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17 wrzesnia 2019 .

Uzupekienie ,,Stanowiska UKNF w sprawie przyjmowania i przekazywania ,,zachet”
w zwigzku ze §wiadczeniem uslug przyjmowania i przekazywania zlecen (...)”, z dnia
21 grudnia 2018 r. w zakresie wymogow dokumentowania zachet

Majac na uwadze watpliwosci interpretacyjne uczestnikow rynku, jak nalezy prawidtowo
dokumentowaé zasadnos$¢ i legalno$¢ srodkow przekazywanych przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych (TFI) dystrybutorom (bankom, domom maklerskim i dystrybutorom z art. 32
ust. 2 Ustawy o funduszach?), z tytutu $wiadczenia ushug dodatkowych lub poprawiajacych
jakos$¢ swiadczonych ustug (Ustugi, Usluga) (tzw. zachety) Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego (UKNF, Urzad), w uzupelnieniu ,, Stanowiska w sprawie przyjmowania
i przekazywania ,,zachet” w zwiqzku ze Swiadczeniem ustug przyjmowania i przekazywania
zlecen, ktorych przedmiotem sq jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych” z dnia
21 grudnia 2018 r. (Stanowisko), przedstawia dodatkowe wyjasnienia.

Podstawowymi przepisami regulujacymi zasady dokumentowania zachet sg art. 32b ust. 21 3
Ustawy o funduszach oraz § 8 Rozporzadzenia?. Ponadto, jak wskazano w Stanowisku, wymogi
w zakresie zachet zostaty uregulowane w art. 83d ust. 1 Ustawy o obrocie® oraz § 7
Rozporzadzenia, a takze w art. 32a 1 32b Ustawy o funduszach.

W zakresie dodatkowych ustug, ktore moga by¢ uznane za dozwolone i uzasadniajace wyptate
»zachet”, w tresci Stanowiska zostal przedstawiony i1 omoéwiony szeroki katalog ushug
uzasadniajacych  przekazywanie  zachet, w  szczegdlnosci  ustlug  zwigzanych
z przygotowywaniem rekomendacji dla klientdw 1 narzedziami wpierajagcymi ten proces.

Wymogi natozone na dystrybutora w art. 32b ust. 2 i 3 Ustawy o funduszach, wskazuja, ze
dystrybutorzy maja obowiazek dostarczenia TFI informacji i dokumentéw wskazujacych
czynno$ci majace na celu poprawe jakosci uslugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub
potencjalnego uczestnika funduszu inwestycyjnego. Jednocze$nie TFI w celu dokonania
platnosci jest obowigzane dokona¢ weryfikacji jej zasadno$ci, w oparciu o przedstawione
informacje i dokumenty. Brzmienie art. 32b ust. 2 i 3 Ustawy o funduszach jednoznacznie
wskazuje na konieczno$¢ aktywnego dziatania TFI w celu dokonania sprawdzenia zasadnosci
poniesienia kosztow i ich wysokosci.

1 Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r.,
poz. 1355 z pézn. zm.).

2 Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 8 czerwca 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankow, o
ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz bankéw powierniczych (Dz.U. z 2018 r., poz. 1112).

3 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 2286, z pdzn. zm.).
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W powyzszym zakresie, jak wskazuje tre$¢ art. 32b ust. 2 Ustawy o funduszach, podstawowe
znaczenie bgda miaty uzgodnienia dokonane pomigdzy dystrybutorem a TFI.

Uzgodnienie zasad wspolpracy TFI z dystrybutorami jako podstawa rozliczen

Standardowg formg dokonania uzgodnien pomi¢dzy TFI a dystrybutorem jest umowa, ktora
moze mie¢ posta¢ zarbwno UmoOwy ramowej, jak rowniez kazdej innej formy wigzacych ustalen
regulujacych wzajemne stosunki pomi¢dzy TFI a dystrybutorem (Umowa). W Umowie
powinny zosta¢ precyzyjnie okreslone, w szczegdlnosci:

(i) Ustuga/poszczegolne Ushlugi, wraz z jej/ich charakterystyka/opisem, ktore
poprawiaja jako$¢ ustugi $§wiadczonych na rzecz klientow przez dystrybutora
z uwzglednieniem wymogow okre§lonych w § 7 ust. 1 pkt 1-3 Rozporzadzenia,

(i)  szczegotowy sposob ustalania wysokosci wynagrodzenia, osobno w stosunku
do kazdej z Ushug,

(i)  dokumenty potwierdzajace wykonanie Ustugi/Ustug przez dystrybutora, okreslone
w dalszej cze$ci pisma, oraz tryb i terminy ich przekazywania TFI.

W ocenie Urzgdu uregulowanie w Umowie wskazanych powyzej obszaréw wspotpracy
pomiedzy TFI a dystrybutorem, pozwoli na unikniecie koniecznosci dokonywania
dodatkowych ustalen w trakcie obowigzywania Umowy, chyba Ze zmianie ulegng okolicznosci
faktyczne zwigzane z jej realizacja, w szczegOlnosci takie jak rozszerzenie zakresu
Swiadczonych ustug, sposob ich §wiadczenia czy krag ich odbiorcow.

