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] Odporucanie
Utvaru dohl'adu nad financnym trhom Narodnej banky Slovenska
z 28. novembra 2013 ¢. 3/2013

pre financné institicie poskytujice investicné sluzby a investicné cinnosti
podl'a zakona €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investicnych
sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich
predpisov k zasadam odmenovania

V zmysle § 71 zdkona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach
a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov (d’alej len ,,zdkon o
cennych papieroch®) st financné institucie poskytujlice investicné sluzby a investi¢né ¢innosti
povinné primerane k povahe, rozsahu a zlozitosti predmetu ¢innosti a rozsahu poskytovanych
sluzieb zabezpecit' takli organizaciu a riadenie spolocnosti, ktord bude viest’ k dodrziavaniu
postupov v oblasti riadenia konfliktu zdujmov a odmenovania os6b tak, aby neboli
nepriaznivo ovplyvnené zdujmy klientov. Podl'a § 71f, 711, 71m zdkona o cennych papieroch
vznikéd povinnost’ prijat’ vSetky nalezité opatrenia na zabranenie konfliktu zdujmov, ktorym by
mohli byt nepriaznivo ovplyvnené zaujmy klientov pri poskytovani investi¢nych sluzieb.

Dna 1. oktobra 2013 bolo zverejnené zo strany ESMA Usmernenia o politikach
a postupoch odmenovania podl'a smernice Komisie 2006/73/ES z 10. augusta 2006, ktorou
sa vykonava smernica Europskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokial’ ide o organiza¢né
poziadavky a podmienky vykonu c¢innosti investiénych spolo¢nosti, ako aj o vymedzené
pojmy na ucely uvedenej smernice (MiFID), ESMA/2013/606.

Narodna banka Slovenska, ako prislusny organ dohladu nad ¢innostou finanénych
institacii poskytujucich investicné sluzby a investicné Cinnosti podla zakona o cennych
papieroch, odportca, aby sa financné institucie poskytujuce investicné sluzby riadili tymito
Usmerneniami, ktoré su prilohou odportcania.

Ing. Vladimir Dvoracek v. r.
vykonny riaditel’
utvaru dohladu nad finanénym trhom
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Usmernenia o politikach a postupoch odmenovania (MiFID)

I. Rozsah posobnosti

1. Tieto usmernenia sa vztahuja na:

a.

b.

investi¢né spolo¢nosti (ako st vymedzené v ¢lanku 4 ods. 1 prvy pododsek smernice o trhoch
s finanénymi nastrojmi, d’alej len ,smernica MiFID®) vratane tverovych institacii, ked
poskytuja investicné sluzby, spravcovskych spoloc¢nosti UCITS a externych spravcov
alternativnych investicnych fondov (AIF), ked poskytuji investicné sluzby spravy
individualneho portfélia alebo vedlajsie sluzby (vzmysle ¢lanku 6 ods. 3 pism. a) a b)
smernice o UCITS a ¢lanku 6 ods. 4 pism. a) a b) smernice o spravcoch alternativnych
investi¢nych fondov) a

prislusné orgény.

2.  Tieto usmernenia sa uplatiiuja vo vztahu k poskytovaniu investi¢nych sluzieb uvedenych v oddiele A
prilohy I smernice MiFID a vedlajSich sluzieb uvedenych v oddiele B tejto prilohy.

3. Tieto usmernenia sa tykaja situécii, ked sa poskytuja sluzby drobnym klientom, a v prislusSnom
rozsahu sa maja uplatniovat aj pri poskytovani sluzieb profesionalnym klientom.

4. Tieto usmernenia nadobudnd Gc¢innost po uplynuti 60 kalendarnych dni odo dila splnenia
ohlasovacej povinnosti uvedenej v odseku 11.,

II. Vymedzenie pojmov

5.  Aknie je uvedené inak, v tychto usmerneniach maji pojmy pouZité v smernici o trhoch s finanénymi
nastrojmi rovnaky vyznam. Na tcely tychto usmerneni plati nasledovné vymedzenie pojmov:

prislusny organ Organ uréeny clenskym Statom podla ¢lanku 48 smernice o trhoch

s finanénymi néstrojmi na vykonavanie tloh vyplyvajtcich zo smernice MiFID.

smernica o trhoch Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES =z 21.aprila 2004
s finanénymi ndstrojmi otrhoch sfinanénymi néstrojmi, ozmene adoplneni smernic Rady

85/611/EHS a93/6/EHS asmernice Eurdépskeho parlamentu a Rady
2000/12/ES a o zruseni smernice Rady 93/22/EHS.

vykondavacia smernica Smernica Komisie 2006/73/ES z10.augusta 2006, ktorou sa vykonava

MiFID smernica Eur6opskeho parlamentu aRady 2004/39/ES, pokial ide
oorganizaéné poziadavky apodmienky vykonu d¢innosti investiénych
spoloénosti, ako aj o vymedzené pojmy na Géely uvedenej smernice.

nariadenie o ESMA Nariadenie =~ Eurépskeho  parlamentu aRady (EU) ¢& 1095/2010

7 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje Eur6psky organ dohladu (Eurépsky
orgin pre cenné papiere atrhy) aktorym sa meni adopiiia rozhodnutie
¢.716/2009/ES a zrusSuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES.
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vrcholovy manazment

prislusna osoba
(prislusné osoby)*

odmeriovanie

kvantitativne kritéria

kvalitativne kritéria

Osoba alebo osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost investi¢nej spolo¢nosti (pozri
¢lanok 2 ods. 9 vykonavacej smernice MiFID).

