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Wytyczne w sprawie zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen (MiFID)

1. Zakres

-

Niniejsze wytyczne maja zastosowanie do:

a. przedsiebiorstw inwestycyjnych (zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy w sprawie
rynkéow instrumentéw finansowych, w skrécie ,MiFID”), w tym instytucji kredytowych
Swiadczacych ustugi inwestycyjne, spoélek zarzadzajacych przedsiebiorstwami zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartoSciowe (UCITS) oraz zewnetrznych zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (ZAFI) $wiadczacych uslugi inwestycyjne w
zakresie indywidualnego zarzadzania portfelem lub uslugi dodatkowe (zgodnie z definicja w
art. 6 ust. 3 lit. (a) i (b) dyrektywy UCITS i art. 6 ust. 4 lit (a) i (b) dyrektywy ZAFI); oraz

b. wlasciwych wiladz.

2. Niniejsze wytyczne maja zastosowanie w zwiazku ze $wiadczeniem uslug inwestycyjnych
wymienionych w sekeji A oraz ustug dodatkowych wyszczegdlnionych w sekeji B zalacznika I do

MiFID.

3.  Niniejsze wytyczne dotycza przypadkow $wiadczenia ustug klientom indywidualnym i nalezy je
stosowad, o ile beda wlasciwe, takze do ustug Swiadczonych klientom profesjonalnym.

4.  Niniejsze wytyczne beda stosowane po uplywie 60 dni kalendarzowych od daty realizacji obowiazku
sprawozdawczego, o ktbrym mowa w pkt 11.

II. Definicje

5. O ile nie wskazano inaczej, terminy uzyte w dyrektywie w sprawie rynkéw instrumentéw
finansowych maja takie samo znaczenie w niniejszych wytycznych. Na potrzeby niniejszych
wytycznych stosuje sie nastepujace definicje:

wlasciwe wiadze

dyrektywa w sprawie
rynkow instrumentow
finansowych (MiFID)

dyrektywa wykonawcza
do dyrektywy MiFID

rozporzqdzenie w

Wladze powolane przez kazde panstwo czlonkowskie zgodnie z art. 48
dyrektywy w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych w celu pehlnienia
swoich obowigzkéw wynikajacych z dyrektywy MiFID.

Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21
kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych zmieniajaca
dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG.

Dyrektywa Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzajaca
Srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dzialalnoSci przez przedsiebiorstwa inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tejze dyrektywy.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24
listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Organu Nadzoru



sprawie ESMA

kierownictwo wyzszego
szczebla

osoba  zaangazowana
(osoby zaangazowane)*

wynagrodzenie

kryteria iloSciowe

kryteria jakoSciowe

(Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow Warto$ciowych, ESMA),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE.

Osoba lub osoby kierujace dzialalno$cia przedsiebiorstwa inwestycyjnego (zob.
art. 2 ust. 9 dyrektywy wykonawczej do dyrektywy MiFID).

Osoby, ktére moga mie¢ znaczacy wplyw na Swiadczong usluge i/lub normy
zachowania w przedsiebiorstwie, w tym osoby zatrudnione w bezposredniej
obstludze klienta, pracownicy sprzedazy i/lub inni pracownicy zaangazowani
poérednio w $wiadczenie uslug inwestycyjnych i/lub dodatkowych, ktérych
wynagrodzenie moze w nieodpowiedni sposéb zachecaé do dzialania
sprzecznego z interesem Kklienta. Do tej kategorii nalezg réwniez osoby
nadzorujace pracownikow sprzedazy (np. przelozeni), ktérzy moga byé
zachecani do wywierania nacisku na pracownikow sprzedazy, lub analitycy
finansowi, ktérych opracowania moga by¢ wykorzystywane przez pracownikow
sprzedazy do naklaniania klientow do podejmowania okre$lonych decyzji
finansowych. Do kategorii ,,0s6b zaangazowanych” zalicza sie réwniez osoby
zaangazowane w obsluge reklamacji i roszczen, utrzymanie klientow i tworzenie
oraz rozw0j produktéow. Osoby zaangazowane obejmuja rowniez przedstawicieli
przedsiebiorstwa.2

Wszelkie formy platnosci lub $wiadczen przekazywane przez przedsiebiorstwa
bezposrednio lub posérednio osobom zaangazowanym z tytulu $§wiadczen ushug
inwestycyjnych i/lub dodatkowych klientom. Wynagrodzenie moze byé
wyplacane w formie finansowej (w formie gotowki, akcji, opcji, anulowania
kredytu osobie zaangazowanej w momencie rozwigzania umowy o prace,
skladek na ubezpieczenie emerytalne, wynagrodzenia otrzymywanego od oséb
trzecich, np. poprzez modele udzialu w zyskach, podwyzka plac) lub
niefinansowej (w formie awansu, ubezpieczenia zdrowotnego, znizek lub
specjalnych rabatéw na samochdd lub telefon komoérkowy, konta z wysokim
limitem wydatkow, udzialu w seminariach w egzotycznych krajach itp.).

W niniejszych wytycznych kryteria iloSciowe oznaczaja przede wszystkim dane
liczbowe lub finansowe wykorzystywane do okre§lenia wynagrodzenia
wlaséciwej osoby (np. warto$é sprzedanych instrumentéw, wolumen sprzedazy,
ustalenie celow dotyczacych sprzedazy lub nowych klientow itp.).

