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Importanta
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concentrare investitiilor

Protectia investitorilor Importanta
__IMiFIDI schimbarii
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CE ACOPERA MIFID I

GUVERNANTA
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RAPORTARI

* Noi cerinte de guvernanta
corporativa

e

* Introducerea conceptului de corp
de conducere

./

« Criterii profesionale mai stricte
pentru personalul de
management

PROTECTIA

INVESTITORILOR $I
STIMULENTELE

* O serie de masuri care pun accentul pe
protectia investitorilor (i.e. cerinte pentru
consultanta independenta, guvernanta
produselor)

+ Control mai strict asupra
remuneratiei personalului de
vanzari

* Creste importanta rolului de
ofiter de conformitate

STRUCTURA PIETELOR

* Prin interzicerea stimulentelor financiare
in anumite cazuri, MIFID Il aduce noi

provocatri privind structurarea modelelor

de afaceri

e

* Intra in scop produse
aditionale (e.g. depozite
structurate, PRIIPs,
certificate CO2)

* O noua piata (OTF) pentru
instrumente altele decéat actiuni
(e.g. obligatiuni, derivate,
produse structurate)

* Firmele non-UE pot sa se
stabileasca in UE prin
intermediul unei sucursale in
fiecare stat, sau sa obtina de la
ESMA Pasaportul European
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+ Cerintele de transparenta au
fost extinse si catre
instrumentele financiare, altele
decat actiunile (acum acopera
100.000+ instrumente
financiare)

» Rapoartele de tranzactionare
trebuie publicate prin firme
specializate in APA (Approved
Publication Arrangement)

» Rapoartele de tranzactionare
cuprind acum mult mai multe
informatii (65 campuri, fata de
23 anterior)

SUPRAVEGHERE

PRUDENTIALA

« ESMA si autoritatile de
supraveghere locale au puteri
sa interzica anumite produse
financiare sau practici.

* Avertismentele si amenzile
vor fi facute publice
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ARIILE DE INTERES

* Arii in care impactul asupra modului de business a fost semnificativ, necesitand decizii
din partea managementului:
- Distributia produselor de investitii, politica de stimulente
- Oferirea de consultanta de investitii

« Schimbari care au afectat sistemele IT:
- Definirea pietelor tinta
- Transparenta costurilor catre clienti (inclusiv marjele)
- Noi standarde de raportare catre ASF
- Cerinte privind firmele de investitii care actioneaza pe pietele nereglementate

+ Schimbari privind documentatia interna, arhitectura proceselor de afaceri, necesitatea
de a angaja mai multi oameni care sa asigure conformitatea cu noile reglementari,
dezvoltarea sistemelor IT:

- Extinderea responsabilitatilor departamentului de conformitate
- Monitorizarea permanenta a cunoasterii Si aplicarii regulamentului de catre personalul
de vanzari
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LINII DE AFACERI AFECTATE

Business line

CFA Society Romania

Ce intrebari isi pune managementul:

* Cum minimizam sau acoperim pierderea de venituri din stimulente, ramanand in
acelasi timp si conform cu legislatia, dar si competitiv ca pret?
» Pana la ce nivel trebuie sa transparentizam produsul? Pentru ce tipuri de clienti?

+ Ce canale de distributie vom utiliza in viitor si cum putem face consultanta de investitii
de la distanta?

» Pot in continuare brokerii sa ofere consultanta de investitii pentru anumite produse?

+ Cum integram serviciile de brokeraj (consultanta si executie) in oferta de produse a
grupului financiar - bancar?

+ Caror clienti le putem oferi servicii de consultanta de investitii si in ce conditii?

» Cum informam clientii cu privire la marjele bancii pentru produsele de trezorerie?
» Ar putea o banca sa ofere consultanta de investitii pentru produse de trezorerie?
+ Ar trebui infiintat un departament special de consultanta?

+ Cum stabilim onorariile pentru serviciile de consultanta?

» Ce solutii IT trebuie sa implementam?




PIATAA FOST AFECTATA DE SCADEREA AL ghSorety
ONORARIILOR

Exemplu: evolutie pe piata britanica ca urmare a implementarii RDR
(similar MiFID II)

