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Rynek finansowy | Doradcy nie chcieli méwi¢, ze oferowane obligacje s3 obarczone ryzykiem Beata
Komarnicka-Nowak

Krdl jest nagi, chciatoby sie krzykna¢, patrzac na szyldy spétki GetBack. Juz sama nazwa powinna daé
do myslenia potencjalnym inwestorom. W prostym ttumaczeniu z angielskiego to stowo oznacza,
m.in. — cofnij sie. Co takiego wiec sie stato, ze klienci jednak weszli w ten interes i wyszli, czasami bez
oszczednosci swojego zycia.

Do trzech razy sztuka?

Po aferach z toksycznymi opcjami walutowymi, ktdre banki sprzedawaty przedsiebiorcom, z
rujnujgcymi kredytami walutowymi we frankach szwajcarskich teraz przyszedt czas na afere z
rzekomo bezpiecznymi jak lokaty obligacjami korporacyjnymi firmy GetBack. Co tgczy wszystkie te
sprawy? Punktem wspdlnym jest tzw. doradca klienta.

Doradca, bo tak zazwyczaj przedstawiata sie osoba oferujgca obligacje, na poczatku utwierdzata
klienta w przekonaniu o zawarciu umowy z bankiem. Doradca ani przed podpisaniem umowy z
klientem, ani w momencie jej zawierania nie byt zainteresowany ustaleniem, czy ten posiada
odpowiednig wiedze na temat obligacji oraz innych produktéw rynku instrumentéw finansowych.
Doradca nie przedstawiat nawet rdznic pomiedzy obligacjami korporacyjnymi a obligacjami
skarbowymi. Klient przekonany o przedstawieniu mu przez bank produktu bezpiecznego,
dostosowanego do jego potrzeb, za namowag doradcy podpisywat hurtowo wszystkie oswiadczenia
dotyczace ryzyka. Doradca bowiem ttumaczyt, ze sg to standardowe dokumenty banku.

Wiecie, rozumiecie

Klient byt utrzymywany w przekonaniu, ze celem zawarcia umowy jest bezpieczne ulokowanie
pieniedzy w banku, nieodbiegajace od standardowej lokaty. Byt to propagandowy majstersztyk
rodem z lat 70. W rezultacie okazato sie jednak, ze mamy do czynienia z czystg spekulacjg, a klient nie
zostat poinformowany od poczatku o skali ryzyka. Wbrew zapewnieniom produkt nie tylko nie okazat
sie bezpieczny, ale wrecz szkodliwy. Klient czesto, do czasu komunikatu komisji Nadzoru
Finansowego o sytuacji spétki GetBack, nie zdawat sobie sprawy, ze umowe zawart zdomem
maklerskim, a nie z bankiem.

Prawnicy od wielu lat w bataliach sgdowych z bankami, podnoszg kwestie odpowiedzialnosci bankéw
jako instytucji zaufania publicznego. To bank przeciez specjalizuje sie w zarzadzaniu ryzykiem, czyli
jest przedsiebiorcg, ktdrego zadaniem i wartoscig dodang, jest zarzadzanie ryzykiem finansowym, nie
tylko wtasnym, ale réwniez i klienta.

Nieodrobione lekcje

Stosunki umowne w ogéle mogg by¢ zawierane, o ile w obrocie istnieje odpowiedni poziom zaufania.
Zaufanie to co$ miedzy ,$lepg wiarg" a nieufnoscia. To, co odrdznia je od nieufnosci, to przyzwolenie
na brak dogtebnego i petnego sprawdzenia i zabezpieczenia swoich intereséw, oparcie sie w pewnym
stopniu na tym, co méwi druga strona. Zaufanie jest szczegdlnie wazne w przypadku umow z
instytucjami zaufania publicznego. Zgodnie z jednolitym orzecznictwem sgdowym, banki sg
instytucjami zaufania publicznego. W przypadku takich instytucji, zaufanie oparte jest nie tyle na
osobistym doswiadczeniu klienta, co na braku dowoddw przeciwnych.



