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Od przyszilego poniedziatku posrednik finansowy, zanim sprzeda ci fundusz inwestycyjny,
bedzie musiat sprawdzié, czy ten sposob lokowania pieniedzy jest dla ciebie odpowiedni. To
czescé tzw. MIFID-u, ktérego wymaga od nas UE. Kiedy te kryteria zaczng obowigzywaé w
bankach?

Ow tajemniczy MIFID to unijna dyrektywa, ktéra ma utrudnié instytucjom finansowym nacigganie klientéw. Tam gdzie
MIFID juz obowigzuje - a dziata w wiekszosci krajow europejskich - kazdy bank, doradca finansowy oraz makler, zanim
zaproponuje klientowi jakie$ rozwigzanie finansowe, musi zbadac¢ jego tzw. profil inwestycyjny. Czyli sprawdzi¢, czy
klient "sie nadaje" do danej inwestyciji.

Ma to znaczenie zwlaszcza w przypadku najbardziej ryzykownych inwestycji - w akcje lub agresywne fundusze. MIFID
mowi, ze sprzedawca musi ustali¢, czy klient o okreslonych dochodach, majacy kredyty i rodzine na utrzymaniu,
powinien inwestowac¢ ryzykownie pienigdze. Dopiero po wypetnieniu specjalnej ankiety i podpisaniu sie pod wnioskami
przez obie strony bankier lub doradca moze przystapi¢ do zaoferowania wybranego produktu.

W Polsce MIFID jeszcze nie obowigzuje - poprzednia koalicja rzadowa nie zdgzyta uchwali¢ przepisdw w parlamencie, a
za rzadéw premiera Tuska ustawa utkneta w Trybunale Konstytucyjnym (skierowat jg tam prezydent Lech Kaczynski).
Niektore instytucje finansowe (np. biuro maklerskie BRE Banku) wprowadzity regulacje MIFID-u dobrowolnie.

Tymczasem w przysztym tygodniu wejdzie w zycie cze$c¢ przepiséw MIFID-u - ta, ktéra zostata zawarta w oddzielnych
ustawach niezakwestionowanych przez prezydenta. W najblizszy poniedziatek zacznie obowigzywac¢ rozporzadzenie
ministra finanséw naktadajgce nowe obowigzki na posrednikéw finansowych, ktérzy sprzedaja klientom jednostki
funduszy inwestycyjnych. W praktyce rozporzadzenie obejmie gtéwnie sieci doradcéw takie, jak: Expander, Open
Finance, Xelion i inne tego typu firmy.

Najpierw ankieta, potem porada

Co nowe zasady beda oznaczaty dla klientow zgtaszajgcych sie do posrednikéw i doradcéw finansowych? -
Przygotowalismy dla naszych klientéw dwie ankiety. Pierwsza ma pomdc w ocenie, czy dana osoba w ogodle powinna
inwestowac w fundusze, za$ druga w okresleniu pozadanej struktury inwestyciji. | bedzie przedstawiona, jezeli klient
zechce skorzystaé z ustugi doradztwa - ttumaczy Rafat Lerski z Expandera. - Na podstawie roznych symulaciji i
wykresow bedziemy sprawdzali, jak dany klient podchodzi do ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w fundusze. Dopiero
potem bedziemy zabiera¢ sie do wyboru konkretnych produktéw - dodaje Lerski.

Podobne ankiety beda wypetniali takze klienci konkurencyjnej sieci Open Finance. - Na podstawie uzyskanych
informacji doradcy beda wskazywali odpowiedni dla klienta rodzaj funduszu, zalecali mu zmiane strategii albo ostrzegali,
ze dany instrument finansowy nie jest dla niego odpowiedni - deklaruje Joanna Fatek z Open Finance. A jesli klient nie
bedzie chciat wypetni¢ ankiet? - Zostanie poinformowany, ze takie postepowanie moze uniemozliwi¢ dokonanie oceny,
czy dany fundusz rzeczywiscie jest dla niego odpowiedni, jednak wykonamy zadane przez klienta czynnosci - zapewnia
Rafat Lerski.