W niniejszych wytycznych kryteria jakoSciowe oznaczaja przede wszystkim
kryteria inne niz iloSciowe. Moga odnosié sie rowniez do danych liczbowych lub
finansowych wykorzystywanych do oceny jakosci pracy wlasciwej osoby i/lub

t Chociaz termin ,,osoba zaangazowana” zostal zdefiniowany w art. 2 ust. 3 dyrektywy wykonawczej do dyrektywy MiFID, w
wytycznych mowa o wynagrodzeniach wszystkich os6b zaangazowanych w §wiadczenie ustug inwestycyjnych i/lub dodatkowych — w
szczegblnosci osob, ktére moga mieé istotny wplyw na $wiadczona ushuge oraz na profil ryzyka dziatalnosci i/lub normy zachowania w

przedsiebiorstwie.

2 Zob. ust. 49, str. 16 raportu CESR Inducements: report on good and poor practices (Zachety: raport dotyczacy dobrych i ztych
praktyk) z dnia 19 kwietnia 2010 r. (nr ref. CESR/10-295). W ustepie jest mowa o tym, ze ,zgodnie z art. 23 dyrektywy MiFID
przedsiebiorstwo inwestycyjne jest w pelni i bezwarunkowo odpowiedzialne za swoich przedstawicieli. W takich okolicznosciach
wynagrodzenie przedstawiciela moze by¢ postrzegane jako wewnetrzna platno$§¢ w ramach przedsiebiorstwa, ktora nie podlega
zasadom dotyczacym wyplaty $wiadczen motywacyjnych”.



ustlug $wiadczonych klientowi, np. zwrot z inwestycji klienta, bardzo niska
liczba reklamacji w dlugim okresie itp.

6.  Wytyczne nie ustanawiaja bezwzglednych obowigzkéw. Z tego powodu czesto uzywane sg w nich
stowa ,powinien”/,powinny”. Gdy mowa jest o wymogach dyrektywy MIFID albo dyrektywy
wykonawczej do dyrektywy MiFID, uzywane sa stowa ,musi”’/,,muszg” lub ,ma obowigzek”/, maja
obowigzek”.

1. Cel

7. Celem niniejszych wytycznych jest zapewnienie spojnego i lepszego wdrozenia obecnych wymogow
dyrektywy MIFID dotyczacych zapobiegania konfliktom intereséw i prowadzenia dzialalno$ci w
dziedzinie wynagrodzen. Z jednej strony zasady i praktyki wynagradzania powinny zapewnic
przestrzeganie wymogéw dotyczacych konfliktow intereséw, okreSlonych w art. 13 ust. 3 i art. 18
dyrektywy MIiFID; z drugiej strony wytyczne powinny réwniez zapewni¢ zgodno$é z zasadami
dotyczacymi prowadzenia dzialalnoSci, okreslonymi w art. 19 dyrektywy MiFID.

8.  Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierébw Warto$ciowych (dalej: ESMA, Urzad) oczekuje, ze
niniejsze wytyczne przyczynia sie do zwiekszenia konwergencji interpretacji oraz podejScia organow
nadzorczych do wymogbéw dyrektywy MIiFID dotyczacych konfliktéw intereséw i prowadzenia
dzialalnoSci w dziedzinie wynagrodzen poprzez podkreslenie szeregu waznych zagadnien, a w
konsekwencji sprawienie, ze istniejace standardy stana sie bardziej wartoSciowe. Dzieki
umozliwieniu przedsiebiorstwom zapewnienia zgodnoéci ze standardami regulacyjnymi, Urzad
przewiduje analogiczne zwiekszenie ochrony inwestorow.

IV. Obowiazki dotyczace zgodnoS$ci z przepisami i sprawozdawczosci

Status wytycznych

9.  Niniejszy dokument zawiera wytyczne wydane na podstawie art. 16 rozporzadzenia w sprawie ESMA.
Zgodnie z art. 16 ust. 3 rozporzadzenia w sprawie ESMA wlaéciwe wladze i uczestnicy rynkéw
finansowych maja obowiazek dolozy¢ wszelkich staran w celu zastosowania sie do wytycznych.

10. Wlaéciwe wladze, do ktérych odnosza sie niniejsze wytyczne, powinny zastosowac sie do nich,
uwzgledniajac je w swojej praktyce nadzorczej, réwniez w sytuacji, gdy konkretne wytyczne
skierowane sa w pierwszej kolejnoéci do uczestnikoéw rynkéw finansowych.

Obowiqzki w zakresie sprawozdawczosct

11.  Wlasciwe wladze, do ktérych odnosza sie niniejsze wytyczne, muszg zawiadomi¢ ESMA, czy stosujg
lub zamierzaja zastosowaé¢ sie do niniejszych wytycznych, podajac ewentualne powody
niezastosowania sie do wytycznych lub braku zamiaru zastosowania sie do nich w ciggu dwoch
miesiecy od daty publikacji przekladu wytycznych przez Urzad, wysylajac wiadomo$¢é na adres
MiFID remuneration606@esma.europa.eu. W przypadku braku zawiadomienia Urzedu w podanym
terminie Urzad uzna, ze wlasciwe wladze nie stosuja sie do wytycznych. Szablon zawiadomienia jest
dostepny na stronie internetowej Urzedu.

