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w Swietle doSwiadczen zagranicznych

W artykule dokonano analizy podstaw prawnych roszczen 0séb fizycznych i instytucji finansowych wo-
bec wiadz publicznych o zaptate odszkodowania pienieznego za brak nadzoru nad rynkiem finansowym.
Na podstawie badan orzecznictwa i ustawodawstwa zagranicznego podjeto prébe ustalenia wspélnych
tendencji rozwojowych w krajach europejskich. Analiza koncentruje sie wokét czynu niedozwolonego
organéw nadzoru finansowego oraz analizuje inne przestanki roszczenia odszkodowawczego, ktére
stanowiq ograniczenia odpowiedzialnosci. Na tym tle poréwnawczym przedstawiono teoretyczne pod-
stawy odpowiedzialnosci Urzedu Komisji Nadzoru. W podsumowaniu zaprezentowano argumentacje
za odpowiedzialnosciq i przeciw odpowiedzialnosci organéw nadzoru finansowego.

Stowa kluczowe: odpowiedzialnos$¢ deliktowa organéw nadzoru finansowego, naruszenie obowigzku
nadzoru rynku finansowego i jego instytucji, odszkodowanie.

Wprowadzenie

Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza organéw nadzoru finansowego jest kwestig budzaca wiele
sporéw, ktére zwykle absorbuja doktryne w czasach kryzysu finansowego.! Tymczasem zaréw-
no regulacja rynku finansowego (tzn. ustanawianie przepisow i innych regut o charakterze nor-
matywnym], jak i nadzér nad nim (monitorowanie i egzekwowanie przepiséw) mogg prowadzi¢
do wyrzadzenia szkéd majgtkowych niezaleznie od zewnetrznych okolicznos$ci gospodarczych.
State rozszerzanie oraz pogtebianie obiektywizacji odpowiedzialnosci cywilnej w ogdle, a odpo-
wiedzialno$ci wtadzy publicznej w szczeg6lnosci doprowadzity bowiem do takiego stanu $wiado-
mosci i oczekiwan spoteczenstwa, ze pytaniem podstawowym nie jest ,czy”, lecz ,kto” ma ptaci¢

1. Zob.E.Karner, Tort Law and the Financial Crisis: Basic Questions, ,Journal of European Tort Law” 2013, nr 4, s. 119.
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za powstaty uszczerbek, a takze ,jak szybko” i ,jakijest zakres odszkodowania”. Poszkodowanym
chodzi przede wszystkim o jak najpetniejsze wyréwnanie doznanej szkody, za$ podstawy prawne
tego wyréwnania sq drugorzedne. Coraz czesciej wiec inwestorzy (konsumenci) podnoszg rosz-
czenia odszkodowawcze przeciwko organom nadzoru finansowego jako odrebnym podmiotom
prawa lub przeciwko skarbowi pafstwa.? W ostatnich dekadach niektére sady europejskie zacze-
ty przychylac sie do tych pow6dztw, co spotkato sie nie tylko z opozycjg w doktrynie, lecz takze
zZ interwencjg ustawodawcow.

Zrédto sporéw teoretycznych bierze sie m.in. z faktu, ze obowiazki organéw nadzoru sa regulo-
wane przez prawo publiczne, za$ roszczenia odszkodowawcze poszkodowanych sg zakorzenione
w prawie prywatnym. Wymaga to wypracowania dajacej sie uzasadnic oraz zaakceptowac w Swietle
wartosci konstytucyjnych réwnowagi miedzy ochrong interesu publicznego (interesu ogétu spo-
teczenstwa) a ochrong interesow indywidualnych. OgéInie rzecz ujmujac, cele nadzoru finanso-
wego nie sg zhiezne z interesami indywidualnymi, cho¢ po$rednio majg im stuzyc. Normatywnie
okreslonym celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest zapewnienie prawidtowego funkcjono-
wania tego rynku, a wiec jego stabilnosci, bezpieczenstwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku
finansowego, zapewnienie przestrzegania przez instytucje finansowe przepiséw prawa, a takze
zapewnienie ochrony intereséw wszystkich uczestnikéw tego rynku, w tym m.in. konsumentéw,
inwestoréw, ubezpieczajacych, ubezpieczonych i uprawnionych z uméw ubezpieczenia.?

W razie niewtasciwego wykonywania obowiazkéw nadzoru mozliwo$¢ odwotania sie do $rodkéw
ochrony prywatnoprawnej maja przede wszystkim nadzorowane instytucje finansowe (np. banki,
ubezpieczyciele, gietdy), ktére mogg ucierpiec z powodu utraty reputacji lub dobrej pozycji finanso-
wej na rynku, a ponadto akcjonariusze i udziatowcy podmiotéw nadzorowanych. Zasadniczo Srodki
nadzoru powinny odnosi¢ skutek wzgledem nadzorowanego podmiotu i nie powinny ksztattowac
sytuacji prawnej klientéw instytucji finansowej.* Jednak mogg one posrednio wptywac na sytua-
cje tych drugich, zwtaszcza gdy bezposrednia ingerencja organu nadzoru w dziatalno$¢ podmiotu
nadzorowanego wptynie na zdolno$¢ biezacego zarzadzania tym podmiotem (np. zawieszenie
cztonkow zarzadu), spowoduje zablokowanie Srodkéw na rachunku czy uruchomienie procedury
upadtosci lub likwidacji danego podmiotu itd. Dlatego tez ochrona cywilnoprawna przystuguje tak-
ze osobom trzecim (np. deponentom, inwestorom indywidualnym, ubezpieczonym) w zakresie,
w jakim ochrona publicznoprawna ich roszczen nie wyréwna poniesionej szkody.®

2. Zob.R.J. Dijkstra, Liability of Financial Supervisory Authorities in the European Union, ,Journal of European
Tort Law” 2012, nr 3, s. 346.

3. Por.art. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym z dnia 21 lipca 2006 . (t]. z dnia 17 stycznia 2019, Dz. U.
2019, poz. 298) oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 .
w sprawie wymogdw ostroznosciowych dla instytucji kredytowychii firm inwestycyjnych, zmieniajacego rozporza-
dzenie (UE) nr648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 2 27.06.2013, s. 1,z p6zn.zm.}, oraz art. 329 ust. 2 ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej z dnia 11 wrzes$nia 2015, tj. z dnia 9 maja 2018 1. (Dz. U. 2018, poz. 999).

4. Wodniesieniu do nadzoru bankowego zob. M. Baczyk, Zarys prawa bankowego. Cze$¢ I. Prawo systemu ban-
kowego, TNGIK, Torun 2000, s. 154—155.

5. Np. obowigzkowy system gwarantowania depozytéw wprowadzonych w krajach UE na podstawie dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie systemdw gwarancji depo-
zytéw (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, s. 149) obejmuje roszczenie 0s6b fizycznych, prawnych, niepetnych
0s6b prawnych, szkolnych kas oszczednosciowych, pracowniczych kas zapomogowo-pozyczkowych oraz
rad rodzicow (a w przypadku spétdzielczej kasy oszczednosciowo-kredytowej réwniez innych podmiotéw)
o $wiadczenie pienigzne — do wysokosci 100 tys. euro.
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Z uwaginato, ze roszczenie o odszkodowanie jest zawsze roszczeniem cywilnoprawnym, jego
podstawowe elementy s wspolne dla wiekszosci systeméw prawnych: zdarzenie powodujace
powstanie odpowiedzialnosci, szkoda i zwigzek przyczynowy. Koniecznos$¢ wykazania zwigzku
przyczynowego miedzy szkodq a dziataniem lub zaniechaniem konkretnego podmiotu (lub kilku
podmiotow]) moze okazac sie istotng przeszkoda dla dochodzenia roszczenia. Ponadto, dodatkowe
warunki odpowiedzialno$ci moga wynikac z uszczegdtowienia przepiséw badZ z immanentnych
cech danego systemu odpowiedzialnosci cywilnej. Jesli dodamy do tego fakt, ze poszkodowani
przedsiebiorcy mogq przenosic straty finansowe na swoich udziatowcéw, to dyskusja obejmuje
takze problem kompensacji szkod 0s6b posrednio poszkodowanych (problem kompensacji tzw.
szkody czysto ekonomicznej — pure economic loss).

