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Streszczenie Abstract

W artykule autorka zaakcentowala najwazniejsze In the article, the author emphasizes the most
kwestie wynikajace z nadzorczego soft law, bazujac na important issues arising from supervisory soft law,
przyktadzie wytycznych EBA w sprawie zasad nadzo- based on the example of EBA guidelines on the
ru nad produktem i zarzadzania nim. Przedmiotowe principles of product supervision and management.
wytyczne sa bardzo waznym elementem wspodiczesnej These guidelines are a very important element of the
polityki ochrony klientéw ustug finansowych w UE, contemporary policy of protecting financial services
ktoéra ma by¢ przede wszystkim skuteczna. Z uwagi na customers in the EU, which is, above all, to be effective.
to w pewnym sensie sa one wyjatkowe. Niemniej Because of this, they are in some ways unique.
przed sadem krajowym zaskarzyt je Francuski Zwia- Nevertheless, before the domestic court, they were
zek Bankdéw, w efekcie czego TSUE wyrokiem challenged by the French Banking Association, as
z 15.07.2021 r., C-911/19, orzekt ze sa one waznymi a result of which the CJEU will soon decide whether
unijnymi aktami prawa migkkiego, cho¢ niewywoluja- they are "genuine" soft law instruments and whether
cymi wiazacych skutkow prawnych, i wydano je zgod- they were lawfully issued.

nie z prawem. The aim of the article is to draw attention to the fact
Celem artykutlu jest zwrdcenie uwagi, ze unijne akty that the EU soft law acts covering the matter of
soft law, obejmujace materi¢ nadzoru finansowego, financial supervision may be applied and interpreted
moga by¢ roéznie stosowane i interpretowane nie tyl- differently not only by the addressees, but also by
ko przez adresatow, ale rowniez przez sady (trybuna- national courts (tribunals), public administration
ty) krajowe, instytucje administracji publicznej czy institutions or bodies forming part of national
organy wchodzace w sktad krajowych sieci bezpie- financial safety nets. Therefore, it is desirable that
czefistwa finansowego. Pozadane jest wigc, aby na a uniform, contemporary view on this subject is
poziomie unijnym uksztaltowal si¢ jednolity, wspoi- formed at the EU level, which — in the author's
czesny poglad w tym przedmiocie, do czego — w oce- opinion — is prompted by the extensive justification of
nie autorki — sklania obszerne uzasadnienie opinii the Advocate General's opinion presented on April
rzecznika generalnego TSUE, przedstawione 15, 2021 in case C-911/19. Especially since the very
15.04.2021 r. w sprawie C-911/19. Zwlaszcza ze sam fact of challenging the EBA guidelines is a novelty in
fakt zaskarzenia wytycznych EBA jest novum w pra- the financial market law.

wie rynku finansowego.

Stowa kluczowe: wytyczne EBA, nadzor nad Keywords: EBA guidelines, product oversight and
produktem i proces zarzadzania nim (POG), ochrona government (POG), financial services consumer/client
konsumenta/klienta ustug finansowych, nadzorcze soft protection, supervisory soft law, CJEU
law, TSUE
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Ostatni globalny kryzys finansowy zrewolucjonizowat po-
dejscie do tworzenia, rozumienia i stosowania prawa rynku
finansowego w UE (Fedorowicz & Nieborak, 2020,
s. 728-731) i poszczegdlnych panstwach cztonkowskich,
skutkujac przyjeciem nowego paradygmatu regulacyjnego
opartego na wzajemnej zaleznoSci prawa ,twardego”
i ,,migkkiego” (Kern, 2016; zob. tez Weber, 2012). Dezak-
tualizacji ulegt dychotomiczny podzial na hard i soft law
rynku finansowego, nieprzystajacy do biezacej rzeczywistosci
(Lastra & Bodellini, 2018, s. 3). W konsekwencji obecnie
regulowanie rynku finansowego przede wszystkim opiera
si¢ na soft law, ktore uzupelnia akty prawa stanowionego,
interpretuje postanowienia w nich zawarte czy dookre§la
przepisy proceduralne (Brummer, 2015, passim). Akty
sktadajace si¢ na tego rodzaju soft law nie maja prawnej
mocy wiazacej (tj. obowiazujacej), ale wywieraja okreslone
skutki w sferze prawa' i dlatego wymuszaja swoje stosowa-
nie na uczestnikach rynku finansowego. Mozna nawet
stwierdzi¢, ze owo ,wymuszenie” — dopuszczalne ze
wzgledow systemowych i funkcjonalnych — powoduje, iz
tego typu soft law w rzeczywistoSci jest ,twardsze” od pra-
wa stanowionego i jako takie od dawna nalezy juz do funk-
cjonalnych (spetniajacych okreslona funkcje nadzorcza)
zrodet prawa (Nadolska, 2021, s. 9-17).

Ostatni globalny kryzys finansowy zrewolucjonizowat
rowniez podejscie do zagadnienia ochrony konsumentow
na rynku finansowym, ktore stato si¢ centrum globalnego
zainteresowania. Okazalo si¢, ze zaufanie konsumentow
oraz ich wiara w dobrze funkcjonujacy rynek finansowy
wspieraja w dlugim okresie stabilno$¢ finansowa, wzrost,
wydajno$¢ i innowacyjno$é gospodarki’, co w wigkszosci
utracono w 2008 r. Z uwagi na to ochrona konsumentdw na
rynku finansowym stata si¢ tak samo istotng kwestia jak
przywrdcenie i utrzymanie stabilnosci finansowej (polityka
nadzorcza dwoch wierzchotkow).

