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Na przestrzeni ostatnich kilku lat obserwuje sie tendencje ograniczania przez firmy
inwestycyjne liczby punktéw obstugi klienta, jak réwniez redukcje zatrudnienia pracownikow
odpowiedzialnych za bezposrednig obstuge klienta.

Agent firmy inwestycyjnej jest reprezentantem firmy inwestycyjnej w kontaktach z jej
klientami. Podejmuje na jej rzecz czynnosci majace dla niej bezposrednie skutki zaréwno
w relacji cywilno-prawnej, tgczacej firme inwestycyjng z klientem, jak tez w relac;i
administracyjnej, tgczacej firme inwestycyjng z Komisjg Nadzoru Finansowego (dalej: Komisja
lub KNF).

Niniejsze stanowisko odnosi sie do praktycznych aspektow stosowania przez firmy
inwestycyjne art. 79 ust. 6a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi®. Jego celem jest
wyjasnienie natury relacji tgczacej firme inwestycyjng z jej agentem oraz pokazanie, jak
dziatania agenta rzutujg na sytuacje prawng firmy inwestycyjnej. A takze przedstawienie
standéw faktycznych obrazujgcych dobre i zte praktyki w sferze nadzoru firmy inwestycyjnej
nad dziatalnoscia agenta. Stanowisko ma pomodc firmom inwestycyjnym prawidiowo
uregulowad relacje kontraktowe z agentem tak, aby posiadaty one niezbedne narzedzia
weryfikacji dziatalnosci agenta, jak rowniez przedstawic praktyczne sposoby wykorzystywania
tych narzedzi. Zwigzane jest to nie tylko z ochrong inwestorow i potrzebg zapewnienia
prawidtowego funkcjonowania rynku, ale réwniez ograniczeniem ryzyka po stronie firm
inwestycyjnych, zwigzanego z korzystaniem z posrednictwa agentéw.

Regulacje naktadajace na firme inwestycyjng obowigzki

ey

zwigzane z korzystaniem z ustug agenta

Firma inwestycyjna jest bezposrednim adresatem norm prawnych regulujgcych sposéb
prowadzenia dziatalnosci maklerskiej, zawartych w przepisach Ustawy, aktach wykonawczych

1 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2021 r., poz. 328 z pézn. zm.,
dalej: Ustawa). Art. 79 ust. 6a Ustawy ustanawia obowigzek sprawowania przez firme inwestycyjng nadzoru nad
jej agentem. W zwigzku z brzmieniem art. 70 ust. 4 Ustawy, znajduje ono réwniez zastosowanie do dziatalnosci
bankdw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 Ustawy
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do niej oraz wprost obowigzujgcych przepisach prawa Unii Europejskiej. Agent firmy
inwestycyjnej, jako podmiot, ktéremu powierzono wykonywanie czynnosci zwigzanych ze
Swiadczeniem ustug maklerskich przez firme inwestycyjng, réwniez staje sie zobowigzany do
ich stosowania, odpowiednio do zakresu powierzonych czynnosci. W konsekwencji ich
naruszenia moze zostaé skre$lony z rejestru agentéw prowadzonego przez Komisje?.
Podstawowgq zasadg zwigzang z funkcjonowaniem instytucji agenta jest odpowiedzialnos¢
administracyjna firmy inwestycyjnej za zgodno$¢ dziatalnosci, ktérg agent podejmuje na jej
rzecz, z przepisami regulujgcymi prowadzenie dziatalnosci maklerskiej. W przypadku ich
naruszenia Komisja moze bowiem zastosowaé wobec firmy inwestycyjnej sankcje m.in.
w postaci cofniecia lub ograniczenia zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej lub
natozenia kary pienieznej3.

W sferze odpowiedzialnosci cywilnej dziatania agenta obcigzajg bezposrednio firme
inwestycyjng w taki sposéb, ze odpowiada ona solidarnie z agentem za szkode, ktéra
ten wyrzadzit w zwigzku z wykonywaniem czynno$ci w jej imieniu i na jej rachunek®.
Urzad Komisji zwraca uwage, ze wymieniona okoliczno$¢ prawna powinna zostac
uwzgledniona przez firme inwestycyjng na potrzeby zarzadzania ryzykiem zwigzanym
z przyjetym modelem organizacji prowadzonej dziatalnosci. W niniejszym stanowisku Urzad
Komisji nie wypowiada sie co do podstaw faktycznych i zakresu odpowiedzialnosci cywilnej
firmy inwestycyjnej za dziatania jej agenta, gdyz kwestia ta nie lezy w jego wtasciwosci.

Zgodnie z art. 79 ust. 6a Ustawy, firma inwestycyjna jest obowigzana nadzorowac czynnosci
wykonywane przez agenta firmy inwestycyjnej na podstawie zawartej z tg firma
umowy, w celu zapewnienia, ze:

e czynnosci s3 wykonywane zgodnie z przepisami Ustawy oraz przepisami wydanymi na jej
podstawie, a w szczegdlnosci, ze obowigzki natozone tymi przepisami na firme
inwestycyjng sg wykonywane prawidtowo,

e dziatalnos¢ agenta firmy inwestycyjnej wykonywana w zakresie innym niz wynikajgcy
Z umowy nie powoduje niekorzystnego wptywu na czynnosci podejmowane na podstawie
tej umowy.

Agent firmy inwestycyjnej jest osobg zaangazowang w rozumieniu art. 2 pkt 1 Rozporzadzenia
2017/565°. W efekcie, szereg norm organizacyjno-technicznych zawartych w Ustawie
i w Rozporzadzeniu 2017/565, odnoszgcych sie do firm inwestycyjnych wprost nakazuje im

2 na podstawie art. 79 ust. 9 pkt 1 Ustawy

3 na podstawie art. 167 ust. 3 Ustawy

4 na podstawie art. 79 ust. 5 Ustawy

5 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy (Dz. Urz.
UE L 87231.03.2017, str. 1, z pdzn. zm., dalej: Rozporzgdzenie 2017/565)
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objecie odpowiednimi dziataniami agentéw firmy inwestycyjnej. Sg to w szczegdlnosci
nastepujgce przepisy:

e art. 83b ust. 2 Ustawy - firma inwestycyjna opracowuje, wdraza i stosuje polityke w celu
zapewnienia zgodnosci dziatalnosci firmy inwestycyjnej oraz jej agentéw z przepisami
prawa regulujgcymi Swiadczenie ustug maklerskich oraz adekwatne i skuteczne
rozwigzania techniczne i organizacyjne w tym zakresie, w tym zasady regulujgce
zawieranie transakcji przez osoby zaangazowane;

e art. 83e ust. 1 Ustawy - firma inwestycyjna Swiadczgca ustugi maklerskie, o ktdrych mowa
w art. 69 ust. 2, zapewnia, aby sposdb wynagradzania oséb zaangazowanych oraz oceny
pracy Swiadczonej przez te osoby na rzecz firmy inwestycyjnej nie powodowat ich
dziatania w sposob nierzetelny i nieprofesjonalny, niezgodnie z najlepiej pojetymi
interesami jej klientow;

e art. 21 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia 2017/565 - firmy inwestycyjne zapewniajg, by osoby
zaangazowane wiedziaty o procedurach, ktérych majg obowigzek przestrzega¢ w celu
wiasciwego wypetniania swoich obowigzkow;

e art. 21 ust. 1 lit. g Rozporzadzenia 2017/565 - firmy inwestycyjne dbajg o to, by
powierzenie osobom zaangazowanym wielu funkcji nie prowadzito w praktyce badz
potencjalnie do tego, ze osoby te nie mogg ktorejs z tych funkcji wykona¢ w sposdb
nalezyty, uczciwy i profesjonalny;

e art. 22 ust. 2 lit. b Rozporzadzenia 2017/565 - firmy inwestycyjne ustanawiajg i utrzymuja
statg i skutecznie dziatajgcg funkcje zgodnosci z przepisami, ktéra dziata niezaleznie
i odpowiada za doradztwo i pomoc dla oséb zaangazowanych odpowiedzialnych za
wykonywanie ustug i dziatalnosci inwestycyjnej, stuzgce wypetnianiu przez firme jej
zobowigzan wynikajgcych z MIFID 115;

e art. 23 ust. 1 lit. c Rozporzadzenia 2017/565 - firmy inwestycyjne monitorujg:

» adekwatnosc i skutecznosé stosowanych przez firme inwestycyjng strategii i procedur
zarzadzania ryzykiem oraz stopien, w jakim firma inwestycyjna i osoby zaangazowane
stosujg sie do uzgodnien, procesdow i mechanizmdw przyjetych w celu zarzadzania
ryzykiem zwigzanym z dziatalnoscig firmy oraz stosowanymi przez nig procesami
i systemami w oparciu o akceptowany poziom ryzyka;

» adekwatnosé¢ i skutecznos$é¢ podjetych srodkéw, w tym w celu wyeliminowania
niezastosowania sie 0sdb zaangazowanych do takich uzgodnien, procesdéw
i mechanizmoéw lub nieprzestrzegania takich strategii lub procedur;

e art. 27 ust. 1 Rozporzadzenia 2017/565 - strategie i praktyki w zakresie wynagrodzen sg
opracowywane w taki sposdb, aby nie powodowac¢ konfliktu intereséw lub zachet, ktére
mogaq sktania¢ osoby zaangazowane do przedktadania wtasnych intereséw lub interesow
firmy z potencjalng szkodg dla jakiegokolwiek klienta;

6 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw
instrumentow finansowych oraz zmieniajgcg dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (MiFID Il)
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e art. 27 ust. 2 Rozporzadzenia 2017/565 - firmy inwestycyjne zapewniajg, by ich strategie
i praktyki w zakresie wynagrodzen miaty zastosowanie do wszystkich oséb majgcych
bezposredni lub posredni wptyw na ustugi inwestycyjne i dodatkowe swiadczone przez
firme inwestycyjna’;

e art. 29 ust. 1 Rozporzadzenia 2017/565 - firmy inwestycyjne ustanawiajg, wdrazajg
i utrzymujg odpowiednie srodki stuzgce temu, by zadna osoba, o ktdrej mowa w art. 27
ust.2, uczestniczgca w dziatalnosci moggcej wywotaé konflikt interesow lub ktéra z tytutu
dziatalnosci prowadzonej w imieniu firmy ma dostep do informacji poufnych lub innych
poufnych informacji dotyczacych klientdw lub transakcji zawieranych z udziatem klientow
lub na ich rzecz, nie podejmowata zadnej z czynnosci wskazanych w art. 29 ust. 2,3 i 4
tegoz Rozporzadzenia;

e art. 33 i 34 Rozporzadzenia 2017/565, dotyczace zarzgdzania konfliktem interesow.

§ Zasady odpowiedzialnosci administracyjno-karnej firmy inwestycyjnej
w zwigzku z korzystaniem z ustug agenta®

Firma inwestycyjna moze naruszy¢é obowigzek nadzoru nad agentem przez jego
niewykonywanie lub nienalezyte wykonywanie. Odpowiedzialnos¢ firmy, na postawie art. 167
ust. 1 pkt 1 Ustawy, nie zalezy od wystgpienia negatywnych konsekwencji naruszenia tego
obowigzku, tj. niezgodnego z wtasciwymi regulacjami dziatania agenta firmy inwestycyjne;j.
Natomiast, art. 167 ust. 3 Ustawy pozwala zastosowa¢ wobec firmy inwestycyjnej sankcje
administracyjng w przypadku, gdy dziatajacy na jej rzecz agent narusza przepisy prawa, zasady
uczciwego obrotu lub interesy zleceniodawcow. Jest to niezalezna podstawa do zastosowania
sankcji wobec firmy inwestycyjnej. Naruszenie po stronie agenta traktowane jest w tym
wypadku jak naruszenie po stronie firmy inwestycyjnej. Przepis wskazuje jednak, ze KNF moze
zastosowac sankcje, co oznacza, ze nie w kazdym przypadku sankcja ta zostanie zastosowana.
Stosujac przestanki wymiaru kary, KNF bierze m.in. pod uwage stopien przyczynienia sie firmy
inwestycyjnej do powstania naruszenia. Okoliczno$¢ przyczynienia sie bedzie badana rowniez,
z uwzglednieniem prawnego obowigzku firmy inwestycyjnej do nadzoru nad jej agentem.

