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Smjernice za politike i prakse primitaka (MiFID-a)
I. Podrudje primjene
1. Ove smjernice se primjenjuju na:

a. investicijska drustva (kako je odredeno ¢lankom 4. stavkom 1. podstavkom 1. Direktive o
trzistima financijskih instrumenata ,MiFID“), ukljucujuc¢i kreditne institucije kada pruzaju
investicijske usluge, drustva za upravljanje UCITS-ima i vanjske upravitelje alternativnih
investicijskih fondova (AIFM-ove) kada pruzaju investicijske usluge upravljanja samostalnim
portfeljem ili dodatne usluge (u smislu ¢lanka 6. stavka 3. toc¢aka (a) i (b) Direktive UCITS i
¢lanka 6. stavka 4. tocaka (a) i (b) AIFMD-a); te

b. nadlezna tijela.

2. Ove se smjernice primjenjuju u odnosu na pruzanje investicijskih usluga koje su navedene u odjeljku
A Priloga I. MiFID-a te pomo¢nih usluga navedenih u njezinom Odjeljku B.

3.  Ove smjernice rjeSavaju situacije kada se usluge pruzaju malim ulagateljima, te bi se takoder trebale
primijeniti, u onoj mjeri koliko je relevantno, kada se usluge pruzaju profesionalnim ulagateljima.

4.  Ove smjernice primjenjuju se 60 kalendarskih dana nakon datuma zahtjeva izvjeséivanja iz stavka 11.

II. Definicije

5. Pojmovi koristeni u Direktivi o trzistima financijskih instrumenata, osim ako nije drugadije
navedeno, imaju isto znacenje u ovim smjernicama. Za potrebe ovih smjernica primjenjuju se
sljedece definicije:

nadlezna tijela Tijelo koje su drzave ¢lanice ovlastile, u skladu s ¢lankom 48. Direktive o
trzistima financijskih instrumenata, za provodenje duznosti kako je utvrdeno u
skladu s MiFID-om.

Direktiva o trzistima Direktiva 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 21. travnja 2004. o
financijskih trzistima financijskih instrumenata koja izmjenjuje Direktivu Vijeéa
instrumenata 85/611/EEZ i 93/6/EEZ i Direktivu 2000/12/EZ Europskog parlamenta i

Vijeca te kojom se stavlja izvan snage Direktiva Vije¢a 93/22/EEZ.

Provedbena Direktiva za Direktiva Komisije 2006/73/EZ od 10. kolovoza 2006. o provedbi Direktive

MiFID 2004/39/EZ Europskog parlamenta i Vijeta u odnosu na organizacijske
zahtjeve i uvjete poslovanja investicijskih drustava i izraze definirane za
potrebe te Direktive.

Uredba ESMA-e Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a od 24. studenog

2010. o osnivanju Europskog nadzornog tijela (Europsko nadzorno tijelo za
vrijednosne papire i trziSta kapitala), o izmjenama i dopunama Odluke br.
716/2009/EZ i ukidanju Odluke Komisije 2009/77/EZ.



vise rukovodece osoblje

relevantna osoba(-e)!

primici

kvantitativni kriteriji

kvalitativni kriteriji

Osoba ili osobe koje ucinkovito vode poslovanje investicijskog drustva
(pogledati ¢lanak 2. stavak 9. Provedbene Direktive za MiFID).

Osobe koje mogu imati znacajan ucinak na pruzene usluge i/ili korporativno
ponasanje drustva, ukljuc¢ujuéi osobe zaposlene u jedinicama za ugovaranje
transakcija koje kontaktiraju s klijentima, osoblje u prodajnom sektoru i/ili
ostalo osoblje neizravno povezano s pruzanjem investicijskih i/ili pomoénih
usluga ¢ije naknade mogu stvoriti neprikladne poticaje za djelovanje protiv
najboljih interesa njihovih klijjenata. To ukljucuje osobe koje nadgledaju
prodajni sektor (kao na primjer linijske rukovoditelje) koje se moze potaknuti
da vrse pritisak na prodajno osoblje ili financijske analiticare ¢iju literaturu
prodajno osoblje moze upotrijebiti kako bi potaklo klijenta da donesu
investicijske odluke. Osobe koje su uklju¢ene u rjeSavanje prituzbi, obradu
potrazivanja, zadrzavanje klijjenata te u dizajn i razvoj proizvoda su ostali
primjeri ,relevantnih osoba®. Relevantne osobe takoder ukljucuju vezane
zastupnike drustva.2

Sve vrste placanja ili povlastica koje relevantne osobe ostvaruju od drustva,
izravno ili neizravno, u pruzanju investicijskih i/ili pomo¢nih usluga klijentima.
Mogu biti financijska (kao Sto su gotovina, dionice, opcije, ponistenje kredita
relevantnim osobama po otkazu ugovora, mirovinski doprinosi, primici od
tre¢ih strana npr. modelima naknada koje ovise o prinosu, povetanjem placa)
ili nefinancijska (kao Stosu napredovanje u karijeri, zdravstveno osiguranje,
popusti ili posebne olakSice za automobil ili mobilni telefon, visoki limiti
potrosnje, seminari na egzoti¢nim destinacijama, itd).

