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(Streszczenie)

W teksScie autorka zabiera glos w dyskusji na temat wprowadzenia nowego paradygmatu ochrony
konsumenta na rynku ustug finansowych. Podejmuje probe oceny reform wprowadzanych po
kryzysie w latach 2007—2009 w Europie i w Stanach Zjednoczonych, ktore przyczynity si¢ do po-
wstania szczegotowych i bardziej rozbudowanych regulacji prawnych oraz nowego instytucjonal-
nego sposobu jego ochrony Szczegdlne miejsce wsrdod regulacji zajmuje dyrektywa 2014/17/UE
wprowadzajaca regulacje doradztwa, przejrzystosci informacji przy wykorzystaniu standardowe-
go arkusza informacyjnego oraz zasady odpowiednio$ci i adekwatnosci w ustugach kredytowych.

Stowa kluczowe: kryzys finansowy; ochrona konsumenta; rynek finansowy; rynek kredytowy;
dyrektywa 2014/17/UE
Klasyfikacja JEL: GO1, G21, G40, G41, 122

1. Wprowadzenie

W tym roku mija dziesig¢ lat od upadku Lehman Brothers, co naturalnie sktania
do pewnych refleksji i podsumowan w kontekscie kryzysu finansowego z lat
2007-2009. Nie ma konsensusu co do genezy samego kryzysu, chociaz poja-
wilo si¢ szereg teorii, w tym te dotyczace roli panstwa i konsumenta na rynku
kredytow hipotecznych i ich wplywu na rozwoj kryzysu finansowego. Celem
tego artykulu nie jest jednak omoéwienie przyczyn i skutkow ostatniego kry-
zysu finansowego oraz jego pelnej oceny z uwagi na ztozonos¢ i obszernosé
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tego zagadnienia. Jest on glosem w dyskusji, ktora pojawila si¢ w literaturze
przedmiotu' na temat regulacji wprowadzonych po kryzysie i koniecznos$ci
przyjecia nowego paradygmatu ochrony konsumentow na rynku finansowym?.
Tekst skupia si¢ przede wszystkim na nowym modelu instytucjonalnym ochro-
ny konsumenta, w szczego6lnosci na rynku kredytow hipotecznych i odnosi do
nowych rozwigzan wprowadzonych w wybranych porzadkach prawnych. Jest
proba odpowiedzi na pytanie, czy mozna moéwic¢ juz o nowym paradygmacie
w ochronie konsumenta na rynku ustug finansowych. Czy regulacje wprowa-
dzone po kryzysie de facto przyczyniajg si¢ do wzmocnienia ochrony konsu-
menta na tym rynku, czy moze nie zostalty do konca zrealizowane i z uwa-
gi na dynamike rynku majg jednak charakter ciggly. W pracy nad artykutem
wykorzystano metody: historyczna, dogmatyczng, prawno-porownawcza oraz
analityczng. Autorka rozpoczyna analiz¢ od omoéwienia podstawowych pro-
blemow dotyczacych ochrony konsumenta na rynku finansowym w zwigzku
z kryzysem, a nast¢pnie wskazuje na reformy wprowadzone w jego wyniku.

1

I. Ramsay, Changing Policy Paradigms of EU Consumer Credit and Debt Regulation,
w: D. Leczykiewicz, S. Weatherill (eds.), The Image of the Consumer in EU Law, Hart,
Bloomsbury 2016, s. 159 i n. Patrz takze: L. Kastner, “Much Ado About Nothing?”: Trans-
national Civil Society. Consumer Protection and Financial Regulatory Reform, Review of
International Political Economy 2014/21, s. 1313. T. Williams, Who Wants to Watch? A Com-
ment on the New International Paradigm of Financial Consumer Market Regulation, 36
Seattle University Law Review 2013/1217; A. Jurkowska-Zeidler, Konsekwencje zmian
w systemie ochrony konsumenta ustug finansowych, Gdanskie Studia Prawnicze 2016/XXXVI,
s. 193; J. Monkiewicz, M. Monkiewicz, Tendencje rozwoju ochrony konsumentow na rynku
ubezpieczeniowym. Nowe koncepcje i rozwigzania, Rozprawy Ubezpieczeniowe 2015/18/1;
J. Monkiewicz, M. Monkiewicz, Ochrona konsumentow w nowym paradygmacie regulacyyj-
no-nadzorczym rynkow finansowych, w: J. Monkiewicz, M. Orlicki, Ochrona konsumentow
na rynku ubezpieczeniowym w Polsce. Wspotczesne wyzwania, Wydawnictwo Poltext, War-
szawa 2015. Zob. D. Cyman, Nowy model ochrony konsumenta, w: A. Drwilto, A. Jurkow-
ska-Zeidler (red.), System prawnofinansowy Unii Europejskiej, Warszawa 2017, s. 366.
Patrz szerzej na temat rynku finansowego: E. Rutkowska-Tomaszewska, Ochrona prawna
klienta na rynku ustug bankowych, Warszawa 2013, s. 39—43; A. Jurkowska-Zeidler, Bez-
pieczenstwo rynku finansowego w Swietle prawa Unii Europejskiej, Warszawa 2008, s. 23;
M. Lemonnier, Europejski model instrumentow finansowych. Wybrane zagadnienia., War-
szawa 2011, s. 216; C. Kosikowski, hasto ,,rynek finansowy”, w: E. Smoktunowicz, C. Ko-
sikowski (red.), Wielka encyklopedia prawa, Biatystok—Warszawa 2000, s. 880. M. Wypych,
Finanse i instrumenty finansowe, wyd. 4, Absolwent, 1.6dz 2001, s. 114; T. Nieborak, Two-
rzenie i stosowanie prawa rynku finansowego a proces ekonomizacji prawa, Poznan 2016,
s. 99 i n. oraz literatura tam przywolana.
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W dalszej czgsci probuje odpowiedzie¢ na pytanie, czy ,,produkt finansowy’”
wymaga szczegolnej ochrony i moze okaza¢ si¢ produktem niebezpiecznym,
a w zwigzku z tym, czy konsument w UE wymaga szczeg6lnej ochrony na ryn-
ku finansowym. Osobna i szersza kwestig jest to, czy wprowadzone regulacje
na rynku kredytow hipotecznych w nalezyty sposob zabezpieczajg najstabszego
jego uczestnika i wreszcie — czy mozna je juz nazwac¢ nowym paradygmatem.

