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I.  Taikymo sritis
Kam taikomos Sios gairés?
1. Sios gairés taikomos:
e jmonéms, kurioms taikomi bet kurie i$ Siy reikalavimy:
i. Direktyvos 2014/65/ES* (FPRD Il) 9 straipsnio 3 dalis;
ii. FPRD Il 16 straipsnio 3 dalis;
iii. FPRD Il 24 straipsnio 1 ir 2 dalys;

iv. Komisijos deleguotosios direktyvos (ES) 2017/593 2 (FPRD Il deleguotoiji
direktyva) 9 ir 10 straipsniai.

e kompetentingoms institucijoms, vykdancioms ty jmoniy priezitra.
Apie ka Sios gairés?

2. Sios gairés taikomos laikantis jy 1 punkte nurodyty reikalavimy; visy pirma, jos susijusios
su investiciniy produkty kdrimu ar platinimu.

Nuo kada taikomos Sios gairés?

3. Sios gairés taikomos nuo 2018 m. sausio 3 d.

Il. Paskirtis

4. Siy gairiy paskirtis — uztikrinti didesnj 1 punkte idvardyty jmoniy produkty valdymo
jpareigojimy aiskuma.

5. ESMA tikisi, kad Siomis gairémis bus paskatinta didesné FPRD Il produkty valdymo
reikalavimy jgyvendinimo ir taikymo konvergencija. ESMA tikisi, kad laikantis Siy gairiy
atitinkamai sustiprés investuotojy apsauga. V priede pateikiama pavyzdziy. Tie pavyzdziai
néra gairiy dalis, jy paskirtis — padéti jmonéms ir kompetentingoms institucijoms suprasti,
kaip taikyti Sias gaires.

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

22016 m. balandzio 7 d. Komisijos deleguotoji direktyva (ES) 2017/593, kuria papildomos Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvos 2014/65/ES nuostatos dél klientams priklausanciy finansiniy priemoniy ir 168y apsaugos, produkty valdymo pareigy ir
taisykliy, taikomy mokes¢iy, komisinio atlyginimo arba bet kokios piniginés ar nepiniginés naudos teikimui arba gavimui (OL L 87,
2017 3 31, p. 500-517).
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Savoky apibréztys

6. Gairése vartojamos Sios sgvokos:

jmonés — tai jmonés, kurioms taikomi 1 punkte nustatyti reikalavimai, jskaitant
investicines jmones (kaip apibrézta FPRD Il 4 straipsnio 1 dalies 1 punkte), taip pat
jskaitant investicines paslaugas teikianCias ir investicine veiklg vykdancCias kredito
jstaigas (kaip tai suprantama pagal FPRD Il 4 straipsnio 1 dalies 2 punktg), investicines
jmones ir kredito jstaigas, parduodancias klientams struktdrizuotus indélius arba
teikianCias klientams rekomendacijas dél strukturizuoty indéliy, KIPVPS valdymo
jmones ir iSorés alternatyvaus investavimo fondy valdytojus (AIFV) (kaip apibrézta
AIFVD 5 straipsnio 1 dalies a punkte®), kai jie teikia investicines paslaugas, susijusias
su individualaus portfelio valdymu, arba papildomas paslaugas (kaip tai suprantama
pagal KIPVPS direktyvos* 6 straipsnio 3 dalies a ir b punktus ir AIFVD 6 straipsnio 4
dalies a ir b punktus);

investicinis produktas — tai finansiné priemoné (kaip tai suprantama pagal FPRD Il 4
straipsnio 1 dalies 15 punktg) arba struktdrizuotas indélis (kaip tai suprantama pagal
FPRD Il 4 straipsnio 1 dalies 43 punktg);

teikéjas — atsizvelgiant | FPRD Il 15 konstatuojamajg dal;j ir 9 straipsnio 1 dalj, tai jmoné,
teikianti investicinj produktg, taip pat kurianti, vystanti, keiCianti arba formuojanti tg
produkta, jskaitant jmones, teikianCias emitentams konsultacijas dél naujo produkto
iSelidimo;

platintojas — atsizvelgiant j FPRD Il deleguotosios direktyvos 15 konstatuojamajg dalj ir
10 straipsnio 1 dalj, tai jmoné, sillanti, rekomenduojanti ar parduodanti klientui
investicinj produktg ir paslauga.

IV. Pareiga laikytis gairiy ir teikti informacija

Gairiy statusas

7.

Siame dokumente iSdéstytos pagal ESMA reglamento 16 straipsnj parengtos gairés. Pagal
ESMA reglamento 16 straipsnio 3 dalj kompetentingos institucijos ir finansy rinkos dalyviai
privalo déti visas pastangas, siekdami laikytis Siy gairiy.

Kompetentingos institucijos, kurioms taikomos Sios gaires, turéty jy laikytis jtraukdamos

jas | savo priezilros praktikg, jskaitant atvejus, kai konkrecios gairés visy pirma skirtos

finansy rinky dalyviams.

82011 m. birzelio 8 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2011/61/ES dél alternatyvaus investavimo fondy valdytojy, kuria
i$ dalies keiCiama direktyva 2003/41/EB bei reglamentai (EB) Nr. 1060/2009 ir (ES) Nr. 1095/2010 (OL L 174, 2011 7 1, p. 1-73).
42009 m. liepos 13 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2009/65/EB dél jstatymy ir kity teisés akty, susijusiy su
kolektyvinio investavimo j perleidziamus vertybinius popierius subjektais (KIPVPS), derinimo (nauja redakcija) (OL L 302,
2009 11 17, p. 32).
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PraneSimo reikalavimai

9. Kompetentingos institucijos, kurioms taikomos Sios gairés, per du ménesius nuo tos
dienos, kai ESMA paskelbs Sias gaires visomis oficialiosiomis ES kalbomis, privalo
pranesti ESMA, ar jos laikosi Siy gairiy arba ketina jy laikytis, ir nurodyti nesilaikymo
priezastis, jeigu nesilaiko arba neketina laikytis.

10. Jmonés neprivalo ESMA pranesti, ar laikosi Siy gairiy.
V. Gairés dél FPRD Il 16 straipsnio 3 dalies ir 24 straipsnio 2 dalies taikymo

V.1. Bendrosios nuostatos

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

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

V.2. Gairés teikéjams

Galimos teikéjo tikslinés rinkos nustatymas: kategorijos, j kurias reikia atsizvelgti

13. Teikéjai neturéty nustatyti potencialios tikslinés rinkos remdamiesi vien kiekybiniais
kriterijais ir turéty taip pat vadovautis pakankamais kokybiniais argumentais. Visy pirma
paslaugoms masinéje rinkoje gali reikéti automatizuoti procesus ir toks automatizavimas
paprastai vyksta remiantis formulémis ar algoritmy metodikomis, pagal kurias apdorojami
produkty ir klienty kiekybiniai kriterijai. Tokie skaitiniai duomenys paprastai parengiami
naudojant apskai€iavimo sistemas (pavyzdZziui, naudojant tokius produkty pozymius kaip
finansiniy priemoniy kintamumas, emitenty reitingai ir kt. arba konvertuojant faktinius
duomenis | skaitines sistemas). Kalbant apie tikslinés rinkos nustatymg, jmonés turéty
vadovautis ne tik tokiais kiekybiniais kriterijais, bet derinti juos su atitinkamais kokybiniais
argumentais.

