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1 Namen

1. Glavni namen teh smernic je vzpostavitev skladnega in ucinkovitega nadzora pristojnih
organov nad podjetji, z namenom izbolj8anja varstva vlagateljev v drZzavah clanicah.
Smernice bodo tako pomagale pojasniti priCakovana merila ravnanja in organizacijske
ureditve za tista podjetja, ki se ukvarjajo z navzkrizno prodajo, z namenom ublazitve
morebitne s tem povezane Skode za vlagatelje.

2 Podroc¢je uporabe

2. Smernice veljajo za navzkrizno prodajo v smislu pododstavka 42 d¢lena 4(1)
direktive MiFID II. Zlasti veljajo za ponujanje investicijskih storitev skupaj z drugimi
storitvami ali produkti kot del sveZnja ali kot pogoj za isto pogodbo oziroma svezZen,;.

3. Organ ESMA Zzeli na podlagi zgoraj navedene opredelitve opozoriti, da lahko za
posamezne produkte ali storitve, ki jih podjetje navzkrizno prodaja, ali za svezZenj, ki izhaja
iz navzkrizne prodaje, veljajo druga merila poslovanja (kakor je doloceno v drugi sektorski
zakonodaji EU, ne v direktivi MiFID Il). Smernice ne vplivajo na obveznosti podjetij, kar
zadeva skladnost z drugimi veljavnimi zahtevami.

4. Smernice veljajo za sveznje vezanih in povezanih produktov, razen Ce jih prepoveduje
zakonodaja, ki se uporablja za produkte ali storitve, vkljuCene v svezZen;.

3 Naslovniki

5. Smernice so namenjene pristojnim organom, ki izvajajo nadzorne preglede podjetij, za
katera veljajo naslednje direktive:

a. direktiva o trgih finan¢nih instrumentov (prenovitev) (Direktiva 2014/65/EU —
direktiva MiFID 1I);

b. direktiva o usklajevanju zakonov in drugih predpisov o kolektivnih nalozbenih
podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (Direktiva 2009/65/ES —
direktiva KNPVP);

c. direktiva o upraviteljin alternativnih investicijskih skladov (Direktiva 2011/61/EU —
direktiva UAIS).
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Skladnost, obveznosti poro€anja in datum zacetka
uporabe

Status smernic

6.

8.

Te smernice so izdane na podlagi ¢lena 16 uredbe o ESMA. V skladu s tretjim odstavkom
navedenega Clena si morajo pristojni organi na vsak nacin prizadevati za spostovanje
smernic. Pristojni organi, za katere veljajo smernice, bi jih morali upoStevati tako, da jih
ustrezno vklju€ijo v svoje nadzorne prakse (npr. s spremembo regulativnega okvira ali
nadzornih postopkov).

Organ ESMA je v skladu s ¢lenom 24 (11) direktive MIFID Il pri pripravi teh smernic
sodeloval z organoma EBA in EIOPA.

Te smernice se uporabljajo od 3. januarja 2018.

Zahteve v zvezi s poro¢anjem

9.

10.

Pristojni organi, za katere veljajo te smernice, morajo organ ESMA obvestiti, ali jih
upoStevajo oziroma ali jih nameravajo upostevati, pri tem pa navesti razloge za
neupostevanje, in sicer v dveh mesecih po tem, ko organ ESMA objavi prevedene razli€ice,
na e-naslov: cross-selling1861@esma.europa.eu. Ce se pristojni organi do tega roka ne
odzovejo, se Steje, da smernic ne upostevajo. Predloge za obvestila so na voljo na spletni
strani ESMA.