Za potrebe ovih smjernica, koriste se prvenstveno numericki ili financijski
podaci za odredivanje primitaka relevantnih osoba (npr. vrijednosti prodanih
instrumenata, opsega prodaje, postavljanja ciljeva prodaje ili novih klijenata
itd.).

Za potrebe ovih smjernica primjenjuju se prvenstveno kriteriji koji nisu
kvantitativni kriteriji. MoZe se takoder odnositi na numericke ili financijske
podatke koji su upotrijebljeni za procjenu kvalitete rezultata relevantnih osoba
i/ili pruZzanja usluga klijentima npr. povrat od ulaganja klijenta, mali broj
prituzbi u dugom vremenskom razdoblju, itd.

6.  Smjernice ne odrazavaju apsolutne obveze. Stoga se Cesto koristi rije¢ ,trebati“. Medutim, rijeci
ymorati“ ili ,biti obvezan“ koriste se pri opisivanju zahtjeva MiFID-a ili Provedbene Direktive za

MiFID.

1 Tako je ,relevantna osoba“ definirana ¢lankom 2. stavkom 3. Provedbene Direktive za MiFID, u ovim smjernicama naglasak je
stavljen na nagradivanje svih osoba koje su uklju¢ene u pruzanje investicijskih i/ili pomo¢nih usluga — posebno onih koji mogu imati
znacajan uc¢inak na pruzene usluge i na profil rizicnosti poslovanja i/ili onih koji mogu utjecati na korporativno ponasanje.

2 Pogledati stavak 49. stranicu 16. Odbora europskih regulatora za trzista vrijednosnih papira (CESR), Poticaji: izvjesc¢e o dobrim i
losim praksama, 19. travnja 2010.(ref. CESR/10-295). Ovaj stavak navodi da je ,investicijsko drustvo potpuno i bezuvjetno
odgovorno za svoje vezane zastupnike u skladu s ¢lankom 23. MiFID-a. U ovim okolnostima, naknada vezanih zastupnika moze se
smatrati internim pla¢anjem u drustvu koje nije obuhvaéeno pravilima poticaja“.
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Svrha

Svrha ovih smjernica je osigurati stalno i poboljSano provodenje postojec¢ih MiFID-ovih zahtjeva
vezanih uz sukob interesa i pravila poslovnog ponasanja na podrudju primitaka. Politike i prakse
primitaka s jedne strane, trebaju osigurati uskladenost sa zahtjevima sukoba interesa koji su
odredeni u ¢lancima 13. stavku 3. i 18. MiFID-a, te s druge strane, takoder trebaju osigurati
uskladenost s pravilima poslovnog ponasanja iz ¢lanka 19. MiFID-a.

ESMA ocekuje kako ¢e ove smjernice promicati bolju uskladenost u tumaéenju i nadzornom pristupu
zahtjevima vezanima uz sukob interesa i pravila poslovnog ponasanja MiFID-a na podrucju
primitaka, naglasavanjem brojnih vaznih pitanja i time poboljSavanjem vrijednosti postojecih
standarda. Pomazuéi kako bi se osiguralo da se drustva pridrzavaju regulatornih standarda, ESMA
predvida odgovarajuce jaCanje zastite ulagatelja.

Obveze uskladivanja i izvjeS€ivanja

Status smjernica

0.

10.

Ovaj dokument sadrzi smjernice izdane u skladu s ¢lankom 16. Uredbe ESMA. U skladu s ¢lankom
16. stavkom 3. Uredbe ESMA, nadleZna tijela i sudionici na financijskom trzistu moraju poduzeti sve
napore kako bi se uskladili sa smjernicama.

Nadlezna tijela na koja se primjenjuju ove smjernice trebaju ih postovati njihovim uvodenjem u
svoje nadzorne prakse, ukljucujuéi gdje su odredene smjernice usmjerene prvenstveno na sudionike
na financijskom trzistu.

Zahtjevi za izvjeséivanje

11.

12.

13.

