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Odnoszac si¢ do prosby skierowanej do Rzecznika Finansowego w pismie z dnia 28 lutego 2019 1. o
przedstawienie ewentualnych uwag do projekiu Strategii Rozwoju Rynku Kapitalowego. prosze o
przyjecie ponizszych informacji i zapatrywan Rzecznika Finansowego na przedmiotowa kwestic. W
pierwszej kolejnosci Rzecznik Finansowy pragnie wskazac. iz ponizsze uwagi dotycza relewantnych
zagadnien z punktu widzenia whasciwoscei i kompetencji ustawowych Rzecznika Finansowego. Stad,
na uwage Rzecznika zastuguja trzy fundamentalne zasady zaproponowane przez projektodawce w

niniejszej strategii, a mianowicie:

1. Wzmacnianie zaufania do rynku,

S

Silna ochrona inwestorow indywidualnych;

Lo

Stabilnosé¢ otoczenia regulacyjnego i nadzorczego.

Rzecznik Finansowy z aprobata postrzega zapatrywania projektodawcy dotyczace priorytetowej roli
inwestorow indywidualnych w rozwéj rynku kapitalowego. Obecnie, spoleczenstwo nie ma
wystarczajgcego zaufania do podmiotow tego rynku. To powoduje, Ze potencjalni inwestorzy nie
podejmujg decyzji o zainwestowaniu swojego kapitatu. W ocenie Rzecznika F inansowego, problem

ten ma charakter wieloptaszczyznowy i wymaga systemowych zmian w éwiadomosci spoleczenstwa




1 jego podejscia do inwestowania. Z drugiej strony jednak, Rzecznik Finansowy pragnie wskazaé, iz
dostrzega rowniez problemy zwiazane poszczegolnymi uregulowaniami prawnymi, ktore moga nie
zapewniac¢ ochrony klientom podmiotéw rynku finansowego.

Glowne zagrozenie w te] materii Rzecznik Finansowy upatruje w zakresie rynku funduszy
inwestycyjnych. Na bazie rozpatrywanych spraw klientéw towarzystw funduszy inwestycyjnych
Rzecznik dostrzegt bowiem niebezpieczenstwo zaskakiwania uczestnikow funduszu poprzez zmiany
wprowadzane do statutu funduszu na mocy uchwal zarzadu towarzystwa. Z uwagi na to, ze materia
ta nie podlega nierzadko jakiejkolwiek regulacji ustawowej, za$ dziatania nadzorcze sg podejmowane
w zasadzie ex post, ochrona interesow uczestnikow funduszu w takich przypadkach zalezy wylacznie
od sposobu procedowania przyjetego przez dane towarzystwo. W sposob szczegdlny uczestnicy
powinni by¢ chronieni przed istotnymi zmianami statutu (w tym powodujgcymi po ich stronie
dodatkowe koszty), ktore nie byty wezesniej (np. w warunkach emisji) przewidziane lub ktore zostatly
podjete w taki spos6b, iz de facto miatyby obowiazywac z moca wsteczng (np. decyzja w przedmiocie
ustanowienia oplaty z tytutu wykupu jednostek podjeta juz po terminie bedacym data ich wykupu).
Nalezy uznac, ze takie dzialania towarzystwa, ktore w sposodb nieprzewidywalny dla uczestnika
zmieniaja warunki uczestnictwa w funduszu, a w szczegdlnosci przed skutkami ktérych uczestnik nie
mogt sie nalezycie w odpowiednim czasie zabezpieczy¢, nie mogg wplynagé na wzrost
zainteresowania uczestnictwem w funduszach, a zatem takze na zasilenie z tego zrodta rozwoju rynku
kapitatowego.

Dzialania jakie przewiduje projekt Strategii Rozwoju Rynku Kapitalowego, w zakresie wzmocnienia

zaufania do rynku kapitalowego przez inwestordéw indywidualnych to:

1. Dbanie o stabilnosé¢ i przewidywalnos¢ regulacyi
2. Zwigkszenie odpowiedzialnosci posrednikow w zakresie rekomendowanych inwestycji przez

skuteczne srodki egzekwowania prawa.

