepreukazal, Zze ma, potrebné znalosti a skusenosti pre investi¢nu sluzbu
alebo produkt.

Spolo¢nosti by nemali znizovat’ délezitost upozorneni a nemali by klienta podnecovat k
tomu, aby ich ignoroval (napriklad pocas telefonickych rozhovorov alebo vyjadrovacimi
prostriedkami v upozorneni).

Spolo¢nosti by mali predchadzat’ pouzivaniu takych sprav v upozorneniach, ktorymi by
sa klient podnecoval k tomu, aby v transakcii pokraoval alebo aby znova podstupil
posUdenie primeranosti, alebo aby Ziadal o zlepSenie zaradenia na profesionalneho
klienta. Spolo¢nosti by napriklad mohli zaviest taky postup, aby klient musel potvrdit, Ze

19



« esma

73.

74.

75.
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si je vedomy informdcii poskytnutych v upozorneni, predtym, ako méze pokralovat
v transakcii.

Ak sa klientovi, ktory nema potrebné znalosti a skusenosti, poskytnu vzdelavacie
nastroje, webinare alebo tzv. demo obchodné platformy s ciefom zlepSit jeho znalosti,
spolo¢nost by nasledne mala urcit, ze klient ma potrebné znalosti v slvislosti s
predpokladanou investi¢nou sluzbou alebo produktom vykonanim dalSieho posudenia
primeranosti zameraného na jeho uroven znalosti. Tieto vzdelavacie nastroje by nemali
byt Strukturované, tak, aby ich osobitnym cielom bolo zlepSit schopnost klienta
poskytnut spravne odpovede na vopred vymedzeny subor otazok, kedze to méze viest
k obchadzaniu povinnosti spolo€nosti posudit znalosti a skusenosti klienta s ponukanymi
alebo Ziadanymi investicnymi produktmi.

Ak politiky a postupy spolo¢nosti obsahuju moznost akceptovat’ Ziadosti klientov o
pokraCovanie v transakcii po vydani upozornenia, spolo¢nosti by mali ex post
vyhodnocovat celkovu u€innost vydanych upozorneni, napriklad posudenim pomeru
upozorneni, za ktorymi nasledovala transakcia, k celkovému poctu vSetkych vydanych
upozorneni, a prijat Upravy vo svojich prisluSnych politikach a postupoch v pripade
potreby.

Okrem toho, dobrou opraxou je, Ze by spolo¢nosti mohli mat politiky a postupy
identifikujuce akékolvek podmienky a kritérid, za ktorych by bolo mozné akceptovat Ci
neakceptovat ziadost klienta o pokraovanie v transakcii po doru€eni upozornenia.
Spolo¢nost by napriklad mohla zohladnit' situacie, v ktorych je zvySené riziko konfliktov
zaujmov, pretoze spolocnost predava vilastné investiéné produkty (alebo investi¢né
produkty vydané subjektmi v rovnakej skupine) alebo aktivne uvadza na trh investicné
produkty zo sortimentu spolo&nosti. Dal$im faktorom, ktory by sa mohol zvazit, je vysoka
uroven zlozitosti alebo rizika ponukanych alebo Ziadanych produktov.

DALSIE SUVISIACE POZIADAVKY

Kvalifikacia zamestnancov spoloénosti

(¢lanok 16 ods. 2 a €lanok 25 ods. 3 smernice MIFID Il a €lanok 21 ods. 1 pism. d)
delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifa smernica MiFID II)

Usmernenie 10

76.

77.

Zamestnanci zapojeni do posudenia primeranosti by mali chapat’ dlohu, ktoru
plnia v tomto posudeni, a mat’ primeranu uroven zruénosti, znalosti a odbornych
znalosti vratane dostatoénych znalosti prislusnych regulaénych poziadaviek a
postupov na vykonavanie svojich povinnosti. Na tento tcel by spolo¢nosti mali
pravidelne sSkolit’ svojich zamestnancov.

