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Metodické usmernenie
utvarov dohl’adu nad finanénym trhom Narodnej banky Slovenska
zo dia 24. 2. 2020 €. 1/2020

k poskytovaniu osobitného finan¢ného vzdelavania

Narodna banka Slovenska, utvary dohl'adu nad finanénym trhom (d’alej len ,,NBS*) na zaklade
ustanovenia § 1 ods. 3 pism. a) bodu 3 zakona €. 747/2004 Z. z. o dohl'ade nad finan¢nym trhom
aozmene adoplneni niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov vydavaju toto
metodické usmernenie:

Clanok 1
Predmet a uéel

1. NBS prostrednictvom tohto metodického usmernenia poskytuje za ucelom dodrziavania
principu pravnej istoty subjektom vykonavajiicim osobitné finanéné vzdelavanie pravny
nazor k § 22a zakona ¢. 186/2009 Z. z. o finan¢nom sprostredkovani a finan¢nom
poradenstve a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskor$ich predpisov (dalej
len ,,zdkon*) vo veci jednotného postupu pri poskytovani osobitného finan¢ného
vzdelavania.

Clanok 2
Poskytovanie osobitného finanéného vzdelavania

1. Poskytovatel' osobitného financného vzdeldvania informuje Narodnu banku Slovenska
listinnou formou bez zbyto¢ného odkladu o akejkol'vek zmene v skuto¢nostiach, ktoré st
posudzované v navrhu na zapis do registra poskytovatel'ov, a to spolu s dokladom
preukazujicim zmenenu skutocnost. V ozndmeni o zmendch poskytovatel’ osobitného
finan¢ného vzdelavania vyznaci ta Cast’, u ktorej doslo k zmene.

2. Poskytovatel' osobitného finanéného vzdeldvania v pripade poskytovania vzdeldvania
diStan¢nou formou (napr. formou e-learningu) zabezpeci, aby elektronicky systém
obsahoval pocitadlo ¢asu, ktoré v sulade s prilohou €. 2 vyhlasky Ministerstva financii
Slovenskej republiky ¢. 39/2018 Z. z. o osobitnom financnom vzdeldvani o0sob
vykonavajucich finanéné sprostredkovanie a financné poradenstvo (d’alej len ,,vyhlaska“)
overi naplnenie uvedeného pozadovaného poctu hodin kazdého osobitného finanéného

vzdelavania.

3. Poskytovatel' osobitného finanéného vzdeldvania umozni absolvovanie osobitného
finanéného vzdelavania pre konkrétny stupeni odbornej spdsobilosti a sektor finan¢ného
trhu po Uplnom naplneni nasledovnych podmienok:
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a. doslo kabsolvovaniu vsetkych okruhov tém pre konkrétny stupein odbornej
sposobilosti a sektor finanéného trhu v sulade s § 1 a prilohou €. 1 vyhlasky vratane
okruhov tém uvedenych v Casti VSeobecné znalosti a pravne aspekty finan¢ného trhu
(pismeno H).

b. doslo k naplneniu podmienky minimalneho pozadované¢ho po¢tu hodin osobitného
finanéného vzdelavania pre konkrétny stupenn odbornej sposobilosti a sektor
finan¢ného trhu v stlade s prilohou ¢. 2 vyhlasky.

Poskytovatel' osobitného finan¢ného vzdeldvania do minimalneho pozadovaného poctu
hodin zapocita len Cas, ktory ti€astnik osobitného finanéného vzdelavania redlne nadobudol
prechddzanim obsahu prislusného osobitného finan¢ného vzdelavania.

Poskytovatel' osobitného finanéného vzdeldvania prisposobuje okruhy tém osobitného
finan¢ného vzdelavania uvedenych v Casti VSeobecné znalosti a pravne aspekty finanéného
trhu (pismeno H) pre konkrétny sektor finanéného trhu a stupeii odbornej sposobilosti.

Poskytovatel' osobitného finanéného vzdeldvania neuznd absolvovanie 11 okruhov tém
uvedenych v Casti VSeobecné znalosti a pravne aspekty finan¢ného trhu (pismeno H)
v sulade s prilohou ¢. 1 vyhlasky pre iné sektory finanéného trhu alebo stupne odbornej
sposobilosti, ako je ten sektor, ku ktorému sa cast’ VSeobecné znalosti a pravne aspekty
finan¢ného trhu (pismeno H) viaze.

Poskytovatel’ osobitného finanéného vzdelavania dokumentuje zvySenie narokov na obsah
medzi zédkladnym a strednym stupniom odbornej spdsobilosti na jednej strane a vySSim
stupiiom odbornej sposobilosti na druhej strane a zvysenie narokov na obsah medzi vys§im
stupiiom odbornej sposobilosti na jednej strane a najvyssim stupiiom odbornej spdsobilosti
na strane druhej, v pripade ak poskytuje osobitné finanéné vzdelavanie v uvedenych
stuptioch.