W koficu ostatni globalny kryzy finansowy przesadzit, ze
koniecznym dopetnieniem nadzoru jest regulacja, ktéra ma
za zadanie korygowa¢ mechanizmy rynkowe (Nadolska,
2016, s. 44-55). Nowy paradygmat regulacyjno-nadzorczy
winien zadba¢ o to, by konsumenci ustug finansowych byli
traktowani jednakowo, sprawiedliwie i uczciwie na wszyst-
kich etapach ich relacji z dostawcami ustug finansowych, co
powinno by¢ integralna cze¢Scig fadu korporacyjnego oraz
kultury korporacyjnej dostawcow tych ustug. Przede
wszystkim za$§ organy regulacyjno-nadzorcze powinny in-
terweniowac zawsze wtedy, gdy konsumenci nie otrzymuja
kluczowych informacji o podstawowych korzySciach, ryzy-
kach i warunkach oferowanego produktu. Zatem nowa kul-
tura regulacyjno-nadzorcza skupia si¢ na weryfikowaniu
dziatalnoSci instytucji finansowych pod katem tego, czy
traktujg jako swoj cel strategiczny dziatanie w najlepszym
interesie swoich klientow i czuja si¢ odpowiedzialni za
wspieranie ochrony konsumentow.

Odzwierciedleniem wszystkich wspomnianych zmian sa
wytyczne Europejskich Urzedéw Nadzoru (ESAs)’, z tym
ze szczegldlnym przedmiotem zainteresowania w niniejszej
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publikacji sa wytyczne Europejskiego Urzedu Nadzoru
Bankowego (EBA) dotyczace zasad nadzoru nad produkta-
mi i ustalen zarzadczych (POG — product oversight and go-
vernment) dla produktéw bankowosci detalicznej. Wytyczne
EBA dotyczace POG jako jedyne zostaly bowiem zaskarzo-
ne i TSUE musial rozstrzygna¢ (w trybie prejudycjalnym),
czy wydajac je, Urzad nie przekroczyl kompetencji przyzna-
nych mu na mocy art. 16 rozporzadzenia nr 1093/2010%.

Wspoélne wytyczne ESAs w sprawie POG

W listopadzie 2013 r. ESAs wydaly wspdlne wytyczne pt.
Joint Position of the ESA on Manufacturers' Product Oversight
& Governance Process (JC-2013-77) (ESA, 2013), okresla-
jace ogodlny poglad Europejskich Urzedow Nadzoru w spra-
wie wymogow co do nadzoru nad produktami i zarzadzania
nimi, dotyczacych producentéw (instytucji kredytowych, in-
stytucji platniczych, firm inwestycyjnych, zaktadéw ubez-
pieczen) ze wszystkich trzech sektorow. Wspdlne wytyczne
ESAs bazuja na wzorcu przyjetym w Wielkiej Brytanii,
gdzie nadzor sprawuje FCA (Financial Conduct Authority).
Jego nadrzednym celem strategicznym jest zapewnienie
dobrego funkcjonowania rynku, za$ trzema celami opera-
cyjnymi s3: ochrona konsumentdw, zapewnienie integral-
noSci rynku oraz promowanie konkurencji sprzyjajacej in-
teresom konsumentéw (Taylor, 1995). Od 2013 r. FCA
prowadzi aktywny i wyprzedzajacy nadzor finansowy, inter-
weniujac na wezesnym etapie zycia kazdego produktu fi-
nansowego, aby zdiagnozowaé i wyeliminowaé pierwotne
przyczyny probleméw konsumentéw® (tzw. policyjna rola
nadzorcy).

Wspolne wytyczne ESAs obejmuja osiem ogdlnych za-
sad, jakimi powinny kierowac si¢ instytucje funkcjonujace
na jednolitym rynku UE, ktore oferujg konsumentom pro-
dukty i ustugi finansowe. Zasady te dotycza:

e ustalania rynku docelowego, dopasowania produktu do
celdéw i interesow rynku docelowego,

e testowania produktu przed wprowadzeniem na rynek,

e ustalania optat, ryzyk i cech produktu,

e wyboru kanatu dystrybucji produktu, monitorowania
i przegladu produktu w catym cyklu jego zycia,

e podejmowania dziatania w przypadku pojawienia si¢
probleméw z produktem mogacych doprowadzi¢ do szkody
konsumentow.

Warto podkresli¢ w tym miejscu, Ze m.in. nieuwzglednie-
nie tych wytycznych przyczynifo si¢ do interwencji produk-
towej Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierdw
Warto$ciowych (ESMA) w sprawie opcji binarnych
(ESMA, 2018a)°.

Celem wspdlnych wytycznych ESAs jest zwigkszenie
ochrony konsumentdéw poprzez wzmocnienie kontroli pro-
cesu przez producentéw przed wprowadzeniem produktu
na rynek, a tym samym zniechg¢cenie do wejscia na rynek
produktow i ustug, ktére mogg powodowac szkode dla kon-
sumentow. Zasady ESAs obejmuja odpowiedzialno$¢ pro-
ducentdw za organizacje procesdw, funkgcji i strategii maja-



cych na celu projektowanie, obstuge i wprowadzanie pro-
duktow na rynek oraz przegladanie ich przez caly okres
uzytkowania produktu.