Zwigzane jest to z faktem, ze po pierwsze, struktura organizacyjna agenta w takim zakresie,
w jakim stuzy wykonywaniu czynnosci agencyjnych, stanowi zewnetrzng sie¢ sprzedazy firmy
inwestycyjnej, zatem w zakresie nadzoru nad nig powinna by¢ traktowana jako element

7 osoby zaangazowane

8 Opisane zasady odpowiedzialnosci firmy inwestycyjnej stanowig implementacje do polskiego porzadku
prawnego przepisu art. 29 ust. 2 akapit pierwszy MiFID lI, zgodnie z ktérym paristwa cztonkowskie wymagaja, aby
w przypadku, gdy firma inwestycyjna podejmuje decyzje o powofaniu agenta, zachowywata ona petng
i bezwarunkowa odpowiedzialno$¢ za wszelkie dziatania lub zaniechania po stronie agenta dziatajgcego

w imieniu firmy inwestycyjnej
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struktury organizacyjnej firmy inwestycyjnej. Po drugie, niektére obowigzki firmy
inwestycyjnej w odniesieniu do agenta dotyczg catej jego struktury organizacyjnej oraz catej
dziatalnosci, np. w zakresie konfliktu intereséw lub innego niekorzystnego wptywu. Firma
inwestycyjna ma obowigzek zapewnic, ze dziatalnos¢ jej agenta wykonywana w zakresie innym
niz wynikajgcy z umowy nie powoduje niekorzystnego wptywu na czynnosci podejmowane na
podstawie tej umowy.

\
% Umowa z agentem — aspekty ogdlne

Agent wykonuje czynnos$ci na rzecz firmy inwestycyjnej na podstawie umowy®. Dlatego
umowa ma stuzyc firmie inwestycyjnej do zapewnienia odpowiednich podstaw nadzoru. Firma
inwestycyjna powinna okresli¢ wymagania w zakresie sposobu realizacji powierzonych
czynnosci, jak tez srodki nadzoru, poprzez ktéore weryfikowata bedzie przestrzeganie tych
wymagan. Na podstawie umowy, firma inwestycyjna powinna zobowigza¢ agenta do
przestrzegania okreslonych procedur wewnetrznych obowigzujgcych w firmie inwestycyjnej.

Umowa pomiedzy firmg inwestycyjng a agentem powinna zatem zawiera¢ w szczegdélnosci:

e wskazanie zakresu czynnosci, do wykonywania ktdérych upowazniony jest agent
w odniesieniu do poszczegdlnych rodzajéow dziatalnosci maklerskiej oraz instrumentéow
finansowych;

e zakres, tryb, warunki i forme ustanawiania petnomocnictwa dalszego (tzw.
subpetnomocnictwo), w tym wskazanie, czy bedzie udzielone petnomocnictwo dla agenta
z prawem substytucji, badz indywidualne petnomocnictwa dla pracownikéw agenta;

e opis procedury odwotania petnomocnictwa i obowigzku zwrotu dokumentu
petnomocnictwa;

e Wwigzgce agenta procedury wykonywania powierzonych czynnosci;

e wskazanie regulacji wewnetrznych firmy inwestycyjnej, ktére obowigzujg takze agenta;

e wskazanie sposobu i termindw informowania agenta o aktualizacji procedur;

e okreslenie sposobu realizacji obowigzkéw firmy inwestycyjnej i agenta zwigzanych
z zapewnieniem wiedzy i kompetencji oséb zatrudnianych przez niego do realizacji
czynnosci, o ktérych mowa w art. 82a ust. 1 pkt 1 Ustawy;

e ustanowienie narzedzi nadzoru nad agentem sprawowanego przez firme inwestycyjng;

e okreslenie dziatan agenta podejmowanych w celu kontroli i nadzoru nad wykonywaniem
czynnosci agencyjnych, aby byty one zgodne z umowg i procedurami;

e wskazanie procedur wewnetrznych stosowanych przez agenta, ktére bedg odnosity sie do
dziatalnosci wykonywanej na rzecz firmy inwestycyjnej - jezeli firma inwestycyjna
akceptuje stosowanie okreslonych procedur wewnetrznych agenta;

% umowa, o ktérej mowa w art. 79 ust. 1 Ustawy
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e uregulowanie zakresu i termindw przekazywania firmie inwestycyjnej przez agenta
informacji dotyczacych dziatalnosci lub dotyczacych jego pracownikow;

e zasady biezgcej wspdtpracy pomiedzy firmg inwestycyjna a agentem;

e zasady rejestracji oraz rozpatrywania skarg klientdw na dziatalnos$¢ agenta;

e zasady odpowiedzialnosSci agenta wobec firmy inwestycyjnej;

e uregulowanie mozliwosci oraz zakazow w zakresie wykonywania przez agenta innej poza
agencyjng dziatalnosci;

e postanowienia dotyczgce postugiwania sie wzorcami dokumentacji obowigzujgcymi,
przekazanymi przez firme inwestycyjng;

e miejsce/miejsca wykonywania czynnosci (centrala, Oddziaty), a takie obowigzek
informowania o zmianach ww. miejsc;

e stosowane zabezpieczenia pomieszczen oraz dokumentow/informacji;

e zasady obiegu i terminy przekazywania dokumentow;

e zasady wynagradzania agenta;

e czas trwania umowy;

e obowigzek informacyjny dot. informacji zawartych we wniosku o wpis do rejestru, jak
rowniez dotyczgcych agenta (zmiany w zarzadzie, istotne zmiany wiascicielskie itp.).

Narzedzia nadzoru obejmujg nie tylko czynnosci kontrolne pozwalajagce na ocene stanu
faktycznego, w swietle zgodnosci lub niezgodnosci z okreslonymi procedurami, ale réwniez
stuzgce przywrdceniu stanu zgodnosci. W odniesieniu do tresci procedur wewnetrznych,
regulamindw oraz innych dokumentéw, do przestrzegania ktdrych firma inwestycyjna
zobowigzuje agenta lub stosowanie ktérych akceptuje, nie jest konieczne ich inkorporowanie
w tresci umowy zawieranej miedzy tymi stronami. Istotne jest natomiast, aby umowa
zawierata skuteczne zobowigzanie do ich przestrzegania oraz wskazywata sposéb
informowania o zmianie ich tresci, jak tez momentu, od ktérego zmiany te majg wigzacy dla
agenta charakter. Odnosi sie to rowniez do elementow wskazanych powyzej, jezeli zostaty one
uregulowane w procedurach wewnetrznych, regulaminach lub innych dokumentach, do
przestrzegania ktorych firma inwestycyjna zobowigzata agenta w umowie.
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f?@ Charakter agenta firmy inwestycyjnej oraz relacja,
[ (J jaka taczy firme inwestycyjng z jej agentem

Okreslajgc narzedzia nadzoru firma inwestycyjna powinna uwzgledni¢ forme prawng
powotywanego agenta, tj. w szczegdlnosci to, czy jest on osobg fizyczng, osobg prawng, czy
tez jednostkg organizacyjng nieposiadajgcg osobowosci prawnej. Powinna réwniez
uwzgledni¢ m.in. rodzaj, skale dziatalnosci oraz strukture organizacyjng agenta.

Agentem firmy inwestycyjnej moze byc¢ inna instytucja finansowa, nadzorowana przez KNF,
w tym inna firma inwestycyjna czy bank. Przepisy prawa nie przewidujg zadnego odstepstwa
w zakresie ustanawiania srodkéw nadzoru, o ktérych mowa w art. 79 ust. 6a Ustawy. Firma
inwestycyjna zobowigzana jest aktywnie i systematycznie nadzorowac swojego agenta
niezaleznie od jego statusu. Obowigzek ten istnieje takze w przypadku, gdy agent jest
jednoczesnie instytucja finansowg i posiada witasny system kontroli wewnetrznej. Fakt ten
moze zosta¢ uwzgledniony przez firme inwestycyjng przy ustanawianiu oraz stosowaniu
narzedzi nadzoru nad agentem, ale nie zwalnia go z obowigzku sprawowania tego nadzoru.

Firma inwestycyjna musi sprawowac¢ nadzor nad agentem takze w przypadku powigzan
korporacyjnych pomiedzy firmg inwestycyjng a jej agentem. Aspekty, zwigzane np.
z mozliwoscig pozyskania okreslonych informacji w ramach nadzoru wiascicielskiego, nie
wptywajg na koniecznos¢ petnego uregulowania stosunku firma inwestycyjna - agent
w umowie pomiedzy tymi podmiotami. Podobnie w odwrotnej konfiguracji, gdy to firma
inwestycyjna jest spotka zalezng od swojego agenta - umowa o petnienie funkcji agenta
powinna zapewniaé firmie inwestycyjnej mozliwos¢ sprawowania nadzoru nad agentem
w zakresie wskazanym w omawianym przepisie. Firma inwestycyjna nie bedzie mogta zwolnic¢
sie od odpowiedzialnosci za dziatania swojego agenta, powotujac sie na stosunek zaleznosci.

Do stanowiska zatgczono praktyczne przyktady czynnosci kontrolnych w zakresie nadzoru
nad agentem firmy inwestycyjnej w ramach poszczegéinych obszaréw dziatalnosci firmy
inwestycyjnej i jej agenta.
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1 Wybor agenta firmy inwestycyjnej

Sposdb wyboru agenta przez firme inwestycyjng powinien gwarantowac nie tylko realizacje
celéw polegajacych na pozyskiwaniu potencjalnych klientéw oraz wykonywaniu czynnosci
w ramach $wiadczenia ustug na ich rzecz, ale takze przestrzeganie przepiséw regulujgcych
dziatalnos¢ maklerska.

Proces rekrutacji agenta powinien by¢ opracowany z uwzglednieniem charakteru
prowadzonej przez kandydata na agenta dziatalnosci, w szczegdlnosci jego skali oraz struktury
organizacyjnej. Zasady tej rekrutacji powinny opiera¢ sie na przejrzystych, jednoznacznie
sprecyzowanych zasadach postepowania, w szczegdlnosci obejmujgcych zakres podlegajgcych
weryfikacji informacji i dokumentacji.

Uwzgledniajgc forme dziatalnosci przysztego agenta, tj. w szczegdlnosci, czy jest on osobg
fizyczng, osobg prawng, czy tez jednostka organizacyjng nieposiadajacg osobowosci prawnej,
celowe jest przeanalizowanie przez firme inwestycyjng m. in.:

o kwalifikacji kandydata na agenta (jesli jest to uzasadnione, réwniez pracownikéw
przysztego agenta, ktorzy majg te czynnosci wykonywac). Dobrg praktyka jest korzystanie
w tym zakresie np. z obiektywnych arkuszy oceny wiedzy oséb majacych wykonywac
czynnosci, weryfikacji doswiadczenia, reputacji danej osoby lub podmiotu, bazujgcych na
wymaganiach dla autoryzowanych pracownikéw, w zakresie wskazanym w art. 82a ust. 1
pkt 1 Ustawy?’;

e kwestii wspotpracy kandydata na agenta z podmiotami umieszczonymi na liscie ostrzezen
publicznych KNF;

e kwestii dotychczasowej wspodtpracy kandydata na agenta z podmiotami nadzorowanymi,
a w szczegoblnosci, czy za okres tej wspdtpracy na podmiot nadzorowany zostata natozona
sankcja, upomnienie lub inny srodek nadzorczy i czy mogto to mieé zwigzek z dziatalnoscia
kandydata na agenta;

e czy kandydat na agenta jest powigzany osobowo z podmiotami wykonujgcymi czynnosci
agencyjne na rzecz innej firmy inwestycyjnej. Zawarcie umowy agencyjnej moze bowiem
stuzy¢ do obejscia zakazu tzw. multiagencji, czyli Swiadczenia czynnosci agencyjnych na
rzecz kilku firm inwestycyjnych;

e struktury organizacyjnej podmiotu oraz warunkéw technicznych. W przypadku
dysponowania przez kandydata na agenta firmy inwestycyjnej okreslong infrastruktura,
majaca stuzy¢ do prowadzenia tej dziatalnosci, dobrg praktyka jest osobiste sprawdzenie
przez przedstawiciela firmy inwestycyjnej warunkow lokalowych oraz technicznych.

