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Ghid cu privire la politicile si practicile de remunerare (Directiva
privind pietele instrumentelor financiare, MiFID)

I.

II.

Domeniu de aplicare

Prezentul ghid se aplica:

a. firmelor de investitii [astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul (1) din
Directiva privind pietele instrumentelor financiare (,MiFID”)], inclusiv institutiilor de credit
atunci cand furnizeaza servicii de investitii, societitilor de administrare a OPCVM-urilor
(organisme de plasament colectiv in valori mobiliare) si administratorilor externi ai fondurilor
de investitii alternative (AFIA) atunci cind acestia furnizeazi servicii de investitii de tipul
administrarii portofoliilor individuale sau servicii conexe [in sensul articolului 6 alineatul (3)
literele (a) si (b) din Directiva OPCVM si al articolului 6 alineatul (4) literele (a) si (b) din
Directiva AFIA] si

b. autoritatilor competente.

Prezentul ghid se aplica in legdtura cu furnizarea serviciilor de investitii enumerate in sectiunea A
din anexa I la Directiva MiFID si a serviciilor conexe enumerate in sectiunea B a aceleiasi anexe.

Prezentul ghid abordeazi situatiile in care serviciile sunt furnizate clientilor de retail si ar trebui, de
asemenea, sa se aplice, in masura in care prezintd relevantd, atunci cand serviciile sunt furnizate
clientilor profesionali.

Prezentul ghid se aplica dupi 60 de zile calendaristice de la data cerintei de raportare mentionate la
alineatul 11.

Definitii

Cu exceptia cazurilor in care se mentioneazi altfel, termenii utilizati in Directiva privind pietele
instrumentelor financiare au acelasi inteles in prezentul ghid. In sensul prezentului ghid, se aplica
urmatoarele definitii:

autoritate competenta O autoritate desemnatd de un stat membru in temeiul articolului 48 din

Directiva privind pietele instrumentelor financiare sa indeplineasci atributiile
prevazute in MiFID.

Directiva privind pietele  Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie
instrumentelor 2004 privind pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor
financiare 85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a

Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivei 93/22/CEE
a Consiliului.

Directiva de punere in Directiva 2006/73/CE a Comisiei din 10 august 2006 de punere in aplicare a
aplicare a MiFID Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind

cerintele organizatorice si conditiile de functionare ale intreprinderilor de
investitii si termenii definiti in sensul directivei mentionate.



Regulamentul ESMA

conducere superioard

persoand(e)
relevantda(e)?

remuneratie

criterti cantitative

criterii calitative

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului
din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii europene de supraveghere
(Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete), de modificare a
Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei.

Persoana sau persoanele care conduc efectiv activitatea firmei de investitii [a se
vedea articolul 2 alineatul (9) din Directiva de punere in aplicare a MiFID].

Persoanele care au un impact semnificativ asupra serviciului furnizat si/sau a
comportamentului corporativ al firmei, inclusiv persoanele care fac parte din
personalul de prima linie lucrand direct cu clientii, personalul de vanzari si/sau
alti membri ai personalului implicati in mod indirect in furnizarea serviciilor de
investitii si/sau conexe, a caror remunerare poate genera stimulente necuvenite
pentru a actiona impotriva interesului clientilor lor. Acestea includ persoanele
care supravegheaza echipa de vanziri (cum sunt superiorii ierarhici) si care pot
fi stimulate sd exercite presiuni asupra personalului de vanzari, sau analistii
financiari ale céror lucriri pot fi utilizate de personalul de vanzéri pentru a
determina clientii sd ia decizii investitionale. Persoanele implicate in
solutionarea reclamatiilor, tratarea creantelor, mentinerea clientilor si in
proiectarea si dezvoltarea de produse constituie alte exemple de ,persoane
relevante”. De asemenea, persoanele relevante includ agentii delegati ai firmei.2

Toate formele de plata sau prestatii acordate in mod direct sau indirect de citre
firme persoanelor relevante in legiturd cu furnizarea de servicii de investitii
si/sau conexe clientilor. Forma de remunerare poate fi financiard (cum ar fi in
numerar, actiuni/parti sociale, optiuni, anuldri ale imprumuturilor citre
persoanele relevante in momentul concedierii, contributii la pensie,
remunerare de catre parti terte, de exemplu, prin modele de cote de profit,
miriri de salariu) sau nefinanciara (cum ar fi avansare in cariera, asigurare de
sanatate, reduceri sau indemnizatii speciale pentru masina sau telefon mobil,
deconturi generoase de cheltuieli, seminarii in destinatii exotice etc.).

