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W S T Ê P
Kodeks Etyczny i Standardy Profesjonalnego Postêpowania (dalej "Kodeks i Standardy") maj¹ zasadnicze znaczenie dla systemu wartósci
CFA Institute i s¹ niezbêdne do osi¹gniêcia misji Stowarzyszenia, któr¹ jest przewodzenie profesji zarz¹dzaj¹cych inwestycjami poprzez
wyznaczanie i promocjê najwy¿szych standardów wykszta³cenia, uczciwósci i profesjonalizmu. Wysokie standardy etyczne maj¹ decyduj¹ce
znaczenie dla zachowania spo³ecznego zaufania do rynków kapita³owych i do zarz¹dzaj¹cych inwestycjami. Od swego powstania w latach 60.,
Kodeks i Standardy promuj¹ uczciwósæ i rzetelnósæ cz³onków CFA Institute i na ca³ym świecie s³u¿¹ za punkt odniesienia do oceny poziomu
etyki osób zawodowo zwi¹zanych z podejmowaniem decyzji inwestycyjnych, niezale¿nie od pe³nionej funkcji, ró¿nic kulturowych, czy lokalnych
praw i przepisów. Wszyscy cz³onkowie CFA Institute (w³¹czaj¹c posiadaczy tytu³u Chartered Financial Analyst® [CFA®]) oraz kandydaci w
programie CFA musz¹ przestrzegaæ zapisów Kodeksu i Standardów. Zaleca siê te¿, by informowali o tym obowi¹zku swoich pracodawców.
Skutkiem naruszenia Kodeksu i Standardów mo¿e byæ postêpowanie dyscyplinarne przed CFA Institute. Kara mo¿e polegaæ na odebraniu
uprawnieñ cz³onkowskich, mo¿liwósci udzia³u w Programie CFA oraz prawa do korzystania z tytu³u CFA.

K O D E K S  E T Y C Z N Y
Cz³onkowie CFA Institute (w³¹czaj¹c posiadaczy tytu³u Chartered Financial Analyst® [CFA®]) oraz kandydaci w programie CFA ("Cz³onkowie
i Kandydaci") musz¹:

S T A N D A R D Y  P R O F E S J O N A L N E G O
P O S T Ê P O W A N I A

• W kontaktach zawodowych z otoczeniem, klientami,
potencjalnymi klientami, pracodawcami, pracownikami,
wspó³pracownikami w bran¿y inwestycyjnej oraz innymi
uczestnikami globalnych rynków kapita³owych postêpowaæ
uczciwie, kompetentnie, starannie, godnie i etycznie.

• Stawiaæ rzetelnośæ bran¿y inwestycyjnej oraz interes klienta
ponad korzyści osobiste.

• Wykazywaæ siê nale¿yt¹ staranności¹ i dbaæ o niezale¿nośæ
w³asnych opinii przy sporz¹dzaniu analiz inwestycyjnych,
wydawaniu rekomendacji inwestycyjnych, podejmowaniu
dzia³añ inwestycyjnych oraz anga¿owaniu siê w inn¹
dzia³alnośæ zawodow¹.

• Postêpowaæ i zachêcaæ innych do postêpowania w sposób
profesjonalny i etyczny, tak aby pozytywnie wp³ywaæ na
presti¿ i zaufanie do nich samych i do wykonywanego przez
nich zawodu.

• Promowaæ uczciwo�æ na rynkach kapita³owych oraz
przestrzegaæ zasad nimi rz¹dz¹cych.

