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Metodické usmernenie
utvarov dohl'adu nad finanénym trhom Narodnej banky Slovenska
zo 14. aprila 2025 ¢. 6/2025

k poplatkom z ciel'ovej sumy

Narodna banka Slovenska, odbor dohl'adu nad kapitdlovym trhom (d’alej len ,NBS“),
na zaklade ustanovenia § 1 ods. 3 pism. a) bodu 3 zdkona ¢ 747/2004 Z. z. o dohlade
nad finan¢nym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov,
v zaujme zabezpecenia pravnej istoty, jednotného a stiladného vykladu povinnosti dohliadanych
subjektov v sektore kapitalového trhu, vydava toto metodické usmernenie:

Preambula

NBS sa rozhodla vydat metodické usmernenie k poplatkom z ciel'ovej sumy, aby poskytla
dohliadanym subjektom a inym zainteresovanym subjektom financ¢ného trhu usmernenia a svoj
pohlad na vyklad a spravnu interpretaciu odbornej starostlivosti v suvislosti s nastavenim
poplatkovych schém pri pravidelnom investovani.

V praxi sa vyskytuja poplatky s ré6znym nazvom a v suvislosti s réznymi investi¢cnymi
sluzbami alebo tikonmi, ktoré st pocitané ako urcité % z cielovej sumy pravidelného investovania
trvajucim urcité ¢asové obdobie (d'alej len ,poplatky z ciel'ovej sumy“). Metodické usmernenie
nema za ciel opisat vSetky druhy poplatkovych schém, ktoré zahfiiaju poplatky z ciel'ovej sumy
a ktoré sa vyskytuju na trhu. V tomto metodickom usmerneni si opisané len tie poplatky z ciel'ovej
sumy, ktoré su podl'a nazoru NBS na jednej strane akceptovatelné (priklady dobrej praktiky)
anadruhej strane neakceptovatelné a neprimerané zdovodu, Ze su spojené s roéznymi
podmienkami, ktoré nemozno povazovat za konanie s odbornou starostlivostou v najlepSom
zaujme podielnika alebo v zaujme klienta (priklady zlej praktiky).

Metodické usmernenie predstavuje pravny nazor NBS, ktory bude uplatiiovany pri vykone
dohl'adu zo strany odboru dohl'adu nad kapitalovym trhom NBS. NBS nebude vydavat pisomné
vyhodnotenia alebo posudenia dodrziavania odbornej starostlivosti pri nastaveni poplatkovej
schémy na zaklade Ziadosti dohliadaného subjektu o jej posddenie.

NBS si taktiez uvedomuje, Ze ciele tohto metodického usmernenia mézu byt dosiahnuté
len za splnenia podmienky zlepSenia informovania klientov o poplatkoch suvisiacich
s uzatvorenim zmluv o pravidelnom investovani.

Clanok 1
Predmet pravy a tcel

1.1. NBS pri vykone dohladu nad finanénym trhom v oblasti kapitalového trhu posudzuje,
okrem iného, aj to, ¢i dohliadané subjekty postupuji v silade s odbornou starostlivostou
pri stanovovani a uctovani réznych druhov poplatkov, ktoré je klient povinny zaplatit
v suvislosti s poskytovanymi sluzbami. NBS v ramci dohl'adu posudzuje to, ¢i je poplatkova
schéma ako celok nastavena transparentne s odbornou starostlivostou v najlepSom zaujme
podielnikov alebo klientov. NBS nie je cenovym regulatorom, a teda sa v ramci dohl'adu
nezameriava na posudzovanie konkrétnej vySky poplatkov.

1.2. Pocas uplynulych rokov NBS pri vykone dohladu zaznamenala niekolko pripadov
tzv. ,poplatkov z cielovej sumy“ uplatnovanych pri pravidelnom investovani. Pojem
poplatok z cielovej sumy alebo predplatené poplatky nie je v relevantnej existujicej pravnej
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1.3.

2.1.

uprave definovany. Pre tcely tohto metodického usmernenia sa poplatkom z ciel'ovej sumy
rozumie poplatok z cielovej sumy:
(i) uhradzany na zaciatku pravidelného investovania, zmluvne definovany napriklad ako:

a.

b.

poplatok za jednorazovu protisluzbu (d'alej len ,jednorazova protisluzba“) ako je
zriadenie pravidelného investovania,

poplatok za jednorazovi protisluzbu poskytnutia investicného poradenstva
v suvislosti s pravidelnym investovanim,

poplatok za priebeznu, kontinualnu alebo opakujicu sa protisluzbu (d’alej len
»priebezna protisluzba“) poskytovania priebezného investicného poradenstva
v suvislosti s pravidelnym investovanim,

poplatok za priebezni protisluzbu nahradzajici alebo dopliiujici priebezné
vstupné poplatky v pripade investovania do subjektov kolektivneho investovania,
alebo

poplatok za priebeZznu protisluzbu nahradzajici alebo dopliiujici priebezné
poplatky za poskytovanie sluzby riadenia portfélia v pripade obchodnikov
S cennymi papiermi,

a zaroven

(i) ktory sa pocita ako urcité % z cielovej sumy pravidelného investovania, ktora sa ma
dosiahnut pravidelnym investovanim.

Ucelom metodického usmernenia je transparentne informovat dohliadané subjekty
o dohl'adovom pristupe NBS vo vztahu kpoplatkom zcielovej sumy, azrozumitelne
ajednoznacne pomenovat pripady, kedy je prax spocivajica v prijimani poplatkov
z ciel'ovej sumy z pohl'adu NBS v rozpore s prislusSnymi pravnymi predpismi.