Factori care au condus la scaderea

onorariilor: Management (inclusiv “kick-back”)
. L. . . L -50% management
1. Mediu cu dobénzi mici si volatilitate pe pietele Administrare . fee
2. Restrictii privind stimulentele
3. Scaderea generalizata a onorariilor de 0,7-1,75% ~1%
management ca urmare a presiunii venite din
A o 0,3-0,8%
partea distribuitorilor care nu mai primesc
stimulente
0,2 - 0,6% 0,2 -0,6%
4. Posibilitati reduse de transfer al costului 0- 0,05% 0-0,05%
stimulentelor catre clienti o B
Inainte de Dupa
5. Concurenta crescuta intre brokeri ca urmare a RDR RDR
cerintei de a dezvalui marjele catre clienti
Tip de onorariu  Onorariul este aferent urmatoarelor costuri
Posibile solufii: Administrare Efectuarea platilor, raportari periodice, arhivare, evaluarea
1. Onorarii de distributie mai mari — putin probabil activelor, actualizarea zilnica a valorii unitatilor de fond,
datoritd dobanzilor mici conformitate
2. Servicii suplimentare (ex. analize de piata, Management + Administrarea investitiilor
consultanta de investitii, acces la date) (inclusiv “kick-  + Kick-back platite distribuitorilor, in functie de volumul de
3. Servicii suplimentare pentru clienti institutionali (ex. ~ back”) vanzari

custodie, trezorerie etc.) . . .
. e _— Custodie Mentinerea contului de custode
4. Reducerea costurilor de distributie (ex. digitalizare, ’

utilizarea platformelor online)

* RDR — Retail Distribution Review
Sursa: The Investment Association, Momentum Asset Management (Pty) Ltd.
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REDUCEREA ONORARIILOR IN FUNCTIE DE CLIENT

Onorariu initial Comision de administrare
Segment de
client Impact Termen scurt  Termen lung Termen scurt Termen lung
F&ra impact semnificativ > > => W\
Clienti serviti in sucursale — fara impact pe termen
scurt; pe termen lung onorariile vor converge spre > > > \ 7

media pietei

Clienti experimentati — onorarii pentru acces la

platforma de tranzactionare, comisioane de > * * *
tranzactie, analiza de piata si consultanta

(consultanta generald)

Clienti independenti — onorarii pentru acces la
platforma de tranzactionare, comisioane de tranzactie > * * * *

Reducere din anularea de stimulente; formula de pret

se va indrepta catre onorarii de succes si comisioane > * ** *
de administrare ca procent din activele aflate in

administrare
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REDUCEREA STIMULENTELOR

Venituri din stimulente Posibile metode de a compensa pierderea de
venit

1. Onorarii mai mari de distributie clasica — a fost greu de
obtinut in practica datoritd randamentelor mici (dobanzi

mici)
0.53% 2. Servicii extra pentru investitorii individuali (de ex.
2370 analize de piatd, consultanta de investitii, acces la
informatii / date)

3. Oferirea de servicii aditionale catre investitorii
institutionali (de ex. custodie, produse de trezorerie,
transfer, servicii de corporate banking)

) 4. Optimizarea costurilor de distributie (ex. migrarea catre
digital)
50% din
stimulentul
0,52% > initial
J/
2014 Schimbare 2020
asteptata
Onorarii de distributie Pierderi din stimulente
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GUVERNANTA PRODUSELOR

ﬁ FIRMELE CARE FIRMELE CARE
OFERA PRODUSE o"/¢' DISTRIBUIE PRODUSE
» Guvernanta produselor » Determina clientela tinta, careia i se potrivesc
» Expertiza personalului produsele distribuite (testul adecvarii)
» Acorduri de colaborare intre firme * Guvernanta produselor
* Analiza bazata pe scenarii si revizuirea permanenta a » Functia de conformitate puternica
acesteia, inclusiv pe baza informatiilor primite de la » Expertiza personalului
distribuitori * Raportarea informatiilor din canalul de distributie catre

firmele care ofera produse de investitii
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RAPORTARI

Deschidere cont Consultanta Raportare

Situatii de

Contract cu clientul Informatii dinaintea Informatii dinaintea portofoliu

tranzactiei tranzactiei

Raportarea costurilor (ex- Raportarea costurilor (ex- Raportarea costurilor (ex-

Documentatie marketing ante) ante) ante)

Informatii privind Confirmarea Confirmarea Raportarea pierderilor
adecvarea tranzactiilor tranzactiilor

Minute ale discutiilor de Piete de executie
consultanta

I Faraimpact MIFID 1I

.~ Impact MIFID Ii limitat

- Impact MIFID Il semnificativ
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STIMULENTELE

ﬁ CONSULTANTA CONSULTANTA DE
INDEPENDENTA o e' INVESTITII
+ Stimulentele sunt interzise (cu exceptia unor beneficii . §timulentele sunt permise atata timp cat:
non-monetare nemateriale) + Imbunatatesc calitatea serviciului
+ Stimulentele minore sunt permise doar daca: * Nu interfereaza cu obligatia firmei de a actiona corect,
 Pot creste calitatea serviciilor transparent si in interesul clientului

» Magnitudinea lor nu poate sa influenteze
comportamentul firmei de investitii
* Sunt comunicate in mod transparent
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STIMULENTELE

