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1 Scop

1. Prezentul ghid are drept scop principal stabilirea unei abordari coerente si eficace a
supravegherii firmelor de catre autoritatile competente, care sa contribuie la imbunatatirea
gradului de protectie a investitorilor in statele membre. Prin urmare, ghidul va contribui la
clarificarea asteptarilor privind standardele de conduitad si masurile organizatorice pentru
firmele implicate in practici de vanzare incrucisata, in vederea reducerii efectelor nocive
asociate asupra investitorilor.

2 Domeniu de aplicare

2. Ghidul se aplica in ceea ce priveste practicile de vanzare incrucisata in sensul prevazut la
articolul 4 alineatul (1) punctul 42 din Directiva MiFID I1. In special, ghidul se aplica in ceea
ce priveste oferirea unui serviciu de investitii impreuna cu un alt serviciu sau produs ca
parte a unui pachet sau pentru a conditiona o intelegere sau un pachet.

3. Avand in vedere definitia de mai sus, ESMA ar dori sa reaminteasca faptul ca fiecaruia
dintre produsele sau serviciile ce fac obiectul vanzarii incrucisate de catre o anumita firma
sau pachetului ce rezulta din practici de vanzare incrucisata i se pot aplica alte standarde
privind conduita in afaceri (astfel cum sunt prevazute in alte acte legislative sectoriale ale
UE decat MIFID Il). Niciuna dintre dispozitile prezentului ghid nu afecteaza obligatia
firmelor de a respecta astfel de cerinte aplicabile.

4. Ghidul se aplica in cazul pachetelor legate si grupate, cu exceptia cazului in care acestea
sunt interzise in baza oricarei legislatii aplicabile produselor sau serviciilor incluse in
pachet.

3 Destinatari

5. Ghidul se adreseaza autoritatilor cu competente de supraveghere a firmelor ce fac obiectul
urmatoarelor directive:

a. Directiva privind pietele instrumentelor financiare (reformare) (Directiva 2014/65/UE
- MiFID 11);

b. Directiva de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (Directiva 2009/65/CE -
Directiva OPCVM);

c. Directiva privind administratorii ~ fondurilor ~de investitii  alternative
(Directiva 2011/61/UE - AIFMD).
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Conformitatea, obligatiile de raportare si data aplicarii

Statutul ghidului

6.

7.

8.

Prezentul ghid este elaborat Tn temeiul articolului 16 din Regulamentul ESMA. In
conformitate cu alineatul (3) al acestui articol, autoritatile competente trebuie sa depuna
toate eforturile pentru a se conforma ghidului. Autoritatile competente carora li se aplica
ghidul trebuie sa se conformeze prin incorporarea acestora in practicile lor de
supraveghere, dupa caz (de exemplu, prin modificarea cadrului lor de reglementare sau
prin procesele proprii de supraveghere).

in conformitate cu articolul 24 alineatul (11) din MiFID I, ESMA a cooperat cu ABE si cu
EIOPA in elaborarea acestui ghid.

Prezentul ghid se aplica incepand cu 3 ianuarie 2018.

Cerinte de raportare

9.

10.

In termen de doua luni de la data publicarii versiunilor traduse de catre ESMA, autoritatile
competente carora le este adresat prezentul ghid trebuie sa notifice ESMA daca respecta
sau intentioneaza sa respecte ghidul, precizdnd motivele in cazul nerespectarii, la
adresacross-selling1861@esma.europa.eu. in absenta unui raspuns trimis in acest
termen, se va considera ca autoritatile competente nu respecta ghidul. Pe site-ul ESMA
este disponibil un model de notificare.