Osoby, ktoré moézu mat znaény vplyv na poskytovant sluzbu a/alebo
obchodné spréavanie spolocnosti, a to vratane oséb pracujtcich v priestoroch,
v ktorych prichadzaja do styku s klientmi, obchodnych zastupcov a/alebo inych
zamestnancov nepriamo sa podielajicich na poskytovani investi¢nych a/alebo
vedlajSich sluzieb, ktorych odmenovanie méze vytvarat nevhodné stimuly
v neprospech najlepsieho zaujmu ich klientov. Zahfiia to osoby kontrolujice
obchodnych zastupcov (napriklad vedtci tisekov), ktori mézu byt podnecovani,
aby vytvarali tlak na obchodnikov, alebo finanénych analytikov, ktorych
dokumenty mézu obchodnici vyuzif na ovplyvnenie investicnych rozhodnuti
klientov. K dal§im prikladom ,prislusnych os6b“ patria osoby zaoberajice sa
vybavovanim staznosti, vybavovanim narokov, starostlivostou o klientov, ako aj
navrhom a vyvojom produktov. K prisluSnym osobam patria aj viazani
sprostredkovatelia spolo¢nosti?.

Vsetky formy platieb alebo vyhod poskytovanych priamo alebo nepriamo
spolo¢nostami prislusSnym osobam pri poskytovani investicnych a/alebo
vedlajsich sluzieb klientom. Mézu byt finanéné (ako napriklad hotovost, akcie,
opcie, zruSenie poziciek prisluSnym osobam pri ukoncéeni pracovného
pomeru prispevky na dochodkové zabezpecenie, odmeniovanie tretimi stranami,
napr. prostrednictvom modelov podielov na zisku, zvySenie mzdy) alebo
nefinan¢né (ako napriklad kariérny postup, zdravotné poistenie, zlavy alebo
osobitné prispevky na auto alebo mobilny telefén, Stedré vydavkové tucty,
seminare v exotickych destindciach atd’.).

Na tucely tychto usmerneni st to predovsetkym ciselné alebo finan¢né tdaje
pouZivané na urcovanie odmien prislusnych oséb (napr. hodnota predanych
nastrojov, objem predaja, stanovenie cielovjch hodno6t predaja alebo novi
klienti atd’.).

Na 1ucely tychto usmerneni sa to predovSetkym kritérid iné nez kvantitativne.
Mozu odkazovat aj na ¢iselné idaje alebo tdaje pouZivané na posiadenie kvality
vykonu prislusnej osoby a/alebo sluzby klientovi, napr. navratnosti investicii
klienta, velmi nizky pocet staznosti za dlhé ¢asové obdobie atd.

6.  V usmerneniach sa neuvidzaja absolatne povinnosti. Z tohto dévodu sa ¢asto pouziva slovo ,mal
by“, resp. ,ma“. Slova ,musi“ a ,,stl povinni“ sa pouZzivaju pri opisovani poziadaviek smernice MiFID
alebo vykonavacej smernice MiFID.

t Hoci pojem ,prislusna osoba“ sa vymedzuje v ¢lanku 2 ods. 3 vykondvacej smernice MiFID, tieto usmernenia st zamerané na
odmeriovanie vSetkych os6b zapojenych do poskytovania investiénych a/alebo vedlajsich sluzieb — najma tych, ktoré majt znaény
vplyv na poskytovani sluzbu a na rizikovy profil vykonu ¢innosti, a/alebo ktoré mézu ovplyvnit obchodné spravanie

2 Pozri odsek 49 na strane 16 dokumentu vyboru CESR Stimuly: sprava o osved¢enych a neosvedéenych postupoch, 19. aprila 2010
(ref. CESR/10-295). V danom odseku sa uvadza, Ze ,podla ¢lanku 23 smernice MiFID zodpoveda za svojich viazanych
sprostredkovatelov plne a bezpodmienefne investicnid spolofnost. Za tychto okolnosti sa mozZe kompenzicia viazaného
sprostredkovatela v ramci spolo¢nosti vnimat ako interna platba, na ktoru sa nevztahuj pravidla stimulov®.

586



m1. Uéel

7.

Utelom tychto usmerneni je zabezpeéit jednotné a kvalitnejsie uplatiiovanie existujicich poziadaviek
smernice MiFID tykajicich sa konfliktov zaujmov a vykonu <cinnosti v oblasti
odmernovania. Na jednej strane sa politikami a postupmi odmenovania ma zabezpecit dodrziavanie
(compliance) poziadaviek tykajacich sa konfliktov zdujmov stanovenych v ¢lanku 13 ods. 3 a ¢lanku
18 smernice MiFID a na druhej strane maju zabezpecit aj dodrZiavanie (compliance) pravidiel
vykonu ¢innosti stanovenych v ¢lanku 19 smernice MiFID.