Poskytovatel' osobitného finanéného vzdelavania overuje ziskané kompetencie
V prislusnom osobitnom finanénom vzdeldvani pre konkrétny stupent odbornej spdsobilosti
a sektor finanéného trhu takym sposobom, aby overovanie kompetencii nadvédzovalo
na konkrétne Casti obsahu prisluSného osobitného finanéného vzdeldvania. Overovanie
ziskania kompetencii v prisluSnom osobitnom finan¢nom vzdelavani je v sulade s internym
aktom riadenia poskytovatela osobitného finan¢ného vzdeldvania obsahujucim popis
zabezpecenia osobitného finanéného vzdelavania. Overovanie kompetencii sa nezapocita
do minimalneho poZadovaného poctu hodin, ktory ucastnik osobitného finan¢ného
vzdelavania redlne nadobudol prechadzanim obsahu prislusného osobitného finanéného
vzdeldvania.

Poskytovatel’ osobitného financného vzdelavania by mal vykonat’ raz ro¢ne reviziu obsahu
osobitného finanéného vzdeldvania v nadvdznosti na zmeny pravnych predpisov,
tykajtcich sa oblasti, v ktorych poskytovatel’ osobitného finan¢ného vzdeldvania poskytuje
osobitné financné vzdelavanie. O revizii vykond poskytovatel' osobitného finan¢ného
vzdeldvania zaznam najneskor ku koncu prisluSného kalendarneho roka.
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Clanok 3
Zavereéné ustanovenia

1. Toto metodické usmernenie predstavuje pravny nazor utvarov dohladu nad finanénym
trhom.

2. Metodické usmernenie sa uplatiiuje od 1. 12. 2020.

Vladimir Dvoragek v. I. Julia Cillikova V. .
¢len bankovej rady a vykonny riaditel’ vykonna riaditel’ka useku regulacie
useku obozretného dohl'adu a ochrany finan¢nych spotrebitel'ov

utvaru dohl'adu nad finanénym trhom  utvaru dohl'adu nad finanénym trhom
Nérodnej banky Slovenska Nérodnej banky Slovenska
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Metodické usmernenie
utvarov dohl’adu nad finanénym trhom Narodnej banky Slovenska
zo dna 24. 2. 2020 ¢. 2/2020
k nadmernému obchodovaniu na acte klienta

Narodna banka Slovenska, utvary dohladu nad finanénym trhom, na zaklade
ustanovenia § 1 ods. 3 pism. a) bodu 3 zakona ¢. 747/2004 Z. z. 0 dohl'ade nad finan¢nym trhom
Vv zneni neskorSich predpisov v zaujme jednotného uplatiiovania § 73b ods. 1 v spojeni s § 73f
zakona ¢. 566/2001 Z. z. 0 cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a 0 zmene a doplneni
niektorych zdkonov v zneni neskorSich predpisov (d’alej len ,,zdkon o CPIS®) v suvislosti
s ¢innost'ou obchodnika s cennymi papiermi, banky s povolenim na poskytovanie investi¢nych
sluzieb, spravcovskej spolocnosti s opravnenim na vykon d’alSich ¢innosti, finanéného agenta
a finanéného poradcu v oblasti kapitalového trhu (d’alej len ,,poskytovatel’ sluzby*) tykajicou
sa nadmerného obchodovania na uéte klienta vydava toto metodické usmernenie:

Jednym z hlavnych tGcelov pravnej upravy v oblasti investicnych sluzieb je chranit’
zaujem neprofesionalnych klientov, ktori spravidla nie su odbornikmi vo finanénom sektore
amaju zadujem o poskytované investicné sluzby. To plati najmd v pripadoch, ak im je
od poskytovatel'a sluzby poskytovana sluzba v zmysle ustanovenia § 6 ods. 1 pism. d) zdkona
0 CPIS - riadenie portfolia alebo § 6 ods. 1 pism. ) zdkona o CPIS - investi¢né poradenstvo.

Obchodnik s cennymi papiermi vykonava svoju ¢innost’ na zaklade povolenia podla
zakona o CPIS. Povolenie na poskytovanie investi¢nych sluzieb sa ziskava po preukazani
odbornej spdsobilosti 0s0b, prostrednictvom ktorych tato c¢innost poskytovatel’ sluzby
vykonava, a taktieZ technickych a organiza¢nych predpokladov poskytovatel’a sluzby na vykon
tejto Cinnosti. Odborna sposobilost’” poskytovatel'a sluzby okrem iného znamend, ze pozna
zakonitosti fungovania jednotlivych trhov s finanénymi néstrojmi apoznd vlastnosti
finan¢nych nastrojov, prava snimi spojené, investicné stratégie, vhodnost' ich pouzitia
a podobne. Na druhej strane klienti, ktori poskytujii poskytovatelovi sluzby informacie
0 svojich skusenostiach, znalostiach a ofakavaniach, zveruji svoje financné prostriedky
poskytovatel'ovi sluzby ako doveryhodnej finan¢nej instittcii, o€akavajic, Ze investiénl sluzbu
vykona profesionalne s odbornou starostlivostou a v sulade so zaujmami klienta.