Uzasadnione byto wiec oczekiwanie klientéw, ze bank bedzie oferowat wytgcznie bezpieczne
produkty; przez bezpieczne nalezy tu rozumie¢ umowy niewywotujace ryzyka finansowego, tj. ryzyka,
na ktdre klient nie ma zadnego wptywu. W zwigzku z tym w ramach obowigzku starannosci banku
wobec klienta wynikajagcym m.in. z art. 354 i 355 § 2 k.c. wywodzi sie obowigzek banku odmowy
zawarcia umowy ,,razgco nierozsadnej", czyli niedajgcej sie pogodzic¢ z paradygmatem racjonalnego
dziatania stron. Zasady deontologii bankowe]j wskazujg, ze bank przy zawieraniu umowy powinien sie
kierowac najlepszym interesem klienta, tj. oferowac¢ mu tylko bezpieczne produkty. Zasada
uwzgledniania najlepszego interesu klienta jest wprost wymieniona w zasadach dobrej praktyki
bankowej.

Wciaz ta sama ptyta

Jak to mozliwe, ze po kilku juz wielkich aferach finansowych w Polsce nieuczciwa praktyka rynkowa
ma sie catkiem niezle? To pytanie zadajg sobie dzi$ nie tylko obligatariusze firmy GetBack. Przeciez
wiadomo od dawna, ze sprzedaz produktéw niedopasowanych do potrzeb konsumenta to nieetyczna
praktyka polegajgca na prezentowaniu przez instytucje finansowe nieprawdziwych cech
dostarczanego produktu, przekonujac o jego atrakcyjnosci, mimo ze analiza jego profilu wskazuje na
powazne ryzyko. Zbidr watpliwych pod wzgledem etycznym i prawnym praktyk, ktérych celem jest
jedno — sprzedac produkt finansowy za wszelkg cene, nawet jezeli nie jest on potrzebny klientowi.
Konsumenci, ktdrych interes zostat zagrozony lub naruszony, moga zgdac m.in. usuniecia skutkéw
nieuczciwej praktyki lub naprawienia wyrzgdzonej szkody na zasadach ogdlnych, w szczegdlnosci
zadac uniewaznienia umowy z obowigzkiem wzajemnego zwrotu Swiadczen oraz zwrotu przez
przedsiebiorce kosztdéw zwigzanych z nabyciem produktu. Czyli znéw konsumentom pozostaje tylko
wieloletnia droga sgdowa. Drogg tg od wielu lat podazajg juz przedsiebiorcy z opcjami oraz
frankowicze.

Pytania bez odpowiedzi

4 wrzesnia 2018 r. wptynat do Sejmu projekt ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze
wzmochieniem nadzoru oraz ochrony inwestoréw na rynku finansowym, ktéry zaktada
wprowadzenie licznych zmian w przepisach regulujgcych rynek finansowy. Patrzac wstecz, mozna
rzec, ale to juz byto. Projekty ustaw dotyczgce pomocy przedsiebiorcom z opcjami i przewalutowania
kredytow frankowych nigdy nie zamienity sie w obowigzujgce prawo. Moze warto sie zastanowic nie
tylko nad uchwalaniem nowego prawa, ale jak sprawi¢, zeby dziatato to co juz obowigzuje. Dlaczego
wciagz jest mozliwe naruszanie dyrektywy MiFID (Markets in Financial Instruments Directive), ktéra
jasno i wyraznie mowi, ze podmioty oferujgce ustugi inwestycyjne zobowigzane sg do dziatania w
najlepiej pojetym interesie klientéw, oferowania produktéw finansowych adekwatnych do wiedzy i
doswiadczenia klientow i uprzedzania o ryzyku zwigzanym z inwestowaniem.

MIFID wprowadzita wymogi w zakresie swiadczenia ustug majgcych zagwarantowac nalezyty poziom
ochrony klientom poprzez umozliwienie im Swiadomego podejmowania decyzji co do okreslonych
instrumentéw finansowych oraz opartych na nich ustug. W szczegdlnosci art. 19 dyrektywy
2004/39/WE, zobowigzuje m.in. do: wyczerpujgcego informowania klientéw o charakterze
proponowanych im ustug w sposdb gwarantujgcy ich zrozumienie, uzyskanie od klienta informacji w
celu dokonania oceny, czy dana ustuga jest dla niego odpowiednia oraz doktadnego badania
indywidualnej sytuacji klienta. Wydaje sie, ze zadnemu z tych obowigzkow, sprzedajac obligacje, nie
sprostano. ®
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