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Zakaz missellingu jako przyklad zastosowania
behawioralnej koncepcji prawa?

Wprowadzenie

Kazdego dnia do przecietnego konsumenta docieraja dziesiatki im-
pulséw, propozycji, zachet dotyczacych zakupu okreslonych towaréw
i ustug. Przedsiebiorcy przescigaja sie w promocjach, a takze w techni-
kach marketingu, aby osiagna¢ wyznaczony przez siebie cel, tj. sprzeda¢
towar lub ustuge z jak najwiekszym zyskiem, a jezeli to mozliwe pozy-
ska¢ konsumenta takze na przysztos¢. Jako przyktad wskaza¢ mozna
sprzedaz drukarki komputerowej dofaczanej w promocyjnej cenie do
komputera, ktérej uzywanie wymusi w przysztosci zakup materiatéw
eksploatacyjnych, ktérych cena niejednokrotnie przewyzsza wartos¢
samej drukarki. Co wiecej, bardzo czesto jest tak, ze 6w dodatkowy
towar oferowany ,w promocji” jest konsumentowi w ogdle niepotrzebny
i wymusza wymiane juz posiadanego, przyczyniajac sie tym samym do
zwiekszenia liczby odpadéw, z ktérymi wspotczesny swiat ma obecnie
powazny problem. Czytelnik sledzacy powyzszy wywdd, zapyta by¢
moze o jego cel. Co bowiem wspdlnego ma drukarka z tytulowym
missellingiem, a wiec instytucja charakterystyczna w szczegdlnosci dla
rynku finansowego i odnoszaca sie do kupna ustugi finansowej nieod-
powiadajacej potrzebom klienta? Jak sie okazuje, zarowno sprzedaz
niepotrzebnego towaru, jak i ustugi finansowej maja ze soba wiele
wspolnego. W obydwdéch przypadkach wskaza¢ mozna kilka analo-
gicznych elementéw, w tym zwlaszcza niekiedy nachalna sprzedaz,
wykorzystywanie okreslonych jej technik, a takze, co wazne, osobiste
cechy kupujacych, u ktérych che¢ posiadania zwycieza z racjonalnoscia.
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W przypadku rynku finansowego i produktéw (ustug) na nim ofero-
wanych dodatkowa cecha, jaka nalezy wskaza¢, jest skomplikowanie
jego materii, a takze silna pozycja podmiotéw finansowych wobec ich
klientéw, ktére to podmioty wyposazone sa w doskonale zaplecze finan-
sowo-intelektualno-prawne. Stabos¢ konsumentéw ustug finansowych
spowodowata, ze ich ochrony podjeto sie panistwo, wprowadzajac zakaz
praktyki missellingu, w ktérym to zakazie autor zauwaza takze przejaw
uwzglednienia w procesie tworzenia prawa doswiadczen przedstawi-
cieli nauki gtoszacych potrzebe patrzenia na ten proces przez pryzmat
doswiadczen nauk behawioralnych. Ponadto analizowana w niniejszym
artykule, pozornie niewielka, poprawka do Ustawy z dnia 16 lutego
2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentow! stala sie przyczynkiem
do ozywionej debaty przedstawicieli praktyki oraz teorii prawa zarow-
no prywatnego, jak i publicznego®. Analiza najwazniejszych watkéw
tejze dyskusji sklania do refleksji nad Zrodtami efektywnosci missellingu
oraz mozliwoscia znalezienia efektywnego sposobu walki z nim. Czy
nie nadszedl bowiem czas na spojrzenie prawdzie w oczy i stwierdze-
nie, ze dotychczasowy paradygmat racjonalnego konsumenta jest juz
nieaktualny? Czy w dobie rosnacego znaczenia rynkéw finansowych
w zyciu codziennym, skomplikowania oferowanych na nim instrumen-
téw, nie nalezy dazy¢ do stworzenia w Polsce wyspecjalizowanego
organu (Komisji Ochrony Klientéw Rynku Finansowego), w ktérego
zakresie kompetencji bylaby ochrona uczestnikéw rynku finansowego?

1 Dz.U.2017, poz. 229 ze zm., dalej ,u.o.k.i.k.”.

2 W ostatnich latach widoczna jest tendencja do przenikania sie tych dwéch sfer
prawa — publicznej i prywatnej, ktérych dotychczasowy podzial i zakres byt przejrzysty
oraz prosty do ustalenia. Impulsem do zmian stato sie m.in. pojawienie sie wyszukanych
konstrukcji, w szczegdlnosci ekonomicznych, ktdre stajac sie wyzwaniem dla prawodaw-
cy, wymusily na nim zmiane filozofii regulacyjnej. Omawiana tendencja jest widoczna
przede wszystkim w rozwijajacych sie od kilku lat z powodzeniem nowych dziedzinach
prawa, za ktére uznac nalezy prawo rynku finansowego (o charakterze publicznopraw-
nym) oraz prawo rynku ustug finansowych (o charakterze prywatnoprawnym). Anali-
zowana w niniejszym opracowaniu koncepcja missellingu jest doskonatym przyktadem
polaczenia tych dwdéch dziedzin, bowiem prawodawca, wyposazajac w uprawnienia
o charakterze ingerencyjnym podmiot publicznoprawny (Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumenta), oddziatuje tym samym na relacje o charakterze prywatno-
prawnym, jakimi sa te taczace instytucje finansowa z jej klientami oraz konsumentami.
Cieszy fakt, ze zar6wno przedstawiciele prawa prywatnego, jak i publicznego zauwazaja
wskazane, dokonujace sie zmiany. Jako przyklad nalezy poda¢ prace: M. Fedorowicz,
Rola i zadania teorii prawa rynku finansowego UE, ,Bezpieczny Bank” 2016, nr 1, passim;
R. Szczepaniak, Weztowe problemy stosowania prawa prywatnego w prawie publicznym, ,Ruch
Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 2016, nr 4, passim.
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Dotyczy to przede wszystkim tych mniej profesjonalnych uczestnikéw,
powszechnie okreslanych mianem ,konsumentéw ustug finansowych’,
ktérzy kazdego dnia ulegaja pokusie nabycia ustug (towardéw) nieod-
powiadajacych ich potrzebom i mozliwosciom.

1. O istocie europejskiego rynku finansowego

Dla zrozumienia istoty missellingu i konsekwencji prawnych, jakie on
rodzi, dyskusje na jego temat osadzi¢ nalezy w szerszym kontekscie,
tj. kontekscie rynku finansowego Unii Europejskiej (UE). Polska, bedac
czescia tejze wspolnoty krajow, wraz ze swa akcesja do niej zobowiazata
sie bowiem przyjac jej dotychczasowy i przyszty dorobek prawny, w tym
takze i ten dotyczacy unijnego rynku finansowego. Pojecie tego rynku
byto zreszta przedmiotem wielu dyskusji, w ktérych zastanawiano sie
nad tym, czy rynek ten uzna¢ mozna za twor jednolity, czy tez raczej
za strukture rynkéw finansowych panstw cztonkowskich, dla ktérych
wspolnym mianownikiem jest prawo europejskie. Autor niniejszego
tekstu nalezy do grona zwolennikéw drugiej z wymienionych koncepgji,
widzac w rynku finansowym Unii Europejskiej swego rodzaju amalga-
mat rynkéw krajowych, ktére tworza byt umownie nazywany rynkiem
finansowym Unii Europejskiej. Jednoczesnie zgodzic sie nalezy z teza,
ze tak ujmowany rynek musi by¢ uznawany za czes¢ wiekszej calosci,
czyli zdefiniowanego w art. 26 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej® rynku wewnetrznego?, a wiec obszaru bez granic we-
wnetrznych, w ktérym jest zapewniony swobodny przeptyw towarow,
0s0b, ustug i kapitalu, zgodnie z postanowieniami Traktatéw. Przepis
ten, cho¢ powszechnie znany i wielokrotnie cytowany, ma jednak fun-
damentalne znaczenie dla filozofii regulacyjnej dotyczacej unijnego
rynku finansowego. Jest ona tworzona sukcesywnie i konsekwentnie
od lat osiemdziesiatych XX w., kiedy to wdrozone zostato przez wla-
dze unijne tzw. podejscie New Approach’, w ktérym okreslone zostaty
priorytety w zakresie reformy tego rynku na najblizsze lata. Dynamizm
wydarzen na swiecie, w tym przede wszystkim kryzys finansowy z roku

% Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej — wersja skonsolidowana, Dz.Urz. UE
C 326/47 226 X 2012 r., dalej ,TFUE".