Clanok 1

(1) Toto metodické usmernenie vymedzuje kritéria indikujuce moznost® nadmerného
obchodovania na tcte klienta (d’alej len ,,nadmerné obchodovanie®), ktoré¢ utvar dohl'adu
nad finanénym trhom Narodnej banky Slovenska uplatiiuje pri vykone dohladu podla
zakona o CPIS. Podl'a tohto metodického usmernenia bude utvar dohl'adu nad finanénym
trhom vyhodnocovat’ a interpretovat’ mozné porusenie ustanovenia § 73b ods. 1 zdkona
0 CPIS v suvislosti s praktikou nadmerného obchodovania.

(2) Klientom sa na Gcely tohto metodického usmernenia rozumie neprofesionalny klient podl'a
§ 8a ods. 4 zakona o CPIS.
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1)

)

1)

(@)

Clanok 2
Nadmerné obchodovanie

Nadmernym obchodovanim sa rozumie nekald obchodna praktika® spocivajica
Vo zvysSenej frekvencii obchodovania na ucte klienta, ktorej negativnym dosledkom
pre klienta je platenie vysSieho objemu poplatkov poskytovatel'ovi sluzby za poskytnutie
investi¢nej sluzby, poplatkov organizatorovi trhu, urokov pri obchodovani na uver,
poplatkov centralnemu depozitarovi, pripadne inych poplatkov, ktorych celkova vyska
je zavisla od poc¢tu obchodov vykonanych na ucte klienta. Nadmerné obchodovanie
predstavuje poruseniec ustanovenia § 73b ods. 1 zakona o CPIS, podla ktorého
je poskytovatel' sluzby povinny konat' pri poskytovani investiénych sluzieb alebo
vedlajsich sluzieb a vykonavani investiénych ¢innosti v stlade so zasadami poctivého
obchodného styku s odbornou starostlivostou v zdujme svojich klientov.

Na preukazanie nadmerného obchodovania je potrebné kumulativne splnenie tychto

podmienok:

a) kontrola nad Gétom klienta,

b) prekro¢enie ukazovatel'ov indikujucich nadmerné obchodovanie,

c) suvislost konania poskytovatela sluzby medzi tymto konanim a prekrocenim
ukazovatel'ov indikujicich nadmerné obchodovanie.

Clanok 3
Kontrola nad u¢tom klienta

Kontrolu nad uctom klienta ma obchodnik s cennymi papiermi, banky s povolenim
na poskytovanie investi¢nych sluzieb, spravcovskej spolo¢nosti s opravnenim na vykon
d’alSich ¢innosti pri poskytovani investi¢nej sluzby riadenie portfolia podl'a § 6 ods. 1 pism.
d) zékona o CPIS.

Okrem pripadov podl'a odseku 1 je kontrola nad uc¢tom klienta pritomna aj v pripadoch,
ked’ poskytovatel’ sluzby sdm neobchoduje na ucet klienta, ale napriek tomu mé nepriamu
kontrolu nad G¢tom klienta prostrednictvom svojho vplyvu na klienta. Nepriama kontrola
nad uctom klienta existuje, ak sa preukaze, ze klient sa pri vdcSine obchodov riadil
odporticaniami poskytovatel'a sluzby alebo inymi jeho navrhmi na uskutocnenie obchodu.
Pri posudzovani tohto podielu je potrebné vziat’ do tivahy okrem samotného podielu poctu
obchodov aj iné kritérid, ako je podiel objemu realizovanych obchodov na zidklade
odporucania, podiel poplatkov z tychto obchodov na celkovych poplatkoch, podiel akym
sa tieto obchody podielaju na celkovom prekro¢eni zakladnych ukazovatel'ov a pod.
Existencia nepriamej kontroly podl'a predchadzajucej vety je nezavisla od toho, ¢i tieto
odporucania alebo navrhy boli klientovi poskytnuté priamo poskytovatel'om sluzby alebo
tretimi osobami, ktoré su poskytovatel'om sluzby odmenované v zavislosti od objemu
obchodovania na ucte klienta. Taktiez nie je rozhodujlice, ¢i boli tieto odporucania

1§ 7 zakona ¢&. 250/2007 Z. z. o ochrane spotrebitel'a a 0 zmene zakona Slovenskej narodnej rady ¢&. 372/1990
Zb. o priestupkoch v zneni neskorsich predpisov
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(3)

klientom vyziadané alebo boli poskytnuté bez vyziadania klienta. Za odporucania
poskytovatel’a sluzby podl'a tohto metodického usmernenia nie su povazované odporucania
podla § 6 ods. 8 zakona o CPIS.