Nadlezna tijela na koja se ove smjernice primjenjuju moraju obavijestiti ESMA-u o tome uskladuju li
se ili se namjeravaju uskladiti sa smjernicama, navodeéi razlog neuskladenosti gdje se ne uskladuju
ili se ne namjeravaju uskladiti, unutar dva mjeseca od ESMA-ine objave prevedenih verzija na
MiFID remuneration606@esma.europa.eu. Ako odgovor izostane unutar ovog roka, smatrat ¢e se
kako nadlezna tijela nisu uskladena. Obrazac za obavjeStavanje dostupan je na ESMA-inoj web-
stranici.

Sudionici na financijskom trzistu nisu obvezni izvjeStavati o uskladenosti s ovim smjernicama.

Smjernice za politike i prakse primitaka (MiFID)

V.1 Upravljanje i koncept politika i praksa primitaka u kontekstu MiFID-ovog
provodenja zahtjeva vezanih uz sukob interesa i pravila poslovnog ponasanja

Drustva bi, pri izradivanju koncepta ili pregleda politika i praksa nagradivanja, trebala razmotriti
rizike pravila poslovnog ponasanja i sukoba interesa koji mogu nastati. Politike i prakse primitaka
drustva trebaju se uskladiti s uc¢inkovitim duznostima upravljanja sukobima interesa (koji bi trebali
ukljudivati izbjegavanje sukoba interesa nastalih zbog tih politika i praksi primitaka) i obvezama
upravljanja rizicima poslovnog ponasanja, kako bi osigurali da interesi klijenata ne budu naruseni
politikama i praksama primitaka koje je drustvo usvojilo u kratkoro¢nom, srednjoro¢nom i
dugoro¢nom razdoblju.
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Politike i prakse primitaka trebaju biti osmisljene tako da ne stvore poticaje koji mogu dovesti do
toga da relevantne osobe djeluje u skladu sa svojim interesima ili interesima drustva (na primjer u
sluc¢aju samostalnog odredivanja poslovas3 ili kada drustvo promice prodaju proizvoda koji su mu
isplativiji), do potencijalnoga nanosenja Stete klijentu.

Nadalje, ako politike i prakse primitaka drustva izravno povezuju primitke s prodajom odredenih
financijskih instrumenata ili odredenih kategorija financijskih instrumenata, mala je vjerojatnost da
bi se takva drustva, u ovoj situaciji, mogla uskladiti s MiFID-ovim zahtjevima vezanim uz pravila
poslovnog ponasanja i sukoba interesa.

Drustva bi pri osmisljavanju politika i praksi primitaka trebala razmotriti sve vazne ¢imbenike, ali ne
ogranicavajuci se samo na njih, kao $to su uloga koju obnasaju relevantne osobe, vrste ponudenih
proizvoda te metode distribucije (npr. uz savjetovanje ili bez savjetovanja, licem u lice ili putem
telekomunikacija) kako bi sprijecila da potencijalni rizici vezani uz pravila poslovnog ponasanja ili
sukoba interesa imaju nepovoljan u¢inak na interese njihovih klijenata te kako bi osigurala da
drustvo upravlja bilo kakvim povezanim preostalim rizikom.

Drustva pri osmisljavanju politika i praksi primitaka trebaju osigurati odgovarajuéi omjer fiksne i
varijabilne komponente primitaka kako bi se uzeli u obzir najbolji interesi njihovih klijenata: visoko
promjenjiv primitak, koji se temelji na kvantitativnim Kkriterijima, mozZe pojacati usredotoéenost
relevantne osobe na kratkoro¢nu zaradu umjesto na klijentov najbolji interes. Nadalje, uspostavljene
politike i prakse primitaka trebaju omoguéiti provodenje fleksibilne politike varijabilnih primitaka,
ukljucujudi, gdje je prikladno, moguénost isplate nevarijabilnog dijela primitaka.

Pri procjenjivanju rezultata rada kod utvrdivanja varijabilnih primitaka, drustva ne bi trebala uzeti u
obzir samo opseg prodaje budu¢i da to moZe izazvati sukob interesa koji naposljetku moze
prouzrociti $tetu klijentu. Drustva pri odredivanju primitaka za vezane zastupnike mogu uzeti u obzir
poseban status vezanog zastupnika (obi¢no kao samozaposlenog trgovackog zastupnika) i nacionalne
specificnosti.4 Medutim, politike i prakse drustva, u takvim slucajevima, trebaju ipak odrediti
odgovarajuce kriterije koje ¢e koristiti za ocjenjivanje rada relevantnih osoba. Takva ocjenjivanja
trebaju se temeljiti na kvalitativnim kriterijima koji relevantne osobe poti¢u da djeluju u skladu s
najboljim interesima klijenata.