2. Kryzys poczatkiem nowej epoki w ochronie konsumenta
na rynku ustug finansowych

Kryzys finansowy lat 2007-2009* przyczynit sie do ujawnienia probleméw
rynku finansowego, zdemaskowat stabos$¢ porzadku przedkryzysowego i stat
si¢ podstawa dla budowania nowego systemu opartego na nieco zapomnia-
nych warto$ciach: uczciwosci, rzetelnosci, odpowiedzialnoséci. Kryzys za-
chwiat fundamentem rynku finansowego, zniszczyt zaufanie do niego i tym
samym zakwestionowal bezgraniczng wiar¢ w racjonalnos¢ i efektywnos¢
oraz konkurencj¢ gwarantujacg samoregulacje. Oparcie rynku finansowego
na modelu mikroostrozno$ciowym i niedostrzeganie wzajemnych powigzan
pomigdzy instytucjami miato kluczowy wpltyw na powstanie kryzysu. Wy-
pracowany w latach 80. XX w. konsensus waszyngtonski nie sprawdzit si¢
w 2007 r. 1 nalezato poszuka¢ nowego rozwigzania. Koniecznym stato si¢
stworzenie zasad opartych o polityke makroostrozno$ciowa, ktorej podstawa
jest ochrona stabilnosci systemu finansowego jako catosci, a przedmiotem
nadzoru jest caty system finansowy, a nie tylko pojedyncza instytucja’. Klu-
czowy role do odegrania w kryzysie miato panstwo, ktére we wzroscie kon-
sumpcji opartym o kredyt nie dostrzegato przysztych problemow, a zarazem
nie realizowato swojej roli nadzorczej. Przyjeta powszechnie idea demokra-
tyzacji kredytu przyniosta odmienne skutki od oczekiwanych. Dla instytucji

3 Produkt finansowy uzywany szeroko w literaturze ekonomicznej i czgsto w literaturze prawni-

czej w USA m.in. przez E. Warren w kontekscie szeroko omawianego ,,produktu niebezpiecz-
nego” finansowego w tekécie odpowiada pojeciu ustugi finansowej, ktora nalezy rozumieé
jako wszelkie ushugi o charakterze bankowym, kredytowym, ubezpieczeniowym, emerytal-
nym, inwestycyjnym lub ptatniczym. W niniejszym artykule jednak autorka §wiadomie postu-
guje si¢ pojeciem ,,produkt finansowy”.

Patrz szerzej: T. Nieborak, Globalny kryzys finansowy — istota, przyczyny, konsekwencje,
Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny 2010/4, s. 100.

Patrz szerzej: H. Davies, D. Green, Globalny nadzor i regulacja sektora finansowego, War-
szawa 2010, s. 231-251.
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finansowych jako podmiotéw gospodarczych i kierujagcych nimi menagerow
liczyt si¢ przede wszystkim wynik ekonomiczny. Kryzys dowiddt, ze rynek
ma ograniczone zdolnosci do samoregulacji®. Grzechem panstwa byt zatem
niewystarczajacy nadzor oraz zaniedbania w zakresie ochrony konsumenta na
rynku ustug finansowych. Jak stusznie wskazuja P. Guerrieri i D. Lombardi
winnymi tego zatamania sg zaro6wno instytucje finansowe, ktore bezposred-
nio przyczynity si¢ do kryzysu, ale takze posrednio instytucje nadzorcze i re-
gulacyjne, ktore miaty kryzysowi zapobiec’. Samoregulujacy si¢ rynek nie
ochronit takze konsumenta. Juz w 1994 r. E. Letowska, podkreslata, ze ,,na-
iwnym jest uwazac, ze w obszarze ochrony konsumenta wolny rynek i kon-
kurencja zatatwia problem™. Stuszno$¢ tej tezy potwierdzit kryzys. Rownie
krytycznie o wolnorynkowej filozofii w ustugach finansowych wypowiada
si¢ takze Joseph E. Stiglitz, zdaniem ktorego ideologia wolnorynkowa sta-
ta si¢ tylko usprawiedliwieniem dla nowych form wyzysku’. Zatamanie na
rynkach w 2007 r. dowiodto, ze niekontrolowany rozwdj gospodarczy oparty
o kredyt nie jest optymalnym rozwigzaniem'?. W 2001 r. Komisja Europejska
wskazywata na fundamentalne znaczenia kredytow hipotecznych dla dyna-
micznego rozwoju unijnej gospodarki''. Szes¢ lat pozniej to wlasnie ten dyna-
miczny wzrost sprzedazy kredytow hipotecznych, ktore obok kredytow kon-
sumenckich, produktow strukturyzowanych i kart kredytowych miaty wptyw
na rozwoj kryzysu i spowodowaty wzrost zadluzenia klientow detalicznych
i w konsekwencji doprowadzily do powstania ryzyka systemowego. Zadtu-
zenie indywidualnego konsumenta nie ma wptywu na bezpieczenstwo syste-
mu finansowego, jednak w sytuacji, kiedy liczba konsumentéw zadtuzonych
i niesptacajacych swoich zobowigzan jest wysoka, moze doj$¢ do powaznego
zagrozenia stabilno$ci systemu'?.,

T. Nieborak, Tivorzenie i stosowanie prawa rynku finansowego a proces ekonomizacji prawa,
Poznan 2016, s. 136.

7 P. Guerrieri, D. Lombardi, L’ Architettura del Mondo Nuovo, il Mulino, Bologna 2010, s. 9 in.
E. Letowska, Ochrona konsumenta: negatywny spor kompetencyjny, PiP 1994/6.

®  J.E. Stiglitz, Freefall: Free Markets and the Sinking of the Global Economy, UK: Allen lane,
2010, s. 221.

I. Ramsay, Changing Policy Paradigms of EU Consumer Credit and Debt Regulation,
w: D. Leczykiewicz, S. Weatherill (eds.), The Image of the Consumer in EU Law, Hart,
Bloomsbury 2016, s. 157.

" Dz U.L69210.3.2001 r.

Patrz szerzej: Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego w sprawie ochrony
konsumentow i wlasciwego traktowania nadmiernego zadluzenia w celu zapobiegania wyklu-
czeniu spotecznemu, Bruksela, 29 kwietnia 2014 r., https://eur-lex.europa.eu/legal content/PL/
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3. Reformy zmierzajace ku nowemu porzadkowi na rynku konsumenckich
ustug finansowych

Kryzysy zawsze stanowig pewien przelom, ktory niesie ze sobg z jednej strony
ostabienie gospodarcze, a z drugiej reformy. Sila kryzysu zwykle przyczynia
si¢ do wyzszego poziomu wprowadzanych zmian i stanowi swoistg rewolucje,
w obszarze ktérego dotyka. Tak stato si¢ takze po 2009 r. Rozmiar kryzysu
1 jego konsekwencje na rynku finansowym sprawity, ze konieczno$¢ naprawy
systemu dostrzegaty poszczegdlne panstwa, ale takze instytucje i organizacje
mi¢dzynarodowe. Proces zmiany systemu rozpoczal si¢ od krajowych roz-
wigzan przyjetych w Stanach Zjednoczonych. Inicjatorka stworzenia nowych
regulacji i wyspecjalizowanej agencji ds. ,,niebezpiecznych” produktéw finan-
sowych byta Elizabeth Warren'*. Wskazata ona m.in. na koniecznos$¢ objecia
konsumenta na rynku ustug finansowych ochrong poréwnywalng do tej, kto-
ra dotyczy innych towaréw dostepnych na rynku, zwlaszcza tych nalezacych
do grupy produktow niebezpiecznych. W rozwigzaniu probleméw na rynku
finansowym w USA miato pomo6c uchwalenie przepisow ustawy Dodd-Frank