In sensul prezentului ghid, datele preponderent numerice sau financiare
utilizate pentru a stabili remuneratia unei persoane relevante (de exemplu,
valoarea instrumentelor vandute, volumele de vanzari, stabilirea tintelor pentru
vanzari sau clienti noi etc.).

In sensul prezentului ghid, preponderent alte criterii decét cele cantitative.
Termenul se poate referi si la date numerice sau financiare utilizate pentru
evaluarea calititii performantei persoanei relevante si/sau a serviciului furnizat

%

1 Desi ,,persoana relevanta

este definita la articolul 2 alineatul (3) din Directiva de punere in aplicare a MiFID, prezentul ghid se

concentreaza asupra remunerarii tuturor persoanelor implicate in furnizarea de servicii de investitii si/sau conexe — in special a celor
care au un impact semnificativ asupra serviciului furnizat si a profilului de risc asociat normelor de conduiti si/sau a celor care pot
influenta comportamentul corporativ.

2 A se vedea alineatul 49, pagina 16, din documentul CESR (Comitetului autoritatilor europene de reglementare a pietelor valorilor
mobiliare) intitulat ,,Stimulente: raport privind bunele si relele practici” din 19 aprilie 2010 (ref. CESR/10-295). Alineatul mentionat
prevede ci, ,in conformitate cu articolul 23 din MiFID, o firma de investitii igi asuma responsabilitatea totala si neconditionatd
pentru agentii sii delegati. In aceste conditii, recompensarea agentului delegat poate fi privitd ca o plati interni in cadrul firmei,
care nu intra sub incidenta normelor privind stimulentele.”
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de aceasta clientului, de exemplu, rentabilitatea investitiei clientului, numarul
foarte mic de reclamatii intr-un interval lung de timp etc.

Ghidul nu reflecta obligatii absolute. Din acest motiv, se folosesc frecvent cuvintele ,ar trebui”.
Totusi, atunci cand se descrie o cerintd a MiFID sau a Directivei de punere in aplicare a MiFID, se
folosesc cuvintele ,trebuie” sau ,sunt obligate (obligati)”.

Scop

Scopul prezentului ghid este de a asigura punerea in aplicare, in mod unitar si imbunitatit, a
cerintelor existente ale MiFID privind conflictele de interese si normele de conduitd in domeniul
remunerérii. Pe de o parte, politicile si practicile de remunerare ar trebui si asigure conformitatea cu
cerintele privind conflictele de interese, previzute la articolele 13 alineatul (3) si 18 din MiFID, iar pe
de altd parte, ar trebui si asigure si conformitatea cu normele de conduiti previzute la articolul 19
din MiFID.

ESMA se asteaptd ca prezentul ghid sa promoveze o mai buna convergenta in interpretarea si in
abordarea sub aspectul supravegherii a cerintelor MiFID privind conflictele de interese si normele de
conduitd in domeniul remunerérii, prin evidentierea mai multor aspecte importante si, astfel, prin
sporirea valorii standardelor existente. Asigurand, prin contributia sa, ca firmele respecti
standardele de reglementare, ESMA anticipeazd o consolidare corespunzatoare a protectiei
investitorilor.

Obligatii de conformitate si de raportare

Statutul ghidului

0.

10.

Prezentul document contine orientiri publicate in temeiul articolului 16 din Regulamentul ESMA. In
conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, autoritatile competente si
participantii pe pietele financiare trebuie sia depuni toate eforturile pentru a respecta ghidul.

Autoritatile competente cirora li se aplica ghidul trebuie si se conformeze, integrandu-1 in practicile
lor de supraveghere, inclusiv atunci cdnd anumite orientdri se adreseazd in primul rand
participantilor pe pietele financiare.

Cerinte de raportare

11.

12.

Autoritatile competente carora li se aplica ghidul trebuie sa notifice ESMA dacad respecta sau
intentioneaza s respecte ghidul, precizdnd motivele nerespectirii in cazul in care nu se conformeaza
sau nu intentioneaza sa se conformeze, in termen de doud luni de la data publicérii versiunilor
traduse de ESMA la MiFID_remuneration606@esma.europa.eu. In lipsa unui rispuns in acest sens
pana la expirarea termenului mentionat, autoritatile competente vor fi considerate neconforme. Un
model de notificare este disponibil pe site-ul ESMA.