Clanok 2
Vyklad pojmov

Na ucely tohto metodického usmernenia sa pouZivaju nasledujiuce definicie pojmov
a skratky. Definicie d’alSich pojmov a skratiek m6zu byt uvedené priamo v texte na inom
mieste metodického usmernenia, ak je to vdanom pripade tucelnejsie:

Cielova suma Cielova suma predstavuje vySku penaZnych prostriedkov,

DN

Fond

Klient

ktort si klient stanovi pri uzatvoreni zmluvy alebo pri
podani ziadosti, ktorym sa zriad'uje pravidelné investovanie
(bez ohl'adu na obchodné oznacenie ako napr. ,pravidelné
investovanie®, ,investi¢ny program®, ,investicné sporenie"),
ako celkovd sumu, ktort ma Kklient zaujem investovat,
pricom v ciel'ovej sume nie je zahrnuty poplatok z ciel'ovej
sumy.

delegované nariadenia (EU) 2017/565, ktorym sa dopliia
smernica Eurépskeho parlamentu aRady 2014/65/EU,
pokial’ ide o organiza¢né poZiadavky a podmienky vykonu
¢innosti investi¢nych spoloc¢nosti, ako aj o vymedzené pojmy
na ucely uvedenej smernice v plathom zneni.

Subjekt kolektivneho investovania podl'a ZKI, bez ohl'adu na
pravnu formu.

Klientom sa rozumie potencidlny klient alebo Kklient
obchodnika scennymi papiermi alebo investor subjektu
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2.2,

2.3.

3.1.

kolektivneho investovania spravovany spravcovskou

spolo¢nostou.

0Z zakon €. 40/1964 Zb. Obciansky zakonnik, v zneni neskorsich
predpisov

Pravidelné investovanie Pravidelnym investovanim sa rozumie zavazok alebo

moznost Kklienta pravidelne investovat prostrednictvom
finantnych  nastrojov  vydavanych alebo  sluzieb
poskytovanych zo strany spravcovskej spolocnosti alebo
obchodnika scennymi papiermi, ato bez ohladu na
obchodné oznacenie, ako napr. ,pravidelné investovanie®,
Jinvesticny program®, ,investi¢né sporenie”.

Poplatok z ciel'ovej sumy Predstavuje typ poplatku opisany vbode 1.2 tohto
metodického usmernenia.

PriebeZne uhradzany Poplatok, ktory plati klient z redlne uskuto¢nenej investicie,

poplatok spravidla urCeny ako % zhodnoty investicie; v pripade
pravidelného investovania ho klient uhradza priebezne
podlajednotlivych etdp investovania a klient takto priebezne
investuje a priebeZne plati tento poplatok.

ZCP zakon ¢ 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych
sluZzbach a o zmene a doplneni niektorych zadkonov v zneni
neskorsich predpisov

ZKI zakon ¢. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani v zneni
neskorsich predpisov

ZFS zakon ¢. 186/2009 Z. z. o finantnom sprostredkovani
a finan¢nom poradenstve a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsich predpisov

Metodické usmernenie vychadza zo znenia aplikovatel'nych vSeobecne zavaznych pravnych
predpisov Slovenskej republiky, aplikovatelnej legislativy Eurépskej Unie (nariadeni
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU), nariadeni Komisie a smernic Eurépskeho parlamentu
aRady (EU) ataktiez zo stanovisk, usmerneni, rozhodnuti a odportéani vydavanych
Eurépskym orgdnom pre cenné papiere a trhy (d’alej aj ,ESMA*).

Pokial’ vtomto metodickom usmerneni nie je niektory pojem definovany, je potrebné ho
vykladat vsulade s definiciami uvedenymi v platnych pravnych predpisoch, pripadne
v usmerneniach alebo stanoviskach NBS alebo ESMA.

Clanok 3
Posobnost’

Toto metodické usmernenie sa vztahuje na spravcovské spolocnosti apobocky
zahrani¢nych spravcovskych spoloc¢nosti. Toto metodické usmernenie sa vztahuje aj na
spravcov alternativnych investi¢nych fondov, ktori spifiaji podmienky uvedené v § 31a
ods. 1 ZKI (d'alej len ,registrovany spravca“).
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3.2

3.3.

4.1.

4.2,

4.3.

4.4.

4.5.

Toto metodické usmernenie sa vztahuje na obchodnikov s cennymi papiermi a pobocky
zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papiermi, ako aj na banky, poboc¢ky zahrani¢nych
bank, spravcovské spolocnosti, pobo¢ky zahrani¢nych spravcovskych spoloc¢nosti, ktoré
poskytuju investi¢né sluzby podl'a ZCP.

Toto metodické usmernenie sa vztahuje aj na finan¢nych agentov a primerane finan¢nych
poradcov v sektore kapitalového trhu podl'a ZFS.

Clanok 4
Konanie spravcovskej spolo¢nosti s odbornou starostlivostou
v najlepsom zaujme podielnikov

Spravcovska spolo¢nost je povinna spravovat subjekty kolektivneho investovania
samostatne, vo svojom mene a v zaujme podielnikov.1)

ZKI upravuje v ustanoveni § 13 pravidla pre uctovanie vstupnych a vystupnych poplatkov
(sp6sob vypoctu, maximalnu vysku) a v ustanoveni § 53 odplatu za spravovanie fondu,
pricom akceptuje, aby tato odplata mohla byt urCena vzavislosti od vykonnosti
spravovaného fondu.

