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Oswiadczenie ESMA w sprawie rekomendacji inwestycyjnych w mediach
spotecznosciowych

Europejski Urzgd Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych, unijny organ regulacyjny ds.
rynkOw papierow wartosciowych, wyjasnia zasady obowigzujgce w sytuacjach, gdy osoba
majgca siedzibe lub miejsce zamieszkania w UE lub poza UE rozpowszechnia informacje
zawierajgce propozycje decyzji inwestycyjnej dotyczacej unijnych instrumentéw finansowych
(np. akcji lub obligacji), skierowanej do szerokiego grona odbiorcéw. Rozpowszechnianie
informacji obejmuje na przyktad dzielenie sie opinig na temat obecnej lub przysztej ceny dane;j
akgiji.

W prawie UE jest to rekomendacja inwestycyjna.

Czym jest rekomendacja inwestycyjna? W prawie unijnym rekomendacje inwestycyjna
definiuje sie jako informacje zawierajgce rekomendacje lub sugestie dotyczace strategii
inwestycyjnej, w sposéb wyrazny lub dorozumiany, dotyczace przynajmniej jednego
instrumentu finansowego lub emitenta, w tym wszelkie opinie na temat obecnej lub przysztej
wartosci lub ceny takiego instrumentu, przeznaczone dla kanatéw dystrybucji lub dla ogétu
spoteczenstwa. Kanatami dystrybucji moga byc¢ raporty analitykéw, artykuty, media tradycyjne,
a nawet media spotecznosciowe.

Kto powinien przeczytaé¢ niniejsze oswiadczenie? Kazdy, kio w jakikolwiek sposéb
rekomenduje inwestycje za posrednictwem dowolnej platformy, oraz kazdy, kto podejmuje
decyzje inwestycyjne na podstawie rekomendacji inwestycyjnych przedstawianych na
dowolnej platformie. Dotyczy to rowniez mediéw spotecznosciowych.

W czym tkwi problem? W tym, Ze inwestorzy moga by¢ wprowadzani w btgd. Rekomendacje
inwestycyjne musza by¢ sporzgdzane w sposOb konkretny i przejrzysty, tak aby przed
podjeciem jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej inwestorzy mogli pozna¢ i ocenic¢: 1)
wiarygodnos¢é rekomendacji — i na ile jest ona obiektywna; oraz 2) wszelkie interesy osob
sporzadzajgcych rekomendacje. W ten sposob kazdy moze swobodnie wyrazaé opinie, nie
szkodzac w ten sposob innym.

Kto sporzadza rekomendacje inwestycyjne? Zazwyczaj firmy inwestycyjne i maklerzy, ale
rowniez analitycy finansowi. Mozna jednak uznaé, ze takze inne osoby proponujgce strategie
inwestycyjne przedstawiajg rekomendacje inwestycyjne, jezeli propozycje te sg przeznaczone
do szerszego rozpowszechnienia. Obejmowatoby to zatem réwniez zamieszczanie informac;ji
w mediach spotecznosciowych. Ponadto jezeli dana osoba czesto udziela rekomendaciji
inwestycyjnych, majgc na celu dotarcie do szerokiego grona odbiorcéw i przedstawia siebie
jako osobe posiadajgcg fachowg wiedze w zakresie finanséw, moze zosta¢ uznana za
eksperta. W takim przypadku prawo wymaga wiekszej przejrzystosci.
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Jaki akt prawny zawiera przepisy w tym zakresie? Przepisy te zawarte sg w rozporzadzeniu
UE w sprawie naduzy¢ na rynku. Przepisy te naktadajg na podmioty udzielajgce rekomendacji
inwestycyjnych wymdg ujawniania tozsamosci, przedstawiania rekomendacji w obiektywny
sposéb oraz ujawniania wszelkich relacji lub okolicznosci, ktére mogtyby wptyng¢ na
obiektywizm. W przypadku ekspertow nalezy przestrzegac¢ dodatkowych zasad.

Co sie dzieje, gdy przepisy nie sa przestrzegane? Organy regulacyjne UE proaktywnie
monitorujg zachowanie i transakcje dokonywane przez inwestorow na rynku. Jezeli istniejg ku
temu powody, moze zosta¢ wszczete dochodzenie. W przypadku gdy przepisy dotyczgce
rekomendacji inwestycyjnych nie sg przestrzegane, moga zosta¢ natozone grzywny lub
podjete dalsze dziatania nadzorcze, kiére moga obejmowaé przekazanie sprawy do
prokuratury.