ESMA ocakava, Ze sa tymito usmerneniami podpori vicSie zbliZovanie vykladu a pristupov
dohladu v oblasti poZiadaviek smernice MiFID tykajacich sa konfliktov zaujmov a vykonu
¢innosti v oblasti odmenovania, a to prostrednictvom zdéraznenia viacerych dolezitych otazok,
a tym aj posilnenia hodnoty existujicich noriem. Na zaklade pomoci pri zabezpecovani dodrziavania
(compliance) regula¢nych noriem spolo¢nostami, ESMA ocakava zodpovedajice posilnenie ochrany
investorov.

IV. Povinnost dodrziavat ustanovenia (compliance) a ohlasovacia povinnost

Postavenie usmerneni

10.

Tento dokument obsahuje usmernenia vydané podla¢lanku 16 nariadenia o ESMA. V stlade
s ¢lankom 16 ods. 3 nariadenia o ESMA prislu$né organy a Gcastnici finanénych trhov musia
vynaloZit vSetko tsilie na dodrzanie tychto usmerneni.

Prislusné organy, na ktoré sa vztahuja tieto usmernenia , by mali zabezpecit ich dodrziavanie tak, ze
ich zaclenia do svojich postupov pre vykon dohl'adu, vratane pripadov, ked st konkrétne usmernenia
zamerané najma na ucastnikov finanéného trhu.

Ohlasovacie poziadavky

11.

12.

13.

Prislusné organy, na ktoré sa vztahuju tieto usmernenia, st povinné ESMA ohlasit, ¢i dodrZiavaja
alebo zamyslaju dodrziavat tieto ustanovenia, pricom uvedt dévody ich nedodrziavania v pripade, Ze
ich nedodrziavaju alebo neplanujt dodrziavat. Prislusné organy to musia ESMA ohlésit v lehote
dvoch mesiacov od uverejnenia preloZenych verzii ESMA na adrese
MiFID remuneration606@esma.europa.euV pripade, Ze prislu$né organy neposkytni odpoved
v uvedenej lehote, buda sa povazovat za prislusné organy nedodrziavajiace tieto poziadavky. Vzor
ohlasenia je k dispozicii na webovej stranke ESMA.

Ucastnici finanéného trhu nie st povinni ohlésif, ¢ dodrziavaju tieto ustanovenia.
Usmernenia o politikach a postupoch odmenovania (MIFID)

V.1 Sprava, riadenie a navrhovanie politik a postupov odmenovania v savislosti
s poziadavkami smernice MiFID tykajicimi sa vykonu ¢innosti a konfliktov
zaujmov

Pri navrhovani alebo prehodnocovani politik a postupov odmeniovania majt spolo¢nosti zvazit vikon
¢innosti a konflikt zdujmov, ktoré by sa mohli vyskytniaf. Politiky a postupy spolo¢nosti v oblasti
odmenovania maja byt v stlade s platnymi povinnostami v oblasti riadenia konfliktu zaujmov (ktoré
by mali obsahovat predchadzanie konfliktom zaujmov vytvaranym tymito politikami a postupmi
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14.

15.

16.

17.

18.
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odmernovania) a povinnostami v oblasti riadenia rizik pri vykone ¢éinnosti, aby sa
politikami a postupmi odmenovania prijatymi spolo¢nostou neohrozili z kratkodobého,
strednodobého ani dlhodobého hladiska zaujmy klientov.

Politiky a postupy odmenovania maja byt navrhnuté tak, aby nevytvarali stimuly, ktoré by mohli
prislusné osoby zvadzat k uprednostriovaniu vlastnych ziujmov alebo zaujmov spoloénosti
(napriklad v pripade uvadzania vlastnych produktov na trh3 alebo ak spolo¢nost presadzuje predaj
produktov, ktoré sd pre nu vynosnejsie) s moznym Skodlivym dosahom na klientov.

Okrem toho, ak sa v politikach a postupoch odmernovania spolo¢nosti odmenovanie priamo odvija od
predaja konkrétnych finan¢njch nastrojov alebo konkrétnej kategorie finanéného nastroja, je
nepravdepodobné, Ze tieto spoloc¢nosti by v tejto situdcii mohli preukazat dodrziavanie (compliance)
poziadaviek smernice MiFID tykajacich sa vykonu ¢innosti alebo konfliktu zaujmov.

Pri navrhovani politik a postupov odmenovania maja spolo¢nosti zvazit vSetky prislusné faktory, ako
napriklad (ale nie vyhradne) tlohu prislusnych oséb, typ pontkanych produktov a spdsoby
distribiicie (napr. sodporicanim, bez odpordcania, osobny kontakt alebo prostrednictvom
telefonického kontaktu), s cielom zabranit nepriaznivému vplyvu moznych rizik v oblasti vykonu
¢innosti a konfliktu zidujmov na zaujmy klientov a zabezpecéit, aby spolo¢nost primerane riadila
vsetky stvisiace zvySné rizika.