Elementem wniosku o wpis do rejestru agentdw jest takze opinia firmy inwestycyjnej,
ze posiadane przez dany podmiot lub przez osoby kierujgce jego dziatalnoscig doswiadczenie
w zakresie obrotu instrumentami finansowymi oraz struktura organizacyjna tego podmiotu,

1 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2021 r., poz. 328, z pdzn. zm.)
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gwarantujg wykonywanie powierzonych przez firme inwestycyjng czynnosci w sposob
prawidtowy, z dotozeniem nalezytej starannosci.

Opinia nie ma charakteru wytgcznie formalnego i nie powinna opiera¢ sie jedynie na
oswiadczeniach sktadanych przez kandydatéw na agentédw. Firma inwestycyjna powinna
w tym zakresie dochowac nalezytej starannosci przy uwzglednieniu zawodowego charakteru
tej dziatalnosci. Sporzadzenie opinii powinno zosta¢ poprzedzone czynnosciami
sprawdzajacymi opartymi na obiektywnych danych (m.in. z ogdlnodostepnych Zrédet
informacji), pozyskanych przez firme inwestycyjng w miare jej mozliwosci i posiadanych
narzedzi, jeszcze przed skierowaniem wniosku o wpis agenta do rejestru.

2 Aktywnos¢ zawodowa agenta lub pracownikow i zleceniobiorcOw agenta niezwigzana
z wykonywaniem czynnosci agencyjnych na rzecz firmy inwestycyjnej

Firma inwestycyjna powinna zapewnic, ze dziatalno$¢ agenta wykonywana w zakresie innym
niz wynikajacy z umowy zawartej z firmg inwestycyjng, nie powoduje niekorzystnego wptywu
na czynnosci podejmowane na jej podstawie.

W tym obszarze warto zwrdéci¢ uwage na dwa zagadnienia praktyczne.

Po pierwsze, firmy inwestycyjne zatrudniajg na nieznaczng czes¢ etatu osoby, ktére majg byé
samodzielnymi agentami (agentami bedacymi osobami fizycznymi) albo pracownikami lub
zleceniobiorcami przysztego agenta firmy inwestycyjnej (bedgcego osobg prawng).
Deklarowanym powodem takiego zatrudnienia jest weryfikacja przysztego agenta firmy
inwestycyjnej albo jego pracownikéw lub tez przygotowanie tych osdb do wykonywania
czynnosci zwigzanych z dziatalnoscig firmy inwestycyjnej przed ztozeniem wniosku o wpis do
rejestru. Dziatania firm inwestycyjnych w takim zakresie sg uzasadnione, jezeli sg realizowane
w takim celu i dziatania tych oséb podlegajg biezgcemu nadzorowi firmy inwestycyjnej, jak
w przypadku innych pracownikow.

Jednak organ nadzoru odnotowat tez praktyki, ktére w efekcie mogg powodowac negatywne
skutki dla firmy inwestycyjnej. Taka sytuacja wystepuje wodwczas, gdy firma inwestycyjna
zatrudnia przysztego agenta firmy inwestycyjnej lub jego pracownikdw na niewielkg czes¢
etatu, wiec osoby te majg obiektywnie niskie wynagrodzenie wyptacane z umowy o prace
zawartej z firmg inwestycyjna.

Osoby takie nie sg poddawane biezgcej kontroli firmy inwestycyjnej jak agenci. Jednoczesnie,
z uwagi na sposdb zatrudnienia, nie sg nadzorowani tak, jak inni pracownicy firmy
inwestycyjnej. ROwnoczesnie osoby te prowadzg dziatalnos$¢ gospodarczg jako osoby fizyczne,
z tytutu ktdrej otrzymujg zaptate od innego podmiotu. Firma inwestycyjna nie powierza tym
osobom zadnych obowigzkdow do realizacji albo tez ich zadania majg charakter bardzo zblizony
do przysztych czynnosci agencyjnych, tj. pozyskiwania klientdw, zawierania umoéw,
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przyjmowania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych. W takich przypadkach
istnieje istotne ryzyko, ze osoby te:

e beda korzystaé¢ z zasobow firmy inwestycyjnej (danych klientéw, danych o ofercie)
wykonujgc czynnos$ci w ramach wtasnej dziatalnosci gospodarczej, lub na rzecz innych
podmiotow (emitentdéw, firm inwestycyjnych, spétek, ktére prowadza dziatalnosé
zwigzang z doradztwem finansowym). Dostep do poczty elektronicznej firmy
inwestycyjnej umozliwia uwiarygodnienie ich dziatan zaréwno wobec klientéw firmy
inwestycyjnej, jak i oséb spoza tego grona, ktdre tatwo przekona¢, jakoby osoba taka
dziatata w imieniu firmy inwestycyjnej. Rodzi to ryzyko m. in. nielegalnego oferowania
instrumentdéw finansowych lub doradztwa inwestycyjnego;

e bedg wykonywac powierzone im zadania poza siedzibg i jednostkami organizacyjnymi
firmy inwestycyjnej, co moze prowadzi¢ do podejmowania dziatan niezgodnych
z przepisami regulujgcymi $wiadczenie ustug maklerskich oraz utrudnia sprawowanie
nadzoru nad tymi osobami;

e pracujgc jednoczesnie dla spdtki doradczej (w zakresie finanséw, nieruchomosci,
pozyskiwania kapitatu, doradztwa prawnego), bedg wykorzystywaé dostep do bazy
klientéw firmy inwestycyjnej, aby pozyskiwa¢ nabywcéw na ustugi lub produkty tej
spotki (spoza oferty firmy inwestycyjnej);

e beda proponowac klientom spoétki doradczej instrumenty finansowe oferowane przez
firme inwestycyjng, ale w ramach umowy zawartej ze spotkg doradczg. W skrajnym
przypadku, firma inwestycyjna jako podmiot licencjonowany i nadzorowany, moze
w istocie stuzy¢ wytgcznie do tego, aby zalegalizowac albo da¢ rekojmie rzetelnego
dziatania dla takich spétek doradczych;

e bedg wspdtpracowac jednoczesnie z emitentem, ktory jest klientem firmy inwestycyjnej
reprezentowanej przez agenta. Przedmiotem umowy z emitentami jest zazwyczaj
tzw. pozyskiwanie finansowania i formalnie z tego tytutu wyptacane jest tym osobom
wysokie wynagrodzenie prowizyjne. W rzeczywistosci jest to prowizja wyptacana
z tytutu zaoferowania wyemitowanych instrumentéw finansowych, w ramach umowy
o Swiadczenie ustugi oferowania zawartej przez emitenta z firmg inwestycyjng
reprezentowang przez agenta. Opisany model dziatania powoduje, ze sposéb
pozyskiwania inwestoréw dla emitenta odbywa sie poza nadzorem agenta oraz firmy
inwestycyjnej, ktéra formalnie oferuje instrumenty finansowe wyemitowane przez
klienta (emitenta).

W konsekwencji opisane sytuacje mogg prowadzi¢ do posredniczenia przez te osoby
w sprzedazy instrumentéw finansowych:
e bez nadzoru firmy inwestycyjnej
e albo spoza oferty firmy inwestycyjnej, o czym firma inwestycyjna moze nie mie¢ wiedzy
z uwagi na opisang praktyke zatrudnienia.
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Po drugie, agent firmy inwestycyjnej bedgcy osobg prawng, moze zatrudniac pracownikow lub
zleceniobiorcéw (osoby fizyczne) i udziela¢ im petnomocnictwa do wykonywania czynnosci
agencyjnych powierzonych na podstawie umowy. Przepisy Ustawy nie wykluczajg faczenia
dziatalnosci agenta firmy inwestycyjnej z inng dziatalnoscig gospodarczg. Dlatego osoby te
mogg takze wspodtpracowaé z agentem jako przedsiebiorcy w zakresie innych ustug
Swiadczonych przez agenta na podstawie odrebnych przepiséw prawa (np. dziatalnosé brokera
ubezpieczeniowego, posrednika  sprzedazy kredytdw  hipotecznych, posrednika
nieruchomosci, udzielania pozyczek gotdwkowych itp.). W takiej sytuacji istnieje ryzyko, ze
pracownik/zleceniobiorca agenta, ktéry réwnoczesnie wspotpracuje z nim jako przedsiebiorca
w innym zakresie niz czynnosci agencyjne, bedzie zatrudnia¢ w ramach swojej dziatalnosci
gospodarczej wiasnych pracownikéw do wykonywania czynnosci zwigzanych z posrednictwem
ubezpieczeniowym czy kredytowym. Co do zasady, nie jest to zabronione, natomiast
w przypadku braku odpowiedniego nadzoru ze strony firmy inwestycyjnej moze prowadzic¢ do
nieprawidfowosci. Powodem sg dwie umowy, jakie w takiej sytuacji zawarta jednoczesnie taka
osoba z agentem. Pierwsza umowa (o prace lub zlecenia) umozliwia wykonywanie czynnosci
powierzonych agentowi przez firme inwestycyjng. Na podstawie drugiej umowy zawartej
z agentem (tzw. umowa o wspdtpracy) pracownik agenta jako przedsiebiorca wykonuje
czynnosci, co do zasady, niezwigzane z dziatalnoscig agenta firmy inwestycyjnej. W praktyce
powodowato to przypadki niedozwolonego powierzeniu przez te osoby (bedace jednoczesnie
pracownikiem lub zleceniobiorcg agenta oraz przedsiebiorcg wspodtpracujgcym z agentem)
swoim pracownikom czynnosci zastrzezonych dla agenta (tzw. niedozwolona subagencja)?.
Rodzi to dla firmy inwestycyjnej ryzyko prawne i reputacyjne, zwigzane z dostepem osdb
nieumocowanych przez firme inwestycyjng do wiedzy o klientach, dokumentacji lub poczty
elektronicznej firmy inwestycyjnej. W kontaktach z klientami beda oni btednie identyfikowani
jako przedstawiciele agenta firmy inwestycyjne;j.

Z tych powodoéw, firmy inwestycyjne w ramach posiadanych mozliwosci powinny, w ramach
identyfikowania i zarzadzania konfliktem interesdw, systematycznie pozyskiwac oraz nalezycie
weryfikowaé informacje o formie zatrudnienia pracownikéw/zleceniobiorcéw agenta, ich
zakresie obowigzkéw oraz pozostatej dziatalnosci zarobkowej podejmowanej przez te osoby
(np. poprzez zobowigzanie agenta w ramach zawieranej umowy do pozyskania tych danych
lub ich analizy w zakresie wskazanym przez firme inwestycyjng), m. in. pod katem opisanych

ryzyk.