* C. Kosikowski, Finanse i prawo finansowe Unii Europejskiej, Warszawa 2014, s. 270-272.

> Wiecej na ten temat w: T. Nieborak, Aspekty prawne funkcjonowania rynku finansowego
Unii Europejskiej, Warszawa 2008, s. 70-87.
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2008, wymusil na wladzach unijnych rewizje wczesniejszych planéw
i elastyczne dostosowywanie ich do zmieniajacej sie rzeczywistosci.
Przykladowym efektem owych dzialan ad hoc jest powotanie do zycia
w roku 2010 Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego, ktérego
koncepcja prawna osadzona zostala m.in. na cytowanym wczesniej
art. 26 ust. 2 TFUE oraz na niezwykle istotnym art. 114 ust. 1 TFUE,
ktéry z kolei dal uzasadnienie do wyposazenia organéw nadzorczych
tworzacych wspomniany system w okreslone (i niejednokrotnie no-
watorskie) instrumenty nadzorczo-kontrolne®. Moment wprowadze-
nia nowych unijnych struktur nadzorczych uznaé nalezy za poczatek
rewolucji regulacyjnej Unii Europejskiej dotyczacej tamtejszego rynku
finansowego. Trwa ona do dnia dzisiejszego, a jej efektem jest przyjecie
kilkudziesieciu aktéw prawnych obejmujacych najwazniejsze segmen-
ty rynku finansowego (bankowy, kapitalowy oraz ubezpieczeniowy),
wprowadzenie w zycie koncepcji Unii Bankowej, a obecnie takze Unii
Rynkéw Kapitalowych oraz rozpoczecie prac nad aktami prawnymi,
ktorych przedmiot regulacji obejmowacd ma innowacje finansowe two-
rzone przez rynek, w tym np. kryptowaluty’, shadow banking® czy tez
high frequency trading®.

Uwage zwrdci¢ nalezy przy tym na to, iz od samego poczatku kre-
owania unijnego rynku finansowego prawodawca przyktadat duza wage
do kwestii dotyczacych tzw. detalicznego rynku finansowego, ktory
w odréznieniu od hurtowego rynku finansowego (ptatnosci wielko-
kwotowych) zwiazany byt z operacjami, w ktérych jedna ze stron byt
konsument. W nomenklaturze unijnej ten segment rynku okreslany
jest takze jako detaliczny lub konsumencki. Zanim zaprezentowana
zostanie jego istota, warto w tym miejscu wskazac na przyktad w postaci
dyrektywy w sprawie ustug ptatniczych, powszechnie okreslanej jako
PSD2, ktérej petna implementacja w krajach cztonkowskich nastapi¢
ma do dnia 13 stycznia 2018 r. Wybdr tego aktu nie jest przypadkowy,
gdyz jest on doskonatym przyktadem prokonsumenckiego nastawienia

® Wiecej na ten temat w: M. Fedorowicz, Nadzor nad rynkiem finansowym Unii Euro-
pejskiej, Warszawa 2013, s. 112-130.

7 S. Bala, T. Kopyscianski, W. Srokosz, Kryptowaluty jako elektroniczne instrumenty
platnicze bez emitenta. Aspekty informatyczne, ekonomiczne i prawne, Wroctaw 2016.

8 W. Srokosz, Shadow banking a regulacje prawne instytucji parabankowych w Polsce,
w: Wyzwania regulacji rynkéw finansowych. Unia bankowa. Kontrahenci centralni. Parabanki,
pod red. W. Rogowskiego, Krakéw—-Warszawa 2013, s. 193-204.

® A. Chlopecki, L. Malanowski, Handel algorytmiczny, ,Monitor Prawa Bankowego”
2014, nr 7-8, s. 65-71.
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prawodawcy unijnego, ktéry konstrukcje dyrektywy (ale i jej poprzed-
niczki) opart na dwdch filarach, ktérymi sa: jej prokonsumencki cha-
rakter oraz neutralnos¢ technologiczna. Pierwszy z nich materializuje
sie w rozwiazaniach regulujacych m.in. problematyke terminowosci
realizacji zlecen klienta przez instytucje finansowa, odpowiedzialnosci
stron, ochrony danych, a takze zakazu pobierania dodatkowych opfat.
Z kolei istota neutralnosci technologicznej zasadza sie na przekonaniu,
Ze prawo tworzone powinno by¢ w taki sposdéb, aby nie ograniczac
technologicznych aspektéw rozwoju okreslonych ustug finansowych,
co w praktyce oznacza tworzenie stosunkowo ,pojemnych” definicji
okreslonych instytucji (np. pieniadza elektronicznegom). Analiza doku-
mentéw unijnych wydaje sie potwierdzac teze o protechnologicznym
podejsciu Unii Europejskiej, ktéra w ustugach o charakterze cyfrowym,
takich jak: bankowo$¢ mobilna, pozyczki bezposrednie (ang. peer-to-
-peer lending) czy poréwnywarki internetowe, widzi szanse na integra-
cje wspomnianego detalicznego rynku finansowego. Wyraz temu data
Komisja Europejska w opublikowanym w marcu 2017 r. dokumencie pt.
,Plan dziatania w sprawie detalicznych ustug finansowych: szersza oferta
i lepsze produkty”'!. Podstawowa idea tego dokumentu sprowadza sie
do twierdzenia, ze istnieje konieczno$¢ podjecia dalszych krokéw w kie-
runku utworzenia prawdziwie jednolitego rynku detalicznych ustug
finansowych opartego na technologii, na ktérym konsumenci moga
uzyskad najlepsze oferty, a ponadto sa dobrze chronieni. Jednoczesnie
Komisja Europejska zidentyfikowata trzy gtéwne aspekty, ktorych reali-
zacja przyczyni sie do wcielenia w zycie powyzej wskazanego postulatu.
Sa to: ,1. zwiekszenie zaufania konsumentéw i wzmocnienie pozycji
konsumenta przy dokonywaniu zakupu ustug w kraju macierzystym lub
w innych panstwach cztonkowskich; 2. ograniczenie przeszkéd praw-
nych i regulacyjnych majacych wptyw na dzialalnos¢ przedsiebiorstw
$wiadczacych uslugi finansowe za granica; oraz 3. wspieranie rozwoju

10 Zgodnie z art. 2 pkt 21a Ustawy z dnia 19 VIII 2011 r. o ustugach platniczych (tekst
jedn. Dz.U. 2016, poz. 1572 ze zm.) pieniadzem elektronicznym jest wartos¢ pieniezna
przechowywana elektronicznie, w tym magnetycznie, wydawana, z obowiazkiem jej
wykupu, w celu dokonywania transakcji ptatniczych, akceptowana przez podmioty inne
niz wylacznie wydaweca pieniadza elektronicznego. Wiecej na ten temat w: A. Zalcewicz,
B. Bator, Ustawa o ustugach ptatniczych. Komentarz, Warszawa 2016, s. 76-77.

" Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku Central-
nego, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regiondw. Plan dziatania
w sprawie detalicznych ustug finansowych: szersza oferta i lepsze produkty, Bruksela, 23 III
2017 r., COM(2017) 139 final.
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innowacyjnego srodowiska cyfrowego, ktére pomoze przezwyciezy¢
niektore istniejace bariery dla jednolitego rynku”'2.