TXT/PDF/?uri=CELEX:52014AE0791&from=PL, (stan na 30.08.2018 r.); problem zadluze-
nia konsumenta i jego wptywu na system jest zagadnieniem aktualnym i szeroko omawiany
w literaturze przedmiotu: E. Rutkowska-Tomaszewska, M. Paleczna, Idea odpowiedzial-
nego kredytowania na rynku niebankowych kredytow konsumenckich w Polsce, internetowy
Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2018/6 (7); T. Nieborak, Rynek finansowy jako
dobro wspolne, Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny 2017/3; M. Fedorowicz,
O normatywnym pojeciu stabilnosci finansowej na rynku finansowym Unii Europejskiej w no-
wej architekturze nadzorczej, Studia Europejskie 2017/4; E. Rutkowska-Tomaszewska, Za-
ufanie do rynku finansowego i instytucji finansowych jako przedmiot ochrony prawnej (Kilka
uwag na tle naduzy¢ instytucyji finansowych wobec klientow), Przedsigbiorczos¢ i Zarzadzanie,
t. XIX, z. IX, cz. II, pod red. A. Korzeniowskiej-Polak i A. Kolodziejskiej; E. Rutkowska-
-Tomaszewska, Manipulowanie informacjq w zakresie odptatnosci za ustugi bankowe i me-
chanizmy prawne przeciwdziatania tym naduzyciom, w: W. Rogowski (red.), Nowe koncep-
¢je i regulacje nadzoru finansowego: nadzor makrostabilnosciowy, nadzor bankowy SKOK,
instrumenty finansowe, Oficyna Allerhanda, Krakow—Warszawa 2014; E. Rutkowska-
-Tomaszewska, Usfugi finansowe — dobrodziejstwo i (czy) zagrozenie dla konsumentow? Czy
ochrona konsumenta ustug finansowych jest obecnie efektywna i wystarczajgca?, w: M. Ja-
gielska, E. Stugocka-Krupa, K. Podgorski (red.), Ochrona konsumenta na rynku ustug,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2016.

13 E. Warren, Unsafe at Any Rate, Democracy, A Journal of Ideas, Summer 2007, No. 5, https://
democracyjournal.org/category/magazine/5/. Porownaj w Polsce do ustugi finansowej jako
potencjalnego produktu niebezpiecznego odnosi si¢ T. Nieborak, Zakaz missellingu jako
przvktad zastosowania behawioralnej koncepcji prawa?, Studia Prawa Publicznego 2017/3
(19), s. 29-48.


https://eur-lex.europa.eu/legal%20content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52014AE0791&from=PL
https://democracyjournal.org/category/magazine/5/
https://democracyjournal.org/category/magazine/5/
http://cejsh.icm.edu.pl/cejsh/element/bwmeta1.element.cejsh-4a8e9acb-100d-4d13-9ce2-7bd13f152d1c
http://cejsh.icm.edu.pl/cejsh/element/bwmeta1.element.desklight-f47bc6ca-2f80-4188-b8f1-888f53c1ec7d
http://cejsh.icm.edu.pl/cejsh/element/bwmeta1.element.desklight-28cf027a-1941-4a90-a2bd-402df7317f6a
http://cejsh.icm.edu.pl/cejsh/element/bwmeta1.element.desklight-28cf027a-1941-4a90-a2bd-402df7317f6a
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Wall Street Reform and Consumer Protection Act'* i powotanie przez prezy-
denta Baracka Obame¢ jednej agencji Consumer Financial Protection Bureau
(CFPB)" faczacej kompetencje wszystkich dotychczas dziatajacych instytucji,
stuzacych ochronie interesow konsumentéw na rynku finansowym. Przyjete
w Stanach Zjednoczonych rozwigzania pokryzysowe staty si¢ wzorem dla przy-
sztych regulacji, przyjmowanych w innych panstwach. Podobne dziatania pod-
jeto w Unii Europejskiej: data temu wyraz Komisja Europejska w komunikacie
,»Realizacja europejskiego planu naprawy” z dnia 4 marca 2009 r., w ktorym po-
dzielita stanowisko przyjete przez raport de Larosiere’a, okreslajacy dziatania
na rzecz reformy sposobu regulacji i nadzoru rynkow finansowych'®. Istotnym
elementem wprowadzanych dziatan byta konieczno$¢ ,,przywracania zaufania
konsumentow do rynkéw finansowych”!”. W §lad za tymi deklaracjami Komisja
Europejska przedstawita polityke obejmujacg zmiany w regulacjach dotyczace:
podstawowych ustug bankowych, silniejszych gwarancji depozytéw, ochrony
inwestorow, a takze ostrzejsze przepisy dotyczace konsumenckich produktow
inwestycyjnych i odpowiedzialnego pozyczania. W obliczu kryzysu Europejski
Komitet Ekonomiczno-Spoteczny wskazywatl takze na konieczno$¢ rozszerze-
nia kompetencji organdw nadzoru finansowego'®.

4" Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act — tekst ze strony Kongresu USA,

https://www.congress.gov/111/plaws/publ203/PLAW-111publ203.pdf; stan na 20.06.2018 r.
Patrz szerzej: L.J. Kennedyt, P.A. McCoytt, E. Bernsteintt, 7he Consumer Financial Pro-
tection Bureau: Financial Regulation for the twenty-First Century, Cornell Law Review
2012/97, s. 1145 i literatura tam przywotana.

Patrz szerzej: M. Olszak, Bankowe normy ostroznosciowe, Bialystok 2011, s. 39—41.

Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego w sprawie kryzysu finansowego
oraz jego wplywu na realng gospodarke (opinia z inicjatywy wilasnej) ECO/255 Kryzys finan-
sowy: konsekwencje dla gospodarki realnej, Bruksela 16.12.2009. Dat temu wyraz w 2010 .
Michel Barnier, Czlonek Komisji Europejskiej odpowiedzialny za rynek wewnetrzny i ustugi,
ktory w swoim przemowieniu po§wieconym nowemu porozumieniu mi¢dzy finansami a spote-
czenstwem podkreslat koniecznos¢ zwigkszenia ochrony konsumentdw i przywrdcenia zaufania
do sektora finansowego, a takze o potrzebie zbudowania nowego systemu finansowego. M. Bar-
nier, Member of the European Commission responsible for the Internal Market and Services
Forging a new deal between finance and society: restoring trust in the financial sector, http://
curopa.eu/rapid/press-release SPEECH-10-178 en.htm; stan na 30.09.2018 r., a takze COM
(2009) 114 wersja ostateczna, Realizacja europejskiego planu naprawy, 4 marca 2009 r.

Zob. raport grupy wysokiego szczebla ds. nadzoru finansowego w UE opublikowany dnia
25 lutego 2009 r. Grupie przewodniczyt Jacques de Larosi¢re. Budowa nowego systemu nad-
zoru zostata zrealizowana juz w 2009 r.: Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie wspolnotowego nadzoru makroostroznosciowego nad systemem finansowym
i ustanawiajgce Europejska Rade ds. Ryzyka Systemowego — COM (2009) 499 wersja osta-
teczna z 23.9.2009 r.; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajace Eu-