Wspolne stanowisko ESAs ma zapewni¢ spdjnos¢ migdzy
sektorami, co powinno przynie$¢ korzySci konsumentom,
instytucjom finansowym i wtasciwym organom. Wspolne
wytyczne ESAs nie zostaly jednak skierowane bezposred-
nio ani do instytucji finansowych, ani do krajowych orga-
néw nadzoru. Stanowig one bowiem wspdlne porozumienie
wysokiego szczebla, na podstawie ktorego kazdy ESA mo-
ze na poOZniejszym etapie opracowac bardziej szczegdiowe
przepisy dotyczace swojego sektora. Tak tez si¢ stalo, po-
niewaz poza EBA szczegblowe wytyczne wydaly ESMA (ESMA,
2018b) i EIOPA (Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczeni i Pra-
cowniczych Programéw Emerytalnych) (EIOPA, 2016).

Wytyczne EBA w sprawie POG

W dniu 22.03.2016 r. EBA wydata Wytyczne dotyczgce za-
sad nadzoru nad produktami i ustaleri zarzgdczych dla pro-
duktow bankowosci detalicznej EBA/GL/2015/18 (EBA,
2016), majace zastosowanie od 3.01.2017 r., ktore niewat-
pliwie stanowig uszczegdlowienie w ramach sektora banko-
wego wspolnych wytycznych ESAs nr JC-2013-77. Ustana-
wiaja one zasady nadzoru nad produktami i wprowadzaja
ustalenia zarzadcze wobec producentdéw oraz dystrybuto-
row, bedace integralna czg¢Scig ogdlnych wymogow organi-
zacyjnych systemow kontroli wewnetrznej przedsigbiorstw.
Trzeba podkresli¢, ze przedmiot tych zalecefi stanowi skia-
dowa zarzadzania wewng¢trznego instytucja finansowa. Ina-
czej rzecz ujmujac, zasady nadzoru nad produktami i proces
zarzadzania nimi zawieraja si¢ w regufach tadu korporacyj-
nego przedsigbiorstwa. Zreszta sam EBA wprost przyjal, ze
te wytyczne odnosza si¢ do wewnetrznych procesdw, funk-
cji i strategii majacych na celu projektowanie produktow,
wprowadzanie ich na rynek i dokonywanie ich przegladu
w catym cyklu ich zycia. W konsekwencji nalezy je odczyty-
wac wspolnie z innymi wytycznymi EBA, w tym z rekomen-
dacjami w sprawie zarzadzania wewngtrznego (GL44).

Wytyczne EBA w sprawie POG sa niemal identyczne ze
wstepnymi wytycznymi EIOPA wydanymi w takim samym
zakresie’ zardwno co do tresci, jak i przyjetej struktury.
Wyodrebniono w nich podstawowe definicje (producenta,
dystrybutora czy rynku docelowego), znajdujace zastosowa-
nie w realizacji celdw wynikajacych z tych wytycznych. Za-
sady nadzoru nad produktami i ustalenia zarzadcze podzie-
lono na dwie czeSci — pierwsza odnosi si¢ do producentdw
(gdzie technicznie wyodrebniono osiem wytycznych), a dru-
ga do dystrybutoréw (ich dotycza cztery wytyczne). Zarow-
no producenci, jak i dystrybutorzy powinni ustanowi¢,
wdrozy¢ oraz poddawac przegladowi skuteczne zasady nad-
zoru i ustalenia zarzadcze dotyczace produktow. W kontek-
Scie projektowania produktdw i wprowadzania ich na rynek
celem tych zasad powinno by¢:

1) zapewnienie, aby uwzglednione byly interesy, cele i ce-
chy konsumentow,
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2) unikanie potencjalnych szkdd dla konsumentéw oraz

3) minimalizowanie konfliktéw interesow.

Regulacja zaktada wiec, Ze zanim produkt bankowy trafi
na rynek, bedzie musiat przej$¢ proces wewnetrznej ewalu-
acji oraz walidacji w instytucji finansowej, ktory zweryfiku-
je, dla kogo dany produkt jest przeznaczony (w tym jaki
wplyw bedzie mial na konsumentdéw), jakie ryzyka z niego
wynikaja, jakie beda jego koszty i optaty, kto ma go sprze-
dawac i jakimi kanatami dystrybucji, kto bedzie ponosit od-
powiedzialno$§¢ za produkt, jak nalezy udokumentowaé
dziatania dotyczace produktu, jakie dziatania zaradcze nalezy
podjaé, gdy pojawi si¢ problem z produktem itp. Rekomen-
dacja przewiduje tez regularne monitorowanie i sprawdza-
nie produktdéw istniejacych juz na rynku, oraz ich cykliczne
przeglady, ktore maja by¢ wykorzystywane w dziatalnoSci
nadzoru. Przyjete rozwigzanie stanowi wigc fundamentalna
zmiane w podejsciu do polityki konsumenckiej UES, bo
opiera si¢ na zalozeniu, zgodnie z ktérym efektywna ochro-
na konsumenta (ktory nie podejmuje racjonalnych wybo-
row, lecz kieruje si¢ emocjami i jest skfonny do zachowan
stadnych, co nalezy zidentyfikowac jako przejscie od teorii
ekonomicznej analizy prawa konsumenckiego do teorii
ekonomii behawioralnej) musi zaczynaé si¢ juz na etapie
projektowania produktu finansowego (bankowego)’.

