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1 Cel

1. Gtéwnym celem niniejszych wytycznych jest opracowanie spodjnego i skutecznego
podejscia do nadzoru firm przez wtasciwe organy, z myslg o zapewnieniu lepszej ochrony
inwestorom we wszystkich panstwach cztonkowskich. Wytyczne przyczynig sie do
zrozumienia oczekiwah w zakresie standardéw postepowania i rozwigzan
organizacyjnych, ktére powinny obowigzywacw firmach prowadzgcych sprzedaz
krzyzowa (ang. cross-selling), aby minimalizowac¢ potencjalne szkody dla inwestoréw.

2 Zakres

2. Wytyczne majg zastosowanie do praktyk sprzedazy krzyzowej w rozumieniu art. 4 ust. 1
pkt 42 dyrektywy w sprawie rynkow instrumentéw finansowych (MiFID I1). Wytyczne
dotyczg w szczegodlnosci oferowania ustug inwestycyjnych w potgczeniu z inng ustuga lub
produktem, jako pakiet lub jako warunek dotyczgcy danej umowy lub pakietu.

3. W S$wietle powyzszej definicji Europejski Urzgd Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych (ESMA) pragnie przypomnieé, ze do kazdego produktu lub ustugi, ktére sg
przedmiotem sprzedazy krzyzowej prowadzonej przez dang firme, lub do pakietéw
sprzedawanych w ramach takich praktyk mogg mieC zastosowanie inne standardy
biznesowe (zgodnie z trescig innych niz MiFID Il przepisow sektorowego prawodawstwa
unijnego). Wytyczne nie majg wpltywu na obowigzki firmy w zakresie spetniania
obowigzujgcych wymogow.

4. Wytyczne odnoszg sie do sprzedazy tgczonej (ang. bundled package) i sprzedazy
wigzanej (ang. tying package), o ile nie sg one zakazane na mocy przepisow majgcych
zastosowanie do zawartych w pakietach produktow lub ustug.

3 Adresaci

5. Wytyczne sg skierowane do wiasciwych organdw odpowiedzialnych za nadzorowanie firm,
z zastrzezeniem tresci nastepujacych dyrektyw:

a. dyrektywa w sprawie rynkéw instrumentow finansowych (wersja przeksztatcona)
(dyrektywa 2014/65/UE — MIFID II);

b. dyrektywa w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i
administracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w
zbywalne papiery wartosciowe (dyrektywa 2009/65/WE — UCITS);

c. dyrektywa w sprawie zarzgdzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(dyrektywa 2011/61/UE — AIFMD).
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Przestrzeganie przepiséw, obowigzki sprawozdawcze i
data wejscia w zycie

Status wytycznych

6.

8.

Niniejsze wytyczne zostaty wydane na podstawie art. 16 rozporzgdzenia ESMA. Zgodnie
z podpunktem (3) tego artykutu, wilasciwe organy doktadajg wszelkich staran, aby
zastosowac sie do wytycznych. Wtasciwe organy, do ktorych majg zastosowanie wytyczne
powinny wypei¢ swoje obowigzki uwzgledniajgc w razie potrzeby tres¢ wytycznych w
swoich praktykach nadzorczych (np. poprzez zmiany ram regulacyjnych lub proceséw
nadzorczych).

Zgodnie z trescig art. 24 ust. 11 MIFID Il, przy opracowywaniu wytycznych Urzad
wspotpracowat z EUNB i EIOPA.

Niniejsze wytyczne obowigzujg od dnia 3 stycznia 2018 r.

Wymogi w zakresie sprawozdawczosci

9.

10.

Wiasciwe organy, do ktérych wytyczne majg zastosowanie, muszg powiadomi¢ Urzad o
tym, czy stosujg lub zamierzajg zastosowaé sie do wytycznych, podajac przyczyny
niezastosowania sie do nich w terminie dwdch miesiecy od daty publikacii
przettumaczonych wersji przez ESMA, na adres cross-selling1861@esma.europa.eu. W
przypadku braku odpowiedzi w tym terminie, przyjmuje sie, ze wtasciwe organy nie stosujg
sie do wytycznych. Szablon zgtoszenia jest dostepny na stronie internetowej ESMA.

