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I. Oblast pusobnosti

Kdo?

Tyto obecné pokyny plati pro obchodniky s cennymi papiry (definované v¢él. 4 odst.1 bodu 1
smérnice MiFID), vcetné avérovych instituci, které poskytuji investi¢ni sluzby, a spravcovskych
spole¢nosti SKIPCP?, a pfislusné organy dohledu.

Co?

Tyto obecné pokyny se uplatiiuji pii poskytovani nasledujicich investi¢nich sluzeb uvedenych
v oddile A ptilohy I smérnice o trzich finan¢nich nastrojt (dale jen ,,MiFID®):

a) investi¢ni poradenstvi;

b) obhospodatfovani majetku zakaznika.
Ackoli se tyto obecné pokyny zabyvaji zejména situacemi, kdy jsou sluzby poskytovany
neprofesionalnim zakazniktim, mély by byt rovnéz povazovany za pouzitelné, pokud jsou sluzby
poskytovany profesionédlnim zdkaznikim (¢l. 19 odst.4 smérnice MiFID nerozliSuje mezi
neprofesionalnimi a profesionalnimi zakazniky).

Kdy?

Tyto obecné pokyny se pouziji po uplynuti 60 kalendainich dniéi od data pozadavku na podani
zpravy uvedeného v bodé 11.

II. Definice

Neni-li stanoveno jinak, vyrazy pouzivané ve smérnici o trzich finanénich nastroji a v provadéci
smérnici MiFID maji stejny vyznam i vtéchto obecnjch pokynech. Kromé toho se uplatiiuji
néasledujici definice:

Smérnice o trzich Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne

financénich nastrojii 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich néstroj, o zméné smérnice Rady

(MiFID) 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2000/12/ES a o zruSeni smérnice Rady 93/22/EHS, ve znéni
pozdéjsich predpisi.

Provadéci smérnice Smérnice Komise 2006/73/ES ze dne 10.srpna 2006, kterou se

MiFID provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokud

jde o organizaéni pozadavky a provozni podminky investi¢nich podniki
a o vymezeni pojmu pro tcely zminéné smérnice.

1 Tyto obecné pokyny plati pro spravcovské spole¢nosti SKIPCP pouze tehdy, kdyz tyto spole¢nosti poskytuji investi¢ni sluzby

individuélniho obhospodarovani majetku zdkaznika nebo investi¢niho poradenstvi (ve smyslu ¢l. 6 odst. 3 pism. a) a b) smérnice o

SKIPCP).



Obecné pokyny neuvadé&ji absolutni povinnosti. Z tohoto divodu se ¢asto pouZziva vyraz ,mél by“ a
od ného odvozené tvary. Slova ,musi“ nebo ,jsou povinny“ (a jejich dalsi tvary) se pouzivaji pti
popisu pozadavkd smérnice MiFID.

I1I1. Uéel

Udelem téchto obecnych pokynti je vyjasnit uplatiiovani uréitych aspektii poZadavkii smérnice
MiFID ohledné vhodnosti s cilem zajistit spole¢né, jednotné a disledné uplatniovani ¢l. 19 odst. 4
smeérnice MiFID a ¢lankd 35 a 37 provadéci smérnice MiFID.

ESMA ocekava, Ze tyto obecné pokyny podpoti vétsi sblizeni vykladu pozadavkd smérnice MiFID
ohledné vhodnosti a pristupi voblasti dohledu nad témito pozadavky tim, Ze zdlrazni fadu
dilezitych otazek, ¢imZ posili hodnotu stavajicich standardid. ESMA bude poméahat obchodnikiim ,
aby jejich ¢innosti byly v souladu pravni regulaci, v navaznosti na to ESMA ocekava, ze dojde k
odpovidajicimu posileni ochrany investort.

IV. Plnéni piredpisti a oznamovaci povinnost

Status obecnych pokynua

0.

10.

Tento dokument obsahuje obecné pokyny vydané podle c¢lanku 16 natizeni o ziizeni ESMA2.
V souladu s ¢l. 16 odst. 3 nafizeni o zfizeni ESMA prislusné organy dohledu a aéastnici finanéniho
trhu vynaloZi veskeré Gsili, aby se ridili obecnymi pokyny.

Prislusné organy dohledu, na které se obecné pokyny uplatnuji, by mély zajistit soulad s nimi tak, ze
je zacleni do svych postuptt dohledu, a to i tehdy, pokud jsou konkrétni pokyny urceny primérné
ucastnikim finanéniho trhu.

Pozadavky na podavani zprav

11.

12.

Prislusné organy dohledu, na které se tyto obecné pokyny uplatiiuji, musi ESMA oznamit, zda se
obecnymi pokyny ¥idi nebo hodlaji ¥idit, a musi uvést v§echny dvody, pro¢ se jimi neridi. P¥islusné
organy o tom musi ESMA informovat do dvou meésicti od zverejnéni prekladi ESMA zaslanim
zpravy na e-mailovou adresu suitability.387@esma.europa.eu. Nebude-li odpovéd poskytnuta
v této lhiité, bude se predpokladat, ze se pfislusné organy obecnymi pokyny nefidi. Sablona pro
oznament je k dispozici na internetovych strankach ESMA.