Participantii pe pietele financiare nu sunt obligati s raporteze daci respecta sau nu prezentul ghid.
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Orientari privind politicile si practicile de remunerare (MIFID)

V.1 Guvernanta si elaborarea politicilor si practicilor de remunerare in contextul
cerintelor MiFID privind normele de conduita si conflictele de interese

La elaborarea sau reevaluarea politicilor si practicilor de remunerare, firmele ar trebui si ia in
considerare riscurile asociate cu normele de conduiti si conflictele de interese. Politicile si practicile
de remunerare ale unei firme ar trebui si fie aliniate la obligatiile efective de gestionare a conflictelor
de interese (care ar trebui si includa evitarea conflictelor de interese create de acele politici si
practici de remunerare) si la obligatiile de gestionare a riscului asociat normelor de conduita, pentru
a asigura ci interesele clientilor nu sunt afectate de politicile si practicile de remunerare adoptate de
firma pe termen scurt, mediu si lung.

Politicile si practicile de remunerare ar trebui concepute astfel incat sd nu creeze stimulente care ar
putea determina persoanele relevante si favorizeze interesul propriu sau interesele firmei (de
exemplu, in cazul autoplasamentului3 sau atunci cand o firma promoveaza vanzarea produselor care
ii aduc un castig mai mare) in detrimentul potential al clientilor.

De asemenea, in cazul in care politicile si practicile de remunerare ale firmelor leaga in mod direct
remuneratia de vanzarea anumitor instrumente financiare sau a unei anumite categorii de
instrumente financiare, este putin probabil ca aceste firme si poatd demonstra, in aceasta situatie,
conformitatea cu cerintele MiFID privind normele de conduita sau conflictele de interese.

La elaborarea sau reevaluarea politicilor si practicilor de remunerare, firmele ar trebui si ia in
considerare toti factorii relevanti, cum sunt, dar fard a se limita la, rolul jucat de persoanele
relevante, tipul de produse oferite si metodele de distributie (de exemplu, recomandat sau
nerecomandat, ,fatd in fatd” sau prin intermediul mijloacelor de telecomunicatie), pentru a preveni
ca riscurile potentiale asociate cu normele de conduiti si conflictele de interese si afecteze negativ
interesele clientilor lor si pentru a asigura ci firma gestioneaza in mod adecvat orice risc rezidual
aferent.

La elaborarea sau reevaluarea politicilor si practicilor de remunerare, firmele ar trebui si se asigure
ca raportul dintre componentele fixe si cele variabile ale remuneratiei este adecvat, pentru a tine
seama de interesele clientilor lor: remuneratia variabila ridicata, bazata pe criterii cantitative, poate
creste concentrarea persoanei relevante asupra castigurilor pe termen scurt, si nu asupra interesului
clientului. De asemenea, politicile si practicile de remunerare instituite ar trebui si permita
functionarea unei politici flexibile privind remuneratia variabild, incluzand, dupi caz, posibilitatea
de a nu mai plati nicio remuneratie variabila.

La evaluarea performantei in scopul stabilirii remuneratiei variabile, firmele ar trebui sa nu tina
seama doar de volumele de vanzari, deoarece acest lucru poate crea conflicte de interese, care, in
ultima instanta, pot fi defavorabile clientului. La stabilirea remuneratiei pentru agentii delegati,
firmele pot lua in considerare statutul special al acestora (de obicei, agenti comerciali independenti)

3 Practica firmelor de a vinde clientilor proprii instrumente financiare particulare — cum sunt actiunile ordinare, actiunile
preferentiale, titlurile de valoare hibrid si datoriile (fie in intreprinderea propriu-zisa, fie intr-o alta entitate din cadrul aceluiasi

grup).
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si specificul national respectiv.4 Totusi, in aceste cazuri, politicile si practicile de remunerare ale
firmelor ar trebui sa defineasca criterii adecvate care si fie utilizate pentru evaluarea performantei
persoanelor relevante. Aceasta evaluare ar trebui si se bazeze pe criterii calitative, incurajand
persoanele relevante si actioneze in interesul clientului.

Atunci cind remuneratia este integral sau partial variabila, politicile si practicile de remunerare ale
firmelor ar trebui si defineascd criterii adecvate care sd fie utilizate pentru alinierea intereselor
persoanelor relevante sau ale firmelor la cele ale clientilor. In acest sens, firmele ar trebui si aibi in
vedere criterii calitative care sa incurajeze persoanele relevante sa actioneze in interesul clientului.s
Exemple de criterii calitative sunt: conformitatea cu cerintele de reglementare (in special normele de
conduita si mai ales reevaluarea caracterului adecvat al instrumentelor vandute clientilor de catre
persoanele relevante) si cu procedurile interne, tratamentul echitabil al clientilor si satisfactia
clientului.