Pre posudenie vplyvu poskytovatela sluzby nad konanim klienta su rozhodujtce

skusenosti, znalosti a schopnost’ klienta postdit’ odporacania poskytovatela sluzby

a vybrat’ si tie, o ktorych sa domnieva, ze su pre neho vhodné a odmietnut’ tie, ktoré

st nevhodné. Okrem toho na postdenie, ¢i poskytovatel' sluzby ma nepriamu kontrolu

nad Gétom klienta, a teda aka je miera jeho vplyvu na rozhodovanie klienta a ako dokaze
ovplyviovat’ konanie klienta vo vztahu k objemu a frekvencii obchodov na jeho tucte,
je vhodné vziat’ do tivahy nasledovné skuto¢nosti:

1. Dosiahnuta uroven a odbornost’ vzdelania klienta a jeho profesijné zameranie.

2. Predchadzajuce skusenosti klienta s obchodovanim s finanénymi nastrojmi (s akymi
finanénymi néstrojmi klient obchodoval, s akymi finanénymi sluzbami mé skusenosti,
na akych trhoch obchodoval, aky dlhy ¢as prebiehalo obchodovanie).

3. Miera dovery vkladana klientom do poskytovatela sluzby, rozsah a charakter
autonémnych rozhodnuti klienta (spoliehanie sa klienta na kvalitné a v¢€as poskytnuté
sluzby, dozadovanie sa vysvetlenia poskytovania sluzby na ich kvalitu a ¢as, pripadné
reklamdcie na sluzby, resp. nereklamacie napriek tomu, Ze sluzba nebola poskytnuta
véas a S prislusnou kvalitou a pod.).

4. Percento obchodov uskutonenych na odporucanie poskytovatela sluzby (aky velky
podiel tvoria realizované obchody z celkovo odporacanych obchodov obchodnikom
Klientovi).

5. MnoZstvo ¢asu venovaného klientom na vlastnu nezavisla analyzu (aka dlhé doba presla
od okamihu investi¢ného odportcania k realizéacii obchodu).

6. Presnost’” apravdivost informacii podavanych poskytovatelom sluzby, resp.
ich klamlivost’ a spdsobilost’ uviest’ klienta do omylu.

Dal3im zdrojom skiimania moZe byt zistovanie v akej miere méa klient poznatky z fungovania

kapitalového trhu a ¢i st mu zname zasady, principy a pravidla obchodovania k prisluSnym
finanénym néstrojom. V tomto kontexte je dolezité posudzovat’, ¢i klient skuto¢ne rozumie
radam a odportcaniam prijimanych od poskytovatel'a sluzby. Nedostatocné vysvetlenie
zaleZitosti a pojmov stvisiacich s obchodovanim vedie k z&vislosti klienta na poskytovatel'ovi

sluzby.
Clanok 4
Prekrocenie ukazovatel’ov indikujucich nadmerné obchodovanie
(1) Pritomnost’ nadmerného obchodovania je potrebné posudzovat’ u kazdého klienta osobitne.

@)

Pre urcenie nadmernosti obchodovania na ucte klienta je potrebné vychadzat najmi
z dvoch zakladnych kvantitativnych ukazovatel'ov, ktorymi st obrat na ucte klienta
a vyska nakladov vo vztahu k majetku klienta na ucte. Ako dopliiujuce kvantitativne
ukazovatele sa pouziji ukazovatel’ pocetnosti nakupov a predajov na ucte (tzv. In and Out
Trading) a ukazovatel’ vySky nakladov vo vztahu k strate — zisku na téte klienta.
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(3) Prekrocenie limitov nizSie uvedenych ukazovatelov indikuje moznost nadmerného
obchodovania. V tom pripade Narodna banka Slovenska v ramci vykonu dohl'adu podla
zakona o CPIS, resp. podl'a zakona ¢. 747/2004 Z. z. o dohl'ade nad financnym trhom
Vv zneni neskorsich predpisov bude pozadovat’ od poskytovatel'a sluzby zdévodnenie jeho
konania.

Clanok 5
Zakladné kvantitativne ukazovatele

1. Obrat na ucte klienta (tzv. Turnover rate)

Obrat na ucte klienta je stanoveny ako podiel celkového objemu ndkupov k priemernému
¢istému majetku na jeho ucéte. Obrat na ucte klienta je pocitany pre obdobie jedného roka
aVv konkrétnych pripadoch je potrebné ho anualizovat. Priemerny ¢isty majetok na ucte
je pocitany ako sucet hodnot majetku (celkovych aktiv) uvedenych na stavovych vypisoch
Z Gctu platnych pre kazdy obchodny dei, ktory je deleny poctom tychto obchodnych dni. Tento
postup pri vypocte priemerného Cistého majetku na ucte je mozné analogicky aplikovat
na mesacnu bazu.

Celkovy objem nakupov

Obrat na Ucte = — ———— —
Priemerny Cisty majetok na ucte

Dosiahnutd hodnota ,,6“ obratu na Wucte klienta indikuje moZnost’ nadmerného
obchodovania.