Spravcovska spolo¢nost je povinna v zmysle § 48 ods. 2 ZKI najma:

a) konat cestne a poctivo pri vykone svojej Cinnosti v najlepSom zaujme podielnikov
subjektu kolektivneho investovania a v zaujme stability trhu,

b) konat s odbornou starostlivostou a obozretnostou v najlepSom zaujme podielnikov
subjektu kolektivneho investovania a v zaujme stability trhu,

c) mat aucinne vyuzivat zdroje a postupy potrebné na spravny vykon svojej ¢innosti,

d) vykonavat ¢innost v najlepSom zaujme jej investorov a klientov a v zaujme stability
trhu pri dodrziavani vSeobecne zavaznych pravnych predpisov, Statitov alebo
zakladajucich dokumentov spravovanych subjektov kolektivneho investovania
arozhodnuti Narodnej banky Slovenska,

e) spravodlivo zaobchadzat so vSetkymi investormi.

Konanim v najlepSom zaujme podielnikov podla § 48 odseku 2 pism. a) ab) ZKI sa pri
sprave fondov rozumie, okrem iného, aj konanie takym spOsobom, aby sa zabranilo
uctovaniu neprimeranych nakladov na tarchu majetku vo fonde a jeho podielnikom (§ 48
ods. 3 pism. d) ZKI).2) Uvedené ustanovenie teda vyZaduje nielen to, aby sa na tarchu
majetku v subjekte kolektivneho investovania neudctovali neprimerané naklady alebo
poplatky, ale aj to, aby sa zabranilo uctovaniu neprimeranych nakladov alebo poplatkov na
tarchu podielnikov.

ZKI nezakazuje spravcovskej spolo¢nosti, aby tuctovala poplatky fondu alebo podielnikom,
avsak v pripade, Ze su poplatky tuctované, tieto poplatky musia byt stanovené v sdlade

§

m
fu

48 ods. 1 ZKI: ,Spravovanie subjektov kolektivneho investovania vykonava spravcovska spolo¢nost samostatne, vo svojom
ene a v zaujme podielnikov; tym nie je dotknuté opravnenie spravcovskej spolo¢nosti zverit vykon niektorych ¢innosti alebo
nkcii inej osobe podl'a § 57 alebo § 57a.“

§ 48 ods. 3 ZKI: ,Konanim v najlepSom zaujme podielnikov podl'a § 48 odseku 2 pism. a) a b) sa pri sprave fondov rozumie:

a)
b)

)

d)

zabranit tomu, aby sa zaujmy jednej skupiny podielnikov uprednostiiovali pred zadujmami inej skupiny podielnikov,
uplatiiovat primerané opatrenia a postupy na zabranenie nekalych praktik, o ktorych sa da dévodne predpokladat,
Ze ovplyvnia stabilitu trhu,

zabezpe(it primerané, spravne a transparentné modely a systémy ocenovania majetku a zdvazkov vo fonde; na ziadost
Narodnej banky Slovenska je spravcovska spolo¢nost povinna preukazat, Ze majetok a zavazky vo fonde boli ocenené
presne; tym nie je dotknuté ustanovenie § 161

konat' takym sposobom, aby sa zabranilo U¢tovaniu neprimeranych ndkladov na tarchu majetku vo fonde a jeho
podielnikom.”


https://www.slov-lex.sk/pravne-predpisy/SK/ZZ/2011/203/#paragraf-57
https://www.slov-lex.sk/pravne-predpisy/SK/ZZ/2011/203/#paragraf-161

Ciastka 17/2025 Vestnik NBS - metodické usmernenie 5

4.6.

4.7.

4.8.

5.1

s konanim s odbornou starostlivostou tak, aby neboli neprimerané.

ZKI upravuje maximalnu vysku poplatkov, ktoré je spravcovska spolo¢nost opravnena
uctovat investorom alebo podielnikom pri vydani (§ 13 ods. 5 ZKI), zlaceni (§ 23 ods. 3 ZKI),
prestupe medzi fondmi (§ 13 ods. 13 ZKI) alebo vyplateni (§ 13 ods. 12 ZKI) podielovych
listov alebo cennych papierov. NavySe, podl'a § 13 ods. 12 ZKI sa poplatok od podielnika
nesmie poZadovat, ak by jeho sucet s poplatkom vytuctovanym tomuto podielnikovi podla
§ 13 ods. 5 ZKI prekrocil 5 % z aktudlnej ceny podielového listu v ¢ase jeho vyplatenia.

Ak by spravcovska spoloc¢nost uctovala poplatky z cielovej sumy namiesto alebo popri
poplatkoch uvedenych v predchadzajicom bode 4.6. tohto metodického usmernenia,
pricom by stihrnne presiahli maximalnu vySku poplatkov urcenych v ZKI, NBS by uvedené
povaZovala za obchadzanie zakona.

NBS odporuca dohliadanym subjektom, aby za opravnené naklady uctované z majetku
fondu povazovali len tie naklady alebo poplatky, ktoré je mozné priradit k nakladom
uvedenym v prilohe VI ¢&asti 1.1 Delegované nariadenia Komisie (EU) ¢ 2017/653
s prihliadnutim na investi¢nu politiku fondu.3)

Clanok 5
Konanie obchodnikov s cennymi papiermi
s odbornou starostlivostou v zaujme klienta