14. Teikéjai turéty naudoti Siose gairése pateiktg kategorijy sgrasg kaip pagrindg savo
investiciniy produkty tikslinei rinkai nustatyti. Kategorijy sarasas yra kumuliacinis:
vertindamas tiksline rinkg kiekvienas teikéjas turéty atsizvelgti j kiekvieng i$ ty kategorijy.
Tai darydamas teikéjas turéty nustatyti kiekvienos kategorijos aktualumg atitinkamam
produktui, o po to jvertinti kiekvienos kategorijos sgsajos su produktu intensyvumo laipsnj
(aktualumo gylj), atsizvelgiant j produkto tipa, pobadj ir kitus poZzymius (kaip aprasyta gairiy
18-24 punktuose).
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15. ISsamiai apibadindami ar aprasydami kiekvieng i$ ty kategorijy teikéjai turéty atsizvelgti
jvairiy kategorijy tarpusavio rySius, nes jos visos svarbios nustatant tam tikro produkto
tiksline rinka.

16. Teikéjai neturéty praleisti né vienos i$ toliau iSvardyty penkiy kategorijy. Jeigu, teikéjy
nuomone, ty penkiy kategorijy nepakanka, kad baty galima nustatyti tinkama tiksline rinka,
galima jtraukti papildomas kategorijas. Spresdami, ar jtraukti papildomas kategorijas,
teikejai gali atsizvelgti j bendravimo su platintojais kanaly savybes. PavyzdZiui, siekdami
palengvinti keitimasi informacija su platintojais ir skatinti sistemos atviruma, teikéjai gali
apriboti papildomy kategorijy naudojimag, kad | jas baty atsiZzvelgiama tais atvejais, kai jos
batinos tinkamai produkto tikslinei rinkai nustatyti.

17. Teikéjams reikia nustatyti potencialig tiksline rinkg®. Kadangi jie paprastai neturi tiesioginio
kontakto su klientais, remiantis FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 9 dalies 2
punktu, tai reiSkia, kad jy tiksliné rinka gali bdti nustatoma, be kita ko, remiantis jy
teorinémis su tuo produktu susijusiomis ziniomis ir patirtimi.

18. Teikéjai turéty naudoti §j penkiy kategorijy sgrasa:

(@) Klienty, kuriems skirtas produktas, tipas: |moné turéty nurodyti, kokio tipo klientams
skirtas produktas. Tai nurodoma laikantis FPRD Il pateiktu klienty suskirstymu |
kategorijas ,neprofesionalusis klientas®, ,profesionalus klientas® ir (arba) ,tinkama
sandorio Salis”.

(b) Zinios ir patirtis: Jmoné turéty nurodyti Zinias, kuriy tiksliniai klientai turéty turéti apie
tokius elementus: produkto tipas, produkto savybés ir (arba) zinios susijusiomis
temomis, padedancios suprasti produktg. PavyzdZiui, sillydamos sudétingos grgzos
profilio struktdrizuotus produktus, jmonés galéty nurodyti, kad tiksliniai investuotojai
turéty iSmanyti, kaip veikia tokio tipo produktas, ir kokie buty tikétini to produkto
rezultatai. Kalbant apie patirtj, jmoné galéty aprasyti, kiek tiksliniai klientai turéty turéti
praktinés patirties, susijusios su tokiais elementais: produkto tipas, esminés produkto
savybés ir (arba) patirtis susijusiy temy srityse. Pavyzdziui, jmoné galéty nustatyti
laikotarpj, kurj klientai turéty aktyviai veikti finansy rinkose. Kai kuriais atvejais zZinios
ir patirtis gali priklausyti vienos nuo kitos (pvz., ribotg patirtj turintis arba jokios patirties
neturintis investuotojas galéty bdti tinkamas tikslinis klientas, jeigu trikstamag patirtj
kompensuoty nuodugniomis ziniomis).

(c) Finansiné padétis atsiZzvelgiant j galimybes patirti nuostoliy: Jmoné turéty procentais
nurodyti nuostolius, kuriuos tiksliniai klientai turéty sugebéti ir noréti prisiimti (pavyzdziui,
nuo mazy nuostoliy iki bendryjy nuostoliy), taip pat nurodyti, ar yra kokiy nors papildomy
mokéjimo jsipareigojimy, dél kuriy investuota suma padidéty (pavyzdziui, pareiga mokeéti
garantine jmokg (angl. margin call)). Jmoné gali taip pat nustatyti ir maksimalig kliento turto
dalj, kuri gali bati investuota.

5 Zr. FPRD deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 9 dalj.



« esma

*

(d) Priimtinos rizikos riba ir produkto rizikos ir atlygio profilio suderinamumas su tiksline
rinka: Jmoné turéty nurodyti tikslinei rinkai priimting investavimo rizikg. Pagrindinius
pozilrius | rizikg reikéty suskirstyti j lygius (pavyzdziui, ,orientuotas | rizikg arba
spekuliatyvus®, ,subalansuotas®, ,konservatyvus®) ir juos aiSkiai apibddinti. Kadangi
skirtingos jmonés grandinéje gali laikytis skirtingy pozitriy j rizikos apibrézimg, jmoné
turéty aiskiai apibadinti kriterijus, kuriuos batina atitikti, kad klientas baty priskirtas
atitinkamai kategorijai. Kad tinkamai jvykdyty §j reikalavimg, tam tikrais atvejais
jmonés turéty naudoti MIPP ir DIP reglamente arba KIPVPS direktyvoje nustatytg
rizikos rodikl].

(e) Klienty tikslai ir poreikiai: Jmoné turéty nurodyti tiksliniy klienty investavimo tikslus ir
poreikius, kuriy siekiama investuojant j produkta, jskaitant bendresnius tiksliniy klienty
finansinius siekius arba bendrajg strategijg, kurios jie laikosi investuodami.
Pavyzdziui, baty galima nurodyti tikéting investicijy laikotarpj (kiek mety planuojama
iSlaikyti investicijas). Tuos tikslus galima detalizuoti nurodant konkrecius investicijy
aspektus ir tiksliniy klienty lokescius. Pavieniy klienty tikslai ir poreikiai, kuriy jie siekia
investuodami j tam tikrg produkta, gali bati jvairds — nuo konkreciy iki bendresnio
pobudzio. PavyzdZiui, produktas gali bati sukurtas siekiant patenkinti konkrecios
klienty amziaus grupés poreikius, pasinaudoti Salies, kurioje klientai gyvena,
mokescCiy sistemos privalumais arba gali bati sukurtas ypatingy pozymiy turintis
produktas, kuriuo siekiama atitinkamy konkre€iy investavimo tiksly, pvz., ,valiutos
apsaugos®, ,Zaliyjy investicijy“, ,etiSky investicijy“ ir kt.