Ponizsza analiza koncentruje sie na pierwszej przestance odpowiedzialnosci z tytutu niewtas-
ciwego nadzoru lub jego braku, tj. zdarzenia bedacego Zrédtem odpowiedzialnosci. Wobec niktych
doswiadczen polskich nalezy odwofac sie do praktyki zagranicznej. Najnowsze badania poréwnawcze
wykazaty, ze w krajach Unii Europejskiej brak wspolnego podejscia do kwestii odpowiedzialnosci
z tytutu nadzoru finansowego.® Niemniej jednak powinnismy sprobowaé zidentyfikowaé pewne
zbiezne tendencje rozwojowe, co moze pomoc w rozpoczeciu szerszej dyskusji nad ksztaftem
odpowiedzialnos$ci organéw sprawujacych nadzér finansowy nad rynkiem ubezpieczeniowym,
kapitalowym i bankowym w Polsce.

W artykule zostaty pominiete kwestie publicznoprawne, nalezace do wyktadu prawa rynku
finansowego (zwitaszcza cele nadzoru, rodzaje, funkcje nadzoru, $rodki nadzorcze itd.). Moga
one jednak mie¢ istotne znaczenie dla kwestii odpowiedzialnosci. Jak wiadomo, organizacja sy-
stemo6w nadzoru nad rynkami finansowymi nie jest w Europie jednolita, podobnie jak rézny jest
charakter prawny podmiotdw sprawujacych nadzér iich powigzanie z budzetem panstwa. Mogg
one by¢ organami administracji panstwowej o réznym stopniu zaleznosci od rzadu, organami
panstwowo — samorzadowymi, w ktorych sktad wchodzg przedstawiciele makleréw iinwesto-
réw, badz organami samorzadu uczestnikéw obrotu rynku finansowego.” Ponadto nalezy miec¢
na uwadze, ze organy krajowe majq obowigzek wspotpracowac z organami nadzoru UE (m.in.
z Komisjq Europejska oraz trzema Europejskimi Urzedami Nadzoru — Europejskim Urzedem Nadzoru
Bankowego (EUNB], Europejskim Urzedem Nadzoru Gietd i Papieréw Warto$ciowych (ESMA) oraz
Europejskim Urzedem Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA),
a takze Europejskim Bankiem Centralnym]. Te okoliczno$ci o charakterze ustrojowym majq bez-
posredni wptyw na legitymacje bierng w procesie odszkodowawczym. Podmiotem odpowiedzial-
nym z tytutu wyrzadzenia szkody z reguty bedzie sama instytucja nadzorcza (publiczny organ

6. Zob.R.J.Dijkstra, Is limiting financial supervisory liability a way to prevent defensive conduct? The outco-
me of a European survey, ,European Journal of Law and Economics” 2017, nr 43, https://doi.org/10.1007/
$10657-015-9484-1 [dostep: 15.05.2019], idem, Liability....; D. Nolan, The Liability of Financial Supervisory
Authorities, ,Journal of European Tort Law” 2013, nr 4.

7. Zoh.A. Michér, Komisja nadzoru finansowego jako gwarant stabilnosci systemu finansowego w Polsce, ,Pra-
wo Medi6w Elektronicznych” 2010, nr 1, s. 31. Dominuje niezalezno$¢ budzetu organu nadzoru od budzetu
panstwa, co jest réwniez rekomendowane przez Program Oceny Sektora Finansowego (Financial Sector
Assessment Programme — FSAP) dokonywany przez Migdzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy.
https://www.imf.org/external/np/fsap/fssa.aspx [dostep: 10.05.2019]. W odniesieniu do Polski zob. raport
Republic of Poland: Financial System Stability Assessment, https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issu-
es/2016/12/31/Republic-of-Poland-Financial-System-Stability-Assessment-40809 [dostep: 10.05.2019].
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nadzoru, ktory posiada osobowo$¢ prawng, a wiec i majatek), badz panstwo, ktdre stoi za insty-
tucjy (czyli w rezultacie legitymowany biernie bedzie skarb panstwa). Niewykluczone wreszcie,
ze ciezar odpowiedzialnosci, ktéry co do zasady spoczywa ha instytucji, bedzie mégt byé czesciowo
przesuniety na pracownika (funkcjonariusza) panstwowego organu nadzoru finansowego, co be-
dzie miato w szczeg6lnosci miejsce w przypadku, gdy dopuscit sie on razgcego niedbalstwa lub
dziatatz zamiarem wyrzadzenia szkody. Fakt wyptacalnos$ci publicznego organu nadzoru istotnie
zmniejsza role ewentualnej odpowiedzialnosci bezposredniej funkcjonariusza, chociaz nie mozna
wykluczyé, ze organ nadzoru wystapi z roszczeniem regresowym z tytutu wyptaconych odszko-
dowan.® W zwigzku z powyzszym roszczenia odszkodowawcze kierowane przeciwko podmiotom
wykonujacym nadzér finansowy w wybranych krajach europejskich mogg opierac sie na réznych
przestankach materialnoprawnych.

1. Ewolucja przestanek odpowiedzialno$ci organéw nadzoru finansowego
w Swietle tendencji europejskich

Odpowiedzialno$¢ cywilna organéw nadzoru osadzona jest w rezimie deliktowym, poniewaz nie
mozemy moéwi¢ 0 nawigzaniu stosunku umownego pomiedzy organem nadzoru jako podmiotem
wiadzy publicznej a osobg fizyczng lub prawna.’ W zagranicznych porzadkach prawnych odpo-
wiedzialno$¢ wiadz publicznych moze podlega¢ ogdlnym przepisom deliktowym (znajdujacym
sie w kodeksach cywilnych), szczegéinym przepisom deliktowym badz przepisom nalezacym
do domeny prawa publicznego. W wiekszosci krajow europejskich odpowiedzialno$¢ wtadz pub-
licznych jest obecnie regulowana przez specjalne reguty, ktére sg bardziej rygorystyczne niz ogo-
Ine reguty dotyczace odpowiedzialnoéci za czyn niedozwolony. Jedynie w systemach common
law zachowano zasadniczo jednolite zasady odpowiedzialnosci 0s6b publicznych i prywatnych.*

Wspotczesny model odpowiedzialno$ci wtadz publicznych w wiekszosci pafstw europejskich
opiera sie na zobiektywizowanej winie lub czysto obiektywnej przestance bezprawnosci nie-
zgodno$ci z prawem) dziatania lub zaniechania podmiotow wtadzy. Obiektywizacja odpowiedzial-
nosci ma ugruntowanie w wartosciach i zasadach konstytucyjnych. Mimo ze wina sensu stricto
(element subiektywny] utracita pierwszorzedne znaczenie praktyczne w wiekszosci krajow, to
jednak wspomniana obiektywizacja z trudem toruje sobie droge, gdy chodzi o dziatania egzeku-
tywy oparte na swobodzie uznania. Z badan poréwnawczych wynika, ze w odniesieniu do spe-
cyficznych rodzajow aktywnosci panstwowej w wielu krajach utrzymuje sie nadal przestanka
winy w stopniu wyzszym niz zwykte niedbalstwo. Dotyczy to zwtaszcza regulacji i nadzoru nad
dziatalno$cig bankowa oraz nad innymi sektorami rynku finansowego.*

8. Zob.K.Oliphant, The liability of public authorities in comparative perspective, [w:] The Liability of Public Authori-
ties in Comparative Perspective, [ed.] K. Oliphant, Intersentia, Cambridge—Antwerp—Portland 2016, s. 868.

9.  Zob.szerzej E. Baginska, Liability in Tort of Financial Supervisory Authorities — a comparative analysis, ,Stu-
dia luridica Toruniensia” 2018 [w druku].

10. Zob. E. Baginska, Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza za wykonywanie wtadzy publicznej, CH Beck, Warsza-
wa 2006, s. 125, K. Oliphant, The liability..., s. 881.

11. Zob. E. Baginska, Odpowiedzialnos¢ ..., s. 131.
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Z analizy najnowszego orzecznictwa i ustawodawstwa wytania sie dos¢ niejednolity obraz.
Zrédtem roszczen odszkodowawczych z tytutu wykonywania nadzoru finansowego jest bezpraw-
nos¢ (Czechy, Polska, Grecja, Hiszpania), ,zwykte” niedbalstwo w nadzorze (Dania, Szwecja, Wegry],
razace niedbalstwo Francja, Belgia, Wiochy] lub umysino$¢ (Wielka Brytania, Irlandia, Holandia,
Butgaria, Malta, Estonia).”? Co wiecej, w niektdrych krajach odpowiedzialno$¢ zostata wytaczona
w wyniku okreslonych zabiegéw ustawodawcy (Niemcy, czesciowo w Austrii).