Podl'a ustanovenia § 73b ods. 1 ZCP obchodnik s cennymi papiermi je povinny postupovat
pri poskytovani investi¢nych sluzieb alebo vedlajsich sluzieb a vykonavani investi¢nych
¢innosti v sulade so zasadami poctivého obchodného styku, cestne, spravodlivo
a s odbornou starostlivostou v zaujme svojich klientov. Ide o vSeobecny princip, ktory ma
presah na vsSetky aktivity obchodnika s cennymi papiermi pri poskytovani investi¢nych
sluZieb. Pojem , 0odborné starostlivost nie je v legislative blizZSie definovany, avSak treba
pod nim rozumiet’ konkrétne konanie obchodnika s cennymi papiermi, ktoré vzhl'adom na
rozmanitost’ ¢innosti obchodnika s cennymi papiermi pri poskytovani investi¢nych sluzieb
nie je mozné vyslovne a vopred zakonne podchytit.4) Zakonodarca tymto dava priestor
organu dohl'adu (resp. sidom) na interpretaciu, aby tento sam posudil, ktoré konkrétne
priklady konania spadaji do rozsahu tohto pojmu. Odborna starostlivost by mala byt
chapana ako urcity korektiv spravania poskytovatel'a investi¢nych sluzieb, ktory vyjadruje
verejny zaujem na riadnom poskytovani investi¢nych sluZieb, ktoré st podstatné pre riadne
fungovanie kapitalového trhu a na poskytnuti ochrany neprofesionalnemu klientovi, ktory
zveruje svoje finan¢né prostriedky a cenné papiere poskytovatel'ovi investicnych sluzieb.
Zaroven, by povinnost konat s odbornou starostlivostou mala byt chapana ako osobitné
ustanovenie k fiduciarnym povinnostiam obhospodarovatela, t. j. obchodnika s cennymi
papiermi ako profesionala, pri sprave cudzieho majetku, kedZe pri poskytovani
investi¢nych sluzieb ide vzdy v kone¢nom dosledku o spravovanie majetku klienta, ktory je
odliny od majetku obchodnika s cennymi papiermi. Specifikicia odbornej starostlivosti
v ZCP a suvisiacich predpisoch ma predstavovat postup lege artis, ¢i najlepsi Standard
dobrej praxe vo vztahu k poskytovaniu investi¢nych sluzieb a benchmark pre porovnavanie

9

ESMA Opinion on Undue Costs in UCITS and AlFs, 17.5.2023, ESMA34-45-1747
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-05/ESMA34-45-

1747 Opinion on undue costs of UCITS and AlFs.pdf

Dokument: Posuzovani odborné péce (ODBP), Komise pro cenné papiry
(https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-
trh/.galleries/legislativni_zakladna/obchodnici_s_cp_inv_zprostredkovatele/download/metodika_odbp_20041015.pdf)


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-05/ESMA34-45-1747_Opinion_on_undue_costs_of_UCITS_and_AIFs.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-05/ESMA34-45-1747_Opinion_on_undue_costs_of_UCITS_and_AIFs.pdf
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5.2

5.3

6.1.

skuto¢ného konania s minimalne akceptovatelnym standardom.5) Poziadavky na konanie
s odbornou starostlivostou je potrebné vZdy vnimat v stuvislosti s vykonom konkrétnej
¢innosti. Okrem vsSeobecne zauZivaného chapania vykonavania odbornej starostlivosti vo
vztahu ku konaniu so zakaznikmi, mame za to, Ze odbornu starostlivost’ treba vynalozit' aj
pri nastavovani internych procesov a podmienok pre poskytovanie investi¢nych sluzieb
(napr. analytickd cinnost, personadlne a technické zabezpecenie a pod.). Nastavenie
poplatkovych schém méze byt chapané ako poruSenie povinnosti obchodnika s cennymi
papiermi konat' s odbornou starostlivostou, ak poplatkova schéma je nastavena vylucne
v prospech obchodnika s cennymi papiermi a neberie ohl'ad na najlepsi zaujem klienta alebo
je v nesulade s pravidlami pre riadenie konfliktu zaujmov.

ZCP neobsahuje ustanovenia, ktoré by upravovali sposob vypoctu, alebo uhradzania
poplatkov, ani limity pre vySku poplatkov za poskytovanie investi¢nych sluZieb. Z pohl'adu
pravnej upravy ZCP arelevantnych suvisiacich ustanoveni aplikovatelnej eurdpskej
legislativy (§ 73d ods. 1 pism. d) ZCP v spojeni s ¢l. 50 DN) st obchodnici s cennymi
papiermi povinni informovat klienta o vSetkych nakladoch a suvisiacich poplatkoch a aj
o akychkol'vek platbach tretej strany, vratane informadcii o ndkladoch na investi¢né sluzby
andkladoch na finantné nastroje odporacané klientovi, vratane znazornenia
kumulativneho tuc¢inku nakladov na navratnost investicie, a ako ich klient méze uhradit.
Zakladnou poziadavkou je teda v tomto smere, aby bol klient transparentne informovany
o vSetkych nakladoch apoplatkoch suvisiacich sinvesticiou. VSeobecne teda plati,
Ze nastavenie vySky poplatkov je vecou obchodnika scennymi papiermi, pricom vsSak
investor musi mat mozZnost zoznamit sa sinformaciami o ndkladoch a poplatkoch
v dostatoc¢nom predstihu pred uzatvorenim zmluvy.

Vo vztahu k finantnému agentovi je potrebné povinnosti upravené v § 73b ods. 1 ZCP
interpretovat’ v spojeni sustanoveniami § 37 ZFS, ktoré urcuju osobitné ustanovenia
o pravidlach ¢innosti vo vztahu ku klientom pri vykonavani finan¢ného sprostredkovania
a finan¢ného poradenstva v sektore kapitalového trhu. V zmysle spominaného ustanovenia
§ 37 ZFS finan¢ny agent pdsobiaci v sektore kapitalového trhu nie je opravneny poskytovat
ind investicnu sluzbu, resp. sluzby, ako su investitné sluzby urcené v § 2 ods. 2 ZFS
(t.j. prijimanie a postupovanie pokynov klienta a investi¢né poradenstvo) a na jeho ¢innost’
sa nevztahuju § 28, 31, 32, 35, 36 ods. 1 azZ 6 ZFS a pouZiju sa ustanovenia osobitnych
predpisov, teda ZCP a DN. Tieto ustanovenia upravuju Specifické pravidla a poziadavky
suvisiace s vykonom finan¢ného sprostredkovania, tzv. conduct of business rules, v sektore
kapitalového trhu, a preto sa na Cinnost finan¢ného agenta v sektore kapitalového trhu
analogicky vztahuje povinnost postupovat v stlade so zdsadami poctivého obchodného
styku, Cestne, spravodlivo a s odbornou starostlivostou v zaujme svojich klientov podla
§ 73b ZCP.