Wytyczne w sprawie POG dwukrotnie byly przedmiotem
sprawozdania EBA. Z ostatniego raportu zatytutowanego
On the application of the guidelines on product oversight and
governance (POG) arrangements (EBA/GL/2015/18) (EBA,
2020) wynika, ze producenci wprowadzili uzgodnienia
w zakresie POG stosownie do wymogdéw tych wytycznych
i dokonali niezbednych zmian, aby zapewni¢ zgodno$¢ z nimi.
W wyniku tego producenci przyjeli bardziej rygorystyczne
wewnetrzne zarzadzanie procesami i monitorowanie no-
wych produktéw z jasnym zdefiniowaniem rdl i obowiaz-
kéw wszystkich zaangazowanych dzialdow, w tym wprowa-
dzeniem nowych zasad zarzadzania wewnetrznego. EBA
podkreSla jednak, ze pomimo celéw wytycznych POG pole-
gajacych na wzmocnieniu ochrony konsumentdw, a takze
wyeliminowaniu ryzyka ostroznoSciowego wynikajacego
z niewlaSciwego postgpowania, producenci w zasadzie
w calo$ci skupili sie na wymaganiach okreslonych w wytycz-
nych EBA dotyczacych zarzgdzania wewnetrznego na mocy
dyrektywy 2013/36/UE (EBA/GL/2017/11). Zatem chociaz
badani producenci formalnie wdrozyli wewnetrzne procesy
zwigzane z nadzorem nad produktami detalicznymi, nieko-
niecznie przy$wiecat temu zamiar realnego zapewnienia, ze
potrzeby konsumentow beda zaspokajane.

Wytyczne w sprawie POG zostaly skierowane do krajo-
wych organdw nadzoru finansowego oraz instytucji kredy-
towych, platniczych i pieniadza elektronicznego oraz kre-
dytodawcow kredytow hipotecznych dziatajacych na jedno-
litym rynku UE. Adresaci wytycznych, zgodnie z art. 16 ust. 3
rozporzadzenia nr 1093/2010, doktadaja wszelkich staraf,
aby zastosowac sie do tych wytycznych i zalecen.

Generalna podstawa normatywna do wydawania wytycz-
nych przez EBA jest art. 16 ust. 1 rozporzadzenia
nr 1093/2010. Zgodnie z nim wytyczne maja na celu ustano-
wienie spdjnych, wydajnych i skutecznych praktyk nadzor-
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czych w ramach ESNF (Europejski System Nadzoru Finan-
sowego) oraz zapewnienie wspolnego, jednolitego i spdjne-
go stosowania prawa UE. Niemniej do przygotowania wy-
tycznych na okre§lony temat niezbedne jest uregulowanie
wlasSciwej materii w aktach sektorowych, co wynika z istoty
wytycznych (vide: zapewnienie wspdlnego, jednolitego
i spdjnego stosowania prawa Unii). Poza tym wytyczne mu-
szg by¢ zgodne z uprawnieniami EBA przyznanymi mu
w aktach ustawodawczych, o ktorych mowa w art. 1 ust. 2
i/lub w art. 16 ust. 1 tego rozporzadzenia unijnego (tak in
fine zd. 2).

W zakresie zarzadzania produktem w sektorze banko-
wym regulacji tych nalezy poszukiwaé przede wszystkim
w przepisach: dyrektywy 2002/87/WE!, dyrektywy
2008/48/WE!!, dyrektywy 2009/110/WE'", rozporzadzenia
(UE) nr 575/20138, dyrektywy 2013/36/UE!, dyrektywy
2014/49/UE", dyrektywy 2014/92/UE!S, dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366'7 oraz innych,
wymienionych w art. 16 ust. 2 rozporzadzenia ustrojowego
o EBA. W wytycznych EBA/GL/2015/18 (pkt 6 ,,Zakres za-
stosowania”) wprost powolano si¢ na: art. 74 dyrektywy
CR 1V, art. 10 ust. 4 dyrektywy 2007/64/WE'® o ustugach
platniczych, art. 3 ust. 1 dyrektywy 2009/110/WE w sprawie
pieniadza elektronicznego oraz art. 7 ust. 1 dyrektywy
2014/17/EU w sprawie konsumenckich uméw o kredyt
zwigzanych z nieruchomosciami mieszkalnymi'’. Niewatpli-
wie wigc wszystkie podstawy wydania wytycznych EBA
w sprawie POG wymienione w tym akcie mieszcza si¢ w ka-
talogu prawa wtdrnego, ustanowionym w art. 1 ust. 2 rozpo-
rzadzenia nr 1093/2010.