Ce je to koristno, je pod smernicami v spodnjih odstavkih naveden en ali ve& primerov. V
primerih je dodatno opredeljeno, kako lahko podjetja posamezno smernico (ki jo izvajajo
pristojni organi) upostevajo v praksi. Podjetje lahko te smernice v praksi uresnicuje tudi na
druge nacine.
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5 Opredelitev pojmov

11. Ce ni drugage dolo&eno, imajo izrazi, ki se uporabljajo v teh smernicah enak pomen kot v
direktivi MiFID II. Poleg tega se za namene teh smernic uporabljajo naslednje opredelitve
pojmov:

Podjetja Naslednji udelezenci na finan¢nem trgu:

a) investiciska podjetia (kot so opredeliena v
Clenu 4(1)(1) direktive MIFID II);

b) kreditne institucije (kot so opredeliene v tockil
¢lena 4(1) Uredbe (EU) §t. 575/2013), kadar opravljajo
investicijske storitve in posle v smislu pododstavka 2
¢lena 4(1) direktive MiFID II;

c) druzbe =za upravljanje (kot so opredeljene v
Clenu 2(1)(b) Direktive 2009/65/ES), kadar opravljajo
storitve v skladu s ¢lenom 6(3) Direktive 2009/65/ES)
ter

d)  zunanji upravitelji alternativnih investicijskih skladov
(kot SO opredeljeni % ¢lenu 5(1)(a)
Direktive 2011/61/EU), kadar opravljajo storitve v
skladu s ¢lenom 6(4) Direktive 2011/61/EU.

SvezZenj povezanih Svezenj produktov in/ali storitev, pri katerem se lahko vsak

produktov od produktov ali vsaka od storitev ponuja lo¢eno in pri
katerem stranka ohrani moznost, da od podjetja posamezen
element sveznja kupi lo¢eno.

Svezenj vezanih Svezenj produktov in/ali storitev, pri katerem stranka vsaj
produktov enega od produktov ali ene od storitev, ki se prodajajo v
sveznju, pri podjetju ne more prejeti lo€eno.

Element sveznja Posamezen produkt in/ali storitev, ki je del sveznja
povezanih ali vezanih produktov.
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Smernice o navzkrizni prodaji

Popolno razkritje informacij o ceni in stroskih

Smernica 1

12.

13.

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da strankam zagotovijo informacije o ceni sveznja in
njegovih elementov.

Pristojni organi, ki nadzirajo podietja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da strankam zagotovijo jasno raz€lenitev in seStevek vseh
ustreznih znanih stroSkov, povezanih z nakupom sveznja in njegovih elementov, kot so
upravne pristojbine, stroski transakcije ter kazni zaradi izstopa ali predhodnega odplacila.
Kadar stroSkov ni mogoce vnaprej natan¢no izracunati, vendar jih bodo stranke po nakupu
sveznja kljub temu imele, bi moral pristojni organ od podjetja zahtevati, da oceno teh
stroskov zagotovi na podlagi razumnih predpostavk.

Primer

Podjetje pri navzkrizni prodaji zamenjave obrestne mere skupaj s posojilom s spremenljivo
obrestno mero, da se stranka zavaruje pred obrestnim tveganjem (tj. stranka zamenja
placevanje po spremeniljivi obrestni meri za placevanje po fiksni obrestni meri), zagotovi
kljuéne informacije o vseh vidikih pogodbe o zamenjavi, ki bodo bistveno vplivali na stroske,
ki jih bo stranka imela na koncu in ki vkljucujejo njeno potencialno obveznost placila ob
spremembi obrestne mere in stroSke ob izstopu od pogodbe o zamenjavi.

Jasen prikaz in pravoasno sporocanje informacij o ceni in stroskih

Smernica 2

14. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,

bi morali od podjetij zahtevati, da stranki informacije o ceni in vseh ustreznih stroSkih
sveznja in njegovih elementov zagotovijo dovolj asa pred podpisom pogodbe, s &imer se
stranki omogodi ustrezno sprejemanje odlocitev.

Smernica 3

15.

16.

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da strankam informacije o ceni in stroskih sveznja in njegovih
elementov sporocijo jasno, natan¢no in v preprostem jeziku (morebitni strokovni izrazi naj
bodo pojasnjeni).

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da pri trzenju vseh elementov, ki bodo sestavljali svezZenj
vezanih ali povezanih produktov, zagotovijo, da so informacije o ceni in stroskih teh
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elementov predstavljene enako jasno, da lahko stranka ustrezno in hitro ugotovi, kakSne
stroSke bo imela, ¢e bo oba elementa kupila v obliki sveznja.