Clanok 6
Zasady pri vyuzivani poplatkov z cielovej sumy

Poplatky z cielovej sumy by mali byt navrhnuté tak, aby boli dodrZané nasledujice zasady:

(i) Transparentnost: Klient je transparentne informovany o vsSetkych nakladoch
a poplatkoch suvisiacich sinvesticiou (s investicnou sluzbou ako aj sfinan¢nym
nastrojom veurach aj v %), o akychkolvek platbach tretej strany, vratane
znazornenia kumulativneho tc¢inku nakladov na navratnost investicie. Klient je
jasne a doérazne upozorneny pred uzatvorenim zmluvy na jednotlivé situacie, kedy sa
Cast uhradeného poplatku z ciel'ovej sumy klientovi nevracia.

%)

Hustak/Smutny - Investi¢ni sluzby a nastroje po rekodifikaci, C.H. Beck, s.r.o.
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6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

(ii) Investovanie od zaciatku: Ak klient mdze poplatok z ciel'ovej sumy zaplatit postupne
v splatkach, klient zac¢ina pravidelne investovat bez zbyto¢ného odkladu od zriadenia
pravidelného investovania anie azZ po uplnom zaplateni poplatku z cielovej sumy
v splatkach, t. j. relevantna cast pravidelnych platieb klienta ma ist’ aj na investiciu. Pre
vylicenie pochybnosti, toto pravidlo sa vztahuje na poplatok z cielovej sumy bez
ohl'adu na to, ¢i je protisluzba za poplatok jednorazova alebo priebeZna.

(iii) Vypocet poplatku z cielovej sumy s odkazom na adekvatne obdobie: Poplatok
z ciel'ovej sumy sa moze vypocitat' s odkazom na obdobie, ktoré je adekvatne vzhl'adom
na investi¢ny horizont (t. j. toto obdobie nie je neadekvatne dlhé).

(iv) Vratenie alikvotnej casti poplatku zcielovej sumy v pripade neposkytnutia
priebeznej protisluzby: Klientovi sa vracia alikvotna ¢ast poplatku z cielovej sumy za
tie priebezné protisluzby, ktoré neboli klientovi poskytnuté, a to v alikvotnej vyske vo
vztahu k ,nespotrebovanej“ priebeZnej protisluzbe, ku ktorej poskytnutiu klientovi
nedoslo.

(v) Vratenie alikvotnej Casti poplatku z cielovej sumy za priebezna protisluzbu
v pripade zrusenia produktu zo strany tvorcu bez adekvatnej nahrady.

NBS povazuje poplatky z cielovej sumy, pri ktorych nie si dodrzané zasady uvedené v bode
6.1, za neprimerané poplatky uctované na tarchu Klientov, pretoZe predstavuju
konanie, ktoré je v rozpore s povinnost'ou konat’ s odbornou starostlivostou.

NBS je toho nazoru, Ze poplatky z ciel'ovej sumy, pri ktorych nie s dodrzané zasady
uvedené v bode 6.1, predstavuju konanie, ktoré je, v zavislosti od osoby, ktora si ich uctuje,
v rozpore s povinnostou:

(i) spravcovskej spolocnosti konat sodbornou starostlivostou a obozretnostou
v najlepSom zaujme podielnikov (klientov) subjektu kolektivneho investovania podl'a
§ 48 ods. 2 pism. a) a b) v spojeni s § 48 ods. 3 pism. d) ZKI,

(ii) obchodnika s cennymi papiermi konat v silade so zdsadami poctivého obchodného
styku, Cestne, spravodlivo a s odbornou starostlivostou v zaujme svojich klientov
podl'a § 73b ods. 1 ZCPs) alebo

(iii) finan¢ného agenta vykonavat financné sprostredkovanie v sdlade so zdsadami
poctivého obchodného styku s odbornou starostlivostou a v zaujme prav
a opravnenych zaujmov klienta podl'a § 73b ZCP.

Toto metodické usmernenie obsahuje aj priklady dobrych azlych praktik, ktoré NBS
identifikovala v suvislosti s poplatkami z cielovej sumy pri pravidelnom investovani.
Priklady poplatkov zcielovej sumy, ktoré predstavuju zlu praktiku, sa uvedené
v Prilohe [ tohto metodického usmernenia (neprimerané poplatky zcielovej sumy).
Priklady poplatkov zcielovej sumy, ktoré predstavuju dobru praktiku, si uvedené
v Prilohe II tohto metodického usmernenia.

Dobré praktiky su pravidla, politiky a postupy predstavujice najlepsi Standard, ktory NBS
na trhu vnima amézu byt indikatorom dodrZiavania vSeobecne zavaznych pravnych
predpisov. Z1é praktiky st pravidla, politiky a postupy predstavujice prax, ktord NBS vnima
negativne a mé6zu byt indikdtorom porusSenia vSeobecne zavadznych pravnych predpisov.
Dobré a zlé praktiky su vzdy posudzované v kontexte celej ¢innosti dohliadaného subjektu
a od pripadu k pripadu.

%)

§ 73b ods. 1 ZCP: ,,0bchodnik s cennymi papiermi je povinny postupovat pri poskytovani investi¢nych sluzieb alebo vedl'ajsich
sluzieb a vykonavani investi¢nych ¢innosti v stilade so zdsadami poctivého obchodného styku, Cestne, spravodlivo a s odbornou
starostlivostou v zaujme svojich klientov.”