De asemenea, la stabilirea performantei persoanelor relevante, firmele ar trebui sd tind seama de
rezultatele activitatilor acestora din punctul de vedere al conformititii cu normele de conduiti si, in
general, cu obligatia de a se ingriji de interesul clientilor lor.

Modul in care sunt elaborate politicile si practicile de remunerare ar trebui si fie aprobat de
conducerea superioari sau, dupa caz, de functia de supraveghere, in urma consultarii cu functia de
asigurare a conformititii, si pus in aplicare de functiile corespunzatoare pentru a promova o
guvernantd corporativd eficientd. Conducerea superioard ar trebui sia fie responsabild pentru
punerea in aplicare a politicilor si practicilor de remunerare si pentru prevenirea si gestionarea
oricaror riscuri relevante pe care le pot genera politicile si practicile de remunerare.®

De asemenea, politicile si practicile de remunerare ale firmelor ar trebui sa adopte si s mentina
masuri care si le permitd si identifice in mod eficient cazurile in care persoana relevanti nu
actioneazi in interesul clientului si sa ia masuri de remediere.

Persoanele relevante ar trebui si fie informate in mod clar, incé de la inceput, asupra criteriilor care
vor fi utilizate pentru stabilirea valorii remuneratiei lor si a masurilor si calendarului evaluarilor de
performanta ale acestora. Criteriile utilizate de firme pentru evaluarea performantei persoanelor
relevante ar trebui si fie accesibile, usor de inteles si inregistrate.

Firmele ar trebui sa evite elaborarea de politici si practici excesiv de complexe (cum ar fi combinatii
de diferite politici si practici sau scheme cu fatete multiple, care sporesc riscul ca persoanele
relevante sa fie determinate sa nu actioneze in interesul clientilor si ca eventualele mésuri de control
instituite sd nu fie suficient de eficiente pentru a determina riscul de a dezavantaja clientul). Acestea
ar putea duce la abordari neunitare si ar impiedica o cunoastere sau un control adecvat asupra
politicilor din partea functiei de asigurare a conformitatii. Anexa I la prezentul ghid contine exemple

4 Normele specifice privind remunerarea agentilor delegati ar putea, de exemplu, sd decurga din actele nationale de punere in
aplicare a DIRECTIVEI CONSILIULUI din 18 decembrie 1986 privind coordonarea legislatiei statelor membre referitoare la agentii
comerciali independenti (86/653/CEE).

5 in conformitate cu principiul G din directiva CRD III, potrivit ciruia ,atunci cind remuneratia depinde de performantd, valoarea
sa totala se calculeaza in functie de evaluarea performantei persoanei §i a unitatii operationale in cauza si evaluarea rezultatelor
globale ale institutiei de credit, iar la evaluarea performantei individuale, sunt luate in considerare atat criterii financiare, cat si
criterii nefinanciare”.

6 in conformitate cu principiul C din directiva CRD III, potrivit ciruia ,organul de conducere, in cadrul functiei sale de supraveghere
a institutiei de credit, adopta si revizuieste periodic principiile generale ale politicii de remunerare si este responsabil de aplicarea
acesteia”.
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graitoare de politici si practici de remunerare care genereaza riscuri ce ar putea fi dificil de gestionat
din cauza complexititii lor, precum si exemple de stimulente puternice pentru vanzarea anumitor
produse.

Firmele ar trebui si aiba politici de remunerare scrise, care sa fie reevaluate periodic.

Firmele ar trebui sa se asigure ci masurile organizationale pe care le adoptd in ceea ce priveste
lansarea de noi produse sau servicii tin seama in mod adecvat de politicile si practicile lor de
remunerare si de riscurile pe care le pot prezenta aceste produse sau servicii. In mod special,
inaintea lansarii unui produs nou, firmele ar trebui sa evalueze daca particularitatile de remunerare
legate de distributia acelui produs sunt conforme cu politicile si practicile de remunerare ale firmei
si, prin urmare, nu prezinta riscuri asociate cu normele de conduita si conflictele de interese. Firmele
ar trebui sd documenteze acest proces in mod corespunzitor.