Uvedend hodnota predstavuje maximalnu horn hranicu pri posudzovani nadmernosti
obchodovania poskytovatelom investicnej sluzby u klienta s vel'mi rizikovym profilom.
Poskytovatel’ investi¢nej sluzby investi€éného poradenstva alebo investi¢nej sluzby riadenia
portfélia je povinny v zmysle ustanovenia § 73f ziskat’ informacie tykajuce sa znalosti
a skusenosti klienta, o jeho finanénej situdcii vratane jeho schopnosti znasat’ stratu (t. j. zistit’
jeho rizikovy profil) a jeho investicné ciele. Na zaklade takto ziskanych informadcii je povinny
urCit’ uroven jeho znalosti, skusenosti a schopnosti znasat' stratu a odporucit’ klientovi
alebo potencialnemu klientovi investiéné sluzby a finan¢né nastroje v stlade so zistenou
uroviiou jeho znalosti, skusenosti arizikovym profilom. V stvislosti s plnenim tychto
povinnosti poskytovatelia investi¢énych sluzieb obvykle zaraduju klientov v zavislosti
od urovne zistenych znalosti klienta a jeho schopnosti znasat’ stratu do niektorej z viacerych
kategoérii ur€enych ich internymi predpismi. Ak poskytovatel’ investicnych sluzieb postupuje
Vv sulade s touto praxou, dosiahnutd hodnota ,,6° obratu na ucte klienta predstavuje maximalnu
hornu hranicu pre najvyssiu (t. j. najrizikovejsiu alebo najsofistikovanej$iu) kategdriu klientov.
Je potrebné, aby poskytovatel’ investi¢nej sluzby vo svojich internych predpisoch stanovil
nizsie hranice maximalnej hodnoty obratu na t¢te klienta pre niZzie (t. j. menej rizikové / menej
sofistikované) kategorie klientov. Obdobne je poskytovatel’ sluzby postupovat’ aj v pripade
ustanovenia §73g, ked’ poskytuje iné investicné sluzby ako investicného poradenstvo alebo
riadenia portfolia. V oboch pripadoch poskytovatel’ sluzby ziskava informdcie od klienta
za ucelom zistenia urovne znalosti pre ucely nim poskytovanej sluzby a vhodnych, resp.
primeranych finanénych nastrojov.
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Priklad:

Poskytovatel’ sluzby na zdklade ziskanych informacii tykajicich sa znalosti a sktisenosti
klienta, o0 jeho finan¢nej situacii, vratane jeho schopnosti znaSat’ stratu, zarad’uje klientov
do 3 kategorii: konzervativny, rastovy a dynamicky. Na zaklade takéhoto rozdelenia klientov
do kategorii, priradi poskytovatel' sluzby rovnomerne k jednotlivym kategoériam hodnoty
indikujice moznost’ nadmerného obchodovania a to nasledovne:

- kategoria konzervativny klient — 2

- kategoria rastovy klient — 4

- kategoria dynamicky klient — 6

V pripade vytvorenia viacerych kategorii napr. 4 kategorii budi hodnoty indikujuce nadmerné
obchodovanie 1,5; 3; 4,5 a 6.

2. Ukazovatel’ vysky nakladov k majetku klienta - vyska nakladov vo vztahu k majetku
klienta na ucte (Cost to Equity — C/E)

Ukazovatel' vysky nakladov k majetku klienta uvadza, aka vysku dosahuje pomer medzi
vSetkymi nakladmi, ktoré klient zaplatil poskytovatel'ovi sluzby, k jeho priemernému ¢istému
majetku. Medzi néklady platené poskytovatel'ovi sluzby sa pocitaji uplne vsetky naklady, ktoré
by mohli poskytovatela sluzby alebo finanéného agenta motivovat k castejSiemu
obchodovaniu na ucte klienta, t. j. vSetky poplatky zavislé od obchodovania. Ukazovatel’ vysky
nakladov k majetku klienta je pocitany pre obdobie jedného roka a v konkrétnych pripadoch
je potrebné ho anualizovat’.

VSetky néklady klienta
Priemerny ¢isty majetok na ucte
Na to, aby bol vobec klient ziskovy, musia vynosy z obchodov vykonanych na jeho ti¢et najprv
pokryt’ ndklady spojené s investicnou sluzbou (tzv. break-even point), vSetky d’alSie vynosy
su potom uz ziskom klienta.

Vy§ka nédkladov k majektu klienta (C/E) =

Dosiahnut4 hodnota C/E na tucte: klienta vo vyske 12% indikuje moZnost’ nadmerného
obchodovania.