Majgc na uwadze powyzszy przyktad przedstawiony przez Rzecznika Finansowego, ktory
odzwierciedla problemy konstrukeji uregulowan prawnych w tej materii, w ocenie Rzecznika
Finansowego nie mniej wazng kwestig jest dazenie do stworzenia takiego ustawodawstwa, ktore w
mozliwie najpetniejszy 1 najbardziej efektywny sposéb bedzie chronil interesy inwestorow, czym
wzbudzi ich zaufanie do sektora rynku kapitalowego. Dopiero wdwczas cele w postaci dbania o

stabilnos$¢ 1 przewidywalnos¢ regulacji moze okazac sie uzasadniona i pozadana. Stad, Rzecznik




Finansowy poddaje pod rozwage uwzglednienie tejze kwestii poprzez uzupetnienie wykazu o
dzialania prawotworcze, majace na celu nalezyta ochrong inwestoréw indywidualnych.

W odniesieniu do punktu 2 powyzszych dzialan, Rzecznik F inansowy pozytywnie ocenia
zaproponowane  dazenia do  zwigkszenia odpowiedzialnosci  posrednikow  w  zakresie
rekomendowanych inwestycji przez skuteczne $rodki egzekwowania prawa. Moze to w konsekwencji
przynies¢ oczekiwane rezultaty w postaci minimalizacji naduzy¢ czy tez odpowiedniej jakosci
przekazywanych przez posrednikéw informacji dotyczacych danego produktu czy tez ustugi. Wartym
rozwazenia w tym aspekcie jest uwzglednienie wymogu wiasciwego wyksztalcenia lub
doswiadczenia zawodowego do wykonywania czynnosci posrednictwa. Klient bedzie miat wowezas
pewnosc profesjonalnej obstugi juz na etapie ofertowania czy tez pozniej, np. w trakcie realizacji
Umowy.

Rzecznik Finansowy pozytywnie ocenia rowniez postulaty przewidziane w projekcie Strategii
Rozwoju Rynku Kapitalowego skierowane do wlasciwych organéw kontroli oraz organéow
nadzorczych. Bardzo wazne, w ocenie Rzecznika Finansowego jest permanentne i regularne
sprawowanie kontroli nad czynnos$ciami dokonywanymi w ramach dziatalnosci instytucji
finansowych oraz monitorowanie ryzyka zwigzanego z korzystaniem z takich ushug przez klientéw.
Jednoczesnie Rzecznik Finansowy pragnie poddaé pod rozwage uzupetnienie do niniejszego projektu
o postulat skierowany do organéw kontroli i organéw nadzorczych dotyczgcy wymogu informowania
(np. na swoich stronach internetowych) o naruszeniach, ktore dostrzegt organ w ramach dziatalnosci
okreslonego podmiotu rynku kapitatowego . w wykonaniu przedmiotowych dziatan, ktore moga tez
mie¢ wplyw na sytuacje konsumenta. Moze to wowczas przestrzec klienta lub tez potencjalnego
klienta przed nierozwazng badz zbyt pochopna decyzja o skorzystaniu z oferowanej przez ten
podmiot ustugi . Ponadto, taka informacja mogtaby by¢ na biezaco aktualizowana przez organy, co
mogloby rowniez przynie$¢ dodatkowa motywacje dla podmiotow rynku finansowego, w tym rynku
kapitalowego . choéby ze wzgledéw wizerunkowych, do przeciwdziatania nieprawidtowym
praktykom, ktore wskazywalby organ w przedmiotowej informacji.

Z perspektywy Rzecznika Finansowego, kluczowa kwestia przewidziana w projekcie Strategii
Rozwoju Rynku Kapitalowego jest odpowiednia $wiadomo$é¢ oraz wiedza na tematy zwigzane z
rynkiem finansowym, w tym rynkiem kapitalowym, ktore z doswiadczenia Rzecznika F inansowego,

nie zawsze sa wystarczajace. Dzialania w zakresie edukacji, zgodnie z projektem, przewiduje:




1. przygotowanie Strategii Edukacji Finansowej i prowadzenie dzialan z zakresu edukacji

finansowej przez Fundusz Edukacji Finansowej,

2. wprowadzenie gier z dziedziny edukacji finansowej, m.in. dostepnych na platformach
spolecznosciowych,
3. promocje skarbowych produktow oszczednoSciowych dystrybuowanych przez aplikacje

mobilng,
4. programy edukacyjne dla emitentow, inwestorow instytucjonalnych, posrednikow i doradcow,
S. analize zasadnosci wprowadzenia produktow oszczednosciowych adresowanych do Polakéw

niekorzystajgcych z produktéow bankowych.