2 por. pkt 3
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3 Niedozwolone dalsze zlecanie czynnosci agencyjnych (tzw. subagencja)

Na podstawie przepisow Ustawy niedopuszczalne jest zlecenie czynnosci agencyjnej przez
agenta innemu podmiotowi, w ramach prowadzonej przez ten podmiot dziatalnosci
gospodarczej (zakaz tzw. subagencji). Zagraza to sprawowaniu przez firme inwestycyjng
realnego nadzoru nad powierzonymi agentowi czynnosciami. Zakaz ten wynika z nadania
dziatalnosci maklerskiej w systemie prawnym statusu dziatalnosci reglamentowane;.
Jej prowadzenie jest zastrzezone dla podmiotdw, ktére uzyskaty status firmy inwestycyjne;j.
Instytucja agenta stanowi wyjatek od tej zasady. Wyjatek ten nie moze by¢ interpretowany
rozszerzajgco. Oznacza to, ze braku przepisu mdéwigcego o zakazie subagencji nie mozna
traktowac¢ jako jej dopuszczenia. Firma inwestycyjna powinna zatem tak uktadaé swoje
stosunki z agentami, aby nie prowadzity one do powstania subagenciji.

W przypadku braku mozliwosci zatrudnienia przez agenta wytgcznie oséb nieprowadzgcych
wiasnej dziatalnosci gospodarczej, firma inwestycyjna powinna zapewnié, ze taka dziatalnos¢
nie bedzie dotyczy¢ czynnosci wykonywanych na rzecz agenta. Jednym ze sposobow
weryfikacji w tym zakresie jest sprawdzanie przez firme inwestycyjng, na jakich zasadach? oraz
na podstawie jakich umdw agent wyptaca swoim pracownikom/zleceniobiorcom
wynagrodzenie zmienne. Niedopuszczalna jest praktyka wyptacania przez agenta
wynagrodzenia zmiennego na podstawie innej umowy niz umowa o prace lub umowa zlecenia
zawarta z osobg fizyczng. W takim przypadku istnieje bowiem duze prawdopodobienstwo, ze
umowa jest zawarta z osobg, ktéra nie dziata w charakterze pracownika/zleceniobiorcy
agenta, lecz przedsiebiorcy prowadzacego dziatalnos$é gospodarcza. W konsekwencji oznacza
to, ze agent nie wykonuje zadan za pomocg pracownikdw/zleceniobiorcow, lecz
przedsiebiorcow, co jest niezgodne z art. 79 ust. 2a Ustawy.

4 Czynnosci wykonywane przez pracownikdw agenta firmy inwestycyjnej w ramach
umow zawartych z firmg inwestycyjng

Podstawg do wykonywania przez agenta czynnosci na rzecz firmy inwestycyjnej jest umowa,
na podstawie ktérej agent jest uprawniony do wystepowania wobec klientéw lub
potencjalnych klientéw w imieniu i na rzecz firmy inwestycyjnej. Agent, ktory jest osobg
fizyczng, osobiscie wykonuje powierzone mu czynnosci, dlatego w tym zakresie nie jest
uprawiony do udzielania dalszych petnomocnictw (tzw. subpetnomocnictwo). Z kolei agent -
bedacy osobg prawng lub jednostkg organizacyjng nieposiadajgcg osobowosci prawnej - moze
udziela¢ dalszych petnomocnictw osobom fizycznym pozostajagcym do jego dyspozycji i pod
jego kontrolg (pracownicy i zleceniobiorcy).

3 por. pkt 9
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Jesli  zakres subpetnomocnictwa obejmuje czynnosci nie objete petnomocnictwem
udzielonym agentowi oraz procedurami okreslajgcymi wykonywanie czynnosci przez agenta
na rzecz firmy inwestycyjnej, stanowi to istotne naruszenie przez agenta przepisu art. 79 ust.
2 w zw. z ust. 1 Ustawy oraz umowy agencyjnej.

W celu zapewnienia kontroli nad tym, kto i w jakim zakresie podejmuje czynnosci agencyjne,
firma inwestycyjna powinna zagwarantowac, ze agent bedzie systematycznie informowat jg
o tym, kto sposrdd pracownikow i zleceniobiorcéw agenta wykonuje powierzone czynnosci.

Na tej podstawie firma inwestycyjna powinna cyklicznie weryfikowaé, czy:

e czynnosci agenta wykonywane s3 przez osoby posiadajgce wazne i prawidtowe
subpetnomocnictwa;

e o0soby te objete sg zasadami dotyczacymi pracownikéw autoryzowanych
i pracownikdéw pracujacych pod ich nadzorem;

e o0soby te otrzymujg aktualne informacje i dostep do szkolen zwigzanych z produktami
oferowanymi przez firme inwestycyjng za posrednictwem agenta;

e 0soby umocowane przez agenta nie dopuscity sie nieprawidtowosci.

Celem sprawowanego monitoringu powinno by¢ réwniez wykluczenie mozliwosci wystgpienia
tzw. subagenciji.

5 Wiedza i kompetencje oséb zatrudnionych przez agenta firmy inwestycyjnej

Osoby przekazujgce klientom informacje o ustugach maklerskich oraz instrumentach
finansowych, powinny posiada¢ odpowiedniag wiedze i kompetencje*. Rozdziat 6
Rozporzadzenia® okresla szczegétowe kryteria w tym zakresie oraz tryb i warunki
postepowania przy dokonywaniu oceny oraz weryfikacji spetnienia odpowiednich kryteriow
przez te osoby. Firma inwestycyjna ma obowigzek zapewni¢, aby regulacje te byly
przestrzegane przez agentéw firmy inwestycyjnej.

Konsekwentnie, firma inwestycyjna powinna:

e zapewni¢, ze jej agent lub osoby przez niego zatrudnione spefnia powotane wymogi.
Whtasciwg praktyka jest weryfikacja przez firme inwestycyjng lub agenta, przeprowadzona
na podstawie dokumentéow, np. S$wiadectw pracy, dyploméw czy wynikow
przeprowadzonych testow, zaswiadczen o ukonczeniu kursdw/szkolen, z zastrzezeniem

4 na podstawie art. 82a ust. 1 pkt 1 Ustawy

5 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 maja 2018 r. w sprawie szczegétowych warunkdéw technicznych
i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, i bankéw powierniczych (Dz. U. z 2018 r., poz. 1111, dalej: Rozporzadzenie)
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potwierdzenia zgodnosci przedmiotu odbytych zaje¢ z zakresem okreslonym w § 41
ust. 1 Rozporzadzenia;

e dokonywac regularnych przegladow wiedzy i kompetencji agenta lub zapewnié
dokonywanie przegladdéw wiedzy i kompetencji oséb, ktdre agent zatrudnia®;

e okredli¢ warunki i zasady petnienia nadzoru przez autoryzowanego pracownika’,
z zastrzezeniem, ze autoryzowanym pracownikiem nadzorujgcym innych pracownikow,
moze by¢ jedynie pracownik danego agenta, nie za$ firmy inwestycyjnej, na rzecz ktorej
agent ten dziata;

e zapewnic sobie prawo biezacej weryfikacji procesu autoryzowania
pracownikéw/zleceniobiorcéw agenta i regularnego przegladu wdrozonych przez agenta
w tym zakresie regulacji.

Realizacja tych obowigzkdw moze polegac na przekazaniu agentowi okreslonych instrukcji,
co do sposobu systematycznej realizacji przedmiotowych obowigzkéw lub zaakceptowaniu
ustalonych przez niego procedur, badZ poprzez opracowanie wtasnych procedur
i zobowigzanie agenta do ich stosowania. W ramach procedur nalezy wéwczas okreslic:

e zakres obowigzkow i uprawnien autoryzowanych pracownikéw oraz oséb wykonujgcych
czynnosci pod ich nadzorem;

e sposob weryfikacji i potwierdzania ich wiedzy i kompetencji;

e zasady organizacji szkolen, wraz z ustalaniem ich przedmiotu i czestotliwosci.

6 Nadzér nad identyfikacja i zarzadzaniem konfliktem intereséw zwigzanym
z dziatalnoscig agenta firmy inwestycyjnej na rzecz firmy inwestycyjnej

Jednym z obowigzkéw firmy inwestycyjnej jest identyfikowanie i zarzgdzanie konfliktem
intereséw, ktéry powstat lub moze powstaé pomiedzy firmg inwestycyjng a klientem, osobg
zaangazowang a klientem lub pomiedzy klientami firmy inwestycyjnej. Powstanie konfliktu
intereséw moze wynikaé nie tylko ze $wiadczenia ustug maklerskich, ale takze z innych
przyczyn, co ma istotne znaczenie szczegdlnie w praktyce wspodtpracy z agentami firmy
inwestycyjnej, jako odrebnymi przedsiebiorcami.

W konsekwenciji, firma inwestycyjna musi:

e wtasciwie i obiektywnie okresli¢ sytuacje, ktére mogg stanowié lub stanowig przyczyne
wystepowania konfliktu intereséw, uwzgledniajagc nie tylko okolicznosci, o ktérych
posiada wiedze, ale réwniez te, o ktérych moze sie dowiedzie¢ w oparciu o profesjonalne
zasady swojego dziatania. Kluczowa role petni tu system nadzoru zgodnosci dziatalnosci

6 zgodnie z § 51 ust. 2 Rozporzadzenia
7 § 40 Rozporzadzenia
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z prawem oraz system kontroli wewnetrznej, ktére badajg i oceniajg wszystkie aspekty
dziatalnosci firmy inwestycyjnej oraz oséb zaangazowanych,

e adekwatnie i skutecznie ogranicza¢ wystepowanie konfliktu interesow lub jego
negatywnych efektéw dla klienta.

Okolicznosci omdéwione w kolejnych podrozdziatach (6.1. - 6.3.) sg praktycznymi przyktadami
przyczyn wystgpienia konfliktu interesow.

6.1. Funkcjonowanie agentow firmy inwestycyjnej jako przedsiebiorcow lub cztonkow grupy
powigzanej kapitatowo lub osobowo z firmga inwestycyjng jako Zrédto konfliktu intereséw

W procesie identyfikacji i zarzgdzania konfliktem intereséow firma inwestycyjna powinna
uwzgledni¢ okolicznosci, ktére wynikaja ze statusu agenta firmy inwestycyjnej jako
przedsiebiorcy, samodzielnie i zawodowo wykonujgcego dziatalnos¢ gospodarcza.

Firma inwestycyjna powinna posiada¢ wiedze na temat rodzajow dziatalnosci gospodarczej,
ktore wykonuje lub moze wykonywaé wspotpracujgcy z nig agent firmy inwestycyjnej.
Informacje te moga pochodzi¢ z powszechnie dostepnych Zrddetf, takich jak rejestry
i ewidencje dziatalnosci gospodarczej, z oSwiadczen strony umowy agencyjnej czy wreszcie
weryfikacji ogélnodostepnych informacji w internecie, w tym w mediach spotecznosciowych.
Na tej podstawie powinna ocenié, czy taka dziatalnos¢ moze by¢ zrodtem powstania konfliktu
interesow w zwigzku z ustugami maklerskimi swiadczonymi przez firme inwestycyjng. Jako
przyktady mozna wskazaé posrednictwo przedsiebiorcy (agenta):

e w uzyskaniu przez klienta kredytu bankowego lub pozyczki na zakup instrumentow
finansowych oferowanych przez firme inwestycyjng i nabywanych przez klienta poza
grupg docelowg;

e W nabyciu przez klienta udziatdw w ubezpieczeniowym funduszu kapitatowym jako
alternatywy dla nabycia tytutdw uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym oferowanym
przez firme inwestycyjng;

e w nabyciu przez klienta udziatéw w nieruchomosci jako alternatywy dla nabycia obligacji
oferowanych przez firme inwestycyjng, emitowanych przez spotke, ktéra jest
wiascicielem nieruchomosci.

Aby moc skutecznie identyfikowac¢ rodzaje konfliktu interesow, ktére moga powstac
w zwigzku ze Swiadczeniem ustug maklerskich za posrednictwem agenta, firma inwestycyjna
powinna zna¢ zakres wykonywane] dziatalnosci gospodarczej swojego agenta i w miare
istniejgcych mozliwosci mie¢ wiedze o jego innych zleceniodawcach lub kontrahentach.