Acolo unde se considera util, orientarile din urmatoarele paragrafe vor fi urmate de unul
sau mai multe exemple. Exemplele detaliaza in ce fel ar putea pune firmele in practica
fiecare orientare (implementata de catre autoritatile competente). Cu toate acestea, o firma
poate alege sa puna in practica acest ghid si in alte moduri.
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5 Definitii

11. Cu exceptia cazului in care se precizeaza altfel, termenii utilizati in MiFID Il au acelasi
inteles in prezentul ghid. in plus, in sensul prezentului ghid, se aplica urmatoarele definitii:

Firme Urmatorii participanti pe piata financiara:

a) firme de investitii [astfel cum sunt definite la articolul 4
alineatul (1) punctul 1 din Directiva MiFID];

b) institutii de credit [astfel cum sunt definite la articolul 4
alineatul (1) punctull din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013], atunci céand efectueaza servicii si
activitati de investitii in sensul articolului 4 alineatul (1)
punctul 2 din Directiva MiFID II;

c) societati de administrare [astfel cum sunt definite la

articolul 2 alineatul (1) litera (b) din
Directiva 2009/65/CE], atunci cand presteaza servicii
n temeiul articolului 6 alineatul (3) din

Directiva 2009/65/CE; si

d) AFIA externi [astfel cum sunt definiti la articolul 5
alineatul (1) litera (a) din Directiva 2011/61/UE], atunci
cand presteaza servicii in temeiul articolului 6
alineatul (4) din Directiva 2011/61/UE.

Pachet grupat Un pachet de produse si/sau servicii, in cazul caruia fiecare
dintre produsele sau serviciile oferite este disponibil separat,
iar clientul are optiunea de a alege sa achizitioneze de la
firma fiecare componenta a pachetului in mod separat.

Pachet legat Un pachet de produse si/sau servicii, Th cazul caruia cel putin
unul dintre produsele sau serviciile oferite Tn pachet nu este
disponibil separat pentru client de la firma.

Componenta Produsul si/sau serviciul separat ce face parte din pachetul
grupat sau legat.
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6 Ghidul privind practicile de vanzare incrucisata

Dezvaluirea completa a informatiilor privind pretul si costul
Orientarea 1

12. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca li se furnizeaza clientilor informatii privind
pretul pachetului si al componentelor acestuia.

13. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor s& se asigure ca li se furnizeaza clientilor o defalcare si
o agregare clara a tuturor costurilor cunoscute relevante asociate achizitionarii pachetului
si componentelor acestuia, precum taxele de administrare, costurile de tranzactionare si
penalitdtile de retragere sau de rambursare anticipata. Atunci cand costurile nu pot fi
calculate cu exactitate n prealabil, insa, cu toate acestea, ele vor fi suportate de clienti
dupa achizitionarea unui pachet, autoritatea competenta trebuie sa solicite firmei sa
furnizeze o estimare a acestor costuri, pe baza unor prezumtii rezonabile.

Exemplu

La vanzarea incrucigsatd a unui swap pe rata dobénzii, impreund cu un credit cu rata
variabila, pentru a permite unui client s& isi acopere riscul ratei dobénzii (si anume, clientul
isi schimb& plata cu dobédnda variabila pentru o platd cu o ratd fixd a dobanzii), firma
furnizeaza clientului informatii-cheie privind toate aspectele contractului swap ce vor afecta
semnificativ costul suportat in final de client, precum eventualele obligatii de plata ale
clientului atunci cand se modificé rata dobanzii si taxele pentru retragerea din contractul
swap.

Afisarea vizibild si comunicarea la timp a informatiilor privind pretul si costurile
Orientarea 2

14. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca informatiile referitoare la pret si la toate
costurile relevante ale pachetului, precum si cu privire la toate componentele acestuia, sunt
puse la dispozitie Tn timp util inainte de semnarea acordului de cétre client, astfel incat
acesta sa poata lua o decizie informata.

Orientarea 3

15. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca informatiile privind pretul si costurile
pachetului si ale componentelor acestuia sunt comunicate clientilor in mod vizibil, exact si
intr-un limbaj accesibil (cu explicarea eventualilor termeni tehnici).
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16. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca, atunci cand promoveaza oricare dintre
componentele ce formeaza un pachet grupat sau legat, informatiile privind preturile si
costurile acestor componente sunt la fel de vizibile, astfel incat un client sa poata stabili in
mod corespunzator si rapid ce costuri va suporta ca urmare a achizitionarii componentelor
in cadrul pachetului.