12. Uczestnicy rynkdéw finansowych nie maja obowiazku zawiadamiania, czy stosuja sie do niniejszych
wytycznych.
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Wytyczne w sprawie zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen (MIFID)

V.1 Nadzorowanie i opracowywanie zasad i praktyk wynagradzania w kontekscie
wymogéw dyrektywy MiFID dotyczacych prowadzenia dzialalnos$ci i
konfliktéw interesé6w

W trakcie opracowywania lub przegladu zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen przedsiebiorstwo
powinno uwzgledni¢ potencjalne ryzyko zwigzane z prowadzeniem dzialalnosci i konfliktami
intereséw. Zasady i praktyki dotyczace wynagrodzen w przedsiebiorstwie powinny by¢ zgodne z
obowigzkami w zakresie skutecznego zarzadzania konfliktami intereséw (ktére powinny obejmowaé
unikanie konfliktéw intereséw spowodowanych przez takie zasady i praktyki) oraz obowiazkami
dotyczacymi zarzadzania prowadzeniem dzialalnoéci, tak aby upewnié¢ sie, Zze przyjete przez
przedsiebiorstwo zasady i praktyki wynagradzania nie szkodza interesom klientow w krotkiej,
$redniej i dlugofalowej perspektywie.

Zasady i praktyki dotyczace wynagrodzen powinny zosta¢ opracowane w taki sposob, aby nie tworzy¢
zachet, ktéore moglyby skloni¢ osoby zaangazowane do faworyzowania wlasnych interesow lub
interesdbw przedsiebiorstwa (np. w przypadku tzw. self-placement3 lub podczas promowania
sprzedazy produktow, ktore sa dla przedsiebiorstwa bardziej dochodowe) przy jednoczesnym
dzialaniu na szkode klientow.

Ponadto, jezeli zasady i praktyki dotyczace wynagrodzen wigza wynagrodzenie bezpoSrednio ze
sprzedaza okreslonych instrumentéw finansowych lub okre$lonej kategorii instrumentow
finansowych, jest malo prawdopodobne, ze przedsiebiorstwo mogloby w takiej sytuacji wykazaé
przestrzeganie wymogdéw dyrektywy MiFID dotyczacych prowadzenia dzialalno$ci lub konfliktow
interesow.

Podczas opracowywania lub przegladu zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen przedsiebiorstwo
powinno uwzgledni¢ wszystkie istotne czynniki, m.in. funkcje pelnione przez osoby zaangazowane,
rodzaj oferowanych produktow oraz metody dystrybucji (np. transakcja rekomendowana lub bez
rekomendacji, kontakt bezpoéredni lub za pomocg kanaléw telekomunikacyjnych) w celu unikniecia
negatywnego wplywu ryzyka zwigzanego z prowadzeniem dzialalnoéci i konfliktami intereséw na
interes klientow oraz w celu zapewnienia odpowiedniej kontroli ewentualnego ryzyka rezydualnego.

Podczas opracowywania lub przegladu zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen przedsiebiorstwo
powinno upewnié¢ sie, ze proporcje stalej i zmiennej cze$ci wynagrodzenia sa odpowiednie i
uwzgledniaja interes klientéw: wynagrodzenie o wysokim udziale skladnika zmiennego opartego na
kryteriach iloSciowych moze spowodowaé, Ze osoba zaangazowana bedzie sie koncentrowaé na
krotkoterminowych zyskach zamiast na interesie klienta. Ponadto zasady i praktyki dotyczace
wynagrodzen przyjete przez przedsiebiorstwo powinny umozliwi¢ stosowanie elastycznej polityki
wynagrodzenia, w tym zrezygnowanie z opcji stosowania zmiennego skladnika wynagrodzenia.

Podczas oceny wynikdw w celu okre$lenia wynagrodzenia zmiennego przedsiebiorstwo powinno
wzigé pod uwage nie tylko wolumen sprzedazy, poniewaz moze to spowodowaé konflikt interesoéw, w
rezultacie szkodzac klientowi. Przy okre$laniu wynagrodzenia dla przedstawicieli przedsiebiorstwo
moze wzig¢ pod uwage specjalny status przedstawiciela (zwykle przedstawiciela handlowego

3 Praktyka przedsiebiorstw polegajaca na sprzedazy klientom wlasnych instrumentéw finansowych — takich jak akcje zwykle, akcje
preferencyjne, instrumenty hybrydowe i instrumenty dtuzne (oferujacych udzial w przedsiebiorstwie lub w innej jednostce w ramach
tej samej grupy).
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dzialajacego na wlasny rachunek) oraz specyfike danego kraju.4 Jednak w takich przypadkach zasady
i praktyki dotyczace wynagrodzen powinny nadal okre§la¢ odpowiednie kryteria, ktére nalezy
stosowa¢ do oceny wynikow o0s6b zaangazowanych. Ocena powinna opieraé¢ sie na kryteriach
jako$ciowych zachecajacych osoby zaangazowane do dzialania w interesie klienta.

W przypadku gdy wynagrodzenie jest calkowicie lub cze$ciowo zmienne, zasady i praktyki dotyczace
wynagrodzen powinny definiowaé odpowiednie kryteria majace na celu zapewnienie spdjnosci
interesbw os6b zaangazowanych lub przedsiebiorstwa z interesem Kklienta. W zwigzku z tym
przedsiebiorstwo powinno wzig¢ pod uwage kryteria jako$ciowe, ktore zacheca osoby zaangazowane
do dzialania w interesie klienta.5 Przykladowe kryteria jako$ciowe obejmuja zgodno$¢ z wymogami
regulacyjnymi (zwlaszcza z zasadami prowadzenia dzialalnoéci, a w szczegdlnosci kontrole
odpowiednioéci instrumentéw sprzedanych klientom przez osoby zaangazowane) oraz z wewnetrznymi
procedurami, sprawiedliwe traktowanie klientow czy satysfakcje klienta.