Dziatania agenta sg utozsamiane z dziatalnoscig firmy inwestycyjnej, jej marka. Dotyczy to
gtownie agentdw bedgcych osobami fizycznymi lub prawnymi innymi niz bank. Okolicznos¢ ta
oznacza mozliwos¢ przypisywania firmie inwestycyjnej innych niz agencyjne czynnosci agenta
wobec klientéw ze skutkiem dla reputacji firmy.
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Odwrotnie jest w przypadku agenta bedgcego bankiem. Praktyka wskazuje, ze dziatania
podjete przez ten rodzaj agenta mogg by¢ identyfikowane przez klientéw jako dziatania banku.
Jednak w przypadku naruszenia przepisdbw o S$wiadczeniu ustug maklerskich,
np. wprowadzenia klienta w bfad - odpowiedzialnos¢ administracyjno-prawng za jego
dziatania moze ponies¢ firma inwestycyjna.

Agent firmy inwestycyjnej niebedgcy osobg fizyczng moze zatrudniaé na podstawie umowy
o prace lub umowy zlecenia inne osoby do wykonywania powierzonych mu czynnosci
agencyjnych, w tym ostatnim przypadku takze osoby fizyczne prowadzgce wtasng dziatalnosc
gospodarczg. W takim przypadku, w celu przeciwdziatania przez firme inwestycyjng
konfliktowi interesdow, powinna ona systematycznie pozyskiwa¢ wiedze na temat innych
miejsc zatrudnienia lub o zakresie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej przez takie osoby.

Informacje takie moze np. egzekwowaé od swoich pracownikéw/zleceniobiorcow agent
i przekazywac je do firmy inwestycyjnej. Majgc na uwadze, ze agent jest osobg zaangazowang
w rozumieniu Rozporzadzenia 2017/565, firma inwestycyjna moze takie dane pozyskiwac
samodzielnie bez posrednictwa agenta. Analiza tych informacji powinna by¢ prowadzona pod
katem tego, czy pracownicy/zleceniobiorcy agenta nie prowadzg czynnosci konfliktogennych
w stosunku do ustug swiadczonych przez firme inwestycyjna.

Zrédtem konfliktu intereséw moze by¢ sytuacja, w ktérej zleceniobiorca agenta firmy
inwestycyjnej jest jednoczesnie:

e pracownikiem agenta innej firmy inwestycyjnej. Sytuacja ta powoduje, ze osoba
zatrudniona przez dwdch agentéw firmy inwestycyjnej, moze prezentowaé¢ danemu
klientowi oferte tej z dwodch firm inwestycyjnych, ktdra jest dla niego bardziej
dochodowa bez wzgledu na interes klienta;

e pracownikiem spodtki, ktorej dziatalnos¢ opiera sie na pozyskiwaniu klientéw,
utrzymywaniu i rozwijaniu relacji z klientami, w tym indywidualnych, w celu sprzedazy
roznych produktow, takze finansowych. Pracownik spotki ma dostep do bazy jej
klientéw. Jako zleceniobiorca agenta, ma dostep do oferty produktowej firmy
inwestycyjnej. Klienci spotki nabywajg instrumenty finansowe oferowane przez firme
inwestycyjng nie majgc wiedzy o tym, ze zostaty im zarekomendowane z tego powodu,
ze pracownik spotki jest jednoczesnie zleceniobiorcg agenta firmy inwestycyjnej i dzieki
temu moze uzyskac¢ przychdd z dwdch zrodet. Wynagrodzenie zaptaci mu bowiem
spotka za zapewnienie oferty produktu dla jej klienta oraz agent za pozyskanie klienta
dla firmy inwestycyjnej. Dziatalno$¢ pracownika moze mie¢ przy tym charakter
nielegalnego doradztwa inwestycyjnego, gdy klientowi spotki rekomenduje on
okreslony instrument finansowy. Intencjg firmy inwestycyjnej jest przedstawienie
oferty swoich produktéw, nie zas rekomendowanie ich nabycia w sposéb, jaki ma to
miejsce w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego.
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Zjawisko rownolegtego zatrudnienia pracownikow/zleceniobiorcow agenta firmy
inwestycyjnej w takich spdtkach, w tym np. jako cztonkdw zarzaddéw tych spédtek, jest takze
zrédtem konfliktu intereséw. Polega on na tym, ze pracownik/zleceniobiorca agenta moze
preferowac interesy swojego pracodawcy czy interesy spotki, ktorg kieruje jako cztonek
zarzadu, wobec interesow klientow firmy inwestycyjnej lub wobec samej firmy inwestycyjne;j.
W opisanym zakresie szczegdlng przestankg do zbadania mozliwosci wystgpienia takich
okolicznosci powinno by¢ dla  firmy inwestycyjnej  wykonywanie przez
pracownikéw/zleceniobiorcéw agenta powierzonych im zadann za obiektywnie niskie
wynagrodzenie otrzymywane od agenta, w bardzo ograniczonym czasie lub poza miejscem
wykonywania umowy.

Potencjalny konflikt intereséw moze wynika¢ z powigzan kapitatowych lub osobowych firmy
inwestycyjnej oraz jej agenta, np. gdy agent firmy inwestycyjnej jest choc¢by posrednio jej
wiascicielem?®. W konsekwencji moze to mie¢ wptyw na sposdb $wiadczenia ustug maklerskich,
ze wzgledu na:

e potrzebe zwiekszenia oferty produktowej o okreslone instrumenty finansowe,
kierowanej do oséb, ktdre z tytutu innych umow niz maklerskie, sg takze bezposrednio
klientami przedsiebiorcy bedgcego agentem firmy inwestycyjnej (np. banku),

e potrzebe zwiekszenia dochoddéw z dziatalnosci agenta firmy inwestycyjnej, poprzez
zwiekszenie oferty produktowej firmy inwestycyjnej w kategoriach szczegdlnie
przychodowych dla agenta,

e dazenie do zagwarantowania jednemu agentowi firmy inwestycyjnej uprzywilejowane;j
pozycji w stosunku do jej innych agentéw, np. poprzez zapewnienie wytgcznosci na
prezentowanie klientom przypisanym do tego agenta okreslonych instrumentow
finansowych lub ustug maklerskich z catej oferty firmy inwestycyjne;j.

Przyktadem powigzan osobowych i kapitatowych, moggcych by¢ zrodtem konfliktu interesow
sg sytuacje, gdy:

e cztonek zarzadu agenta firmy inwestycyjnej jest jednoczesnie cztonkiem zarzadu
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, a firma inwestycyjna oferuje certyfikaty
inwestycyjne wyemitowane przez jego fundusze wyfacznie za posrednictwem tego
agenta;

e cztonek zarzadu agenta firmy inwestycyjnej (np. innej instytucji finansowej lub spotki
posredniczacej w sprzedazy produktéw na rynku finansowym - wtasciciela® firmy
inwestycyjnej) jest jednoczesnie cztonkiem rady nadzorczej firmy inwestycyjnej, ktéra za
posrednictwem tego agenta oferuje papiery wartosciowe. W takim przypadku
przyktadowym konfliktem interesdow moze by¢ okolicznos¢, w ktérej o oferowaniu
papierow wartosciowych przez firme inwestycyjna, decyduje jej witasciciel, ktory chce

8 podmiotem dominujgcym zgodnie z art. 3 pkt 16 Ustawy
9 spotki dominujacej
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zapewni¢ swoim klientom dostep do wiekszej liczby produktéw, wykorzystujgc przy tym
mozliwos¢ sprzedazy instrumentdéw finansowych jako agent.

W przypadku, gdy firma inwestycyjna jest cztonkiem grupy, zasady dotyczgce przeciwdziatania
konfliktowi intereséw powinny uwzglednia¢ okolicznosci, ktédre mogg wynikac¢ ze struktury
i dziatalno$ci gospodarczej innych cztonkéw grupy'®. Charakter dziatalnoéci agenta bedgcego
np. bankiem albo tez zaleznos¢ firmy inwestycyjnej od agenta bedgcego jej wtascicielem, nie
zwalniajg firmy inwestycyjnej z obowigzku obiektywnego przeciwdziatania konfliktowi
intereséw.

6.2. Jednoczesne zatrudnienie agenta firmy inwestycyjnej bedacego osobg fizyczng jako
pracownika firmy inwestycyjnej nadzorujgcego dziatalno$¢ innych agentéw firmy
inwestycyjnej jako Zzrédto konfliktu intereséw

Wsréd firm inwestycyjnych, ktdre rozwijajg bezposrednig obstuge klientow w oparciu
0 wspofprace z agentami firmy inwestycyjnej bedgcymi osobami fizycznymi, zaobserwowano
praktyke polegajaca na zatrudnieniu w firmie inwestycyjnej na umowe o prace (w wymiarze
niepetnego etatu) niektérych agentéw, w celu nadzorowania pracy innych agentéow (osdb
fizycznych). W ramach obowigzkow nadzorowania pracy agentow firmy inwestycyjnej, osoby
te majg wyznaczone cele w zakresie wielkosci sprzedazy poszczegdlnych instrumentéw
finansowych czy ogdlnego wyniku finansowego ze sprzedazy. Jednoczesnie, s3 zobowigzane
do oceny jakosciowej realizowanych zadan w zwigzku z czynnosciami wykonywanymi na rzecz
firmy inwestycyjnej. Wyniki realizacji plandw przektadajg sie na zmienng czes¢ wynagrodzenia
0sO0b nadzorujgcych. Taka osoba jest osobiscie zainteresowana skutecznoscig dziatan
sprzedazowych nadzorowanych przez nig agentow, a jednoczesnie sama je realizuje w ramach
zawartej z firmg inwestycyjng umowy agencyjnej. W zwigzku z tym, potencjalnie moze ona
wywierac presje na podlegtych agentow firmy inwestycyjnych lub dopuszcza¢ do takich
zachowan, ktére godza w najlepiej pojety interes klienta firmy inwestycyjnej. Bedac przede
wszystkim agentem firmy inwestycyjnej, bo ta dziatalnos¢ stanowi jej podstawowe zrédto
przychoddw, osoba taka moze nie mie¢ czasu lub narzedzi do sprawowania w imieniu firmy
inwestycyjnej nadzoru nad podlegltymi jej agentami. W opisanym przypadku konflikt
intereséw polega na przedtozeniu przez taka osobe wiasnego interesu nad interesem klienta
firmy inwestycyjnej. W konsekwencji takich dziatan, firma moze narazié sie nie tylko na zarzut
nierzetelnego nadzoru nad agentami, ale takze na zarzut dziatania niezgodnego z przepisami
prawa.

10 zgo0dnie z art. 34 ust. 1 akapit drugi Rozporzadzenia 2017/565
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6.3. Zawieranie umowy agencyjnej z pracownikiem swojego agenta jako zrodto konfliktu
intereséw

Nalezy zwréci¢ uwage, ze pracownik agenta firmy inwestycyjnej, z ktérym firma zawarta
odrebng umowe agencyjng, bedzie obstugiwac te samg grupe klientéw i przedstawiac te same
instrumenty finansowe oraz ustugi maklerskie, co agent, ktéry go zatrudnia.

Dziatajagc jako indywidualny agent, pracownik moze informowa¢ klienta zaréwno
o instrumentach finansowych dostepnych za posrednictwem jego pracodawcy, jak i o tych
dostepnych w ramach jego witasnej dziatalnosci agencyjnej. Sprzedaz produktéw w ramach
wiasnej umowy agencyjnej moze mu dawac inng (wyzszg) prowizje, niz sprzedaz w ramach
umowy agencyjnej pracodawcy.

Taka sytuacja oproécz tego, ze jest zrodtem konfliktu intereséw, stwarza takiej osobie warunki
dla swiadczenia nieuprawnionego doradztwa inwestycyjnego czy zarzgdzania portfelem
instrumentow finansowych.