Mozna wskazac wiele przyczyn zawezania odpowiedzialno$ci w omawianej dziedzinie.

Z punktu widzenia celu i zadan nadzoru finansowego, takze w Swietle integracji systemu nad-
zoru nad rynkiem finansowym w UE, decyzje i inne czynnosci krajowych organéw nadzorczych
musza uwzglednia¢ wiele warto$ci i intereséw niekoniecznie ze sobg zbieznych (istnieje np. za-
sadniczy konflikt miedzy obowigzkiem wobec spoteczenstwa, jak np. obowigzek ochrony stabil-
no$ci systemu bankowego, a obowigzkiem ochrony intereséw prywatnych). Wyrazana jest tez
obawa, ze ,zagrozenie” odpowiedzialnoscia cywilng moze mie¢ negatywny wptyw na skuteczne
wykonywanie funkcji nadzorczych (tzw. chilling effect™).

Powigzany z powyzszym jest argument, ze uprawnienia regulacyjne i nadzorcze nie powinny
podlegac kontroli sadéw powszechnych, bowiem dosztoby do powtérnej oceny politycznych, spo-
tecznych lub ekonomicznych podstaw aktu stanowigcego pierwotng kompetencje wtadzy wyko-
nawczej. Nawet gdyby akt nadzoru byt zawiniony, to odpowiedzialno$¢ powinna by¢ wytaczona
ze wzgledéw pragmatycznych, gdyz interes publiczny przewaza tutaj nad interesem prywatnym.

W doktrynie podnoszonych jest ponadto kilka argumentéw z zakresu polityki prawa, takich jak
potrzeba racjonalnego wydawania publicznych srodkéw finansowych czy tez konieczno$¢ zapew-
nienia marginesu swobody w zakresie uprawnien dyscyplinarnych (quasi-sagdowych) organéw
nadzoru.* Wiadze publiczne nie powinny by¢ zniechecane do korzystania ze swoich uprawnien
w celu ochrony interesu ogdlnego, spotecznego, nawet kosztem interesu indywidualnego.

W odniesieniu do tych argumentéw nalezy podnies¢, ze wptyw odpowiedzialnosci podmiotéw
nadzorujacych na efektywnosc¢ nadzoru jest trudny do przewidzenia, a ponadto brak jakichkolwiek
danych empirycznych potwierdzajacych teze, ze odpowiedzialno$¢ deliktowa ma odstraszajacy
(deterrent) wptyw na zachowanie organdw wtadzy publicznej.” Istotniejszy jest argument, ze sko-
ro danym podmiotom przyznano uprawnienia w celu realizacji okre$lonych zadan publicznych, to
ponosza one odpowiedzialno$¢ za whasciwe korzystanie z tych uprawnien.

Rzecz jasna, organy wiadzy nie mogg korzystac ze swobody uznania w sposéb arbitralny lub
nieograniczony, co wynika z zasady legalizmu. Uprawnienia dyskrecjonalne organéw nadzoru fi-
nansowego wymagajq zatem reakcji prawnej wowczas, gdy mamy do czynienia z arbitralnoscia
(nieproporcjonalnoscia) dziatania lub niewykonywaniem funkcji i uprawnien. Zwykte zaniedbanie,
polegajace na niedopetnieniu obowigzkdw badZ niewtasciwym zarzadzaniu, nie wystarczy, aby
pociagnac panstwo lub sam podmiot nadzoru do odpowiedzialnosci odszkodowawczej.

Ogolnie rzecz biorac, uczestnicy rynku finansowego sq bardziej narazeni na szkode, jezeli wha-
dze ingerujq w ich dziatalno$¢ gospodarczg lub reagujq nadmiernie na pewne fakty. W praktyce
jednak najczestsze uchybienia organéw nadzorczych polegaja na zaniechaniu podjecia dziatan

12. Zob.R.J. Dijkstra, Liability...,s. 370.

13. Zob.D. Nolan, op. cit., s. 221.

14. Ibidem, 211.

15. Zob.R.J. Dijkstra, Is limiting ..., s. 61, 74.
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i srodkéw wykonawczych w stosunku do podmiotéw rynku, a z roszczeniem odszkodowawczym
wystepuja osoby trzecie. Przy zaniechaniu podjecia srodkéw nadzorczych inaczej postrzega sie
przestanke bezprawnosci i winy, a ponadto zwigzek przyczynowy miedzy aktem naruszajacym
sfere prawng podmiotu nadzorowanego jest zazwyczajtatwiejszy do ustalenia niz zwigzek przyczy-
nowy miedzy brakiem ingerencji nadzorczej a haruszeniem intereséw majqtkowych oséb trzecich.

Jak wskazano wyzej, w wiekszosci krajoéw europejskich dziatania mieszczace sie w grani-
cach uznania nie pociagng za sobg odpowiedzialnosci za szkode, gdyz powdd musi udowodnic
razace niedbalstwo (culpa lata) lub ztq wiare pozwanego podmiotu. Razace niedbalstwo okresla
sytuacje, w ktorej organ nadzoru przy zachowaniu zwyczajnej starannosci powinien byt ujawnic
naduzycie finansowe lub inne nieprawidtowosci w danej instytucji'®, lub powinien byt ustali¢ fakt
wystapienia trudnosci finansowych, badz powinien byt dziata¢ bardziej zdecydowanie (np. cofnaé
zezwolenie na prowadzenie dziafalno$ci lub natozyc inne sankcje). Z kolei przez dziatanie w ,ztej
wierze”, ktore to pojecie jest charakterystyczne dla systeméw common law, mozna uznac¢ sytu-
acje bliskq celowemu wyrzadzeniu szkody.”

Problem marginesu uznania w zakresie podejmowania czynnosci nadzoru ilustruje hiszpan-
ska sprawa dotyczaca niewywigzywania sie z obowigzkdw ustawowych przez Krajowg Komisje
Rynku Papierow Warto$ciowych (CNMV), co rzekomo miato doprowadzi¢ do upadtosci agencji
inwestycyjnych. W Hiszpanii uznaje sig, ze prawodawstwo nie przyznaje CNMV bezwzglednych
uprawnien w zakresie natychmiastowej kontroli i interwencji, a nawet zawieszenia dziatalnosci
firm inwestycyjnych w przypadku pojawienia sie informacji lub oznak wystepowania nieprawidto-
wosci. Hiszpanski Sad Najwyzszy orzekt, ze CNMV dysponuje swobodg uznania wymagang do oce-
ny okolicznos$ci sprawy zgodnie z do$wiadczeniem i wiedzg fachowa. Rozsadne wykonywanie
uprawnien z zakresu nadzoru finansowego musi uwzglednia¢ ewentualny wptyw planowanych
dziatan na rynek akcji, na ktérym dziata okreslona spétka. Podejmowanie drastycznych srodkéw
bez przeprowadzenia niezbednych kontroli lub bez umozliwienia zarzadowi ztozenia wyjasnien i,
w razie potrzeby, skorygowania procedur nie moze by¢ uznane za rozsgdne.*®

Z kolei w holenderskiej sprawie Vie d’0r (2006)" dotyczacej roszczen oséb ubezpieczonych
w towarzystwie ubezpieczen na zycie, ktore ogfosito upadtos¢, sad uznat, ze kluczowq kwestig
jest to, czy organ nadzoru w konkretnych okolicznosciach istniejgcych w chwili wydania decyzji
i na podstawie informacji dostepnych w tym momencie mégt w sposoéb racjonalny podjac decyzje
taka, jakq podjat. Pozwany organ miat, zdaniem sadu, obowigzek podjecia skutecznych $rodkéw,
aw przypadku ich niepowodzenia powinien byt wdrozy¢ inne $rodki. Jednakze, poniewaz organo-
wi temu przyznano duzy margines uznania przy podejmowaniu decyzji i ingerowaniu w dziatal-
nosc¢ zaktadow ubezpieczen, uprawnienia sadoéw w zakresie weryfikowania tych decyzji powinny
byc ograniczone. Powyzsza reguta zostata potwierdzona przez Sad Najwyzszy Holandii w sprawie

16. Zob. Orz. Three Rivers District Council v. Bank of England Il [2000] 2 WLR 1220.

17. Zob. D. Nolan, op. cit., s. 190-191.

18. Wyrok STS z dnia 16 maja 208, RJ 2008/2756; zob. M. Martin-Casals, J. Ribot, The liability of public authori-
ties in Spain, [w:] The Liability of Public Authorities in Comparative Perspective, [ed.] K. Oliphant, Intersentia,
Cambridge—Antwerp—Portland 2016, s. 488—-489.