Postulaty te stanowia rozwiniecie tych zgltoszonych juz kilka lat
wczesniej w innym niezwykle istotnym dokumencie, tj. ,Komunikacie
Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komite-
tu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionéw. Zreformowany
europejski sektor finansowy”’. Jeden z rozdzialéw tego dokumentu
dotyczy zwiekszenia przejrzystosci i odpowiedzialnosci sektora finan-
sowego oraz ochrony konsumentéw w celu zapewnienia integralnosci
rynku i przywrécenia zaufania konsumentéw. Zaklada sie przy tym
m.in.: ustanowienie ogélnounijnych standardéw dotyczacych odpo-
wiedzialnego udzielania kredytéw hipotecznych; ulepszenie zasad
dotyczacych ujawniania informacji oraz podwyzszenie standardow
w zakresie doradztwa finansowego i dystrybucji produktéw finanso-
wych; zwiekszenie ochrony aktywdéw inwestorow detalicznych; zwiek-
szenie przejrzystosci i poréwnywalnosci oplat za prowadzenie rachunku
bankowego, wprowadzenie latwej i szybkiej procedury przeniesienia
rachunku bankowego oraz powszechnego dostepu do podstawowego
rachunku bankowego. Srodki te maja na celu zwiekszenie zaufania
konsumentéw do rynkéw i produktéw finansowych'!. Zaufanie owo
stanowi w ocenie autora podstawowa wartos¢ rynku finansowego, kto-
rej osiagniecie wymaga z kolei ochrony innych fundamentalnych dla
rynku finansowego débr, za ktére powszechnie uwaza sie stabilnos¢
i bezpieczenstwo. Piszac o zaufaniu, nalezy podkresli¢, ze definiujac
je jako okreslona pozytywna relacje pomiedzy co najmniej dwiema
osobami, zawiera ono w sobie okreslony fadunek spoteczny i etyczny
(sposrdd ktérych w szczegdlnosci ten ostatni towarzyszy dyskusji na
temat zasadnosci wprowadzenia zakazu missellingu). Zaréwno tadunek
spoteczny, jak i etyczny (podobnie jak prawo) nierozerwalnie tacza
sie z zasadami i normami postepowania przyjetymi w danym czasie
i w danym srodowisku. Tym samym, ksztattujac filozofie regulacyjna
rynku finansowego, przede wszystkim w zakresie praw (i obowigzkéw)
konsumentéw, nie sposéb nie uwzgledni¢ w niej elementéw etycznych,
ale takze behawioralnych.

12 Ibidem, s. 4.

13 Wiecej na ten temat zob. Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Euro-
pejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regiondw. Zreformowany europejski
sektor finansowy, Bruksela, 15 V 2014 r., COM(2014) 279 final, s. 8.

* Ibidem.
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O pierwszym z nich wspomina sie w kolejnym dokumencie unijnym,
ktérego narracje okresli¢ mozna jako wyjatkowa. Mowa tu o opracowa-
nej w ubieglym roku opinii Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spo-
tecznego w sprawie ,Gospodarka na rzecz dobra wspdélnego — zréwno-
wazony model gospodarczy ukierunkowany na sp6jnosc¢ spoteczng”>.
W dokumencie tym znalazly sie propozycje dotychczas niespotykane,
ktérych realizacja ma za cel wspieranie etycznej konsumpcji i Swiado-
mosci europejskich konsumentéw oraz zwiekszanie réznorodnosci
ekosystemu finansowego poprzez promowanie sieci etycznych bankéw
i rynkéw papieréow wartosciowych w catej UE. Planuje sie przy tym
wprowadzenie oznakowania etycznego produktow, ktére stuzytoby in-
formowaniu o etycznym postepowaniu przedsiebiorstw na europejskim
wspOlnym rynku, za posrednictwem wspolnego systemu oznakowania
etycznego, opisujacego wklad przedsiebiorstwa we wspdlne dobro.
Oczywiscie, wyobrazi¢ mozna sobie sytuacje, w ktdrej tego rodzaju
opis dotyczylby i produktéw finansowych. Jego przygotowanie wyma-
galoby przy tym uwzglednienia drugiego z wymienionych wczesniej
elementéw kreujacych filozofie regulacyjna rynku finansowego, ktérymi
w opinii autora sa aspekty behawioralne dotyczace przede wszystkim
konsumentéw ustug finansowych'®. Ci bowiem, jak zostato to juz zasy-
gnalizowane, sa najbardziej podatni na pokusy ptynace z rynku, a ma-
terializujace sie w zachowaniach charakteryzujacych tytutowy missel-
ling. Czy nieuczciwy sprzedawca oferujacy sprzedaz skomplikowanego
instrumentu finansowego osobie starszej nie wykorzystuje jej stabosci
behawioralnych? A moze widzi w niej modelowy przyklad konsumenta,
jaki od wielu lat jest promowany w Unii Europejskiej? Konsumenta
ostroznego i rozwaznego (ang. reasonably circumspect consumer), umieja-
cego nalezycie wykorzysta¢ przekazywane mu informacje, na podstawie
ktérych podejmuje on okreslone (racjonalne) decyzje?"” Opisujac go,

15 Gospodarka na rzecz dobra wspdlnego - zréwnowazony model gospodarczy ukierunkowany
na spéjnosé spoteczng, Dz.Urz. UE C 13/26 z 1512016 1.

16 Zob. A. Szyszka, Behawioralne aspekty kryzysu finansowego, ,Bank i Kredyt” 2009,
t. 40, nr 4, s. 14; idem, Finanse behawioralne. Nowe podejscie do inwestowania na rynku ka-
pitatowym, Poznan 2009, s. 44-97; A. Biela, Informacja i decyzja w ekonomii behawioralnej,
Lublin 2011, s. 33-37; Ch. Jolls, Behavioral Law and Economics, ,John M. Olin Center for
Studies in Law, Economics, and Public Policy, Yale Law School, Research Paper” 2006,
no. 342,s.3; Ch. Jolls, C.R. Sunstein, Debiasing Through Law, ,NBER Working Paper Series,
Working Paper 11738” 2005, no. 11738, s. 34.

7 Zob. np.: wyrok Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci (ETS) z 20 IT 1979 r.
w sprawie C-120/78 Rewe-Zentral AG v. Bundesmonopolverwaltung fiir Branntwein, ECR
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wskazuje sie, ze jest on nalezycie poinformowany, swiadomy, rozsadny,
uwazny, ostrozny, krytyczny, spostrzegawczy i samodzielny, ale takze
nalezycie wyedukowany oraz podejrzliwy'®. Jednym stowem, jest on
niczym konsument-supermen, ktéry — jak stusznie zauwaza A. Mokrysz-
-Olszynska — w praktyce okazuje sie niekoniecznie rozsadny, jednak
zawsze dobrze poinformowany'. Model ten jest oczywiscie wyidealizo-
wany, a w jego opisie nie bierze sie pod uwage réznic w definiowaniu
np. osoby racjonalnej i osoby swiadomej, z ktérych ostatnia bierze pod
uwage zaleznosci zachodzace pomiedzy zjawiskami wewnetrznymi
(procesami myslowymi) a zjawiskami zewnetrznymi®.

Z tego powodu autor w pelni zgadza sie z teza D. Cymana, ze ,proces
informowania konsumenta powinien uwzglednia¢ brak jego profesjo-
nalizmu (co dowodza osiagniecia nauk behawioralnych) w stopniu
umozliwiajacym podjecie wiasciwej decyzji i wyboru oferty jak naj-
bardziej odpowiadajacej jego celom i mozliwosciom. Nie moze jednak
przyttacza¢ nadmiarem szczego6léw. Zmianie powinien ulec réwniez
model konsumenta, z rozsagdnego na swiadomego. W dobie powszech-
nego korzystania z technologii coraz bardziej ztozonych mechanizméw
dokonywania operacji bankowych, konsument wciaz zachowujac swoj
nieprofesjonalizm, Swiadomy jest jednak zasad dziatania r6znorodnych
instrumentoéw finansowych. Za niewtasciwy uznac nalezy przyjmowany
niekiedy model klienta nierozsadnego, realizowany poprzez zastapienie
nakazu informowania konsumenta zakazem stosowania okreslonych
praktyk lub postanowiernn umownych, obciazonych rygorem niewaznosci
lub bezskutecznosci tych postanowien. Jest on sprzeczny z sama idea

1979, 5.00649; wyrok ETS z 22 V 1992 r. w sprawie C-290/90 Komisja v. Niemcy, ECR 1992,
s.1-3874; wyrok ETS z 6 VII 1995 r. w sprawie C-470/93 Verein gegen Unwesen In Handel
und Gewerbe Kéln v. Mars GmbH, ECR 1995, s. 1-1923; wyrok ETS z 2 I1 1994 r. w spra-
wie C-315/92 Verband Sozialer Wettbewerb v. Clinique Laboratories SNC Lauder Cosmetics
GmbH,ECR 1994, 5.1-317. Te i inne sprawy zostaly szczegétowo oméwione w publikacji
A. Tischner, Model przecigtnego konsumenta w prawie europejskim, ,Kwartalnik Prawa Pry-
watnego” 2006, z. 1, s. 199-243.

18 S. Lazarewicz, Konsument — pojecie i jego europejski model, w: Ochrona konsumenta
w prawie polskim i Unii Europejskiej, pod red. M. Krdlikowskiej-Olczak, B. Pachucy-Smul-
skiej, Warszawa 2013, s. 33-34.

1 A. Mokrysz-Olszynska, Europejska strategia ochrony konsumenta przez informacje,
w: Studia i rozprawy. Ksiega jubileuszowa dedykowana profesorowi Andrzejowi Catusowi, pod
red. A. Janika, Warszawa 2009, s. 636.