Ucastnici finanéniho trhu nejsou povinni hlésit, zda se témito obecnymi pokyny Fidi.

V. Obecné pokyny k uréitym aspektam pozadavkti smérnice MiFID ohledné vhodnosti

V.

Informace pro zakazniky o posouzeni vhodnosti

Prislusné pravni piredpisy: ¢l. 19 odst. 1 a 3 smérnice MiFID.

2 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského organu dohledu
(Evropského orgénu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruseni rozhodnuti Komise 2009/77/ES.



Obecny pokyn ¢. 1

13.

Obchodnici s cennymi papiry by méli informovat zakazniky jasnym a jednoduchym zptisobem, Ze
dtivodem pro posouzeni vhodnosti je umoznit obchodnikovi jednat v nejlepsim zajmu zakaznika.
Obchodnici s cennymi papiry by nikdy neméli zptisobit nejednoznacnost ¢i nejasnost ohledné svych
vlastnich povinnosti v procesu posuzovani.

Podpiirné obecné pokyny

14.

15.

16.

17.

V.II

Informace o sluzb€ investi¢ni poradenstvi a obhospodaiovani majetku zakaznika by méla obsahovat
informaci o posuzovani vhodnosti. ,,Posouzeni vhodnosti“ by se mélo chapat jako cely proces sbéru
informaci o zdkaznikovi a nasledné posouzeni vhodnosti prislusného investi¢niho nastroje pro
daného zikaznika.

Pro odstranéni pochybnosti se obchodnici upozoriuji, Ze posuzovani vhodnosti neni omezeno
na doporuceni ke koupi urcitého investi¢niho néstroje. Kazdé doporuceni musi byt vhodné bez
ohledu na to, zda se jedna naptiklad o doporuceni koupit néstroj, ponechat si ho nebo ho prodats.
Informace o posouzeni vhodnosti by mély zakazniklim pomoci pochopit tcel pozadavki a mély by je
vybizet k poskytnuti piesnych a dostateénych informaci o jejich znalostech, zkusenostech, finanénim
zazemi a investi¢nich cilech. Obchodnici s cennymi papiry by méli zdkaznikovi zdaraznit, Ze je
dilezité shromazdit aplné a piresné informace, aby mu obchodnik mohl doporucit vhodné produkty
¢i sluzby. Je na obchodnicich, aby rozhodli, jak budou své zikazniky informovat o posuzovani
vhodnosti, a takovou informace lze poskytnout ve standardizované formé. Pouzita forma by vsak
méla umoznit nasledné kontroly toho, zda byla tato informace poskytnuta.

Obchodnici s cennymi papiry by méli podniknout kroky k zajisténi toho, aby zakaznik porozumél
pojmu investiéni riziko, jakoz i vztahu mezi rizikem a navratnosti investic. Aby zdkaznik mohl
porozumeét investiénim rizikiim, méli by obchodnici zvazit pouZivani indikativnich, srozumitelnych
prikladti popisujicich vysi ztrat, které mohou vzniknout v zavislosti na mitfe podstoupeného rizika, a
méli by posoudit reakeci zdkaznika na takové scénare. Zakaznik by mél byt informovan, Ze ticelem
takovych prikladd a vyhodnoceni jeho reakce na né je pomoci uréit postoj zakaznika k riziku (jeho
rizikovy profil), a tudiZ i typy investi¢nich nastroji (a s nimi spojené rizika), které jsou vhodné.

Za posuzovani vhodnosti je odpovédny obchodnik scennymi papiry. Obchodnici by se meéli
vyvarovat konstatovani nebo vyvolani dojmu, Ze o vhodnosti investice rozhoduje zdkaznik nebo ze je
to zdkaznik, kdo zjistuje, které investicni nastroje vyhovuji jeho vlastnimu rizikovému profilu.
Napriklad obchodnici by neméli zakaznikovi naznacovat, Ze uréity investicni nastroj je nastroj, ktery
si zakaznik vybral jako vhodny, nebo od ného pozadovat, aby potvrdil, Ze uréity nastroj nebo urcita
sluzba jsou vhodné.

Opatieni nezbytna pro porozuméni zakaznikiim a investicim

Prislusné pravni predpisy: ¢l. 13 odst. 2 a ¢l. 19 odst. 4 smérnice MiFID a €l. 35 odst. 1
a ¢lanek 37 provadéci smérnice MiFID

3Viz oddil IV CESR, Pochopeni definice poradenstvi podle smérnice MiFID, otazky a odpovédi, 19. dubna 2010, CESR/10—293.



Obecny pokyn ¢. 2

18.

Obchodnici s cennymi papiry musi zavést vhodné strategie a postupy, které jim umozni porozumeét
zakladnim faktlim o jejich zakaznicich a povaze investi¢nich nastrojt, které jsou pro tyto zdkazniky
k dispozici4.

Podptirné obecné pokyny

19.

20.

21.

22,

23.

24.

Obchodnici s cennymi papiry jsou povinni vypracovat, zavést a udrzovat veskeré strategie a postupy
(vCetné vhodnych néstrojli), které jsou nezbytné pro to, aby témto zasadni faktim a povaze
investi¢nich nastroji dokéazali porozuméts.