Trzeba jednak zaznaczy¢, ze tylko art. 7 ust. 1 dyrektywy
2014/17/EU wyraznie odnosi si¢ do opracowywania pro-
duktow kredytowych. Wskazuje, ze czyniac to kredytodaw-
ca, poSrednik kredytowy lub wyznaczony przedstawiciel ma
postepowac uczciwie, sprawiedliwie, przejrzysScie i profe-
sjonalnie, z uwzglednieniem praw i interesOw konsumen-
tow. Przepisy art. 74 CRD 1V, art. 10 ust. 4 dyrektywy
2007/64/WE i art. 3 ust. 1 dyrektywy 2009/110/WE ogdlnie
odnosza si¢ bowiem do zasad solidnego zarzadzania we-
wnetrznego instytucja. Niemniej te ogdlne regulacje sekto-
rowe nawiazuja do modelu biznesowego przedsigbiorcy,
ktory niewatpliwie ma sprzyja¢ ochronie konsumentow.
W konsekwencji w ocenie autorki na podstawie wyzej wy-
mienionych regulacji EBA byt uprawniony do wydania Wy-
tycznych dotyczgcych zasad nadzoru nad produktami i ustaleri
zarzgdczych dla produktow bankowosci detalicznej, skiero-
wanych do instytucji kredytowych, kredytodawcow kredy-
todw hipotecznych, instytucji ptatniczych oraz instytucji pie-
nigdza elektronicznego. Odmiennego zdania jest jednak
Francuski Zwiazek Bankow (Fédération bancaire
francaise, FBF), ktory zaskarzyl w postgpowaniu przed sa-
dem krajowym o$wiadczenie francuskiego organu nadzoru
(Autorité de contrdle prudentiel et de résolution, ACPR)
obejmujgce podmioty zobowigzane do przestrzegania wy-
tycznych EBA/GL/2015/18, powotujac si¢ na ich niewaz-
no$¢?. To z kolei spowodowalo skierowanie pytania preju-
dycjalnego do TSUE (sprawa C-911/19).
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TSUE: sprawa C-911/19

Francuski Conseil d'Etat zadat TSUE nastepujace pyta-
nia prejudycjalne:

1. Czy wytyczne wydane przez europejski organ nadzoru
moga by¢ przedmiotem skargi o stwierdzenie niewaznoSci
przewidzianej w art. 263 TFUE?

2. Czy wytyczne wydane przez europejski organ nadzo-
ru moga by¢ przedmiotem wniosku o wydanie orzeczenia
w trybie prejudycjalnym przewidzianego w art. 267
TFUE? Jesli tak, czy zrzeszenie zawodowe jest uprawnio-
ne do zakwestionowania — w drodze zarzutu — waznosSci
wytycznych skierowanych do cztonkow, ktorych interesow
broni, a ktdre nie dotycza go ani bezposrednio, ani indy-
widualnie?

3. W sytuacji, gdyby Fédération bancaire francaise bylo
uprawnione do zakwestionowania — w drodze zarzutu —
wytycznych przyjetych przez Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego w dniu 22.03.2016 r., to czy Urzad ten, wydajac
owe wytyczne, przekroczyl kompetencje przyznane mu na
podstawie rozporzadzenia PE i Rady nr 1093/2010?

W dniu 15.04.2021 r. opini¢ w tej sprawie przedstawil
rzecznik generalny TSUE Michal Bobek?'. Jest ona niezwy-
kle ciekawa i wielowatkowa, dlatego celowe jest przyblize-
nie jej gldwnych zalozefi, cho¢ ze wzgledu na ograniczenia
objetosci tego artykutu, zostang one przedstawione w ogra-
niczonej wersji.

Po pierwsze, rzecznik zwrdcit uwage, ze zagadnieniem
wyjSciowym do rozpoznania sprawy jest udzielenie odpo-
wiedzi na pytanie ,,Czy sporne wytyczne wywotuja wigzace
skutki prawne zgodnie z tradycyjnym kryterium?”?2. Wat-
pliwosci rzecznika w tym zakresie wynikaja z tego, ze akty
te mozna rozsadnie postrzega¢ jako naktaniajace do ich
przestrzegania przez podmioty, do ktdrych sa adresowane.
Zwtlaszcza ze, jak stusznie podkre§lono w jego opinii, spor-
nych wytycznych nie przyjeto po to, by zostaly zwyczajnie
zignorowane przez adresatow, skoro dotozenie starafi, aby
je zastosowad, stanowi ich obowiazek. Biorac za$ pod uwa-
ge okolicznosé, ze instytucje finansowe sg ich rzeczywistymi
adresatami, instytucje te maja bardzo niewielki wybor, a ra-
czej sa go pozbawione co do tego, czy chca si¢ do nich sto-
sowad, gdy ,,nominalny adresat”, tj. wta§ciwy organ nadzo-
ru podejmie decyzje o stosowaniu wytycznych, stajac si¢
rzeczywistym ,,podmiotem egzekwujacym ich stosowanie”.
Przy czym w ocenie rzecznika niezastosowanie si¢ do wy-
tycznych przez wlasciwe organy moze rownie dobrze ozna-
czaé jedynie, ze nie zamierzajg one ich egzekwowac, co nie
ma wplywu na obowigzek instytucji finansowych jako taki,
poniewaz wytyczne te mogg funkcjonowaé w konkretny
sposob w odniesieniu do instytucji finansowych, niezaleznie
od stanowiska zajetego przez wlasciwe organy.

Po drugie, rzecznik zauwazyl, ze wytyczne moga wywoty-
waé rozne skutki w zaleznoSci od tego, na jakim poziomie
sa badane i analizowane. Wedlug niego tradycyjne podej-
Scie polegajace na uwzglednieniu tylko i wyltacznie aktu
prawa unijnego na poziomie UE staje si¢ problematyczne,
gdyz to, co mozna by interpretowaé jako prawo miegkkie,



przy uwzglednieniu tylko i wylacznie EBA oraz wtasciwych
organOw krajowych, zmienia zupelnie charakter o jeden
poziom nizej, tj. w pafistwach cztonkowskich. Inaczej rzecz
ujmujac, na poziomie krajowym unijne ,prawo miekkie”
nie jest juz ,,tak migkkie”, a moze nawet ulec przeksztatce-
niu w prawdziwe ,,prawo twarde”.