19. Wyrok z dnia 13 pazdziernika 2006 r., NJ 2008, 527, zob. M.G. Faure, T. Hartlief, The Netherlands, [w:] Euro-
pean Tort Law 2007, [ed.] E. Karner, B.C. Steininger, Springer, Wien—New York 2008, s. 416.
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Autoriteit Financiéle Markten (2014) dotyczacej postepowania organdw nadzoru bankowego.”®
Jednak decyzjq ustawodawcy od dnia 1 lipca 2012 roku Autoriteit Financiéle Markten i Holenderski
Bank Centralny odpowiadaja cywilnie wytacznie za dziatania umysine.

W krajach, w ktérych odpowiedzialno$¢ wiadz publicznych opiera sie na ogdinych zasadach
odpowiedzialno$ci zawartych w kodeksach cywilnych (tak jak we wspomnianym prawie holen-
derskim], obserwuje sie proby poszerzenia ochrony sadowej uczestnikéw rynku finansowe-
go. Tytutem przyktadu, w 2001 roku wioski Sad Kasacyjny dopuscit odpowiedzialno$¢ cywilng
wtoskiego Urzedu Nadzoru Finansowego — Commissione Nazionale per la Societa e la Borsa
(CONSOB)? za brak nadzoru nad rynkiem kapitatowym. Zdaniem sadu CONSOB miata obowigzek
przeprowadzenia zaréwno prewencyjnej, jak i péZniejszej weryfikacji prospektu emisyjnego spotki
(ktory zawierat nieprawdziwe informacje i o$wiadczenia), obowigzek ostatecznego wstrzymania
transakcji oraz przeprowadzenia w razie potrzeby kontroli na nadzorowanym rynku. Zaniedbanie
tych obowigzkéw upowaznia skarzacych do powotania sie na ogélng klauzule odpowiedzialnosci
za wine (art. 2043 wioskiego k.c.]. W wyroku z dnia 23 marca 2011 roku® Sad Kasacyjny potwier-
dzit, ze CONSOB nie tylko jest organem nadzoru, ale takze ma réwnorzedny obowigzek ochrony
inwestycji prywatnych i krajowych. W konsekwencji CONSOB ponosi odpowiedzialnos¢ za razace
niedbalstwo w wykonaniu obowigzku ochrony oszczednos$ci prywatnych i krajowych, co gwaran-
tuje réwniez konstytucja. W odpowiedzi na pierwsze orzeczenie ustawodawca wioski ograniczyt
w 2006 roku odpowiedzialnos¢ CONSOB do przypadkéw razacego niedbalstwa lub umysinosci.*

Ustawowe wytaczenie lub istotne ograniczenie odpowiedzialno$ci organéw nadzoru w kilku
krajach (majace pewien zwigzek z zalewem powddztw po kryzysie finansowym z 2007 roku®)
doprowadzito do efektu domina w Europie, zwtaszcza tam, gdzie duze instytucje finansowe prowa-
dzace dziatalnos¢ na skale miedzynarodowa podlegaty ogdinym zasadom (nieograniczonej) odpo-
wiedzialnosci za czyny niedozwolone. Ta tendencja regulacyjna widoczna jest takze w pafistwach
niebedacych osrodkami miedzynarodowej dziatalnosci finansowej (m.in. Litwa? i Chorwacja).
Nalezy dodac, ze idea limitowania odpowiedzialno$ci wynika z zasady nr 2 Podstawowych Zasad
Efektywnego Nadzoru Bankowego Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego (2012%). Zasada
ta zaleca petng ochrone prawng (immunitet] organéw nadzoru i ich pracownikéw w stosunku
do dziatar podejmowanych w dobrej wierze, ogranicza sig jednak tylko do nadzoru bankowego
(niemniej, jest to najwiekszy rynek podlegajacy nadzorowi).

20. Wyrok z dnia 21 listopada 2014 r., X v Autoriteit Financiéle Markten, RvdW 2014, 1310, zob. J.M. Emaus, A.L.M. Ke-
irse, [w:] European Tort Law 2014, [ed.] E. Karner, B.C. Steininger, Springer, Berlin—New York 2015, s. 429.

21. Wetaansprakelijkheidsbeperking DNB en AFM, zob. J M. Emaus, A.L.M. Keirse, The Netherlands, [w:] European
Tort Law 2012, [ed.] K. Oliphant, B.C. Steininger, Springer, Berlin—New York 2013, s. 469, 470.

22. Wyrok z dnia 3 marca 2001 r.,, nr 3132, zob. E. Navarretta, E. Bargelli, Italy, [w:] European Tort Law 2001, [ed.]
H. Koziol, B.C. Steininger, Springer, Wien—New York 2002 s. 347.

23. Wyrok z dnia 23 marca 2011 r., nr 6681, zob. E. Bargelli, Italy, [w:] European Tort Law 2011, [ed.] K. Oliphant,
B.C. Steininger, Springer, Berlin—New York 2012, s. 339, 346.

24. At 24(6) of the Law 28 of December 2005, zmieniony przez Law of 29 December 2006, no 303, art 4, subsec 3, lit d.

25. Zob.E.Karner, Tort Law...,s. 119-120.

26. Zob. S. Selelionyte-Drukteiniene, L. Saltinyte, Lithuania, [w:] European Tort Law 2015, [ed.] E. Karner,
B.C. Steininger, Springer, Berlin—New York 2016, s. 349; S. Bareti¢, Croatia, [w:] European Tort Law 2013, [ed.]
K. Oliphant, B.C. Steininger, Springer, Berlin—New York 2014, s. 110—-111.

27, Zob. www.bis.org [dostep: 15.05.2019].
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Na powyzszym tle jako skrajne przedstawia sie stanowisko systeméw germanskich, w szcze-
gdlnosci niemieckiego, szwajcarskiego i austriackiego. Brak odpowiedzialno$ci organéw nadzoru
wobec o0sdb trzecich (deponentéw, inwestoréw) wynika czesciowo z teoretycznych ograniczen
systemu prawa odpowiedzialnoSci cywilnej w tych krajach, a cze$ciowo z interwencji ustawo-
dawcy. W germanskiej tradycji prawnej i porzadkach prawnych pozostajacych pod jej wptywem
(Dania, Holandia, Wiochy) odpowiedzialno$¢ organéw wiadzy publicznej jest ograniczona przez
tzw. doktryne ochronnego celu przepiséw prawnych (Schutznormtheorie). Oznacza ona, ze pan-
stwo odpowiada za szkode jedynie wéwczas, gdy funkcjonariusz, naruszajac obowigzek stuzbowy,
naruszyt jednocze$nie norme prawng chronigcg prawo podmiotowe poszkodowanego, tj. norme
majaca na celu ochrong interesu jednostki badz grupy jednostek, do ktérej nalezy poszkodowany.
Cel ochronny nie zawsze wynika wprost z ustawy, stad w praktyce spetnienie tej przestanki czesto
zalezy od oceny sadu, kierujacego sie réznymi kryteriami zaproponowanymi w nauce i judykatu-
rze.”® W duzym uproszczeniu, co do zasady panstwo ma odpowiada¢ zawsze, chyba ze okre$lo-
ny obowigzek publicznoprawny miat charakter ogélny. Jednak dla powstania odpowiedzialnosci
z tytutu zaniechania, brak podjecia czynnosci musi urasta¢ do naduzycia swobody uznania lub
nieuzasadnionej arbitralno$ci funkcjonariuszy.? Obowigzek ochronny w stosunku do jednostki
mozna przyjac z uwagi na charakter dziafania organdw publicznych (np. wskazujgcy na obowig-
zek udzielenia odpowiedniej informacji lub ostrzezenia), sposéb dziatania powodujacy zagroze-
nie dla zdrowia i zycia, na skutki dziatania oraz gdy obowigzkowi publicznoprawnemu odpowiada
prawo jednostki do zadania jego realizacji.Przy ocenie celu ochronnego przepiséw istotna role
petnia wzgledy polityki prawa. Zdarza sie nawet, ze decyzje sadoéw nie spotykajg sie z aprobatg
ustawodawcy. Tak tez stato sie, gdy niemiecki Federalny Sad Najwyzszy (BGH) orzekt, ze ustawa
regulujaca nadzor bankowy kreuje obowigzki organu nadzoru bankowego wobec klientéw banku.*
BGH uznat, ze takie zdarzenia, jak nielegalne transakcje bankowe badZ upadto$¢ banku moga by¢
przyczynowo powigzane ze sprawowaniem niewtasciwego nadzoru przez organ federalny. W opinii
sadu funkcje tego organu maja charakter zblizony do funkgji policji. W zwigzku z tym, ze w Swietle
konstytucji RFN obowigzkiem policji jest chroni¢ spoteczefistwo i poszczegoélnych obywateli, row-
niez prawa majatkowe klientéw banku znajduja sie w zasiggu celu ochronnego ustawy o nadzorze
bankowym, a nie tylko stanowig refleks tych praw, jak przyjmowano we wczes$niejszym orzecz-
nictwie. Niepodjecie dostatecznych Srodkéw nadzoru przez organ nadzoru bankowego $wiadczy
o winie w postaci niedbalstwa. Bezposrednig konsekwencjq tego orzeczenia byta nowelizacja
prawa bankowego oraz prawa ubezpieczeniowego z 1985 roku, ktéra wprowadzita wyrazny prze-
pis, ze niemiecki organ nadzoru finansowego (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
— BaFin), jest niezaleznym podmiotem prawa publicznego, ktéry sprawuje nadzor finansowy wy-
tacznie w interesie publicznym.*