ESMA zdbrazfiuje, ze zamestnanci poskytujuci informacie o investi¢nych produktoch,
investi¢nych sluzbach alebo vedlajsich sluzbach klientom v mene spolo¢nosti musia mat
potrebné znalosti a spésobilosti pozadované podla &lanku 25 ods. 1 smernice MiFID lI
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(a blizSie upresnené v usmerneniach organu ESMA pre posudzovanie znalosti
a odbornej sposobilostil?), a to aj pokial ide o postdenie primeranosti.

Spolo¢nosti by takisto mali zabezpedit, aby ini zamestnanci, ktori neprichadzaju do
priameho kontaktu s klientmi, ale sU zapojeni do posudenia primeranosti inym
spbsobom, aj tak mali potrebné poZadované zruénosti, znalosti a odborné znalosti v
zavislosti od ich konkrétnej ulohy v procese tykajucom sa primeranosti. Méze sa to tykat’
napriklad zostavovania dotaznikov, vymedzenia algoritmov, ktorymi sa riadi
posudzovanie primeranosti, alebo inych aspektov potrebnych na posudenie primeranosti
a kontrolu suladu s poziadavkami na primeranost.

V pripade potreby by spolo¢nosti mali pri pouziti automatizovanych nastrojov (vratane
hybridnych nastrojov) zabezpedit, aby ich zamestnanci zapojeni do €innosti suvisiacich
s vyvojom tychto nastrojov:

e nalezite rozumeli technolégii aalgoritmom  pouzivanym  na vykonanie
automatizovaného posudenia (najma zamestnanci by mali byt schopni pochopit
oddvodnenie, rizikA a pravidla pre algoritmy, ktoré slizia na automatizované
posudenie); a

e boli schopni pochopit a preskimat automatizované posudenie vytvorené
algoritmami.

Vedenie zaznamov

(¢lanok 16 ods. 6, ods. 7 a ¢lanok 25 ods. 5 a 6 smernice MiFID Il a €lanok 56 ods. 2,
élanky 72 a 76 delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID II)

Usmernenie 11

80.

V ramci svojej povinnosti uchovavat’ zaznamy o posudeni primeranosti uvedenej
v élanku 56 ods. 2 delegovaného nariadenia, ktorym sa dopina smernica MiFID II,
by spolo¢nosti mali aspon:

e udrziavat’ primerané opatrenia na vedenie zaznamov a udrziavanie s ciefom
zabezpecdit' riadne atransparentné vedenie zaznamov o posudeni primeranosti
vratane ziskania informacii od klienta a poskytnutej sluzby bez poradenstva;

o zabezpedit’ navrhnutie opatreni na vedenie zaznamov tak, aby umoznili zistit’
chyby tykajuce sa posudenia primeranosti;

e zabezpedit, aby vedené zaznamy boli dostupné opravnenym osobam
v spoloénosti a prisluSnym organom;

14 Usmernenia ESMA o posudzovani znalosti a odbornej sposobilosti (ref.: ESMA71-1154262120-153 EN (rev)).
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83.
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e mat’ primerané postupy na zmiernenie akychkolvek nedostatkov alebo
obmedzeni opatreni na vedenie zaznamov.

Opatrenia tykajuce sa vedenia zaznamov spolo¢nostami by mali byt navrhnuté tak, aby
spolo¢nostiam umoznovali sledovat’ ex post:

¢ vysledok posudenia primeranosti vratane jeho odévodnenia, t. j. jasné a priamociare
prepojenie medzi zhromazdenymi a posudenymi informaciami o klientoch a
vysledkom posudenia;

e akékolvek upozornenie vydané spolo¢nostou, v ktorom investi¢na sluzba alebo
produkt boli posiidené ako potencialne neprimerané pre klienta, alebo v pripade, ze
klient neposkytol dostato¢né informacie umoznujice spoloénosti vykonat posudenie
primeranosti (bez ohladu na to, Ci klient poziadal o pokraCovanie v transakcii alebo
nie);

e Ciklient poziadal o pokraovanie v transakcii napriek upozorneniu; a

e Cispoloénost akceptovala Ziadost klienta, aby sa pokraCovalo v transakcii v sulade
S0 suvisiacimi prijatymi postupmi.