Obchodnici musi zavést strategie a postupy, které jim umozni zajistit sbér a vyhodnoceni vSech
informaci nezbytnych k posouzeni vhodnosti u kazdého zakaznika. Obchodnici by napiiklad mohli
pouzivat dotazniky, které vyplnili jejich zdkaznici nebo které byly vyplnény béhem jednéni s nimi.

Mezi informace pottebné k posouzeni vhodnosti patfi riizné prvky, které mohou mit vliv naptiklad
na finanéni zazemi nebo investicni cile zdkaznika.

K prikladtim takovych prvkt patii:

a) rodinny stav klienta (zejména pravni zptisobilost zadkaznika disponovat s majetkem, ktery
muze vlastnit také jeho partner/partnerka);

b) rodinn4 situace (vyvoj rodinné situace zakaznika mize mit dopad na jeho finan¢ni zdzemi,
napf. narozeni ditéte nebo dit€é se nachazi ve véku obvyklém pro nastup na vysokou
gkolu);

¢) situace v zaméstnani (skutecnost, ze zakaznik ptijde o praci nebo Ze pijde brzy do
dtichodu, mtze mit vliv na jeho finan¢ni zazemi nebo jeho investiéni cile);

d) potteba zajisténi likvidity pii urcitych relevantnich investicich.

Zejména vék zdkaznika je obvykle dilezitou informaci, kterou by obchodnici méli zohlednit, aby
mohli posoudit vhodnost investice. Pfi urcovani toho, jaké informace jsou nezbytné, by méli mit
obchodnici na pameéti, Ze jakakoli zména tykajici se v€ku by mohla mit vliv na posouzeni vhodnosti.

Obchodnici s cennymi papiry by méli rovnéz znat produkty, které nabizeji. To znamena, Zze
obchodnici by méli zavést strategie a postupy, které budou navrzeny tak, aby zajistily, Ze obchodnici
budou doporucovat investice nebo investovat jménem svych zdkazniki pouze tehdy, pokud
obchodnik porozumi povaze ptislusného produktu nebo investi¢niho nastroje.

4 Mély by byt vedeny i pfiméfené zdznamy o posouzeni vhodnosti, jak ukazuje obecny pokyn ¢. 9.
5 Cl. 13 odst. 2 smérnice MiFID.



V.III Kvalifikace zaméstnancti obchodnikia s cennymi papiry
PrislusSné pravni prredpisy: ¢l. 5 odst. 1 pism. d) provadéci smérnice MiFID.
Obecny pokyn ¢. 3

25. Obchodnici s cennymi papiry jsou povinni zajistit, aby zameéstnanci zabyvajici se materidlnimi
aspekty procesu vhodnosti méli primérenou troven védomosti a odbornych znalosti®.

Podptirné obecné pokyny

26. Zaméstnanci musi pochopit @lohu, kterou hraji v procesu posuzovani vhodnosti, a musi mit
dovednosti, védomosti a odborné znalosti, jaké jsou nezbytné ke splnéni jejich povinnosti, a to
véetné dostatecnych védomosti o prislusnych pravnich pozadavcich a postupech.

27. Zameéstnanci musi mit nezbytné dovednosti, aby byli schopni posoudit potieby a poméry zakaznika.
Musi mit rovnéz dostatecné odborné znalosti o finanénich trzich, aby rozuméli investi¢nim
nastrojium, které maji doporucovat (nebo kupovat vzastoupeni zakaznika), a aby rozhodli, Ze
vlastnosti daného néstroje odpovidaji potfebam a pomértim zakaznika.

28. ESMA bere na védomi, Ze nékteré ¢lenské staty pozaduji certifikaci zaméstnanct, ktefi poskytuji
sluzbu investiéni poradenstvi a/nebo obhospodarovini majetku zakaznika, nebo rovnocenné
systémy, aby byla zajisténa fadna troven védomosti a odbornych znalosti zaméstnanct zabyvajicich
se materialnimi aspekty procesu vhodnosti.

V.IV  Rozsah informaci, které je tireba shromazdit od zakaznika (proporcionalita)

Prislusné pravni piedpisy: €¢l. 19 odst. 4 smérnice MiFID a ¢élanky 35 a 37 provadéci
smérnice MiFID.

Obecny pokyn ¢. 4

29. Obchodnik s cennymi papiry by mél uréit rozsah informaci, které je tieba shromazdit od zakaznik
sohledem na vSechny aspekty sluzby investiéni poradenstvi nebo obhospodatovani majetku
zakaznika, maji-li byt témto zdkaznikim poskytnuty.

Podpiirné obecné pokyny

30. Pred poskytnutim sluzby investi¢ni poradenstvi nebo obhospodatfovani majetku zakaznika budou
obchodnici s cennymi papiry muset vzdy shroméazdit ,nezbytné informace“ o znalostech a
zku$enostech zdkaznika, jeho finanénim zazemi a investi¢nich cilech.