Po trzecie, rzecznik stwierdzil, ze w ramach unii banko-
wej 1 nadzoru finansowego obserwuje si¢ wyrazna ,,uciecz-
ke w instrumenty migkkiego prawa”, co prowadzi do two-
rzenia rownoleglych zbioréw przepiséw, ktére obchodza
proces legislacyjny i moga mie¢ wptyw na rOwnowage insty-
tucjonalna. W ocenie rzecznika zezwolenie instytucjom
i, w szerszym ujeciu, organom UE na wydawanie ,,prawnie
niewigzacych” Srodkow z ograniczona kontrola sadowa je-
dynie zacheciloby do dalszego rozprzestrzeniania si¢ w Unii
Hkrypto-ustawodawstwa” w formie prawa migkkiego.

Po czwarte, rzecznik dostrzegt ryzyko wystapienia sytu-
acji, w ktorej w obszarze prawa miekkiego ,,zrobi si¢ tlocz-
no”. Chodzi tu o przypadki, gdy mandaty kilku agencji lub
organdw naktadajg si¢ na siebie, co powoduje, ze reguluja
one podobne lub sasiadujace ze soba kwestie (jak ma to
miejsce w przypadku bankowosci i finansow). Wowczas
bowiem interpretowanie takich mandatéw na stosunkowo
wysokim poziomie abstrakcji i w odniesieniu do osiggania
generalnych celow prowadzitoby jedynie do powstania na-
ktadajacych si¢ lub nawet sprzecznych instrumentow
»mi¢kkiego prawa”.

Ostatecznie rzecznik generalny TSUE zaproponowat,
aby na pytania prejudycjalne skierowane przez Conseil
d'Etat Trybunal odpowiedziat w ten sposob:

e artykut 267 TFUE dopuszcza ztozenie wniosku o wyda-
nie orzeczenia w trybie prejudycjalnym w przedmiocie oce-
ny waznoSci niewiazacych aktow UE, takich jak wytyczne,
ktore zostaly przyjete przez EBA 22.03.2016 r.;

e artykul 267 TFUE nie stoi na przeszkodzie temu, by
zrzeszenie zawodowe, w drodze zarzutu niezgodnoSci
z prawem whniesionego do sadu krajowego zgodnie z zasa-
dami legitymacji procesowej przewidzianymi w prawie kra-
jowym, zakwestionowalo wytyczne skierowane do czion-
kow, ktdrych interesow broni, a ktore moga nie dotyczy¢ go
bezposrednio i indywidualnie,

e wytyczne dotyczace zasad nadzoru nad produktami
i ustalen zarzadczych dla produktéw bankowosci detalicz-
nej, przyjete przez EBA 22.03.2016 1., sa niewazne w zakre-
sie, w jakim ich przedmiot i tre$¢ nie sa objete zakresem ak-
tow ustawodawczych, o ktorych mowa w art. 1 ust. 2 rozpo-
rzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1093/2010.

W dniu 15.07.2021 r. TSUE wydat wyrok w sprawie
C-911/19%, stwierdzajac ze zaskarzone wytyczne EBA nie
wywoluja wiazacych skutkéw prawnych wobec wtasciwych
organéw czy instytucji finansowych (dlatego sa objete skar-
ga o stwierdzenie niewaznoSci na podstawie art. 163
TFUE), ale moga by¢ ocenione co do waznosci w trybie
prejudycjalnym na mocy art. 267 TFUE. Trybunal podkre-
§lit przy tym, ze prawo UE nie wymaga, by dopuszczalnos§é
przed sadem krajowym zarzutu niezgodnoSci z prawem ak-
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tu unijnego byta uzalezniona od tego, czy akt taki dotyczy
bezposrednio i indywidualnie jednostki, ktdra podnosi ten
zarzut. Przede wszystkim Trybunat uznal, ze sporne wytycz-
ne sa zwigzane zarOwno z zakresem dziatania EBA zdefi-
niowanym w sposOb ogélny w art. 1 ust. 2 i 3 rozporzadze-
nia nr 1093/2010, jak i zakresem szczegdlnych ram ustano-
wionych przez prawodawce Unii do wykonywania upraw-
nienia EBA do wydawania wytycznych, ktdre wynikaja
z art. 8 ust. 1-2 oraz z art. 16 ust. 1 rozporzadzenia nr
1093/2010 w zw. z art. 1 ust. 5 tego aktu. W konsekwencji
TSUE przyjal, ze wytyczne z 22.03.2016 r. naleza do kom-
petencji EUNB okreslonych przez tego prawodawce.

Trybunat Sprawiedliwosci UE nie podzielit oceny rzecz-
nika generalnego w przedmiocie mocy wiazacej wytycznych
EBA, podkreSlajac ze jest to instrument wyltacznie o cha-
rakterze zachety i perswazji, a wiec nie wynika z uprawnie-
nia do przyjmowania aktéw posiadajacych moc wigzaca.
Stanowisko Trybunatu zostato oparte gildwnie na wyktadni
jezykowej wytycznych oraz jego dotychczasowym orzecznic-
twie, bez wnikliwego zbadania kontekstu i zasadniczego ce-
lu przyjecia wytycznych oraz analizy uprawniei EBA w tym
zakresie, ze szczegOlnym uwzglednieniem wiodacej misji
tego urzedu.