Pri navrhovani politik a postupov odmenovania majti spolo¢nosti zabezpecit primerany pomer medzi
pevnou a pohyblivou zlozkou odmeny, aby sa zohl'adnili najlepsSie zaujmy klientov: vysoka pohybliva
zloZka odmeny vychadzajica z kvantitativnych kritérii mo6ze mat za nasledok zameranie prislusnej
osoby na kratkodobé zisky, a nie na najlepsi zaujem Kklienta. UZ zavedené politiky a postupy
odmenovania maji okrem toho umoznovat flexibilni politiku pohyblivého odmenovania vratane (a
pokial je to vhodné), moZznosti nevyplacania ziadnej pohyblivej odmeny.

Pri posudzovani vykonnosti na acely urcenia pohyblivej odmeny by spolo¢nosti nemali zohl'adiniovat
len objem predaja, pretoze to méze vytvorit konflikt zAujmov, ktory méZze mat nakoniec za nasledok
poskodenie klienta. Pri urcovani odmeny pre viazanych sprostredkovatelov mézu spoloénosti
zohl'adnitf osobitné postavenie viazanych sprostredkovatelov (zvycajne samostatni obchodni
sprostredkovatelia) a prislusné vnitrostatne Specifika4. V takych pripadoch by sa vSak mali v
politikdich a postupoch spoloc¢nosti v oblasti odmertiovania tieZ vymedzit vhodné kritérida na
posudzovanie vykonnosti prislusnych osob. Takéto postidenia maju vychadzat z kvalitativnych
kritérii stimulujtcich prislusné osoby k tomu, aby konali v najlepSom zaujme klienta.

Ak je odmernovanie v plnej miere alebo ¢iastoéne pohyblivé, v politikach a postupoch spoloc¢nosti
v oblasti odmenovania by sa mali vymedzif vhodné kritéria na zostiladenie zaujmov prislusnych osob
alebo spolo¢nosti so zdujmami klientov. Pri tom majt spoloc¢nosti zvazit kvalitativne kritéria
stimulujace prislusné osoby k tomu, aby konali v najlepSom ziujme klienta5. Kvalitativnymi

3 Postup spolocnosti spocivajuci v predaji vlastnych finanénych nastrojov — ako napriklad spolo¢nych kmenovych akeii, prioritnych
akeii, hybridnych cennych papierov a zavidzkov (bud’ v samostatnej spolo¢nosti, alebo v inom subjekte v ramci tej istej skupiny) —
svojim vlastnym klientom.

4 Osobitné pravidla odmertiovania viazanych sprostredkovatelov mozno odvodit napriklad z vnatrostatnych vykonavacich aktov
SMERNICE RADY z 18. decembra 1986 o koordinacii pravnych predpisov ¢lenskych $tatov tykajacich sa samostatnych obchodnych
zastupcov (86/653/EHS).

5V stilade so zasadou G smernice CRD (smernica o kapitalovych poziadavkach) III, v ktorej sa uvadza, zZe ,,ak je odmeriovanie zavislé
od vykonnosti, celkova vyska odmeny sa zaklada na kombindacii hodnotenia vijkonnosti jednotlivca a prislusnej obchodnej jednotky
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20.

21.

22,

23.

24.

25.

26.

27,

kritériami mézu byt napriklad dodrziavanie (compliance) regula¢nych poziadaviek (najméa pravidiel
vykonu ¢innosti a osobitne presktimanie vhodnosti nastrojov predavanych prislusnymi osobami
klientom) a internych postupov, spravodlivé zaobchadzanie s klientmi a spokojnost klientov.

Pri urcovani vykonnosti prislusnych os6b maji spolo¢nosti zohladnit aj vysledky svojej ¢innosti
vzhladom na dodrziavanie stiladu s pravidlami vykonu ¢innosti a vS§eobecnej$ie s povinnostou starat
sa o najlepsi zaujem svojich klientov.

Navrh politik a postupov odmerniovania sa mé4 schvalif v rdmci vrcholového manazmentu alebo;
v pripade potreby, v rimci funkcie dohl'adu po konzultécii s funkciou compliance a implementovat sa
maju vramci prislusnych funkcii, aby sa podporila efektivna sprava a riadenie podniku. Za
implementéciu politik a postupov odmerniovania a za predchidzanie prislusnym rizikdm, ktoré tieto
politiky a postupy odmetiovania vytvaraja, ako aj za ich rieSenie, by mal zodpovedat vrcholovy
manazment®.

V politikach a postupoch odmernovania sa okrem toho prijma a zachovajt opatrenia umoziujtace
acinne identifikovat, kde prislusna osoba zlyhava pri konani v najlepSom zaujme klienta, a prijat
napravné opatrenia.

Prislusné osoby sa maja na zaciatku jasne informovat o kritériach, ktoré sa buda pouzivat na uréenie
vysky ich odmeny, a o krokoch a ¢asovych horizontoch stvisiacich s preskiimanim ich vykonnosti.
Kritéria, ktoré pouzivajt spolo¢nosti na postdenie vykonnosti prislusnych os6b, maja byt pristupné,
zrozumitelné a zaznamenané.

