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Najwazniejsze zmiany w prawie rynku kapitatowego

4 listopada 2021 r.

Oswiadczenie ESMA
W sprawie

Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (LESMA") opublikowat
oswiadczenie ~w  sprawie  rekomendacji
inwestycyjnych w mediach spotecznosciowych,
ktérego celem jest zwiekszanie Swiadomosci
inwestorow oraz podmiotéw sporzadzajacych
rekomendacje inwestycyjne na temat sposobu
ich tworzenia i rozpowszechniania. Ponizej
przedstawiamy najwazniejsze zagadnienia,
ktore zostaty w nim poruszone.

1. Jakie wymogi powinna
rekomendacja inwestycyjna?

spetniac

Rekomendacjg inwestycyjna jest taka informacja,
ktéra w sposob wyrazny lub dorozumiany spetnia
tacznie nastepujace przestanki:
zawiera rekomendacje lub sugestie strategii
inwestycyjnej;
dotyczy jednego lub kilku instrumentow
finansowych lub emitentow;

obejmuje kazda opinie na temat przysztej

wartosci lub ceny instrumentéw
finansowych;
jest przeznaczona dla kanatéw

dystrybucyjnych lub  opinii  publicznej
(skierowana do nieoznaczonego adresata);
sporzadzona jest w sposdb konkretny i
przejrzysty w celu umozliwienia inwestorom,
przed podjeciem decyzji inwestycyjnej,
oceny: (i) wiarygodnosci rekomendacji oraz
(ii) wszelkich intereséw 0s6b
sporzadzajacych rekomendacje.

2. Co mozna zaliczy¢ do kanatéw dystrybucji
rekomendacji inwestycyjnych?

Kanatami dystrybucji rekomendacji
inwestycyjnych moga by¢ raporty analitykow,
artykuty, media tradycyjne oraz media
spotecznosciowe.

3. Kto sporzadza rekomendacje
inwestycyjne?
Rekomendacje  inwestycyjne  moga  byc

sporzadzane przez:
niezaleznych analitykdw,
firmy inwestycyjne,
instytucje kredytowe,
osoby, ktéorych podstawowa dziatalnosc
polega na sporzadzaniu rekomendacji
inwestycyjnych,
osoby fizyczne, pracujace dla wskazanych
powyzej podmiotéw na podstawie umowy o
prace lub na innej podstawie,
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inne osoby, niz wskazane powyzej, ktére Z oswiadczeniem ESMA mozna zapoznac sie pod
proponujg bezposrednio konkretne decyzje adresem:
inwestycyjne w odniesieniu do

instrumentow finansowych.

4. Czy osoba publikujgca w mediach
spotecznosciowych informacje
zawierajace propozycje strategii
inwestycyjnych moze by¢ uznana za
eksperta zamieszczajgcego rekomendacje

inwestycyjne? Zadaj thanie
Tak. Jezeli dana osoba czesto publikuje naszym

rekomendacje  inwestycyjne w  mediach
spotecznosciowych, a jej celem jest dotarcie do
szerokiego grona odbiorcow, a co wiecej
przedstawia siebie jako osobe posiadajaca N ] Adwokat / Partner zarzadzajacy

i

fachowa wiedze w zakresie finanséw, to moze by¢ o] +48 22 42059 59

uznana za eksperta. Co za tym idzie, wymaga sie A piotr.wojnar@actlegal-bsww.com
od niej profesjonalizmu w tym dziataniu i

zamieszczania jedynie takich informacji, ktdre
spetniajg wymogi prawne w zakresie rekomendacji

inwestycyjnych. Adwokat / Starszy prawnik
. . . . . +48 22 420 59 59
5.  Jakie sankcje grozg za nieprzestrzeganie lukasz.swiatek@actleqal-

zasad zwigzanych z rekomendacjami
inwestycyjnymi?

bsww.com

Zgodnie zart. 173 ust. 7 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o obrocie instrumentami finansowymi, na
kazdego kto sporzadza Ilub rozpowszechnia
rekomendacje inwestycyjne lub inne informacje
rekomendujace  lub  sugerujgce  strategie
inwestycyjng z naruszeniem art. 20 ust. 1
Rozporzadzenia MAR lub nie zachowuje nalezytej
starannosci przy dokonywaniu tych czynnosci, lub
nie  zapewnia rzetelnosci  sporzadzanych
rekomendacji albo nie ujawnia swojego interesu i
konfliktow intereséw istniejgcych w chwili ich
sporzadzania lub rozpowszechniania, Komisja
Nadzoru Finansowego moze, w drodze decyzji,
natozyc¢ kare pieniezna:
w przypadku osdb fizycznych - do wysokosci
2 072 800 zt;
w przypadku innych podmiotéw - do
wysokosci 4 145 600 zt lub do kwoty
stanowigcej rownowarto$é 2% catkowitego
rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy, jezeli przekracza ona 4 145 600 zi.

Aplikant adwokacki / Prawnik
+48 22 420 59 59

katarzyna krzykwa@actleqgal-
bsww.com

Tresci zamieszczone w niniejszym materiale maja charakter wytacznie informacyjny i nie stanowia porady prawnej. Osoby zainteresowane uzyskaniem

porady prawnej lub bardziej szczegdtowych informacji dotyczacych omawianych kwestii proszone sg o bezposredni kontakt z prawnikami kancelarii act
BSWW legal & tax.
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