31. Rozsah shromazdénych informaci se miize rtznit. P¥i uréovani toho, jaké informace jsou ,,nezbytné®
a relevantni, by obchodnici s cennymi papiry méli vsouvislosti s védomostmi a zkuSenostmi
zakaznika, jeho finanéni situaci a investi¢nimi cili zvazit:

6 Cl. 5 odst. 1 pism. d) provadéci smérnice MiFID poZaduje, aby véechny obchodnici s cennymi papiry zaméstnavali pracovniky
s takovymi dovednostmi, védomostmi a odbornymi znalostmi, jaké jsou potiebné ke splnéni pridélenych povinnosti.



a) typ investi¢niho nastroje nebo transakce, které obchodnik mize doporuéit nebo uzaviit
(vCetné slozitosti a miry rizik);

b) povahu a rozsah sluzby, kterou obchodnik mtize poskytovat;
¢) povahu, potfeby a pomeéry zakaznika.

32. Ackoli se rozsah shromaZdovanych informaci muZe raznit, standard pro zajiS§téni toho, aby
doporuceni nebo investice provedena jménem zékaznika byly pro ného vhodné, ztistane vzdy stejny.
Diky zadsadé proporcionality ve smérnici MiFID mohou obchodnici shromazdit miru informaci
priméfenou produktlim a sluzbam, které nabizeji nebo ohledné kterych zakaznik vyslovné pozaduje
poskytnuti sluzby investi¢niho poradenstvi nebo obhospodarovani majetku zakaznika. Tato zasada
nedovoluje obchodnikim sniZit povinnou miru ochrany vii¢i zakazniktim.

33. Napiiklad pti zajistovani pristupu ke sloZitym? nebo riskantnim8 investiénim nastrojim by
obchodnici s cennymi papiry méli peclivé zvazit, zda potfebuji shroméazdit podrobnéjsi informace
o zdkaznikovi, nez by shromézdili, pokud by byly v sdzce méné€ slozité nebo méné riskantni nastroje.
Obchodnici tak mohou posoudit zakaznikovu schopnost pochopit a finanéné unést rizika spojena
s takovymi néstrojio.

34. Vptipadé nelikvidnich investi¢nich néastroji® budou ,nezbytné informace“, které bude tfeba
shromézdit, zjevné zahrnovat informace o délce obdobi, po které je zakaznik piipraven investici
drzet. Jelikoz bude vzdy nutné shromazdit informace o finanénim zazemi zakaznika, rozsah
informaci, které je tieba shromazdit, miZe zaviset na typu investi¢nich néstroji, které budou
doporuceny nebo uzavieny. Naptiklad u nelikvidnich nebo riskantnich investi¢nich néstroji mohou
»nezbytné informace®, které bude tfeba shromazdit, zahrnovat vSechna nasledujici fakta nezbytna
pro zajisténi toho, zda zakaznikovi jeho finan¢ni zazemi umoziuje investovat do takovych néstrojt
nebo provést takovou investici v zastoupeni:

a) mira pravidelného pfijmu zékaznika a jeho celkovy prijem, at uz si pfijem vydélava trvale
nebo docasné, a zdroj tohoto prijmu (napiiklad pfijmy z pracovniho poméru, dichod,
prijem z investic, vinosy z pronajmu atd.);

b) majetek zakaznika, vCetné likvidnich aktiv, investic a nemovitosti, coz by zahrnovalo
finanéni investice, osobni a investi¢ni majetek, penzijni fondy a jakékoli penézni vklady
atd., které zakaznik mize mit. Tam, kde je to relevantni, by obchodnik mél shromazdit i
informace o ptipadnjch podminkach, predpokladech, ptistupu, pijckach, zarukach a
dal$ich omezenich tykajicich se vyse uvedeného majetku, ktera mohou existovat;

7 Viz definice ve smérnici MiFID.

8 Je na kazdém obchodnikovi s cennymi papiry, aby pfedem definoval miru rizik investi¢nich nastroji zahrnutych do jeho nabidky
pro investory pfipadné s pfihlédnutim k moznym obecnym pokyntim, které vydaly prislusné organy dohledu vykonévajici dohled nad
obchodnikem.

9V kazdém pripadé aby bylo zajisténo, Ze zdkaznici budou chapat zajisténi investi¢nich rizik a potencidlnich ztrat, které mohou nést,
by obchodnik mél, pokud mozno, pfedstavit tato rizika jasnym a srozumitelnym zptisobem, pfipadné za pomoci nazornych piiklada
miry ztrat v p¥ipadé, ze vykonnost investice bude $patna. Vyhodnoceni moznosti zdkaznika nést ztraty miZe byt provedeno za pomoci
posouzeni jeho schopnosti pokryt ztratu. Viz rovnéz bod 16.

10 Je na kazdém obchodnikovi s cennymi papiry, aby pfedem definoval, které z investi¢nich nastrojii zahrnutych do jeho nabidky pro
investory povazuje za nelikvidni, p¥ipadné s piihlédnutim k moznym obecnym pokynim, které vydaly ptislusné organy dohledu
vykonavajici dohled nad obchodnikem.



35-

36.

37

38.

39-

¢) pravidelné finanéni zavazky zdkaznika, které by zahrnovaly financéni zavazky, které
zakaznik uzaviel nebo planuje uzaviit (debety zdkaznika, celkova vyse jeho zadluZenosti a
dals$i periodické zavazky atd.).

