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ETYKA NA RYNKU USLUG DORADZTWA
| POSREDNICTWA FINANSOWEGO

Streszczenie: Celem niniejszego rozdzialu jest ustalenie znaczenia postgpowania instytucji do-
radztwa i posrednictwa finansowego zgodnie z zasadami etyki na rynku ustug finansowych. Pro-
blem badawczy dotyczy postgpowania zgodnie z zasadami etyki na rynku doradztwa i posrednic-
twa finansowego. Do osiggnigcia postawionego celu zastosowano glownie metode analizy litera-
tury przedmiotu, danych prezentowanych przez organizacje doradcéw finansowych oraz analize
aktow prawnych. Opracowanie skltada si¢ z trzech czesci: w pierwszej skupiono uwage na znacze-
niu etyki na rynku ustug finansowych, w drugiej przedstawiono instytucje doradztwa i posrednic-
twa finansowego na rynku ustug finansowych (z wylgczeniem bankow oraz ubezpieczycieli), nato-
miast w czesci trzeciej zaprezentowano kodeksy etyki oraz instytucje je stosujqce na rynku doradz-
twa i posrednictwa finansowego. W wyniku przeprowadzonych analiz zauwazono, Ze postepowanie
zgodnie z zasadami etyki na rynku ustug i doradztwa finansowego jest niezbednym warunkiem
dalszego rozwoju i stabilnosci tego rynku.

Stowa kluczowe: doradztwo finansowe, posrednictwo finansowe, kodeks etyki.

WSTEP

We wspotczesnej gospodarce wyraznie widoczne jest wystgpowanie eko-
nomicznej motywacji zachowan etycznych. Wynika to z tego, ze bycie nieetycz-
nym jest kosztowne a etyczne postgpowanie wrecz generuje dodatkowe zyski®.

Rynek doradztwa finansowego w Polsce to mtody segment rynku, jednak
juz znacznie rozbudowany. Zawod doradcy finansowego w Polsce jest czesto
postrzegany wytacznie jako posrednik finansowy. Pojawiaja si¢ jednak coraz
czesciej opinie wskazujace na stopniowa zmian¢ postrzegania zawodu doradcy
finansowego jako doradcy budujacego dtugoterminowe relacje z klientami. Ry-
nek doradztwa finansowego w Polsce jest zdecydowanie rozproszony, co utrud-
nia doktadne okreslenie liczby firm $wiadczacych ushugi doradztwa finansowe-
go. Wynika to migdzy innymi z rozdrobnienia i rozproszenia rynku. Stad po-
mocne okazujg si¢ dane gromadzone przez organizacje zrzeszajace doradcoOw
finansowych. W Polsce funkcjonuje Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego

* Dr Joanna Stawska, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, Uniwersytet £6dzki.
1 A. Strzelecki, Moda na etyke. Wspdlczesna refleksja etyczna w biznesie i fenomen jej
popularnosci, ,,Studia i Materiaty” 2005, nr 1, s. 24-25.
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(ZFDF) jako gtoéwny organ zrzeszajacy firmy o tym profilu dziatalno$ci®. Do
ZFDF nalezy obecnie dziesi¢¢ najwigkszych firm zajmujacych si¢ doradztwem
i posrednictwem finansowym: Aspiro, Bankier, Doradcy 24 SA, Expander Advi-
sors, FinPack, Gold Finance, Home Broker, Idea Expert, Notus Doradcy Finanso-
wi, Open Finance®. Bankier.pl oraz ,,Wprost” opracowaly raport pt. Rynek doradz-
twa finansowego w Polsce 2012, nad ktorym patronat objat Zwigzek Firm Doradz-
twa Finansowego. W badaniu ankietowym uzyskano 2 281 wypetnionych ankiet.
Badanie to zostato przeprowadzone w okresie tzw. drugiej fazy kryzysu finanso-
wego (kryzys dtugu finanséw publicznych), co z pewnosciag miatlo wpltyw na
udzielane odpowiedzi. Byto to widoczne chociazby w stabym zaufaniu klientow
do instytucji finansowych i bankéw. Wedtug tego raportu 14% ankietowanych nie
darzylo Zadnym zaufaniem bankow, firm ubezpieczeniowych czy Towarzystw
Emerytalnych, natomiast 72% respondentow miato ograniczone zaufanie do in-
stytucji finansowych, a jedynie 13% pelne zaufanie.