Podczas oceny wynikow os6b zaangazowanych przedsiebiorstwo powinno uwzglednié takze wyniki
dzialahh w odniesieniu do przestrzegania zasad prowadzenia dzialalnoSci oraz ogblnego obowiazku
dbania o interes klientow.

Projekt zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen powinien zosta¢ zatwierdzony przez kierownictwo
wyzszego szczebla lub, jesli wymagane, przez komorke nadzoru po konsultacji z komérkami ds.
zgodno$ci z przepisami, a nastepnie wdrozony przez odpowiednie jednostki w ramach promowania
skutecznego ladu Kkorporacyjnego. Kierownictwo wyzszego szczebla powinno ponosié
odpowiedzialnoé¢ za wdrozenie zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen oraz za zapobieganie
ryzyku i ograniczenie ewentualnego ryzyka wynikajacego z zasad i praktyk dotyczacych
wynagrodzen.®

Ponadto zasady i praktyki wynagradzania przedsiebiorstwa powinny przyjaé i wykorzystywac $rodki
umozliwiajace przedsiebiorstwu skuteczna identyfikacje przypadkow, w ktérych osoba
zaangazowana nie dziala w interesie klienta, a nastepnie podjecia dzialan naprawczych.

Osoby zaangazowane nalezy na wstepie jasno poinformowac o kryteriach wplywajacych na wysoko$¢
ich wynagrodzenia oraz o terminie i przebiegu oceny wynikéw. Kryteria stosowane przez
przedsiebiorstwa do oceny wynikéw os6b zaangazowanych powinny byé dostepne, zrozumiale i
zarejestrowane na pi$mie.

Przedsiebiorstwa powinny unika¢ tworzenia niepotrzebnie skomplikowanych zasad i praktyk (takich
jak laczenie réznych zasad i praktyk lub wieloaspektowych programow, ktore zwiekszaja ryzyko, ze
osoba zaangazowana w swoich dzialaniach nie bedzie kierowala sie interesem klienta, a zastosowane
mechanizmy kontroli nie beda w spos6b wystarczajaco skuteczny identyfikowaé ryzyko dzialania na
szkode klienta). Moze to prowadzi¢ do potencjalnych niesp6jnoéci i utrudnia¢ wlasciwa znajomosc

4 Szczegoblowe zasady dotyczace wynagrodzen przedstawicieli moga by¢ oparte np. na krajowych przepisach wykonawczych do
dyrektywy Rady z dnia 18 grudnia 1986 r. w sprawie koordynacji ustawodawstwa panstw cztonkowskich odnoszacego sie do
przedstawicieli handlowych dzialajacych na wlasny rachunek (86/653/EWG).

5 Zgodnie z zasada G dyrektywy CRD III, ktéra brzmi: ,,w przypadku gdy wynagrodzenie jest powiqzane z wynikami, catkowita
kwota wynagrodzenia stanowi kombinacje wynikéw danej osoby 1 wynikéw danej jednostki, a takze ogélnych wynikéw instytucji
kredytowej, przy czym podczas oceny indywidualnych wynikéw nalezy wzigé pod uwage zaréwno kryteria finansowe, jak i
niefinansowe”.

6 Zgodnie z zasada C dyrektywy CRD III, ktéra brzmi ,,organ zarzqdzajqcy w ramach petnienia funkcji nadzorczej nad instytucjq
kredytowaq przyjmuje ogélnq polityke wynagrodzen, dokonuje okresowego przeglqdu polityki i jest odpowiedzialny za jej
wdrozenie”.
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lub kontrole zasad komérkom ds. nadzoru zgodno$ci. W zalaczniku I do niniejszych wytycznych
znajduja sie przyklady ilustrujace zasady i praktyki, ktére moga stwarzaé¢ zagrozenia trudne do
kontrolowania z powodu swojej zlozono$ci i ktére moga zachecaé do sprzedazy okreSlonych
produktow.

W przedsiebiorstwie powinna obowigzywaé polityka wynagradzania wydana w formie pisemnej i
poddawana okresowym przegladom.

Przedsiebiorstwa powinny dopilnowa¢, aby $rodki, ktére podejmuja w celu wprowadzenia na rynek
nowych produktéow lub ustug uwzglednialy zasady i praktyki wynagradzania oraz ryzyko zwigzane z
takim produktami. W szczegblnoéci, przed wprowadzeniem na rynek nowego produktu
przedsiebiorstwa powinny ocenié¢, czy parametry wynagrodzenia zwigzane z dystrybucja takiego
produktu sa zgodne z zasadami i praktykami dotyczacymi wynagrodzen przedsiebiorstwa i nie
stwarzaja ryzyka w zakresie prowadzenia dzialalnoSci i sprzeczno$ci interesow. Powyzszy proces
powinien by¢ odpowiednio udokumentowany przez przedsiebiorstwa.

Przyklady dobrej praktyki:

Czeé¢ zmienna wyplacanego wynagrodzenia jest obliczana i przyznawana na zasadzie liniowej,
zamiast by¢ uzalezniona od calkowitej realizacji celow. W niektorych przypadkach
przedsiebiorstwo decyduje sie wyplaca¢ wynagrodzenie zmienne w kilku transzach przez okreslony
czas w celu uwzglednienia i ewentualnego skorygowania wynagrodzenia o dlugoterminowe wyniki.

