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Trwajgca przeszito 40 lat deregulacja sektora finansowego i konwersja
nieruchomosci mieszkaniowych na aktywa inwestycyjne skomplikowaty procesy
wystepujgce zyciu spotecznym. Narastajgca asymetria informacyjna i
kompetencyjna pomiedzy profesjonalnymi a nieprofesjonalnymi uczestnikami
rynku doprowadzity do nieprawidtowosci polegajgcych na wyzyskiwaniu przez
podmioty finansowe nieswiadomosci i nizszej sity przetargowej stabszych
ekonomicznie gospodarstw domowych.

Parlament Europejski uznajgc koniecznos¢ ochrony intereséw
nieprofesjonalnych uczestnikow rynku chcgcych skorzystac¢ z ustug rynku
finansowego w celu ulokowania swoich oszczednosci uchwalit w 2004 roku
Dyrektywe MIFID (2004/39/WE). Dyrektywa ta natozyta na instytucje finansowe
obowigzek badania adekwatnosci oferowanych produktéw finansowych do potrzeb,
poziomu $swiadomosci klienta nieprofesjonalnego oraz jego zdolnosci do
Zzrozumienia i ponoszenia ryzyka. W ten sposéb zmniejszono rente pasozytniczg
pobierang przez sektor finansowy wskutek eksploataciji istniejgcych

asymetrii.

Motyw osiggania zysku sektora bankowego doprowadzit w Europie
Srodkowo-Wschodniej do masowego oferowania klientowi detalicznemu
niebezpiecznego produktu bankowego — kredytu denominowanego do CHF.
Instrument ten nie jest literalnie wymieniony w Zatgczniku C do Dyrektywy
MIFID wiec wobec zaciggajgcych takie kredyty gospodarstw domowych nie
przeprowadzono badania adekwatnosci produktu. Na dodatek w Polsce
implementacja MIFID, wskutek nieznanych powodéw, ulegta znacznemu
opOznieniu.

Oderwanie kurséw walutowych od sfery realnej - fundamentéw gospodarki
wystepujgce od lat wskutek deregulaciji rynkéw finansowych narazito setki
tysiecy gospodarstw domowych na straty zwlaszcza w takich krajach jak Polska,
Austria i Wegry. Podmioty poszkodowane wszczety procesy o odszkodowania
przeciwko przedsigebiorcom z sektora bankowego oferujgcym niebezpieczne
kredyty w CHF.

Ze wzgledu na fakt, ze jest kwestig sporng, czy kredyt denominowany do CHF
podlega rezimowi oferowania wynikajgcemu z Dyrektywy MIFID (badanie
adekwatnosci i odpowiedniosci) Rzad Wegierski zwrdcit sie do ETS o wyktadnie
przepiséw. W Zatgczniku C wymieniono instrumenty finansowe, ktdrych
oferowanie bezwzglednie wymaga zastosowania procedur ochronnych wobec
nieprofesjonalnych ich nabywcow.

Cecha wspdlng tych instrumentow jest podwyzszony stopien ich skomplikowania
i trudniejsze do zidentyfikowania przez nieprofesjonalny podmiot zrodta

ryzyka. Katalog instrumentéw wymieniony w Zatgczniku C jest otwarty i
wskazuje zaréwno proste instrumenty udziatlowe (akcje), jak i profesjonalne
instrumenty stuzgce do transferu ryzyka pomiedzy profesjonalnymi

uczestnikami rynku.

Pomimo faktu, ze kredyt denominowany do CHF nie jest literalnie wymieniony w
Zalgczniku C, celowa interpretacja MIFID nakazuje przyjecie, ze instrument



ten powinien by¢ objety rezimem tej Dyrektywy. Poziom ryzyka zwigzany z
kredytem denominowanym do CHF jest zdecydowanie wyzszy niz w przypadku
instrumentow udziatowych (akcji) lub jednostek uczestnictwa w funduszach
literalnie wymienionych w Zalgczniku C do MIFID. W przypadku np. akcji
wymienionych w Zatgczniku C klient jest objety ochrong przez przymusowe
badanie adekwatno$ci i odpowiedniosci umozliwiajgce podmiotowi oferujgcemu
dany instrument ustalenie kompetencji finansowych klienta.

Nabyweca akcji na rynku pierwotnym otrzymuje prospekt emisyjny, w ktérym sg
wymienione wszystkie zwigzane z nimi ryzyka. Brak umieszczenia ryzyk
zwigzanych z danym instrumentem jest zagrozony karg pozbawienia wolnosci do
lat trzech dla oséb sporzadzajgcych prospekt. W przypadku inwestycji w akcje
lub jednostki uczestnictwa funduszy osoba angazujgca swoje $rodki pieniezne
moze utracic¢, co najwyzej zainwestowang kwote.