Kada su primici, u cijelosti ili djelomic¢no, varijabilni, politike i prakse primitaka drustva trebaju
odrediti odgovarajuce kriterije koji ¢e se koristiti za uskladivanje interesa relevantnih osoba ili
drustava i klijenata. U tom slucaju drustva trebaju razmotriti kvalitativne kriterije koji relevantne
osobe poticu da djeluju u skladu s najboljim interesima klijenata.5 Primjeri kvalitativnih kriterija
ukljucuju pridrzavanje regulatornih zahtjeva (posebno provodenje pravila poslovnog ponasanja i
pregleda prihvatljivosti instrumenata koje su relevantne osobe prodale klijentima) te unutarnjih
postupaka, pravednog postupanja s klijentima i zadovoljstva klijenata.

3 Praksa drustava koja prodaju vlasnicke financijske instrumente — kao $to su obi¢ne dionice, preferencijalne dionice, hibridni
vrijednosni papiri i dug (u samom drustvu ili drugom subjektu iste skupine) — svojim klijentima.

4 Posebna pravila primitaka vezanih zastupnika bi se mogla, na primjer, preuzeti iz nacionalnih provedbenih akata DIREKTIVE
VIJECA od 18. prosinca 1986. o uskladivanju prava drzava ¢lanica u vezi samozaposlenih trgovackih zastupnika (86/653/EEZ).
5 U skladu s nac¢elom G Direktive o kapitalnim zahtjevima (CRD III) koja navodi ,,ako su primici povezani s rezultatima, ukupan
iznos primitaka temelji se na kombinaciji ocjene rezultata pojedinca i doti¢ne poslovne jedinice te ukupnih rezultata kreditne
institucije, a priltkom ocjene rezultata pojedinca uzimaju se u obzir financijski i nefinancijski kriteriji“.
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Pri odredivanju rezultata relevantnih osoba, drustva takoder trebaju uzeti u obzir rezultate njihovih
aktivnosti po pitanju uskladenosti s provodenjem pravila poslovnog ponasanja i, opéenito, njihovu
obvezu da vode racuna o najboljim interesima svojih klijenata.

Koncept politika i praksi primitaka treba odobriti vise rukovodstvo ili, gdje je prikladno, nadzorna
funkcija, slijedeéi savjet funkcije uskladenosti te bi ga odgovarajuce funkcije trebale provesti s ciljem
promicanja ucinkovitog korporativnog upravljanja. Vise rukovodstvo treba biti odgovoran za
provedbu politika i praksi primitaka te za sprecavanje i rjeSavanje svih relevantnih rizika koji mogu
nastati zbog politika i praksi primitaka.¢

Nadalje, politike i prakse primitaka drustva trebaju provesti i odrzati mjere kojima ¢e se ucinkovito
odredivati mjesto propusta gdje relevantna osoba nije djelovala u skladu s najboljim interesima
klijenta te poduzeti korektivne mjere.

Relevantne osobe trebaju biti jasno, na pocetku, obavijestene o kriterijima koji ce se koristiti za
odredivanje iznosa njihovih primitaka, kao i o koracima i vremenu provjere rezultata njihovog rada.
Kriteriji koje drustva koriste za ocjenjivanje rezultata relevantnih osoba trebaju biti dostupni,
razumljivi i zabiljezeni.

Drustva trebaju izbjegavati stvaranje nepotrebnih sloZenih politika i praksi (kao $to su kombinacije
razlic¢itih politika i praksi ili viSestrukih programa koji poveéavaju rizik da ponasanje relevantnih
osoba necée biti potaknuto da djeluje u skladu s najboljim interesima Kklijenata, te da sve
uspostavljene kontrole nece biti dovoljno uéinkovite da prepoznaju rizik nanosenja stete klijentima).
To potencijalno moze dovesti do nedosljednih pristupa i spre¢avanja pravilnog saznanja ili kontrole
politika koje provodi funkcija uskladenosti. Dodatak I. ovih smjernica odreduje ilustrativne primjere
politika i praksi primitaka koje stvaraju rizike kojima je tesko upravljati zbog njihove sloZenosti i
snaznih poticaja za prodaju odredenih proizvoda.

Drustva bi trebala donijeti politike primitaka, koje povremeno treba pregledavati.

Drustva trebaju osigurati da organizacijske mjere koje donose, vezano za uvodenje novih proizvoda
ili usluga na trziste, prikladno uzimaju u obzir njihove politike i prakse primitaka i rizike koje ti
proizvodi ili usluge mogu predstavljati. Opéenito, prije uvodenja novog proizvoda, drustva trebaju
posebno procijeniti jesu li svojstva primitaka povezana s distribucijom tog proizvoda uskladena s
politikama i praksama primitaka drustva, te stoga ne predstavljaju rizik vezan uz provodenje pravila
poslovnog ponasanja i sukoba interesa. Drustva trebaju prikladno dokumentirati ovaj postupak.