Kiedy uznano to za uzasadnione, wytyczne przedstawione ponizej opatrzono jednym lub
kilkoma przyktadami. Przyktady obrazujg, w jaki sposéb poszczegdlne wytyczne
(realizowane przez wtasciwe organy) mogg by¢ zastosowane przez firmy w praktyce.
Dopuszcza sie jednak mozliwosé wybory przez firme innego sposobu praktycznego
zastosowania wytycznych.
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5 Definicje

11. O ile nie podano inaczej, terminy zastosowane w MiFID Il majg to samo znaczenie w
niniejszych wytycznych. Ponadto na potrzeby niniejszych wytycznych zastosowanie maja
nastepujgce definicje:

Firmy Nastepujgcy uczestnicy rynku finansowego:

a) firmy inwestycyjne (zgodnie z definicjg zawartg w art.
4 ust. 1 pkt 1 MiFID I1);

b) instytucje kredytowe (zgodnie z definicja zawartg w
art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013) w
przypadku $Swiadczenia ustug inwestycyjnych i
dziatalnosci w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 2 dyrektywy
MIFID II;

c) spotki zarzadzajgce (zgodnie z definicjg zawartg w art.
2 ust. 1 pkt b) dyrektywy 2009/65/WE) w przypadku
Swiadczenia ustug na mocy art. 6 ust. 3 dyrektywy
2009/65/WE); i

d) zewnetrzni ZAFI (zgodnie z definicjg zawartg w art. 5
ust. 1 pkt a) dyrektywy 2011/61/UE) w przypadku
Swiadczenia ustug na mocy art. 6 ust. 4 dyrektywy
2011/61/UE.

Sprzedaz tgczona Oferowanie pakietu produktéw i/lub ustug, w ktérym kazdy z
oferowanych produktow lub ustug jest dostepny oddzielnie,
a klient ma prawo zakupu kazdego z komponentéw pakietu
osobno.

Sprzedaz wigzana Oferowanie pakietu produktow i/lub ustug, w ktérym
przynajmniej jeden z produktow lub ustug nie jest dostepny
dla klientéw oddzielnie.

Komponent Oddzielny produkt i/lub ustuga, ktére sg czescig pakietu w
ramach sprzedazy wigzanej lub tgczonej.
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6 Wytyczne dotyczace praktyk sprzedazy krzyzowej
Przekazanie pefnych informacji na temat cen i kosztow
Wytycznanr 1

12. Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagac od nich, by przekazywaty klientom informacje o cenie zaréwno pakietu, jak i
poszczegodlnych produktow sktadajgcych sie na pakiet.

13. Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
wymagac od nich, by przedstawialy klientom przejrzyste zestawienie i podsumowanie
wszystkich istotnych i znanych kosztéw zwigzanych z zakupem pakietu i produktéw
wchodzacych w jego skiad, takich jak optaty administracyjne, koszty transakcji oraz kary i
optaty za rezygnacje lub przedptaty. Jezeli kosztéw tych nie mozna doktadnie obliczy¢ na
zasadzie ex ante, ale pomimo tego zostang poniesione przez klientow po dokonaniu
zakupu pakietu, wtasciwy organ powinien zazgdac¢ od firmy oszacowania tych kosztéw w
oparciu o rozsadne zatozenia.

Przyktad

Przy sprzedazy krzyzowej umowy swapowej na stope procentowg wraz z kredytem o
Zmiennym oprocentowaniu, aby zabezpieczy¢ klienta przed ryzykiem zmian stopy
procentowej (. klient zamienia zmienng stope procentowg na statg), firma przekazuje mu
kluczowe informacje na temat wszystkich aspektéw umowy swapowej, ktére bedg miaty
istotny wptyw na wysokoSc¢ ostatecznie poniesionych przez niego kosztow, takich jak
zZobowigzania pfatnicze potencjalnie obcigzajgce klienta na skutek zmian stop
procentowych i optaty za wypowiedzenie umowy swapowe;.