Powyzsza interwencja ustawodawcy wywotata watpliwosci co do jej zgodnosci z art. 34
Konstytucji RFN, gwarantujacym prawa obywateli do odszkodowania za wykonywanie wtadzy
publicznej. Ten argument konstytucyjny zostat jednak obalony przez BGH w orzeczeniu z dnia

28. Zob.H.J. Papier, [w:] Miinchener Kommentar, Schuldrecht, Besonderer Teil, CH Beck, Miinchen 1997,s. 1936—1955.
29. Zobh. E. Baginska, Odpowiedzialnos¢.. ., s. 65-66.

30. Wyrok BGH z dnia 15 lutego 1979 r., NJW 1979, s. 1354.

31. Art4 para. 4 Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom 22. April 2002 (BGBI. I S. 1310).

32. Zob.H.J. Papier, op. cit., s. 1946.
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20 stycznia 2005 roku, w ktérym sad orzekt, ze poprzednio obowigzujace wytaczenie odpowiedzial-
nosci organu nadzorczego wobec deponentéw za wine w nadzorze nad instytucja finansowa nie
naruszato art. 34 aniart. 14 ust. 1 (dotyczacego ochrony wiasnosci) konstytucji RFN.* Publiczne
organy regulacyjne i nadzorcze majg bowiem szeroki margines uznania w realizacji obowigzkéw
ochronnych, zas pozytywny obowigzek ochrony spoczywa wytacznie na parlamencie.

Dla poréwnania: Szwajcarski Trybunat Federalny w 2012 roku oddalit pow6dztwo akcjonariusza
banku (kantonu genewskiego) przeciwko Konfederacji Szwajcarskiej za wadliwy nadzor banko-
wy.3*W 2000 roku kanton genewski musiat dokapitalizowac swéj bank (Cantonal Bank of Geneva)
na kwote 3,4 mld CHF w celu zapobiezenia upadtosci. Nastepnie zazadat zwrotu tej kwoty od rzadu
federalnego, twierdzac, ze organ nadzoru bankowego (wéwczas Federalna Komisja Bankowa] nie
dochowat nalezytej staranno$ci w zakresie nadzoru. Sad oddalit pozew, przyjmujac, ze przepisy
federalne o nadzorze bankowym stuzg ochronie deponentéw przed ryzykiem utraty zdeponowa-
nych przez nich $rodkéw w przypadku niewyptacalnosci banku, nie za$ ochronie akcjonariuszy
i kantonéw gwarantujacych zobowigzania ich banku przed ryzykiem restrukturyzacji. Chociaz
technicznie i posrednio chroniony jest réwniez kanton gwarantujacy depozyty, jednak nie jest
on objety celem prawnym ochrony.

Cel przepiséw dotyczacych nadzoru finansowego zostat zinterpretowany na korzys¢ deponentéw
réwniez przez Sad Najwyzszy Austrii w wyroku z dnia 25 marca 2003 roku. Sad stwierdzit, ze de-
ponenci sg objeci celem ochronnym przepiséw o nadzorze bankowym.* Po kryzysie finansowym
z 2007 roku wprowadzono jednak zasade, ze panstwo jest odpowiedzialne za szkody wyrzadzo-
ne bezposrednio podmiotowi nadzorowanemu przez organy i pracownikéw Finanzmarktaufsicht
(FMA) przy wykonywaniu prawa federalnego.*® W doktrynie wyrazane sg watpliwosci co do kon-
stytucyjnosci tego rozwigzania oraz jego zgodnosci z prawem UE.* Pozytywnym przyktadem
pociggniecia panstwa do odpowiedzialno$ci odszkodowawczej w ostatnich latach jest wyrok
austriackiego Sadu Najwyzszego z 2012 roku®, w ktérym uznano, Ze Skarb Panstwa odpowia-
da wobec inwestoréw za skutki zaniedban ze strony organu nadzorujacego rynek kapitatowy
(BundesWertpapieraufsichtsbehérde). Uznano, ze organ ten nie sprawowat odpowiedniej kontroli
nad prywatnym podmiotem Swiadczacym ustugi finansowe w spos6b oszukanczy.

W tym kontekscie nalezy przypomniec, ze w wyroku Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 12 paz-
dziernika 2004 roku Peter Paul)* orzeczono, ze jezeli prawo krajowe (tu: niemieckie) ustanawia
system gwarantowania depozytéw, to dyrektywa 94/19 nie sprzeciwia sie przepisowi krajowemu,
ktéry wytacza mozliwo$¢ ubiegania sie przez jednostki o naprawienie szkody wyniktej z zaniedba-
nia w nadzorze ze strony krajowego organu nadzoru nad instytucjami kredytowymi (tj. za brak

33. NJW 2005, 742.

34. Wyrok z dnia 11 kwietnia 2012 ., A7111/2010, zob. P. Loser, Switzerland, [w:] European Tort Law 2013, [ed.]
E. Karner, B.C. Steininger, Springer, Berlin—New York 2014, s. 686.

35. Wyrok OGH z dnia 25 marca 2003 r., 1 Ob 188/02g, [2003] ecolex, 416, zob. B.C. Steininger, Austria, [w:] Eu-
ropean Tort Law 2003, [ed.] H. Koziol, B.C. Steininger, Springer, Wien—New York 2004, s. 34.

36. Finanzmarktaufsichtsbehdrdengesetz (FMABG), BGBI | 2001/97 z p6zn. zm.

37 Zob.B.C. Steininger, Austria, [w:] European Tort Law 2008, [ed.] H. Koziol, B.C. Steininger, Springer, Berlin—New
York 2009, s. 114—115.