Przedsiebiorstwo dokonalo zasadniczej zmiany czeSci zmiennej wynagrodzenia. Cze$¢ zmienna
wynagrodzenia jest teraz wyplacana w oparciu o kryteria jako$ciowe i w wiekszym stopniu
odzwierciedla pozadane zachowanie pracownikéw w kwestii dzialania w interesie klienta.

Wskazniki stosowane do obliczania wynagrodzenia zmiennego os6b zaangazowanych sa wspdlne
dla r6znych produktéw i obejmuja kryteria jakosciowe.

W przypadku inwestycji otwartych bez okre$lonego terminu zakonczenia inwestycji wyplata
wynagrodzenia zostanie odroczona o okreslong liczbe lat lub w momencie inkasa naleznoS$ci z
tytulu produktu.

Termin wyplaty czeéci zmiennej wynagrodzenia moze by¢ zgodny z terminem inwestycji lub
odroczony w celu upewnienia sie, ze sprzedany produkt uwzglednia uzyskanie przez klienta
ostatecznych zyskow z produktu, przy czym w razie potrzeby dokonywana jest korekta
wyplacanego wynagrodzenia zmiennego.

Pracownicy otrzymuja wynagrodzenie w zalezno$ci zar6wno od wolumenu sprzedanych
produktow, jak i efektywnego zysku uzyskanego z takich produktéow przez klienta w okres§lonych
ramach czasowych. W takim przypadku ocena danych finansowych jest stosowana jako miernik
jakosci $wiadezonych ustug.

Przyklady zlej praktyki:
Przedsiebiorstwo zaczelo oferowaé¢ doradcom okreslone dodatkowe wynagrodzenie w zamian za

zachecanie klientow do nabywania nowych produktéow opartych na funduszach, w ktorych firma
miala okre§lone udzialy. Wymagalo to od oséb zaangazowanych zasugerowania klientom, aby
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sprzedali produkty, do ktérych utrzymania zacheciliby klientdbw w innej sytuacji, tak aby umozliwic¢
im zainwestowanie w nowe produkty.

Kierownicy i pracownicy otrzymuja duza premie powiazang z okre$§lonym produktem. W rezultacie
firma sprzedaje dany produkt bez wzgledu na to, czy odpowiada on potrzebom klientéow, do
ktorych jest kierowany. Ostrzezenia pracownika odpowiedzialnego za zarzadzanie ryzykiem sg
ignorowane, poniewaz produkty inwestycyjne przynosza przedsiebiorstwu wysokie zyski. Kiedy
wystapily zidentyfikowane wcze$niej zagrozenia, produkty byly juz sprzedane, a premie
wyplacone.

Cze$¢ zmienna calkowitego wynagrodzenia opiera sie wylacznie na liczbie sprzedanych produktéow
i zacheca osobe zaangazowana do koncentrowania sie na krotkoterminowych zyskach, zamiast na
interesie klienta.

Osoby zaangazowane przeprowadzaja czeste transakcje zakupu i sprzedazy instrumentéow
finansowych w portfelu klienta w celu uzyskania dodatkowego wynagrodzenia, nie zwracajac
uwagi na to, czy takie dzialanie jest odpowiednie dla danego Kklienta. Podobnie, zamiast
uwzgledni¢, czy dany produkt jest odpowiedni dla klienta, osoby zaangazowane skupiaja sie na
sprzedazy produktéow o krotkim okresie inwestycyjnym w celu uzyskania wynagrodzenia z tytutu
reinwestycji produktu po uplywie kroétkiego terminu.

V.IL Kontrola ryzyka wynikajacego ze stosowanych zasad i praktyk wynagradzania

Przedsiebiorstwa powinny ustanowi¢ odpowiednie mechanizmy kontroli zgodno$ci z przepisami
stosowanych zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen, tak aby przynosily zamierzone efekty.
Mechanizmy kontroli powinny by¢ wdrozone w calym przedsiebiorstwie i podlega¢ okresowym
przegladom. Powinny obejmowacé ocene jakos$ci ustugi §wiadczonej klientowi — na przyklad regularne
monitorowanie sprzedazy telefonicznej, analiza wybranych porad udzielanych danemu klientowi i
portfela klienta w celu sprawdzenia, czy sa one odpowiednie dla tego klienta, czy regularna analiza
innych dokumentéw klienta.

W przypadku, gdy okreSlone parametry zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen moga dzialaé¢ na
szkode klienta, przedsiebiorstwo powinno podja¢ odpowiednie dzialania w celu ograniczenia ryzyka
prowadzenia dzialalnoSci i ryzyka konfliktow intereséw poprzez przeglad i/lub zmiane takich
parametréw, a takze ustanowié odpowiednie mechanizmy kontroli i sprawozdawczo$ci w celu
podjecia stosownych dzialan ograniczajacych potencjalne ryzyko prowadzenia dzialalnoéci i
konfliktoéw interesow.

Przedsiebiorstwa powinny posiada¢ odpowiednia i przejrzysta hierarchie podleglosci stuzbowej w
ramach firmy lub grupy, ktéra umozliwi eskalacje problemoéw dotyczacych ryzyka braku zgodnosci z
wymogami dyrektywy MiFID dotyczacymi konfliktéw interesow i prowadzenia dzialalnosci.