Ciastka 17/2025 Vestnik NBS - metodické usmernenie 8

Clanok 7
Zaverecné ustanovenia

7.1. Toto metodické usmernenie sa uplatiiuje od 1. oktébra 2025.

7.2. Toto metodické usmernenie bude NBS aplikovat na poplatky z cielovej sumy dohodnuté
s klientom od datumu uplatiiovania tohto metodického usmernenia.

7.3. Metodické usmernenie predstavuje pravny nazor NBS. Tento pravny nazor bude
uplatiiovany pri vykone dohl'adu zo strany odboru dohl'adu nad kapitalovym trhom NBS
pri posudzovani situacii, ktoré by mohli predstavovat neprimerané poplatky z cielovej
sumy uvedené ako priklady zlej praktiky v Prilohe Itohto metodického usmernenia,
akceptovatelné poplatky z ciel'ovej sumy uvedené ako priklady dobrej praktiky v Prilohe II
tohto metodického usmernenia, ako aj pri posudzovani situdcii, ktoré nie si vtomto
metodickom usmerneni osobitne vymedzené.

Vladimir Dvoracek v.r.
Clen bankovej rady a vykonny riaditel pre usek
dohl'adu a finan¢nej stability
Narodnej banky Slovenska

Julia Cillikova v. r.
vykonna riaditel’ka pre tisek dohl'adu
a ochrany finan¢ného spotrebitel'a
Narodnej banky Slovenska
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Priloha I - Priklady zlej praktiky

Priklady neprimeranych poplatkov z ciel' ovej sumy:

1. Porusenie zasady uvedenej v bode 6.1 (ii) metodického usmernenia (Investovanie
ihned):

Priklad zlej praktiky 1:

Poplatok z ciel'ovej sumy sa vypocitava z ciel' ovej sumy (sumy planovanych investicii), pricom je
vSak splatny hned’ na zaciatku pravidelného investovania a do momentu, kym nebude cely
uhradeny, spravcovska spolo¢nost alebo obchodnik s cennymi papiermi neinvestuje finan¢né
prostriedky klienta do Ziadnych finan¢nych nastrojov (napr. klient uhradza prvé tri mesiace
vylucne poplatok z ciel'ovej sumy a k prvej investicii dochadza az v $tvrty mesiac). Pre klienta je
zvlast nevyhodné zvolit si vysoku cielovi sumu pri nizkej vyske pravidelnej investicie. Klient tak
prichadza o ¢as, kedy by mohli byt poukazané prostriedky uZ investované a zhodnocované.

Pre porovnanie, ak klient plati priebezne uhradzany poplatok alebo poplatok za poskytovanie
sluzby riadenie portfélia iba zrealne uskutocnenej investicie, v pripade pravidelného
investovania ho teda uhradza priebeZne podla jednotlivych etidp investovania. Klient takto
priebeZne investuje a z tychto investicii mu spravcovska spolo¢nost alebo obchodnik s cennymi
papiermi odpocitava priebezne uhradzany poplatok. Priebezne uhradzany poplatok je teda pre
klienta vyhodnejsi, naopak poplatok z cielovej sumy je vyhodnejsi pre spravcovsku spolo¢nost
alebo pre obchodnika s cennymi papiermi.

2. Porusenie zasady uvedenej vbode 6.1 (iii) metodického usmernenia (Vypocet
poplatku z ciel'ovej sumy s odkazom na adekvatne obdobie):

Priklad zlej praktiky 2

Poplatok z ciel'ovej sumy, ak sa vypocitava s odkazom na obdobie, ktoré je neadekvatne dlhé,

napr. ak sa uré¢i s odkazom na obdobie dlhSie ako je minimalne odporucany investi¢ny horizont

(urceny tvorcom produktu vramci urcenia cielového trhu alebo uvedeny v dokumente

s kl'i¢ovymi informaciami podl'a nariadenia PRIIPS7) pre dany typ financ¢ného nastroja alebo pre

prevladajuce finan¢né nastroje produktu alebo investi¢nej stratégie. Napriklad teda:

(i) V pripade portfélia finan¢nych nastrojov zloZeného zo 60 % z kapitalovych cennych papierov
s minimalnym investicnym horizontom 8 a viac rokov a z 40 % z dlhovych cennych papierov
s minimalnym investicnym horizontom 4 aviac rokov, je adekvatne urcit obdobie pre
vypocet poplatku z cielovej sumy s odkazom na 8 rokov a naopak nie je adekvatne urcit ho
s odkazom na dlhSie obdobie.

(ii) V pripade portfélia finan¢nych nastrojov zlozeného z 30 % z kapitalovych cennych papierov
s minimalnym investi¢nym horizontom 8 a viac rokov a zo 70 % z dlhovych cennych papierov
s minimalnym investi¢nym horizontom 4 aviac rokov, je adekvatne urcit obdobie pre
vypocet poplatku z cielovej sumy s odkazom na 4 roky a nie je adekvatne urcit ho s odkazom
na dlhsie obdobie.

Ak su financ¢né nastroje zaradené do portfélia financnych nastrojov za dcelom dlhodobého
investovania, s ktorym je spojend danova dlava, méze byt adekvatnym obdobim pre vypocet
poplatku z cielovej sumy aj zakonom stanovené minimalne obdobie zriadenia portfélia

7 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1286/2014 z 26. novembra 2014 o dokumentoch s kl'i¢ovymi informéaciami
pre Strukturalizované retailové investi¢né produkty a investi¢né produkty zaloZené na poisteni (PRIIP).
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(napr. obdobie 15 rokov pri dlhodobom investi¢cnom sporeni podl'a § 7 ods. 11 ZCP).