38. Wyrok OGH z dnia 22 czerwca 2012, 1 Ob 186/11.

39. Wyrok w sprawie C-222/02 Peter Paul, Cornelia Sonnen-Litte and Christel Mérkens v. Bundesrepublik
Deutschland, ECLI:EU:C:2004:606. 1).
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wyptaty depozytu] lub pociggniecia panistwa do odpowiedzialno$ci za naruszenie prawa Unii
ze wzgledu na to, Ze zadania te s3 wykonywane w interesie publicznym.*® Nalezy jednak doda,
ze nieprawidtowe wdrozenie i stosowanie przepisow dyrektywy, np. tych dotyczacych warunkéw
ustalenia niedostepnosci depozytow (art. 1 pkt 3 ppkt (i) dyrektywy 94/19], a w konsekwengji nie-
prawidtowe funkcjonowanie mechanizmu kompensacyjnego, moze w konkretnych okolicznosciach
stanowi¢ dostatecznie powazne naruszenie prawa Unii, moggce skutkowac odpowiedzialno$cig
danego panstwa cztonkowskiego.* Co wiecej, w $wietle wyroku Trybunatu z dnia 4 paZzdziernika
2018 roku (Kantarev przeciwko Balgarska Narodna Banka) przepisy krajowe nie mogg uzaleznia¢
prawa jednostek do otrzymania odszkodowania z tytutu naruszenia prawa UE od dodatkowej prze-
stanki, dotyczacej umysinego charakteru szkody wyrzadzonej przez organ krajowy, a przestanka
,zawinionego dziatania” banku centralnego nie moze byc interpretowana w sposéb wykraczajacy

poza przestanke ,wystarczajaco istotnego naruszenia prawa Unii”.*?

3. Stanowisko prawa polskiego

W Polsce organem nadzoru finansowego jest Komisja Nadzoru Finansowego, ktdrej status regu-
luje obecnie ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym.* W wyniku ewolucji systemu nadzoru
w Polsce przyjeto model nadzoru skonsolidowanego nad wszystkimi sektorami rynku finansowe-
go. Zgodnie z art. 1 ust. 2 ww. ustawy nadzor nad rynkiem finansowym obejmuje nadzér banko-
wy, nadzér emerytalny, nadzér ubezpieczeniowy, nadzér nad rynkiem kapitatowym, nadzér nad
instytucjami pienigdza elektronicznego, nadz6r uzupetniajacy, nadzor nad spétdzielczymi kasami
oszczednosciowo-kredytowymii Krajowq Spétdzielczq Kasa OszczednosSciowo-Kredytowg, a takze
nadzér nad posrednikami kredytu hipotecznego oraz ich agentami. Srodki nadzorcze podejmowane
mogq byc zgodnie z przepisami szczegbtowymi obejmujacymi dany sektor rynku finansowego.
Niewatpliwie Komisja Nadzoru Finansowego wykonuje wtadze publiczng w rozumieniu przepi-
sow art. 417—421 k.c., ktére ustanawiajg autonomiczny rezim odpowiedzialnosci odszkodowawczej
za bezprawne wykonywanie wladzy publicznej*, stanowiacy rozwiniecie formuty konstytucyjnej
wyrazonej w art. 77 ust. 1 Konstytucji RP. Zgodnie z art. 417 k.c. zdarzeniem sprawczym prowa-
dzacym do odpowiedzialnoSci ex delicto jest dziatanie lub zaniechanie przy wykonywaniu wtadzy

40. Zob. Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 30 maja 1994 r. w sprawie systemoéw
gwarancji depozytéw, Dz. Urz. L 135, 31/05/1994 P. 0005 — 0014.

41. Opiniarzecznik generalnej J. Kokott z dnia 7 czerwca 2018 r. w sprawie C-571/16, Nikolay Kantarev przeciwko
Balgarska Narodna Banka, ECLI:EU:(C:2018:412.

42. Wyrok Trybunatu (piata izba) z dnia 4 pazdziernika 2018 r. w sprawie C-571/16 Nikolay Kantarev przeciwko
Balgarska Narodna Banka, ECLI:EU:C:2018:807. Trybunat orzekt m.in., ze Artykut 1 pkt 3 ppkt (i) dyrektywy
94/19 w brzmieniu nadanym mu przez dyrektywe 2009/14 jest bezposrednio skuteczny i stanowi norme
prawna majacq na celu przyznanie uprawnien jednostkom, umozliwiajaca deponentom wniesienie skargi
o0 naprawienie szkody spowodowanej zwloka w zwrocie depozytow.

43. Do pewnego stopnia kontrole nad rynkiem sprawujq réwniez inne podmioty, m.in. Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw oraz NBP. Bankowy Fundusz Gwarancyjny, bedacy panstwowa osoba prawna,
jest odpowiedzialny za dziatania restrukturyzacyjne wobec podmiotéw rynku finansowego, ktére sg $cisle
powigzane z dziataniami nadzorczymi. Przedstawienie regulacji szczegétowych jest w tym miejscu pominiete.

44. Tob.ustawa z dnia 17 czerwca 2004 r. o zmianie ustawy — Kodeks cywilny oraz niektérych innych ustaw Dz.
U. nr 162, poz. 1692.
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publicznej, ktére mozna przypisac Skarbowi Pafistwa, jednostce samorzadu terytorialnego lub innej
osobie prawnej wykonujacej wtadze publiczng z mocy prawa. Nalezy zauwazyc, ze od dnia 1 stycznia
2019 roku, zgodnie z art. 3 ust. 1 ww. ustawy panstwowg osobg prawna jest Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego, nie za$ sama Komisja, ktérej nadano status organu tej szczegdlnej panstwowej osoby
prawnej.* Legitymacje bierng w procesie posiadac bedzie zatem nie Skarb Panstwa, lecz Urzgd KNF,
a ewentualna egzekucja roszczen bedzie kierowana do majatku Urzedu KNF

Juz przed dniem 1 wrzeénia 2004 roku orzecznictwo przyjeto odpowiedzialnos¢ deliktowa or-
ganu nadzoru bankowego wobec klientow podmiotéw nadzorowanych.“® Na tle prawa bankowego
z 1989 roku organy NBP posiadaty daleko idace uprawnienia wobec niewypfacalnych bankéw. Sad
Najwyzszy orzekt, ze NBP jako panstwowa osoba prawna ponosi odpowiedzialnos¢ za szkody zwigza-
ne ze sprawowaniem nadzoru bankowego, polegajace na utracie zgromadzonych przez deponentéw
oszczednosci, na podstawie art. 420 w zw. art. 417 k.c. (w brzmieniu sprzed 1 wrze$nia 2004 roku]),
przyjmujac wine anonimowa funkcjonariuszy Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego.*

KNF wykonuje zadania wskazane w art. 4 ustawy o nadzorze finansowym oraz innych ustawach
sektorowych za pomoca réznych srodkéw o charakterze wtadczym. Wachlarz dopuszczonych przez
prawo ingerencji KNF w sfere prawng podmiotéw nadzorowanych jest bardzo szeroki. Dziatania te
przybierajg rézne formy: od rozstrzygniec¢ indywidualnych, rekomendacji skierowanych do ogétu
podmiotéw na danym rynku, przez zbieranie okreslonych informacji i danych, przekazywania ich
organom wiadzy publicznej, po czynnosci faktyczne, takie jak dokonywanie wpisu na liscie ostrze-
zen publicznych. KNF zostata przede wszystkim wyposazona w kompetencje do wydawania decyzji
administracyjnych i postanowien na podstawie licznych przepiséw prawa materialnego, ktére upo-
wazniajg Komisje do rozstrzygania o prawach lub obowigzkach stron postepowan administracyjnych
(w przypadku decyzji administracyjnych], albo na podstawie przepisow prawa procesowego, gdy
rozstrzygane jest zagadnienie procesowe (w przypadku postanowieri i niektérych decyzji administra-
cyjnych). Jest to podstawowy przyktad dziatania wiadczego, ktére moze stac sie Zrodtem szkody.*®

W Swietle k.c. dochodzenie naprawienia szkody wyniktej z wydania niezgodnej z prawem decyzji
administracyjnej ma charakter dwuetapowy. Wtasciwe postepowanie odszkodowawcze musi by¢
poprzedzone innym postepowaniem, majacym na celu weryfikacje zgodnosci z prawem decyzji
(art. 417 §2 k.c.).** W pozostatych przypadkach [postanowien, innych uchwat KNF niemajacych

45. Ta gruntowana zmiana ustrojowa zostata wprowadzona ustawg z dnia 9 listopada 2018 r o zmianie niekto-
rych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestoréw na tym
rynku, Dz.U. 2018, poz. 2243 (zob. art. 5).

46. W uchwale skfadu 7 sedziéw SN z dnia 30 kwietnia 1999 r. lll CZP 61/98 (OSNC 1999, nr 12, poz. 201) sad
stwierdzit, ze ,[...] wwypadku za$ uchybier ze strony organu nadzoru bankowego — ktérym w czasie obo-
wigzywania Prawa bankowego z 1989 r. byt Narodowy Bank Polski — nie mozna wykluczy¢ jego odpowie-
dzialnoéci odszkodowawczej”.