Exemple de bune practici:

Partea variabila a remuneratiei platite se calculeazi si se acordd in mod liniar, si nu in functie de
atingerea unei tinte dupi principiul ,totul sau nimic”. in unele cazuri, firma decide si pliteasci
remuneratia variabild in mai multe transe 1n decursul unei perioade de timp adecvate, pentru a se
adapta si a tine seama de rezultatele pe termen lung.

O firmi a modificat fundamental componentele remuneratiei variabile. Componenta variabild a
remuneratiei se bazeaza acum pe criterii calitative si reflecta mai indeaproape conduita doriti a
angajatilor, si anume de a actiona in interesul clientilor.

Referintele utilizate in calculul remuneratiei variabile a persoanelor relevante sunt comune pentru
toate produsele vandute si includ criterii calitative.

In cazul unei investitii cu capital variabil fird termen de investire, remuneratia este amanati
pentru un numar de ani prestabilit sau pana la incasarea produsului.

Plata remuneratiei variabile poate fi aliniati la termenul de investire sau poate fi amanati, pentru
a asigura ca produsul vandut ia in considerare, in mod efectiv, rentabilitatea finala a produsului
pentru client si, dupa caz, se acorda o remuneratie variabila ajustata.

Angajatii sunt platiti atat in functie de volumul de produse vandute, cat si de rentabilitatea efectiva
a acestor produse pentru client intr-un interval de timp corespunzitor. In acest caz, evaluarea
datelor financiare este utilizatd drept masuri a calititii serviciului furnizat.

Exemple de practici neadecvate:

O firma a inceput s ofere consultantilor o remuneratie suplimentara specifica pentru a incuraja
clientii s solicite noi produse de investitii in care firma are o anumita cotid de participatie. Acest
lucru presupune adesea ca persoana relevanta sa sugereze clientilor sdi sa vanda produse pe care,
altfel, le-ar recomanda si le pastreze, pentru ca acestia s poata investi in produsele noi respective.

Personalul de conducere si angajatii primesc o bonificatie substantiala legatd de un anumit
produs. In consecintd, firma vinde acest produs indiferent daca are un caracter adecvat pentru
clientii cirora li se adreseazi. Avertismentele emise de responsabilul cu gestionarea riscurilor sunt
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ignorate, deoarece produsele de investitii genereaza castiguri mari pentru firma. Atunci cand apar
riscurile care fusesera identificate, produsele vor fi fost deja vaindute, iar bonificatiile deja platite.

Componenta variabild a remuneratiei totale se bazeaza numai pe volumele vandute si sporeste
concentrarea persoanei relevante asupra castigurilor pe termen scurt, si nu asupra interesului
clientului.

Persoanele relevante se implicd frecvent in cumpararea si vanzarea de instrumente financiare din
portofoliul unui client, cu scopul de a castiga o remuneratie suplimentara, fara a analiza caracterul
adecvat al acestei activitati pentru client. De asemenea, in loc si aiba in vedere caracterul adecvat
al unui produs pentru un client, persoanele relevante se concentreaza asupra vanzarii de produse
care au un termen scurt de investire, pentru a obtine o remuneratie din reinvestirea produsului
dupa expirarea termenului scurt.

V.IIL. Controlul riscurilor generate de politicile si practicile de remunerare

Firmele ar trebui sa instituie masuri de control adecvate in ceea ce priveste conformitatea cu
politicile si practicile lor de remunerare, pentru a se asigura ca acestea dau rezultatele scontate.
Misurile de control ar trebui si fie puse in aplicare in cadrul intregii firme si sd faca obiectul unei
evaludri periodice. Aceste misuri de control ar trebui si includd evaluarea calititii serviciului
furnizat clientului — de exemplu, monitorizarea apelurilor pentru vanzarile prin telefon,
esantionarea recomandarilor si a portofoliilor clientilor oferite pentru verificarea caracterului
adecvat sau examinarea in mod regulat a altor documente ale clientilor.

In cazul in care, ca urmare a particularititilor specifice din politicile si practicile de remunerare, ar
putea aparea un dezavantaj potential sau real pentru client, firmele ar trebui sd ia masuri adecvate
pentru a gestiona eventualele riscuri asociate cu normele de conduiti si conflictele de interese, prin
reevaluarea si/sau modificarea acestor particularitati specifice, si sa instituie méasuri de control si
mecanisme de raportare adecvate pentru initierea unor actiuni corespunzéitoare de diminuare a
potentialelor riscuri asociate cu normele de conduita si conflictele de interese.