Jako pracownik agenta firmy inwestycyjnej (np. bedacego bankiem), osoba taka bedzie miata
dostep do informacji o klientach i bedzie mogta te wiedze wykorzystywaé jako samodzielny
agent firmy inwestycyjnej. Dysponujac tg wiedzg, bedzie mogta kierowac zréznicowang oferte
tylko do wybranych klientéw sposrdod wszystkich obstugiwanych przez jego pracodawce (np.
szerszg lub wyspecjalizowang). W takim przypadku klienci firmy inwestycyjnej nie byliby
rowno traktowani w zakresie dostepu do informacji o ustugach maklerskich i instrumentach
finansowych firmy inwestycyjnej (przy uprzednim uwzglednieniu zasad dystrybucji dla
odpowiedniej grupy docelowej).

Konkurencyjny charakter samodzielnych dziatan agencyjnych pracownika agenta firmy
inwestycyjnej i agenta firmy inwestycyjnej moze prowadzi¢ do wystapienia realnego konfliktu
interesdw pomiedzy interesem osoby zaangazowanej oraz interesem klienta. Powodem tego
konfliktu moze by¢ wysokos¢ wynagrodzenia, ktdre moze osiggngé¢ osoba zaangazowana
w zaleznosci od tego, w jakiej roli zrealizuje czynnosci agencyjne — pracownika agenta czy
agenta firmy inwestycyjnej. W zwigzku z tym, firma inwestycyjna nie moze zagwarantowac, ze
efektywnie zapewni identyfikacje (rozréznienie) czynnosci wykonywanych przez te osobe jako
agenta firmy inwestycyjnej i jako pracownika agenta firmy inwestycyjne;j.

W opisywanym przypadku trudne jest rowniez wprowadzenie skutecznych rozwigzan
w zakresie kontroli i nadzoru nad dziatalnoscig takiej osoby. Z jednej strony obowigzki w tym
zakresie spoczywajg na agencie firmy inwestycyjnej, ktory jest odpowiedzialny za dziatania
upetnomocnionych pracownikow w zakresie wykonywanych czynnosci agencyjnych. Z drugiej
strony firma inwestycyjna odpowiada zarowno za ocene skutecznosci nadzoru agenta firmy
inwestycyjnej nad swoimi pracownikami, jak i za realizacje nadzoru w odniesieniu do dziatan
powierzonych agentom firmy inwestycyjnej.

Firma inwestycyjna nie powinna zawiera¢ indywidualnych umow agencyjnych z pracownikami
jej agenta. Jest to réwniez sprzeczne z obowigzkiem powierzania réinych funkcji do
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wykonywania osobie zaangazowanej w sposob umozliwiajgcy ich nalezyty, uczciwag
i profesjonalng realizacje!’. Dodatkowo, firma inwestycyjna ma wowczas ograniczone
mozliwosci ochrony interesu klientéw przed jego naruszeniem?2,

7 Przestrzeganie zasad inwestowania na rachunek wifasny oraz ochrony informacji
objetych tajemnica zawodowg przez agenta firmy inwestycyjne;j

Firmy inwestycyjne ustanawiajg, adekwatnie do rodzaju swiadczonych ustug maklerskich,
ograniczenia zwigzane z inwestowaniem przez osoby zaangazowane na rachunek wtasny.
Wsrod takich ograniczen mozna wymieni¢ np.: nakaz posiadania rachunku papieréw
wartosciowych wytacznie w tej firmie inwestycyjnej, obowigzek informowania o posiadaniu
rachunkéw przez osoby spokrewnione, zakaz inwestowania w okreslone przez firme
inwestycyjng instrumenty finansowe, obowigzek systematycznego raportowania w zakresie
ztozonych zlecen i zawartych transakcji wtasnych lub ich braku.

Przypadki nieprawidtowosci w zakresie inwestowania na rachunek wifasny wynikajg przede
wszystkim z braku skutecznego zobowigzania osdb zaangazowanych do przestrzegania
odpowiednich regulacji wewnetrznych firmy inwestycyjnej. Firma inwestycyjna powinna
zapewni¢, aby osoby zaangazowane nie tylko ztozyly oswiadczenia o zapoznaniu sie
i zobowigzaniu do przestrzegania odpowiednich regulacji wewnetrznych, ale rowniez, ze beda
miaty wiedze o praktycznym ich stosowaniu. Obowigzki te nie sg dziataniem jednorazowym
i powinny by¢ systematycznie egzekwowane.

Oceniajgc nadzor nad inwestowaniem agenta lub pracownikéw/zleceniobiorcéw agenta na
rachunek witasny, firmy inwestycyjne nie uwzgledniaja dostatecznie faktu, ze powinni oni
podlegac regulaciom wewnetrznym tak, jak pracownicy firmy inwestycyjnej. Skutkuje to
bardzo wybidrczym przestrzeganiem przez osoby zaangazowane ograniczen inwestycyjnych
okreslanych przez firmy inwestycyjne.

Nawet, gdy agentem firmy inwestycyjnej jest bank, ktory prowadzi wtasne dziatania kontroli
i nadzoru wewnetrznego w stosunku do swoich pracownikow, w tym w zakresie dziatalnosci
agencyjnej, to firma inwestycyjna jest zobowigzana pozyskiwa¢ (bezposrednio lub za
posrednictwem banku) wymagane informacje w zakresie inwestowania na rachunek wtasny
dotyczace:

e pracownikdw banku, ktérzy majg petnomocnictwo do wykonywania czynnosci
agencyjnych;

e 0s6b wchodzgcych w sktad zarzgdu banku odpowiedzialnych za dziatalnos$¢ agenta
firmy inwestycyjnej.

11 art. 21 ust. 1 lit. g Rozporzadzenia 2017/565
12 art. 34 ust. 3 Rozporzadzenia 2017/565
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Firma inwestycyjna musi systematycznie analizowac zebrane informacje, tak, aby w praktyce
ocenié¢, czy wystepujg przypadki nieprzestrzegania regulacji wewnetrznych w zakresie
inwestowania na rachunek wtasny. Dziatania te nie mogg by¢ skutecznie zrealizowane poprzez
sporadyczne kontrole dziatalnosci agenta firmy inwestycyjnej. Dotyczy to zwtaszcza agentéw
firmy inwestycyjnej bedacych osobami prawnymi, ktérych struktura organizacyjna obejmuje
rézne miejsca wykonania umowy i wielu pracownikow lub zleceniobiorcéw agenta.

Regulacje firmy inwestycyjnej dotyczgce ochrony tajemnicy zawodowej powinny obejmowacd
takze, poza pracownikami/zleceniobiorcami agenta, osoby bedgce cztonkami zarzagdu agenta
firmy inwestycyjnej odpowiedzialne za czynnosci agencyjne oraz osoby, ktore majg wglad do
przetwarzanych danych objetych tajemnicg zawodowa, w zwigzku z wykonywaniem czynnosci
agencyjnych na rzecz firmy inwestycyjnej, np. pracownicy jednostek banku, ktorzy realizuja
zadania z zakresu kontroli wewnetrznej w stosunku do dziatalnosci agenta firmy inwestycyjnej.

Kwestie ochrony tajemnicy zawodowej zostaty w przepisach prawa uregulowane w sposob
catosciowy, tj. wskazano, co stanowi taka informacje, kto jest zobowigzany do jej zachowania,
wskazano sytuacje, w ktorych dopuszczalne jest jej ujawnienie oraz sankcje za jej ujawnienie
lub wykorzystanie w sposéb nieuprawniony.’®* Z tego wzgledu inne klauzule ochrony
informacji, takie jak tajemnica bankowa czy tajemnica przedsiebiorstwa, stanowig odrebng,
obarczong odmiennymi sankcjami kategorie od klauzuli tajemnicy zawodowej, ktérych nie
nalezy z nig utozsamiac.

W praktyce, agenci lub pracownicy/zleceniobiorcy agenta nie posiadajg dostatecznej wiedzy
w zakresie zasad inwestowania na rachunek wtasny oraz ochrony tajemnicy zawodowe;j. Firma
inwestycyjna powinna rowniez zapewni¢ szkolenia stuzgce utrzymaniu odpowiedniego
poziomu wiedzy tych oséb w tym zakresie.

8 Zapewnienie osobom zaangaizowanym zapoznania sie z regulaminami i procedurami
wdrozonymi przez firme inwestycyjng i obowigzujgcymi w stosunku do tych oséb

Obowigzek firmy inwestycyjnej polegajgcy na zapewnieniu osobom zaangazowanym
zapoznania sie z regulaminami i procedurami wdrozonymi przez firme inwestycyjng
i obowigzujacymi w stosunku do tych oséb w zwigzku z wykonywanymi przez nie czynnosciami
lub petnionymi funkcjami nie jest dziataniem jednorazowym. Doswiadczenie pokazuje, ze
osoby zaangazowane (agent, pracownicy agenta) zapoznajg sie z regulacjami obowigzujgcymi
w firmie inwestycyjnej w chwili zatrudnienia. W czasie wykonywania juz powierzonych

13 art. 147 — 150 Ustawy
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czynnosci najczesciej wiedza ta nie jest juz weryfikowana przez firme inwestycyjna.
Takie podejscie stanowi ztg praktyke.

Firma inwestycyjna powinna monitorowac, czy pracownicy oraz zleceniobiorcy agenta
podlegajg regularnej weryfikacji wiedzy w zakresie obowigzujgcych w firmie inwestycyjnej
regulacji, ich zmian, a takze praktycznego wykonywania obowigzkéw wynikajacych z tych
regulacji.

9 System wynagradzania agenta firmy inwestycyjnej (AFI)

System wynagradzania ma istotny wptyw na zachowanie pracownikow w relacji z klientem
firmy inwestycyjnej. W szczegdlnosci, moze on powodowac sytuacje konfliktogenne poprzez
np. tworzenie zachet, ktére moga sktania¢ osoby zaangazowane do faworyzowania wtasnych
intereséw lub intereséw firmy inwestycyjnej, przy jednoczesnym dziataniu na szkode klientow.
Z tego powodu, firma inwestycyjna powinna zapewni¢, aby strategie i praktyki w zakresie
systemu wynagrodzen agenta zostaty opracowane na wzor tych obowigzujgcych w firmie
inwestycyjnej, w taki sposdb, aby przeciwdziata¢ powyzszym sytuacjom.

Zasady wynagradzania (chociazby przez zobowigzanie do stosowania odpowiednich procedur)
powinny zosta¢ okreslone w umowie pomiedzy agentem a firmg inwestycyjna.
Niedopuszczalng praktyka'* jest brak zapewnienia przez firme inwestycyjng zasad dotyczacych
wynagrodzenia agenta, jak i jego pracownikdéw, w zakresie, w jakim dotyczy to powierzonych
przez firme inwestycyjng czynnosci.

W zwigzku z potrzebg ujednolicania dziatan firmy inwestycyjnej, proces ten winien by¢ objety
nadzorem funkcji zgodnosci z przepisami, ktéra opiniuje zgodnos$¢ tej strategii z przepisami
w zakresie wynagrodzen w firmie inwestycyjne;.

Firma inwestycyjna powinna zapewnic, aby system wynagradzania agenta i jego pracownikow
lub zleceniobiorcow spetniat nastepujgce warunki:

e nie opierat sie wytacznie lub w przewazajgcym stopniu na ilosciowych kryteriach
handlowych i w petni uwzgledniat odpowiednie kryteria jako$ciowe odzwierciedlajgce
zgodnos¢ z wifasciwymi przepisami, rzetelne traktowanie klientéw oraz jakos$¢ ustug
$wiadczonych klientom;*®

e zachowywat rownowage miedzy statymi i zmiennymi skfadnikami wynagrodzenia, aby
struktura wynagrodzenia nie faworyzowata intereséw o0sdob zaangazowanych ponad
interesy jakiegokolwiek klienta;

¥ por. art. 83e Ustawy
15 art. 27 ust. 4 Rozporzadzenia 2017/565
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e zachowat rownowage takze w przypadku dopuszczenia niepienieznych form gratyfikacji
pracownikdéw agenta, takich, jak np. lukratywne nagrody materialne (m.in. wycieczka
w egzotyczne miejsca, najnowsze modele telefonéw, tabletéw, bilety na tzw. zamkniete
imprezy okolicznosciowe).
Firma inwestycyjna powinna stale monitorowac i weryfikowac, czy system wynagrodzenia
wdrozony i stosowany przez agenta wobec jego pracownikéw lub zleceniobiorcéow jest zgodny
z wymienionymi warunkami.