Pfi urcéovani toho, které informace budou shromézdény, by obchodnici s cennymi papiry méli také
brat v tivahu povahu sluzby, ktera mé byt poskytnuta. Z praktického hlediska to znamena:

a) pokud ma byt poskytnuty sluzba investi¢ni poradenstvi, obchodnici by méli shromazdit
dostate¢né informace, aby dokéizali posoudit schopnost zdkaznika porozumét rizikim a
povaze kazdého z investi¢nich néstroji, jez ma obchodnik v timyslu danému zakaznikovi
doporudit;

b) ma-li byt poskytovana sluzba obhospodatovani majetku zakaznika, u niZ investi¢ni
rozhodnuti ¢ini obchodnik v zastoupeni zdkaznika, muZe byt droven védomosti a
zkuSenosti, které zakaznik potiebuje sohledem na vSechny investi¢ni nastroje, které
mohou pfipadné portfolio tvorit, méné€ podrobna nez troven, jakou by zakaznik mél mit,
pokud mé byt poskytnuta sluzba investi¢ni poradenstvi. Nicméné i v takovych situacich by
mél zékaznik alespon pochopit celkova rizika portfolia a mél by obecné chapat rizika
spojena s jednotlivymi typy investi¢nich nastroji, které maji byt zahrnuty do portfolia.
Obchodnici by méli velmi jasné porozumét a znat investiéni profil zdkaznika.

Rozsah sluzby poZzadované zakaznikem mize mit podobné vliv i na miru podrobnosti
shromézdénych o zakaznikovi. Obchodnici by naptiklad meéli shromazdit vice informaci o
zadkaznicich, ktefi zadaji o investiéni poradenstvi pokryvajici celé jejich finanéni portfolio, nez o
zakaznicich, kteti Zadaji konkrétni poradenstvi o tom, jak investovat danou penéini castku
prredstavujici relativné malou ¢ast jejich celkového portfolia.

Pfi urcovani, jaké informace je tfeba shromazdit, by obchodnik s cennymi papiry mél vzit v tvahu
také povahu zdkaznika. Naptiklad podrobnéjsi informace by bylo obvykle zapotiebi shromazdit
u star§ich a potenciilné zranitelnych zakaznikl, ktefi Zadaji o sluzbu investiéniho poradenstvi
poprvé. Pokud obchodnik poskytuje sluzbu investi¢ni poradenstvi nebo ohospodarovani majetku
zdkaznika profesionalnimu zikaznikovi (ktery byl jako takovy spravné klasifikovan), je zpravidla
opravnén predpokladat, ze zdkaznik mé potiebnou trovenn zkusSenosti a znalosti, a neni tudiz
povinen ziskat informace o téchto zalezitostech.

Podobné pokud investicni sluzba spoc¢iva v poskytovani investicnitho poradenstvi nebo
obhospodarovani majetku zakaznika ,profesionalnimu zakaznikovi“ z definicet, je obchodnik
opravnén predpokladat, Zze zdkaznik dokaze finanéné unést souvisejici investi¢ni rizika v souladu se
svymi investi¢nimi cili, a proto obchodnik zpravidla neni povinen ziskat informace o finanéni situaci
tohoto zakaznika. Takové informace by vSak mély byt ziskany, pokud si to zadaji investic¢ni cile
zdkaznika. Napiiklad pokud zakaznik usiluje o zajisténi rizika, obchodnik bude muset mit podrobné
informace o tomto riziku, aby byl schopen navrhnout efektivni zajistovaci nastroj.

Informace, které je tieba shromazdit, budou rovnéz zaviset na potfebach a pomeérech daného
zakaznika. Napriklad obchodnik bude pravdépodobné potiebovat podrobnéjsi informace o
finanénim zazemi zékaznika, pokud investi¢ni cile zakaznika jsou viceéetné nebo dlouhodobé, nez
v pripadé, Ze zdkaznik usiluje o kratkodobou bezpec¢nou investici.

1V souladu s oddilem I ptilohy II smérnice MiFID (,Kategorie klienti povazovanych za profesionalni).



40. Neziska-li obchodnik s cennymi papiry dostate¢né informace!2 pro to, aby poskytl sluzbu investi¢ni
poradenstvi nebo obhospodafovani majetku zakaznika vhodnou pro zakaznika, nesmi tomuto
zakaznikovi takovou sluzbu poskytnout:s.

V.V  Spolehlivost informaci o zakaznikovi

Piislusné pravni predpisy: ¢l. 19 odst. 4 smérnice MiFID a ¢lanky 35 a 37 provadéci
smérnice MiFID.

Obecny pokyn é. 5

41. Obchodnici s cennymi papiry by méli podniknout primérené kroky, aby zajistili, Ze informace
shromézdéné o zakaznikovi budou spolehlivé. Obchodnici by zejména:

a) se neméli nepfiméfené spoléhat na sebehodnoceni zakazniki ve vztahu k jejich znalostem,
zkuSenostem a finan¢énimu zazemi;

b) méli zajistit, aby veskeré nastroje uplatiiované v procesu posouzeni vhodnosti byly nalezité
navrzeny (napf. otdzky nejsou formulovany zptsobem, ktery zakaznika vede ke
konkrétnimu typu investice); a

¢) méli podniknout kroky k zajisténi konzistentnosti informaci o zdkaznikovi.
Podpiirné obecné pokyny

42. Ocekava se, ze zakaznici poskytnou spravné, aktualni a Gplné informace nezbytné pro posouzeni
vhodnosti. Obchodnici s cennymi papiry vSak musi podniknout ptimérené kroky, aby zkontrolovali
spolehlivost informaci shroméazdénych o zakaznicich. Obchodnici nesou stile odpovédnost za
zajisténi toho, Ze budou mit vhodné informace, aby mohli provést posouzeni vhodnosti. Obchodnici
by méli napriklad zvazit, zda nejsou v informacich, které poskytli jejich zakaznici, jakékoli zjevné
neptesnosti. Obchodnici budou muset zajistit, aby otazky, které pokladaji svym zakazniktim, byly
pravdépodobné pochopeny spravné, a aby i jakakoli jind metoda pouzita ke sbéru informaci byla
navrzena takovym zplisobem, aby sjeji pomoci byly ziskdny informace potiebné pro posouzeni
vhodnosti.