https://www.congress.gov/111/plaws/publ203/PLAW-111publ203.pdf
http://europa.eu/rapid/press-release_SPEECH-10-178_en.htm
http://europa.eu/rapid/press-release_SPEECH-10-178_en.htm
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Prace nad reforma rynku finansowego podjeli takze przywodcy grupy G20,
ktorzy juz w 2009 . na szczycie w Waszyngtonie zobowigzali si¢ do objecia re-
gulacjg i odpowiednim nadzorem rynki finansowe, ich produkty i uczestnikow.
Rok pozniej na szczycie w Seulu zintensyfikowano prace, w szczegdlnosci nad
ochrong konsumenta. Dalej idgce zmiany wprowadzono na szczycie w Cannes
w listopadzie 2011 r. Wowczas przywodcy grupy G20 zgodzili si¢ na wilacze-
nie finansowych strategii ochrony konsumentéw do ram regulacyjnych i nad-
zorczych w celu wzmocnienia stabilnosci finansowej na $wiecie. Poparli takze
sprawozdanie Rady Stabilnosci Finansowej (FSB — The Financial Stability Bo-
ard) prezentujace kluczowe zasady ochrony konsumentow na rynku kredytow
oraz poparli opracowane przez OECD naczelne zasady ochrony konsumentow
na rynku finansowym'. Celem przygotowanych reform jest pomoc zaréwno
rzadom, jak i organom regulacyjnym w krajach G20 oraz innym zainteresowa-
nym podmiotom w zbudowaniu wspoélnego modelu ochrony konsumentow na
rynku finansowym. Stanowia one uzupetnienie obowigzujacych regulacji we
wszystkich sektorach ustug finansowych i jednoczesnie stanowig probe odbu-
dowy zniszczonego przez kryzys finansowy zaufania do sektora finansowego.
W koncu projekt ten stat si¢ takze podstawa dla przyjecia w 2014 r. w Paryzu
zasad dotyczacych ochrony konsumentow na rynku finansowym. Prace nad wy-
tycznymi skupiaty si¢ wokot trzech priorytetow: pelnej informacji, przejrzy-
stosci produktow oraz odpowiedzialnosci przedsigbiorcow §wiadczacych ushugi
finansowe oraz ich licencjonowanych agentow, a takze reklamacji i dochodze-
nia roszczen. Wymienione zasady staly si¢ podstawa do opracowania modelu
opierajacego si¢ na trzech filarach: ochronie instytucjonalnej i prawnej, doste-
pie do informacji i szeroko rozumianej edukacji. Stanowig takze podstawe dla
regulacji, ktore maja wyj$¢ naprzeciw problemom powstalym w konsekwen-
cji kryzysu w szczegolnosci kredytow hipotecznych, doradztwa finansowego
i stworzy¢ kompleksowa reform¢ migdzynarodowej struktury finansowej. Wy-
tyczne G20 sa dobrowolne, ale dokument zobowigzuje panstwa czlonkowskie
1 inne zainteresowane gospodarki do dokonania ,,oceny swoich krajowych ram

ropejski Organ Nadzoru Bankowego — COM (2009) 501 wersja ostateczna z 23.9.2009 r.;
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajace Europejski Organ Nadzoru
Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych — COM (2009) 502 wersja ostatecz-
na z 23.09.2009 r.; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajace Europej-
ski Organ Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych — COM (2009) 503 wersja ostateczna
223.09.2009 r.

G20 High Level Principles and the FSB report on consumer finance protection, http://www.
oecd.org/regreform/sectors/48892010.pdf
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w zakresie finansowej ochrony konsumenta w $wietle tych zasad”*. Budowa-
nie nowych regut ochrony konsumenta ma sens tylko wowczas, jesli odbywa
si¢ na wszystkich poziomach rynkowych: lokalnym-krajowym, regionalnym
i migdzynarodowym i tylko wowczas jest szansa dla powodzenia reform. Wy-
nika to z faktu, ze wspolczesny rynek finansowy charakteryzuje si¢ Scistymi
wzajemnymi powigzaniami. Wiele podmiotow na rynku finansowym ma cha-
rakter lokalny, jednak w ramach systemu finansowego sga one nierozerwalnie
zwigzane z podmiotami o zasi¢gu globalnym. Zbudowanie skutecznej ochrony
konsumenta ustug finansowych bedzie mozliwe tylko wowczas, jesli bedzie ona
dotyczyta calego systemu opartego na wspolnych zasadach. W proces naprawy
sytemu po kryzysie zaangazowat si¢ jeszcze jeden wyjatkowy uczestnik rynku
— konsument reprezentowany przez aktywny udziat organizacji obywatelskich.
Spoteczenstwo obywatelskie promowato kwesti¢ ochrony konsumentow juz na
poczatkowym etapie procesu reform i dazyto do bezposredniego oddzialywania
na programy polityczne w celu wptywania na poteznych uczestnikow tej debaty.
Byto to mozliwe tylko dzigki temu, Ze problematyka ochrony konsumenta na
rynku ustug finansowych po kryzysie zaczeta budzi¢ powszechne zaintereso-
wanie spoteczne. Stworzylo to realng mozliwos¢ do zaangazowania obywateli
w proces zmian i umozliwito ich aktywny udzial w ich opracowaniu. W Stanach
Zjednoczonych szerokie poparcie obywatelskie od organizacji konsumenckich
w obszarze prowadzonych reform uzyskata E. Warren, ktora reprezentowata
interesy konsumentéw. W Unii Europejskiej The European Consumer Organi-
sation (BEUC) naciskatlo na Komisje Europejska, aby sktoni¢ ja do zaangazo-
wania w prace nad nowymi regulacjami organizacji reprezentujacych interesy
konsumentow. Wigkszy opor przeciwko szerokiemu zaangazowaniu organizacji
konsumenckich dotyczyt organizacji mi¢gdzynarodowych, ktore po wielu tygo-
dniach sporow w koncu zostaty przyjete do dyskusji w ramach prac nad wytycz-
nymi G20?'.

2 Directorate for financial and enterprise affairs committee on financial markets G20/OECD

task force on financial consumer protection effective approaches to support the implementa-
tion of the remaining G20/OECD High- level Principles on Financial Consumer Protection.
2 L. Kastner, “Much Ado About Nothing?” ...
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4. Nowy paradygmat czy nowy model ochrony konsumenta
na rynku finansowym?

W szeregu publikacji dotyczacych zmian regulacyjnych na rynku finansowym
omawiajgcych budowanie nowych regulacji uzywa sie okreslenia paradygmat?®,
ktory nie ma jednego znaczenia. Zgodnie ze stownikiem jezyka polskiego pa-
radygmat to przyjety sposob widzenia rzeczywisto$ci w danej dziedzinie?, jest
to znaczenie stosowane w jezyku potocznym. W nauce powszechnie przyjety
termin paradygmatu odnosi si¢ do pojecia wprowadzonego przez filozofa Tho-
masa Kuhna*, ktory definiuje w ten sposdb zbior pojec i teorii tworzgcych pod-
stawy danej nauki, ale takze ogdlnie uznane osiggni¢cie naukowe. Paradygmaty
to zdaniem T. Kuhna teorie naukowe, ktore dostarczajag modelowych rozwigzan
w danej dziedzinie nauki®. Méowigc o paradygmacie w odniesieniu do regula-
¢ji prawnych wprowadzonych po kryzysie i zmieniajacych sposob patrzenia na
jego ochrong, uzywam terminu ,,paradygmat” w rozumieniu Petera Halla? tak
jak proponuje to I. Ramsay. Paradygmat rozumiany jest tu jako pewne ,,ramy
idei i standardow, ktore okreslaja nie tylko cele polityki i rodzaje instrumentow,
ktore mozna wykorzysta¢ do ich osiggnigcia, ale takze sama natur¢ problemow,
ktére maja adresowac”?’. Paradygmaty tgcza naukowe i polityczne idee i inte-
resy. Polityka kredytowa, ktora lezata u podstaw kryzysu, nie sprawdzita sie,
kredyt okazal si¢ ,,produktem niebezpiecznym”, wymagajacym szczegdlnego
traktowania na rynku, a doktadniej — to wtasnie polityka kredytowa instytucji

22

I. Ramsay, Changing Policy Paradigms of EU Consumer Credit and Debt Regulation,
w: D. Leczykiewicz, S. Weatherill (eds.), The Image of the Consumer in EU Law, Hart,
Bloomsbury 2016, s. 159; D. Cyman, Nowy model ochrony konsumenta, w: A. Drwilto, A. Jur-
kowska-Zeidler (red.), System prawnofinansowy Unii Europejskiej, Warszawa 2017, s. 366.
Hasto: ,,paradygmat”, w: Stownik Jezyka polskiego PWN, wersja elektroniczna https://sjp.
pwn.pl/szukaj/paradygmat.html; stan na 09.09.2018 r.