Spolo¢nosti sa majt vyhybat vytvaraniu zbytoc¢ne zloZitych politik a postupov (napriklad kombinéacii
roznych politik a postupov alebo vSestrannym programom, ktorymi sa zvysuje riziko, ze spravanie
prislusnej osoby sa nebude stimulovat tak, aby konala v najlepsom zaujme klientov, a Ze zavedené
kontroly nebudi na urcovanie rizika poskodenia klienta G¢inné). To by mohlo viest k nejednotnym
pristupom a branit spravnym poznatkom a kontroldm politik v rdmei funkcie compliance. V prilohe
Ik tymto usmerneniam sa uvadzajui néazorné priklady polittk a postupov odmenovania
vytvarajtcich rizika, ktoré moze byt pre ich zloZitost fazké riadit, ako aj silné stimuly na predaj
konkrétnych produktov.

Spolo¢nosti maju mat politiky odmenovania v pisomnej forme, ktoré sa maja pravidelne revidevat
prehodnocovat.

Spolo¢nosti majt zabezpecit, aby sa v organizaénych opatreniach, ktoré prijimaji na zavadzanie
novych produktov alebo sluZieb, riadne zohladnovali ich politiky a postupy odmenovania, ako aj
rizika, ktoré moézu tieto produkty ¢i sluzby predstavovat. Pred zavedenim nového produktu maja
spolo¢nosti posudit, ¢i st prvky odmenovania tykajice sa distribticie daného produktu v sdlade
s politikami a postupmi spolo¢nosti v oblasti odmenovania, a tak nepredstavuja riziki pre vykon
¢innosti ani konflikty zAujmov. Tento proces méa spolo¢nost riadne zdokumentovat.

Priklady osvedcenych postupov:

a hodnotenia celkovych vysledkov tverovej institicie, a pri hodnoteni vykonnosti jednotlivca sa do tvahy bert finanéné a
nefinanéné kritéria.“

6 V stilade so zasadou C smernice CRD III, v ktorej sa uvadza, Ze ,riadiact organ tiverovej institiicie v ramcei vjkonu svojej funkcie
dohladu prijima a pravidelne skiima vSeobecné zasady politiky odmeriovania a zodpoveda za jej vykonduanie®.
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- Vyplacani pohybliva zlozka odmeny sa vypocitava a prizniava na linedrnom zaklade, nezavisi od
splnenia ciela ,vSetko alebo ni¢“. V niektorych pripadoch sa spolo¢nost rozhodne vyplatit
pohyblivii odmenu v niekolkych emisiach cennych papierov za urcité casové obdobie, aby mohla

valorizovat podl'a dlhodobych vysledkov a tieto vysledky aj zohl'adnit.

- Spolo¢nost od zakladov zmenila zlozky pohyblivej odmeny. Pohybliva ¢ast odmeny najnovsie
vychadza z kvalitativnych kritérii a uzsie reflektuje poZadovanu vykonnost zamestnancov, ktori
takto konaju v najlepsom zaujme klientov.

- Referencie pouzité pri vypocte pohyblivej odmeny prislusnych oséb st rovnaké pri vsetkych
predavanych produktoch a obsahujua kvalitativne kritéria.

-V pripade otvorenych investicii bez investicného terminu sa odmena odklada na dany pocet rokov
alebo az do spenazenia produktu.

- Vyplatenie pohyblivej odmeny moze byt zostladené s investicnym terminom alebo odlozZené, aby
sa zabezpeclilo, Ze sa pri predanom produkte, v pripade potreby, zohladni kone¢na navratnost
produktu klientovi a prisposobi pohybliva odmena.

- Zamestnanci sa plateni podla objemu predanych produktov aj efektivnej navratnosti tychto
produktov klientovi v prislusnom c¢asovom ramci. V tomto pripade sa postdenie finanénych
udajov pouziva ako opatrenie kvality poskytovanej sluzby.

Priklady neosvedcenych postupov:

- Spoloc¢nost zacala priznavat poradcom osobitné dodatoéné odmeny za to, ze podporuju klientov
pri ziadani o produkty novych fondov o ktoré méa spolo¢nost osobitny zdujem. Prislu$na osoba tak
casto musela ponukat klientom moznost, aby predali produkty, ktoré by im v opa¢nom pripade
odporucdila si ponechat, aby tak klienti mohli investovat do tychto novych produktov.

- Manazéri a zamestnanci dostant velky bonus spojeny s konkrétnym produktom. V désledku toho
spolo¢nost tento konkrétny produkt predava bez ohl'adu na to, ¢i je vhodny pre urcenych klientov.
Upozornenia od manaZzéra rizik sa ignoruju, lebo investiéné produkty prinasaji spolo¢nosti velki
navratnost. V pripade vyskytu identifikovanych rizik st produkty uz predané a bonusy vyplatené.

- Pohybliva zlozka celkovej odmeny vychidza iba z predaného objemu a zintenziviiuje zameranie
prislusnej osoby na kratkodobé zisky a nie na najlepsi zaujem klienta.

- Prislusné osoby sa zapijaju do ¢astého nakupovania a pred4vania finanénych nastrojov v ramci
portfolia klienta s cielom ziskat d’al§iu odmenu bez toho, aby zvazili vhodnost tejto ¢innosti pre
klienta. A podobne sa prislusné osoby namiesto zvaZovania vhodnosti produktu pre Kklienta
stustreduji na predaj produktov s kratkodobym investiénym terminom, aby ziskali odmenu
vyplyvajacu z opiatovného investovania produktu po uplynuti tohto kratkodobého terminu.