19. Priklausomai nuo konkretaus kuriamo produkto pozymiy apiblddinant vieng ar kelias i$
pirmiau iSvardyty kategorijy gali bati nustatyta didelé tiksliniy klienty grupé, kuri gali apimti
labiau ribotg grupe. Pavyzdziui, jeigu produktas laikomas tinkamu tiksliniams klientams,
turintiems atitinkamy bendryjy Ziniy ir patirties, Zinoma, jis tiks ir daugiau Ziniy ir patirties
turintiems klientams.

20. Siekdami iSvengti netinkamo aiskinimo ir nesusipratimy, teikéjai, nustatydami tiksline rinkg
pagal pirmiau iSvardytas penkias kategorijas, turéty aiskiai apibrézti vartojamas sgvokas ir
terminus.

Galimos tikslinés rinkos nustatymas: diferencijavimas atsizvelgiant j teikiamo produkto
pobudj

21. Potenciali tiksliné rinka turéty bati nustatoma tinkamai ir proporcingai, atsizvelgiant |
investicinio produkto pobuddj. Tai reiSkia, kad nustatant tiksline rinkg reikéty atsizvelgti j
produkto pozymius, jskaitant jo sudétingumg (sanaudy ir mokesc€iy struktdrg), rizikos ir
atlygio profilj ar likvidumg arba novatoriSskuma.
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Taigi, teikiant sudétingesnius produktus, pvz., sudétingos grgzos struktiros struktdrizuotus
produktus, tiksline rinkg reikéty nustatyti iSsamiau. Paprastesniy, labiau paplitusiy
produkty tiksliné rinka gali bati nustatoma ne taip i$samiai®:

o Dél kai kuriy tipy investiciniy produkty teikéjas gali nurodyti 18 punkte iSvardytas
tikslinés rinkos kategorijas laikydamasis bendro pozitrio j vieno tipo finansines
priemones, turinias gana panasSiy produkty pozymiy (pavyzdziui, dél iSorés
lyginamojo indekso arba dél to, kad jie priklauso birzos segmentui, kuriam keliami
tam tikri reikalavimai).

e Priklausomai nuo investicinio produkto, vienos ar keliy i$ pirmiau minéty kategorijy
apradymas gali bati bendresnio pobudzio. Kuo paprastesnis produktas, tuo maziau
iSsamiai gali bati apibtdinta kategorija.

Visais atvejais tiksliné rinka turi bdti nustatyta pakankamai tiksliai, kad nebity jtrauktos

jokios investuotojy grupés, kuriy poreikiy, pozymiy ir tiksly produktas neatitinka.

Kalbant apie specialiai uZsakytus ar tam tikram Klientui pritaikytus produktus, produkto
tiksliné rinka paprastai bus produktg uzsisakes klientas, nebent bty numatyta produktg
platinti ir kitiems klientams.

Teikéjo platinimo strategijos santykis su tikslinés rinkos apibrézimu

25.

26.

V.3.

Remdamasis FPRD Il 16 straipsnio 3 dalimi, teikéjas turi uztikrinti, kad jo numatyta
platinimo strategija suderinama su nustatytu tikslu, ir pagal FPRD Il 24 straipsnio 2 dalj
teikéjas turi imtis pagrjsty veiksmy siekdamas uztikrinti, kad finansinis produktas buty
platinamas nustatytoje tikslingje rinkoje. Teikéjas turéty apibrézti platinimo strategijg taip,
kad pagal jg bity sudaromos palankios sglygos parduoti kiekvieng produktg to produkto
tikslinéje rinkoje. Tai reiskia, kad, kai teikejas gali pasirinkti savo produkty platintojus, jis
turéty déti visas pastangas, kad pasirinkty platintojus, kuriy klienty ir siilomy paslaugy
tipas suderinamas su produkto tiksline rinka.

Rengdamas platinimo strategijg, teikéjas turéty nustatyti, kiek klienty informacijos reikia
platintojui, kad jis tinkamai jvertinty produkto tiksling rinkg. Taigi teikéjas turéty parinkti
tokio tipo investicine paslauga, kurig gaudami tiksliniai klientai turéty arba galéty jsigyti
finansing priemone. Jeigu laikoma, kad produktas gali bati parduodamas neteikiant
rekomendacijos, jmoné taip pat galéty nurodyti pageidaujamam produktui jsigyti tinkamg
kanalg.

Gairés platintojams

Platintojo atliekamo tikslinés rinkos vertinimas ir rySys su kitais produkty valdymo
procesais

6 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 19 konstatuojamajg dalj.
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Platintojo tikslinés rinkos (t. y. faktinés to produkto tikslinés rinkos) nustatymas turéty bati
jtrauktas j bendrgjj sprendimy priémimo procesa, susijusj su teikiamomis paslaugomis ir
produktais, kuriuos ketinama platinti. Taigi faktiné tiksliné rinka turéty bati nustatoma
ankstyvame etape, kai valdymo organas ex ante (t. y. prie§ pradedant jprastg veiklg)
apibrézia jmonés veiklos politikg ir platinimo strategijas.

Platintojai visy pirma turéty nuo pat pradziy uztikrinti bendrg produkty, kurie bus sitlomi, ir
su jais susijusiy paslaugy, kurios bus teikiamos atsiZzvelgiant j klienty poreikius, jiems
bldingas savybes ir tikslus, suderinamuma.

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

Jmonés turéty skirti ypatingg démesj investicinéms paslaugoms, kurias teikiant produktai
bus sidlomi atitinkamoms tikslinése rinkose. ESMA tikisi, kad bus tinkamai atsizvelgiama j
produkty pobud] skiriant ypatingg démesj produktams, kuriems budingi sudétingumo
(rizikingumo) pozZymiai arba kiti svarbus pozymiai (pavyzdziui, nelikvidumas ir
novatoriSkumas)’. Pavyzdziui, jeigu platintojas turi iSsamios informacijos apie kai kuriuos
klientus (pavyzdziui, bendravo su klientais, teikdamas jiems investavimo rekomendacijas),
jis gali nuspresti, kad, atsizvelgiant j konkrety produkto rizikos ir atlygio profilj, Sios klienty
grupés interesai bus apsaugoti geriausiai, jeigu produktas jiems nebity platinamas
pasitelkiant pavedimo vykdymo paslaugas. Be to, platintojas galéty nuspresti, kad kai kurie
nesudétingi produktai, kurie potencialiai galéty bati platinami klientams pavedimo vykdymo
(angl. execution only) paslaugy pagrindu, bus platinami tik laikantis tinkamumo ar
priimtinumo reikalavimy, siekiant uztikrinti aukstesnio lygio klienty interesy apsauga.