#* T. Kuhn, The Structure of Scientific Revolutions, wyd. 3, Chicago University Press, 1996.
Thomas Kuhn w ksiazce Struktura rewolucji naukowych [The Structure of Scientific Revolu-
tions] z 1962 r. wprowadzit pojecie paradygmatu w danej dziedzinie nauki; paradygmatami sa
np.: system kopernikanski, mechanika Newtona, teoria wzglgdnosci Einsteina.

Haslo ,,paradygmat”: paradygmat [gr. paradeigma ‘wzor’], przyklad, wzorzec, model. En-
cyklopedia PWN, wersja elektroniczna, https://encyklopedia.pwn.pl/szukaj/paradygmat.html;
stan na 09.09.2018 r.

P.A. Hall, Policy Paradigms, Social Learning, and the State: The Case of Economic Policy-
making in Britain, Comparative Politics, April 1993/25/3, s. 275-296.

I. Ramsay, Changing Policy Paradigms of EU Consumer Credit and Debt Regulation,
w: D. Leczykiewicz, S. Weatherill (eds.), The Image of the Consumer in EU Law, Hart,
Bloomsbury 2016, s. 161.
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finansowych stworzyta warunki dla wykreowania niebezpiecznej ustugi finan-
sowej. Nowy paradygmat ma zatem stanowi¢ prob¢ rozwigzania tego proble-
mu i zbudowania skutecznej ochrony konsumenta na rynku ustug finansowych.
Zmiany w regulacjach dotyczacych consumer finance, przygotowane przez
G20, OECD, Unig¢ Europejska oraz poszczegoélne kraje po kryzysie, obejmuja
nowe przepisy regulujace prawo do informacji i edukacji oraz nowe sieci krajo-
wych, regionalnych i migdzynarodowych podmiotow sprawujacych nadzor nad
tym rynkiem. Wspotpraca migdzy tymi podmiotami pozwolita ustanowi¢ kon-
sensus w obszarze ochrony konsumenta. Dzi¢ki opracowaniu nowych wytycz-
nych na poziomie mi¢dzynarodowym mogg one skutkowaé¢ ponadnarodowym
sposobem widzenia rzeczywistosci, ktory mozna okresla¢ jako model lub para-
dygmat regulacyjny w zakresie ochrony konsumenta na rynku finansowym?.

5. Reformy instytucjonalne w zakresie ochrony konsumenta na rynku
ustug finansowych

W ramach budowania nowej zreformowanej ochrony instytucjonalnej podjeto
szereg inicjatyw krajowych i migdzynarodowych. Podstawowym celem, ktéry
stawiali sobie reformatorzy, byto utworzenie wyspecjalizowanej instytucji dba-
jacej o interesy konsumenta na tym ztozonym i dynamicznie rozwijajacym si¢
rynku finansowym. Powotanie organu administracji dedykowanego tylko takiej
ochronie ma pomoéc konsumentom tatwiej dochodzi¢ swoich praw a zarazem
koncentrowa¢ aktywnos¢ tego podmiotu na dynamicznie rozwijajacym si¢ ryn-
ku finansowym, ktory wymaga ciggltego monitorowania. Pierwszg takg instytu-
cja powstalg po kryzysie byto Consumer Financial Protection Bureau (CFPB)
w Stanach Zjednoczonych taczace kompetencje siedmiu dziatajagcych dotych-
czas instytucji?’. Podpisujac w 2010 r. ustaw¢ Dodd-Frank prezydent Obama
zaznaczyl, ze ,,reformy te stanowig najsilniejsza ochrong finansowa konsumenta
w historii”?.

Takze w Europie w 2010 r. utworzono Europejski Urzad Nadzoru Banko-
wego (European Banking Authority EBA), ktérego obowigzkiem jest promo-

2 Ibidem.

»  L.J. Kennedyt, P.A. McCoytt, E. Bernsteintt, The Consumer Financial Protection Bureau:
Financial Regulation for the twenty-First Century, Cornell Law Review 2012/97, s. 1145.
Barack Obama Signing of Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act de-
livered 21 July 2010, Ronald Reagan Building, Washington, D.C., http://www.presidency.
ucsb.edu/ws/?pid=88213; stan na 30.08.2017 r.
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wanie przejrzystych, prostych i uczciwych zasad na rynku produktow i ustug
finansowych. EBA wspiera ochrong konsumentow we wszystkich panstwach
cztonkowskich UE poprzez identyfikowanie i eliminowanie szkod dotykaja-
cych konsumentow w sektorze ushug finansowych?®'. Jedna z pierwszych insty-
tucji krajowych skupionych na konsumencie w Europie byta Financial Conduct
Authority (FCA) ustanowiona w Wielkiej Brytanii przepisami ustawy Financial
Services Act z 20122, FCA jest niezaleznym od rzadu, finansowym organem
regulacyjnym?*.

Takze w Polsce staboscia systemu do roku 2015 byto rozproszenie i brak
instytucjonalnego uregulowania ochrony konsumenta na rynku finansowym?*.
Na podstawie ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez
podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym?®® zostal utworzony
organ administracji publicznej — Rzecznik Finansowy?®. W art. 17 ustawy o roz-
patrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku Fi-
nansowym okres$lono jego szerokie kompetencje. W odréznieniu od regulacji
obowigzujacej w Stanach Zjednoczonych Ameryki Poénocnej i Wielkiej Bryta-
nii, nie jest to jedyny organ odpowiedzialny za ochron¢ konsumenta na rynku
finansowym. Cze¢$¢ uprawnien nadal nalezy do Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumenta (UOKiK) oraz Komisji Nadzoru Finansowego (KNF). Przyjete
rozwigzanie nalezy oceni¢ krytycznie, nie ma bowiem na rynku finansowym
jednego podmiotu odpowiedzialnego za ochrong konsumenta we wszystkich
jego aspektach. Na problem instytucjonalnej ochrony konsumenta na rynku fi-
nansowym nalezy patrze¢ z dwoch punkéw widzenia: konsumenta i organu.
Konsument moze mie¢ w takiej sytuacji watpliwosci co do tego, do ktérego
podmiotu powinien zwrdci¢ si¢ w razie problemow na rynku finansowym. Z ko-
lei istnienie wielu organow moze takze tworzy¢ problemy i watpliwosci co do
wlasciwosci 1 kompetencji danego podmiotu w konkretnej sprawie, w szczegol-
nosci jesli ich kompetencje si¢ pokrywaja lub zostaty nieprecyzyjnie okreslone.
Ostatnie doswiadczenia dotyczace np. sprzedazy obligacji GetBack dowiodty, ze

https://www.eba.europa.eu/languages/home pl

P. Zawadzka, A model of protecting financial service clients in the UK, Central and Eastern
European Journal of Management and Economics, June 2017/5/2, s. 147-159.
https://www.fca.org.uk/

Ochrona prawa konsumentoéw korzystajacych z kredytow objetych ryzykiem walutowym, Ra-
port NIK, Sierpien 2018 r.