• Utrzymywaæ i podwy¿szaæ swoje umiejêtności zawodowe
oraz d¹¿yæ do utrzymywania i podwy¿szania umiejêtności
zawodowych innych przedstawicieli bran¿y inwestycyjnej.
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I. PROFESJONALIZM
A. Znajomo´sæ przepisów prawa. Cz³onkowie i Kandydaci musz¹
znaæ i stosowaæ siê do wszystkich obowi¹zuj¹cych przepisów
prawa, zasad i regulacji wydawanych przez pañstwo, organy
nadzoru i stowarzyszenia zawodowe (w tym do Kodeksu
Etycznego i Standardów Profesjonalnego Postêpowania CFA
Institute), które odnosz¹ siê do ich dzia³alności zawodowej. W razie
konfliktu przepisów, Cz³onkowie i Kandydaci musz¹ stosowaæ siê
do tego przepisu, który jest bardziej restrykcyjny. Cz³onkowie i
Kandydaci nie mog¹ świadomie braæ udzia³u ani wspieraæ, oraz
musz¹ odcinaæ siê od, wszelkich przypadków naruszania tych
przepisów, zasad czy regulacji.
B. Niezale¿no´sæ i obiektywno´sæ. Cz³onkowie i Kandydaci musz¹
dochowaæ nale¿ytej staranności, aby osi¹gn¹æ i utrzymaæ
niezale¿nośæ i obiektywnośæ w swojej dzia³alności zawodowej.
Cz³onkowie i Kandydaci nie mog¹ proponowaæ, ubiegaæ siê, ani
przyjmowaæ jakichkolwiek prezentów, korzyści, świadczeñ czy
wynagrodzeñ co do których mo¿na by siê spodziewaæ, ¿e wp³yn¹
na niezale¿nośæ i obiektywnośæ ich samych lub innych osób.

C. Przedstawianie nieprawdziwych informacji. Cz³onkowie i
Kandydaci nie mog¹ świadomie przedstawiaæ nieprawdziwych
informacji w zakresie analiz inwestycyjnych, rekomendacji, dzia³añ
lub innej dzia³alności zawodowej.
D. Zachowanie niezgodne z etyk¹ zawodow¹. Cz³onkowie i
Kandydaci nie mog¹ anga¿owaæ siê w ¿adne dzia³ania zawodowe
zwi¹zane z nieuczciwości¹, oszustwem czy k³amstwem, ani
pope³niaæ jakichkolwiek czynów, które świadczy³yby niekorzystnie o
ich uczciwości, odpowiedzialności lub kompetencjach zawodowych.

II. UCZCIWO¤SÆ NA RYNKU FINANSOWYM
A. Istotne informacje niepubliczne. Cz³onkowie i Kandydaci
bêd¹cy w posiadaniu istotnych informacji niepublicznych, które
mog¹ wp³yn¹æ na wartośæ inwestycji, nie powinni tych informacji
wykorzystywaæ ani wp³ywaæ na innych, aby je wykorzystywali.
B. Manipulacje rynkowe. Cz³onkowie i Kandydaci nie mog¹
anga¿owaæ siê w dzia³ania, które zniekszta³caj¹ cenê lub sztucznie
zawy¿aj¹ obroty rynkowe w celu wprowadzenia w b³¹d uczestników
rynku.

III. OBOWI¥ZKI WOBEC KLIENTÓW
A. Lojalno´sæ, rozwaga i staranno´sæ. Cz³onkowie i Kandydaci
zobowi¹zani s¹ do lojalności wobec swoich klientów oraz musz¹
dzia³aæ z zachowaniem nale¿ytej staranności, jak równie¿
dokonywaæ rozwa¿nych os¹dów. Cz³onkowie i Kandydaci musz¹
dzia³aæ na korzyśæ swoich klientów oraz stawiaæ interes swoich
klientów przed interesem pracodawcy i swoim w³asnym.
W kontaktach z klientami, Cz³onkowie oraz Kandydaci musz¹
ustaliæ w³aściwy zakres obowi¹zków powierniczych, oraz
przestrzegaæ tych zobowi¹zañ w stosunku do osób, których one
dotycz¹.



B. Uczciwe traktowanie. Cz³onkowie i Kandydaci musz¹ traktowaæ
wszystkich klientów uczciwie i obiektywnie przy udostêpnianiu analiz,
wydawaniu rekomendacji, podejmowaniu dzia³añ inwestycyjnych lub
innej dzia³alnósci inwestycyjnej.