Z toho dbévodu by spoloCnost mala zaznamenavat vSetky relevantné informacie o
posudeni primeranosti, ako su informacie o klientovi (vratane toho, ako su tieto
informacie pouzité a interpretované na vymedzenie profilu znalosti a sklsenosti klienta)
a informacie o investiénych produktoch ponukanych klientovi. Tieto zaznamy by mali
obsahovat’

o vSetky aktualizacie poskytnutych informacii v kontexte posudenia primeranosti,
najma akukolvek zmenu v profile znalosti a skisenosti klienta;

e druhy investiCnych produktov, ktoré vyhovuju prislusnému profilu, a odévodnenie
uvedeného posudenia, ako aj v8etky zmeny a ich pri€iny.

Spolo¢nosti by mali mat zavedené opatrenia, ktoré im umozfuju chapat a zmierfiovat
dodatocné rizika, ktoré by mohli ovplyvnit poskytovanie investi¢nej sluzby cez online
alebo digitalne nastroje, ako je Skodliva kyberneticka ¢innost.s

Opatrenia tykajuce sa vedenia zaznamov prijaté spoloénostami sa mozu lisit v zavislosti
od pouzitého distribuéného kanala na poskytovanie sluzieb bez poradenstva.
Spolo¢nosti by mali napriklad:

15 Spoloc¢nosti by mali zvazovat takéto rizika nielen v stvislosti s ustanoveniami uvedenymi v usmerneni, ale aj ako sucast SirSich
povinnosti spolo€nosti podla €lanku 16 ods. 4 smernice MIFID Il na prijatie nalezitych opatreni na zabezpecenie kontinuity
a riadnosti vykonavania investi¢nych sluzieb a €innosti, a v ramci zodpovedajucich poziadaviek delegovaného aktu, ktoré s tym

savisia.
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e ak sa sluzby poskytuju online, vyvinut IT nastroje na sledovanie a uchovavanie
informacii;

o ak sa sluzby poskytuju telefonicky, prijat nalezité opatrenia na zabezpecenie toho,
aby spolo€nost’ bola schopna prepojit akékolvek upozornenie, ktoré vydala, s
moznou transakciou vykonanou klientom, ktory sa rozhodne pokraCovat napriek
upozorneniu;

e ak sa sluzby poskytuju osobne, ziskat' a zaznamenat vSetky relevantné formulare a
dokumenty pouzité v procese tykajucom sa primeranosti, najma tie, ktoré podpisal
klient a/alebo zamestnanci spolo&nosti.

Uréenie situacii, v ktorych sa vyzaduje posudenie primeranosti

(¢lanok 16 ods. 2, ¢lanok 25 ods. 3 a 4 smernice MiFID Il a €élanok 57 delegovaného
nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID II)

Usmernenie 12

85.

86.

87.

88.

89.

Spoloénosti by mali prijat’ vhodné opatrenia, aby zabezpedili, ze budi schopné
urcit’ situacie, v ktorych treba vykonat’ postudenie primeranosti, a zabranit’ jeho
vykonaniu v situaciach, v ktorych treba vykonat’ posudenie vhodnosti.

Spolo¢nosti by mali mat zavedené postupy a kontroly tykajlice sa interakcie medzi
pracovnikmi predaja a klientmi, navedenie a zaznamenanie 16 interakcie a
zabezpecenie toho, ze existuje jasné rozliSenie medzi transakciami s poradenstvom a
bez neho na jednej strane, a medzi transakciami patriacimi do vynimky len samotného
plnenia pokynov a inymi transakciami bez poradenstva na druhej strane.

Spolo¢nosti by mali mat zavedené politiky a postupy na zabezpelenie toho, aby boli
splnené podmienky stanovené v ¢lanku 25 ods. 4 MIFID Il na poskytovanie ,sluzby
samotného vykonavania“ v pripade, Ze sa nevykonava posudenie primeranosti.t’

Spolo¢nosti by mali navrhnat, zaviest a aktualizovat politiky a procesy na identifikaciu
toho, ktory z ich investiénych produktov mozZno povazovat za ,komplexny“ a
,nhekomplexny“ na ucely poZiadaviek na primeranost. Pokial neboli posudené opacne a
MIFID I, ,iné nekomplexné finan&né nastroje”, na ktoré sa odkazuje v ¢lanku 25 ods. 4
pism. a) bode vi) smernice MIFID II, by mali byt zaradené do kategérie komplexnych.