Istotna dla firm $wiadczacych ustugi doradztwa finansowego powinna by¢
rowniez informacja wynikajaca z raportu Rynek doradztwa finansowego w Polsce
2012, ktora wskazuje na to, ze dla 67% respondentow wazne sg zarowno zysk
i bezpieczenstwo , dla 16% wazniejszy jest zysk od bezpieczenstwa, a 18% bada-
nych bezpieczenstwo stawia na pierwszym miejscu. Te informacje powinny by¢
wazne w kontekscie wspotpracy firm doradztwa finansowego z klientami. Przed-
sigbiorstwa takie powinny funkcjonowac¢ w oparciu o przyjete zasady etyki i od-
powiedzialnej wspolpracy, powinny dba¢ o budowanie odpowiednich relacji
z klientami, koncentrujac sie na poziomie zaufania klientow do tych firm®.

Stad celem niniejszego opracowania jest ustalenie znaczenia postgpowania
instytucji doradztwa i posrednictwa finansowego zgodnie z zasadami etyki na
rynku ustug finansowych. W rozdziale wykorzystano analize dostepnej literatury
przedmiotu, danych prezentowanych przez organizacje doradcow finansowych,
Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego i analiz¢ aktow prawnych.

1. ZNACZENIE ETYKI NA RYNKU USLUG FINANSOWYCH

Etyka staje si¢ coraz wazniejszym elementem dziatalnosci gospodarczej.
Wedlug R. E. Freemana przestrzeganie wysokich standardow etycznych
W przedsigbiorstwie jest jednym ze zrédel jego przewagi konkurencyjnej,

2 Rynek doradztwa finansowego w Polsce 2012, Raport Bankier.pl i ,,Wprost”,
http://Amww.bankier.pl/static/att/90000/2492942_RaportRynekDoradztwaFinansowegowPolsce2012.pdf,
S. 10-14 [dostep: 12.02.2016].

% Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego, http://www.zwiazek-doradcow.org/index.php/czlon-
kowie-zfdf [dostep 18.02.2016].

* Rynek doradztwa...

® Ibidem, s. 22.
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zwlaszcza w niepewnym otoczeniu (np. w dobie kryzysow finansowych)®.
W ekonomii kodeksy etyczne definiuje si¢ jako dokumenty, drogowskazy mo-
ralne, zawierajace okreslone zasady i reguly postepowania’. Inaczej ujmujac,
etyka biznesu jest zastosowaniem ogélnych zasad etycznych do probleméw
zwiazanych z biznesem®. Uczestnicy Zycia gospodarczego zauwazaja, ze etyczne
postgpowanie staje si¢ podstawg efektywnego funkcjonowania na rynku. Stad
coraz wigksze zainteresowanie Srodowiska biznesu kodeksami etycznymi. Ko-
deksy etyczne to zbiory norm postgpowania i wzorow zachowania podmiotow,
ktore dziataja w sferze biznesu’. Kodeksy etyczne stanowig element infrastruktu-
ry etycznej przedsigbiorstw z rdznych branz ze wskazaniem sektora finansowe-
go, gdzie kodeksy etyczne powinny by¢ szczegdlnie obecne™. Za wzér dla ko-
deksow etycznych uwaza si¢ uchwalong w 2002 r. w USA ustawe Sarbanes-
-Oxley Act, ktora naktadata obowigzek wdrazania procedur przejrzystego
i etycznego postgpowania przez spotki gietdowe.