47, Zob. wyrok SN z dnia 28 paZdziernika 2003 r., | CK 225/02, niepubl.; wyrok SA w Warszawie z dnia 15 marca
2002 ., ACa 1154/01, Wokanda 2003, Nr 78, s. 82.

48. Zob. B. Wojno, Komentarz do art. 11 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, [w:] Prawo rynku kapita-
fowego. Komentarz, [red.] M. Wierzbowski, L. Sobolewski, P. Wajda, CH Beck, Warszawa 2018, Legalis.

49. Dominuje poglad, ze odpowiedzialno$¢ Skarbu Panstwa za wydanie niezgodnej z prawem decyzji nie jest
uzalezniona od razacego naruszenia prawa; przez niezgodno$¢ z prawem ostatecznej decyzji, o ktérej mowa
wart. 417! § 2 k.c. w zw. z art. 77 ust. Konstytucji RP, nalezy wiec rozumiec sprzeczno$¢ jej z przepisami,
zgodnie z konstytucyjnym ujeciem jego Zrodet. Zob. wyrok SN z dnia 19 kwietnia 2012 r., IV CSK 406/11,
OSNC-ZD 2012, nr 3, poz. 68, wyrok SN z dnia 16 stycznia 2015 ., Il CSK 96/14, 0SNC-ZD 2016/1, poz. 20.
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charakteru decyzji] zastosowanie ma zasada ogdlna wyrazona w art. 417 § 1 k.c., a wiec warunek
prejudykatu odpada. Na gruncie art. 417 § 1 k.c. niezgodno$¢ z prawem dziatania lub zaniecha-
nia przy wykonywaniu wtadzy publicznej ustala sad odszkodowawczy. Dla przyjecia bezprawia
w rozumieniu prawa cywilnego wystepuje konieczno$¢ ustalenia takiego dziatania sprzecznego
z porzgdkiem prawnym, ktére taczy sie z naruszeniem praw podmiotowych.>

Pewne watpliwosci pojawiajg sie w zwigzku z tym, ze KNF moze podejmowac takze inne
uchwaty, w tym kontrowersyjne akty ,prawotworcze”, skierowane do ogétu podmiotéw na danym
rynku. Zasadniczg kategorig uchwat niemajgcych waloru decyzji (ani postanowien) s uchwaty
w przedmiocie wydawania rekomendacji adresowanych do podmiotéw rynku finansowego, a tak-
ze Zasady tadu Korporacyjnego (stanowigce z pozoru tzw. soft law, lecz z uwagi na uprawnienia
Komisji ich nieprzestrzeganie wigze sie z ryzykiem dotkliwych sankcji o charakterze faktycz-
nym®?). Kontrowersyjny jest tez charakter wpisu na liste ostrzezen publicznych KNE** 0d dnia
1 stycznia 2019 roku wigkszo$¢ aktéw prawnych KNF jest publikowana w Dzienniku Urzedowym
KNF wydawanym przez Przewodniczacego KNF>* Nalezy w tym miejscu przypomniec, ze prero-
gatywy wtadcze zasadzajq sie na nadanej wyraZznie przez przepisy prawa mozliwosci wywierania
bezposredniego skutku w sferze praw, wolnosSci lub intereséw innych osdb, ktére bez tego upowaz-
nienia normatywnego bytoby nielegalne.* Ingerencja w sfere prawng jednostki dotyczy zaréwno
adresatéw dziatan, jak i 0s6b trzecich. Srodki wtadczego dziatania to nie tylko jednostronne akty

50. Zob.B. Lewaszkiewicz-Petrykowska, Wina jako podstawa odpowiedzialnosci z tytutu czynéw niedozwolonych,
,Studia Prawno-Ekonomiczne” 1969, nr 2, s. 91.

51. Zob.art. 137 ust. 1 pkt 5 prawa bankowego oraz art. 365 ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reaseku-
racyjnej. Odnos$nie do charakteru prawnego zob. P. Wajda, Rekomendacje Komisji Nadzoru Finansowego dla
zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2016, nr 3, passim, E. Ko-
walewski, M.P. Ziemiak, Wytyczne KNF — aspekty prawno-konstytucyjne oraz wpfyw na konkurencyjnosc
w branzy ustug ubezpieczeniowych, [w:] Konkurencja i konkurencyjno$¢ na rynku ubezpieczeniowym, [red.]
M. Serwach, Fundacja Instytut Zarzadzania Ryzykiem Spotecznym Warszawa 2015, s. 85 i nast.

52. Zob. trafne uwagi krytyczne: M. Romanowski, A.-M. Weber-Elzanowska, Kilka refleksji na temat kompetencji
Komisji Nadzoru Finansowego do wydania Zasad fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, ,Wia-
domosci Ubezpieczeniowe” 2016, nr 3, passim.

53. Zob. E. Kowalewski, M. Ziemiak, Przestanki wpisu na liste ostrzezen publicznych KNF w kontekscie dziatalno-
Sci ubezpieczenioweyj, ,Studia luridica Toruniensia” 2017, t. XXI s. 190—-191, DOI: http://dx.doi.org/10.12775/
SIT.2017.033 [dostep: 15.05.2019]. NSAw wyroku z dnia 30 sierpnia 2011 r. (Il GSK 1561/11) orzekt, ze wpis
podmiotu na liste ostrzezen publicznych prowadzong przez KNF nie ma charakteru aktu czy czynnosci,
o ktérych mowa w art. 3 § 2 pkt 4 prawa o postgpowaniu przed sadami administracyjnymi. W dyspozycji
tego przepisu ustawy procesowej nie miesci sie czynnos¢ KNF polegajaca na wpisaniu podmiotu na liste
ostrzezer publicznych, poniewaz to dziatanie Komisji jest jedynie czynnoscia faktyczng, ktéra nie wywotuje
bezposrednich ani posrednich skutkéw prawnych.

54. TZob.art. 12 ust. 1la—1c.ustawyz dnia 20 lipca 2000 r. 0 ogtaszaniu aktéw normatywnych i niektérych innych
aktow prawnych (Dz.U. 2017, poz. 1523). W Dzienniku Urzedowym Komisji Nadzoru Finansowego ogfasza sie:
1) uchwaty i decyzje Komisji Nadzoru Finansowego, 2) obwieszczenia, ogloszenia, komunikaty oraz inne
akty lub dokumenty, 3) rejestry (listy) — jezeli przepisy odrebne tak stanowia. W przypadku gdy z przepiséw
odrgbnych nie wynika obowigzek ogtoszenia uchwaty KNF w Dzienniku Urzgdowym KNF, Komisja moze zde-
cydowac o ogtoszeniu podjetej uchwaty w tymze Dzienniku. Ponadto Przewodniczacy KNF moze skierowac
do ogfoszenia réwniez inne niz okreslone wyzej obwieszczenia, ogtoszenia lub komunikaty, o ile s3 zwigzane
z zadaniami organéw Urzedu KNF.

55. Zob.D. Oliver,Common values and the Public-Private Divide, Butterworths, London—Edinburgh—Dublin 1999,
s.33.
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prawne (generalne i indywidualne], ale tez te czynnosci faktyczne, ktérym adresat musi sie pod-
porzadkowac.*® Podsumowujac, kwalifikacja dziatania KNF jako wtadczego jest kluczowa, a jedno-
cze$nie wystarczajaca do oparcia roszczenia na art. 417 § 1 k.c., co oznacza brak koniecznosci
uzyskania uprzedniego stwierdzenia niezgodno$ci danego aktu (uchwaty) z prawem. Niezgodno$¢
te ustali sam sad odszkodowawczy.