W tym celu, przed zawarciem Umowy, dystrybutor powinien w odniesieniu do kazdej Ustugi
odrebnie ustali¢:

(i) krag zainteresowanych dang Ustuga klientow lub potencjalnych klientoéw,
(i) poziom zainteresowania dang Ustugg oraz
(ifi)  ewentualnie okres przydatnosci danej Ustugi.

W powyzszym zakresie dystrybutor powinien przeprowadzi¢ analize, dla kazdej Ustugi
odregbnie, tak aby wykaza¢, ze dana Usluga jest podstawa do wyptaty zachet. W oparciu
o wyniki tej analizy Umowa powinna zawiera¢ opis Ustlugi, ze wskazaniem na zakres czynnosci
podejmowanych w ramach Ustugi, grupy klientéw, dla ktérych jest dedykowana oraz korzysci
dla klienta/potencjalnego klienta. W oparciu o zasady okreslone w Umowie z jednej strony
dystrybutor bedzie moglt wykaza¢ zasadno$¢ otrzymania wynagrodzenia z tytutu S$wiadczonej
przez siebie Ustugi, a TFI bedzie moglo w obiektywny sposdb zweryfikowac, czy rzeczywiscie
w relacjach dystrybutora z klientami lub potencjalnymi klientami wykonywane sa czynnos$ci
uzasadniajace wyptate zachet.
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W Umowie powinien by¢ zawarty opis metodologii wyliczania wynagradzania. Umowa
powinna jasno wskazywa¢ Warto$¢ ekonomiczng Ustugi, tak aby w oparciu o zasady jej wyceny
zarowno dystrybutor mogl uzasadni¢ wysokos$¢ naleznego mu wynagrodzenia, jak i TFI mogto
dokona¢ weryfikacji wysoko$ci tego wynagrodzenia. Zgodnie ze Stanowiskiem,
wynagrodzenie z tytutu §wiadczenia Ustugi powinno:

Q) by¢ poparte analizg kosztowa dokonang przez dystrybutora, sporzadzona w oparciu
0 obiektywne kryteria, a poziom wynagrodzenia powinien by¢ zardwno
uzasadniony poziomem korzysci dla klienta/potencjalnego klienta, jak
1 dostosowany do liczby korzystajacych/potencjalnie majacych mozliwosé
skorzystania z tych Ustug klientow,

(i)  opiera¢ si¢ na racjonalnych zatozeniach i nie moze by¢ oderwane od realiow
rynkowych, tj. powszechnie obowigzujacych standardow rynkowych, takich jak
np. koszty historyczne, ceny rynkowe czy usrednione koszty,

(i)  by¢ tak okreslone w Umowie, aby zapewnia¢é mozliwo$¢ sprawdzenia, czy
wysokos¢ naleznej zachgty nie odbiega istotnie od poziomu cen rynkowych.

Faktury wystawiane przez dystrybutorow jako istotny element rozliczenia i wyplaty
wynagrodzenia przez TFI

Urzad podkresla, iz kazdorazowo, dystrybutor wystawiajac fakture, powinien wskazac, ktore
postanowienia Umowy i w jakim zakresie stanowity podstawe do wyplaty przez TFI zachgt za
dany okres rozliczeniowy. Oznacza to tym samym, ze w przypadku rozliczenia dozwolonych
,»zachet” wraz z fakturg dystrybutor powinien przekaza¢ TFI dodatkowy wskazany w Umowie
dokument (np. oswiadczenie) wskazujacy poszczegodlne czynnosci majagce na celu poprawe
jakosci swiadczonej ustugi wraz ze okreSleniem naleznej kwoty zachet za poszczegodlne
czynnosci za dany okres rozliczeniowy.

Niezaleznie od powyzszego, wysoko$§¢ kwot oraz tre$¢ opisu przekazywanego przez
dystrybutora TFI powinna znajdowa¢ odzwierciedlenie w takich dokumentach bedacych
w posiadaniu dystrybutora, ktore umozliwig wlasciwym organom analize wysokosci
1 zasadnos$ci wyptaty wskazanych w tym dokumencie kwot.

Nie ulega watpliwosci, ze TFI moze dokona¢ ptatno$ci dozwolonych zachet wylacznie
na podstawie dowodow ksiegowych jakimi sg co do zasady faktura wystawiona przez
dystrybutora wraz z dokumentem zawierajacym opis wykonanych czynnosci poprawiajacych
jakos$¢ swiadczonych ustug i okreslajacym kwoty naleznych zachet za poszczegodlne czynnos$ci
za dany okres rozliczeniowy, niezaleznie od tego czy platno$¢ ma charakter jednorazowy czy
cykliczny. Urzad jednocze$nie wyjasnia, ze stwierdzenie wskazane w tresci Stanowiska
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,,bazowaé¢ na dowodach ksiggowych” odnosi si¢ do wymogu wystawienia odpowiedniego
dokumentu ksiggowego przez dystrybutora stanowigcego podstawe do wyptaty.