Kodeksy etyczne moga by¢ oparte na migdzynarodowych standardach po-
stepowania w sferze dzialalnosci gospodarczej lub moga okresla¢ etyke zawo-
dowg pewnej grupy branzowej. W tym miejscu warto wspomnie¢ o Manifescie
z Davos, ktory opracowano w 1973 r. podczas Europejskiego Sympozjum Za-
rzadzania. W dokumencie tym podkreslono rol¢ odpowiedzialnosci, szczegolnie
kadry kierowniczej, wobec interesariuszy i spoteczenstwa oraz stwierdzono, ze
rola biznesu nie polega tylko na przynoszeniu zysku*?. Kolejny dokument zawie-
rajacy zbior regut postepowania w obszarze dziatalnosci gospodarczej to Glo-
balne Zasady Sullivana (The Global Sullivan Principles of Social Responsibility)
ogloszone na zgromadzeniu ONZ w 1999 r. Zasady te promuja znaczenie spo-
tecznej odpowiedzialnosci biznesu, wspieraja ide¢ zrOwnowazonegO rozwoju
oraz podkreslaja prawa i godno$é pracownikow'®. Wéréd miedzynarodowych
inicjatyw postepowania zgodnie z zasadami etycznymi w $rodowisku gospodar-
czym sg rowniez tzw. Zasady Okrgglego Stotu z Caux (Caux Round Table Prin-

® E. Freeman, Strategic Management:A Stakeholder Approach, Pitman, Boston 1984.

"J. Klimek, Etyka biznesu, Teoretyczne zalozenia, praktyka zastosowari, Difin, Warszawa
2014, s. 213.

8 W. Gasparski, Europejskie standardy etyki biznesu, http://www.ipsir.uw.edu.pl/UserFiles/
File/Katedra_Socjologii_Norm/TEKSTY/WGasparskiEuropStandEtykiBiznesu.pdf [dostep 22.02.2016].

SW. Gasparski, Wykitady z etyki biznesu, WSPiZ, Warszawa 2007, s. 276.

1 M. Wisniewska, Kodeks dobrej praktyki bankowej jako zbidr norm etycznych i wazny ele-
ment kultury bankowego srodowiska zawodowego. Etyka biznesu i etyka zawodowa, ,,Annales.
Etyka w Zyciu Gospodarczym” 2003, vol. 6.

1 C. Lipinski, Etyka w bankowosci — dylematy pracownika bankowego, ,,Annales. Etyka
w Zyciu Gospodarczym” 2008, vol. 11, nr 2, s. 88.

124, Steinmann, G. Schreyogg, Zarzqdzanie: podstawy kierowania przedsiebiorstwem. Kon-
cepcje, funkcje, przyktady, Oficyna Wydawnicza Politechniki Wroctawskiej, Wroctaw 2001,
s. 78-80.

1% The Global Sullivan Principles of Social Responsibility, http://ww.thesullivanfoun-dation.org/
[dostep: 19.02.2016].
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ciples for Business) powstale w 1986 r. Oparte na japonskiej koncepcji zycia
i pracy dla wspolnego dobra w taki sposob, by wspotpraca i wzajemna pomysl-
no$¢ wspolistnialy z uczciwa konkurencjg. Wérod zasad ogdlnych w dokumen-
cie wymienia si¢ mi¢dzy innymi odpowiedzialne prowadzenie dziatalno$ci go-
spodarczej, rozumiane poprzez dostarczanie na rynek produktoéw i ushug, ktorych
jako$¢ odpowiada ich cenie™. Warto jeszcze wspomnieé o tzw. 10 zasadach
Global Compact, ktore skoncentrowane sa na przestrzeganiu praw cztowieka,
standardow pracy, przeciwdziataniu korupcji czy promowaniu odpowiedzialno-
$ci ekologicznej. Global Compact to mi¢dzynarodowa inicjatywa, ktora reko-
menduje przestrzeganie kodeksu postepowania w §wiecie biznesu™.