Nalezy podkresli¢, ze w kontekscie sprawowania nadzoru finansowego problem ustalenia bez-
prawnoséci dotyczyc bedzie przede wszystkim oceny zaniechania podjecia Srodka nadzorczego.
Z zasady legalizmu wynika nakaz posiadania przez organy wtadzy publicznej podstawy ustawowej
do podejmowania dziatafh prawnych w sposéb w niej okreslony. Zaniechanie podjecia czynnosci
wtadczych w formie aktéw administracyjnych lub normatywnych mozna wiec wywodzi¢ tylko
zZ naruszenia przepisow prawa. Inaczej mozna ocenia¢ zaniechanie czynnosci faktycznych (ma-
terialnych), np. dziatan prewencyjnych. Tradycyjne stanowisko judykatury zakfadato, ze odpowie-
dzialno$¢ odszkodowawcza Skarbu Panstwa za zaniechanie istnieje tylko w sytuacji niepodjecia
dziatania, do ktérego byt on zobowigzany na podstawie przepisu prawa, przewidujgcego na czym
konkretnie powinno polega¢ zachowanie Skarbu Panstwa, aby do szkody nie doszto.> Obecnie
trafne jest zapatrywanie, oparte réwniez na wczesniejszej judykaturze, ze zaniechanie przy wy-
konywaniu wtadzy publicznej moze polega¢ na naruszeniu obowigzku dziatania wynikajacego
z ogdlnych przepiséw prawa, a takze z zasad wspdtzycia spotecznego.*®

Na koniec nalezy dodag, ze realizacja niektérych zadan nadzorczych KNF m.in. w zakresie
wspierania rozwoju innowacyjnosci rynku finansowego lub majacych na celu rozwéj rynku finanso-
wego i jego konkurencyjnosci, moze odbywacé sie w formach niewfadczych (np. komunikacja z za-
interesowanymi podmiotami, przedstawianie stanowisk w procesach legislacyjnych®]. Czynnosci
powyzsze nie beda prowadzi¢ do odpowiedzialnos$ci zaostrzonej z art. 417 k.c.

Podsumowujac, w Swietle surowego rezimu odpowiedzialno$ci kodeksowej nalezy uznat,
ze obowigzujace prawo polskie szeroko zakre$la ramy odpowiedzialnos$ci za wykonywanie nadzoru
finansowego, co podyktowane jest przede wszystkim gwarancyjnym charakterem art. 77 ust. 1
Konstytucji. Nie wnosi przy tym nowej tresci normatywnej przepis art. 133 ust. 4 prawa bankowe-
go, ktéry stanowi, ze ,Komisja Nadzoru Finansowego oraz osoby wykonujace czynnosci nadzoru
bankowego nie ponoszg odpowiedzialnosci za szkode wynikty ze zgodnego z przepisami ustaw
dziatania lub zaniechania, ktére pozostaje w zwigzku ze sprawowanym przez Komisje Nadzoru
Finansowego nadzorem nad dziatalno$cig bankéw, oddziatéw i przedstawicielstw bankdw zagra-
nicznych oraz oddziatéw instytucji kredytowych.” Nie ma w naszym porzadku prawnym jakiej$
ogdlnej zasady ponoszenia odpowiedzialnosci odszkodowawczej za dziatania zgodne z prawem.
W tym celu musza byc ustanowione szczeg6lne podstawy prawne. W Swietle Kodeksu cywilnego,
jezelizachowanie podmiotu wykonujacego wtadze publiczng byto legalne, to podlega kompensacji

56. 0d aktéw prawnych sensu stricto rézni je brak domniemania waznosci. Zob. M. Jaskowska, Zwiqzanie admini-
stracji publicznej prawem, Ksiega Pamiqtkowa prof. Eugeniusza Ochendowskiego, TNOIK, Torun 1999, s. 140.

57, Zob. m.in. wyrok SN z dnia 25 marca 2011 r., [V CSK 407/10, niepubl.

58. Zob. M. Nesterowicz, [w:] Kodeks cywilny z komentarzem. Tom 1, [red.] J. Winiarz, Wydawnictwo Prawnicze,
Warszawa 1988, s. 395.

59. Zob. B. Wojno, Komentarz do art. 4 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, [w:] Prawo rynku kapitato-
wego. Komentarz, [red.] M. Wierzbowski, L. Sobolewski, P. Wajda, CH Beck, Warszawa 2018, Legalis.
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jedynie szkoda na osobie (art. 4172 k.c.). Z wykonywaniem nadzoru nad rynkiem finansowym
wigzq sie zas zazwyczaj tylko szkody na mieniu.

Podsumowanie

Teoretyczng podwaling konstrukcji odpowiedzialno$ci wtadz publicznych w systemach demokra-
tycznych jest idea praworzadnosci. Odpowiedzialno$¢ wtadzy publicznej jest elementem zasady
panstwa prawnego, w szczegolnosci gdy chodzi o ochrone konstytucyjnie zagwarantowanych praw
obywatelskich i ochrone przed inng ingerencja w sfere prawng jednostki. Zasada panstwa prawa
prowadzi m.in. do ustalenia réwnych zasad odpowiedzialnosci podmiotéw prywatnych i publicznych,
gdy chodzi o ogélne obowiazki starannosciistniejace wobec innych. Praworzadno$¢ wymaga, aby
odpowiedzialno$¢ panstwa byta realizowana w sadach powszechnych, stuzyta ochronie obywa-
teli, ktérych prawa mogg by¢ naruszone wskutek aktéw wiadczych organéw wtadz publicznych.
Oczywiscie zakres odpowiedzialno$ci wtadz publicznych jest rézny, poniewaz wewnetrzne roz-
wigzania prawne sq Scisle uzaleznione od wartosci konstytucyjnych, polityki spoteczneji prawnej,
a takze innych czynnikéw gospodarczych, moralnych i kulturowych.

Przedstawiony wyzej przeglad rozwigzan zagranicznych pokazuje, ze szczegélna ochrona
prawna udzielana (gtéwnie przez ustawodawcéw) organom nadzoru finansowego jest umotywo-
wana obawa, ze zagrozenie odpowiedzialnoscig moze mie¢ negatywny wptyw na ich skuteczne
funkcjonowanie. W zwigzku z tym twierdzi sie nawet, ze wytaczenie odpowiedzialnosci odnosi
w praktyce taki sam skutek, jak ograniczenie odpowiedzialnosci do razacego niedbalstwa lub
umyslnoéci.? Takie podejscie prowadzi niewatpliwie do nadmiernej ochrony wiadzy publicznej
kosztem poszkodowanych jednostek. Zarazem konstytucyjny charakter zasady odpowiedzialnosci
wiadz publicznych w wielu krajach jest uwazany za istotny argument w kontrolowaniu korzystania
z uprawnien wtadz publicznych i rozszerzaniu ochrony intereséw obywateli.

Sady europejskie ostroznie podchodza do préb rozszerzenia odpowiedzialnosci deliktowej, gdy
roszczenie dotyczy naprawienia czystej szkody ekonomicznej wynikajacej posrednio z dziatan
nadzorczych panstwa. Mimo wszystko, gdy problem kompensacji szkéd pojawia sie w kontekscie
btednych informacjii wprowadzenia w btad inwestoréw lub konsumentdw, przewaza wola ochrony
stabszych uczestnikéw rynku (ze wzgledu na asymetrie informacyjng).® Argumenty przemawia-
jace za odpowiedzialnoscia wtadz publicznych odnosza sie réwniez do promowania ,$wiadomosci
odpowiedzialno$ci” oraz wartosci w postaci przejrzystosci i efektywnosci rynkéw finansowych.
Nalezy dodac, ze w zakresie nadzoru bankowego ograniczenia odpowiedzialnosci dotycza w za-
sadzie tej czesci strat, ktére nie zostaty lub nie mogty zostac pokryte przez fundusze gwarancji
depozytéw lub systemy gwarancji depozytow.

60. Cooszczedza koszty spoteczne. Zob. D. Nolan, op. cit., s. 221-222.

61. Zob. C. Amato, Ch. Perfumi, Financial investors as consumers and their protection: Recent Italian legislation
from a European perspective, ,0pinio Juris” 2010, nr 2, Paper no 3, 1-23, http://www.opiniojurisincompara-
tione.org/opinio/article/view/41 [dostep: 15.05.2019].
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An overview of the civil liability framework of national financial
supervisors (in the light of foreign experience)

The article reviews legislation and case law in European states regarding claims of individuals and share-
holders who seek monetary compensation against public authorities for failure to supervise financial
market and its institutions. The author presents the evolution of the standard of liability in Poland and
selected other countries. The doctrine of the protective purpose of legal rules and its impact on the extent
of liability is also discussed. In this comparative context the liability of the Polish Supervisory author-
ity is then outlined. Finally, policy arguments for and against tortious liability of financial supervisory
authorities are summarised.

Key words: tortious liability of financial supervisory authorities, failure to supervise financial market
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