3. PorusSenie zasady uvedenej vbode 6.1 (iv) metodického usmernenia (Vratenie
alikvotnej casti poplatku z cielovej sumy v pripade neposkytnutia priebeznej
protisluzby):

Priklad zlej praktiky 3

Tvrdenie, Ze poplatok z ciel'ovej sumy ma motivovat' klienta k pravidelnej a dlhodobej investicii,
a teda jeho uplatiiovanie je v najlepSom zaujme klienta, nie je moZné akceptovat, ak mechanizmus
uplatiiovania tohto poplatku neberie do tivahy pripadnd zasadnd zmenu v potrebach Klienta,
ktora v priebehu ¢asu méze nastat.

Mechanizmus uplatiiovania poplatku z ciel'ovej sumy, ak sa nevracia alikvotna ¢ast' poplatku
z ciel'ovej sumy v pripade neposkytnutia priebeznej protisluzby, obmedzuje zmluvnu slobodu
klienta vo vztahu k poskytovatel'ovi sluzby ak vyske cielovej investicie, ak nechce utrpiet
finan¢nu stratu v podobe nevratenia nespotrebovanej Casti alebo celého poplatku z ciel' ovej sumy.
Takéto obmedzenie klienta v podobe ,,zabeténovania“ vySky ciel'ovej investicie klienta bez ohl'adu
na oddévodnitelnd zmenu vinvesticnych cieloch, potrebach alebo preferenciach Klienta,
predstavuje konanie, ktoré je v prikrom rozpore so zakonnou povinnostou spravcovskej
spolo¢nosti konat v najlepSom zaujme podielnika, ktora mu vyplyva z § 48 ods. 2 ZKI
a obchodnika s cennymi papiermi konat vsulade so zasadami poctivého obchodného styku,
Cestne, spravodlivo a s odbornou starostlivostou v zaujme svojich klientov v zmysle § 73b ods. 1
ZCP.

V pripade, Ze klient prestane priebezne alebo pravidelne poukazovat prostriedky za tcelom
pravidelného investovania a zaroven sa ukonc¢i zmluva o pravidelnom investovani, NBS je toho
nazoru, Ze uhradeny poplatok z cielovej sumy za priebeZne poskytovanu protisluzbu
(napr. priebeZné investicné poradenstvo) sa klientovi vracia, a to v alikvotnej vyske vo vztahu
k ,nespotrebovanej“ priebeznej protisluzbe, ku ktorej poskytnutiu klientovi nedoslo.

V pripade, Ze klient z d6vodu zmeny svojej financnej situacie, investi¢nych ciel'ov, postoja k riziku
vratane schopnosti znasat straty, zmeny preferencii udrzatel'nosti alebo pre iné zasadné zmeny
svojich potrieb, v ktoromkol'vek stadiu investovania (bez ohl'adu na skutoc¢nost, ¢i klient dosiahol
cielovii sumu), potrebuje zmenit cielovil sumu, vySku pravidelnej investicie, obdobie
investovania, pripadne potrebuje pokracovat v pravidelnom investovani do ndhradného (iného
vhodného alebo primeraného) produktu, NBS ocakava Ze pri zmene parametrov pravidelného
investovania sa klientovi opatovne poplatok z ciel'ovej sumy netctuje.

4. PoruSenie zasady uvedenej vbode 6.1 (v) metodického usmernenia (Vratenie
alikvotnej casti poplatku zcielovej sumy za priebezni protisluzbu v pripade
zrusenia produktu zo strany tvorcu bez adekvatnej nahrady):

Priklad zlej praktiky 4

Poplatky z cielovej sumy za priebeznu protisluzbu sa klientovi nevracaja v pripade
zrusenia produktu zo strany tvorcu bez adekvatnej nahrady: V pripade, Ze d6jde k zruseniu
fondu, do ktorého klient pravidelne investoval a vo vztahu k tomuto pravidelnému investovaniu
zaplatil poplatok z ciel'ovej sumy, pricom spravcovska spolo¢nost neponuka klientovi moznost,
aby pokracoval v pravidelnom investovani do iného primeraného alebo vhodného fondu, NBS
ocakava, Ze spravcovska spoloc¢nost vrati klientovi alikvotnu ¢ast’ ,,nespotrebovaného” poplatku
z cielovej sumy z d6vodu, Ze klient nemohol pokracovat v pravidelnom investovani. Ak by
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spravcovska spolocnost alikvotnu Cast nespotrebovaného poplatku z cielovej sumy Kklientovi
nevratila, ziskala by neopravnenu vyhodu, kedZe by jej zostala odplata aj za ¢ast’ sluZieb, ktoré
klientovi redlne neposkytla z dévodu zrusenia fondu. Obdobne ma postupovat obchodnik
s cennymi papiermi v pripade poskytovania sluzby riadenia portfélia.

5. Porusenie zasady uvedenej v bode 6.1 (vi) metodického usmernenia (Ak klient plati
poplatok z cielovej sumy za jednorazova protisluzbu investicného poradenstva,
klientovi je pocas obdobia pravidelného investovania poskytovana investicna sluzba
s vySSou pridanou hodnotou, napr. priebezné poskytovanie investicného
poradenstva alebo riadenie portfélia.):