Primjeri dobre prakse:

Varijabilni dijelovi isplate primitaka racunaju se i dodjeljuju linerano prije nego da ovise o
ispunjavanju cilja ,sve ili niSta“. U nekim slucajevima drustvo odlucuje isplatiti varijabilne
primitke u nekoliko obroka tijekom odgovaraju¢eg vremenskog razdoblja kako bi prilagodilo i
uzelo u obzir dugoroc¢ne rezultate.

6 U skladu s nac¢elom CCRD-a III koji navodi da ,uprava kreditne institucije u svojoj nadzornoj funkciji donost i povremeno
preispituje opéa nacela politike primitaka i odgovorna je za njeno provodenje*.
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- Drustvo je iz temelja promijenilo komponente varijabilnih primitaka. Varijabilna komponenta
primitaka sada se temelji na kvalitativnim kriterijima te pobliZe odrazava Zzeljeno ponaSanje
zaposlenika da djeluju u skladu s najboljim interesima klijenata.

- Izvori koji se koriste za izracun varijabilnih primitaka relevantnih osoba su zajednicki za sve
prodane proizvode te sadrze kvalitativne kriterije.

- U slucaju ulaganja s javnom ponudom bez vremenskog ograni¢enja ulaganja, primitak se odgada
za utvrdeni broj godina ili do naplate proizvoda.

- Placanje varijabilnih primitaka moze se uskladiti s vremenskim rokom ulaganja ili odgoditi kako bi
se osiguralo kako prodani zapravo uzima u obzir konacni prinos od proizvoda za klijenta te se, gdje
je primjenljivo, dodjeljuje prilagodena nagrada varijabilnih primitaka.

- Zaposlenici se ispla¢uju u odnosu na opseg prodanih proizvoda i u¢inkovitog prinosa tih proizvoda
za Kklijente tijekom odgovarajuceg vremenskog okvira. U tom slucaju, procjena financijskih
podataka koristi se kao mjera za kvalitetu pruZzenih usluga.

Primjeri loSe prakse:

- Drustvo je savjetnicima pocelo nuditi odredene dodatne primitke kako bi ohrabrili potraznju
klijenata za novim fondovskim proizvodima koji za drustvo predstavljaju poseban interes. To ¢esto
ukljucuje da relevantne osobe navode svoje klijente da prodaju proizvode koje bi inace preporucili
da zadrZe, tako da mogu ulagati u te nove proizvode.

- Voditelji i zaposlenici primaju velike premije koje su povezane s odredenim proizvodom. Kao
rezultat toga, drustva klijentima prodaju taj odredeni proizvod bez obzira na prikladnost tog
proizvoda. Upozorenja upravitelja rizicima se zanemaruju zato Sto investicijski proizvodi drustvu
donose velike prinose. Kada se ve¢ utvrdeni rizici pojave, proizvodi su ve¢ prodani, a premije veé
isplaéene.

- Varijabilna komponenta ukupnih primitaka temelji se samo na opsegu prodaje, te pojacava
usredotocenost relevantne osobe na kratkoro¢nu dobit, a ne na klijentov najbolji interes.

- Relevantne osobe sudjeluju u ¢estoj kupnji i prodaji financijskih instrumenata u portfelju klijenata
kako bi dobili dodatnu nagradu, a da ne razmatraju je li ta aktivnost prikladna za klijente. Na
slican nacin, umjesto da razmotre prikladnost proizvoda za Kklijenta, relevantne osobe
usredotocuju se na prodaju proizvoda s kratkim investicijskim razdobljem kako bi zaradili
primitak od ponovnog investiranja u proizvod nakon kratkog vremenskog razdoblja.

V.II. Kontrola rizika nastalih zbog politika i praksi primitaka

Drustva trebaju odrediti odgovarajuc¢e kontrole za uskladivanje sa svojim politikama i praksama
primitaka kako bi osigurala ostvarenje Zeljenih rezultata. Kontrole se trebaju provoditi kroz cijelo
drustvo te trebaju biti predmetom povremenih provjera. Takve kontrole trebaju ukljucivati procjenu
kvalitete usluge pruZene Kklijentu — na primjer, praéenjem poziva telefonske prodaje, ispitivanjem
savjeta i portfelja klijenata radi provjere prikladnosti ili redovnim pregledavanjem druge
dokumentacije klijenata.
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Ako postoji mogucnost nanosenja potencijalne ili stvarne Stete klijentu zbog odredenih svojstava
politika i praksi primitaka, drustva trebaju poduzeti odgovaraju¢e mjere kako bi rijesila potencijalne
rizike vezane uz pravila poslovnog ponasanja i sukoba interesa, provjeravanjem i/ili izmjenom tih
odredenih svojstava, te utvrditi odgovarajuée kontrole i mehanizme izvjes$éivanja za poduzimanje
odgovarajuéih mjera kako bi se ublazili mogudéi rizici vezani uz pravila poslovnog ponasanja i sukob
interesa.