C. Dopasowanie inwestycji.
1. Gdy Cz³onkowie i Kandydaci pe³ni¹ rolê doradcy klienta
musz¹:
a. Staraæ siê dowiedzieæ, jakie jest do�wiadczenie inwestycyjne,
cele określaj¹ce oczekiwane ryzyko i stopê zwrotu oraz
ograniczenia finansowe klientów i potencjalnych klientów, zanim
wydadz¹ jak¹kolwiek rekomendacjê inwestycyjn¹ lub podejm¹
decyzjê inwestycyjn¹, a nastêpnie musz¹ regularnie uaktualniaæ
te informacje.
b. Ustaliæ, czy inwestycja odpowiada sytuacji finansowej klienta
i jest zgodna ze spisanymi celami, upowa¿nieniami i
ograniczeniami klienta, zanim wydadz¹ jak¹kolwiek
rekomendacjê inwestycyjn¹ lub podejm¹ decyzjê inwestycyjn¹.
c. Oceniaæ dopasowanie inwestycji do ca³ości portfela klienta.

2. Gdy Cz³onkowie i Kandydaci s¹ odpowiedzialni za
zarz¹dzanie portfelem zgodnie z określonym upowa¿nieniem,
strategi¹ lub stylem, musz¹ wydawaæ tylko takie rekomendacje
inwestycyjne oraz podejmowaæ tylko takie decyzje inwestycyjne,
które s¹ zgodne z ustalonymi celami oraz ograniczeniami
portfela.

D. Przedstawianie wyników inwestycyjnych. Przekazuj¹c
informacje o wynikach inwestycyjnych, Cz³onkowie i Kandydaci
zobowi¹zani s¹ dok³adaæ starañ, aby przedstawiane informacje by³y
rzetelne, dok³adne i kompletne.

E. Zachowanie poufno´sci. Cz³onkowie i Kandydaci musz¹
zachowywaæ poufnośæ informacji o obecnych, przesz³ych i
potencjalnych klientach, chyba ¿e:

1. informacje te dotycz¹ nielegalnej dzia³alnoś́́ci klienta lub
potencjalnego klienta;
2. ich ujawnienie jest wymagane przez prawo, lub
3. klient lub potencjalny klient udzieli zgody na ich ujawnienie.

IV. OBOWI¥ZKI WOBEC PRACODAWCY

A. Lojalno´sæ. W kwestiach zwi¹zanych z zatrudnieniem
Cz³onkowie i Kandydaci musz¹ dzia³aæ na korzyśæ swojego
pracodawcy. Cz³onkowie i Kandydaci nie mog¹ pozbawiaæ
pracodawcy korzyści z ich umiejêtności i zdolności, ujawniaæ
informacji poufnych ani w inny sposób dzia³aæ na jego szkodê.

B. Dodatkowe ´swiadczenia. Cz³onkowie i Kandydaci nie mog¹
przyjmowaæ prezentów, korzyści, świadczeñ i wynagrodzeñ,
konkurencyjnych w stosunku do pracodawcy, lub co do których
mo¿na siê spodziewaæ, ¿e wywo³aj¹ konflikt interesów w stosunku
do pracodawcy, chyba ¿e otrzymaj¹ na to pisemn¹ zgodê
wszystkich zaanga¿owanych stron.

C. Odpowiedzialno�æ kierowników. Cz³onkowie i Kandydaci
musz¹, na ile to mo¿liwe, staraæ siê wykrywaæ przypadki
naruszenia odpowiednich przepisów prawa, zasad i regulacji oraz
Kodeksu Etycznego i Standardów Profesjonalnego Postêpowania
przez osoby pozostaj¹ce pod ich nadzorem oraz musz¹ staraæ siê
zapobiegaæ takim naruszeniom.

V. ANALIZY, REKOMENDACJE I DECYZJE
INWESTYCYJNE

A. Staranno´sæ i racjonalne podstawy. Cz³onkowie i Kandydaci
musz¹:

1. Wykazywaæ siê staranności¹, niezale¿ności¹ i sumienności¹
przy analizowaniu inwestycji, sporz¹dzaniu rekomendacji
inwestycyjnych i podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

2. Mieæ racjonalne i odpowiednie podstawy, poparte w³aściwymi
badaniami i analizami, przy analizowaniu inwestycji,
sporz¹dzaniu rekomendacji inwestycyjnych i podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych.