43. Sebehodnoceni by mélo byt vyvazeno objektivnimi kritérii. Naptiklad:

a) namisto otazky, zda se zdkaznik citi pro investici do urcitych néstroji dostatecné zkuseny,
by se obchodnik mohl zakaznika dotazat, s jakymi typy nastrojt je obezndmen,;

b) namisto otazky, zda se zikaznik domnivi, Ze ma na investici dostatek finanénich
prostiedkti, by se obchodnik mohl dotazat na faktické informace o finanénim zazemi
zakaznika;

12 Dostatenymi informacemi“ by se mély rozumét informace, které obchodnici musi shroméazdit, aby splnily pozadavky ohledné
vhodnosti podle smérnice MiFID.
13 Viz €l. 35 odst. 5 provadéci smérnice MiFID.
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44.

45.

46.

V.Vl

¢) namisto otazky, zda je zdkaznik srozumén s tim, Ze na sebe vezme riziko, by se obchodnik
mohl dotazat, jakou vysi ztraty za dané obdobi by zakaznik byl ochoten akceptovat, a to
bud u jednotlivé investice, nebo u celého portfolia.

Pokud se obchodnici s cennymi papiry spoléhaji na nastroje, které zakaznici maji pouzivat v ramci
procesu posuzovani vhodnosti (naptiklad on-line dotazniky nebo software pro vytvoreni rizikového
profilu), méli by zajistit, aby méli nalezZité systémy a kontroly k tomu, aby zarucily, ze nastroje budou
ucelné a ze prinesou uspokojivé vysledky. Naptiklad software pro vytvoreni rizikového profilu by
mohl obsahovat urcité kontroly logické konzistence v odpovédich zakaznikdi, aby mohly byt
zvyraznény rozpory mezi jednotlivymi nashromazdénymi informacemi.

Obchodnici by rovnéz méli podniknout pfimétené kroky ke zmirnéni potencialnich rizik spojenych
s pouzivanim takovych néastroji. Napiiklad potencidlni rizika mohou vzniknout tam, kde zakaznici
(z vlastniho podnétu nebo na zdkladé popudu ze strany zameéstnance, s nimz jednaji) zméni
odpovédi, aby ziskali pristup k investi¢nim néstrojim, které nemusi byt pro né vhodné.

Pro zajisténi konzistentnosti informaci o zdkaznicich by méli obchodnici s cennymi papiry pohlizet
na shroméazdéné informace jako na celek. Obchodnici by se mély mit na pozoru pied jakymikoli
relevantnimi rozpory mezi jednotlivymi nashromazdénymi informacemi a méli by kontaktovat
zakaznika, aby vyTesili jakékoli zavazné potencialni nesrovnalosti nebo neptesnosti. Jako priklad
takovych rozport lze uvést zakazniky, ktefi maji nedostate¢né znalosti nebo zkuSenosti ale agresivni
postoj k rizikiim nebo ktefi maji obezietny rizikovy profil ale ambiciézni investic¢ni cile.

Aktualizace informaci o zakaznicich

Prislusné pravni predpisy: ¢l. 37 odst. 3 provadéci smérnice MiFID.

Obecny pokyn ¢é. 6

47.

Pokud je vztah obchodnika s cennymi papiry se zdkaznikem trvaly, mél by obchodnik zavést nalezité
postupy pro udrzovani naleZzitych a aktualizovanych informaci o zakaznikovi.

Podptirné obecné pokyny

48.

49.

P prabéZzném poskytovani investi¢niho poradenstvi nebo pokracujici sluzbé obhospodarovani
majetku zadkaznika musi obchodnici s cennymi papiry udrzovat nalezité a aktualizované informace
o zakaznikovi, aby byli schopni provadét pozadované posouzeni vhodnosti. Podniky budou tudiz
muset prijmout postupy definujici:

a) jaka ¢ast nashromazdénych informaci by méla byt aktualizovana a jak ¢asto;

b) jak by aktualizace méla probihat a jaké kroky by obchodnik mél podniknout, kdyz obdrzi
dalsi nebo aktualizované informace nebo kdyz zékaznik pozadované informace neposkytne.

Cetnost se miize riznit vzavislosti napiiklad na rizikovych profilech zikazniki: na zikladé
informaci shromazdénych o zakaznikovi vsouladu s poZadavky k posuzovani vhodnosti, bude
obchodnik casto urcovat investi¢ni rizikovy profil zadkaznika, tj. jaky typ investi¢nich sluzeb nebo
investi¢nich nastroji mutze byt pro ného obecné vhodny s ptihlédnutim kjeho védomostem a
zkusenostem, finanénimu zazemi i a investiénim cilim. Rizikovéj$i profil bude pravdépodobné
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50.