3% Dz.U.z2015 ., poz. 1348.

M. Chlodecki, M. Strzelbicki, Ustawa o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku
finansowego i 0 Rzeczniku Finansowym. Komentarz, Warszawa 2017, s. 51.
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nowe regulacje nie chronig konsumentéw w skuteczny sposob. Rzecznik Finan-
sowy ma ograniczony zakres dzialania do wskazanych w ustawie podmiotow.
Ustawa definiuje pojecie klienta rynku finansowego i odnosi si¢ do podmiotéw
rynku finansowego, co potwierdza odrgbny rezim tego rynku’’. Niemniej jed-
nak przyjety w ustawie zamknigty katalog podmiotow rynku finansowego jest
ograniczeniem dziatajacym na niekorzys¢ klienta rynku finansowego — konsu-
menta. Przyjete regulacje nie sg zgodne z wytycznymi OECD i odbiegaja od
rozwigzan przyjetych w innych panstwach np. Stanach Zjednoczonych Ameryki
Potnocnej, gdzie Consumer Financial Protection Bureau (CFPB) ma prawo wy-
stepowac w obronie konsumenta zawsze, kiedy interes najstabszego uczestnika
rynku zostal naruszony. Fundamentalne znaczenie ma powolanie dla ochrony
konsumenta jednego organu o bardzo szerokich kompetencjach, taki stan rze-
czy potwierdzily doswiadczenia niemieckie. Niemcy jeszcze przed kryzysem
zdecydowaly si¢ na powierzenie ochrony konsumenta jednemu organowi Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht powszechnie znanemu jako BaFin.
BaFin powstal 1 maja 2002 r. na podstawie ustawy z dnia 22 kwietnia 2002 .
o zintegrowanym nadzorze finansowym?®®. Celem tej regulacji bylo stworzenie
jednego potaczonego organu nadzoru finansowego, ktory obejmuje wszystkie
rynki i instrumenty finansowe. BaFin powstat w wyniku potaczenia trzech agen-
cji nadzoru: Federalnego Urzedu Nadzoru Bankowego (Bundesaufsichtsamt fiir
das Kreditwesen (BAKred)), Federalnego Urzedu Nadzoru nad obrotem papie-
rami warto$ciowymi (Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel (BAWe))
oraz Federalnego Urzad Nadzoru Ubezpieczeniowego (Bundesaufsichtsamt fiir
das Versicherungswesen (BAV)). Wprowadzona w Niemczech instytucja ochro-
ny przyczynita si¢ do lepszej realizacji prokonsumenckiej polityki na rynku fi-
nansowym i pozwolita unikng¢ problemow, ktore dotknely konsumentow w in-
nych panstwach w okresie kryzysu. Nalezy przyjac¢, ze w $wietle do§wiadczen
niemieckich powierzenie dziatan ochronnych jednemu wyspecjalizowanemu
organowi jest stusznym rozwigzaniem.

37 A. Jurkowska-Zeidler, Rzecznik Finansowy: nowa instytucja ochrony klienta na rynku ustug

finansowych, Gdanskie Studia Prawnicze 2017/XXXVIII, s. 355.
3 Gesetz tiber die integrierte Finanzaufsicht (FinDAG).
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6. Zmiany regulacyjne na rynku ustug finansowych

6.1. Przecietny konsument a ,,produkt finansowy”

Rynek finansowy stanowi cato$¢ powigzan migdzy podmiotami dotyczacymi
gromadzenia i podziatu srodkéw pienigznych, ktore tworza gtownie konsumen-
ci, przedsigbiorcy, instytucje finansowe oraz panstwo*. Podmiotami na tym ryn-
ku sa zarowno profesjonalisci, jak i klienci nieprofesjonalni, w tym konsumenci
(klienci detaliczni). W grupie klientéw wymagajacych szczegdlnej ochrony na-
lezy wymieni¢ takze mikro, matego i $Sredniego przedsigbiorce®. Pozycja tych
ostatnich jest duzo stabsza w relacji do profesjonalnych podmiotow. Konsumenci
sa relatywnie gorzej poinformowani, czgsto nie posiadaja odpowiedniej wiedzy
i majg problemy z oceng ryzyka dotyczacego nabywanej przez nich ushugi fi-
nansowej (czasami bedacej dla nich ,,niebezpiecznym produktem finansowym”).
Czgsto nie rozumiejg hermetycznego jezyka, ktérym postuguje si¢ profesjona-
lista, a catkowite koszty produktu lub ushugi sa trudne do wyliczenia*'. Stabsza
pozycja rynkowa wynika takze ze skomplikowania przedmiotu transakcji spowo-
dowanego czesto pakietowym charakterem i brakiem przejrzystosci. W prawidto-
wej ocenie produktu powaznym utrudnieniem moze by¢ takze dlugi okres trwania
umowy, a w zwigzku z tym koniecznos¢ przyjecia wielu zatozen przy ocenie jego
profilu ryzyka. Wymienione cechy utrudniaja, a czgsto wrgcz uniemozliwiajg wila-
$ciwa ocene produktu w poroéwnaniu z innymi wystepujacymi na rynku. Niepro-
fesjonalny uczestnik rynku, w tym takze rynku finansowego, jest okreslany przez
prawo Unii Europejskiej jako przecigtny konsument. Zgodnie z wypracowanym

¥ E. Rutkowska-Tomaszewska, Ochrona prawna klienta na rynku ustug bankowych, Warsza-

wa 2013, s. 42-43.

Problem zdefiniowania stabszego uczestnika rynku finansowego jest zagadnieniem ztozonym,
szerzej na ten temat: A. Nadolska, Konsument i klient na rynku ustug finansowych. Problem
zakresu podmiotowego ochrony na rynku finansowym, w: E. Rutkowska-Tomaszewska,
J. Monkiewicz (red.), Ochrona konsumenta na krajowym i miedzynarodowym rynku finanso-
wym, Warszawa 2018.

Patrz szerzej: E. Rutkowska-Tomaszewska, Manipulowanie informacjq w zakresie odptat-
nosci za ustugi bankowe i prawne mechanizmy przeciwdziatania tym naduzyciom, w: W. Ro-
gowski (red.), Nowe koncepcje i regulacje nadzoru finansowego: nadzor makrostabilnoscio-
wy, nadzor bankowy SKOK, instrumenty finansowe, Oficyna Allerhanda, Krakow—Warszawa
2014, a takze E. Rutkowska-Tomaszewska, Redukcja kosztow kredytu konsumenckiego
a przedterminowa splata w swietle art. 49 ustawy o kredycie konsumenckim, Studia Prawno-
-Ekonomiczne 2016/C, s. 163—177.