B. Kontakty z klientami i potencjalnymi klientami. Cz³onkowie i
Kandydaci musz¹:

1. Ujawniaæ klientom i potencjalnym klientom podstawowy
schemat i ogólne zasady procesów inwestycyjnych stosowanych
do analizy inwestycji, dobierania instrumentów finansowych i
konstruowania portfeli oraz musz¹ niezw³ocznie informowaæ ich
o wszelkich zmianach, które mog³yby istotnie wp³yn¹æ na te
procesy.
2. Rozwa¿nie oceniaæ, które czynniki s¹ istotne dla ich analiz
inwestycji, rekomendacji czy decyzji inwestycyjnych i przedstawiæ
te czynniki w kontaktach z klientami i potencjalnymi klientami.
3. Odró¿niaæ fakty od opinii w prezentowanych analizach i
rekomendacjach.

C. Przechowywanie dokumentacji. Cz³onkowie i Kandydaci
musz¹ prowadziæ i przechowywaæ odpowiedni¹ dokumentacjê na
poparcie prezentowanych analiz, sporz¹dzanych rekomendacji,
podejmowanych decyzji inwestycyjnych i innych zwi¹zanych z
inwestowaniem kontaktów z klientami i potencjalnymi klientami.

VI. KONFLIKT INTERESÓW

A. Ujawnianie konfliktu interesów. Cz³onkowie i Kandydaci
musz¹ w pe³ni i rzetelnie ujawniaæ wszelkie fakty, co do których
mo¿na by siê spodziewaæ, ¿e wp³yn¹ na ich bezstronnośæ i
obiektywnośæ lub spowoduj¹ konflikt interesów wobec ich klientów,
potencjalnych klientów i pracodawcy. Cz³onkowie i Kandydaci
musz¹ dopilnowaæ, aby takie informacje by³y widoczne,
sformu³owane jasno i aby dotar³y do osób, dla których s¹
przeznaczone.

B. Pierwszeñstwo transakcji. Transakcje dokonywane przez
Cz³onków i Kandydatów na rzecz klientów i pracodawców musz¹
mieæ pierwszeñstwo wobec transakcji na w³asny rachunek.

C. Ujawnianie korzy´sci osi¹ganych za przekazanie innej firmie
us³ug na rzecz klientów. Cz³onkowie i Kandydaci musz¹
informowaæ, odpowiednio, pracodawcê, klientów i potencjalnych
klientów o wszelkich świadczeniach, wynagrodzeniach i
korzyściach, jakie otrzymuj¹ od innych lub przekazuj¹ innym w
zamian za rekomendowanie i przekazanie produktów lub us³ug na
rzecz tych klientów.

VII. OBOWI¥ZKI CZ£ONKÓW I KANDYDATÓW WZGLÊDEM
CFA INSTITUTE

A. Postêpowanie Cz³onka lub Kandydata w Programie CFA.
Cz³onkowie i Kandydaci nie mog¹ podejmowaæ ¿adnych dzia³añ,
które nara¿a³yby na szwank dobre imiê i wiarygodnośæ CFA
Institute lub tytu³u CFA ani takich, które os³abia³yby rzetelnośæ,
wiarygodnośæ lub bezpieczeñstwo egzaminów CFA.

B. Wypowiedzi o CFA Institute, tytule CFA oraz Programie
CFA. W wypowiedziach na temat CFA Institute, cz³onkostwa w
CFA, tytu³u CFA lub udzia³u w Programie CFA, Cz³onkowie i
Kandydaci nie mog¹ przeinaczaæ ani wyolbrzymiaæ znaczenia ani
konsekwencji bycia cz³onkiem CFA Institute, posiadania tytu³u CFA
czy udzia³u w Programie CFA.

S T A N D A R D Y  P R O F E S J O N A L N E G O  P O S T Ê P O W A N I A continued

Je¿eli wyst¹pi rozbie¿no´sæ miêdzy polsk¹ a angielsk¹ wersj¹ Kodeksu i Normy CFA, decyduj¹ca jest tre´sæ wersji angielskiej.