Jesli jest to mozliwe, w oparciu o obowigzujagce umowy i przepisy prawa, a dystrybutor uznaje
to za konieczne, moze on przekaza¢ lub udostepni¢ do wgladu TFI faktury i umowy
z podmiotami trzecimi, ktorych ustugi lub produkty sa wykorzystywane przez dystrybutora
w celu $wiadczenia Ustug i stanowigcych podstawe obliczenia wysokos$ci zachety. Nie nalezy
tego jednak traktowaé jako wymog, bez spelnienia ktorego dystrybutor nie jest w stanie
wykazaé zasadnosci kwoty zachety a TFI nie ma mozliwosci tego zweryfikowac.

Urzad wskazuje, ze w przypadku gdy okreslone powyzej warunki co do zasadnosci wyptaty
zachet oraz te dotyczace wyliczenia naleznej wysoko$ci tego wynagrodzenia, zostang
precyzyjnie okreslone w Umowie, to rzetelne wykonywanie tych postanowien Umowy
w praktyce, pozwoli Urzedowi na uznanie, ze obowigzek przedstawiania TFI informacji
1 dokumentacji dla celow wyptaty zachet zostal wypetiony.

Zasady wyplaty zachet naleznych do dnia 31 grudnia 2019 r.

Urzad podkresla, ze zasady dotyczace mozliwosci przyjmowania 1 przekazywania zachgt
okreslone w MIFiD II powinny by¢ stosowane w Polsce od dnia 21 pazdziernika 2018 r.,
tj. uptywu terminu dostosowania si¢ do zmienionych przepisow Ustawy o obrocie, Ustawy
o funduszach 1 przepiséw Rozporzadzenia.

Majac na uwadze, ze uczestnicy rynku, w tym przede wszystkim klienci, nie powinni ponosi¢
niekorzystnych skutkéw wynikajacych z trudnos$ci interpretacyjnych, Urzad z punktu widzenia
nadzorczego dopuszcza, aby naleznosci wynikajagce z uméw zawartych pomigdzy TFI
i dystrybutorem powstate do dnia 31 grudnia 2019 r., mogly zosta¢ rozliczone w oparciu
o dotychczas stosowany sposob dokumentowania rozliczenia zach¢t (np. o$wiadczenie
dystrybutora przedstawione TFI). Przyjete rozwigzanie pozwoli w ocenie Urzedu
na uporzadkowanie i wyptate srodkéw naleznych dystrybutorom we wskazanym okresie oraz
umozliwi dostosowanie umoéw stanowigcych podstawe ich wyptaty do zasad wskazanych
w tresCi niniejszego pisma.

Od dnia 1 stycznia 2020 r. zarowno TFI jak i dystrybutorzy powinni dokonywa¢ wzajemnych
rozliczen bazujac na zasadach okreslonych w Stanowisku 1 niniejszym pismie.

Jednoczesnie Urzad podkresla, ze biorgc pod uwage termin dostosowania do przepisOw
implementujacych MiFID II, tj. 21 pazdziernika 2018 r., od tego dnia dystrybutorzy mogli
przyjmowac¢ od TFI zachety tylko i wylacznie na zasadach okreslonych w nowych regulacjach,
bez wzgledu czy nabycie instrumentu finansowego nastapito przed 21 pazdziernika 2018 r. czy
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po tym dniu, za§ wszelkie umowy pomiedzy TFI a dystrybutorami zawarte przed ta data
powinny zosta¢ dostosowane do nowych wymogow prawa.

Wynagrodzenie z tytulu posrednictwa w zbywaniu certyfikatow inwestycyjnych poza
rezimem zachet

Urzad zwraca uwage, ze kwestie poruszone W ,,Stanowisku UKNF w sprawie przyjmowania
i przekazywania ,,zachet” w zwiqzku ze swiadczeniem ustug przyjmowania i przekazywania
zlecen, ktorych przedmiotem sq jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych” z 21 grudnia
2018 roku oraz w niniejszym pis$mie majg odpowiednie zastosowanie takze do $wiadczenia
przez uprawnione:

Q) firmy inwestycyjne,

(i)  banki krajowe wykonujace dziatalno$¢, o ktorej mowa w art. 70 ust. 2 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi lub

(iti)  krajowe oddzialy instytucji kredytowych,

ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen zbycia i nabycia instrumentéw finansowych,
jezeli jej przedmiotem sg certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych.

Jednakze zasady dotyczace wyptaty ,,zachet” nie maja zastosowania w przypadku, gdy
podstawa wyptaty wynagrodzenia na rzecz tych podmiotéw za $wiadczenie ustug w zakresie
posrednictwa w zbywaniu certyfikatow inwestycyjnych jest umowa o oferowanie certyfikatow
inwestycyjnych.
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