40

41



120 Beata PACHUCA-SMULSKA

modelem przecigtnego konsumenta* jest on postrzegany jako doskonale poin-
formowany, §wiadomy, rozsadny, uwazny, ostrozny, krytyczny, spostrzegawczy
i samodzielny, ale takze dobrze wyedukowany oraz podejrzliwy*. Ten wyideali-
zowany obraz klienta detalicznego zmienit kryzys, ktory odstonit szereg watpli-
wosci co do racjonalnosci i rozsadku konsumenta na rynku ushug finansowych*.
Po kryzysie konsument nie jest juz postrzegany ani jako ostrozny, ani rozwazny,
nie jest ,,przeci¢gtnym konsumentem” tak jak go postrzegato unijne orzecznictwo
(ang. reasonably circumspect consumer). Nie jest to wzorzec konsumenta, do kto-
rego byly adresowane regulacje prawa unijnego. Dlatego w ocenie zrodet kryzysu
to cztowiek w roli konsumenta, a takze sprzedawcy-doradcy na rynku ustug finan-
sowych okazat si¢ poza instytucjami finansowymi i nadzorem kolejnym stabym
elementem systemu i jedng z przyczyn kryzysu.

6.2. Dyrektywa 2014/17/UE w sprawie konsumenckich umow o kredyt zwigzanych
z nieruchomosciami mieszkalnymi — nowe spojrzenie na ochrone konsumenta

Celem reform wprowadzonych po kryzysie finansowym jest poprawa jakos$ci
regulacji ex ante z uwagi na to, ze kredyt moze by¢ potencjalnie ustugg finanso-
w3, ktéra okaze si¢ ,,niebezpiecznym produktem”, wymagajacym wiasciwego
podejscia regulacyjnego®. Niebezpieczny produkt na rynku finansowym to pro-
dukt nieadekwatny dla konsumenta, nieodpowiadajacy jego potrzebom, wieko-
wi czy sytuacji zyciowej. W dyrektywie 2014/17/UE w sprawie konsumenc-
kich umoéw o kredyt, zwigzanych z nieruchomo$ciami mieszkalnymi (dalej jako
dyrektywa hipoteczna)*® wskazano na potrzebe reformy ,,nicodpowiedzialnych

2 A. Tischner, Pojecie przecigtnego konsumenta w ustawie o przeciwdzialaniu nieuczciwym

praktykom rynkowym na tle prawa i orzecznictwa UE, w: D. Kasprzycki, E. Nowinska (red.),
Nieuczciwe praktyki rynkowe. Ocena regulacji, Wydawnictwo Uniwersytetu Jagiellonskiego,
Krakéw 2012.

S. Lazarewicz, Konsument — pojecie i jego europejski model, w: M. Krolikowska-Olczak,
B. Pachuca-Smulska (red.), Ochrona konsumenta w prawie polskim i Unii Europejskiej,
Warszawa 2013, s. 33-34.

T. Nieborak, Tworzenie i stosowanie prawa rynku finansowego a proces ekonomizacji prawa,
Poznan 2016, s. 192—-194.

4 E. Warren, Unsafe at Any Rate, Democracy, A Journal of Ideas, Summer 2007/5, https://
democracyjournal.org/category/magazine/5; Patrz takze: 1. Ramsay, Changing Policy Par-
adigms of EU Consumer Credit and Debt Regulation, w: D. Leczykiewicz, S. Weatherill
(eds.), The Image of the Consumer in EU Law, Hart, Bloomsbury 2016, s. 159 i n.
Dyrektywa 2014/17/UE z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie konsumenckich uméow o kredyt zwia-
zanych z nieruchomos$ciami mieszkalnymi i zmieniajacy dyrektywe 2008/48/WE i 2013/36/UE
oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010; L60/34 (dalej jako dyrektywa hipoteczna).
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pozyczek i pozyczek spowodowanych niedoskonatos$cia rynku i przepisow,
ogdlnym klimatem gospodarczym i niskim poziomem wiedzy finansowe;j”*’.
Dyrektywa hipoteczna® przyjeta nowe spojrzenie na ochron¢ konsumenta, po-
szerzyta i doprecyzowata rozwiazania obowiazujace juz w dyrektywie o kredy-
cie konsumenckim®. Wprowadzita przede wszystkim regulacje w zakresie edu-
kacji finansowej™ i stosunkow pozakontraktowych, a takze wzmocnita istniejace
przepisy dyrektywy o kredyt konsumencki w zakresie prawa do informacji’'.
Ustawodawca unijny przyjat w dyrektywie 2014/17/UE zasad¢ harmonizacji
maksymalnej w obszarze prawa do informacji. Kryzys wykazat, ze prawo do in-
formacji stanowi gwarancj¢ ochrony najstabszego uczestnika na rynku finanso-
wym, jednak byto niewystarczajace. Dlatego nowe regulacje wprowadzity nie
tylko obowigzek doprecyzowania informacji przekazywanych konsumentom
o podstawowa wiedze o produktach i ustugach®, ale takze wprowadzity doku-
menty standaryzujgce sposob ich przekazywania. Ustandaryzowanie sposobu
przekazywania informacji w formie pisemnej ma pozwoli¢ konsumentowi na
poréwnanie ofert i dokonanie wlasciwego wyboru®. Dyrektywa 2014/17/UE
wprowadzita takze zmiany w obszarze doradztwa i sprzedazy>*. Podmiotami
pomagajacymi nieprofesjonalnemu nabywcy w dokonaniu wlasciwego wyboru
produktu finansowego byli doradcy-sprzedawcy. Przed kryzysem dziatalnos¢
doradcza nie podlegata jednak Zzadnym regulacjom prawnym. Kryzys pokazat,
ze dziatalnos$¢ doradcy czgsto zwigzana byla nie z potrzebami klienta, ale z wy-
sokoscig uzyskiwanych przez doradce, a raczej sprzedawce prowizji. Bardzo
krytycznie oceniane bylo takze przygotowanie merytoryczne doradcow i ich
poziom etyczny®. Konsumenci byli zainteresowani nabyciem produktu odpo-

47 Motyw 4, 7, zalacznik II, Dyrektywy 2014/17/UE z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie kon-
sumenckich umoéow o kredyt, zwigzanych z nieruchomosciami mieszkalnymi i zmieniajacy
dyrektywe 2008/48/WE i 2013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010; L60/34.
Dyrektywa 2014/17/UE z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie konsumenckich uméw o kre-
dyt zwigzanych z nieruchomos$ciami mieszkalnymi i zmieniajacy dyrektywe 2008/48/WE
12013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010; L60/34, zwana dalej dyrektywa hipo-
teczna lub dyrektywa 2014/17/UE.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r. w spra-
wie uméw o kredyt konsumencki oraz uchylajaca dyrektywe Rady 87/102/EWG, OJ L 133,
22.5.2008, dalej jako dyrektywa o kredyt konsumencki.

50 Art. 6 Dyrektywy 2014/17/UE.

1 Motyw 19, 20, Dyrektywy 2014/17/UE.

52 Motyw 22, 39 , art.12, art. 13, Dyrektywa 2014/17/UE.

53 Motyw 40, zalacznik I Dyrektywy 2014/17/UE.

5% Motyw 37, 40 Dyrektywa 2014/17/UE.