Criterii de independenta Criterii de crestere a calitatii serviciilor
* Numarul si varietatea Beneficiile trebuie sa:
produselor oferite (oferta sa * Fie legate de un serviciu recurent
nu fie limitata la produsele * Fie n beneficiul direct al clientului
grupului) * Nu se remunereaza:
» Nu accepta stimulente - Servicii necesare desfasurarii activitatii (ex.
abonament Bloomberg)
- Servicii necesare pentru conformarea cu
cerintele legale (ex. raportare)

—-— Criterii calitate |pu Plati de la terti —

Alte Beneficii
Onorarii standard Beneficii monetare Beneficii monetare  Non-monetare minore

v v

Cu cresterea
calitatii ‘ v

Non-independent e
Fara crestere

calitate

Consultanta de

calittii

Independent

v
investitii Cu cresterea v
v

WS

Fara crestere
calitate

Cu cresterea
Management Calltétll
discretionar
de portofoliu Fara crestere
calitate

AN
<

OO0 O 0 0 <
OO0 000

(\
N

58
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TESTUL ADECVARII
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Da
Consultanta de
investitii /

management de
portofoliu

» Adecvarea: produsul sau
tranzactia propusa se
potrivesc cu obiectivele
clientului si cu situatia
financiara a acestuia?

Testul adecvarii

» Obiective
« Cunoastere: are clientul * Situatia financiara
cunostintele necesare * Cunostinte si experienta
pentru a intelege riscurile
implicate?

Serviciul oferit implica o recomandare de investitii?

Testul cunoasterii

Nu
Executia ordinelor

Serviciul este oferit la initiativa clientului si se refera la
instrumente financiare non-complexe?

Scutire in anumite situatii

Cunostintele si experienta
clientului

Instrumente non-complexe
La initiativa clientului

Se precizeaza ca nu au fost
efectuate testele

DOCUMENTARE

CFA Society Romania
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CEA MAI BUNA EXECUTIE

Cien
[ |

Cea mai buna executie

Plaseaza un
ordin

Executa ordinele in numele
clientului

!

Platforma de tranzactionare
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PROVOCARI (1/2)

Adecvarea investitiilor pentru clientii individuali

—— Cerinte noi

2L CFA Society
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Determinarea capacitatii clientului de a intelege produsele si de a suporta riscul. Se evalueaza prin chestionare.

Consultanta de investitii

— Cerinte noi

1.
2.

3.
4.

Consultanta independenta vs. dependenta — definitii noi, “reprezentativ”, “proportional cu obiectivul clientului”
Stimulentele sunt permise doar la consultanta dependenta si doar daca se poate demonstra ca imbunatatesc
serviciul acordat; la consultanta independenta nu sunt permise deloc

Consultanta adresata publicului larg vs. recomandari personalizate (ex. publicare pe site, mass e-mailing)
Declaratie de conformitate: pentru orice consultanta se da o declaratie de conformitate

Pastrarea documentelor

— Cerinte noi

inregistrarea convorbirilor cu clientii, redactarea si pastrarea minute ale intalnirilor in legatura cu orice produs de investitii. Acestea
se suprapun cu cerintele care vin din aplicarea GDPR. Anumiti prestatori din piata ofera servicii de arhivare a conversatiilor
spontane (chat) cu clientii (ex. Bloomberg, Reuters).

Stimulente

— Cerinte noi

Interzicerea stimulentelor daca nu sunt legate direct de imbunatatirea unui serviciu oferit clientilor. Stimulentele nu sunt permise in
cazul consultantei independente si in cazul managementului de portofoliu.

CFA Society Romania
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PROVOCARI (2/2)

Conflictul de interese

------ Cerinte noi

Identificarea si monitorizarea acelor produse care sunt predispuse la conflictul de interese (ex. banca — client, banca - angajat)

Guvernanta produselor

------- Cerinte noi

1
1
Fiecare client trebuie evaluat in functie de: cunostinte si experienta, orizontul de timp al investitiei, situatia financiara, i
capacitatea de a suporta pierderi, profilul de risc. Pe baza acestora se determina segmente de clienti; vanzarea anumitor !
produse este interzisa pentru anumite segmente de clienti. i

Cea mai buna executie

1= (020= ] (= o) :

Firma de investitii trebuie sa aleaga acel loc de tranzactionare care are cele mai reduse costuri pentru clientul respectiv.

Raportarea tranzactiilor

------ Cerinte noi

mari de 10%.

1
1
! . . s . . . . . . -~ . . . ~ -~ - -
i Noi formulare de raportare, cu informatii extinse; publicarea de statistici de piata; notificarea clientilor in cazul unor scaderi mai
1
1
1
1
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VA MULTUMESC!
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