Drustva trebaju osigurati da imaju odgovarajuce i transparentno utvrdene funkcije izvjeStavanja u
cijelom drustvu ili grupi za pomo¢ u pogorsanim problemima koji se odnose na rizik neuskladenosti
s MiFID-ovim sukobom interesa i pravilima poslovnog ponasanja.

Funkcija uskladenosti treba biti uklju¢ena u postupak osmisljavanja politika i praksi primitaka prije
nego Sto ih relevantne osobe zapo¢nu primjenjivati. Funkcija uskladenosti treba provjeriti
uskladenost drustva s provodenjem MiFID-ovih zahtjeva poslovnog ponasanja i sukoba interesa te
treba imati pristup svim vaznim dokumentima kako bi imala kontrolu nad konceptom politika i
praksi primitaka i njihovih postupaka odobravanja. Osobe koje sudjeluju u funkcijama kontrole
trebaju biti neovisne od poslovnih jedinica koje nadgledaju, trebaju imati odgovarajuci autoritet te bi
trebale biti plaéene u skladu s postignué¢ima ciljeva koji su povezani s njihovim funkcijama, neovisno
o podrucjima poslovnih rezultata koje kontroliraju.”

Politike i prakse primitaka drustva trebaju takoder uZzivati potpunu potporu viseg rukovodstva ili,
gdje je prikladno, nadzorne funkcije, tako da se mogu provesti potrebne mjere kako bi osiguralo da
relevantne osobe ucinkovito provode politike i postupke sukoba interesa i pravila poslovnog
ponasanja.

Pri izdvajanju poslovnih procesa pruzanja investicijskih usluga, drustva trebaju imati na umu
najbolje interese klijenta. U slu¢aju da drustvo Zeli iskoristiti drugo drustvo za pruZanje usluga, treba
provjeriti prate li politike i prakse primitaka drugog drustva pristup koji je u skladu s ovim
smjernicama.

Primjeri dobre prakse:

Drustvo koristi cijeli niz informacija o praéenju kvalitete poslovanja i obrazaca prodaje, ukljucujuci
trend analizu i analizu osnovnih uzroka, za odredivanje podrucja pove¢anog rizika i za podrsku
pristupima pracenja prodaje koji su utemeljeni na riziku, s posebnim naglaskom na relevantne
osobe s visokim rezultatom. Drustvo osigurava da se rezultati takvih analiza dokumentiraju i o
njima izvjes$éuje vise rukovodstvo zajedno s prijedlozima korektivnih mjera.

Drustvo koristi alate za prikupljanje informacija kako bi procijenilo investicijske prinose od
klijenata u nekoliko vremenskih razdoblja u odnosu na investicijske usluge koje pruzaju
relevantne osobe koje se nagraduju varijabilnim primicima. Dobre prakse uspostavljaju se kada
procjenjivanje ovih informacija, a ne prodajnih ciljeva, postane ¢imbenik u isplati varijabilnih
primitaka.

7 Pogledati ESMA-ine ,Smjernice o odredenim aspektima MiFID-ovih zahtjeva funkcije uskladenosti“ [ESMA/2012/388] i Smjernice
Europskog nadzornog tijela za bankarstvo (EBA-e) o unutarnjem upravljanju.
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Drustvo godisnje procjenjuje koriste li se alati za upravljanje informacijama pravilno te
obuhvacéaju li kvalitativne podatke koji su potrebni za odredivanje varijabilnih primitaka koji se
isplacuju relevantnim osobama.

Drustvo, kako bi procijenilo jesu li programi poticaja prikladni, ubrzo nakon zavrsetka prodaje
pokrece program kontaktiranja uzorka klijenata, koji ukljucuje postupak prodaje licem u lice gdje
se ne moze pratiti snimljene telefonske razgovore prodaje ili ispitati je li prodava¢ postupao
iskreno, posteno i profesionalno u skladu s najboljim interesima klijenta.

Oni koji ostvaruju najvece zarade i najbolje rezultate, smatraju se potencijalno ve¢im rizikom te se,
posljedi¢no, dodatno nadziru; za usmjeravanje provjere uskladenosti koriste se informacije kao $to
su prethodni rezultati uskladenosti, prituzbe ili podaci o otkazima. Rezultati imaju utjecaj na
koncept/provjeru politika i praksi nagradivanja.

