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Niebezpieczne opcje walutowe - kto zadba o
bezpieczenstwo klienta banku?

Odpowiedzi na pytanie, jakie obowiazki wobec klienta ciaza na banku w zwiazku z
transakcjami na opcjach walutowych, czy tez przy oferowaniu innych produktow
finansowych skonstruowanych w oparciu o walutg, jako instrument bazowy, nalezy
poszukiwac na styku dwoch rezimow prawnych. Z jednej strony mamy tutaj do czynienia z
rezimem prawnym wilasciwym dla czynnosci bankowych, z drugiej strony natomiast
wkraczamy na grunt przepisow prawa regulujacych zasady prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne.

Klient poinformowany — klient bezpieczny

Przede wszystkim nalezy pamigta¢ o specyficznym charakterze opcji walutowych, swapow
walutowych czy walutowych kontraktow terminowych, wynikajacym z zaklasyfikowania ich
przez polskiego ustawodawce do maklerskich instrumentéw finansowych. To wtasnie ten ich
charakter narzuca firmom inwestycyjnym szereg wymogow, ktoére musza by¢ spetnione przy
zawieraniu uméw z klientami. Bank, o ile prowadzi dziatalno$¢ maklerska lub posiada
zezwolenie KNF na prowadzenie rachunkow papierow wartosciowych, przy swiadczeniu
ustug zwiazanych z terminowymi operacjami walutowych podlegat bedzie m. in.
ograniczeniom prawnym wynikajacym z przepisu art. 94 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie trybu i warunkow
postgpowania firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych. Zgodnie z tymi przepisami,
bank spelniajacy powyzsze kryteria zobowiazany jest m. in. do uzyskania od klienta
niezbednych informacji na temat poziomu jego wiedzy, do§wiadczenia inwestycyjnego oraz
celéw inwestycyjnych. Na podstawie tych informacji, bank musi dokona¢ oceny, czy
zaproponowany klientowi produkt inwestycyjny faktycznie jest dla niego odpowiedni. Jesli
za$ odpowiedni nie jest, np. ze wzgledu na zbyt duze ryzyko, ktore generuje, bank ma
obowiazek poinformowac o tym swojego klienta. W pewnych okoliczno$ciach wyjatek
stanowi¢ tu beda zdefiniowani w przepisach prawa klienci profesjonalni (jak np. banki, w tym
banki zagraniczne, domy maklerskie, fundusze inwestycyjne, fundusze emerytalne, zaktady
ubezpieczen itp.).

Zakazana samoocena
Warto w tym miejscu podkresli¢, ze aktualnie obowiazujace przepisy przenosza w pewnym

stopniu z klienta na bank (firmg inwestycyjna) przynajmniej czes¢ ci¢zaru podjecia wiasciwej
decyzji, co do zakupu danego produktu inwestycyjnego.



Zgodnie z prawem na banku spoczywaja obowiazki:

- zebrania odpowiednich informacji na temat klienta,

- dokonania oceny adekwatno$ci proponowanej mu ustugi z punktu widzenia jego
indywidualnej sytuacji,

- poinformowania klienta, jezeli dany produkt jest dlan nieodpowiedni.

Zobowiazanie te nie moga by¢ lekcewazone, gdyz ich niedopelnienie czy tez niewtasciwe
wykonanie moze powodowac powstanie odpowiedzialno$ci odszkodowawczej po stronie
firmy inwestycyjne;j.

Podkreslenia wymaga takze, iz firma inwestycyjna nie moze przenosi¢ na klienta
wymienionych tu obowiazkow. Praktyke taka nalezy pigtnowac, jako wypaczajaca sens i ratio
legis powyzszych norm. Cel normy nie jest w zadnej mierze realizowany w sytuacji, w ktorej
bank bez analizy i weryfikacji opiera si¢ na samym tylko o$wiadczeniu klienta, ztozonym
zazwyczaj wedhug zestandaryzowanego wzorca, stwierdzajacym ze dana ustuga jest dla niego
odpowiednia, tudziez ze posiada on wlasciwy, zazwyczaj wysoki poziom wiedzy i
do$wiadczenia inwestycyjnego. Oswiadczenie takie stanowi jedynie punkt wyjscia i spetnia
pierwszy z postulatow — zebrania przez bank wiedzy na temat klienta, w Zadnej za§ mierze nie
zwalnia banku z obowiazku dokonania krytycznej oceny takiego o§wiadczenia 1 weryfikacji
prostymi, oczywistymi metodami poprawnosci danych przekazanych przez klienta.
Rozumowanie przeciwne prowadzitoby do wniosku, iz obowiazek dokonania oceny przez
bank sprowadzalby si¢ nie do oceny indywidualnej sytuacji klienta, a do oceny jego
oswiadczenia, ktore moze przeciez by¢ obarczone btedem. Potrzeba wyeliminowania tego
rodzaju btednych decyzji z obrotu i potrzeba ochrony klienta, zdawaly si¢ sta¢ wtasnie za
uzasadnieniem omawianych norm prawnych.