0 Powyzszy problem zostal szczegétowo oméwiony w: T. Nieborak, Creation and
Enforcement of Financial Market Law in the Light of the Economisation of Law, Poznan 2016,
s. 175-180.
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ochrony konsumenta, ktéra nie powinna ograniczac¢ ani eliminowac¢
jego aktywnosci, ale umozliwi¢ mu podjecie optymalnej decyzji"*.
Konieczna jest zatem, nawiazujac do powyzszego cytatu, redefinicja
dominujacego w Unii Europejskiej paradygmatu konsumenta racjo-
nalnego i zastapienie go koncepcja konsumenta swiadomego, ktory
zdaje sobie sprawe zaréwno z zachodzacych zjawisk wewnetrznych
(swoich emogji, proceséw myslowych), jak i zjawisk majacych miejsce
w srodowisku zewnetrznym (np. na rynku finansowym)?. Opierajac sie
na tej wiedzy, wspartej takze przez dzialania edukacyjne, konsument
taki powinien by¢ w stanie reagowa¢ na wymienione zjawiska i przej-
mowac czes¢ ryzyka zwiazanego z podejmowanymi decyzjami. I cho¢
nieprofesjonalny i nie zawsze racjonalny, to jednak swiadomy jest on
ztozonosci otaczajacego go swiata i musi bra¢ pod uwage konsekwen-
¢je i ryzyko swoich dziatan. Rola za$ panstwa jest stworzenie takich
warunkéw, ktére zapewnia przy tym jego ochrone przed nieuczciwymi
dziataniami podmiotéw finansowych, takimi jak misselling. Pamieta¢
bowiem nalezy, ze ochrona konsumentéw traktowana jest takze jako
element definicyjny bezpieczenstwa rynku ustug finansowych?®.
Biorac pod uwage reputacje sektora ustug finansowych*, dopusci¢
mozna nawet — na co zwrdcil uwage w swym orzeczeniu Trybunat
Sprawiedliwos$ci Unii Europejskiej (sprawa C-384/94 Alpine Investments
BV v. Minister Finanséw®) — ograniczenie swobody swiadczenia okre-
Slonych ustug?. Uczynit to holenderski prawodawca, wprowadzajac
przepisy ograniczajace swobode Swiadczenia ustug tzw. cold calling
(oferowanie ustug finansowych przez telefon) w celu ochrony dobrego

2 D. Cyman, Elektroniczne instrumenty platnicze a bezpieczeristwo uczestnikow rynku
finansowego, Warszawa 2013, s. 208.

2 Ibidem, s. 208-209.

% E. Rutkowska-Tomaszewska, Ochrona prawna klienta na rynku ustug bankowych, War-
szawa 2013, s. 84-85. Zob. takze eadem, Nieuczciwe praktyki na rynku bankowych ustug
konsumenckich, Warszawa 2011, passim.

2 P. Craig, G. de Burca, EU Law, Text, Cases and Materials, Oxford 2002, s. 821.

% Wyrok ETS z 10 V 1995 r. w sprawie C-384/93 Alpine Investments BV v. Mi-
nister van Financién, https://curia.europa.eu/arrets/TRA-DOC-PL-ARRET-C-0384-
1993-200406764-05_00.html (dostep: 20 VII 2017 r.) .

2 Zob. pkt 46 tego orzeczenia: ,Jak stusznie podnidst rzad niderlandzki, w przypadku
‘cold calling’ osoba fizyczna, przewaznie zaskoczona, nie jest w stanie rozpoznac ryzyka
zwigzanego z charakterem proponowanych jej transakcji ani poréwnac jakosci i cen
ustug zwracajacej sie do niej firmy z ofertami konkurentéw. Poniewaz towarowy rynek
terminowy ma wysoce spekulacyjny charakter i jest z trudem zrozumiaty dla malo $wia-
domego inwestora, nalezalo wyltaczy¢ go z najbardziej agresywnych sposobéw akwizycji”.
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imienia narodowego sektora finansowego, co stato sie impulsem dla
sporu sadowego zakoniczonego orzeczeniem w cytowanej sprawie. Jej
przytoczenie w tym miejscu nie jest przypadkowe, gdyz nawiazuje
posrednio do problemu missellingu, ktérego zakaz od niedawna jest
unormowany przez polskiego prawodawce.

2. Misselling — gtos w dyskusji

W dniu 15 marca 1962 r. éwczesny prezydent Stanéw Zjednoczonych
J.F. Kennedy, stojac przed Kongresem Stanéw Zjednoczonych, rozpo-
czal swe przemdwienie od stawnego zdania: ,Consumers, by definition,
include us all...” (,,Wszyscy, z definicji, jestesmy konsumentami.. U)ijak
sie dzi$ uwaza, dat poczatek nowej erze w zakresie ochrony konsumen-
ta, ktéremu zagwarantowana miata zosta¢ ochrona zawierajaca cztery
podstawowe prawa, a mianowicie: prawo do bezpieczenstwa, prawo
do informacji*, prawo wyboru sposréd réznych produktéw i ustug po
konkurencyjnych cenach oraz prawo wyrazania opinii. Jak zostato to
wykazane, ochrona stanowi takze przedmiot zainteresowania euro-
pejskiego prawodawcy, ktory w ostatnich latach zaczat obejmowac nia
takze rynek finansowy, ktéry cho¢ prosty w rozumieniu, okazuje sie nie-
zwykle trudny do ujecia w ramy prawne. Twierdzenie, ze takowe musza
istnie¢, wydaje sie wspodtczesnie powszechnie akceptowalne i majace
swe uzasadnienie w licznych przestankach regulacji rynku finansowe-
go. Z punktu widzenia omawianej problematyki jedna z nich, warta
przyblizenia, jest mozliwos¢ wystapienia zjawiska tzw. ,zamkniecia
w sieci” (ang. gridlock). Polega ono na tym, ze mimo iz dana instytucja
finansowa ma wiedze na temat tego, w jaki sposéb powinna postepo-
wac wobec swoich klientéw, to jednak podejmuje ryzykowne dziala-
nia zabezpieczajace jej krotkoterminowe zyski, nie majac pewnosci,
czy jej konkurenci nie postapia w ten sam sposéb. W konsekwencji,
gdy i inne instytucje beda postepowac podobnie, bedac zamknietymi
w przystowiowej sieci, przy braku odpowiednich regulacji wszyscy
moga ponies¢ straty, ktére beda wynikiem owych ryzykownych dzia-
tan®. Przyktadem tego rodzaju stadnego zachowania moze by¢ wtasnie

27 Zob. takze B. Pachuca-Smulska, Prawo do informacji i edukacji podstawqg ochrony
intereséw konsumenta, w: Ochrona konsumenta w prawie polskim..., s. 42—47.

% D. Llewellyn, The Economic Rationale for Financial Regulation, Financial Services Autho-
rity, ,Occasional Paper Series 1” April 1999, s. 9-10. Zob. takze G. Borys, Dyskusja wokét
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misselling ttumaczony w jezyku polskim jako ,chybiona sprzedaz”, ,zta
sprzedaz’, a sprowadzajacy sie w uproszczeniu do sprzedazy uslugi
lub produktu, ktéry nie odpowiada potrzebom konsumenta. Mimo ze
z etycznego punktu widzenia jest ona niedopuszczalna, to jest jednak
praktykowana przez wiekszos¢ uczestnikéw rynku finansowego, kto-
rzy w sytuacji rezygnacji z niej utraciliby potencjalne zyski, przejete
z pewnoscia przez konkurencje. Idac z ,duchem czasu”, korzystaja przy
tym z ,dobrodziejstw” asymetrii informacji oraz asymetrii podziatu
ryzyka, a wiec zjawisk od lat towarzyszacych rynkowi finansowemu.
W pierwszym przypadku jedna strona (zazwyczaj instytucja finansowa)
wykorzystuje swa przewage informacyjna na temat istoty oferowanego
produktu (ustugi) wobec drugiej (zazwyczaj konsumenta). W efekcie
pojawic sie moze drugie z negatywnych zjawisk, tj. asymetria podziatu
ryzyka, a wiec sytuacja, gdy instytucje finansowe, czerpiac z niepeinego
i niewlasciwego informowania swych klientéw, moga same w przyszto-
$ci ponies¢ faktyczne konsekwencje ryzyka wynikajacego z takiego
postepowania. Jak slusznie uwaza A. Jurkowska-Zeidler, oméwione
postepowanie moze mie¢ dotkliwe skutki o znaczeniu systemowym
i stanowi¢ zagrozenie dla stabilnosci finansowej oraz bezpieczenstwa
rynku finansowego®.