Uvedend hodnota predstavuje maximalnu horn hranicu pri posudzovani nadmernosti
obchodovania poskytovatelom investi¢nej sluzby u klienta s vel'mi rizikovym profilom.
Poskytovatel’ investi¢nej sluzby investi€éného poradenstva alebo investi¢nej sluzby riadenia
portfolia je povinny v zmysle ustanovenia § 73f ziskat’ informacie tykajuce sa znalosti
a skusenosti klienta, o jeho financnej situacii vratane jeho schopnosti znasat’ stratu (t. j. zistit
jeho rizikovy profil) a jeho investi¢né ciele. Na zaklade takto ziskanych informacii je povinny
urCit’ uroven jeho znalosti, sktsenosti a schopnosti znasSat’ stratu a odporucit’ klientovi
alebo potencialnemu klientovi investi¢né sluzby a finan¢né nastroje v stilade so zistenou
urovilou jeho znalosti, skusenosti arizikovym profilom. V suvislosti s plnenim tychto
povinnosti poskytovatelia investicnych sluzieb obvykle zaraduju klientov v zavislosti
od trovne zistenych znalosti klienta a jeho schopnosti znasat’ stratu do niektorej z viacerych
kategoérii ur€enych ich internymi predpismi. Ak poskytovatel’ investi¢nych sluzieb postupuje
v stulade s touto praxou, dosiahnuta hodnota ,,12%" vysky nakladov k majetku klienta
predstavuje maximalnu horni hranicu pre najvysSiu (t. j. najrizikovejsiu alebo
najsofistikovanejsiu) kategoriu klientov. Je potrebné, aby poskytovatel' investi¢nej sluzby
Vo svojich internych predpisoch stanovil niZSie hranice maximalnej hodnoty vysky nékladov
k majetku klienta pre nizSie (t. j. menej rizikové / menej sofistikované) kategorie klientov.
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Obdobne mé poskytovatel’ sluzby postupovat’ aj v pripade ustanovenia §73g, ked’ poskytuje
iné investicné sluzby ako investicného poradenstva alebo riadenia portfélia. V oboch pripadoch
poskytovatel’ sluzby ziskava informacie od klienta za ticelom zistenia tirovne znalosti pre ucely
nim poskytovanej sluzby a vhodnych, resp. primeranych finanénych nastrojov.

Priklad:

Poskytovatel' sluzby na zdklade ziskanych informacii tykajicich sa znalosti a sktisenosti
klienta, 0 jeho financnej situacii vratane jeho schopnosti znasat stratu zarad’uje klientov
do 4 Kkategoérii: konzervativny, vyvazeny, rastovy a dynamicky. Na zaklade takéhoto
rozdelenia klientov do kategérii, priradi poskytovatel’ sluzby rovnomerne k jednotlivym
kategoriam hodnoty indikujiice moznost’ nadmerného obchodovania a to nasledovne:

- kategoria konzervativny klient — 3%

- kategoria vyvazeny klient — 6%

- kategoria rastovy klient — 9%

- kategoria dynamicky klient — 12%

V pripade vytvorenia menej kategorii napr. 3 kategorii budi hodnoty indikujice nadmerné
obchodovanie 4%, 8% a 12%.

3. Pri obdobi kratSom ako 12 mesiacov je pri vyhodnocovani nadmerného obchodovania
apri stanovovani zakladnych kvantitativnych ukazovatelov potrebné zohladnit’ vSetky
okolnosti stvisiace s obchodovanim na ucte klienta tak, aby prisluSné minimalne obdobie
obchodovania bolo dostato¢ne reprezentativne na jeho pripadnu anualizaciu.

Clanok 6
Dopliiujice kvantitativne ukazovatele

1. Pocetnost’ ndkupov a predajov na ticte (In and Out Trading)

Pri nadmernom obchodovani sa vyhodnocuje ukazovatel' pocetnosti nakupov a predajov
na ucte, Cize sa skima ako dlho poskytovatel’ sluzby dany konkrétny finanény néstroj drzi.
Ak poskytovatel’ sluzby v dany den nakupi finanény nastroj a vzapéti este v ten isty deit ho
aj preda, bez toho, aby doslo k vyraznejSej zmene kurzu a takato frekvencia sa pravidelne
opakuje, mozno predpokladat’ nekali obchodnu praktiku. Takato pocetnost’ nakupov stvisi
S nastavenim investi¢nych limitov ako i investicnej stratégie, najmi tam, kde sa stanovuju
tzv. limitné kurzy, ktoré st definované v tzv. stop-listoch.

V pripade, Ze tieto limitné kurzy su stanovené s vel'mi malym rozpétim nakupnej ceny oproti
predajnej a vysledok takejto transakcie predstavuje sumu poplatkov, takéto nastavenie limitov
je nezmyselné, resp. neracionalne a indikuje moznost’ nadmerného obchodovania.