W proces tworzenia zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen powinny byé zaangazowane komoérki
odpowiedzialne za zgodno$¢ z przepisami prawa przed zastosowaniem takich zasad i praktyk do os6b
zaangazowanych. Aby umozliwi¢ kontrole nad zasadami i praktykami dotyczacymi wynagrodzen oraz
procesem ich zatwierdzania, komorka ds. zgodno$ci z przepisami powinna sprawdzi¢, czy
przedsiebiorstwo przestrzega wymogbéw dyrektywy MiFID dotyczacych prowadzenia dzialalno$ci i
konfliktéw intereséw, powinna mie¢ réwniez dostep do wszystkich niezbednych dokumentéw. Osoby
zajmujace sie kontrola powinny by¢ niezalezne od jednostek, ktére nadzorujg, posiada¢ odpowiednie
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uprawnienia oraz otrzymywaé¢ wynagrodzenie na podstawie osiagniecia celow zwigzanych z ich
zadaniami, niezaleznie od wynikoéw kontrolowanych przez siebie obszaréw biznesowych?.

Zasady i praktyki dotyczace wynagrodzen w przedsiebiorstwie powinny takze uzyskaé¢ pelne wsparcie
kierownictwa wyzszego szczebla lub komorki nadzoru, jesli jest to wymagane, tak aby mozna bylto
podja¢ niezbedne dzialania w celu upewnienia sie, ze osoby zaangazowane skutecznie przestrzegaja
zasad i procedur dotyczacych konfliktow intereséw i prowadzenia dzialalnos$ci.

W przypadku zlecania $wiadczenia ustug inwestycyjnych osobom trzecim, przedsiebiorstwa powinny
mie¢ na wzgledzie interes klientow. Jeéli przedsiebiorstwo zamierza skorzysta¢ z uslug innego
przedsiebiorstwa w celu $wiadczenia powyzszych uslug, powinno upewni¢ sie, ze zasady i praktyki
dotyczace wynagrodzen drugiego przedsiebiorstwa sa zgodne z zalozeniami prezentowanymi w
niniejszych wytycznych.

Przyklady dobrej praktyki:

Przedsiebiorstwo wykorzystuje szeroki zakres informacji dotyczacych monitorowania jako$ci
dzialalnoSci i struktury sprzedazy, w tym analize trendéw i analize przyczyn zréodlowych w celu
zidentyfikowania obszaréw zwiekszonego ryzyka i promowania podejScia do monitorowania
sprzedazy opartego na ryzyku, skupiajac sie szczegélnie na osobach zaangazowanych osiagajacych
wysokie wyniki. Przedsiebiorstwo dokumentuje wyniki takich analiz i przekazuje je kierownictwu
wyzszego szczebla wraz z propozycja dzialan korygujacych.

Przedsiebiorstwo korzysta z narzedzi do gromadzenia informacji w celu oszacowania zyskéw z
inwestycji uzyskiwanych przez klientéw w okre§lonych ramach czasowych w odniesieniu do ustug
inwestycyjnych Swiadczonych przez osoby zaangazowane, ktére otrzymuja wynagrodzenie
zmienne. Dobra praktyka jest przyjecie oceny tego typu informacji za jedno z kryteriow wyplaty
wynagrodzenia zmiennego zamiast stosowania kryterium planu sprzedazy.

Przedsiebiorstwo przeprowadza coroczng ocene stosowanych narzedzi zarzadzania informacja, aby
sprawdzi¢, czy odpowiednio rejestruja dane jako$ciowe niezbedne do ustalenia wysoko$ci
wynagrodzenia zmiennego wyplacanego osobom zaangazowanym.

Aby ocenié, czy stosowany program Swiadczen motywacyjnych jest odpowiedni, przedsiebiorstwo
prowadzi program polegajacy na kontaktowaniu sie z wybrang grupa klientow wkrdtce po
przeprowadzeniu transakcji sprzedazy bezpoéredniej, jezeli nie moze monitorowa¢ rozmoéw
telefonicznych, tak aby sprawdzié, czy sprzedawca dzialal w sposéb uczciwy, sprawiedliwy i
profesjonalny, zgodnie z interesem klienta.

7 osobami osiggajacymi najwyzsze zyski i najlepsze wyniki jest réwniez zwigzane najwyzsze
ryzyko, dlatego w przypadku takich oséb wymagana jest dodatkowa kontrola; podczas
bezposredniej kontroli zgodnoSci z przepisami sprawdzane sg takie informacje, jak poprzednie
wyniki kontroli zgodnoéci, reklamacje lub anulowania. Wyniki kontroli majg wplyw na
projekt/przeglad zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen.

7 Zobacz dokument ESMA ,Wytyczne w sprawie okres§lonych aspektow wymogoéw dyrektywy MiFID dotyczacych komorki ds. nadzoru
zgodnoéci z prawem” [ESMA/2012/388] oraz wytyczne EUNB dotyczace tadu wewnetrznego.
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Przyklad zlej praktyki:

Przedsiebiorstwo stosuje przede wszystkim dane iloSciowe jako kryterium oceny wynagrodzenia
zmiennego.

Przedsiebiorstwo nie monitoruje ani nie ocenia ryzyka zwigzanego z powigzaniem czesci lub
caloéci wynagrodzenia zmiennego z danymi iloSciowymi, ani nie podejmuje krokéw w celu
zapobiezenia temu ryzyku.