Primera

1) V vsaki trzni komunikacifi, ki jo uporablja podjetje, se za sporo¢anje ustreznih informacij
o ceni in stroSkih posameznega elementa, namenjenega prodaji v svezZnju, uporablja
enaka pisava. Ustrezne informacije v zvezi s posameznimi elementi se ne poudarjajo z
vecjo velikostjo pisave ali pisavo v krepkem tisku.

2) Kadar prodaja poteka na spletu ali prek drugega kanala brez neposredne udelezbe
prodajalca, so informacije o ceni in stroSkih obeh produktov, ki bosta sestavijala
sveZenj, predstavijene na zacetku ustreznih spletnih strani, do informacij pa lahko
stranke enostavno dostopajo, tj. informacije o ceni in stroskih vsakega produkta, ki bo
sestavni del sveZnja povezanih produktov, niso predstavijene ali ,skrite“ v spodnjem
delu spletnega prodajnega mesta podjetja.

Smernica 4

17. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,

bi morali od podjetij zahtevati, da strankam informacije o ceni in stroskih predstavijo na
nacin, Ki ni zavajajoC ali ki ne izkrivlja ali prikriva dejanskih stroSkov, ki jih bo ta imela, ali
ne preprecuje smiselne primerjave z alternativnimi produkti.

Popolno razkritje klju¢nih informacij o necenovnih dejavnikih in tveganijih, kjer je to ustrezno.

Smernica 5

18. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,

bi morali od podjetij zahtevati, da strankam, kjer je to ustrezno, zagotovijo kljuéne
informacije o necenovnih dejavnikih in tveganjih v zvezi s posameznim elementom in
sveznjem, ki zlasti vkljuCujejo informacije o razlikah med tveganji ob nakupu sveznja
povezanih produktov in lo€enem nakupu posameznih elementov.

Primer

Podjetje varcevalni radun s preferenéno obrestno mero ponuja samo ob nakupu
strukturirane obveznice. V tem primeru se stopnja tveganja, ki ga predstavlja ta celotni
sveZenj, razlikuje od stopnje tveganja, ki ga predstavija sam varCevalni racun: vplacana
sredstva na varCevalnem racunu so zajamcena, edina spremenljivka pa je placilo obresti.
Po drugi strani vplacana sredstva, vioZzena v strukturiran naloZbeni produkt, morda niso
zajamCena, zato je mogoce ta sredstva delno ali v celoti izgubiti. V takem primeru sta profila
tveganja elementov ocitno zelo razliCna, pri njuni zdruZitvi pa se lahko zaradi stopnje
tveganja v zvezi s strukturiranim elementom varnost varéevalnega elementa iznici do te
mere, da se skupni profil tveganja sveZnja znatno poveca. Podjetje stranko jasno obvesti 0
razliki med tveganjem pri nakupu sveZnja povezanih produktov ter lo¢enem nakupu
posameznih elementov.
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Jasen prikaz in pravoCasno sporocanje kljucnih informacij o necenovnih dejavnikih in tveganijih,
kjer je to ustrezno

Smernica 6

19.

20.

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,
bi morali o od podjetij zahtevati, da strankam klju¢ne necenovne dejavnike in ustrezna
tveganja sporocijo enako jasno in z enakim poudarkom kot informacije o ceni in stroskih
elementov ali sveZnja povezanih/vezanih produktov, pri ¢emer bi jih morali strankam
pojasniti v preprostem jeziku (morebitni strokovni izrazi naj bodo pojasnjeni) ter dovolj Casa
pred podpisom pogodbe.

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podijetij zahtevati tudi, da strankam informacije o necenovnih dejavnikih in
tveganjih sveznja predstavijo na nacin, ki ni zavajajoC ali ne izkrivlja posledic teh
dejavnikov/tveganj za stranko.

Primera

1) Podjetje stranko opozori na omejitve in tveganja (Ce je ustrezno) sveZnja vezanih ali
povezanih produktov in elementov ter ji predstavi ustrezne informacije o kljucnih
koristih, omejitvah in tveganjih (Ce je ustrezno) svezZnja in elementov. Prodajalec
natancéno in pravo¢asno (ij. preden stranka podpise pogodbo) pojasni, kako se ti
necenovni dejavniki dejansko spremenijo glede na to, (i) ali se kupi element sveznja in
(i) kateri element se izbere. Podjetje stranko opozori na vse koristi, omejitve in tveganja
(Ce je ustrezno) sveznja vezanih produktov.