Firmele ar trebui sa se asigure ci au instituite ierarhii adecvate si transparente de raportare in cadrul
firmei sau al grupului, pentru a permite sesizarea aspectelor ce implica riscuri de neconformitate cu
cerintele MiFID privind conflictele de interese si normele de conduita.

Functia de asigurare a conformitatii ar trebui si fie implicata in procesul de elaborare a politicilor si
practicilor de remunerare inainte ca acestea si se aplice persoanelor relevante. Pentru a controla
modul de elaborare a politicilor si practicilor de remunerare si procesul de aprobare a acestora,
functia de asigurare a conformitatii ar trebui sa verifice dacd firmele indeplinesc cerintele MiFID
privind normele de conduiti si conflictele de interese si s aiba acces la toate documentele relevante.
Persoanele angajate in functii de control ar trebui si fie independente de departamentele pe care le
supravegheaza, sa detind autoritatea necesarid si sa fie recompensate in functie de realizarea
obiectivelor aferente functiilor lor, indiferent de performantele domeniilor de activitate pe care le
controleaza.”

7 A se vedea documentul ESMA intitulat ,Orientari cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID privind functia de asigurare a
conformitatii” [ESMA/2012/388] si Ghidul ABE privind guvernanta interna.



33. Politicile si practicile de remunerare ale firmei ar trebui si beneficieze, de asemenea, de sprijinul
deplin al conducerii superioare sau, dupa caz, al functiei de supraveghere, astfel incat sa poati fi
luate masurile necesare pentru a asigura ca persoanele relevante respectd in mod efectiv politicile si
procedurile privind conflictele de interese si normele de conduita.

34. Atunci cand externalizeaza furnizarea serviciilor de investitii, firmele ar trebui si tind seama de
interesul clientului. In cazul in care o firma urmareste si apeleze la o alti firm# pentru furnizarea
serviciilor, aceasta ar trebui sa verifice daca politicile si practicile de remunerare ale celeilalte firme
urmeaza o abordare conforma cu prezentul ghid.

35. Exemple de bune practici:

- O firma utilizeazd o gami largd de informatii cu privire la monitorizarea calititii activitatii
desfasurate si la tiparele de vanzari, incluzand analiza tendintelor si a cauzelor principale, pentru
a identifica zonele cu risc crescut si pentru a sprijini o abordare bazata pe riscuri a monitorizarii
vanzarilor, cu accent deosebit pe persoanele relevante cu performante ridicate. Firma se asiguri ca
rezultatele acestor analize sunt documentate si raportate conducerii superioare, aldturi de
propuneri de actiuni corective.

- O firma utilizeazd instrumente de colectare a informatiilor pentru a evalua rentabilitatea
investitiilor ce revine clientilor de-a lungul a diferite intervale de timp in ceea ce priveste serviciile
de investitii furnizate de persoanele relevante care sunt remunerate cu o remuneratie variabila. Ar
fi instituite bune practici atunci cand, in locul unei tinte de vanzari, o evaluare a acestor informatii
ar constitui un factor in acordarea remuneratiei variabile.

- O firma evalueazd anual dacid instrumentele de gestionare a informatiilor pe care le utilizeazi
capteaza In mod adecvat datele calitative necesare pentru a stabili remuneratia variabila pe care o
plateste persoanelor relevante.

- Pentru a evalua daci sistemul sau de stimulente este adecvat, o firmi initiazd un program de
contactare a unui esantion de clienti la scurt timp dupa incheierea unei vanziri ce presupune un
proces de vanzare ,fatd in fatd”, in care nu poate monitoriza conversatiile telefonice de vanzari
inregistrate, astfel incat si testeze daca reprezentantul de vanzari a actionat cu onestitate, in mod
echitabil si cu profesionalism, conform interesului clientului.

- Persoanele care au obtinut cele mai mari castiguri si cele mai bune performante sunt recunoscute
ca reprezentand un risc potential mai mare si, in consecinti, li se acordi o atentie suplimentara,
iar informatii precum rezultatele de conformitate anterioare, reclamatiile sau datele referitoare la
anuléri sunt utilizate pentru a dirija verificarea conformititii. Rezultatele acestei verificari au un
impact asupra elaboririi/reevaludrii politicii si practicilor de remunerare.

36. Exemple de practici neadecvate:

- O firm& se bazeazd, in principal, pe date cantitative drept criterii de evaluare a remuneratiei
variabile.

- O firmi nu monitorizeazi, nu evalueaza sau nu previne riscurile pe care le prezinta faptul ci datele
cantitative stau la baza unei parti din sau a intregii remuneratii variabile.