Oczywiscie, sprzedaz ta dotyczy¢ moze rozmaitych przedmiotow,
a wiec nie tylko tych charakterystycznych dla rynku finansowego w po-
staci instrumentéw finansowych. Jako przyktad wskaza¢ mozna sprawy,
ktére byly i sa przedmiotem zainteresowania organéw majacych chroni¢
interesy konsumentéw, w tym zwlaszcza Prezesa Urzedu Ochrony Kon-
kurencji i Konsumenta (dalej ,UOKiK") czy tez Rzecznika Finansowego.
W swych analizach podmioty te zwracaly uwage na problem nieuczci-
wych praktyk sprzedazy garnkéw, poscieli, energii, a w ostatnim okresie
takze polis ubezpieczenia sprzetu elektronicznego®, kiedy to sprze-
dawcy niejednokrotnie wywierali behawioralny wplyw na konsumenta,

regulacjiinadzoru nad sektorem finansowym, w: Rynek finansowy - szanse i zagroZenia rozwoju,
pod red. P. Karpusia, ]. Wectawskiego, Lublin 2005, s. 9-10; Ch.A.E. Goodhart, Some Regu-
latory Concerns, w: The Emerging Framework of Financial Regulation, ed. by Ch.A.E. Goodhart,
London 1998, s. 218-223.

2 A. Jurkowska-Zeidler, Konsekwencje zmian w systemie ochrony konsumenta ustug
finansowych, ,Gdanskie Studia Prawnicze” 2016, t. 36, s. 194. Zob. takze eadem, Asymetria
ryzyka a zasady sprawiedliwosci spotecznej na tle problemu kredytow we frankach szwajcarskich,

,Gdanskie Studia Prawnicze” 2016, t. 35, s. 131-151.

30 Zob. Raport Rzecznika Finansowego. Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego, Warszawa

2016.
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stosujac w tym celu reguly identyfikowane jako: reguta wzajemno-
$ci, niedostepnosci, spotecznego dowodu stusznosci, autorytetu oraz
sympatii. Potwierdza to wyrazona wczesniej watpliwos¢ co do optymi-
stycznej wizji konsumenta jako podmiotu racjonalnego i oswiecone-
go. Dlatego zgodzi¢ sie nalezy z pogladem, Ze jego ochrona wymaga
szerszej optyki, uwzgledniajacej kontekst ochrony okreslonych débr
i wartosci niezbednych do funkcjonowania i rozwoju danego segmentu
rynku — w tym przypadku rynku finansowego?'. Niezbedna jest wiec
wiedza na temat specyfiki ustug finansowych bedacych przedmiotem
umowy, ktore potocznie okreslane sa jako pojecie ,instrumentéw finan-
sowych”®. Tym bardziej ze ksztaltowanie koncepcji konsumenta w Unii
Europejskiej nastepowalo poprzez analize jego sytuacji w przypadku
oferowania mu ,tradycyjnych” débr konsumpcyjnych (kosmetykéw, ba-
tonikéw itp.), za jakie z cala pewnoscia nie moga zosta¢ uznane instru-
menty finansowe. Réwniez w literaturze przedmiotu reprezentowany
jest poglad, ze Swiadczenia finansowe sa produktami poréwnywalnymi
do débr konsumenckich i jako takie powinny podlegac¢ regutom do
nich zblizonym (np. ze wzgledu na odpowiedzialno$¢ za nie)*. Autor
niniejszego opracowania sklania sie jednak do zaliczenia ustug finan-
sowych do kategorii débr zaufania (ang. credence goods), a wiec takich,
ktérych jakosci nabywca nie jest w stanie ustali¢ z momentem nabycia
(a nawet po nim), czego niejednokrotnie ponosi konsekwencje**. Dla-
tego w ksztaltowaniu polityki informacyjnej wzgledem konsumentéw
tychze ustug tak wiele uwagi poswieca sie procesowi informacyjnemu,
ktoéry uwzglednia¢ bedzie przyblizenie natury oferowanych produk-
tow®. Tendencja ta jest widoczna w wiekszosci segmentéw rynku fi-
nansowego: od rynku bankowego®, przez kapitatlowy?’, na rynku ptat-
niczym® skonczywszy. Dominuje na nim koncepcja regulacji poprzez

31 E. Rutkowska-Tomaszewska, Ochrona prawna klienta..., s. 27.

2 Problematyka ta omdéwiona zostata réwniez w: T. Nieborak, Tworzenie i stosowanie
prawa rynku finansowego a proces ekonomizacji prawa, Poznan 2016, s. 200-216.

3 P. Tereszkiewicz, Obowigzki informacyjne w umowach o ustugi finansowe. Studium
instrumentéw ochronnych w prawie prywatnym i prawie unijnym, Warszawa 2014, s. 33-34.

34 Ibidem, s. 38.

% Zostal on poddany wyczerpujacej i niezwykle cennej zaréwno z praktycznego, jak
i teoretycznego punktu widzenia analizie w przytaczanej powyzej monografii P. Teresz-
kiewicza Obowigzki informacyjne w umowach o ustugi finansowe. ..

% Z. Ofiarski, Prawo bankowe, Warszawa 2017, passim.

¥ P. Wajda, Efektywnos¢ informacyjna rynku gietdowego, Warszawa 2011, passim.

3 A. Zalcewicz, Nadzér Komisji Nadzoru Finansowego nad rynkiem ustug platniczych -
nowe uregulowania prawne w zakresie kompetencji i zadav nadzorczych, w: Nadzor nad rynkiem
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informacje, ktérej elementy odnajdujemy takze w przepisie art. 24 ust. 2
pkt4 u.o.k.i.k., w ktérym prawodawca za praktyke naruszajaca zbiorowe
interesy konsumentéw uznal zachowanie przedsigbiorcy (instytucji
finansowej) godzace lub sprzeczne z prawem lub dobrymi obyczajami,
polegajace na proponowaniu konsumentom nabycia ustug finanso-
wych, ktére nie odpowiadaja potrzebom tych konsumentéw ustalonym
z uwzglednieniem dostepnych przedsiebiorcy informacji w zakresie
cech tych konsumentéw, lub proponowaniu nabycia tych ustug w spo-
sob nieadekwatny do ich charakteru. Zdefiniowana praktyka jest niczym
innym jak tytulowym missellingiem, nazywanym przez UOKIK takze
nieuczciwa sprzedaza. Cytowany przepis jest niezwykle rozbudowany
i zawiera w sobie kilka bardzo waznych elementéw, w tym takze beha-
wioralnych. Te ostatnie widoczne sa w czesci poswieconej koniecznosci
oceny potrzeb konsumentéw, ustalonych z uwzglednieniem dostep-
nych przedsiebiorcy cech indywidualizujacych tych konsumentéw. Tym
samym oznacza to koniecznos¢ uwzglednienia przez sprzedajacego
w procesie decyzyjnym zwiazanym ze sprzedaza przez niego okreslo-
nej ustugi indywidualnych cech jego nabywcy — i to w sytuacji, gdy nie
zostaly one przez prawodawce wskazane. Uprzedzajac dalszy wywdéd
na ten temat, przypuszczac nalezy, ze w katalogu owych cech znalez¢
sie powinny: wiek, zdolnos$¢ dostrzegania ryzyka, wyksztatcenie, a by¢
moze i dotychczasowa zdolnos¢ kredytowa.

W uzasadnieniu projektu ustawy®, ktéra wprowadzila do polskiego
porzadku prawnego instytucje zakazu missellingu, a wiec sprzedazy
produktow finansowych niedopasowanych do potrzeb konsumenta,
wskazywano z jednej strony na znaczenie rynku finansowego i ryzyko,
jakie on generuje, a z drugiej na wzrost w ostatnich latach wykorzystania
tej niekorzystnej praktyki na rynku polskim. Wskazano m.in. problem
umow ubezpieczeniowych z ubezpieczeniowym funduszem kapitato-
wym (UFK)*, polisolokat*!, kredytéw hipotecznych denominowanych

finansowym. Aktualne tendencje i problemy dyskusyjne, pod red. E. Fojcik-Mastalskiej, E. Rut-
kowskiej-Tomaszewskiej, Wroctaw 2011, s. 137-147.