V.VII

vyzadovat cCastéjsi aktualizace nez méné rizikovy profil. Proces aktualizace by mohly vyvolat i
nékteré udélosti; mohlo by tomu tak byt naptiklad u zakaznik, ktefi dosahli dtichodového véku.

Aktualizace by se mohla napiiklad provadét béhem pravidelnych jednani se zakazniky nebo
zaslanim dotazniku pro aktualizaci zdkazniktim. K pfislusnym opatfenim by mohla patfit zména

profilu zakaznika na zakladé nashromézdénych aktualizovanych informaci.

Informace o zdkaznicich, pokud jde o pravnické osoby nebo skupiny osob

Prislusné pravni predpisy: ¢l. 4 odst. 1 bod 10 a ¢l. 19 odst. 4 smérnice MiFID.

Obecny pokyn ¢. 7

51.

52.

Pokud je zakaznik pravnickou osobou nebo skupinou dvou ¢i vice fyzickych osob nebo pokud jedna
¢i vice fyzickych osob jsou zastoupeny jinou fyzickou osobou, mél by obchodnik s cennymi papiry
pii urcovani, kdo by mél byt podroben posouzeni vhodnosti, nejprve vyjit z prislusného pravniho
ramee.

Pokud pravni rdmec neposkytuje vtomto ohledu dostateéné informace, a zejména pokud nebyl
jmenovan zadny jediny zastupce (jako naptiklad u manZelského paru), obchodnik s cennymi papiry
by se mél na zakladé strategie, kterou predtim definoval, dohodnout s prislusnymi osobami
(zastupce pravnické osoby, osoby nalezejici do skupiny nebo zastoupena fyzicka osoba) na tom, kdo
by mél byt predmétem posouzeni vhodnosti a jak bude toto posouzeni provedeno v praxi, véetné
toho, od koho by mély byt informace o znalostech a zkuSenostech, finan¢nim zazemi a investi¢nich
cilech shromazdény. Obchodnik s cennymi papiry by mél provést zdznam o takové dohodé.

Podptirné obecné pokyny

53.

54.

55-

Priloha II smérnice MiFID uvadi, Ze posouzeni ,odbornych schopnosti, zkuSenosti a znalosti“
pozadované pro malé subjekty, s nimiz by se mélo nakladat jako s profesionalnimi zdkazniky, by se
mélo provést u ,,0soby, ktera je opravnéna jménem nebo v zastoupeni subjektu provadét transakce®.
Analogicky by se tento pfistup mél uplatiiovat za tielem posouzeni vhodnosti na pripady, kdy je
fyzicka osoba zastoupena jinou fyzickou osobou a kdy m4 byt pro tcely posouzeni vhodnosti zvazen
maly subjekt. V téchto situacich by se za finan¢ni zdzemi a investi¢ni cile mélo povazovat zazemi a
cile prislusného zakaznika (fyzickd osoba, ktera je zastoupena, nebo maly subjekt), zatimco
zku$enosti a védomosti by mély byt zkusenostmi a védomostmi zastupce fyzické osoby nebo osoby
opravnéné provadét transakce jménem nebo v zastoupeni tohoto subjektu.

Obchodnici by méli stanovit strategii pro to, kdo by mél byt podroben posouzeni vhodnosti
v pripadé pravnické osoby nebo skupiny dvou ¢éi vice fyzickych osob, nebo pokud jiné fyzicka osoba
zastupuje jednu ¢i vice fyzickych osob. Strategie obchodnika by méla stanovovat, Ze jsou brany
v ivahu nejlepsi zajmy vSech dotéenych osob a jejich potieba ochrany.

Nedojde-li k dohodé a lisi-li se finan¢ni zdzemi osob patticich do ptislusné skupiny, obchodnik by
mél v tomto ohledu vzit v avahu nejrelevantnéjsi osobu (tj. osobu s nejhorsi financ¢ni situaci). Stejné
by se mélo postupovat pii zvazovani jejich investi¢nich cild (tj. osoba s nejkonzervativnéj$imi
investicnimi cili) nebo jejich zkuSenosti a védomosti (tj. osoba opravnéna provadét transakce
s nejmensimi zkusenostmi a védomostmi).
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56. Vsituacich, kdy dvé nebo vice osob jsou opravnény provadét transakce jménem skupiny spolec¢né
(napriklad v pripadé€ spole¢nych Gét), mél by profil zdkaznika definovany obchodnikem odrazet
schopnost jednotlivjch relevantnich osob prijimat investiéni rozhodnuti, jakoz i pfipadny vliv
takovych rozhodnuti na jejich individualni financéni zazemi a investic¢ni cile.

V.VIII Opatreni nezbytna k zajisténi vhodnosti investice

Prislusné pravni piredpisy: ¢l. 13 odst. 2 smérnice MiFID a ¢lanek 5 provadéci
smérnice MiFID.