Platintojai konkreciai turéty spresti, kuriuos produktus rekomenduoti (be kita ko, teikiant
portfelio valdymo paslaugas) arba sitlyti ar aktyviai reklamuoti tam tikroms klienty grupéms
(kurioms budingi bendri su Ziniomis, patirtimi, finansine padétimi ir kt. susije pozymiai).
Platintojai taip pat turéty spresti, kuriuos produktus klientai (esami ar potencialls) galés
jsigyti savo paciy iniciatyva, jmonei teikiant pavedimy vykdymo (execution only) paslauga
ir nevykdant aktyvios produkty reklamos, turint omenyje tai, kad tokiais atvejais informacija
apie klientus gali bati labai ribota.

7 Tai suderinama su FPRD Il deleguotosios direktyvos 18 konstatuojamaja dalimi, kurioje paaikinama: ,atsizvelgiant j Direktyvoje
2014/65/ES nustatytus reikalavimus ir paisant investuotojy apsaugos, produkty valdymo taisykles reikéty taikyti visiems
produktams, parduodamiems pirminése ir antrinése rinkose, nepriklausomai nuo teikiamo produkto ar paslaugos tipo ir
reikalavimy, taikomy pardavimo vietoje. Taciau tos taisyklés gali bati taikomos proporcingai, priklausomai nuo produkto
sudétingumo ir nuo to, kiek galima gauti vieSai prieinamos informacijos, atsizvelgiant j priemonés pobudj, investicine paslaugg ir
tiksline rinka. Proporcingumas reiSkia, kad tos taisyklés galéty bati santykinai paprastos tam tikriems paprastiems produktams,
platinamiems remiantis vien tik pavedimy vykdymu, jei tokie produktai baty suderinami su masinés mazmeninés rinkos poreikiais
ir savybémis;"
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*

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

Produkty valdymo reikalavimy rySys su tinkamumo ir priimtinumo vertinimu

33.

Platintojo pareigos nustatyti faktine tiksling rinkg ir uztikrinti, kad produktas baty platinamas
atsizvelgiant j faktine tiksline rinkg, negali biti sutapatinamos su pareiga vykdyti tinkamumo
ar priimtinumo vertinimg. Platinamo produkto tiksliné klienty grupé turi bati nustatoma pries
platintojui atliekant tinkamumo ir priimtinumo testus. Visy pirma, nustatant tam tikro
produkto tiksline rinkg ir su ja susijusig platinimo strategijg reikéty uztikrinti, kad produktas
baty prieinamas tokio tipo klientams, kuriy poreikius, jiems badingas savybes ir tikslus jis
atitinka, o ne kitai klienty grupei, kuriai minétas produktas galéty bati netinkamas.

Platintojo tikslinés rinkos nustatymas: kategorijos, j kurias reikia atsizvelgti

34.

35.

36.

37.

Platintojai turéty naudoti tg patj kategorijy sgradg, kurj naudoja teikéjai (Zr. 18 punktg) savo
produkty tikslinei rinkai nustatyti. TaCiau platintojai turéty apibrézti tiksline rinkg konkreciau
ir turéty atsizvelgti | klienty, kuriems teikia investicines paslaugas, tipus, platinamy
investiciniy produkty ir teikiamy investiciniy paslaugy pobud,.

Teikéjas turi nustatyti galimg produkto tiksline rinkg remdamasis savo teorinémis ziniomis
ir patirtimi, susijusiomis su panasaus tipo produktais, kadangi jis neturi konkre€iy ziniy apie
individualius klientus. Taigi teikéjas atlieka tikslinés klienty grupés vertinimg remdamasis
bendromis Ziniomis apie tai, kaip produkto pozymiai (pobddis) tiks tam tikry tipy
investuotojams, priklausomai nuo jy ziniy apie finansy rinkas ir ankstesne patirtj, susijusig
su panasiais produktais. Taip labiau abstrakciu lygmeniu nustatomos tam tikros ribos.

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

Tuo tikslu platintojai turéty atlikti kruopS€ig savo klienty (esamy ir potencialiy) bazés
pozymiy analize (pavyzdziui, platintojas gali turéti banko indélius turiniy klienty, kuriems
jis ketina sidlyti investicines paslaugas). Platintojai turéty naudoti bet kokig informacijg ir
duomenis, kurie galéty bati naudingi ir kuriuos tuo tikslu platintojai gali turéti arba bati
surinke teikdami investicines ar papildomas paslaugas. Be to, jie galéty naudoti bet kokig
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38.

39.

40.

*

informacijg ir duomenis, kurie galéty bati naudingi ir kuriuos platintojai gali turéti arba bati
surinke i$ kity Saltiniy, nesusijusiy su investiciniy ar papildomy paslaugy teikimu.

Patikslindamas teikéjo nustatytg tiksline rinkg platintojas neturéty nukrypti nuo priimty
pagrindiniy sprendimy. Tacdiau platintojai negali vadovautis tik teikéjo tiksline rinka
neatsizvelgdami j tai, kaip teikéjo apibrézta tiksliné rinka tikty jy klienty bazei. Tuo tikslu
platintojai turéty jgyvendinti ir palaikyti specialy procesa, kuris turi bati vykdomas visais
atvejais. Tam procesui taikomas proporcingumo principas, t. y. sudétingy produkty
atzvilgiu teikéjo nustatytg tiksline rinkg platintojas turéty iSsamiai patikrinti ir (jei reikia)
patikslinti, o paprastesniy, labiau paplitusiy produkty atzvilgiu platintojo atliekama teikéjo
nustatyta tikslinés klienty grupés patikra gali bati maziau kruopsti. Jeigu vykstant Siam
procesui platintojas padaro iSvada, kad teikéjo tikslinés rinkos tikslinti nereikia, platintojas
gali pasikliauti teikéjo nustatyta tiksline rinka.

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

Kai platintojai apibréZia savo produkty asortimentg, jie turéty skirti ypatingg demes;j
atvejams, kuriais jie galbit negalés atlikti iSsamaus tikslinés rinkos vertinimo dél jy teikiamy
paslaugy tipo (visy pirma, pavedimy vykdymo paslaugy atliekant priimtinumo testg arba
remiantis vien tik pavedimy vykdymu (execution only)). Tai ypa€ svarbu produktams,
kuriems badingi sudétingumo (rizikingumo) pozymiai (arba kiti svarbls pozymiai,
pavyzdZiui, nelikvidumas ar novatoriSkumas), taip pat atvejais, kai gali Kilti reikSmingi
interesy konfliktai (pavyzdziui, susijusiy su pacios jmonés arba kity grupei priklausanciy
jmoniy kuriamais produktais). Tokiomis aplinkybémis labai svarbu, kad platintojai tinkamai
atsizvelgty j visg produkto teikéjo pateiktg svarbig informacijg, susijusig ir su tiksline rinka,
ir su platinimo strategija.