¥ Uzasadnianie projektu ustawy z dnia 5 VIII 2015 r. o zmianie ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentéw oraz niektérych innych ustaw, http://www.sejm.gov.pl/
sejm7.nsf/druk.xsp?nr=3662 (dostep: 3 IX 2017).

40 Warto poleci¢ w tym miejscu publikacje, w ktérej w wyczerpujacy sposéb poddane
zostaly analizie UFK. Zob. P. Sury, Nieprawidtowosci dystrybucji tzw. polisolokat a znamiona
przestepstwa oszustwa, ,Prokuratura i Prawo” 2016, nr 7-8, s. 228-254.

1 A. Michor, Ubezpieczenia na Zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym a ochrona
konsumenta, ,Bezpieczny Bank” 2015, nr 1, s. 156-160.
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w walutach obcych, a takze cieszacych sie duza popularnoscia wsrod
0s6b gorzej sytuowanych i starszych tzw. chwiléwek (w ktérych przy-
padku koszt liczony stopa RRSO potrafi dojs¢ do kilkudziesieciu tysiecy
procent!). Pierwszy z wymienionych przykladéw, czyli UFK, stal sie
takze bodzcem do podjecia podobnych krokéw walki z missellingiem
w Wielkiej Brytanii, ktéra przekornie uzna¢ mozna by za jego ojczy-
zne. Tam bowiem w roku 2001 wybucht skandal, ktéry dotyczyl polis
dodawanych do kredytéw bankowych, tzw. PPI (ang. Payment Protection
Insurance), ktére w swym zatozeniu mialy stanowi¢ zabezpieczenie
przed skutkami zaprzestania splaty przez konsumentéw ich zobowiazan
wobec sektora bankowego, co moglto mie¢ swoje zrédto w chorobie czy
tez utracie pracy*’. Produkt ten miat by¢ zarazem wzorcowym przykta-
dem wspotpracy sektora bankowego i ubezpieczeniowego, promowanej
pod nazwa bancassurance®®. Z danych przytaczanych w literaturze wynika,
ze przez okolo dziesie¢ lat sprzedano 34 mln tego rodzaju polis, ktore
przyniosly brytyjskim instytucjom finansowym zysk w kwocie 14 mld
funtéw. Wraz z wybuchem kryzysu finansowego w 2008 r. okazalo sie
jednak, ze ,krol jest nagi’, a PPI, zamiast chroni¢ konsumentow, byty
przede wszystkim sposobem efektywnego zarobku dla sektora finanso-
wego*!. Znalazlo to wyraz m.in. w skargach i reklamacjach skierowanych
do brytyjskiego organu nadzoru finansowego, ktérych, jak sie szacuje,
ztozonych zostalo w latach 2006-2013 az 33,1 mIn*. Misselling, jako

2 Wiecej na ten temat w: E. Wierzbicka, Misselling barierg rozwoju ubezpieczeri w Polsce,
+ZN WSH Zarzadzanie” 2016, nr 2, s. 317-318.

3 P. Sury, Praktyka bancassurance a przepisy karne ustawy o posrednictwie ubezpie-
czeniowym, ,Prokuratura i Prawo” 2014, nr 10, s. 103-122. Zob. takze B. Mrozowska,
Bancassurance - regulacje prawne i samoregulacja rynku, ,Prawo Asekuracyjne” 2012, nr 3,
s.30-47; E. Rutkowska-Tomaszewska, Nieuczciwe praktyki na rynku bankowych ustug konsu-
menckich, Warszawa 2011, 5. 166-169; M. Orlicki, O potrzebie rekomendacji U i wytycznych
dystrybucyjnych Komisji Nadzoru Finansowego dla regulacji wspélpracy bankéw i ubezpieczy-
cieli, w: Prawo rynku finansowego. Doktryna, instytucje, praktyka, pod red. A. Jurkowskiej-

-Zeidler, M. Olszaka, Warszawa 2016, s. 192-204; D. Masniak, Znaczenie rekomendacji
Komisji Nadzoru Finansowego (U) wydanej dla bankéw dotyczgcej dobrych praktyk w zakresie
bancassurance oraz wytycznych Komisji Nadzoru Finansowego dla zaktadow ubezpieczen do-
tyczqceych dystrybucji ubezpieczen dla regulacji rynku ubezpieczeniowego, w: Prawo rynku
finansowego..., s. 176-191.

* Raport Rzecznika Finansowego. Ubezpieczenia na zZycie z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym, cz. I, Warszawa 2016, s. 69.

4 P. Piesiewicz, Analiza ztych praktyk brytyjskich instytucji finansowych — wnioski dla
rynku polskiego, ,Zarzadzanie i Finanse, Journal of Management and Finance” 2014,
vol. 12, no. 3/2,s. 27.
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nieuczciwa gra rynkowa, watpliwa zaréwno pod wzgledem prawnym,
jakietycznym, prowadzaca do oferowania i sprzedazy produktéw finan-
sowych*, byla zapewne jedna z przestanek reformy systemu nadzoru
nad rynkiem finansowym w Wielkiej Brytanii i wyodrebnienia funkcjo-
nujacego do dzi$ Financial Conduct Authority (FCA), jako wyspecjalizo-
wanego organu bedacego czescia tamtejszego systemu nadzoru nad
rynkiem finansowym®. Organ ten stanowi swego rodzaju novum i jest
zarazem, jak sie uwaza, przykladem funkcjonowania modelu nadzoru
opartego na koncepcji twin peaks, ktéra propagowana byta przed laty
takze w literaturze przedmiotu*®. W uproszczeniu, sprowadza sie¢ ona
do istnienia dwoch filarow nadzorczych, z ktérych pierwszy czuwa
nad bezpieczenstwem i stabilnoscia rynku finansowego, podczas gdy
drugi ma za zadanie chroni¢ konsumentéw i inwestoréw, w tym takze
infrastrukture rynku finansowego. Model brytyjski zaklada istnienie
odpowiednio Prudential Regulatory Authority i wspominanego Financial
Conduct Authority oraz w okreslonym zakresie inicjatywe Banku Anglii*.

Przyklad brytyjski nieprzypadkowo przywotywany zostaje w tym
miejscu. Bo cho¢ problematyka zapobiegania missellingowi na rynku
ustug finansowych powierzona zostata Prezesowi UOKIK, to jednak
powstaje pytanie o sens tego rodzaju rozwiazania w sytuacji, gdy fak-
tycznym nadzorca rynku finansowego w Polsce jest Komisja Nadzoru
Finansowego (KNF), w ktérej ramach z powodzeniem od lat funkcjonuje
Departament Ochrony Klientéw. Co wiecej, przeglad systemu ochro-
ny konsumenta na polskim rynku finansowym wskazuje, ze nad jego
bezpieczenstwem, poza wspomnianymi UOKIiK i KNF, czuwaja takze:

& Raport Rzecznika Finansowego. Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego, s. 69.

¥ System ten zostat szczegdétowo omdéwiony w publikacji P. Zawadzkiej, Model nadzo-
ru finansowego i sgdowa kontrola decyzji nadzorczych w Wielkiej Brytanii, w: Prawo finansowe
wobec wyzwan XXI wieku, pod red. ]. Glinieckiej, A. Drywy, E. Juchniewicza, T. Sowin-
skiego, Warszawa 2015, s. 131-139.

8 Recent Developments in Supervisory Structures in EU and Acceding Countries, European
Central Bank, October 2006, s. 1-4; M. Tylor, The Road from “Twin Peaks’ - and the Way Back,
,Connecticut Insurance Law Journal” 2009, vol. 16, iss. 1, s. 61-95; E. Ferran, The Break-up
of the Financial Services Authority, ,Oxford Journal of Legal Studies” 2011, vol. 31, iss. 3,
s. 463; E. Wymeersch, The Structure of Financial Supervision in Europe. About Single, Twin
Peaks and Multiple Financial Supervisors, ,European Business Organization Law Review”
2007, vol. 8, iss. 2, s. 237-306.