Obecny pokyn ¢. 8

57. Aby zakaznikim byly poskytnuty vhodné investice, méli by obchodnici s cennymi papiry zavést
strategie a postupy zajistujici, Ze obchodnici budou disledné brat v ivahu:

a) veskeré dostupné informace o zakaznicich, které budou pravdépodobné relevantni pri
posuzovani vhodnosti investice, véetné soucasného portfolia investic zdkaznika (a alokace
aktiv v ramci daného portfolia);

b) veskeré zasadni charakteristiky investic zvaZované vposouzeni vhodnosti, vcetné
veskerych relevantnich rizik a jakychkoli pfimych ¢i neprimych naklada pro zakaznika4.

Podpiirné obecné pokyny

58. Obchodnici s cennymi papiry, ktefi se v procesu posouzeni vhodnosti spoléhaji na nastroje (napft.
modelova portfolia, software pro alokaci aktiv nebo nastroj pro vytvofeni rizikového profilu u
potencialnich investic), by méli mit vhodné systémy a kontroly, aby zajistili, Ze nastroje budou
ucelné a prinesou uspokojivé vysledky.

59. Vtomto ohledu by tyto nastroje mély byt navrzeny tak, aby braly vavahu veskeré prislusné
specifi¢nosti kazdého zakaznika nebo investicniho néstroje. Napiiklad nastroje, které klasifikuji
zdkaznika nebo nastroje obecné, by ticelné nebyly.

60. Obchodnik s cennymi papiry by mél zavést strategie a postupy, které mu umozni zajistit mimo jiné
to, aby:

a) sluzby investicni poradenstvi a obhospodarovani majetku zakaznika poskytované
zakaznikovi zohlediiovaly nélezitou miru diverzifikace rizik;

b) zakaznik nalezité chapal vztah mezi rizikem a navratnosti, tj. chapal nezbytné nizkou
vynosnost nerizikovych aktiv, dopad ¢asového horizontu u tohoto vztahu a dopad nakladi
na jeho investice;

¢) finanéni zdzemi zakaznika umoznilo financovat investice a zadkaznik mohl nést jakékoli
mozné ztraty vyplyvajici z investic;

14 Viz ¢lanek 33 provadéci smérnice MiFID ohledné povinnosti informovat zdkazniky o nakladech.
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+ esma

d)

e)

jakékoli osobni doporuceni nebo transakce uzaviend v priibéhu poskytovani sluzby
investi¢niho poradenstvi nebo spravy portfolia, tyka-li se nelikvidniho produktu, brala
v ivahu délku doby, po kterou je zakaznik pripraven investici drzet; a aby

se u jakychkoli stietd zajmt predchazelo negativnimu dopadu na kvalitu posouzeni
vhodnosti.

V.IX Vedenizaznamu

Prislusné pravni predpisy: ¢l. 13 odst. 6 smérnice MiFID a ¢l. 5 odst. 1 pism.f) a
c¢lanek 51 provadéci smérnice MiFID.

Obecny pokyn ¢é. 9

61. Obchodnici s cennymi papiry by méli alespon:

a)

b)

c)

d)

udrzovat vhodné systémy pro zadznamy a jejich uchovavani, aby bylo zajisténo Fadné a
transparentni vedeni ziznami ohledné posouzeni vhodnosti, vcéetné jakéhokoli
poskytovaného investi¢niho poradenstvi a veskerych uskute¢nénych investic (a zrusenych
investic);

zajistit, aby systémy vedeni zaznamu byly navrZeny tak, aby umoznily odhalovat chyby
v souvislosti s posouzenim vhodnosti (napiiklad nevhodny prodej);

zajistit, aby vedené zaznamy byly dostupné prisluSnym osobam u obchodnika a
prislu$nym organim dohledu;

mit vhodné procesy ke zmirnéni jakychkoli nedostatkli ¢i omezeni systémii vedeni
zaznamu.

Podptirné obecné pokyny

62. Systémy vedeni zaznaml prijaté obchodniky scennymi papiry musi byt navrzeny tak, aby
obchodnikiim umoznili zpétné sledovat, pro¢ byla uréitd investice uskute¢néna. To by mohlo byt
dtlezité v ptipadé sporu mezi zédkaznikem a obchodnikem. Je to dileZité i pro tcely kontroly —
napiiklad jakékoli chyby pfi vedeni zdznamii mohou zmatit posouzeni kvality procesu vhodnosti u
obchodnika ze strany prislusného organu dohledu a mohou snizit mozZnost, aby na zakladé
informaci, které ma management obchodnika, byla identifikovana rizika mis-sellingu.

63. Ztohoto dlivodu je obchodnik s cennymi papiry povinen zaznamenat veskeré relevantni informace
o posouzeni vhodnosti, naptiklad informace o zakaznikovi (véetné vyuZiti téchto informaci a jejich
vykladu pro Gcely definovani rizikového profilu zdkaznika) a informace o investiénich nastrojich,
které byly zdkaznikovi doporuceny nebo koupeny v zastoupeni. Tyto zdiznamy by mély zahrnovat:

a)

b)

jakékoli zmény provedené obchodnikem v souvislosti s posouzenim vhodnosti, zejména
jakoukoli zménu investi¢niho rizikového profilu zakaznika;

typy investi¢nich nastroji, které danému profilu vyhovuji, a odtvodnéni takového
posouzeni, jakoz i jakékoli zmény a jejich priciny.
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