Exemple

1) In orice comunicdri de marketing folosite de firma, fontul utilizat pentru a comunica
informatiile relevante privind pretul si costurile fiecarei componente ce urmeaza a fi
vandutéa in cadrul pachetului este identic. Informatiile relevante referitoare la una dintre
componente nu sunt evidentiate mai mult, folosind fonturi mai mari sau mai ingrosate.

2) Atunci cand vanzarea se realizeaza pe internet sau printr-un alt canal, fara implicarea
directd a unui vanzétor, informatiile privind pretul si costurile ambelor produse care vor
forma pachetul apar la inceputul paginilor web corespunzatoare si pot fi gasite usor de
céatre clienti, si anume informatiile privind pretul si costurile oricarui produs ce va face
parte din pachetul grupat nu sunt amplasate sau ,ascunse” in partea inferioara a
formularului de védnzari online al firmei.

Orientarea 4

17. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca informatiile privind pretul si costurile le
sunt prezentate clientilor intr-o maniera care nu este inselatoare si care nu distorsioneaza
sau ascunde costul real pentru client sau care nu ingreuneaza comparatiile semnificative
cu produse alternative.

Dezvaluirea completa a informatiilor-cheie privind caracteristicile si riscurile ce nu sunt legate
de preturi, dupé caz

Orientarea 5

18. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor s& se asigure ca li se furnizeaza clientilor informatii-cheie
privind caracteristicile si riscurile ce nu sunt legate de preturi, dupa caz, cu privire la fiecare
componenta si la pachet, inclusiv, n special, informatii privind modificarea riscurilor ca

urmare a achizitiondrii pachetului grupat, in locul achizitionarii fiecarei componente
separat.
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Exemplu

O firm& ofera un cont de economii cu raté preferentialé doar atunci cand produsul este
achizitionat impreunéa cu o obligatiune structurata. In acest caz, nivelul de risc al intregului
pachet este diferit de riscurile aferente contului de economii in mod independent: se
garanteazéa capitalul initial dintr-un cont de economii, iar singura variabild este dobéanda
plétita. Insa capitalul initial investit intr-un produs structurat de investitii este posibil s& nu
fie garantat, deci se poate pierde partial sau integral. In acest exemplu, profilurile de risc
ale componentelor sunt in mod clar foarte diferite, iar atunci cand se combina, nivelul de
risc asociat componentei produsului structurat ar putea anula siguranta componentei
produsului de economii in asemenea mésuré incét profilul global de risc al pachetului creste
semnificativ. Firma informeaza in mod clar clientul cu privire la modificarea riscului ca
urmare a achizitionarii pachetului grupat, in locul fiecareia dintre componente separat.

Afisarea vizibild si comunicarea la timp a informatiilor-cheie privind caracteristicile si riscurile
ce nu sunt legate de preturi, dupa caz

Orientarea 6

19. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca factorii-cheie care nu sunt legati de
preturi si riscurile relevante sunt promovati clientilor cu o vizibilitate si amploare similare
informatiilor privind pretul si costurile componentelor sau ale pachetului grupat/legat, iar
aceste informatii trebuie sa le fie aduse la cunostinta clientilor intr-un limbaj clar (cu
explicarea eventualilor termeni tehnici), in timp util Tnainte de semnarea acordului de catre
client.

20. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau
grupat trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca informatiile referitoare la caracteristicile
si riscurile pachetului care nu sunt legate de pret le sunt prezentate clientilor intr-o maniera
care nu este inselatoare sau care nu distorsioneaza impactul acestor factori asupra
clientului.

Exemple

1) Firma atrage atentia clientului asupra limitérilor si riscurilor (dupéa caz) pachetului legat
sau grupat si asupra componentelor si acorda asistenta clientului in ceea ce priveste
informatiile relevante care stabilesc principalele beneficii, limitari si riscuri (dupéd caz)
ale pachetului si ale componentelor. Vanzatorul explica in mod corespunzétor si in timp
util (inainte de semnarea contractului de cétre client) in ce fel se modifica semnificativ
acesti factori care nu au legdturd cu preful, in functie de (i) achizitionarea de
componente si de (ij) componenta selectata. Firma atrage atentia clientului pachetului
legat cu privire la beneficiile, limitérile si riscurile globale (dupéd caz) ale pachetului.