10



37

38.

39-

Conducerea superioard a stabilit diferite obiective strategice pe care firma trebuie sa le atinga
intr-un anumit an. Toate obiectivele par a se axa exclusiv pe aspecte financiare sau comerciale,
fara a tine seama de potentialele dezavantaje pentru clientii firmei. Politica de remunerare va fi in
concordantd cu aceste obiective strategice si, prin urmare, va pune un accent puternic pe
rezultatele financiare si comerciale pe termen scurt.

In pofida atentiei acordate elaborarii si evaluarii politicilor si practicilor de remunerare, unele
dintre acestea incd sunt in detrimentul clientului, generand riscuri care trebuie identificate si
diminuate.

Anexa I la prezentul ghid include exemple graitoare de politici si practici de remunerare care ar
genera stimulente puternice de a vinde anumite produse si a ciror conformitate cu cerintele MiFID
ar fi dificil de demonstrat de cétre firme. Firmele ar trebui si t{ina seama de riscurile asociate cu
normele de conduita si conflictele de interese din aceste exemple atunci cand isi elaboreaza si isi pun
in aplicare politicile si practicile de remunerare.

V.III Orientare privind supravegherea si aplicarea politicilor si practicilor de
remunerare de catre autoritatile competente

In cazul in care autorititile competente, prin activitatea lor de supraveghere, gisesc dovezi de
practici neadecvate in incalcarea MiFID in legitura cu prezentul ghid, acestea ar trebui sa aiba in
vedere luarea de masuri corespunzitoare.

Autoritatile competente ar trebui si evalueze modul in care firmele intentioneaza sa respecte, sa

puni in aplicare si s mentina politicile si practicile lor de remunerare si modul in care sunt luate
masuri adecvate pentru a asigura, in acest sens, protejarea interesului clientului.
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Anexa I: Exemple graitoare de politici si practici de remunerare care genereaza conflicte ce
ar putea fi dificil de gestionat

Anumite particularitati ale remunerarii (de exemplu, baza salariald, desfasurarea unor competitii bazate
pe performantd pentru persoanele relevante) implica un risc mai mare decat altele de a crea potentiale
daune clientilor (mai precis, cele care includ caracteristici ce ar fi putut fi concepute si afecteze
comportamentul persoanelor relevante, in special al personalului de vanzari). Exemple de politici si
practici de remunerare cu risc crescut, care vor fi, in general, dificil de gestionat si a ciror conformitate cu
MIFID ar fi dificil de demonstrat de cétre firma , includ:

1. Stimulentele care ar putea influenta persoanele relevante sa vandd sau si promoveze un anumit
produs sau o anumita categorie de produse, si nu altul/alta, sau sa efectueze achizitii sau vanzari
inutile/neadecvate pentru investitor: in special situatiile in care o firma lanseazd un nou produs sau
promoveazi un anumit produs (de exemplu, produsul lunii sau ,produsele interne”) si stimuleaza
persoanele relevante si vandi respectivul produs. In cazul in care stimulentul este diferit pentru
diferite tipuri de produse, existd un risc ridicat ca persoanele relevante si favorizeze vanzarea
produsului care le aduce o remuneratie mai mare in locul unui alt produs, fira a tine seama in mod
corespunzator de interesul clientului.

a. Exemplu: O firma are politici si practici de remunerare legate de vanzirile de produse
individuale, in care persoana relevanta primeste diferite niveluri de stimulente in functie de
produsul sau de categoria de produse specifica pe care o vinde.

b. Exemplu: O firmd are politici si practici de remunerare legate de vanzirile de produse
individuale, in care persoana relevantid primeste acelasi nivel de stimulent pentru o gama
intreagd de produse. Cu toate acestea, la anumite intervale de timp limitate, pentru a
corespunde activitatii promotionale sau de marketing, firma majoreaza stimulentul platit la
vanzarea anumitor produse.

c. Exemplu: Stimulente ce ar putea influenta persoanele relevante (care pot fi remunerate
exclusiv prin comision, de exemplu) sd vanda titluri de participare emise de organisme de
plasament colectiv in valori mobiliare, si nu titluri de participare emise de alte organisme de
plasament colectiv — 1n cazul in care ambele produse pot fi la fel de adecvate pentru client —
deoarece comisioanele pot fi considerabil diferite.