Kierownictwo wyzszego szczebla ustalilo ro6zne strategiczne cele, ktoére przedsiebiorstwo ma
zrealizowaé w danym roku. Wszystkie cele wydaja sie koncentrowaé¢ wylgcznie na aspektach
finansowych lub handlowych bez uwzgledniania potencjalnego dzialania na szkode klienta. Zasady
wynagradzania beda opiera¢ sie na realizacji strategicznych celow, dlatego beda zakladaé
zawieranie krotkoterminowych transakeji i skupianie sie na ich aspekcie finansowym i
komercyjnym.

Pomimo wysiltkoéw podjetych podczas projektowania i oceny zasad i praktyk dotyczacych
wynagrodzen, niektore zasady i praktyki nadal dzialaja na szkode klienta, generujac ryzyko, ktore
nalezy zidentyfikowac i ograniczyc.

Zalacznik I do niniejszych wytycznych zawiera przyklady zasad i praktyk wynagradzania, ktére moga
stanowi¢ silng zachete do sprzedazy okreSlonych produktéow, i w przypadku ktoérych
przedsiebiorstwom byloby trudno wykazaé przestrzeganie wymogoéw dyrektywy MiFID. Podczas
opracowywania i wdrazania zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen przedsiebiorstwa powinny
uwzgledni¢ ryzyko w zakresie prowadzenia dziatalnoéci i konfliktow interesow wystepujace w takich
przypadkach.

V.III Wytyczne dotyczace nadzoru nad zasadami i praktykami dotyczacymi
wynagrodzen i egzekwowania ich przestrzegania przez wlasciwe wladze

W przypadku, gdy wlaéciwe wladze w trakcie prowadzenia dzialan nadzorczych wykryja stosowanie
zlych praktyk, ktére naruszaja wymogi dyrektywy MiFID w odniesieniu do niniejszych wytycznych,
powinny rozwazy¢ podjecie odpowiednich dziatan.

Wtlasciwe wladze powinny dokonywaé przegladu sposobéw, w jaki przedsiebiorstwa planuja

przestrzega¢, wdrozy¢ i utrzymaé zasady i praktyki dotyczace wynagrodzen oraz sposobéw
podejmowania odpowiednich dzialan w celu zapewnienia dbaloéci o interes klienta w tym zakresie.
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Zalacznik I: Przyklady zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzen prowadzacych do
powstania konfliktéw interesow, ktorymi trudno zarzadzaé

Niektore parametry wynagrodzenia (np. podstawa wynagrodzenia, organizowanie wspolzawodnictwa dla
0s6b zaangazowanych w celu osiagniecie najlepszych wynikow) wiaza sie z wyzszym ryzykiem potencjalnej
szkody poniesionej przez klienta, niz inne parametry (przede wszystkim jedli parametry wynagrodzenia
maja na celu wplywanie na zachowanie okreslonych os6b, zwlaszcza pracownikéw sprzedazy). Przyklady
zasad i praktyk dotyczacych wynagrodzenia, ktére wiaza sie z wysokim ryzykiem i sg trudne do
kontrolowania, a w przypadku ktérych przedsiebiorstwom byloby trudno wykazaé przestrzeganie
wymogdw dyrektywy MiFID, obejmuja:

1. Zachety, ktére moglyby skloni¢ dang osobe do sprzedazy lub ,wciskania” klientowi okreSlonego
produktu  lub  kategorii  produktéw  zamiast innego, badZ do  dokonywania
niepotrzebnych/nieodpowiednich transakeji kupna lub sprzedazy w imieniu inwestora: — zwlaszcza
w okoliczno$ciach, kiedy przedsiebiorstwo wprowadza na rynek nowy produkt lub naklania do
zakupu okreS§lonego produktu (np. produkt miesigca lub ,produkt firmowy”) i motywuje osoby
zaangazowane do sprzedawania takiego produktu. Jesli dla rézinych rodzajow produktow
przewidziane sa r6zne Swiadczenia motywacyjne, istnieje duze ryzyko, Ze osoby zaangazowane beda
oferowac¢ produkt, ktéry wigze sie z wyzszym wynagrodzeniem, zamiast innego produktu, nie
zwracajac uwage na to, czy jest to w interesie klienta.

a. Przyklad: Zasady i praktyki dotyczace wynagradzania w przedsiebiorstwie sa powigzane ze
sprzedaza indywidualnych produktéow, przy czym osoba zaangazowana otrzymuje inne
Swiadczenia motywacyjne w zalezno$ci od sprzedawanego produktu lub kategorii produktow.

b. Przyklad: Zasady i praktyki dotyczace wynagradzania w przedsiebiorstwie sa powiazane ze
sprzedaza indywidualnych produktéw, przy czym osoba zaangazowana otrzymuje takie same
Swiadczenia motywacyjne dla ré6znych produktéow. Jednakze w pewnych okresach, w ktorych
prowadzone sa dzialania promocyjne lub marketingowe, przedsiebiorstwo zwieksza
$wiadczenia motywacyjne uzaleznione od sprzedazy okreslonych produktow.

c. Przyklad: Zachety, ktére moglyby zacheci¢ osobe zaangazowana (ktérej wynagrodzenie moze
np. by¢ oparte wylacznie na prowizji) do sprzedazy funduszy powierniczych zamiast funduszy
inwestycyjnych — chociaz oba produkty moga by¢ w takim samym stopniu odpowiednie dla
klientow — poniewaz sprzedaz funduszy powierniczych wigze sie z uzyskaniem znacznie
WYZSzZej prowizji.