2) Firma nu se va baza exclusiv pe o trimitere generalé la termenii si conditiile sale pentru
a atrage atentia clientilor asupra informatiilor-cheie care nu sunt legate de preturi sau
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pentru a dezvaélui astfel de informatii. Din contra, firma trebuie sa explice clientului intr-
un limbayj clar riscurile (dupé caz) si informatiile care nu sunt legate de preturi.

Afisarea vizibild si comunicarea ,optiunii de a achizitiona”

Orientarea 7

21.

22.

23.

Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau
grupate trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca clientii sunt informati in mod
corespunzator cu privire la posibilitatea de a achizitiona componentele separat, respectiv
daca au libertatea de alegere cu privire la produsele pe care le cumpara sau, in masura
permisa conform legislatiei sectoriale, daca trebuie achizitionata una dintre componente
astfel incat clientul sa fie eligibil sa achizitioneze unul dintre celelalte produse de la firma.

Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete grupate trebuie
sa solicite firmelor sa se asigure ca isi concep optiunile de achizitie intr-o maniera ce
permite clientilor sa selecteze in mod activ o achizitie si, prin urmare, sa ia o decizie
constienta de a achizitiona componenta sau pachetul grupat. Prin urmare, autoritatile
competente trebuie sa le solicite firmelor sa se asigure ca acestea nu folosesc casete bifate
in prealabil (online sau in orice alt document de vanzari) atunci cand vand produse sau
servicii Tn mod ncrucisat.

Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete grupate trebuie
sa solicite firmelor sa se asigure ca Tsi prezinta optiunile de achizitie astfel incat sa se evite
crearea impresiei false ca achizitia pachetului grupat este obligatorie, cand, de fapt,
achizitia este una optionala.

Exemple

1) O firm& oferd o gama de produse de investitii. Firma prezinté clar optiunile clientului.
De exemplu, este claré optiunea clientului de a achizitiona un serviciu exclusiv de
executie, faré produse suplimentare, precum date de piaté si analiza financiara. in mod
similar, este clar daca libertatea de alegere a clientului este limitata la anumite grupari
de componente sau daca are posibilitatea de a le alege pe cele pe care le poate
combina.

2) Pe pagina de vanzaéri online a firmei, optiunea de a achizitiona un pachet grupat care
contine serviciul exclusiv de executie si cercetérile de piata este lasatd necompletata.
Clientul trebuie s& opteze pentru achizitie bifand afirmativ o intrebare simpla privind
dorinta sa de a achizitiona produsul suplimentar (in acest caz cercetarea de piaté) (si,
prin urmare, pachetul grupat), pe langa produsul ,de baza’.

Formarea corespunzatoare a personalului competent
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Orientarea 8

24. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau
grupate trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca personalul responsabil de distributia
fiecaruia dintre produsele véandute in cadrul unui pachet beneficiazd de formare
corespunzatoare, inclusiv de formare transsectoriala, dupa caz. Formarea personalului
trebuie sa asigure familiarizarea acestuia cu riscurile asociate componentelor si pachetului
grupat sau legat, dupa caz, si capacitatea personalului de a comunica aceste aspecte
clientilor intr-un limbaj clar (fara termeni tehnici).

Confilictele de interes in structurile de remunerare a personalului de vanzari
Orientarea 9

25. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau
grupate trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca sunt puse in aplicare modele de
remunerare si stimulente de vanzari adecvate, care incurajeaza un comportament
profesional responsabil, un tratament egal al clientilor si evitarea conflictelor de interese
pentru personalul care vinde pachete legate sau grupate si ca acestea sunt monitorizate
de conducerea de nivel superior.