Innymi stowy, to nie klient ma dokonywac¢ swoistej samooceny wiedzy i dos§wiadczenia
inwestycyjnego. To firma inwestycyjna powinna wykona¢ swdj prawny obowiazek i ponosi
odpowiedzialno$¢ jego niedopetnienia ze wszelkimi konsekwencjami z tego wynikajacymi, a
moga by¢ one daleko idace.

Biorac bowiem pod uwagg charakter opcji czy innych produktow inwestycyjnych,
skonstruowanych w oparciu o waluty jako instrumenty bazowe, jak réwniez poziom
generowanego przez nie ryzyka, zwigzanego ze zmianami kurséw, nietrudno sobie wyobrazi¢,
ze niedopeienie przez bank powyzej przedstawionych norm czy tez niewtasciwe
wykonywanie postanowien umownych moze skutkowaé powstaniem szkody po stronie
klienta.

Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza

Zrédet potencjalnej odpowiedzialnosci odszkodowawczej banku wobec klienta nalezy
poszukiwac w przepisach prawa cywilnego — zarowno dotyczacych odpowiedzialno$ci
kontraktowej jak i deliktowej, w zalezno$ci od konkretnych okoliczno$ci danego stanu
faktycznego.

Zgodnie z art. 471 kodeksu cywilnego, dtuznik zobowiazany jest do naprawienia szkody
wyniklej z niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowiazania, chyba ze niewykonanie
lub nienalezyte wykonanie jest nastgpstwem okolicznosci, za ktore dtuznik odpowiedzialnosci
nie ponosi. Przestankami warunkujacymi ewentualna odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza



banku, oprécz szkody powstatej po stronie klienta, beda zatem takze niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie zobowiazan umownych wobec klienta oraz zwiazek przyczynowo
skutkowy pomigdzy niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem zobowiazania a szkoda.
W przypadku za§ dochodzenia roszczen odszkodowawczych na podstawie art. 415 kodeksu
cywilnego, oprocz szkody nalezy wykaza¢ zawinione dziatanie, ktére wyrzadzito szkodg,
oraz, podobnie jak przy odpowiedzialnosci kontraktowej zwiazek przyczynowo skutkowy
pomigdzy tym dziataniem a powstata szkoda.

W przypadku sporu sadowego, ci¢zar udowodnienia wskazanych wyzej przestanek
spoczywac bedzie na poszkodowanym kliencie. Okolicznoscia przemawiajaca w tej sytuacji
na jego korzys¢ jest natomiast fakt, ze dla oceny bezprawnosci dziatan banku lub tez
niedolozenia przezen nalezytej starannosci, stosuje si¢ podwyzszone wymogi —
charakterystyczne dla profesjonalnych instytucji.

Punktem wyjscia jest tutaj przepis artykutu 3551 § 2 kodeksu cywilnego, nakladajacy
obowiazek wykonywania zobowiazan w zakresie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej z
dotozeniem starannos$ci przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dzialalnosci.
Zastosowanie podwyzszonych miernikow oceny starannosci zawodowej wynika takze z
przepiséw prawa odnoszacych si¢ wprost do prowadzenia dziatalnosci przez instytucje
finansowe. Zawierajacy delegacj¢ ustawowa do okreslenia szczegotowych zasad prowadzenia
tej dziatalnosci art. 94 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wskazuje wprost na
konieczno$¢ zapewnienia nalezytej starannosci, ochrony klienta oraz bezpiecznego i
sprawnego zawierania i rozliczania transakcji, a takze przejrzystosci i bezpieczenstwa obrotu.
Z kolei w powotanym wyzej rozporzadzeniu Ministra Finanséw w sprawie trybu 1 warunkéw
postgpowania firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych mowa jest o obowiazku
dziatania przez te podmioty przy swiadczeniu ustug w sposob rzetelny, z uwzglednieniem
najlepiej pojgtego interesu klienta.