2) Podjetje se pri opozarjanju stranke na klju¢ne necenovne informacije ali razkrivanju teh
informacij stranki ne zana$a izkljuéno na splosno sklicevanje na svoje pogoje
poslovanja. Namesto tega stranki tveganja (Ce je ustrezno) in necenovne informacije
pojasni v preprostem jeziku.

Jasen prikaz in sporoCanje ,moznosti izbire nakupa*

Smernica 7

21.

22.

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo sveznje povezanih ali vezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da stranke ustrezno obvestijo, ali je mogocC loCen nakup
elementov, tj. ali lahko stranke izberejo, kateri produkt bodo kupile, oziroma Ce je to
dovoljeno v skladu s sektorsko zakonodajo, ali mora stranka kupiti enega od elementov,
da bi bila upravi¢ena do nakupa enega od drugih produktov podjetja.

Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj povezanih produktov, bi morali
od podjetij zahtevati, da moznosti nakupa oblikujejo na nacin, ki strankam omogoc¢a aktivho
izbiro nakupa ter posledi¢no zavestno odloCitev 0 nakupu elementa ali sveznja povezanih
produktov. Pristojni organi bi morali zato od podjetij zahtevati, da pri navzkrizni prodaji
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enega produkta ali storitve skupaj z drugim ali drugo ne uporabljajo vnaprej izbranih polj
(na spletu ali v drugi prodajni listini).

23. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezenj povezanih produktov, bi morali
od podjetij zahtevati, da mozZnosti nakupa predstavijo tako, da se prepre¢i moznost
napacnega sklepanja, da je nakup svezZnja povezanih produktov obvezen, kadar dejansko
ni.

Primera

1) Podjetje prodaja vrsto razli¢nih nalozbenih produktov in jasno opredeli moznosti, ki so
stranki na voljo. Jasno je na primer, da lahko stranka kupi storitev samo za izvajanje
(execution only service) brez dodatnih produktov, kot so trZzni podatki in finanéna
analiza. Prav tako je jasno, ali je stranka pri izbiri omejena na dolo¢ene svezZnje
elementov oziroma ali lahko prosto izbere, katere elemente lahko zdruZi v sveZenj.

2) V spletni trgovini podjetia moznost nakupa sveznja, v katerem je storitev samo za
izvajanje povezana s trzno analizo, ni vnaprej izbrana. Stranka mora nakup potrditi z
odgovorom ,da“ na preprosto vpraSanje, ali Zeli poleg ,osrednjega“ produkta kupiti
dodatni produkt (v tem primeru trzna analiza) in s tem sveZenj povezanih produktov.

Ustrezno usposabljanje zadevnega osebja
Smernica 8

24. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo sveznje vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podietij zahtevati, da osebju, odgovornemu za prodajo posameznih produktov,
ki se prodajajo kot del sveznja, zagotovijo ustrezno usposabljanje, vklju¢no z
medsektorskim usposabljanjem, kadar je ustrezno. Z usposabljanjem osebja bi se moralo
zagotoviti, da je osebje po potrebi seznanjeno s tveganji v zvezi z elementi in svezniji
povezanih ali vezanih produktov ter da jih je strankam sposobno pojasniti v preprostem
(nestrokovnem) jeziku.

Nasprotja interesov pri strukturah prejemkov prodajalcev
Smernica 9

25. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezZnje vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da imajo vzpostavljene ustrezne modele prejemkov in
prodajne spodbude, ki spodbujajo odgovorno poslovanje, poSteno obravnavanje strank in
prepreCevanje nasprotja interesov pri osebju, ki prodaja sveznje vezanih ali povezanih
produktov, Ki jih poleg tega spremlja viSje vodstvo.
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Primeri

1)

2)

3)

Podjetje ne izvaja politik prejemkov, praks in nagrajevanja na podlagi uspesnosti, ki
prodajalce, ki so lahko placani na podlagi provizije, spodbujajo k ,pospeSevanju”
prodaje sveZnja povezanih produktov, zaradi c¢esar se lahko spodbuja
nepotrebna/neustrezna prodaja elementa ali sveznja samega. Ce bi bili prodajalci na
primer spodbujeni k navzKrizni prodaji posojila skupaj s posredniskim racunom, potem
bi ta struktura prejemkov povzrocila tveganje spodbujanja potencialne zavajajoce
prodaje posoijila in zato tudi sveznja.