V.II. Riadenie rizik vytvaranych politikami a postupmi odmenovania

Spolo¢nosti maja zaviest primerané kontroly dodrziavania (compliance) svojich politik a postupov
odmenovania, aby zabezpe¢ili dosiahnutie planovanych vysledkov. V spolo¢nosti sa maji vykonavat
kontroly, ktoré sa maji pravidelne prehodnocovat. Sacéastou takychto kontrol ma byt postdenie
kvality sluZieb poskytovanych klientom, napriklad monitorovanie hovorov pri telefonickom predaji,
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nahodna kontrola poradenstva a portf6lii klientov na zistovanie vhodnosti alebo na pravidelné
sktimanie inej klientskej dokumentécie.

Ak by sa mohlo v dosledku konkrétnych vlastnosti politik a postupov odmernovania vyskytntat
potencialne alebo skuto¢né poskodenie klienta, spoloénosti maja prijat vhodné kroky na riadenie
moznych rizik vykonu ¢innosti a konfliktu zaujmov, a to na zaklade preskimania a/alebo doplnenia
tychto konkrétnych vlastnosti, a zaviest primerané kontroly a oznamovacie mechanizmy na
prijimanie prislu$nych opatreni na zmiernenie moznych rizik vykonu ¢innosti a konfliktu zaujmov.

Spolo¢nosti maja zabezpecit zavedenie primeranych a transparentnych oznamovacich postupov
v ramci celej spolo¢nosti alebo skupiny, ktoré im pomdzu riesit problémy s rizikami nedodrziavania
poziadaviek smernice MiFID tykajacich sa konfliktov zaujmov a vykonu ¢innosti.

Do procesu navrhovania politik a postupov odmenovania méa byt este predtym, ako sa zac¢nt
vztahovat na prislu$né osoby, zapojena funkcia compliance. S cielom skontrolovat navrh politik a
postupov odmeniovania a schvalit pre ne postup sa ma v radmeci funkcie compliance overit, ¢i
spolo¢nosti dodrziavaja stlad s poziadavkami smernice MiFID , ktoré sa tykaju vykonu ¢innosti a
konfliktu zdujmov, a ma byt v rdmci nej pristup ku vSetkym prisluSnym dokumentom. Osoby
zapojené do kontrolnych funkcii maja byt nezavislé od obchodnych Gtvarov nad ktorymi vykonavaja
dohlad, maji mat prislusné opravnenie a maji byf odmeiiované podla dosiahnutych cielov
stvisiacich s vykonom ich funkcii, bez ohl'adu na vykonnost obchodnych oblasti ktoré kontroluja’.

V politikdch a postupoch spolo¢nosti v oblasti odmefiovania sa maja vyuzivat aj vyhody plnej
podpory vrcholového manazmentu alebo, vpripade funkcie dohladu je potrebné, aby sa
nevyhnutnymi krokmi zabezpecilo, Ze prislusné osoby budu efektivne dodrziavat politiky a postupy v
oblasti konfliktu zaujmov a vykonu ¢innosti.

Pri outsourcingu poskytovania investi¢nych sluzieb maji spolo¢nosti mysliet na najlepsi zaujem
klienta. Ak chce spolo¢nost vyuzit na poskytovanie sluzieb int spolo¢nost, ma overit, ¢i sa politiky
a postupy tejto spolo¢nosti v oblasti odmeniovania konzistentné s tymito usmerneniami.

Priklady osvedéenych postupov:

Spoloc¢nost vyuziva rozsiahle informacie o monitorovani kvality ¢innosti a modeloch predaja
vratane analyzy trendov a hlavnych pricin, aby urdila oblasti zvySeného rizika a podporila pristup
na zaklade hodnotenia rizik k monitorovaniu predaja, pricom sa osobitne zameriava na prislusné
osoby s vysokou vykonnostou. Spolo¢nost zabezpeci zdokumentovanie vysledkov takychto analyz a
ich oznamenie vrcholovému manaZmentu spolu s navrhmi napravnych opatreni.

Spoloc¢nost pouziva nastroje na zber informéacii s cielom posadif navratnost investicii klienta
v réznych ¢asovych horizontoch v rdmci investiénych sluzieb poskytovanych prislusnymi osobami,
ktoré st odmenované pohyblivou odmenou. Osvedcéeny postup je zavedeny, ked pri priznavani
pohyblivej odmeny je dolezitym faktorom skér postidenie tychto informacii, a nie ciel predaja.

7 Pozri Usmernenia organu ESMA o urcitych aspektoch poziadaviek MiFID tykajicich sa vykonavania funkcie dodrziavania
(compliance) [ESMA/2012/388] a Usmernenia organu EBA o vnttornom riadeni.
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Spolo¢nost kazdoro¢ne posudzuje, ¢i nou pouzivané nastroje riadenia informécii prinasaju
primerané kvalitativne Gdaje potrebné na urcenie pohyblivej odmeny, ktord vyplaca prislusSnym
osobam.

S cielom posudit primeranost svojich motivaénych programov spolo¢nost realizuje program
kontaktovania vzorky klientov kratko po dokonceni predaja metdédou osobného kontaktu, pri
ktorej nie je mozné monitorovat nahraté telefonické predajné rozhovory, aby zistila, ¢i predajca
konal Cestne, spravodlivo a profesionalne v stilade s najlepSim zaujmom klienta.