10 Warunki techniczno - organizacyjne dziatalnosci agenta

W prowadzonej dziatalnosci maklerskiej firma inwestycyjna musi stosowac rozwigzania
techniczne i organizacyjne, ktére zapewnig bezpieczenstwo i ciggtosé swiadczonych ustug oraz
ochrone intereséw klientow i informacji poufnych lub objetych tajemnicg zawodowa.
Z obowigzkiem tym koresponduje koniecznos¢ przedstawienia przez firme inwestycyjng we
wniosku o wpis do rejestru agentéw firmy inwestycyjnej zakresu, sposobu i miejsca
wykonywania czynnosci agencyjnych?®.

Za niedopuszczalng nalezy uznaé¢ praktyke, gdy osoby zatrudnione przez agenta firmy
inwestycyjnej bedacego osobg prawng wykonujg czynnosci agencyjne w innych lokalizacjach
niz zgtoszone firmie inwestycyjnej oraz KNF, poniewaz:
e firma inwestycyjna moze nie zapewni¢ wtasciwego nadzoru nad warunkami, w jakich
dziata agent;
e takie lokale mogg nie spetnia¢c wymogéw niezbednych do zachowania poufnosci
w kontaktach agenta z klientami lub ochrony informacji objetych tajemnicg zawodowsg;
e moze dochodzi¢ do naruszenia przepisdw Ustawy, poprzez faktyczne wykonywanie
czynnosci agenta firmy inwestycyjnej w innym miejscu niz wskazane we wniosku lub
w miejscu zgtoszonym w ramach aktualizacji danych zawartych we wniosku.

Jezeli procedury firmy inwestycyjnej to przewidujg, agent lub jego pracownik/zleceniobiorca
moze spotkac sie z klientem poza miejscem statego wykonywania dziatalnosci agenta. W takim
przypadku:
e warunki lokalowe i techniczne takiego miejsca powinny zapewni¢ poufnos$é¢ kontaktu
z klientem i zachowanie tajemnicy zawodowej;
e firma inwestycyjna powinna zwracaé szczegdlng uwage na dopuszczalnosé spotkania
z klientem w miejscach publicznych, takich jak: parki, dworce, restauracje, lobby
hotelowe i podobne obiekty, ktére nie spetniajg wymaganych standardéw. W tym
zakresie, firma inwestycyjna powinna wprowadzi¢ zakaz takich spotkan, jezeli miejsce
z uwagi na cel spotkania nie pozwala na zapewnienie zachowania tajemnicy zawodowej;

16 art. 81 ust. 1 pkt 1 lit. e oraz pkt 2 lit. f Ustawy

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego 18



e pracownik agenta powinien dostarczaé dokumentacje do siedziby agenta w okreslonym
terminie.

Jezeli firma inwestycyjna przewidziata mozliwo$¢ odbywania przez agenta spotkan z klientami
poza miejscem statego wykonywania dziaftalnosci, powinno to zosta¢ wskazane we wniosku
o wpis agenta do rejestru prowadzonego przez KNF lub tez zostac zgtoszone, jezeli mozliwosé
taka zostata przewidziana w czasie trwania wspotpracy pomiedzy firmg a agentem.

W praktyce, w zwigzku z wykonywanymi czynnosciami, agent najczesciej posiada dostep do
systemu informatycznego firmy inwestycyjnej. Dostep ten powinien by¢ ograniczony
do zakresu niezbednego do wykonania umowy agencyjnej, a korzystanie przez agenta
z systemu informatycznego firmy inwestycyjne powinno by¢ przez nig kontrolowane.

11 Archiwizacja dokumentacji. Rejestracja kontaktu z klientem

Firma inwestycyjna ma obowigzek rejestrowania, przechowywania i archiwizowania
dokumentdw, nagran rozméw telefonicznych, korespondencji elektronicznej oraz innych
informacji sporzadzanych, przekazywanych lub otrzymywanych w zwigzku ze swiadczonymi
ustugami maklerskimi, rowniez w przypadku korzystania z ustug agenta firmy inwestycyjnej.

Obowigzek nagrywania rozmow telefonicznych i zapisywania korespondencji elektronicznej,
dotyczy czynnosci, ktére mogtyby skutkowaé swiadczeniem jednej z ustug maklerskich,
o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-5 Ustawy, nawet jezeli w wyniku prowadzenia tych
rozméw lub korespondencji nie dochodzitoby do $wiadczenia ustugi'’. Firma inwestycyjna
musi zapewnié, aby zasady te byty przestrzegane przez jej agenta. Wobec tego, w ramach
prowadzonego nadzoru firma inwestycyjna powinna uwzglednia¢ ten aspekt w ramach
cyklicznych kontroli agenta.

12 Skargi i reklamacje — gtdwne zasady postepowania firmy inwestycyjnej i jej agenta

Zasady rozpatrywania, rejestracji skarg, przekazywania zwigzanej z tym obszarem
dokumentacji oraz prowadzonego w tym zakresie nadzoru obowigzujgce u agenta powinny
by¢ spdjne z tymi okreslonymi w firmie inwestycyjnej. Obowigzki w tym zakresie powinny by¢
okreslone w umowie agencyjne;j.

To firma inwestycyjna, a nie agent, powinna rozpatrywac skargi klientow na dziatalnos¢
agentéw. Agent powinien by¢ zaangazowany w ten proces (np. moze odpowiadac za przyjecie

17 art. 83a ust. 4 — 4aa Ustawy
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i przekazanie skargi czy udzielenie wyjasnien do firmy inwestycyjnej), ale nie powinien petnic
w nim gtéwnej roli ani podejmowac decyzji w tym zakresie.

Z uwagi na specyfike wspotpracy pomiedzy firmg inwestycyjng a agentem, skargi sktadane
u agenta mogg dotyczy¢ zarowno jego dziatan, jak i dziatalnosci samej firmy inwestycyjne;j.
Zatem nierozpatrzenie przez firme inwestycyjng tresci skargi, ktéra wptywa do jej agenta,
naraza jg na ryzyko naruszenia obowigzku rozpatrywania skarg na prowadzong przez siebie
dziatalnosé. Statoby to réwniez w sprzecznosci z obowigzkiem nadzoru firmy inwestycyjnej nad
agentem, a dodatkowo, uniemozliwiatoby jej monitorowanie® catego procesu rozpatrywania
skarg i terminéw udzielania odpowiedzi na nie w firmie inwestycyjnej. Firma inwestycyjna nie
pozyska réwniez informacji o problemach, jakie generujg czynnosci posrednictwa agenta.

W konsekwencji, oparty na ryzyku program monitorowania opracowany przez funkcje
zgodnosci z przepisami firmy inwestycyjnej, nie uwzgledniatby istotnych informacji
o rozpatrywaniu skarg na dziatalnos¢ agenta. W programie tym ustalane sg priorytety
okres$lone na podstawie oceny ryzyka zgodnosci, co zapewnia petne monitorowanie ryzyka
zgodnosci firmy inwestycyjnej i jej agentéw.

13 Kontrola obstugi klienta przez agenta firmy inwestycyjnej

Celem kontroli jest sprawdzenie, w jaki sposdb agent firmy inwestycyjnej albo pracownicy lub
zleceniobiorcy agenta przedstawiajg klientom oferte firmy inwestycyjnej. Ma ona wyraznie
pokazaé, w jaki sposdb agent wykonuje obowigzki wynikajgce z umowy agencyjnej,
w szczegolnosci sposdb i jakos¢ obstugi klienta lub potencjalnego klienta firmy inwestycyjne;.

Kontrola dziatalnosci wykonywanej przez agenta firmy inwestycyjnej nie powinna
koncentrowac sie wytgcznie na sprawdzeniu kompletnosci/jakosci sporzgdzanej dokumentacji
zwigzanej z powierzonymi czynnos$ciami. Badanie to nie moze by¢ takze ukierunkowane
jedynie na weryfikacje realizacji celow biznesowych firmy inwestycyjne;.

Firmy inwestycyjne powinny zapewni¢ sobie pozyskanie niezbednych informacji
i dokumentéw w celu przeprowadzenia kontroli obejmujgcej:

e merytoryczng zawartos¢ notatek ze spotkania z klientami. Badanie to jest szczegdlnie
wazne w przypadku braku nagrywania rozméw pracownikdw agenta;

e rozmowy telefoniczne agenta i jego pracownikéw, w przypadku ich rejestrowania;

e tres¢ korespondencji e-mailowej pomiedzy pracownikami agenta a klientami lub
potencjalnymi klientami firmy inwestycyjnej;

e stosowanie sie pracownikow agenta do zakazu zdalnego komunikowania sie z klientami
lub potencjalnymi klientami firmy inwestycyjnej w zwigzku z czynnosciami, w wyniku
ktorych dochodzi lub mogtoby dojs¢ do swiadczenia ustug maklerskich, jezeli urzadzenia

18 art. 83b ust. 3 Ustawy w zw. z art. 22 ust. 2 lit. d Rozporzadzenia 2017/565
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wykorzystywane do zdalnej komunikacji uniemozliwiajg nagrywanie rozméw lub
zapisywanie korespondenc;ji;

e kierowanie zapytan do klientdw o cel kontaktu telefonicznego czy tekstowego ze strony
pracownika agenta np. poprzez ankietowanie klientéw, telefony posprzedazowe lub na
zasadzie badania tzw. tajemniczego klienta, w zaleznosci od charakteru, skali i stopnia
ztozonosci prowadzonej dziatalnosci, a takze charakteru i zasiegu ustug oraz dziatan
inwestycyjnych wykonywanych w toku takiej dziatalnosci.

Pozyskane w ten sposdb informacje, obok tych pochodzgcych, np. z procesu reklamacyjnego,
umozliwiajg biezgcg ocene dziatan pracownikédw agenta i przyczynig sie do wczesnego
wykrycia zachowan niezgodnych z przepisami prawa czy tez polityka firmy inwestycyjne;.

14 Kontrola wewnetrzna firmy inwestycyjnej oraz agenta firmy inwestycyjnej — zadania
i odpowiedzialno$¢

System kontroli wewnetrznej obowigzujgcy u agenta firmy inwestycyjnej moze zostac
uwzgledniony i stanowi¢ jedno z narzedzi uzupetniajgcych nadzér firmy inwestycyjnej nad
agentem. Usystematyzowana kontrola wewnetrzna prowadzona przez agenta powinna by¢
opracowana i wdrozona proporcjonalnie do skali i skomplikowania wykonywanych czynnosci.
Podejmowane dziatania kontroli nie mogg zatrzymywac sie na poziomie organizacyjnym
agenta, ale powinny systematycznie trafia¢ do firmy inwestycyjnej, np. poprzez raportowanie
o stwierdzonych naruszeniach oraz sposobie ich naprawy.

W tym celu firma inwestycyjna powinna wykorzystaé zasoby organizacyjne, odpowiedzialne
w szczegolnosci za kontrole wewnetrzng i nadzér nad zgodnoscig dziatalnosci z prawem.
Weryfikacja dziatalnosci agenta powinna odbywacd sie na takich zasadach, jakie obowigzuja
w stosunku do pracownikow firmy inwestycyjnej i jej jednostek organizacyjnych,
z uwzglednieniem prawnej odrebnosci agenta. Oznacza to systematyczng weryfikacje
podejmowanych przez agenta dziatan, w tym stosowania regulacji wewnetrznych, systemu
kontroli i warunkdow organizacyjnych.