Tikslinés rinkos nustatymas: diferencijavimas atsizvelgiant j platinamo produkto
pobudj

41.

42.

Platintojas taip pat turéty vertinti ir nustatyti tiksline rinkg tinkamai ir proporcingai,
atsizvelgdamas j investicinio produkto pobiidj, kaip aprasyta 21-24 punktuose.

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

43.

44,

45,

46.

Kaip jau minéta, platintojai turi nustatyti ir jvertinti aplinkybes klienty, kuriems jie faktiskai
sidlys ar rekomenduos produkta, grupés poreikius siekdami uztikrinti to produkto
tinkamumg atitinkamiems tiksliniams klientams. Tas jpareigojimas turéty bdti taikomas
proporcingai atsizvelgiant ne tik j produkto pobidj (zr. Siy gairiy 41 punktg), bet ir j jmoniy
teikiamy investiciniy paslaugy tipa.

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

Taigi tikimasi, kad platintojams apibréziant jy produkty asortimentg ypatingas démesys
skiriamas atvejams, kai jie galbut negali atlikti kruopstaus tikslinés rinkos vertinimo dél jy
teikiamy paslaugy tipo. Visy pirma, jeigu platintojai teikia pavedimy vykdymo paslaugas,
atlikdami priimtinumo testus (pavyzdziui, per tarpininkavimo platforma), jie turéty atsizvelgti
j tai, kad paprastai galés atlikti faktinés tikslinés rinkos vertinima, pagrjstg tik pavienémis
klienty Ziniy ir patirties kategorijomis (Zr. 18 punkto b papunktj); jeigu jie teikia tik pavedimy
vykdymo (execution only) paslaugas, paprastai bus nejmanoma jvertinti net klienty ziniy ir
patirties®. Tokiais atvejais jmonés turéty skirti ypatingg démes;j teikéjo pasidlytai platinimo
strategijai (zr. 26 ir 49-51 punktus).

Tai ypac pasakytina apie produktus, kuriems badingi sudétingumo (rizikingumo) pozymiai
(arba kiti svarbis pozymiai, kaip antai novatoriSkumas), taip pat apie atvejus, kai gali bati
reikSmingy interesy konflikty (pavyzdziui, susijusiy su jmonés grupés subjekty kuriamais
produktais arba kai platintojai gauna atlygj i$ tre€iyjy Saliy), kartu atsizvelgiant j ribotg
klientams uZtikrinamg apsaugos lygj kai klientams produktai parduodami atlikus
priimtinumo testg (arba teikiant tik pavedimy vykdymo (execution only) paslaugas — tokiais
atvejais nesuteikiama visai jokios apsaugos). Tokiomis aplinkybémis labai svarbu, kad
platintojai tinkamai atsizvelgty j visg produkto teikéjo pateiktg svarbig informacijg, susijusia

8 Kaip jau paai$kinta (Zr. 36 punktg), siekdami nustatyti tiksline rinkg, be informacijos, renkamos teikiant investicines ar pagalbines
paslaugas, platintojai galéty naudotis papildoma informacija ir duomenimis, laikomais pakankamai naudingais, kuriy jie gali turéti
arba bati surinke i$ kity Saltiniy. Taigi net jmonés, teikiancios investicines paslaugas remdamosi tik tinkamumo principu arba
pavedimy vykdymu, galéty atlikti iSsamesnj tikslinés rinkos vertinima.
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47.

48.

*

ir su galima tiksline rinka, ir su platinimo strategija. Pavyzdziui, jeigu teikéjo tikslinéje
rinkoje apibudintas tam tikry pozymiy turintis produktas, kuriam reikia ne tik iSsamiy kliento
Ziniy ir patirties, bet ir konkrecios finansinés padéties ir unikaliy tiksly (poreikiy), platintojas
gali nuspresti laikytis rizikg ribojancio poZidrio ir nejtraukti to produkto j savo asortimentg
(net jeigu jmoné galéty ex ante jvertinti to produkto suderinamuma su savo klienty baze
Ziniy ir patirties pozidriu).

Be to, atsizvelgdami j tai, kad tais atvejais, kai turimos informacijos nepakanka iSsamiam
tikslinés rinkos vertinimui uztikrinti, klienty apsauga sumazéja, platintojai taip pat gali priimti
sprendimg leisti klientams jsigyti produktg be investavimo rekomendacijos, taciau klientai
turéty bati jspéjami, kad jmoné negali iSsamiai jvertinti tokiy produkty tinkamumo klientams.

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

Platintojo platinimo strategija

49.

50.

51.

Platintojas turéty atsizvelgti | teikéjo parengtg platinimo strategijg ir kriti8kai jg perziréti.
Taciau tais atvejais, kai teikéjas yra subjektas, kuriam netaikoma FPRD Il ir kuris dél to
neprivalo rengti platinimo strategijos, platintojas turéty parengti savo platinimo strategijg
atsizvelgdamas j informacijg apie jo klienty baze ir teikiamy paslaugy tipa.

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

Kita vertus, tam tikromis aplinkybémis platintojas galéty nuspresti laikytis maziau
atsargaus poziurio j teikéjo apibréztg platinimo strategijg. PavyzdZziui, jeigu teikéjas mano,
kad tam tikrg produktg dél konkreCiy jo pozymiy reikéty sidlyti teikiant investavimo
rekomendacijas, platintojas vis tiek galéty sitlyti tg produktg tam tikro segmento klientams
teikdamas pavedimo vykdymo paslaugas. Tokiais atvejais ESMA tikisi, kad platintojas taip
pasielgs tik atlikes kruop&€ig produkty ir tiksliniy klienty pozymiy analize. Be to, apie §j
sprendimg reikéty pranesti teikéjui, platintojui jvykdant savo pareigg teikti teikéjui
pardavimo informacijg taip, kad teikéjas galéty j jg atsizvelgti savo produkty valdymo
procese ir rinkdamas tinkamus platintojus (kaip aprasyta 21 ir 22 punktuose).

Portfelio valdymas, portfelio traktavimas, rizikos draudimas ir diversifikavimas
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52.

53.

54.

55.

*

Teikdamas Klientui investavimo rekomendacijas dél portfelio formavimo ir teikiant portfelio
valdymo paslaugas, platintojas gali naudoti produktus rizikos draudimo ir diversifikavimo
tikslais. Tokiomis aplinkybémis produktai gali bati parduodami ne savo tikslinéje rinkoje,
jeigu klientui tinka visas portfelis arba rizikos draudimo tikslas, dél kurio tam tikra finansiné
priemoné yra jtraukiama j portfel].