4 Szczegblowo na ten temat zob. P. Zawadzka, Model nadzoru finansowego... Zob.
takze M. Ochwat, Nadzér nad rynkiem finansowym w Wielkiej Brytanii, ,Monitor Prawa
Bankowego” 2016, nr 9, s. 46—65.
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miejscy i powiatowi rzecznicy konsumentéw, Rzecznik Finansowy®,
Inspekcja Handlowa, Europejskie Centrum Konsumenckie, jak row-
niez organizacje pozarzadowe i sady polubowne (przy KNF i Zwiaz-
ku Bankéw Polskich). Rozpatrujac ochrone w szerszym wymiarze, do
wymienionych podmiotéw doda¢ mozna by jeszcze Narodowy Bank
Polski i Komitet Stabilnosci Finansowej. Mimo to, jak wskazuje raport
Najwyzszej Izby Kontroli (NIK) o ochronie klientéw rynku finansowego
w latach 2011-2013°!, ochrona ta byta nieskuteczna i nie stwarzata kon-
sumentom mozliwosci efektywnej ich ochrony. W raporcie tym mimo
pozytywnej oceny aktywnosci poszczegoélnych podmiotéw wymienio-
nych powyzej zwrécono uwage na dwa podstawowe problemy: brak
jasnego podziatu kompetencji pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami
ochrony praw konsumentéw ustug finansowych oraz brak efektywnej
wspotpracy pomiedzy nimi. Co gorsza, wskazano, ze wedtug badan
Komisji Europejskiej poziom zaufania konsumentéw do instytucji pu-
blicznych w Polsce chronigcych konsumentéw nalezat do najnizszych
w Unii Europejskiej®?. Ponadto zdaniem NIK podziat kompetencji w ra-
mach systemu ochrony praw klientéw podmiotéw rynku finansowego
nie jest dla konsumentéw tego rynku dostatecznie przejrzysty. Dlatego
niejako na marginesie rozwazan o missellingu warto zada¢ pytanie, czy
polski rynek finansowy nie doszedl juz do momentu, w ktérym ochrona
konsumenta uslug finansowych powinna zosta¢ powierzona jednemu
podmiotowi — polskiemu odpowiednikowi FCA - czyli Komisji Ochrony
Klientéw Rynku Finansowego. By¢ moze powsta¢ mogtaby ona jako
efekt planowanej reformy systemu nadzoru finansowego w Polsce. In-
nym rozwigzaniem byloby wzmocnienie w tym obszarze kompetencji
KNF, ktéra objetaby swym nadzorem réwniez naduzycia w postaci mis-
sellingu. Organ ten mdgtby wéwczas korzysta¢ z uprawnien posiadanych
obecnie przez Prezesa UOKIK, takich jak np.: mozliwosci publikowania
bezptatnych komunikatéw dotyczacych zjawisk mogacych stanowi¢
istotne zagrozenie dla intereséw konsumentéw oraz ostrzezen w pu-
blicznym radiu i telewiz;ji (art.31cu.0.k.i.k.)?, atakze niezwykle waznej
i potrzebnej instytucji tzw. ,tajemniczego klienta” (art. 105ia u.o.k.i.k.),

* B. Bronisz, Ustawa o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego
i orzeczniku finansowym, ,Monitor Prawa Bankowego” 2016, nr 3, s. 67-77.

51 Raport Najwyzszej Izby Kontroli, Funkcjonowanie systemu ochrony praw klientow
podmiotéw rynku finansowego, Warszawa 2014.

52 Ibidem, s. 7.

5 Por. art. 4 ust. 1 pkt 4 Ustawy z dnia 21 VII 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finan-
sowym (tekst jedn. Dz.U. 2012, poz. 1149 ze zm.).
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ktéra stanowi¢ moze skuteczny orez w walce z nieetycznymi dziataniami
instytucji finansowych.

Wymienione przyklady znajduja sie obecnie w zakresie kompetencji
Prezesa UOKiK i s elementem komentarzy przedstawicieli doktryny,
podobnie jak inne rozwiazania przyjete w przepisie art. 24 ust. 2 pkt 4
u.o.k.i.k.,, normujacym zakaz missellingu. Gléwne watki tej dyskusji
dotycza: problemu zdefiniowania pojecia ,ustugi finansowej’, majace-
go zasadnicze znaczenie dla mozliwosci zastosowania przytoczonego
przepisu®, wskazania dobrych obyczajéw jako przestanki oceny, a takze
wspomnianej mozliwosci nakladania sie kompetencji organéw odpo-
wiedzialnych za nadzér nad rynkiem ustug finansowych oferowanych
konsumentom oraz sposobu weryfikacji przez przedsiebiorce rzeczy-
wistych potrzeb klientéw*>. Ze wzgledu na tematyke i tres¢ niniejszej
publikacji ostatnia z wymienionych kwestii uzna¢ nalezy za wymagajaca
wiekszej uwagi. Jak bowiem nalezy oceni¢ adekwatnos¢ ustugi i potrze-
by konsumenta? Mimo ze, zdaniem projektodawcow zakazu missellingu,
ocenie UOKIK podlega¢ powinien sposéb oferowania i sprzedazy ustug
finansowych (jego zgodno$¢ z dobrymi obyczajami i prawem), to jednak
bez uwzglednienia behawioralnych cech konsumenta (jego potrzeb) nie
sposob w sposob obiektywny dokona¢ ewaluacji calego procesu. I cho¢
w czasie prac nad analizowana nowelizacja proponowano wskazanie
przyktadowych cech odbiorcy ustugi (takich jak wiek, stan zdrowia,
doswiadczenie, wiedza dotyczaca ustug finansowych oraz sytuacja

> W prawie rynku finansowego, definiujac pojecie ,ustugi finansowej’, wskazuje
sie¢ m.in. przepis art. 2 pkt b) dyrektywy 2002/65/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
dotyczacej sprzedazy konsumentom ustug finansowych na odlegtos¢, w ktérym prawo-
dawca europejski za ustuge finansowa uznat wszelkie ustugi o charakterze bankowym,
kredytowym, ubezpieczeniowym, emerytalnym, inwestycyjnym lub platniczym. Zob.
Dyrektywa 2002/65/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 23 IX 2002 r. dotyczaca
sprzedazy konsumentom ustug finansowych na odleglos$¢ oraz zmieniajaca dyrektywe
Rady 90/619/EWG oraz dyrektywy 97/7/WE i 98/27/WE (Dz.Urz. UE L 271/16 z 9 X
2002 r. ze zm.).

> Zostaly one oméwione szczegétowo w publikacji autorstwa J. Sroczynskiego, Mis-
selling: nowy rodzaj zakazanej praktyki naruszajgcej zbiorowe interesy konsumentéw, ,Przeglad
Ustawodawstwa Gospodarczego” 2016, nr 4, s. 26—31. Poza tym na uwage zastuguja takze
publikacje: J. Orlicka, Zakaz stosowania klauzul abuzywnych i missellingu w znowelizowanej
ustawie o ochronie konkurencji i konsumentéw, ,Prawo Asekuracyjne” 2015, nr 4, s. 36-47;
C. Banasinski, M. Bychowska, Migdzy efektywnoscig administracji a pewnoscig sytuacji praw-
nej przedsigbiorcéw, ,Internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny” 2015, nr 4,
s. 59-73; A. Wedrychowska-Karpinska, A. Wiercinska-Kruzewska, Komentarz do art. 24
ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, w: Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentéw.
Komentarz, pod red. A. Stawickiego, E. Stawickiego, Warszawa 2016, s. 686—-697.
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materialna), ostatecznie z nich zrezygnowano. W takiej sytuacji to po
stronie instytucji finansowej pozostawiono obowiazek oceny cech jej
klienta. Podkresli¢ przy tym nalezy wyraznie, Ze w procesie tym nie tyle
chodzi o ocene wadliwosci czy tez bezprawnosci ustugi, ale o ocene
potrzeb konsumenta oraz dostosowania do niego formy prezentacji
tejze ustugi i podjecia ostatecznej decyzji o mozliwosci jej sprzedazy.
Proces postepowania powinien wiec przebiega¢ w sposéb nastepuja-
cy: najpierw dokonuje sie charakterystyki behawioralnej konsumenta,
a nastepnie, jezeli jej wynik bedzie pozytywny, mozna przystapi¢ do
poinformowania go w sposob adekwatny o szczegétach oferowanej
ustugi®®. Problemy, jakie sie w tego rodzaju procedurze pojawiaja, to:
sposob dokonania testu charakterystyki behawioralnej oraz zakres
przekazywanej informacji. Jak powinien postapi¢ pracownik instytucji
finansowej w sytuacji negatywnej oceny klienta, ktéry mimo wszystko
zazada kupna ustugi?®” Czy mozliwe jest stworzenie efektywnego sys-
temu ochrony przed pokusami ptynacymi z missellingu, przy uwzgled-
nieniu scharakteryzowanego wczesniej zjawiska ,zamkniecia w sieci”?
Odpowiadajac na powyzsze pytania, nalezy ponownie zaproponowac
zmiane optyki w postrzeganiu konsumenta i dazenie do wypracowania
wzorca konsumenta swiadomego, a wiec ponoszacego czes¢ ryzyka
wynikajacego z okreslonej inwestycji. Jego ocena powinna jednak zosta¢
dokonana na podstawie przygotowanego we wspoélpracy z psychologa-
mi i socjologami testu charakterystyki behawioralnej, ktéry podlegatby
rzetelnej weryfikacji i akceptacji przez organ nadzoru. Mimo, zapewne,
zdecydowanego sprzeciwu sektora finansowego rzetelnos¢ przeprowa-
dzania wskazanej oceny nalezaloby wspomdc wzmozonymi kontrolami
przy zastosowaniu instytucji ,tajemniczego klienta”. Z jednej strony
tworzyloby to tzw. atmosfere konstruktywnej niepewnosci co do chwili
ewentualnej kontroli, a z drugiej — mialoby wymiar wychowawczy
i zywi¢ nalezy nadzieje, ze doprowadzitoby do wypromowania praktyk
etycznych w sektorze instytucji finansowych, a tym samym do zwiek-
szenia zaufania do systemu finansowego. Ostatnim elementem opisy-
wanego procesu jest zakres przekazywanej informacji i wystapienie