55 Art. 22, art. 29, art. 30, Dyrektywa 2014/17/UE.
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wiadajacego ich potrzebom, a panstwo przez regulacje prawne miato chroni¢
najstabszych uczestnikow rynku przed ryzykiem finansowym®. Regulacje
przedkryzysowe jednak tego nie gwarantowaly. Konsumenci czg¢sto nie rozu-
mieli ryzyka, jakie ze soba niesie dana ustuga finansowa. Klienci nie sag w stanie
realnie oceni¢ przysztosci i wszystkich okoliczno$ci zwigzania umowa, ktora
si¢ z nimi wigze, policzy¢ calkowitych kosztow kredytu, oceni¢ profilu ryzyka
nabytego produktu finansowego, tym samym nie sg w stanie okresli¢ przysztych
zobowigzan wynikajacych z takich produktow. Ustawodawca europejski w art.
7 ust. 1 dyrektywy 2014/17/UE (tak jak regulacja z art. 19 ust. 1 MiFID I1)¥’
natozyt na kredytodawcow obowiazek dziatania ,,uczciwego, sprawiedliwego,
przejrzystego i profesjonalnego, z uwzglednieniem praw i interesow konsumen-
tow”. Przepis ten postawit kredytodawce w pozycji quasi-doradcy do spraw finan-
sowych konsumenta, zblizajac si¢ do wprowadzenia zasady priorytetu interesu
klienta wobec interesu kredytodawcy. To nowe zadanie staje si¢ coraz bardziej
obecne w wielu regulacjach®®. Co za tym idzie, rzeczywiste ujecie obowigzkow
banku na gruncie dyrektywy 2014/17/UE wykazuje szerszy stopien ochrony
klienta niz na gruncie dyrektywy o kredycie konsumenckim. Zasada prioryte-
tu interesu klienta wobec interesu kredytodawcy ma swoje konsekwencje na
gruncie obowigzkow informacyjnych przyjetych w dyrektywie 2014/17/UE,
a najlepszym ich rezultatem jest znormalizowany arkusz informacyjny (ESIS)*’
oraz RRSO%. Wprowadzone dyrektywa 2014/17/UE nowe regulacje opieraja

% Na poziomie unijnym art. 169 TFUE i art. 12 Karty praw Podstawowych. Na poziomie krajo-

wym art. 76 Konstytucji RP z 1997 r.
7 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentoéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe
2011/61/UE, OJ L 173, 12.6.2014, s. 349—496.
P. Tereszkiewicz, Obowigzki informacyjne w umowach o ustugi finansowe. Studium in-
strumentow ochronnych w prawie prywatnym i prawie unijnym, Warszawa 2015, s. 135 i n.
Por. roznice pomigdzy doradztwem okre§lonym w MCD a MIFID II; C. Benanti, komentarz
do art. 15, w: P. Sirena (ed.), / mutui ipotecari nel diritto comparato ed europeo Commentario
alla direttiva 2014/17/UE, s. 340.
Zatacznik II czes¢ A okresla format i zawarto$¢ w odniesieniu do przekazywania konsumento-
wi standardowych informacji przedumownych za pomoca europejskiego znormalizowanego
arkusza informacyjnego (ESIS), a takze zgodnie z art. 14 dyrektywy 2014/17/UE.
RRSO — ,,rzeczywista roczna stopa oprocentowania” (RRSO) oznacza catkowity koszt kre-
dytu ponoszony przez konsumenta, wyrazony jako warto$¢ procentowa catkowitej kwoty
kredytu w stosunku rocznym, w stosownych przypadkach wraz z kosztami, o ktéorych mowa
w art. 17 ust. 2 i ktory réwna sig, w skali rocznej, warto$ci biezacej wszystkich przysztych lub
istniejacych zobowigzan (wyptat, sptat i optat) uzgodnionych przez kredytodawce i konsu-
menta (art. 4 pkt 15 dyrektywy 2014/17/UE).
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si¢ o zasade¢ odpowiedniosci i adekwatnosci, tym samym tworza nowy standard
na rynku kredytowym, obligujac sprzedawce do dopasowania oferowanej przez
niego ustugi zaréwno do potrzeb, jak i wymagan klienta — konsumenta®'.

7. Podsumowanie

W wyniku reform wprowadzanych po kryzysie finansowym w latach 2007-2009
w Europie i w Stanach Zjednoczonych powstaly wyspecjalizowane regulacje
konsumenckie oraz nowy rodzaj nadzoru — nadzér nad ochrong konsumentow
ustug finansowych, dopetniajgcy nadzor mikro- i makroostroznosciowy. Wpro-
wadzono wyspecjalizowane instytucje stojace na strazy praw klientow indywi-
dulanych. Pokryzysowe regulacje natozyly szereg nowych zadan na panstwo
1 obowigzkow na instytucje finansowe wobec ich klientow, stato si¢ to podstawg
do zbudowania nowego modelu ochrony i dato podstawy do mowienia o no-
wym paradygmacie w ochronie konsumenta na rynku ustug finansowych. Zda-
niem autorki wprowadzone zmiany pozwalajg na postugiwanie si¢ okresleniem
paradygmat. Winien by¢ on jednak rozumiany jako obszar taczacy naukowe
i polityczne idee oraz interesy, ktore zaczgty budzi¢ powszechne zainteresowa-
nie spoteczne. Kryzys uswiadomit potrzebe i konieczno$¢ ingerencji panstwa
w realizacje szerokiej ochrony konsumenta na rynku finansowym. A o wielkiej
warto$ci rynku finansowego i ,,walce” interesariuszy niewatpliwie Swiadczy
fakt, ze wprowadzone po kryzysie reformy w niektorych krajach sa systema-
tycznie tagodzone. Przyjete w 2017 r. regulacje w Stanach Zjednoczonych sg
krokiem wstecz w budowaniu nowego modelu ochrony konsumenta na rynku
finansowym. Moze to jeszcze zdecydowanie za wczesnie, aby oglosi¢ sukces
w ochronie konsumenta na rynku finansowym. Nowe regulacje powinny wyka-
za¢ swojg moc i stawi¢ czota nastgpnemu kryzysowi.
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NEW “PARADIGM” OF CONSUMER PROTECTION IN THE FINANCIAL MARKETS IN THE CONTEXT
OF REGULATORY AND INSTITUTIONAL CHANGES AFTER THE FINANCIAL CRISIS OF 2007-2009

(Summary)

The article is a voice in the discussion about a new paradigm of consumer protection in the
financial services market. The author assesses the legal reforms introduced in Europe and the
United States after the financial crisis of 2007-2009, which have led to creation of specialized
consumer regulations and a new supervision model over consumer protection. A special place
among these legal acts is reserved for Directive 2014/17/EU which introduced regulations
regarding: financial advice, transparency (via the European Standardized Information Sheet
— ESIS), standardized format, and the calculation of the annual percentage rate of charge APRC,
as well as the principles of appropriateness and suitability.

Keywords: financial crisis; consumer protection; financial market; credit market; Directive
2014/17/EU, European Standardised Information Sheet ESIS; the annual percentage rate of
charge APRC
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