Primjer lose prakse:

Drustvo se uglavnom oslanja na kvantitativne podatke kao kriterij za procjenu varijabilnih
primitaka.

Drustvo ne uspijeva pratiti, procjenjivati ili sprijeciti rizike koji predstavljaju temelje nekih ili svih
varijabilnih primitaka na kvantitativnim podacima.

Vise rukovodstvo utvrdilo je nekoliko strateskih ciljeva koje drustvo mora posti¢i u odredenoj
godini. Svi se ciljevi nastoje usmjeriti iskljuc¢ivo na financijske ili komercijalne aspekte, a da se ne
uzima u obzir potencijalno nanosenje Stete klijentu drustva. Politika primitaka uskladuje se s tim
strateskim ciljevima te ¢e stoga imati jaki kratkoro¢ni financijski i komercijalni utjecaj.

Unato¢ paznji koja je posvecena osmi$ljavanju i procjenjivanju politika i praksi primitaka, neke
politike i prakse jo$ uvijek Stete klijentima, stvarajuéi rizike koji se moraju utvrditi i ublaziti.

Dodatak I. ovih smjernica ukljucuje ilustrativni primjer politika i praksi primitaka koje bi stvorile
jake poticaje za prodaju odredenih proizvoda i za koje bi drustva stoga imala poteskota u
dokazivanju uskladenosti s MiFID-ovim zahtjevima. Kod osmisljavanja i provedbe svojih politika i
praksi nagradivanja, drustva trebaju uzeti u obzir rizike vezane uz pravila poslovnog ponasanja i
sukoba interesa koji se odnosi na takve primjere.

V.III Smjernice za nadzor nadleznih tijela i provedbu politika i praksi primitaka

U sluc¢aju da nadlezna tijela, putem svoje nadzorne aktivnosti, pronadu dokaze o losim praksama u
krsenju MiFID-a u odnosu na ove smjernice, trebaju razmotriti poduzimanje odgovarajuéih mjera.

NadlezZna tijela trebaju provjeriti naéin na koji drustvo namjerava ispuniti, provesti i odrzati politike

i prakse primitaka te jesu li poduzete mjere primjerene za osiguravanje najboljih interesa klijenata u
vezi s tim.
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Dodatak I.: Ilustrativni primjer politika i praksi primitaka koje uzrokuju rizike kojima je
tesko upravljati

Odredena svojstva primitaka (na primjer, osnovica za pla¢anje, provodenje natjecanja relevantnih osoba
na temelju njihovih rezultata) ukljucuju vedi rizik od potencijalne Stete za klijente od drugih (posebno oni
koji ukljucuju svojstva koja su izradena da utjecu na ponasanje relevantnih osoba, posebice na sektor
prodaje). Primjeri politika i praksi primitaka visokog rizika koje ée opéenito biti tesko savladati, te gdje ce
drustvo tesko dokazati uskladenost s MiFID-om, ukljucuju:

1. Poticaje koje mogu utjecati na relevantne osobe da prodaju, ili ,guraju“ jedan proizvod ili kategoriju
proizvoda prije nego druge ili da ostvaruju nepotrebne/neprikladne kupnje ili prodaje za ulagatelja:
posebno u situaciji kada drustvo uvodi novi proizvod na trziste ili gura odredeni proizvod (npr.
proizvod mjeseca ili vlastiti proizvodi) te potice relevantne osobe da prodaju taj odredeni proizvod. U
sluéaju da se poticaj razlikuje za razlicite vrste proizvoda, postoji veliki rizik da ¢ée relevantne osobe
davati prednost prodaji proizvoda kojim dobivaju veéi primitak umjesto drugog proizvoda, bez
odgovarajuce brige o tome $to je u najboljem interesu klijenta.

a. Primjer: Drustvo ima politike i prakse primitaka koje su povezane s pojedina¢nom prodajom
proizvoda gdje relevantna osoba dobiva razli¢ite poticaje, ovisno o odredenom proizvodu ili
kategoriji proizvoda koje prodaje.

b. Primjer: Drustvo ima politike i prakse primitaka koje su povezane s pojedina¢énom prodajom
proizvoda gdje relevantna osoba dobiva jednake poticaje za cijeli niz proizvoda. Medutim, u
odredenom ograni¢enom vremenu, koji se podudara s promotivnim ili marketingkim
aktivnostima, drustvo povecava poticaje koji se isplacuju za prodaju odredenih proizvoda.

c. Primjer: Poticaji koji mogu utjecati na relevantne osobe (koje, na primjer mogu biti nagradene
isklju¢ivo provizijom) da prodaju udjele uzajamnih investicijskih fondova (unit trust) radije
nego zatvorenih investicijskih fondova (investment trust) — u slucaju da oba proizvoda
jednako odgovaraju klijentima — jer prodajom udjela uzajmanih fondova ostvaruju znatno
vece provizije.