% Zgodzi¢ sie nalezy z twierdzeniem J. Sroczynskiego, ze ,nieadekwatnos¢ pro-
ponowania moze polega¢ na wyolbrzymianiu korzysci kosztem ryzyk, przesadnym
przedstawianiu ustugi jako zmieniajacej zycie nabywcy, wybawiajacej go od wszelkich
klopotéw finansowych, itp.” (J. Sroczyniski, Misselling..., s. 27).

% Zob. rozwiazania zaproponowane przez KNF w dokumencie Rekomendacje dla
zaktadéw ubezpieczen dotyczqce badania adekwatnosci produktu, Warszawa 2016.
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ewentualnego deliktu informacyjnego po stronie instytucji finansowej.
Kwestia ta jest niezwykle skomplikowana, bowiem - jak stusznie uwa-
za A. Chlopecki - ,brakuje automatycznego zwigzku miedzy brakiem
informacji wymaganej prawem a missellingiem. Brak tego zwiazku
wynika¢ moze z tego, ze dany produkt finansowy moégt by¢ adekwatny
dla danego klienta mimo braku wtasciwej informacji, ktérej klientowi
temu nie udzielono. Po drugie, brakuje automatycznego zwiazku miedzy
missellingiem a szkoda. Produkt mégt by¢ nieadekwatny dla danego
klienta, a jednak przynie$s¢ mu zysk. Rozumowanie ujmujace delikt in-
formacyjny jako automatyczna (wspdt)przyczyne prowadzaca do szkody
jest razacym uproszczeniem. Nalezy jednak ponownie podkresli¢, ze
delikt informacyjny przerzuca ciezar dowodu na dokonujacego deliktu
[...]”%8. Zakres przekazywanych informacji powinien by¢ wiec wystanda-
ryzowany przez organy nadzoru (KNF) w odniesieniu do konkretnych
instrumentéw finansowych, a w przypadku instrumentéw ,szytych na
miare” otrzymac stosowny certyfikat informacyjny (etyczny?) od tego
organu. Zaproponowane rozwiazanie potwierdza teze o koniecznosci
dazenia do stworzenia w Polsce specjalistycznego podmiotu nadzoru
chroniacego interesy klientéw rynku finansowego, ktéry w okreslo-
nych sytuacjach mégltby zakaza¢ oferowania okreslonych rodzajow
instrumentow™.

Podsumowanie

Oceniajac zasadnos¢ wprowadzenia do polskiego systemu prawnego
zakazu nieuczciwej sprzedazy, jak powszechnie okresla sie instytucje
missellingu, uznac nalezy zasadnos¢ tego rodzaju dziatania. Naduzy-
cia na rynku finansowym, obecna na nim pokusa naduzycia czy tez

% A. Chilopecki, Szkoda z tytutu utraty wartosci instrumentu finansowego, ,Glosa” 2017,
nr 2, s. 35-36.

% Takie rozwigzanie dopuszcza prawodawca europejski w rozporzadzeniu
nr 600/2014 z dnia 15V 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmie-
niajacym rozporzadzenie (EU) nr 648/2012,0J L173/84. W pkt 29 preambuly tego aktu
stanowi sie 0 mozliwosci uzupelnienia uprawnien wlasciwych organéw nadzorczych
o specjalny mechanizm wprowadzania zakazu lub ograniczenia wprowadzania do obrotu,
dystrybucji i sprzedazy wszelkich instrumentéw finansowych lub lokat strukturyzowa-
nych powodujacych powazne zagrozenia dla ochrony inwestoréw, dla prawidtowego
funkcjonowania i integralnosci rynkéw finansowych lub rynkéw towarowych lub dla
stabilnosci catego systemu finansowego lub czesci tego systemu.
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asymetria informacji w polaczeniu z rola, jaka pelnia w zyciu codzien-
nym wspoélczesne rynki finansowe, wymuszaja koniecznos¢ zwiek-
szenia ochrony stabszych ich uczestnikéw, czyli konsumentéw. Mimo
ze polityka ochrony konsumenta realizowana jest w Unii Europejskiej
(i w Polsce) od kilkudziesieciu lat, to jednak specyfika, innowacyjnos¢
i elastycznos¢ rynku finansowego stanowia wyzwanie dla prawodawcy.
Nie jest bowiem zadaniem latwym uja¢ w ramy prawne wyszukane
rodzaje instrumentéw finansowych, a co dopiero uregulowac zacho-
wania ludzkie. Jednak dorobek nauk behawioralnych, a za taka z cala
pewnoscia uzna¢ nalezy prawo, pozwala na wykorzystanie w procesie
tworzenia i stosowania regulacji finansowych okreslonych rozwiazan,
bedacych efektem badan prowadzonych przez przedstawicieli tych nauk.
Wymaga to jednak interdyscyplinarnego podejscia i zmiany myslenia
o prawie oraz czlowieku, ktérego ono dotyczy. I cho¢, jak pokazuje za-
prezentowany w artykule przykltad missellingu, nie jest to zadanie tatwe,
to jednak nie jest ono niemozliwe do zrealizowania. Nie byloby bowiem
zakazu missellingu, gdyby nie aktywnos¢ czlowieka, jego kreatywnos¢,
ale i zadza zysku, ktéra od wiekéw doprowadzata do kryzyséw. Kryzy-
sOw, ktére zazwyczaj byly przyczynkiem do refleksji i wprowadzenia
nowych, lepszych rozwiazan — cho¢ niestety, nie zawsze reguta ta od-
nosita sie do rynku finansowego.

THE PROHIBITION OF MISSELLING AS AN EXAMPLE
OF THE APPLICATION OF A BEHAVIOURAL CONCEPTION OF LAW

Summary

This article concerns the institution of misselling introduced recently to the Polish
legal system. Misselling has been commonly defined as dishonest sale. Currently,
the solution adopted by the Polish legislator applies only to financial services pro-
vided by financial institutions to consumers. This regulation is not extensive but it
has already stirred a lively debate among the representatives of legal practice and
doctrine. This article is a voice in the discussion and its purpose is to identify the
public law aspect of the solutions adopted and propose certain actions to be taken
at the level of the regulated and the regulating entities and which would account
among other things for the new, behavioural way of perceiving a consumer as an
informed subject even if not always rational. The need for the evolution of the
paradigm of a rational consumer, which is a challenge for the contemporary legis-
lator, has been dictated by the experience gained so far as well as by the changing
reality. The market today offers a range of new financial instruments which while
being innovative very frequently carry extreme risk. The intensive and sometimes
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intrusive advertising of these instruments offered to “rational consumers” uses
different persuasive marketing techniques and may in effect result in a potential
loss of stability and security of the financial market. Therefore while implementing
the stabilisation narrative promoted within the European Union, legislative bodies
in Member States adopt solutions like misselling which are intended to reduce at
least partly the risk of another crisis in the financial sector. Its sources go back to
the conception of homo oeconomicus, that is a rational consumer who based on the
information provided is capable of making a rational decision that is best for him.
However, as experience and history show, this attitude is too idealistic and needs
being redefined. Developing an optimal conception of an informed consumer
requires an interdisciplinary approach which apart from the legal and economic
elements will take into account the experiences of other branches of science, such
as sociology or psychology as well.

Keywords: misselling — informed consumer — behavioural conception of law —
financial market law