Najlepsie zarabajice a najvykonnejSie osoby sa povazuji za potencidlne rizikovejsie, a preto
podliehaji dal$ej kontrole. Na priamu kontrolu dodrziavania ustanoveni (compliance) sa
vyuzivaju vysledky predchidzajicich kontrol dodrziavania ustanoveni (compliance), staznosti
alebo udaje ozruSeni. Vysledky maju vplyv na névrh/preskimanie politkk a postupov
odmenovania.

Priklady neosvedcenych postupov:

Spolo¢nost pri kritéridch posudzovania pohyblivej odmeny vychiddza najmi z kvantitativnych
udajov.

Spolo¢nost nemonitoruje a neposudzuje rizika, ktoré predstavuja niektoré alebo vsetky pohyblivé
odmeny vychadzajuce z kvantitativnych adajov, ani im nepredchadza.

Vrcholovy manaZment zaviedol rézne strategické ciele, ktoré mé spolo¢nost v urcitom roku
dosiahnut. Vsetky ciele sa ststreduja vyhradne na finan¢né alebo obchodné aspekty, pricom sa
nezohladniuje potencidlne poskodenie klientov spolocnosti. Politika odmenovania bude v stilade
s tymito strategickymi ciel'mi, a preto bude znacne kratkodobo finan¢ne a obchodne zamerana.

Napriek starostlivosti venovanej navrhovaniu a posudzovaniu politik a postupov odmenovania
vedt niektoré politiky a postupy k poskodeniu klienta, vytvaraniu rizik, ktoré je potrebné
identifikovat a zmiertiovat.

V prilohe I k tymto usmerneniam sa uvadzaju nazorné priklady politik a postupov odmeriovania,
ktoré mo6zu vytvarat silné stimuly na predaj konkrétnych produktov a v désledku ktorych maja
spolo¢nosti tazkosti s dodrZziavanim (compliance) poziadaviek smernice MiFID. Spolo¢nosti majt pri
navrhovani a realizacii svojich politik a postupov odmenovania zohl'adnovat rizika v oblasti vykonu
¢innosti a konfliktu zaujmov, ktoré savisia s tymito prikladmi.

V.III Usmernenie o dohl’ade prislu§nych organov a presadzovani politik a
postupov odmernovania

Ak prislusné organy prostrednictvom svojej ¢innosti vykonu dohladu ngjdu dokazy neosvedéenych
postupov, ktorymi sa porusuje smernica MiFID vo vzfahu k tymto usmerneniam, majta zvazit prijatie
vhodnych opatreni.

Prislusné organy maja preskimat, ako chcti spolo¢nosti splnit, implementovat a zachovat svoje
politiky a postupy odmenovania a ako sa prijimaji vhodné opatrenia na zabezpecenie najlepsich
zaujmov klientov v tejto savislosti.
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Priloha I: Nazorné priklady politik a postupov odmenovania vytvarajacich konflikty, ktoré
moze byt zlozité vyriesit

Niektoré prvky odmetiovania (napriklad platobny zaklad, konkurencia prislusnych oséb na ziklade
vykonnosti) so sebou prin4saji vacsie riziko mozného poskodenia klientov nez iné (najma tie, ktoré
zahfnaja prvky, ktoré by mohli byt navrhnuté s cielom ovplyvnit spravanie prislusnych osob, najma
predajcov). Priklady vysokorizikovych politik a postupov odmeriovania, ktoré buda vo vSeobecnosti tazko
rieSitelné,

a v pripade ktorych bude spolo¢nost len zloZito preukazovat dodrziavanie (compliance) ustanoveni
smernice MiFID zahfnaju:

1. Stimuly, ktoré mézu ovplyvnit prislusné osoby, aby predavali alebo ,pretlacali“ jeden produkt alebo
kategoriu produktov namiesto inej alebo aby vykonévali nepotrebné/nevhodné akvizicie ¢i predaj
pre investora: najmai situacie, v ktorych spolo¢nost zavedie novy produkt a presadzuje konkrétny
produkt (napr. produkt mesiaca alebo ,interné produkty“) a stimuluje prislusné osoby, aby tento
konkrétny produkt predavali. Ak sa stimul odliSuje podl'a r6znych druhov produktov, existuje vysoké
riziko, Ze prislusné osoby uprednostnia predaj produktu, ktory im prinesie vy$s$iu odmenu pred inym
produktom, a to bez nalezitého ohl'adu na to, ¢o je v najlepSom zaujme klienta.

a. Priklad: Spolo¢nost ma politiky a postupy odmenovania previazané s predajom jednotlivych
produktov, pricom prislusné osoby dostavajui rozne stimuly v zavislosti od konkrétneho
produktu alebo kategodrie produktov, ktoré predavaju.

b. Priklad: Spolo¢nost méa politiky a postupy odmefiovania previazané s predajom jednotlivych
produktov, pricom prislusné osoby dostavaja rovnaké stimuly v ramci skaly produktov.
Spoloc¢nost vSak v uréitych obmedzenych obdobiach, ktoré sa zhoduja s propagacnou alebo
marketingovou kampariou, zvysi vypldcané stimuly za predaj uréitych produktov.

c. Priklad: Stimuly, ktoré moézu ovplyvnit prislusné osoby (ktoré moézu byt odmemiované
napriklad len proviziami), aby predavali skor podielové fondy namiesto investi¢nych fondov,
pricom oba produkty moézu byt pre klientov rovnako vhodné, pretoze predaj podielovych
fondov prinesie podstatne vysSie provizie.