Platintojas nustato tiksline rinkg nepazeisdamas pareigos atlikti tinkamumo testg. Tai
reidkia, kad tam tikrais atvejais gali bati pateisinamo nesuderinamumo tarp tikslinés rinkos
nustatymo ir produkto tinkamumo individualiam klientui, kai produktas individualiam klientui
buvo parduotas teikiant investavimo rekomendacijg ar valdant jo finansiniy priemoniy
portfelj, taip pat laikantis visy kity teisés akty reikalavimy (jskaitant informacijos
atskleidima, interesy konflikty nustatyma ir valdyma, atlygj ir paskatas).

Platintojas neprivalo pranesti teikéjui atvejus, kai produktai buvo parduodami ne teigiamoje
tikslinéje rinkoje, jeigu toks pardavimas vykdomas diversifikavimo ir rizikos draudimo
tikslais ir jeigu jis vis dar tinkamas atsizvelgiant j visg kliento portfelj arba draudziama rizika.

Informacija apie atvejus, kai produktai parduodami neigiamoje tikslinéje rinkoje visada
turéty bati pateikiama teikéjui ir turéty bati atskleidZiama klientui, net jeigu tas pardavimas
vykdomas diversifikavimo ar rizikos draudimo tikslais. Be to, net diversifikavimo tikslais
vykdomas pardavimas neigiamoje tikslinéje rinkoje turéty bati retas jvykis (taip pat zr. 67—
74 punktus).

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

56.

57.

58.

Pagal FPRD II 16 straipsnio 3 dalj ir FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 ir 10 straipsnius
teikéjai ir platintojai turi reguliariai perzitréti produktus siekdami jvertinti, ar produktas ir
toliau atitinka nustatytos tikslinés rinkos poreikius, pozymius bei tikslus, taip pat ar
numatyta platinimo strategija iSlieka tinkama.

Remdamiesi proporcingumo principu, teikéjai turéty svarstyti, kokios informacijos jiems
reikia perzitrai atlikti ir kaip tg informacijg surinkti. Remiantis FPRD Il deleguotosios
direktyvos 20 konstatuojamaja dalimi, svarbi informacija galéty bati, pavyzdziui, informacija
apie produkty platinimo kanalus, apie ne tikslinéje klienty grupéje vykdyty pardavimy dalj,
apibendrinta informacija apie klienty tipus, gauty skundy santrauka ir klausimai, kuriuos
teikéjas sillo uzduoti kai kuriems klientams, kad Sie pateikty atsiliepimus. Tokia informacija
gali bati rengiama apibendrinta forma ir teikiama nebutinai atskirai apie kiekvieng priemone
arba kiekvieng pardavimo sandorj.

Siekdami padéti teikéjams atlikti perzidras pagal FPRD, platintojai privalo teikti jiems
informacijg apie pardavimus ir tam tikrais atvejais bet kokig kita svarbig informacija, kuri
gali bati paties platintojo atliktos periodinés perzitros rezultatas. Be to, platintojai turéty
svarstyti duomenis ir informacijg, i$ kuriy galima suprasti, kad buvo neteisingai nustatyta
tam tikro produkto ar paslaugos tiksliné rinka arba kad produktas ar paslauga nebeatitinka
nustatytos tikslinés rinkos aplinkybiy, pavyzdziui, kai dél rinkos poky€iy produktas tampa
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nelikvidus arba labai nepastovus. Bet kokiai tokiai informacijai taikomas proporcingumo
principas ir paprastai ji gali bati parengiama apibendrinta forma ir pateikiama nebutinai
atskirai apie kiekvieng priemone arba kiekvieng pardavimo sandorj. Taciau su pavienémis
konkreCiomis priemonémis susijusig informacijg reikéty teikti tais atvejais, kai tai ypac
svarbu tam tikry priemoniy atzvilgiu (pvz., jeigu platintojas padaro iSvadg, kad buvo
neteisingai nustatyta tam tikro produkto tiksliné rinka).

59. Kalbant apie informacijos apie pardavimus ne teikéjo tikslinéje rinkoje teikimg, platintojai
turéty turéti galimybe pranesti apie bet kokius jy priimtus sprendimus parduoti ne tikslinéje
rinkoje arba iSplésti teikéjo rekomenduotg platinimo strategijg, taip pat teikti informacijg
apie pardavimus ne tikslinéje rinkoje (jskaitant pardavimg neigiamoje tikslinéje rinkoje),
atsizvelgiant j iSimtis, kaip pazyméta 54 punkte.

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

60. Tais atvejais, kai platinami produktai ty leidéjy, kuriems netaikomi FPRD Il produkty
valdymo reikalavimai, tikimasi, kad platintojai atliks deramg produkto analize, kad uztikrinty
tinkamg paslaugy teikimg savo klientams ir jy interesy apsaugg palyginti su situacija, kai
produktas sukurtas laikantis FPRD Il produkty valdymo reikalavimuy.

61. Jeigu produktas sukurtas nesilaikant FPRD Il produkty valdymo reikalavimy (pavyzdZiui,
kai tai investiciniai produktai, teikiami subjekty, kuriems netaikomi FPRD Il produkty
valdymo reikalavimai), tai gali turéti poveikj informacijos rinkimo procesui arba tikslinés
rinkos nustatymui:

o Tikslinés rinkos apibrézimas: Platintojas nustato tiksline rinkg taip pat ir tuo atveju, kai
teikéjas tikslinés rinkos néra nustates® (Zr. 34 punktg). Taigi, net jeigu jmoné negauna
i5 teikéjo tikslinés rinkos apradymo arba informacijos apie produkto patvirtinimo
procesa, ji pati turi apibrézti savo tiksline rinkg. Tai turéty bati daroma tinkamai ir
proporcingai (Zr. 21 punkta).

e Informacijos rinkimo procesas: platintojai imasi visy reikiamy priemoniy siekdami
uztikrinti, kad iS teikéjo gauta informacija apie produktg baty patikima ir pakankama ir
kad produktai baty platinami atsizvelgiant | tikslinés rinkos pozymius, tikslus ir
poreikius®®. Jeigu visa svarbi informacija néra paskelbta viesai (pavyzdziui, MIPP ir
DIP, PID ar prospekte), platintojas turéty sudaryti susitarima su leidéju ar jo atstovu,
siekdamas gauti visg svarbig informacija, kuri reikalinga atlikti tikslinés rinkos vertinima.
Priimtina vieSai prieinama informacija, kuri yra aiSki, patikima ir parengta laikantis

9 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 1 dalj.

10 7r. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 2 dalies 3 punkta.

112014 m. lapkri¢io 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1286/2014 dél mazmeniniy investiciniy produkty
pakety ir draudimo principu pagristy investiciniy produkty (MIPP ir DIP) pagrindinés informacijos dokumenty (OL 352, 2014 12 9,
p. 1-23).
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norminiy reikalavimy!2. Pavyzdziui, priimtina informacija, atskleista laikantis Prospekto
direktyvos, Skaidrumo direktyvos, KIPVPS direktyvos, AIFVD direktyvos ar lygiaverciy
treciyjy Saliy reikalavimy.