2. Vy$ka nakladov vo vzt’ahu k vysledku obchodovania (strate — zisku)

Tento ukazovatel’ hovori o tom, akym podielom sa poplatky platené poskytovatelovi sluzby
podiel’aju na strate, resp. zisku klienta v sledovanom obdobi. Samotna ziskovost’ na ucte klienta
nie je dovodom, aby nadmerné obchodovanie poskytovatela sluzby nebolo povazované
za nekalt obchodnu praktiku. Zaroven vsak je potrebné posudzovat’ vykonnost’ portfolia
klienta k vyvoju vykonnosti reprezentativneho ukazovatel'a (benchmark) pre prislusné financné
nastroje. Ako benchmark pre financné nastroje sa spravidla pouziji indexy pre trhy, na ktorych
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sa dané finanéné nastroje obchoduju, a ktoré spliiaji zékladne poziadavky na ich kvalitu —t. j.
diverzifikacia, reprezentativnost’ a transparentnost’?. Ukazovatel je pocitany ako pomer medzi
celkovymi poplatkami platenymi klientom a vysledkom obchodovania na ucte klienta.
Vysledok obchodovania na tuéte klienta sa vypocita ako rozdiel vykonnosti portfdlia
bez zapocitania poplatkov abenchmarku pre prislusné finanéné nastroje vynasobeny
priemernou Cistou hodnotou casti majetku na Ucte, ktora sa vztahuje k posudzovanému
portfoliu.

Vyska nékladov k vysledku obchodovania = PR X 100%

(VP-VB)XE
kde:
PoK — vsetky poplatky klienta
VP — vykonnost’ portfolia vyjadrend v percentach
VB — vykonnost’ benchmarku vyjadrena v percentach
E — priemerny Cisty majetok klienta

V pripade portfdlia zlozeného z financénych ndstrojov z viacerych roznych trhov vstupuju
pre vypocet tohto ukazovatela prislusné hodnoty z jednotlivych trhov a hodnotiaci pomer
sa vypocitava nasledovne:

PoK, +PoK, +PoK,...
[(VPI 'VBl)XE1]+[(VP2 'VBZ)XE2]+[(VP3 'VB3)XE3]-"

VySkanékl. v k vysl.obchod. = x100%

resp.
K
> PoK,
Vyskanékladov k vysledkuobchodovania =——-—= x100%
>, (VP,-VB )xE
kde:

k- poCet trhov, na ktorych sa obchoduju finan¢né nastroje posudzovaného portfolia

V pripade, Ze ukazovatel' vySky nékladov prevySuje hodnotu 50% zrozdielu vykonnosti
portfolia a benchmarku pre prislusny financny nastroj, je mozné predpokladat’ existenciu
nadmerného obchodovania. Vhodnost vyberu finanéného néstroja pre klienta bude
posudzovana na zaklade informacii ziskanych poskytovatelom sluzby v zmysle ustanovenia
§ 73f alebo § 73g zakona o CPIS a informacii zistenych o klientovi dodato¢ne v priebehu
trvania zmluvného vztahu, t. j. na zaklade zistenia jeho potrieb, investiCnej stratégie,
vztahu K riziku a ocakavanych ciel'ov.

2 Detailné poziadavky st uvedené napr. v § 9 Opatrenia NBS ¢.9/2011 o podmienkach na vymedzenie
likvidnych finanénych aktiv a 0 podrobnostiach k prevoditelnym cennym papierom a nastrojom penazného trhu
obsahujucim derivat a k podielovym fondom kopirujacim zloZenie indexu
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Clanok 7

Zodpovednost’ za prekrocenia ukazovatelov identifikujucich nadmerné obchodovanie

1)

(@)

(3)

(4)

()

Podl'a ustanovenia § 73b ods. 1 zdkona o CPIS je poskytovatel’ sluzby povinny konat’
pri poskytovani investi¢nych sluzieb alebo vedlajsich sluzieb a vykonavani investi¢nych
¢innosti v sulade so zasadami poctivého obchodného styku s odbornou starostlivostou
v zaujme svojich klientov. Rozsah odbornej starostlivosti je zé&visly od druhu
poskytovanych investicnych sluzieb a znalosti a skusenosti klienta v oblasti investicii
vztahujicich sa na konkrétny typ finanéného nastroja alebo investi¢nej sluzby.
Poskytovatel' sluzby je povinny poznat zaujmy svojho klienta. Na tento ucel
je poskytovatel’ sluzby pri poskytovani investicnych sluzieb investiéného poradenstva
alebo riadenia portfélia uvedené informacie o znalostiach a skusenostiach klienta povinny
ziskat’ podl'a ustanovenia § 73f ods. 1 zdkona o CPIS. V pripade poskytovania inych
investicnych sluzieb je povinny o ne poziadat’ v zmysle ustanovenia § 73g ods. 1 zakona
0 CPIS pred poskytnutim samotnej investi¢nej sluzby.