Wyrazne wyeksponowanie i terminowe przekazywanie informacji na temat cen i kosztow
Wytycznanr 2

14. Wtasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
wymagaé od nich terminowego przekazania informacji o cenie i wszystkich istotnych
kosztach pakietu oraz kazdego z produktéw wchodzgcych w jego sktad, zanim klient
zwigze sie z firmg umowag, umozliwiajgc mu tym samym podjecie Swiadomej decyzji.

Wytycznanr 3

15. Wtasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
wymagac¢ od firm, aby cena i koszty pakietu oraz jego produktéow sktadowych byty
przekazywane klientom w przejrzysty i precyzyjny sposob oraz prostym jezykiem (z
wyjasnieniem uzytej terminologii technicznej).

16. Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
wymagac od nich, aby podczas promowania ktéregokolwiek z produktéw wchodzacych w
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sktad pakietu eksponowaly informacje o cenach i kosztach zwigzanych z poszczegdolnymi
produktami, umozliwiajgc tym samym klientowi szybkie zrozumienie kosztow zwigzanych
z dokonaniem zakupu catego pakietu.

Przyktady

1) Informacje o cenie i kosztach kazdego z produktoéw sktadowych nalezy przedstawia¢ w
komunikatach marketingowych stosowanych przez firme przy uzyciu tej samej czcionki,
ktérg zapisana jest informacja o cenie catego pakietu. Informacje dotyczgce jednego z
produktow sktadowych nie powinny byc¢ wyréznione wizualnie przy uzyciu wiekszej lub
grubszej czcionki.

2) W przypadku, gdy sprzedaz odbywa sie przez Internet lub w inny sposob bez
bezposredniego udziatu sprzedawcy, informacje o cenach i kosztach obu produktéw,
ktore tworzg pakiet, powinny pojawi¢ sie wczes$nie na odpowiednich stronach
internetowych i by¢ wyswietlone w sposéb widoczny dla konsumenta, tj. informacje o
cenach i kosztach produktow, ktére beda stanowic elementy pakietu nie powinny byc
umieszczane Iub ,ukrywane” w dolnych czeSciach internefowego formularza
sprzedazy.

Wytycznanr 4

17. Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
wymagac od firm, aby informacje o cenach i kosztach byly przedstawiane klientom w
sposOb niewprowadzajgcy w btgd, nieukrywajgcy i nieutrudniajgcy zrozumienia
rzeczywistych kosztow ponoszonych przez klienta, ani w sposéb uniemozliwiajgcy
poréwnanie ich z produktami alternatywnymi.

W stosownych przypadkach, ujawnienie petnych informacji na temat elementow
pozacenowych i ryzyka.

Wytycznanr 5

18. Witasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagaé od nich przekazywania klientom kluczowych informacji odnoszacych sie do
elementéw pozacenowych i ryzyka zwigzanego z kazdym produktem sktadowym i catym
pakietem, w tym w szczegdlnosci informacji na temat zmian w zakresie ryzyka
wynikajgcego z zakupu catego pakietu w poréwnaniu z zakupem jego poszczegdlnych
komponentow.