62. 61 punkte nurodytas jpareigojimas svarbus produktams, parduodamiems pirminéje ir
antrinéje rinkose, ir taikomas proporcingai, atsizvelgiant j vie3ai paskelbtos informacijos
kiekj ir j produkto sudétingumg?®®. Taigi dél informacijos apie paprastesnius, labiau
paplitusius produktus, kaip antai paprastgsias akcijas, dazniausiai nereikia susitarimo su
teikéju, jg galima gauti i$ jvairiy informacijos $altiniy, kuriuose informacija apie tokius
produktus skelbiamas reguliavimo tikslais.

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

Produkty valdymo reikalavimy taikymas produkty, kurie buvo pateikti pries FPRD Il
taikymo pradzios data, platinimui

64. FPRD Il nustatyti produkty valdymo reikalavimai netaikomi iki 2018 m. sausio 3 d.
pateiktiems ir iSplatintiems produktams.

65. Produktams, kurie pateikti iki 2018 m. sausio 3 d., bet iSplatinti investuotojams po 2018 m.
sausio 3 d., turéty bati taikomi platintojams taikytini produkty valdymo reikalavimai, visy
pirma, reikalavimas nustatyti tiksline rinkg visiems finansiniams produktams. Tokiu atveju
platintojas turéty veikti taip, tarsi teikéjas bity subjektas, kuriam netaikomi FPRD II
produkty valdymo reikalavimai. Jeigu teikéjas yra nustates tiksline rinkg (savanoriSkai arba
remdamasis prekybos susitarimais su platintojais) pagal Sias gaires, platintojas gali ta
tiksline rinka remtis, pries tai jg kritiSkai jvertines.

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

V.4. Gairés dél klausimy, taikytiny ir teikéjams, ir platintojams

Nepalankios tikslinés rinkos nustatymas ir pardavimas ne palankioje tikslinéje rinkoje

67. Jmoné turi jvertinti, ar tam tikriems tiksliniams klientams produktas gali bati netinkamas
(neigiama tiksliné rinkg)'*. Tam jmoné turéty taikyti tas pacias kategorijas ir principus, kaip

paaiskinta Siy gairiy 13—20 ir 34—40 punktuose. Laikydamasis to paties poziurio, kuris buvo
taikomas nustatant teigiamg tiksling rinkg, teikéjas, neturintis tiesioginio kontakto su

12 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 2 dalj.
13 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 10 straipsnio 2 dalies 3 punkta.
14 Zr. FPRD Il deleguotosios direktyvos 9 straipsnio 9 dalj ir 10 straipsnio 2 dalj.
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galutiniais klientais, galés teoriSkai nustatyti neigiamg tiksline rinkg, t. y. taikydamas
bendresnj pozitrj j tai, kaip tam tikro produkto ypatumai baty nesuderinami su tam tikromis
investuotojy grupémis; atsizvelgdamas j bendresne teikéjo nustatytg neigiamg tiksline
rinkg ir informacijg apie savo klienty baze, platintojas galés konkreCiau nustatyti klienty
grupe, kuriai tas konkretus produktas neturéty bati platinamas. Be to, platintojas taip pat
turi nustatyti bet kokig (-ias) klienty grupe (-es), su kurios (-iy) poreikiais, pozymiais ir
tikslais tam tikro produkto platinimo budas (teikiama paslauga) bty nesuderinamas.

Kai kurie i$ tikslinés rinkos pozymiy, kuriuos teikéjai ir platintojai naudoja teigiamai tikslinei
rinkai nustatyti, savaime bus prieSingi pozymiai investuotojams, kuriems produktas netinka
(pavyzdziui, jeigu produktas sukurtas spekuliacinio investavimo tikslais, jis netiks siekiant
mazos rizikos tiksly). Tokiu atveju jmoné galéty apibrézti neigiamg tiksline rinkg
konstatuodama, kad produktas ar paslauga netinka bet kokiam klientui uz teigiamos
tikslinés rinkos riby.

Be to, svarbu atsizvelgti | proporcingumo principg. Vertinant galimg neigiama tiksline rinka,
veiksniy ir kriterijy skaiCius ir i8samumas priklausys nuo produkto pobidZio, ypa¢ nuo
rizikos ir atlygio struktdros sudétingumo (t. y. paprastesnio produkto atveju investuotojy,
kuriems jis netikty, grupé tikriausiai bus mazesné, o sudétingesnio produkto atveju klienty,
kuriems finansiné priemoné netinka, grupé galéty bati didele).

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

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

PavyzdZiui, produktai galéty bati parduodami ne tikslinéje rinkoje neteikiant investavimo
rekomendacijos (t. y. kai klientai kreipiasi j jmoné norédami jsigyti tam tikrg produktg jmonei
aktyviai nesiimant pardavimo veiksmy arba nedarant jokios jtakos), kai jmoné neturi visos
batinos informacijos, kad atlikty kruopsty jvertinima, ar klientas priklauso tikslinei rinkai;
taip galéty bati, pavyzdziui, kai naudojamasi pavedimy vykdymo platformomis,
veikianCiomis tik priimtinumo testo rezimu. Manoma, kad pagal produkty valdymo
susitarimus jmonés analizuoja tokias ex ante situacijas, kaip aprasyta, ir priima atsakingg
sprendima, kaip jos ketina su jomis tvarkytis, jeigu tokios situacijos iskilty, ir kad su klientais
bendraujantys darbuotojai bty informuoti apie valdymo organo lygmeniu apibréztg poZidrj
ir galéty jo laikytis. Jmonés taip pat turéty atsizvelgti j produkty, jtraukty j klientams sidlytiny
produkty asortimentg, pobudj (pavyzdziui, atsizvelgdamos j jy sudétinguma ar rizikg) ir bet
kokiy interesy konflikty su klientais buvimg (pavyzdziui, savarankisko produkty jnesSimo
atveju) ir veiklos modelj. Kai kurios jmonés galéty, pavyzdziui, apsvarstyti galimybe neleisti
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klientams jsigyti produkto, jeigu jie priklauso neigiamai tikslinei rinkai, o kitiems klientams
— leisti vykdyti sandorius su finansiniu produktu, kuris patenka j pilkgjg zong, t. y. tarp
teigiamos ir neigiamos tikslinés rinkos.

Svarbu, kad platintojui suzinojus, pavyzdziui, nagrinéjant klienty skundus arba kitus
Saltinius ir duomenis, kad tam tikro produkto pardavimai ne ex ante nustatytoje tikslinéje
rinkoje tapo reikSmingi (pavyzdziui, dél gausaus produktg jsigijusiy klienty skaiciaus), j
tokig informacijg reikés tinkamai atsizvelgti atliekant siGlomy produkty ir su jais susijusiy
paslaugy periodine perzitrg. Tokiais atvejais platintojas, pavyzdziui, galéty padaryti
iSvada, kad pirmiau nustatyta tiksliné rinka néra teisinga ir kad jg reikia perzitréti arba kad
atitinkama platinimo strategija produktui netinka ir jg reikéty apsvarstyti i5 naujo.