2.  Nevhodné poZiadavky, ktoré ovplyviiuja vyplacanie stimulov: politiky a postupy odmeriovania, ktoré
obsahuji napriklad poziadavku na dosahovanie minimalnych kvét predaja radu produktov s cielom
zarobit akykol'vek bonus, budd pravdepodobne nekompatibilné s povinnostou konat v najlepSom
zaujme klienta. Podmienky, ktoré sa musia splnit pred vyplatenim stimulu, m6zu prislusné osoby
ovplyvnit, aby predéavali produkty nevhodne. Ak sa napriklad z predaja neziska Ziadny bonus, kym
nie je splneny minimalny ciel pre kazdy z niekol’kych r6znych druhov produktov, méze to mat vplyv
na to, ¢i sa budt odportéat vhodné produkty. Dal$im prikladom je to, ¢i sa bonus alebo vyplatenie
stimulu znizi, ak sa nesplnil sekundarny ciel’ alebo nedosiahla prahova troven.

a. Priklad: Spolo¢nost ma prislusné osoby, ktoré predavaja uréity rad produktov spinajtci rozne
potreby klientov, a tento rad produktov sa rozdeli na tri oblasti podla typu potrieb klienta.
Prislu$nym osobam prinalezia stimula¢né platby za kazdy predany produkt, ale na konci
kazdého mesiaca nedostant ziadnu stimula¢nti platbu, ak nedosiahli minimalne 50 % cielovej
hodnoty predaja stanovenej pre kazdu tzv. oblast.

b. Priklad: Spolo¢nost preddva produkty s mnozstvom volitelnych tzv. pridanjch prvkov.
Prislu$né osoby ziskaja platby za vSetok predaj a dodato¢nt platbu, ak si klient zakapi pridant
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vlastnost. Na konci kazdého mesiaca vSak nedostant Ziadnu stimulaént platbu, ak nedosiahli
mieru prieniku minimélne 50 % predanych produktov s pridanym prvkom.

Pohyblivé mzdy v pripade, ked sa na zaklade ustanoveni zdkladna mzda prislusnych oséb pohybuje

(nahor alebo nadol) podla vykonnosti v dosahovani cielov predaja: v takych pripadoch moze byt cela
mzda prislusnej osoby v podstate pohyblivou odmenou.

a.

Priklad: Spolo¢nost podstatne znizi zdkladntt mzdu prislusnej osobe, ak nesplni konkrétne
ciele predaja. Existuje preto riziko, zZe prislusna osoba, aby sa tomu vyhla, bude uskutocnovat
nevhodny predaj. Prislusné osoby tak rovnako silno méze k predaju motivovat ocakavanie
zvySujucej sa zdkladnej mzdy a stvisiacich vyhod.

Politiky a postupy odmeriovania, ktoré vytvaraji nerovhomernd navratnost minimalneho predaja: ak

musia prislusné osoby dosiahnuf minimalnu aroven predaja pred ziskanim stimulac¢njch platieb
alebo ak sa zvyS$uja stimuly, zvySuje sa riziko. Dal$im prikladom mézu byt programy obsahujiice
sakceleratory” v pripade, ak sa prekro¢enim prahovej trovne zvy$uje pomer zarobeného bonusu.
V niektorych pripadoch sa stimuly vyplacaja spéatne na zaklade celého predaja, nie iba predaja nad
prahovou hodnotou, ¢o méZe pre prislusné osoby predstavovat zdvazné stimuly predavat konkrétne
produkty za urc¢itych okolnosti.

a.

Priklad: Spolo¢nost vytvara akcelerované stimulaéné platby pre prislusné osoby za kazdy
predany produkt pocas $tvrtroka takto:

e 0 - 80 % cielovej hodnoty Ziadne platby

e 80 —90 % cielovej hodnoty 50 EUR za predaj
e 91 —100 % cielovej hodnoty 75 EUR za predaj
e 101 — 120 % cielovej hodnoty 100 EUR za predaj
e >120 % cielovej hodnoty 125 EUR za predaj

Tento priklad sa moéZe uplatiiovat aj vtedy, ked prislusni osoba ziskava rasttci podiel na
provizii alebo vytvorenom zisku.

Priklad: Spolo¢nost mé zavedent rovnaki akeceleraé¢nt Skalu ako spolo¢nost v priklade di, ale
zvySovanie platieb za predaj sa uplatnuje spitne na cely predaj za Stvrtrok, napr. za
prekrocenie 91% cielovej hodnoty ziskanych stimula¢nych platieb pri miere 50 EUR za predaj
sa zvySuju na 75 EUR za predaj. Tym sa vytvara postupnost hrani¢nych bodov, ked jeden
dodatoény predaj potrebny na dosiahnutie vyssSieho cielového pdsma spdsobi nerovnomerny
nérast stimulacnej platby.
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