Politikami a postupmi spoloCnosti by sa malo zabezpecit, aby investi¢né produkty
vyslovene vylu¢ené zo zoznamu nekomplexnych nastrojov ¢lanku 25 ods. 4 pism. a)

16 So zohladnenim usmernenia 11.
17 To nebrani spolo¢nostiam vykonavat posudenie primeranosti v pripade vSetkych druhov produktov, komplexnych aj
nekomplexnych.
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bodov i) az v) smernice MiFID Il neboli v Ziadnom pripade posudené na zaklade kriterii
stanovenych v &lanku 57 delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifia smernica MiFID I,
tak, aby boli potencialne zaradené do kategorie nekomplexnych investi¢nych produktov
na ucely posudenia primeranosti.

Spolo¢nosti by mali byt schopné sledovat, €i klient predlozZil svoj pokyn v reakcii na

personalizovani komunikaciu od spolo€nosti alebo v jej mene. V tychto pripadoch by
spolo¢nost mala diskvalifikovat transakciu na ucely vynimky ,samotného vykonavania®“.
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Kontroly

(¢lanok 16 ods. 2, ¢lanok 16 ods. 5 druhy pododsek a €lanok 25 ods. 3 smernice MiFID ||
a élanok 76 delegovaného nariadenia, ktorym sa dopifa smernica MiFID I1)

Usmernenie 13

91. Spoloénosti by mali mat’ zavedené nalezité opatrenia a kontroly na monitorovanie
s cielom zabezpecit’ dodrziavanie suladu s poziadavkami na primeranost'.

92. Ked sa spolocnosti spoliehaju na automatizované systémy alebo nastroje v procese
posudzovania primeranosti (napr. nastroje vytvarania profilov klientov na zaklade
znalosti a skusenosti, automatické upozornenia alebo kontroly zlozitosti investi¢nych
produktov), tieto systémy alebo nastroje by mali byt vhodné na dany ucel a mali by sa
pravidelne monitorovat. Spolo¢nosti by mali viest zaznamy o tomto monitorovani. s

93. Pri vyuzivani automatizovanych kontrol v sulvislosti s posudenim primeranosti by
spolo¢nosti mali zabezpecit, aby nebolo mozné obchadzat*® automatizované kontroly, a
mali by pravidelne monitorovat’ spravne fungovanie tychto automatizovanych kontrol.
Spolo¢nosti by mali mat’ zavedené primerané politiky a postupy na zistenie IT problémov
vo v€asnom Stadiu.

94. V suvislosti s posudenim primeranosti by spolo¢nosti mali venovat osobitnd pozornost
zlozitosti investi¢nych produktov. Napriklad databazy s kdédmi zloZitosti pouzivané pre
nastroje na posudenie primeranosti by sa mali pravidelne preskumat a udrziavat
aktuélne.

95. Ak sa posudenie primeranosti vykona prostrednictvom osobnych stretnuti alebo
telefonicky, v rdmci Coho existuje ludska intervencia, spoloCnosti by mali zaradit
pisomné zaznamy z osobnych stretnuti alebo telefonické zéznamy do svojich
pravidelnych kontrolnych postupov s cielom monitorovat, ¢i pracovnici predaja
dodrziavaju svoje povinnosti v suvislosti s posudenim primeranosti. Spolo¢nosti by mali
monitorovat tieto pisomné zaznamy alebo telefonické zaznamy v ramci svojich
kontrolnych postupov.

96. Spolo¢nosti by mali monitorovat zalezitosti, ako je pomer upozorneni, za ktorymi
nasledovala transakcia, k celkovému poctu vydanych upozorneni, s cieflom vyhodnotit
celkovu u€innost vydanych upozorneni.

18 Pozri tiez usmernenie 11.
19 VVynimky by mali byt vyhradené pre osobitné okolnosti stanovené v postupoch spoloénosti s osobitnym hierarchickym
povolenim.
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