2.  Neprikladni zahtjevi koji utjeCu na placanje poticaja: politike i prakse primitaka koje ukljucuju,
recimo, zahtjev za postizanjem kvote minimalne razine prodaje cijelog niza proizvoda kako bi
zaradili bilo kakvu premiju koja vjerojatno neée biti uskladena s obvezom da djeluje u najboljem
interesu klijenta. Uvjeti koji moraju biti ispunjeni prije isplate poticaja mogu utjecati na relevantne
osobe te dovesti do neprimjerene prodaje. Na primjer, u sluéaju da nije moguce zaraditi premiju u
prodaji ako nije postignut minimalni cilj za svaki od nekoliko razli¢itih vrsta proizvoda, to moze
utjecati na preporucivanje odgovarajucih proizvoda. Drugi primjer je u sluc¢aju smanjivanja premije
ili placanja zaradenog poticaja zbog toga $to nisu dosegnuti sporedni ciljevi ili prag.

a. Primjer: Drustvo ima relevantne osobe koje prodaju niz proizvoda koji zadovoljavaju razliéite
potrebe Klijenta, a niz proizvoda je podijeljen na tri ,kosare“ na temelju vrste klijentovih
potreba. Relevantne osobe mogu ostvarivati poticajne isplate za svaki prodani proizvod,
medutim, na kraju svakog mjeseca ne ostvaruju se poticajne isplate ukoliko nije dostignut cilj
od najmanje 50% koji je odreden za svaku ,koSaru“.

b. Primjer: Drustvo prodaje proizvode koji imaju niz ,dodataka“ po izboru. Relevantna osoba
ostvaruje poticajne isplate za sve prodaje, s dodatnom isplatom ako klijjent kupi dodatak.
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Medutim, na kraju svakog mjeseca ne ostvaruju se poticajne isplate ukoliko nije dostignuta
stopa rasprostranjenosti od najmanje 50 % za prodane proizvode s dodacima.

Varijabilne plaée u slucaju kada uvjeti mijenjaju osnovnu za plaéu (na gore ili na dolje) za relevantne
osobe na temelju rezultata u odnosu na prodajne ciljeve; u takvim slu¢ajevima, cjelokupna placa
relevantne osobe moZe postati — u stvari — varijabilni primitak.

a. Primjer: Drustvo ¢e znatno smanjiti osnovnu placu relevantne osobe ako on ili ona ne ostvari
odredene prodajne ciljeve. Stoga postoji rizik da ée on ili ona ostvariti neprikladne prodaje
kako bi izbjegli takav ishod. Jednako tako, relevantne osobe mogu biti vrlo motivirane za
prodaju zbog moguénosti povecanja osnovne place i povezanih povlastica.

Politike i prakse primitaka koje stvaraju neujednaceni prinos za dodatnu prodaju: kada relevantne
osobe moraju dosti¢i minimalnu razinu prodaje prije nego Sto zarade poticajnu isplatu, ili
poveéanjem poticaja, povecava se i rizik. Drugi primjer su programi koji uklju¢uju ,akceleratore” u
slu¢aju kada se prelaskom praga poveéava omjer zaradenih premija. U nekim slu¢ajevima, poticaji se
ispla¢uju naknadno na temelju svih prodaja, a ne samo onih iznad praga, koji potencijalno stvaraju
znacajne poticaje relevantnim osobama da prodaju odredene proizvode u odredenim okolnostima.

a. Primjer: Drustvo ispla¢uje ubrzane poticajne isplate relevantnim osobama za svaki proizvod
tijekom tromjesecja kako slijedi:

e 0-80 % od cilja nema isplata

e 80-90 % od cilja 50 EUR po prodaji
e 091-100% od cilja 75 EUR po prodaji
e 101-120% od cilja 100 EUR po prodaji
e >120 % od cilja 125 EUR po prodaji

Ovaj primjer se takoder primjenjuje u slucaju kada relevantna osoba primi poveéani udio
provizije ili ostvarenog dohotka.

b. Primjer: Drustvo ima ubrzan raspon kao i drustvo u gore navedenom primjeru (4a), no
povecanje isplata po prodaji primjenjuje se naknadno na sve prodaje u kvartalnom razdoblju,
npr. prelaskom 91% cilja provedena su pla¢anja dospjela do ovog trenutka pri ¢emu se €50 po
prodaji povetava na €75 po prodaji. To stvara niz ,krajnjih“ bodova, gdje je potrebna jedna
dodatna prodaja kako bi se ostvario veéi ciljani raspon koji stvara neujednaceno povecéanje
poticajnih isplata.
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