Rzecznik Finansowy z aprobata ocenia ideg projektu Strategii Edukacji Finansowej, ktora w
zasadniczej mierze mogtaby przyczyni¢ si¢ do zwickszenia swiadomosci finansowej wsrdd klientow
podmiotu rynku finansowego, zwlaszcza w zakresie rozumienia nabywanego przez klienta produktu
oraz ewentualnego ryzyka, ktére si¢ z nim wigze. Ryzykiem klienta najbardziej oczywistym jest
mozliwos¢ utraty czesci lub calosci zainwestowanego kapitatu, jednakze ,.,rozumienie™ produktu
dotyczy poza tym takze praw oraz obowiazkdw, ktore wigza sie z jego nabyciem. Taka wiedza
umozliwitaby konsumentom bardziej skuteczne i efektywne dochodzenie swoich praw, ktére mog
by¢ naruszone przez podmioty rynku finansowego. Stad tez, Rzecznik Finansowy pragnie poddaé
pod rozwage pomyst zintensyfikowania edukacji juz na etapie edukacji szkolnej, w celu zwigkszania
$swiadomosci mtodych ludzi, ktorzy w przysziosei bedg korzysta¢ z ustug tinansowych. Ponadto
wartym rozwazenia jest rowniez pomyst regularnego prowadzenia kampanii informacyjnych w
srodkach masowego przekazu, ktore informowalyby odbiorcow o przystugujacych im prawach oraz
o dziataniach, ktére mogtyby podjac¢ w celu ich ochrony.

W ocenie Rzecznika Finansowego, powyzszy aspekt moze byé rowniez powiazany z niska
Swiadomoscia w zakresie koniecznosci oszczedzania oraz posiadania zabezpieczenia na przysziose.
Zwiekszenie wiedzy w tym aspekcie moze przyczynic si¢ do wiekszej aktywizacji spoteczenstwa w
kwestii oszczedzania. Kolejnym problemem, zdaniem Rzecznika. moga by¢ zle doswiadczenia
klientow podmiotow rynku finansowego, ktérzy na skutek naruszen tych podmiotoéw, mieli problemy
z odzyskaniem zainwestowanego kapitatu badz odzyskiwali go w zmniejszonej wysokosci. Nie
sprzyja to zaufaniu klientdéw wobec podmiotow rynku finansowego, ktdrzy moga si¢ ba¢ ulokowac
swoje oszezednosei korzystajge z danego produktu finansowego. Sytuacje niniejsza moze potegowac

dodatkowo fakt, iz nawet jezeli klient nie skorzystatl z jakiej$ formy oszczedzania oferowanych mu




przez rynek, za pomoca roéznych srodkéw przekazu dowiaduje si¢ o oszukanczych dzialaniach
poszczegblnych podmiotéw, co tym bardziej moze powodowa¢ brak zaufania ze strony klienta
podmiotu rynku finansowego.

Warto w tym miejscu wskazac, ze w dniu 1 stycznia 2019 r. weszla w zycie ustawa z dnia 9 listopada
2018 r. zmieniajaca ustawe z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty
rynku finansowego i o0 Rzeczniku Finansowym (Dz. U. z 2018 r.. poz. 2243), ktora wprowadzita do

polskiego porzadku prawnego Fundusz Edukacji Finansowe;.

Konczae, Rzecznik Finansowy pozytywnie ocenia projekt Sirategii Rozwoju Rynku Kapitatowego.
Jednoczesnie pragnie podkreslié w tym miejscu, iz wszelkie koncepcje i zagadnienia projektu
nierozerwalnie sa zwiazane z klientem rynku kapitalowego, ktéremu przystuguje ochrona i prawa,
ktore podmioty rynku finansowego w tym rynku kapitatowego zobowiazane sa respektowaé. Bowiem
tylko wowezas niniejsza strategia moze zostaé zrealizowana w satysfakcjonujacym stopniu na

przestrzeni lat 2019-2023.

%,

S - i .
L o SIANITE i N
N RAOAQUAUM

1