Exemple

1) Firma nu pune in aplicare politici de remunerare, practici si concursuri pe baza de
performanta care incurajeaza personalul de vanzari ce ar putea fi remunerat pe baza
unui comision sa ,forteze” vanzarea pachetului grupat si care ar putea incuraja, prin
urmare, vanzarea inutild/necorespunzatoare a unei componente a pachetului sau a
pachetului in sine. De exemplu, daca personalul de vanzari ar fi stimulat sa vanda in
mod incrucigat un imprumut impreund cu un cont de brokeraj, ca urmare a acestei
structuri de remunerare, ar exista riscul stimuldrii unei potentiale vanzari
necorespunzéatoare a imprumutului si, astfel, si a pachetului.

2) Firma evita politicile si practicile de remunerare ce reduc substantial salariul de baza
al personalului de vanzari daca nu este atins un anumit obiectiv de vanzari in ceea ce
priveste pachetul grupat/legat, reducénd, astfel, riscul ca vanzétorul sa efectueze
vanzari necorespunzatoare ale pachetului grupat cu scopul de a evita acest rezultat.

3) Firma evita reducerea bonusurilor sau a stimulentelor céstigate de personalul de
vanzari ca urmare a neatingerii unui obiectiv sau a unui prag de vanzari pentru pachetul
grupat.

Drepturile de anulare post-vanzare

10
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Orientarea 10

26. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau
grupate trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca atunci cand uneia sau mai multor
componente ale unui pachet (daca aceste componente ar fi vandute individual) li se aplica
,perioade de asteptare” sau drepturi de anulare post-vanzare, aceste drepturi se aplica in
continuare componentelor din cadrul pachetului.

27. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau
grupate trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca clientilor li se permite ulterior sa
divizeze produsele grupate intr-o oferta cu véanzare incrucisatda fara penalitati
disproportionate, cu exceptia cazului in care existd motive justificate pentru care acest
lucru nu este posibil.

11
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7 Exemple de practici daunatoare de vanzare incrucisata
28. Exemplele de mai jos prezinta, in conformitate cu articolul 24 alineatul (11) din MiFID Il, o

lista neexhaustiva a situatiilor in care practicile de véanzare incrucisata nu corespund
obligatiilor prevazute la articolul 24 alineatul (1) din MiFID II.

Exemple de situatii ddunatoare din punct de vedere monetar

Exemplul 1

Oferirea intr-un pachet a doua produse in conditiile in care pretul acestei oferte este mai
ridicat decat pretul fiecarei componente oferite separat de catre aceeasi firma (atat timp cat
produsele au exact aceleasi caracteristici in ambele cazuri).

Exemplul 2

indemnarea unui client s& achizitoneze o ofertdi cu vanzare incrucisata
anuntand/promovand faptul ca, la data vanzarii, valoarea totala a costurilor si taxelor pe care
le va plati clientul este mai mica decét pretul cumulat al fiecarei componente comercializate
separat, desi, in realitate, aceasta valoare a costurilor si a taxelor este deja programata sa
fie majorata in timp, de exemplu din cauza acumularii de costuri/taxe de operare.

Exemplul 3

Nereturnarea unei portiuni din partea proportionala a primei platite in prealabil pentru o
componenta de asigurare a pachetului dupa incetarea unui serviciu de investitii vandut
impreuna cu aceasta, atunci cand produsul de asigurare nu raméne in vigoare.

Exemplu de situatie ddunatoare din punctul de vedere al mobilitatii

Exemplul 4

Impunerea unor taxe de reziliere inainte de termen neproportionale pentru un produs auxiliar
de asigurare, daca un client doreste sa inlocuiasca acoperirea oferitd de un furnizor
alternativ sau amenintarea cu incetarea relatiei contractuale cu privire la un alt produs inclus
in pachet.

Exemplu de achizitie a unor produse nedorite sau inutile

Exemplul 5

Oferirea unui produs grupat cu alt produs care nu a fost solicitat de client, atunci cand firma
stie sau trebuie sa stie ca produsul dubleaza in mod inutil alt produs pe care clientul il are
deja si de care nu poate beneficia (inclusiv fiindca clientul nu este eligibil).
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