Ochrona klienta wg MIFID

Po implementacji do polskiego systemu prawnego dyrektyw MIFID (co, przypomnijmy,
powinno byto nastapi¢ do 31 stycznia zeszlego roku) poziom ochrony prawnej klientoéw
bedzie natomiast jeszcze wigkszy. MIFID rozroznia trzy kategorie klientow, réznicujac tym
samym poziom przyznawanej ochrony w zalezno$ci od poziomu wiedzy i do§wiadczenia
inwestycyjnego klientoéw z danej kategorii. Najwigkszym zakresem ochrony MIFID nakazuje
obejmowac klientéw detalicznych. Do kategorii tej zaliczaja si¢ podmioty, ktére nie spetniaja
wskazanych w dyrektywie warunkow pozwalajacych na zakwalifikowanie ich do kategorii z
mniejszym poziomem ochrony — a wigc tzw. klientéw branzowych (profesjonalnych) oraz
uprawnionych kontrahentow. Do tych dwodch ostatnich kategorii zaliczaja si¢ przede
wszystkim profesjonalni uczestnicy rynku finansowego, ktorych wiedza, doswiadczenie 1
fachowo$¢ umozliwiaja podejmowanie niezaleznych decyzji inwestycyjnych oraz
dokonywanie wtasciwych ocen ryzyka zwiazanego z danym produktem inwestycyjnym. Sa to
zatem podmioty takie jak banki, firmy inwestycyjne, zaklady ubezpieczen, fundusze
inwestycyjne itp. Do kategorii obj¢tych mniejszym poziomem ochrony naleza takze
przedsigbiorcy spetniajacy odpowiednie wymogi dotyczace wielkosci aktywow. MIFID
zezwala, aby klienci profesjonalni, na ich wniosek, traktowani byli jak klienci detaliczni 1
odwrotnie — aby klienci detaliczni mogli zrezygnowac z przyznanego im najszerszego zakresu
ochrony i traktowani jak klienci profesjonalni.



Analogicznie do opisanego wyzej zakazu przenoszenia na klienta ci¢zaru dokonywania oceny
wlasnego poziomu wiedzy 1 adekwatnos$ci proponowanej mu ustugi, rowniez i1 rezygnacja
przez klienta detalicznego z przystugujacego mu najszerszego zakresu ochrony nie moze
odbywac si¢ w drodze bezkrytycznego przyjmowania o§wiadczen ztozonych przez klienta bez
podstawowej przynajmniej weryfikacji przez firm¢ inwestycyjna zgodnosci ich tresci z
przynajmniej najbardziej oczywistymi elementami stanu faktycznego. Aby rezygnacja klienta
byta skuteczna, podmiot §wiadczacy ustugi inwestycyjne na rzecz danego klienta detalicznego
musi tak czy inaczej dokona¢ oceny jego fachowosci, doswiadczenia oraz wiedzy. Jedynie
gdy ocena ta daje gwarancje, ze klient detaliczny jest w stanie podejmowac niezalezne
decyzje inwestycyjne 1 rozumie ryzyko z nimi zwigzane, oraz iz moze on by¢ traktowany jak
klient profesjonalny. Zakwalifikowanie danego klienta do grupy klientéw profesjonalnych
jest rozwiagzaniem z oczywistych wzgledow kuszacym dla firmy inwestycyjnej - niosacym
szereg utatwien przy $wiadczeniu ustug. Aby zapobiec wspomnianemu automatyzmowi przy
zaliczaniu klientéw detalicznych do kategorii klientow profesjonalnych, MIFID nakazuje
wprowadzanie odpowiednich procedur w tym zakresie, obejmujacych m. in. konieczno$¢
skierowania do klienta wyraznego ostrzezenia dotyczacego konsekwencji utraty wyzszego
poziomu ochrony, konieczno$¢ odebrania pisemnego oswiadczenia, ze dany klient jest
$swiadomy tych konsekwencji itd.

Bezpieczenstwo dla obydwu stron

Pozytywnym zjawiskiem jest, ze niektore z firm inwestycyjnych wychodza naprzeciw tym
zmianom i juz dzi$ staraja si¢ stosowa¢ postanowienia MIFID-u. Wynika to zazwyczaj z
rozwiazan przyjmowanych na poziomie catej grupy kapitatowej danej firmy inwestycyjne;.
Wydaje sig, ze pomimo pewnego rygoryzmu i pozornie nadmiernej ,,opiekunczosci” wobec
odbiorcow ustug inwestycyjnych, wynikajacej z nowych przepisow, wprowadzenie opisanych
wyzej regut zapewniajacych ochrong klienta juz na etapie zawierania umowy, w ostatecznym
rozrachunku jest korzystne dla obydwu stron. Dostarczenie klientowi petnej informacji na
temat $wiadczonej ushugi i ryzyk z nig zwiazanych, zapewnienie, ze konkretny produkt
inwestycyjny sprzedawany klientowi jest dla niego odpowiedni minimalizuje wszak
prawdopodobienstwo niefortunnych decyzji inwestycyjnych i bgdacych ich nastgpstwem strat
— a tym samym minimalizuje ryzyko podnoszenia roszczen odszkodowawczych wobec
podmiotdéw $wiadczacych ustugi inwestycyjne.
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