Podjetje ne izvaja politik prejemkov in praks, ki znatno zniZujejo osnovno placo
prodajalcev, ¢e v zvezi s svezZnjem povezanih/vezanih produktov ne dosezejo
dolo¢enega prodajnega cilja, s ¢imer se zmanjSa tveganje, da bi prodajalec za
preprecitev tega zniZanja place neustrezno prodajal svezenj povezanih produktov.
Podjetje se izogiba temu, da bi zaradi nedoseZenega prodajnega cilja ali pragu v
primeru sveznja povezanih produktov prodajalcem zniZalo nagrade ali stimulativha
placila.

Pravice do odstopa od pogodbe po prodaji

Smernica 10

26. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo sveznje vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da v primeru, ko za eno ali ve€¢ elementov sveznja (ob
posamicni prodaji teh elementov) veljajo ,roki za odstop od pogodbe“ ali pravice do
odstopa od pogodbe po prodaji, zagotovijo, da te pravice veljajo tudi, ko se navedeni
elementi prodajajo v sveznju.

27. Pristojni organi, ki nadzirajo podjetja, ki prodajajo svezZnje vezanih ali povezanih produktov,
bi morali od podjetij zahtevati, da strankam naknadno omogocijo lo€itev produktov,
zdruzenih v ponudbi navzkrizne prodaje, brez nesorazmernih kazni, razen Ce to iz
utemeljenih razlogov ni mogoce.

10
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7 Primeri Skodljive navzkrizne prodaje
28. Spodaj navedeni primeri v skladu s clenom 24(11) direktive MIiFID Il predstavijajo

neizCrpen seznam okoli5€in, v katerih navzkrizna prodaja ni v skladu z obveznostmi iz
Clena 24(1) direktive MIFID II.

Primeri z denarno Skodo

Primer 1

Prodaja dveh produktov v sveznju, kadar je v istem podjetju cena skupne ponudbe visja od
cene posameznih elementov (Ce imata produkta v obeh primerih natanéno enake
znacilnosti).

Primer 2

Spodbujanje stranke k nakupu ponudbe navzkrizne prodaje z oglaSevanjem/pospedevanjem
dejstva, da je na dan prodaje skupni znesek stroskov in provizij, ki ga placa stranka, nizji od
skupne cene posameznih elementov v loeni prodaiji, ¢e je v resnici ze nadrtovano, da se
bo ta znesek stroSkov in provizij sCasoma povidal, na primer zaradi kopi¢enja tekocCih
stroSkov/pristojbin.

Primer 3

NevraCilo dela sorazmernega deleza vnaprej plaCane premije za zavarovalni element
sveznja zaradi prekinitve nalozbene storitve, ki je bila prodana skupaj z njo, ko
zavarovalnemu produktu potece veljavnost.

Primer s Skodo zmanjSane mobilnosti

Primer 4

ZaraCunavanje nesorazmernih strodkov pred€asne prekinitve v primeru dopolnilnega
zavarovalnega produkta, kadar ga Zeli stranka zamenjati z zavarovanjem, ki ga ponuja
alternativni ponudnik, ali groznja s prekinitvijo pogodbenega razmerja v zvezi z drugim
produktom, vklju€enim v svezen;j.

Primer z nakupom neZelenih ali nepotrebnih produktov

Primer 5

Prodaja produkta, ki je v sveznju povezan z drugim produktom, ki ga stranka ni zahtevala,
kadar je podjetje seznanjeno ali bi moralo biti seznanjeno s tem, da produkt po nepotrebnem
podvaja drug produkt, ki ga stranka Ze ima in od katerega ne more imeti koristi (tudi zato,
ker do tega ni upravi¢ena).
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