W sieci Xelion twierdza, Ze ich klienci juz dzi$ sg objeci badaniem profilu inwestycyjnego, wiec MIFID z ich punktu
widzenia niewiele zmieni. - Od poczatku swojej dziatalnosci badamy sytuacje majatkowa, wiedze, potrzeby i sklonnosé
do ryzyka klientdéw. MIFID to dla nas tylko kolejny, formalny krok - méwi Adam Niewinski, prezes Xelionu.

Swoje wzory ankiet opracowata Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami skupiajgca wszystkie zarejestrowane w
Polsce fundusze inwestycyjne. IZFA zaleca, by sprzedawca odradzit inwestycje w fundusz klientowi, ktory w ciagu
ostatnich pieciu lat cho¢by sporadycznie nie inwestowat w przynajmniej dwdch miejscach z listy: w banku, obligacjach,
funduszach, akcjach lub walutach, nieruchomosciach itp.

Dystrybutor nie powinien tez zaleca¢ funduszy klientowi, ktéry do tej pory tylko niewielkg cze$¢ swoich wolnych
pieniedzy przeznaczat na inwestycje. Ani temu, ktory stwierdzi, Zze nie ma zadnej wiedzy o inwestowaniu.

W ankietach IZFA sg pytania m.in. o to, jakg cze$¢ dotychczasowych oszczednosci inwestowates, na jak dtugo chcesz
ulokowa¢ pieniadze, jak duzy przejsciowy spadek oszczednosci mozesz zaakceptowac i w jakim celu chcesz
inwestowac. Sa tez pytania o zarobki i oczekiwane zmiany dochoddéw. - Wypetnienie testow daje inwestorowi szanse na
bardziej $wiadome podejmowanie decyzji inwestycyjnych - zachwala Marcin Dyl, szef IZFA.

Wypetnianie ankiet ma by¢ polisg ubezpieczeniowg dla obu stron. Jesli klient poprosi o zakup funduszu niezgodnego z
wynikiem ankiety - doradca musi poinformowac go, ze to ryzykowna decyzja. Cho¢ zabroni¢ mu nie moze, ma
dokument, Zze radzit klientowi inaczej. | na odwrét: jesli klient uzna, ze doradca wcisnat mu zbyt ryzykowny fundusz, to z
ankietg w reku bedzie mogt is¢ nawet do sadu i walczyé o odszkodowanie. Do tej pory o takich prawach klienci
posrednikéw mogli jedynie pomarzyc.
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MIFID dziurawy jak ser szwajcarski

Niestety, w przepisach wprowadzajgcych obowigzek badania klientéw funduszy sa dziury. Rozporzadzenie dotyczy
bowiem tylko lokowania w fundusze inwestycyjne. Spod jego regulacji sg wytaczone tzw. ubezpieczeniowe fundusze
kapitatowe, czyli fundusze oferowane w ramach polis ubezpieczeniowych takich, jak Skandia czy Aegon. Cze$¢
posrednikéw skwapliwie korzysta z tej furtki otwartej przez ustawodawce.

- Zgodnie z zatozeniami MIFID-u ankiety musza wprowadza¢ posrednicy, ktdrzy dystrybuujg jednostki funduszy
inwestycyjnych. Gold Finance nie zajmuje sie dystrybucjg produktéw TFI, lecz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych - odpowiada nam Danuta Cabaj, rzeczniczka sieci Gold Finance. To oznacza, ze klienci tej firmy nie moga
liczy¢ na dobrodziejstwa wynikajace z wprowadzenia przepiséw MIFID-u.

Niestety, wcigz nie wiadomo, kiedy obowigzkiem badania klientéw chcacych zainwestowac zostang objete banki. Ta
cze$¢ MIFID-u utkneta w Trybunale. A to przeciez w bankach klienci kupujg dwie trzecie wszystkich funduszy
inwestycyjnych. | to bankowi sprzedawcy cieszg sie ztg stawg naciggaczy, ktérzy dla kilkuset ztotych prowizji wcisng
fundusz kazdemu klientowi.

O co jeszcze bedg nas pytaé posrednicy finansowi? Odpowiedz na blogu Macieja Samcika.

Maciej Samcik
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