Apie nukrypimus nuo tikslinés rinkos (pardavimai uz teigiamos rinkos riby arba neigiamoje
rinkoje), kurie gali bati svarbls teikéjo produkty valdymo procesui (ypacC jei jie
nevienkartiniai) teikéjui turéty bati praneSama atsizvelgiant j 54 punkte iSvardytas iSimtis.

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

Profesionalieji klientai ir tinkamos sandorio Salys kaip tarpininkavimo grandinés dalis

75.

76.

77.

78.

FPRD Il 16 straipsnio 3 dalyje nustatyti reikalavimai taikomi neatsizvelgiant j kliento pobudj
(neprofesionalusis, profesionalusis arba tinkama sandorio 3alis). Kita vertus, FPRD Il 16
straipsnio 3 dalyje ir 24 straipsnio 2 dalyje nustatyta, kad tiksliniai klientai yra ,galutiniai
klientai“. Tai reiSkia, kad jmoné neprivalo nustatyti tikslinés rinkos kitoms jmonéms
(profesionaliesiems klientams ir tinkamoms sandorio Salims), kai tos jmonés veikia kaip
tarpininkai, ir turéty formuoti tiksline rinkg orientuodamasi j galutinj klientg (t. y. galutinj
klientg tarpininkavimo grandinéje). Konkretus tikslinio galutinio kliento tipas turi bati
nustatytas kliento tipo kategorijoje, nurodytoje 18 punkto a papunktyje.

Jeigu profesionalusis klientas arba tinkama sandorio Salis perka produkta, kurj ketina
parduoti kitiems klientams ir taip veikia kaip tarpininkas, jie neturéty bati laikomi galutiniais
klientais.

Tokiu atveju profesionalusis klientas (arba tinkama sandorio Salis) veikty kaip platintojas ir
atitinkamai turéty laikytis platintojams taikomy produkty valdymo reikalavimy.

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

Profesionalieji klientai ir tinkamos sandorio Salys kaip galutiniai klientai
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FPRD sukurtoje klienty suskirstymo | kategorijas sistemoje veiklos vykdymo apsaugos
priemonés pritaikomos kiekvienos klienty kategorijos (t. y. neprofesionaliyjy klienty,
profesionaliyjy klienty ir tinkamy sandorio Saliy) poreikiams. Profesionaly rinkoje (kurioje
esama tik profesionaliyjy klienty ir tinkamy sandorio Saliy) pagal FPRD galima daryti tam
tikras prielaidas apie klienty Zinias ir patirtj, susijusig su investavimo rizikos suvokimu.

Pagal FPRD Il jmonés privalo uztikrinti, kad jy teikiami ir (arba) platinami produktai baty
sukurti taip, kad atitikty nustatytos tikslinés galutiniy klienty, priklausanciy atitinkamai
klienty kategorijai, rinkos poreikius®. Tokiu atveju vertindamos tam tikram produktui
tinkama tiksline rinkg jmonés turéty apsvarstyti tinkama klienty kategorijg ir ar jos gali daryti
prielaidas dél galutiniy klienty Ziniy ir patirties.

Profesionalieji klientai kaip galutiniai klientai

81.

82.

83.

Jmonés gali daryti prielaida, kad profesionalieji klientai turi reikiamy ziniy ir patirties, kad
suvokty su tam tikrais produktais ar paslaugomis, dél kuriy jie laikomi profesionaliaisiais
klientais, susijusig rizikg'®. Pagal FRPD vis délto daromas skirtumas tarp profesionaliyjy
klienty per se ir klienty, pripazinty profesionaliaisiais, numatant, kad dél antrosios
kategorijos klienty neturéty bati daroma prielaidos, jog jie turi panasiy Ziniy ir patirties, kaip
profesionalieji klientai per se.

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

Kai kurie produktai (pavyzdziui, tie, kurie tinka platinti neprofesionaliose rinkose) gali turéti
placiai apibréztg tiksline rinka, kurioje gali bati ir neprofesionaliyjy, ir profesionaliyjy klienty.
Tokie produktai, pavyzdziui, paprastyjy KIPVPS fondo vienetai ar akcijos, savaime galéty
bati laikomi turinCiais tiksline rinka, kurioje esama profesionaliyjy klienty. Taciau kai kurie
kiti produktai, visy pirma sudétingo rizikos profilio produktai, turés konkreciau apibréztg
tiksling rinkg. PavyzdZiui, neapibréztyjy konvertuojamyjy obligacijy tikslinéje rinkoje gali
bati tik profesionaliyjy klienty arba klienty, kurie pripazinti profesionaliaisiais, t.y. tie klientai,
kurie tikriausiai supranta su tais produktais susijusius sudétingus aspektus.

Tinkamos sandorio Salys kaip galutiniai klientai

84. FPRD reguliavimo sistemoje tinkamos sandorio Salys pripazjstamos kaip labiausiai

iSprususi investuotojy ir kapitalo rinky dalyviy klasé, tad tokiems klientams netaikoma
daugelis veiklos apsaugos priemoniy. Taciau FPRD Il siekiama padidinti klientams, kurie
néra neprofesionalds, uztikrinama apsauga iSpleciant tam tikrus informacijos ir praneSimo

15 Zr. FPRD Il 16 straipsnio 3 dalies 3 punktg ir 24 straipsnio 2 dalj.
16 Zr. FPRD Il Il prieda.
17 Zr. FPRD Il Il priedo II.1 skirsnio 2 punkta.
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reikalavimus taip, kad jie baty taikomi ir jmoniy santykiams su tinkamomis sandorio Salimis.
Nors jmonés neprivalo taikyti FPRD Il 24 straipsnyje (iSskyrus 4 ir 5 dalis) iSdéstyty
reikalavimy, kai sudaro sandorius su tinkamomis sandorio $alimis (FPRD Il 30 straipsnio
1 dalis), jos vis tiek turés uZztikrinti, kad veikty ,sgziningai, teisingai ir profesionaliai® ir
santykiuose su tinkamomis sandorio Salimis teikty ,teisinga, aiSkig ir neklaidinancig"
informacijg. Be to, FPRD Il 16 straipsnio 3 dalyje nustatyti reikalavimai taikomi
neatsizvelgiant j kliento pobadj (neprofesionalusis, profesionalusis arba tinkama sandorio
Salis).

Jeigu galutiniy klienty tikslinéje rinkoje yra tik tinkamos sandorio Salys, bendras jvertinimas
bus tikriausiai maZiau iSsamus. Tinkamos sandorio Salys tikriausiai iSsamiai suvoks rinkos
aplinkg, komercinj perspektyvumg ir kitus svarbius veiksnius ir rizikg, susijusius su tam
tikru investavimo sprendimu.
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