Podsumowanie

Podziat prawa wedtug dychotomicznego ujecia na wiaza-
ce i niewigzace od kilku lat nie ma juz racji bytu. Przestrzen
pomigdzy nimi skutecznie wypelniajg bowiem akty soft law,
ktore szczegdlnie w obszarze prawa rynku finansowego na-
bieraja coraz wigkszego znaczenia. Jeszcze do niedawna
nie do pomyslenia bylo zakwestionowanie waznoSci aktu
»prawa migkkiego” na podstawie art. 263 TFUE czy art. 267
TFUE, zwtaszcza wobec obowiazujacej doktryny Grimaldi
oraz Foto-Frost. Aktualna inflacja unijnych nadzorczych
soft law sprzyja przelamaniu dotychczasowego stanowiska
TSUE w tej materii, tym bardziej ze akty te sa rdznie inter-
pretowane w zaleznoSci od poziomu ich stosowalnoSci.
W ocenie autorki takie podejécie jest nieuniknione, ponie-
waz gléwnym celem nadzorczego soft law jest ochrona nie-
profesjonalnych uczestnikdw rynku finansowego, ktora sta-
fa si¢ tak samo wazna dla prawidlowego funkcjonowania
rynku finansowego jak zapewnienie bezpieczefistwa i sta-
bilnoSci finansowej w ujeciu makrostrozno$ciowym.

Rzecznik generalny TSUE, wydajac opinie w sprawie
C-911/19, zwrocit uwage na bardzo powazng kwestie doty-
czaca nadzorczego soft law unijnych agencji regulacyjnych
(do ktorych nalezy EBA). Mianowicie ocena ich skutkow
nie moze ogranicza¢ si¢ do tresci aktu, okolicznoSci jego
przyjecia oraz uprawnief instytucji, ktdra go wydata. Tym
bardziej ze obowiazki z nich wynikajace spoczywaja na kra-
jowych instytucjach finansowych, ktére przez pryzmat tego
sa poddawane formalnemu nadzorowi finansowemu.
W konsekwencji dochodzi do swoistego dysonansu regula-
cyjno-nadzorczego w sferze wytycznych ESAs, ktore z jed-
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nej strony zostaly zaprojektowane jako typowe ,,prawo
migkkie”, lecz z drugiej strony na poziomie krajowym wy-
wolujg okre§lone skutki prawne i praktyczne, ktdre nie po-
zostajg obojetne dla wlasciwego funkcjonowania jednolite-
go rynku finansowego UE.

W ocenie autorki szczegdélowe uwagi rzecznika general-
nego sa stuszne i znajduja podstawy w unijnym prawie ryn-
ku finansowego, ktore opiera si¢ na soft law (Nadolska,
2021, s. 10). Niemniej uwadze rzecznika umknat cel, jaki
przySwiecal wydaniu spornych wytycznych, tj. ochrona
konsumentow przed niedopasowaniem produktowym. Po-
za tym rozgraniczanie przez rzecznika zasad nadzoru nad
produktem i zarzadzania nim od zasad tadu korporacyjnego
jest nieusprawiedliwione, zwltaszcza w kontekscie kwalifi-
kacji modelu biznesowego niesprzyjajacego ochronie inte-
resOw konsumentdw jako ryzyka operacyjnego przedsigbior-
stwa (EBA, 2019). Tym samym w opinii autorki prawidiowo
TSUE nie podzielit stanowiska rzecznika w tej materii

Przypisy/Notes

i nie orzekl o czg¢Sciowej niewaznoSci wytycznych EBA
w sprawie POG. Niemniej zdaniem autorki utrwalanie po-
gladu przez TSUE o niemozliwosci objecia skarga o stwier-
dzenie niewazno$ci nadzorczych wytycznych jest biedne.
W ten sposob bowiem Trybunat przyczynia si¢ do nieuspra-
wiedliwionej deprecjacji ich wartosci i znaczenia dla prawi-
diowego funkcjonowania rynku finansowego. Zdaniem au-
torki unijne nadzorcze soft law jest wiazace dla krajowych
organow nadzorczych i instytucji finansowych, skoro nie tyl-
ko podlega badaniu w postepowaniu sagdowym, ale przede
wszystkim moze by¢ podstawa do wprowadzenia ustawowe-
go nakazu badz zakazu okre§lonego zachowania si¢ na ryn-
ku finansowym. Co wiecej, wytyczne — zwtlaszcza te doty-
czace zarzadzania produktem — stanowig bardzo wazny
i efektywny instrument EBA (i wszystkich ESAs) stuzacy
ochronie klienta ustug finansowych, co wynika ze wspotcze-
snego (bazylejskiego) modelu ochrony konsumenta poprzez
informacje rzetelna, tj. prawdziwa, zupelna i adekwatng.

1 Pojecie skutkow prawnych jest dos¢ szerokie, bo uwzglgdnia wszystkie rodzaje wplywu na prawo, jego wykltadni¢ i stosowanie. Natomiast skutek wiazacy, a fortiori

wigzacy skutek prawny, stanowi znacznie wezsza kategorie.
2 Szeroko na ten temat — zob. Monkiewicz, 2019, s. 43 i n.