Povinnost’ poskytovatel’a sluzby konat’ v stilade so zdsadami poctivého obchodného styku
s odbornou starostlivostou v zaujme svojich klientov v stvislosti s nadmernym
obchodovanim na ucte klienta je spojena s ustanovenim § 73f ods. 6 zdkona o CPIS, podl'a
ktorého séria obchodov, z ktorych kazdy je vhodny, ak sa posudzuju samostatne, moze byt
nevhodna, ak su odporucania alebo rozhodnutia obchodovat’ poskytované vo frekvencii,
ktora nie je v sulade so zaujmami klienta. V suvislosti s nadmernym obchodovanim na tcte
klienta je potrebné zohladnit’ spdsob oboznadmenia klienta s cennikom sluzieb
a skutocnost’, ¢i poskytovatel’ sluzby informoval klienta v zmysle ustanovenia § 73b ods.
2 pism. b) bod. 1 zdkona o CPIS 0 poskytovani alebo prijimani poplatku, provizie alebo
nepenazného plnenia.

Zodpovednost’ poskytovatela sluzby ako pravnickej osoby za poruSenie pravnych
predpisov ukladajicich mu povinnosti, je zodpovednostou objektivnou. To znamen4,
ze zodpoveda za porusenie pravnych predpisov bez ohl'adu na zavinenie konkrétnym
pracovnikom. Z hl'adiska posudzovania zodpovednosti v pripade nadmerného
obchodovania nie je podstatny podiel jednotlivcov na vzniku poruSenia povinnosti
poskytovatel'a sluzby ani ich vnatorny vztah k protipravnemu konaniu, ale zistenie
samotného porusenia povinnosti.

Narodna banka Slovenska zastdva nazor, ze poskytovatel’ sluzby, ma v rdmci svojej
povinnosti podl'a § 73b ods. 1 zdkona o CPIS preverovat’ zvySenu frekvenciu pokynov
klienta aj v pripade, ze sa jedna vo vztahu k nemu o pokyny klienta na priame obstaranie
obchodu tzv. ,,execution only* (§ 6 ods.1 pism. a) alebo b) zdkona o CPIS) a to v pripadoch,
ked’ ma vedomost’ o poskytovani investi¢nej sluzby v zmysle § 6 ods.1 pism. e) zakona
0 CPIS tret'ou osobou klientovi. ZvySena frekvencia pokynov klienta méze byt dosledkom
napriklad nevhodne poskytovanej sluzby finanéného agenta alebo finan¢ného poradcu.
V ramci povinnosti podl'a § 73b ods. 1 zdkona o CPIS ma poskytovatel’ sluzby zistovat
dovody vysokej frekvencie obchodovania na UcCte svojho klienta, pripadne
ho (preukazatel'ne) upozornit’, Ze takéto transakcie mozu byt v rozpore s jeho zaujmami.

Za konanie v rozpore s povinnostou postupovat’ pri poskytovani investiénych sluzieb
alebo vedlajSich sluzieb a vykonavani investicnych Cinnosti v stlade so zasadami
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poctivého obchodného styku, Cestne, spravodlivo a s odbornou starostlivostou v zdujme
svojich klientov v zmysle ustanovenia § 73b ods. 1 zakona o CPIS sa povazuje vyplacanie
akychkol'vek poplatkov, provizii alebo akychkol'vek inych plneni finanénému agentovi,
Vv pripadoch prekrocenia ukazovatel'ov indikujucich nadmerné obchodovanie na ucte
klienta a jeho nasledného preukazania, ktorému tento financny agent poskytuje investicnu
sluzbu.

Clanok 8
Vzt’ah k podnikaniu finan¢nych agentov a finanénych poradcov

Podl'a § 37 ods. 2 zakona ¢. 186/2009 Z. z. o financnom sprostredkovani a finan¢nom
poradenstve a o zmene a doplneni niektorych zadkonov v zneni neskorSich predpisov
sa na pravidla ¢innosti vo vztahu ku klientom finanéného agenta v sektore kapitalového trhu
a finan¢ného poradcu v sektore kapitdlového trhu, okrem iného, primerane vztahuju
ustanovenia § 73 az § 73h zékona o CPIS. Z uvedeného dévodu sa podla tohto metodického
usmernenia bude posudzovat’ taktiez ¢innost’ finanéného agenta v zavislosti od rozsahu nim
poskytovanych sluzieb.

Clanok 9

Utvary dohl'adu nad finanénym trhom Narodnej banky Slovenska zaénli toto metodické
usmernenie uplatinovat’ pri vykone dohl'adu diiom jeho zverejnenia. Toto metodické usmernenie
nahradza Metodické usmernenie Utvaru dohladu nad finanénym trhom Nérodnej banky
Slovenska €. 2/2011 k nadmernému obchodovaniu na ucte klienta.

Vladimir DvoFacek v. r. Jilia Cillikova v. r.
¢len bankovej rady a vykonny riaditel’ vykonna riaditel’ka useku regulacie
useku obozretného dohl'adu a ochrany finan¢nych spotrebitel'ov

utvaru dohl'adu nad finanénym trhom  ttvaru dohl'adu nad finanénym trhom
Nérodnej banky Slovenska Nérodnej banky Slovenska
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