Priklad zlej praktiky 5

Poplatky z cielovej sumy za zriadenie pravidelného investovania v pripade jednorazového
poskytnutia investicného poradenstva zo strany finan¢ného agenta: V pripade, ak dochadza
k prijimaniu poplatku z cielovej sumy, ktory je vypocitany ako percento z cielovej sumy, ktora ma
byt investovana pri pravidelnom investovani (a va¢sinou sa oznacuje ako poplatok za zriadenie
pravidelného investovania), pricom finanény agent poskytne iba jednorazové investi¢né
poradenstvo bez toho, aby boli klientovi poskytnuté akékol'vek d'alSie priebezné sluzby pocas
trvania zmluvy o pravidelnom investovani zo strany prislusného finan¢ného agenta, obchodnika
s cennymi papiermi alebo spravcovskej spolo¢nosti, NBS bude povaZovat takéto konanie za
nesdladné s povinnostou finan¢ného agenta vykonavat finan¢né sprostredkovanie s odbornou
starostlivostou a v zaujme prav a opravnenych zaujmov klienta podl'a § 73b ZCP, kedZe takéto
konanie nezohladiiuje pripadné zmeny v potrebach klienta, ktoré moézu pocas trvania
investovania nastat. Nie je teda prisposobené jeho potrebam, ktoré sa mézu v priebehu casu
vyvijat' a menit, a zdujem finanéného agenta je uprednostneny pred zaujmom klienta v rozpore so
zadkonnymi povinnostami finan¢ného agenta.

Naopak, ak klient plati finan¢nému agentovi poplatok z cielovej sumy za jednorazovu protisluzbu
investicného poradenstva azaroven Kklientovi pocCas obdobia pravidelného investovania
poskytuje ind osoba (obchodnik s cennymi papiermi, spravcovska spolo¢nost) investicnu sluzbu
s vysSSou pridanou hodnotou, napr. priebezné poskytovanie investicného poradenstva alebo
riadenie portfélia, takdto dprava zmluvnych vztahov zohl'adiiuje pripadné zmeny v potrebach
klienta, ktoré mézu pocas trvania pravidelného investovania nastat, a teda je mozné konanie
finan¢ného agenta povazovat za konanie v silade s odbornou starostlivostou.
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Priloha II - Priklady dobrej praktiky
Priklady poplatkov z cielovej sumy, ktoré NBS povaZuje za akceptovatelné:

1. Vyber medzi mozZnostou platit priebezne uhradzané poplatky bez urcenia ciel'ovej
sumy investicie alebo platit poplatok z ciel' ovej sumy:

Priklad dobrej praktiky 1

Klient ma na vyber medzi moZnostou platit priebeZne uhradzané poplatky bez urcenia ciel'ovej
sumy investicie alebo platit poplatok z cielovej sumy s urcenim ciel'ovej sumy pravidelného
investovania. Vtedy je riziko konfliktu zaujmov dostatocne zmiernené. Ak by Kklient nemal
moznost vyberu, je tu riziko uprednostnenia zaujmov spravcovskej spolo¢nosti, obchodnika
s cennymi papiermi, alebo finan¢ného agenta, pred zaujmami klienta, ked'Ze motivuje tieto osoby
k tomu, aby Kklientovi navrhovali stanovenie co najvysSej cielovej sumy. Klientovi sa
transparentne zobrazia obe alternativy, pricom by poskytnuté informacie mali byt jasné
a zrozumitel'né pre neprofesionalneho klienta, aby mohol pochopit, aka bude vySka investovanej
sumy a aka bude vyska poplatku spolu s vysvetlenim za ¢o sa poplatok plati a koho je prijmom.

Suma tohto poplatku z ciel'ovej sumy je nizSia ako suma priebezne uhradzanych poplatkov, ktoré
by klient zaplatil pri pravidelnom investovani.

2.  Poskytovanie investi¢nej sluzby s vyssou pridanou hodnotou pocas pravidelného
investovania:

Priklad dobrej praktiky 2

Ak klient plati poplatok z ciel'ovej sumy za jednorazovu protisluzbu investicného poradenstva,
klientovi je pocas obdobia pravidelného investovania poskytovana investicna sluzba s vyssou
pridanou hodnotou, napr. priebezné poskytovanie investicného poradenstva alebo riadenie
portfélia. Tym nie je dotknuté pravo poskytovatel'a priebeznej sluzby s vy$Sou pridanou hodnotou
uctovat za tieto sluzby poplatky.
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Priloha III - Rozhodovaci strom

Tyka sa poplatok
pravidelneho investovania?

le poplatok wypotitany z neuplatnuje
ciefovej sumy buddcich
investicii?

Metodické
UsSMEeImenie sa

Metodické usmernenie
sa uplatfiuje

Bol Kient informovany pred uzatvorenim zmiuwy o veetkych
nakladoch a poplatkoch, wratane kumulativiehao déinku nakladoy
na wWnos z investicie?

Investuje klient a2 potom, ako 53 uhradi cely poplatok z ciefovej
sumy v splatkach?

Je poplatok z ciefovej sumy vwypoditany s odkazom na adekvatme
obdobie (investiony horizont uréeny tworcom produktu)?

Ako je definovana protishuzba za poplatok z ciefovej sumy?

pravdepodobne akceptovatelny
poplatok z ceflove) sunmy
Awns Baojan 2 yoyeydod
Ausrawdau

Poplatok z ciefowej sumy za Poplatok z ciefove] sumy za
jednarazownl protisluzbu priebefni protisluzbu

1B ovi poskytovand imvesticna sluzba M3 klient narok na vratenie alikvotnej Gsti
priebezného investitneho poradenstva alebo poplatiou z ciefovej sumy, ak by tvora produkiu
riadenia portfdlia potas obdobia, kedy kient znugil potas pravidelného investovania produkt
pravidelne investuje? bez adekvatne] nahrady?

W3 klient na wyber medzi zaplatenim poplatku z Ma ldient narok na vratenie alikvotne] Gasti
ciefovej surmy alebo priebeine platenym poplatku z defovej sumy v pripade ukontenia
poplatkom pri jednotlivych investiciach v zmiluvy o pravidednom imvestovani za

budicnosti? neposkytnute priebazng protishuzby? nie
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