3 Szeroko na temat ESAs i wydawanych przez nich wytycznych — zob. Fedorowicz, 2013, s. 133 i n.

4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z 24.11.2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. UE L z 2010 r., nr 331, s. 12 ze zm.).

5 https://www.fca.org.uk/about/o-fca (pobrano 26.05.2021).

0 Decyzja ESMA nr 2018/795 z 22.05.2018 r. o tymczasowym zakazie wprowadzania do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy opcji binarnych klientom detalicznym
w Unii, zgodnie z art. 40 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (Dz.U. UE L z 2018 r., nr 136, s. 31) obowigzywata do 2.07.2019 r.

7 Odmienng koncepcje przyjal ESMA, ktory najwigcej uwagi w wytycznych POG poswigcit instrukeji na temat zasad ustalania rynku docelowego (rzeczywistego
i potencjalnego). Wytyczne ESMA sg obszerne, szczegdlowe i zawierajg duzo przyktadéw pomocnych w budowaniu wiasciwych zasad nadzoru nad produktem i zarza-

dzania nim.

8 Jeszcze do niedawna w UE problem ochrony praw konsumenta byl postrzegany jako polityka legislacyjna ksztaltowana przez parnstwo, nie zas jako realizacja praw

jednostek, majacych zrédlo w prawie publicznym.

? Dotychczas kontrola produktow finansowych nie wychodzita poza punkt sprzedazy.

10 Dyrektywa 2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 16.12.2002 r. w sprawie dodatkowego nadzoru nad instytucjami kredytowymi, zaktadami ubezpieczet
oraz przedsigbiorstwami inwestycyjnymi konglomeratu finansowego i zmieniajaca dyrektywy Rady 73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG
1 93/22/EWG oraz dyrektywy 98/78/WE i 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U. UE L z 2003 r., nr 35, s. 1 ze zm.).

1 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2008/48/WE z 23.04.2008 r. w sprawie uméw o kredyt konsumencki oraz uchylajaca dyrektywe¢ Rady 87/102/EWG
(Dz.U. UE L z 2008 r., nr 133, s. 66 ze zm.).

12 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/110/WE z 16.09.2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalnoSci przez instytucje pienigdza elek-
tronicznego oraz nadzoru ostroznosciowego nad ich dzialalnocia, zmieniajaca dyrektywy 2005/60/WE i 2006/48/WE oraz uchylajaca dyrektywe 2000/46/WE (Dz.U.
UE Lz 2009 r., nr 267, s. 7 ze zm.).

13 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z 26.06.2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm in-
westycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. UE Lz 2013 r., nr 176, s. 1 ze zm.).

14 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z 26.06.2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru
ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE
(Dz.U. UE Lz 2013 r., nr 176, s. 338 ze zm.).

15 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z 16.04.2014 r. w sprawie systemow gwarancji depozytéw (Dz.U. UE L z 2014 r., nr 173, 5. 149 ze zm.).

16 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/92/UE z 23.07.2014 r. w sprawie poréwnywalnosci oplat zwigzanych z rachunkami pfatniczymi, przenoszenia
rachunku platniczego oraz dostgpu do podstawowego rachunku platniczego (Dz.U. UE L z 2014 r., nr 257, s. 214).

17 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z 25.11.2015 r. w sprawie uslug platniczych w ramach rynku wewnetrznego, zmieniajaca dyrektywy
2002/65/WE, 2009/110/WE, 2013/36/UE i rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 oraz uchylajaca dyrektywe 2007/64/WE (Dz.U. UE L z 2015 r., nr 337, s. 35 ze zm.).

18 Dyrektywa uchylona na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366.

19 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/17/UE z 4.02.2014 r. w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwigzanych z nieruchomo$ciami mieszkalnymi
i zmieniajaca dyrektywy 2008/48/WE i 2013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 (Dz.U. L 60 z 28.02.2014, s. 34).

20 W dniu 8.09.2017 r. ACPR opublikowal na stronie internetowej komunikat, w ktérym oswiadczyt, ze stosuje si¢ do tych wytycznych. Stwierdzit, Ze wytyczne ma-
ja zastosowanie do instytucji kredytowych, instytucji ptatniczych i instytucji pieniadza elektronicznego podlegajacych jego kontroli, ktore mialy dolozy¢ wszelkich sta-
raf w celu przestrzegania tych wytycznych i zapewnienia, ze ich dystrybutorzy si¢ do owych wytycznych stosuja; 8.11.2017 r. FBF wniosto do Conseil d’Etat (rada pan-
stwa, Francja), sadu odsylajacego, skarge o stwierdzenie niewaznosci komunikatu ACPR. FBF stwierdzil, ze wytyczne EBA, ktore staly si¢ obowigzujace na mocy te-
go komunikatu, s3 niewazne ze wzglgdu na brak kompetencji EBA do ich wydawania.

2 https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf? text=&docid=239911&pageIndex=0&doclang=PL&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=5880608;
ECLLI:EU:C:2021:294 (pobrano 11.05.2021 r.).

2 Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem prawdziwe §rodki prawa migkkiego wylacza si¢ z kontroli sadowej na mocy art. 263 TFUE. Natomiast gdyby taki $rodek
wywolywal wiazace skutki prawne (a wigc byt ,,falszywym” instrumentem ,,mi¢kkiego prawa”), podlegalby kontroli na podstawie art. 263 TFUE.

3 Dz.U. UE C 2021/382/3.
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