Waznym aspektem jest nie tylko planowanie i przeprowadzenie kontroli, ale takze rzetelna
wymiana informacji o jej ustaleniach, wydanych zaleceniach i wprowadzonych zmianach.
Proces ten powinien by¢ usystematyzowany i udokumentowany w sposéb, ktéry pozwoli na
obiektywne ustalenie, jakg wiedze w omawianym zakresie majg strony umowy agencyjnej
oraz jak realizujg obowigzek kontroli.

Kontrola powinna miec charakter zarowno bezposrednich czynnosci prowadzonych w miejscu
dziatania agenta, jak i czynnosci sprawdzajgcych wykonywanych przez firme inwestycyjna
w oparciu o dane uzyskane od agenta.
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W toku kontroli nalezy weryfikowaé, w jaki sposéb agent kontroluje prowadzong przez siebie

dziatalnos¢. W tym zakresie pomocne sg procedury regulujgce sposdéb prowadzenia kontroli.

Kontrola dziatalnosci agenta powinna obejmowac weryfikacje w szczegdlnosci:

kompletnosci danych i podpiséw na zawartych umowach;

kompletnosci dokumentdow, sporzgdzanych w zwigzku ze S$wiadczeniem ustug
maklerskich, a takze zasad ich przechowywania i przekazywania do firmy inwestycyjne;j;
aktualnosci udzielonych subpetnomocnictw dla pracownikéw/zleceniobiorcéw agenta;
warunkéw technicznych w lokalach, w ktérych wykonywane sg czynnosci agencyjne;
zakresu udzielonych dostepdéw do systemu informatycznego firmy inwestycyjnej dla
agenta i zapewnienie bezpieczenstwa stanowisk komputerowych;

stosowania zasad ochrony informacji poufnych lub stanowigcych tajemnice zawodowsg;
przestrzegania zasad inwestowania na rachunek wtasny oséb zatrudnionych przy
wykonywaniu i nadzorze czynnosci agenta;

wykonywania okresowych kontroli wewnetrznych zgodnosci czynnosci agenta
z przepisami prawa, regulacjami wewnetrznymi i umowag agencyjna;

zasad przyjmowania skarg klientéw oraz przekazywania do firmy inwestycyjnej
informacji o innych incydentach w zakresie wykonywania czynnosci agencyjnych;
sposobu pozyskiwania klientdw oraz przebiegu kontaktu z klientem;

przestrzegania zakazu prezentowania ustug maklerskich lub instrumentéw finansowych
spoza oferty firmy inwestycyjnej;

czy osoby wykonujgce czynnosci agencyjne spetniaja  wymogi dotyczace
autoryzowanych pracownikéw badz wykonujg prace pod nadzorem takiego pracownika;
przestrzegania zakazu doradztwa inwestycyjnego;

miejsc, w ktérych faktycznie agent firmy inwestycyjnej spotyka sie z klientami, pod
katem przestrzegania przyjetych w tym zakresie zasad;

wptywu innej dziatalnosci gospodarczej agenta na wykonywanie czynnosci agencyjnych
(np. dziatalnosci  bankowej, ubezpieczeniowej, posrednictwa w  handlu
nieruchomosciami itd.);

faktycznego przeciwdziatania wystgpieniu konfliktu interesow w zwigzku z czynnosciami
agencyjnymi, zaréwno w zakresie zidentyfikowanych typdw, jak istwierdzenia, czy
w praktyce dziatania agenta mogg powstac lub powstaty nowe okolicznosci, w wyniku
ktorych taki konflikt zaistniat lub moze zaistnie€.

W ramach nadzoru nad agentem, firma inwestycyjna powinna podejmowaé efektywne

i systematyczne dziatania. Kontrola nie moze sprowadzac sie wytacznie do badania zza biurka

ani ogranicza¢ sie do weryfikacji dokumentéw czy tez formalnych elementéw, takich jak

umieszczenie tabliczki o wykonywaniu czynnosci agencyjnych. Kontrola dziatan agencyjnych

nie powinna by¢ faktycznie cedowana na agenta, a firma inwestycyjna nie moze poprzestawacé

tylko na informacjach raportowych z podjetych przez agenta dziatan. W takich wypadkach

kontrole rowniez ograniczajg sie do weryfikacji dokumentéw i termindéw ich przekazywania do
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firmy inwestycyjnej, zas firma inwestycyjna informowana jest o ich wynikach nieregularnie lub
pobieznie.

Kontrole biezgcg ze strony firmy inwestycyjnej powinny realizowac¢ jednostki organizacyjne
uczestniczgce w procesie Swiadczenia ustug maklerskich za posrednictwem agenta. Chodzi tu
o jednostki, ktére wdrazajg dany produkt inwestycyjny, opracowujg materiaty informacyjne
oraz procedury operacyjne dotyczace obstugi klienta, wreszcie jednostki, ktére odbierajg od
agenta dokumenty i wszelkie zapytania dotyczace biezgcych zadan. W ramach kontroli nalezy
uwzgledni¢ badanie zgodnosci dziatalnosci agenta z regulacjami wewnetrznymi firmy
inwestycyjnej i warunkami umowy agencyjnej. W przypadku systemu nadzoru zgodnosci
z prawem firma inwestycyjna zapewnia, aby agent przestrzegat obowigzkéw zwigzanych
z prawidtowym wykonywaniem czynnosci zwigzanych ze swiadczeniem ustug maklerskich
przez firme inwestycyjna.

W praktyce sprawowanie efektywnej kontroli dziatalnosci agenta przez firme inwestycyjng jest
utrudnione poprzez brak:

e uwzgledniania informacji o btedach agenta w matrycy ryzyka - wptywa to na brak
catosciowej analizy i ewentualny brak podjecia srodkéw nadzorczych, takich jak kontrola
wykonywania dziatalnosci przez agenta lub dodatkowe szkolenie jego pracownikow,
w celu wyeliminowania powtarzajgcych sie btedow;

e prawidtowego raportowania do firmy inwestycyjnej o wynikach kontroli przeprowadzonej
przez agenta - minimalny zakres tresci tych raportéw czesto nie zawiera wskazania, co
konkretnie w danym obszarze byto kontrolowane i w jakim zakresie. W konsekwencji,
firma inwestycyjna nie ma wifasciwych podstaw do prawidtowego okreslenia potrzeb
w zakresie swoich czynnosci kontrolnych i szerzej — nadzorczych;

e adekwatnych do skali dziatalnosci firmy inwestycyjnej, zasobow ludzkich w celu
umozliwienia wykonywania obowigzkow zwigzanych z nadzorem nad agentem w sposéb
nalezyty;

e regularnie prowadzonych kontroli. Czestotliwo$¢ wykonywanych kontroli u agenta winna
by¢ ustalana przy uwzglednieniu skali oraz zidentyfikowanych ryzyk braku zgodnosci
prowadzonej dziatalnosci przez agenta z przepisami prawa i regulacjami firmy
inwestycyjnej.

W procesie kontroli dziatalnosci agenta, firmy inwestycyjne wykorzystujg takze telefoniczne
badanie klienta, ktéry miat juz kontakt z agentem. Pytania zadawane klientowi przez firme
inwestycyjng majg postuzyé do identyfikacji ewentualnych nieprawidtowosci w toku obstugi
klienta przez agenta. Wazne jednak jest to, aby narzedzie to nie ograniczato sie jedynie do
zbadania poziomu satysfakcji klienta z zapewnionej mu obstugi, lecz byto miarodajne i miato
walor faktycznej obiektywnej oceny pracy agenta. W tym celu pytania powinny by¢
ukierunkowane na zdobycie informacji dotyczacych tego, jakie konkretnie czynnosci
podejmuje agent w kontakcie z klientem. Zamiast pytan ogdlnych, wymuszajgcych ocenng
odpowiedZ klienta, nalezy skonstruowaé konkretne pytania, ktére zobligujg klienta do
udzielania obiektywnej odpowiedzi dotyczacej jego wspdtpracy z agentem. Jako przyktad
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mozna tu wskaza¢ pytania dotyczgce inwestycji, ktorych klient dokonat za posrednictwem
agenta, jakie materiaty klient otrzymuje od agenta, jaki jest przedmiot spotkan z agentem.
Powinny one zmierza¢ do ustalenia, czy agent nie narusza zakazéw zwigzanych m.in.
z nieuprawnionym doradztwem inwestycyjnym czy proponowaniem nabycia produktéw
innych niz oferowane przez firme inwestycyjng. Inng odmiang opisanego sposobu kontroli jest
prowadzenie bezposrednich spotkan z klientami przez osoby nadzorujgce w strukturze agenta
wykonywanie czynnosci agencyjnych.

Kontrola powinna réwniez obejmowac agenta firmy inwestycyjnej bedgcego bankiem. Agent
firmy inwestycyjnej, jego pracownicy/zleceniobiorcy oraz cztonkowie organéw nim
zarzadzajacych, odpowiedzialni za dziatalno$¢ agenta, sg osobami zaangazowanymi
w rozumieniu Rozporzadzenia 2017/565. Naktada to na firme inwestycyjng obowigzek
systematycznego kontrolowania dziatalnosci tych osoéb tak, jak wtasnych pracownikéw. Firma
inwestycyjna moze w tym obszarze wspotpracowac z bankiem, ktéry posiada wtasne systemy
kontroli wewnetrznej i dedykowane zadania w zakresie weryfikacji wykonywania czynnosci
agenta. Dotyczy to w szczegdlnosci kontroli na miejscu w oddziatach banku, w ktdrych
upowaznieni pracownicy banku realizujg czynnosci agencyjne, kontroli sporzadzania
dokumentdw i przestrzegania procedur obowigzujacych bank jako agenta, w tym dotyczacych
ochrony tajemnicy zawodowej i przeciwdziatania konfliktom interesdw. Nalezy przy tym
zastrzec, ze jednoczesnie firma inwestycyjna nie moze ograniczac¢ sie wytgcznie do dziatan
wilasnych banku. Powinny one efektywnie wspiera¢ lub uzupetnia¢ kontrole firmy
inwestycyjnej nad dziatalnoscig agenta.

15 Monitorowanie tresci zamieszczanych przez agenta w Internecie

Zasady zamieszczania przez agenta w Internecie tresci odnoszacych sie do ustug maklerskich
firmy inwestycyjnej i dziatan agenta, powinny by¢ uregulowane w umowie pomiedzy firma
inwestycyjng i agentem oraz pozostawac pod nadzorem firmy inwestycyjnej.

W ramach nadzoru i kontroli nad dziatalnoscia agenta, firma inwestycyjna powinna
dokonywaé okresowego monitoringu tresci zamieszczanych przez agenta w Internecie,
w szczegdlnosci na stronie internetowej agenta oraz, jezeli jest to uzasadnione charakterem
prowadzonej przez agenta dziatalnosci, w innych ogdélnodostepnych serwisach. Zakres kontroli
i ich czestotliwos¢ powinny byé odpowiednio dostosowane do posiadanych przez firme
inwestycyjng zasobdéw iuwzglednia¢ skale dziatalnosci prowadzonej za posrednictwem
agenta. Monitoring winien by¢ przeprowadzany pod wzgledem oceny, czy informacje
zamieszczane przez agenta w zwigzku z dziatalnoscig firmy inwestycyjnej sg rzetelne, nie
budzg watpliwosci i nie wprowadzajg w btad, a takze, jezeli jest to uzasadnione charakterem
prowadzonej przez agenta dziatalnosci, czy agent podejmuje dziatalnos¢ konkurencyjng lub
dziatalnos¢ regulowang bez zezwolenia.
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