Przyktad

Firma oferuje rachunek oszczednoSciowy z preferencyjng stopg oprocentowania wytgcznie
wraz z zakupem obligacji strukturyzowanej. W tym przypadku poziom ryzyka zwigzanego
Z zakupem catego pakietu rézni sie od ryzyka zwigzanego z posiadaniem samego konta
oszczednosciowego: kapitat poczgtkowy na koncie oszczednosciowym jest gwarantowany,
a jedyng zmienng sg odsetki. Kapitat poczgtkowy zainwestowany w strukturyzowany
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w

produkt inwestycyjny nie jest natomiast objety zadng gwarancjg i moze zostac utracony
cafoSci lub w czesci. W tym przyktadzie, profile ryzyka poszczegolnych sktadnikow sg
bardzo zréznicowane, a po ich potgczeniu poziom ryzyka zwigzanego ze strukturyzowanym
produktem inwestycyjnym moze w catoSci znie$¢ zabezpieczenie wynikajgce z drugiego
elementu, jakim jest produkt oszczednosciowy, przez co ogoélny poziom ryzyka zwigzanego
Z zakupem catego pakietu znacznie sie zwieksza. Firma informuje klienta o tym, jaki wptyw
na poziom ryzyka ma zakup catego pakietu w poréwnaniu z zakupem jego poszczegdlnych
elementow.

stosownych przypadkach, wyrazne wyeksponowanie | terminowe przekazywanie

najistotniejszych informacji na temat elementéw pozacenowych i ryzyka

Wytyczna nr 6

19.

20.

Witasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagac¢ od firm, aby przekazywaty klientom informacje na temat najwazniejszych
czynnikow pozacenowych oraz zwigzanego z nimi ryzyka, wskazujgc na nie i eksponujac
w sposoOb nie mniej widoczny niz informacje na temat cen i kosztéw produktéw sktadowych
lub pakietu; powinny one by¢ przekazane klientom prostym i zrozumiatym jezykiem (z
wyjasnieniem terminologii technicznej) z odpowiednim wyprzedzeniem, zanim Kklient
podpisze umowe.

Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
réwniez wymagac od nich, aby przedstawiaty klientom informacje na temat elementéw
pozacenowych i ryzyk zwigzanych z pakietem w sposéb, ktéry nie wprowadza w biad, ani
nie wypacza wptywu tych czynnikdow z punktu widzenia klienta.

Przyktady

1) Firma zwraca uwage klienta na ograniczenia i ryzyka (jesli wystepujg) wynikajgce z
zakupu pakietébw w ramach sprzedazy wigzanej lub tgczonej oraz produktéw
sktadowych, a takze pomaga klientowi zrozumiec¢ informacje dotyczgce gtéwnych
korzy$ci, ograniczen i ryzyk (w stosownych przypadkach) zwigzanych z pakietem i jego
komponentami. Specjalista ds. sprzedazy wyjasnia doktadnie i we witasciwym czasie
(czyli zanim klient podejmie zobowigzanie podpisujgc umowe), w jaki sposob czynniki
pozacenowe mogq zmieniac sie w zaleznosci od tego, (i) czy zostat zakupiony dany
komponent, oraz (ii) ktory komponent zostat wybrany przez klienta. Firma informuje
klienta, ktory dokona zakupu pakietu w ramach sprzedazy wigzanej o ogolnych
korzysciach, ograniczeniach i ryzykach (jezeli wystepujg) zwigzanych z pakietem.

2) Przekazujg klientom kluczowe informacje dotyczgce aspektow pozacenowych, firma
nie moze ograniczac sie do ogdlnego odniesienia do swoich Warunkéw sprzedazy.
Firma powinna wyja$nic klientowi ryzyka (jesli wystepujg) i przekazac informacje na
temat aspektow pozacenowych prostym i zrozumiatym jezykiem.

Wyrazne wyeksponowanie i informacja o ,fakultatywnos$ci zakupu”
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Wytycznanr 7

21.

22.

23.

Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagac od nich, aby odpowiednio informowaty klientéw o tym, czy istnieje mozliwosc¢
zakupienia produktow sktadowych oddzielnie, czyli czy klienci mogg wybrac, ktoéry z
produktéw nabywajg lub - w zakresie dozwolonym na mocy przepisow sektorowych - czy
konieczne jest nabycie jednego z produktéw sktadowych, by klient uzyskat prawo do
zakupu innego produktu firmy.

Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz tgczong powinny naktadaé¢ na
nie obowigzek opracowywania opcji zakupu w sposéb umozliwiajgcy klientom aktywny
wybér, a zatem dokonanie swiadomej decyzji o zakupie danego produktu oddzielnie lub w
ramach pakietu. Wiasciwe organy powinny zatem wymagac¢ od firm, aby nie stosowaty na
potrzeby sprzedazy krzyzowej danego produktu lub ustugi domys$inie zaznaczonych pél (w
formularzach on-line lub w dowolnym dokumencie sprzedazy).

Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz tgczong powinny wymagaé od
nich, aby prezentowaty opcje zakupu w sposéb nie tworzacy fatszywego wrazenia, ze
zakup tgczony jest obowigzkowy, jezeli w rzeczywistosci jest tylko jedng z dostepnych
opcji.

Przyktady

1) Firma oferuje réznorodne produkty inwestycyjne. Jasno okresla dostepne opcje
zakupu. Na przyktad, jasno wskazano, Ze klient ma mozliwo$S¢ zakupu ustugi
polegajgcej wytgcznie na realizacji, bez dodatkowych produktow, takich jak dane
dotyczgce sytuacji rynkowej czy analiza finansowa. Podobnie, jasno wskazuje sie, czy
wybor klienta jest ograniczony do konkretnych pakietow, czy moze on dowolnie tgczyc
Ze sobg wybrane produkty.

2) Opcja zakupu pakietu tgczgcego realizacje ustugi i badanie rynku na stronie
internetoweyj firmy pozostaje pusta/nieznaczona. Klient musi wybrac te opcje zakupu,
klikajgc na ,tak” w odpowiedzi na proste pytanie dotyczgce tego, czy chce kupic
dodatkowy produkt (w tym przypadku badania rynku, a w konsekwencji pakiet) jako
dodatek do ,gtownego” produktu.

Odpowiednie szkolenia dla personelu

Wytyczna nr 8

24,

Wtasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagac¢ od nich, aby zapewnity odpowiednie szkolenia, w tym w stosownych
przypadkach szkolenia przekrojowe, personelowi odpowiedzialnemu za dystrybucje
poszczegoélnych produktéw bedgcych przedmiotem sprzedazy tgczonej. Szkolenia
powinny stuzy¢ zaznajomieniu personelu z ryzykiem zwigzanym z produktami sktadowymi
oraz sprzedazg wigzang lub tgczong, tak aby pracownicy byli w stanie przekazywac
klientom stosowne informacje prostym (nietechnicznym) jezykiem.
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Konflikt intereséw w strukturach wynagrodzen specjalistow ds. sprzedazy

Wytycznanr 9

25.

Wiasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzace sprzedaz wigzang lub fgczong powinny
wymaga¢ od nich wprowadzenia odpowiednich modeli wynagrodzen oraz systemow
zachet i nagrod skfaniajgcych sprzedajacych do odpowiedzialnego zachowania,
uczciwego traktowania klientdw i unikania konfliktu intereséw, szczegdlnie w przypadku
personelu zajmujgcego sie sprzedazg wigzang Iub tgczong, z zapewnieniem
monitorowania przez kierownictwo wyzszego szczebla.

Przyktady

1) Firma rezygnuje z takiej polityki wynagrodzen, praktyk i konkursow opartych na
wynikach, ktére zachecajg pracownikéw wynagradzanych na zasadzie prowizji do
naktaniania  klientow do zakupoéw {gczonych, przez co dochodzi do
zbednej/nieodpowiedniej sprzedazy catych pakietéw lub ich elementow sktadowych.
Na przyktad, jesli w zwigzku z takg strukturg wynagrodzen pracownicy byli zachecani
do sprzedazy krzyzowej kredytu wraz z rachunkiem maklerskim, moze pojawic sie
ryzyko niewtaSciwej sprzedazy kredytu, a w zwigzku z tym rowniez catego pakietu.