Dla poréwnania - w przypadku kredytu denominowanego do CHF kwota utracona
moze by¢ znaczgco wyzsza niz kwota zainwestowana w nieruchomos¢. Czesto
dochodzi do wypowiedzenia umowy kredytowej, licytacji nieruchomosci bedacej
przedmiotem zabezpieczenia oraz windykacji z pozostatego majatku dtuznika.
Nalezy zwrdci¢ uwage, ze dla duzej czesci gospodarstw domowych nabycie
nieruchomosci na kredyt hipoteczny jest formg dtugoterminowego oszczedzania
— inwestycji zyciowej. Z tego tez wzgledu wystgpienie Rzgdu Wegier do ETS o
interpretacje przepiséw MIFID byto uzasadnione. Istnieje duza dysproporcja w
poziomie ochrony pomiedzy nabywcami instrumentéw udziatowych a nabywcami
niebezpiecznych produktéw bankowych zwanych ,kredytami frankowymi”.

W przeciwienstwie do wniosku Rzgdu Wegierskiego - stanowisko Rzgdu RP z dnia
14 pazdziernika przekazane do ETS nalezy uzna¢ za bezpodstawne dziatania
lobbystyczne realizujgce interesy sektora bankowego dziatajacego w Polsce.
Interpretacja dyrektywy MIFID dokonana przez Rzad RP i przekazana do ETS nie
jest neutralna. W stanowisku wyrazna jest, sprzeczna z interesem
ekonomicznym setek tysiecy obywateli RP, tendencyjna literalna interpretacja
przepiséw Dyrektywy. Sporzgdzajgcy ten dokument bez uzasadnienia zatozyli,
ze instrumenty wymienione w Zatgczniku C stanowig katalog zamkniety.
Interpretacja celowosciowa MIFID w sytuacji watpliwosci jest bardziej
uzasadniona - przeciez istotg problemu regulowanego przez Dyrektywe jest
przyznanie klientowi nieprofesjonalnemu ochrony umozliwiajgcej mu podijecie
decyzji na bazie informacji dostosowanej do jego poziomu percepcji i w

efekcie ograniczenie transferu ryzyk dziatalnosci gospodarczej na stabszego
uczestnika rynku. Celem regulacji tej dyrektywy nie byta maksymalizacja

zyskow sektora bankowego.

Nota bene - Rzgd RP nie powinien by¢ strong w tym sporze ze wzgledu na fakt,
ze nie wystepuje istotne zagrozenie dla finanséw publicznych. Wyptaty
odszkodowan dla poszkodowanych gospodarstw domowych wskutek uznania przez
ETS, ze kredyt denominowany byt objety rezimem MIFID, bedg pokrywane nie z
budzetu panstwa, ale uszczuplag kapitat wtasny akcjonariuszy bankow,
wynoszgcy obecnie 139,9 mld zt (na koniec Il kw. 2014 r.).

Uszczuplenie kapitatéw wtasnych oznacza, ze cze$¢ bankéw nie bedzie mogta
przez najblizsze lata wyptaca¢ dywidend, a czesc¢ z nich bedzie musiata
dokapitalizowaé posiadane przez siebie instytucje, aby osiggng¢ wymagane
wskazniki wyptacalnosci. Ubytek kapitatow wiasnych bankow, wskutek



orzeczenia ETS, wptynie bezposrednio na zmniejszenie bogactwa ich
wiascicieli — przez obnizenie ceny rynkowej akcji tych podmiotéw na
warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych.

Bezposrednie konsekwencje finansowe poniosg zatem akcjonariusze bankow,
ktorzy sg zresztg razem z zarzgdami tych instytucji strong bezposrednio
odpowiedzialng za brak nalezytego nadzoru nad prowadzong dziatalnoscig
gospodarcza.

Stoimy na stanowisku, ze instytucje winne zaistniatej sytuacji powinny same, z pomocg swoich
akcjonariuszy pokry¢ wszelkie ewentualne straty, zarbwno po stronie swojej (strata
nadzwyczajnych zyskow), jak i klientdw (straty powstate na skutek wypowiadania umow,
stosowania BTE, naliczania dodatkowych optat, etc) po usunieciu wszelkich klauzul abuzywnych i
klauzuli walutowej.

Jesli Rzad RP nie zmieni swojego stanowiska i oficjalnie nie wycofa sie z tego stanowiska i nie
rozpocznie procesu realnej pomocy poszkodowanym, bedziemy wszelkimi sitami i Srodkami
demokratycznymi, jakie pozostaty w gestii obywateli i niezaleznych instytucji dgzyli do jego
dymisji jeszcze przed zapowiedzianymi na jesien wyborami parlamentarnymi.
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