2.  Cerintele neadecvate care afecteaza plata sau neplata stimulentelor: politicile si practicile de
remunerare care includ, de exemplu, cerinta de a realiza o cotd de vanzari minimi la o gama de
produse pentru a castiga orice bonificatie sunt de naturd sa fie incompatibile cu obligatia de a
actiona in interesul clientului. Conditiile care trebuie indeplinite inainte de plata unui stimulent pot
influenta persoanele relevante sa vanda intr-o maniera inadecvata. De exemplu, in situatia in care nu
se poate castiga nicio bonificatie din vanzari daci nu se realizeaza o tintd minima pentru fiecare
dintre mai multe tipuri de produse diferite, recomandarea produselor adecvate ar putea fi afectata.
Un alt exemplu ilustreaza cazul in care se aplica o reducere la plata bonificatiei sau a stimulentului
castigat, pentru cad nu s-a atins o {inta sau un prag secundar.

a. Exemplu: O intreprindere are persoane relevante care vand o gami de produse ce satisfac
diferite nevoi ale clientilor, iar gama de produse este impartita in trei ,pachete”, in functie de
tipul de nevoi ale clientilor. Persoanele relevante pot acumula stimulente pentru fiecare
produs vandut, insi la sfarsitul fiecdrei luni nu se plateste niciun stimulent daca nu s-a atins
cel putin 50% din tinta de vanzari stabilitd pentru fiecare ,pachet”.
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b.

Exemplu: O firma vinde produse cu o gama de optiuni ,suplimentare”. Persoana relevanta
primeste stimulente pentru toate vanzirile, cu o platd suplimentard pentru cazul in care
clientul cumpéra o optiune suplimentard. Cu toate acestea, la sfarsitul fiecarei luni, nu se
plateste niciun stimulent dacid nu s-a realizat o ratd de penetrare de cel putin 50% din
produsele vandute cu o optiune suplimentara.

3.  Salariile variabile, in care salariul de baza variaza in functie de acorduri (mai mare sau mai mic)
pentru persoanele relevante, pe baza performantelor obtinute fata de tintele de vanzari: in aceste
cazuri, intregul salariu al persoanei relevante poate deveni — de fapt — o remuneratie variabila.

a.

Exemplu: O intreprindere va micsora substantial salariul de baza al unei persoane relevante
daca aceasta nu atinge anumite tinte de vanziri. Prin urmare, existd riscul ca persoana
relevanti si efectueze vanziri neadecvate pentru a evita aceastd consecinti. In mod similar,
persoanele relevante pot fi puternic motivate sa vinda de perspectiva cresterii salariului de
baza si a beneficiilor asociate.

4.  Politicile si practicile de remunerare care creeazid un castig disproportionat fata de vanzari
marginale: in cazul in care persoanele relevante trebuie si realizeze un nivel minim de vanziri
inainte de a putea castiga stimulente sau inainte ca aceste stimulente sa fie majorate, riscul este
crescut. Un alt exemplu 1l constituie schemele care includ ,acceleratori”, in care depasirea unui prag
mireste proportia bonificatiei castigate. In unele cazuri, stimulentele se plitesc retroactiv, pe baza
vanzarilor totale, si nu doar a celor care depésesc plafonul, putand astfel genera pentru persoanele
relevante stimulente semnificative de a vinde anumite produse in anumite conditii.

a.

Exemplu: O firma efectueazi pliti de stimulente accelerate citre persoanele relevante pentru
fiecare produs vandut in timpul unui trimestru, dupd cum urmeaza:

e 0-80% din tinta nicio plata

e 80-90% din tinta 50 EUR pentru fiecare vanzare
e 01-100% din tinta 75 EUR pentru fiecare vanzare
e 101-120% din tinta 100 EUR pentru fiecare vanzare
e >120% din tinta 125 EUR pentru fiecare vanzare

Acest exemplu se poate aplica si in situatia in care persoana relevanta primeste o proportie tot
mai mare din comisionul sau venitul generat.

Exemplu: O firmi are aceeasi scald accelerata ca si firma din exemplul di, insd majorarea
platilor pentru fiecare vanzare se aplicd retroactiv tuturor vanzirilor din trimestru, de
exemplu, la depasirea a 91% din tinta, stimulentele acumulate pana in acel moment la rata de
50 EUR per vanzare sunt majorate la 75 EUR per vanzare. Aceasta metoda creeaza o serie de
puncte ,excesive”, in care o vanzare suplimentard, necesard pentru a atinge o tintd dintr-o
categorie mai inaltd, cauzeaza o crestere disproportionati a stimulentelor.
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