2) Firma powinna zrezygnowac z takich polityk i praktyk w zakresie wynagrodzen, ktore
zZnacznie obnizytyby poziom wynagrodzenia podstawowego w sytuacji nieosiggniecia
przez pracownika okre$lonego celu sprzedazy wigzanej lub tgczonej; w ten sposéb
zZmniejsza sie ryzyko, Ze pracownicy dziatu sprzedazy bedg prowadzic nieodpowiednig
sprzedaz tgczong.

3) Firmarezygnuje z redukcji premii lub dodatkéw motywacyjnych dla pracownikow dziatu

sprzedazy z powodu nieosiggniecia przez nich celu sprzedazy lub nieprzekroczenia
progu wyznaczonego w odniesieniu do pakietow.

Prawo do odstgpienia od umowy po dokonaniu zakupu

Wytyczna nr 10

26.

27.

Wtasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagac od nich, aby okresy mozliwosci odstgpienia od umowy obowigzujgce w stosunku
do jednego lub kilku komponentow pakietu (jesli elementy te byty sprzedawane osobno)
miaty zastosowanie do tych komponentow, jesli sg one przedmiotem sprzedazy tgczonej
lub wigzanej.

Wtasciwe organy nadzorujgce firmy prowadzgce sprzedaz wigzang lub tgczong powinny
wymagac od nich, aby umozliwity klientom dokonanie podziatu produktéw zakupionych w
ramach sprzedazy krzyzowej bez naktadania nieproporcjonalnych kar, chyba ze istniejg
uzasadnione powody, dla ktérych jest to niemozliwe.
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7 Przykiady szkodliwych praktyk sprzedazy krzyzowej
28. Zgodnie z trescig art. 24 ust. 11 MiFID I, ponizsze przyktady stanowig niewyczerpujgcy

wykaz sytuacji, w ktorych praktyki sprzedazy krzyzowej nie sg zgodne z obowigzkami
okreslonymi w art. 24 ust. 1 dyrektywy MiFID II.

Przykiady szkdd pienieznych

Przyktad nr 1

Oferowanie dwoéch produktéw w pakiecie, jezeli cena pakietu jest wyzsza od zsumowanej
ceny poszczegoélnych sktadnikédw sprzedawanych oddzielnie przez te samg firme (jezel
produkty w obu przypadkach posiadajg te same cechy).

Przyktad nr 2

Naktonienie klienta do zakupu w ramach sprzedazy krzyzowej przekonujgc go, ze w dniu
sprzedazy catkowita kwota kosztow i optat wnoszonych przez klienta jest nizsza niz suma
cen poszczegodlnych sktadnikow sprzedawanych oddzielnie, jezeli w rzeczywisto$é
zaplanowano juz, ze koszty i optaty zostang podniesione, na przyktad w zwigzku ze
wzrostem kosztow i optat biezgcych.

Przyktad nr 3

NiezwrOcenie proporcjonalnej czesci przedptaconej sktadki ubezpieczeniowej danego
komponentu pakietu po zakonczeniu ustugi inwestycyjnej, ktoéra zostata sprzedana wraz z
nig, jezeli produkt ubezpieczeniowy traci waznos¢.

Przykiad szkody w zakresie ograniczonej mobilnosci

Przyktad nr 4

Natozenie nieproporcjonalnych optat za wczesniejsze rozwigzanie umowy na dodatkowy
produkt ubezpieczeniowy, jesli klient chce go zastgpi¢ ustugg oferowang przez innego
dostawce, lub grozenie ustaniem stosunku umownego dotyczacego innego produktu
zawartego w pakiecie.

Przykitad zakupu niechcianych lub niepotrzebnych produktéw
Przyktad 5

Oferowanie produktu w pakiecie wraz z innymi produktami, ktorych klient nie zazadat, gdy
firma jest lub powinna by¢ $wiadoma, ze dany produkt niepotrzebnie powiela inny, ktéry
klient juz posiada, i w zwigzku z tym nie moze z niego skorzystac (rowniez dlatego, ze klient
nie jest do tego uprawniony).
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