2.  Nieodpowiednie wymogi, ktére maja wplyw na wyplate Swiadczen motywacyjnych: zasady i praktyki
dotyczace wynagrodzen, ktére np. zawieraja wymodg osiagniecia minimalnego poziomu sprzedazy w
stosunku do okreS§lonego asortymentu produktéw w celu uzyskania jakiejkolwiek premii, sa
najprawdopodobniej sprzeczne z obowiazkiem dzialania w najlepiej pojetym interesie klienta.
Warunki, jakie nalezy spelié przed uzyskaniem $wiadczenia motywacyjnego mogg spowodowac, ze
osoba zaangazowana bedzie prowadzi¢ sprzedaz w nieodpowiedni sposob. Przykladowo, jesli
uzyskanie premii jest uzaleznione od zrealizowania minimalnej sprzedazy dla kazdego z r6éznych
rodzajow produktéw, moze to wplynaé¢ na rodzaj rekomendowanych produktéw. Inny przyklad to
obnizanie premii lub §wiadczeni motywacyjnych z powodu braku osiggniecia drugorzednego celu lub
progu sprzedazy.

a. Przyklad: Osoby zaangazowane w przedsiebiorstwie sprzedaja asortyment produktow
speliajacych potrzeby klientéw, przy czym asortyment ten zostal podzielony na trzy ,koszyki”
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zgodnie z potrzebami klientow. Osobom zaangazowanym naliczane sa $wiadczenia
motywacyjne za kazdy sprzedany produkt, jednak na koniec kazdego miesigca $§wiadczenia
motywacyjne sa wyplacane tylko pod warunkiem wypelnienia planu sprzedazy dla kazdego
»koszyka” na poziomie min. 50%.

b. Przyklad: Przedsiebiorstwo sprzedaje produkty wraz szerokim asortymentem opcjonalnych
»~dodatkéw”. Osoba zaangazowana otrzymuje $wiadczenia motywacyjne za kazda transakcje
sprzedazy oraz dodatkowe $wiadczenie w przypadku, gdy klient kupi dodatkowy element
produktu. Jednak na koniec miesigca $wiadczenia motywacyjne sa wyplacane tylko pod
warunkiem uzyskania wskaznika penetracji produktdéw sprzedawanych z dodatkami na
poziomie co najmniej 50%.

Wynagrodzenie zmienne, w ktérym pensja podstawowa osoby zaangazowanej jest zwiekszana lub
pomniejszana w zaleznoSci od wypelnienia planow sprzedazy — w takich przypadkach wynagrodzenie
osoby zaangazowanej moze w rezultacie sktadac sie w catoSci z czes$ci zmienne;j.

a. Przyklad: Przedsiebiorstwo znacznie obnizy pensje podstawowa osoby zaangazowanej, jesli nie
wypelni ona zalozonych planéw sprzedazy. Istnieje wiec ryzyko, ze dana osoba dokona
nieodpowiedniej transakcji sprzedazy w celu unikniecia takiej sytuacji. Z drugiej strony osoba
zaangazowana moze by¢ silnie zmotywowana do sprzedazy perspektywa zwiekszenia
wynagrodzenia podstawowego i zwigzanych z tym korzysci.

Zasady i praktyki dotyczace wynagradzania, ktoére przyczyniajg sie do nieproporcjonalnego zysku z
marginalnej sprzedazy: w sytuacji, gdy osoba zaangazowana musi uzyska¢ minimalny poziom
sprzedazy przed otrzymaniem prawa do Swiadczenn motywacyjnych lub wiekszej kwoty $wiadczen
motywacyjnych, ryzyko jest wieksze. Inny przyklad to programy ,progresywne”, w ktérych po
przekroczeniu pewnego progu zwieksza sie udzial uzyskanej premii. W niektérych przypadkach
premie sa wyplacane z moca wsteczna na podstawie caloéci sprzedazy zamiast tylko tej czesci
sprzedazy, ktorej poziom przekroczyt okre§lony prog, co moze skutecznie zachecaé osoby
zaangazowane do sprzedawania okreSlonych produktéw w okres§lonych okolicznoSciach.

a. Przyklad: Przedsiebiorstwo wyplaca osobom zaangazowanym progresywne $wiadczenia
motywacyjne za kazdy sprzedany produkt w okresie kwartalnym na nastepujacych zasadach:

e Zrealizowanie celu w 0-80% brak §wiadczenia
e Zrealizowanie celu w 80-90% 50 EUR za kazda transakcje
e Zrealizowanie celu w 91-100% 75 EUR za kazda transakcje

e Zrealizowanie celu w 101-120% 100 EUR za kazda transakcje
e Zrealizowanie celu w > 120% 125 EUR za kazdg transakcje

Przyklad ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy osoba zaangazowana otrzymuje rosnacy
udzial w prowizji lub generowanych przychodach.

b. Przyklad: Przedsiebiorstwo stosuje te sama progresywng skale, co przedsiebiorstwo w
przykladzie di, ale zwiekszenie kwoty premii ze sprzedazy ma zastosowanie z moca wsteczna
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do calo$ci sprzedazy w danym kwartale, np. po przekroczeniu 91% wykonania planu kwota
wynagrodzenia zmiennego naroslego na dany dzien wedlug stawki 50 EUR za transakcje
zwieksza sie do 75 EUR za transakcje. To prowadzi do stworzenia szeregu ,punktéw na
krawedzi”, kiedy to jedna dodatkowa transakcja sprzedazy wymagana do osiggniecia wyzszego
progu powoduje nieproporcjonalnie wysoki wzrost kwoty premii.
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