Wsréd kodeksow etycznych o charakterze ogdlnym, adresowanych do
wszystkich przedstawicieli srodowiska sfery gospodarczej, znajduje si¢ Kodeks
etyki w dzialalnosci gosgodarczej, ktéry zostal opracowany przez Krajowa Izbg
Gospodarcza w 1994 r.*

Jednym z elementow, na podstawie, ktdrego mozna odrézni¢ prawdziwego
doradcg finansowego od podmiotu tylko tak si¢ nazywajgcego jest wypelnianie
przez dang jednostke¢ zasad 4E (Ethics, Education, Examination, Experience).
Tworca tych zasad jest CFP — Certified Financial Planner Board of Standards,
ktéra powstala w 1985 r. w Waszyngtonie. Celem tej Swiatowej organizacji jest
wprowadzanie i1 rozwijanie okreslonych standardow i zasad jako oznak najwyz-
szej jakos$ci w planowaniu finansowym. Organizacja ta skupia si¢ na rozwijaniu
etycznych zachowan, kompetencji oraz standardow praktycznego dziatania
wsérod doradcow finansowych. Istotne znaczenie etyki na rynku ustug finanso-
wych jest widoczne chociazby w obowigzku przestrzegania przez doradcow
finansowych zasady Ethics z 4E, ktora opiera si¢ na dochowywaniu wiernosci
zasadom etycznym. Doradca w procesie certyfikacji wyraza zgode¢ na przestrze-
ganie kodeksu etycznego oraz profesjonalnej odpowiedzialnosci opracowanych
przez rad¢ CFP. Doradcy finansowi zobowigzuja si¢ postgpowaé zgodnie z wy-
maganiami kodeksu i praktyk CFP, wyrazajg zgode na etyczne dziatania w trak-
cie proponowania ustug finansowych uwzgledniajac na pierwszym miejscu inte-
res klienta. Postepowanie etyczne doradcy finansowego oznacza, ze dziata on
W sposob zintegrowany, oferujac profesjonalne rozwigzania przede wszystkim
W nawigzaniu do potrzeb klienta®’.

Znaczenie etyki na rynku ustug finansowych systematycznie wzrasta, co
wynika z coraz wiekszej §wiadomosci uczestnikow zycia gospodarczego, ze
etyczne postepowanie wobec klienta lub kontrahenta zdecydowanie przynosi
wiegcej korzysci niz zachowanie nieetyczne.

% http://www.cauxroundtable.org/index.cfm?&menuid=8 [dostep 19.02.2016].

15 http:/www.globalcompact.org.pl/pol/Global-Compact/10-Zasad-GC [dostep 19.02.2016].

181, D. Czechowska, Kodyfikacja standardéw etycznych ze szczegdlnym uwzglednieniem ko-
deksow etycznych bankow, ,,Bezpieczny Bank” 2015, nr 1(58), s. 102.

17 K. Waliszewski, Wspolpraca bankéw i doradcéw finansowych w Polsce — szanse i zagro-
zenia dla bankéw i sektora bankowego, ,Bezpieczny Bank” 2010, nr 3(42), s. 142.
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2. INSTYTUCJE DORADZTWA I POSREDNICTWA FINANSOWEGO

Doradztwo finansowe jest czgécig systemu finansowego w Polsce. Jest ono
swiadczone przez specjalistyczne przedsigbiorstwa, ktore wspomagaja decyzje
finansowe gospodarstw domowych na réznych etapach zarzadzania finansami
osobistymi (kredytowania, zarzadzania zadluzeniem, oszczgdzania i inwestowa-
nia, ubezpieczen i zabezpieczenia emerytalnego)™®. Firma doradztwa finansowe-
go to instytucja zajmujgca si¢ ustugg posrednictwa i doradztwa przy zakupie
produktéw lokacyjnych, oszczednosciowych, inwestycyjnych, ubezpieczenio-
wych i innych, doradzajac jednoczesnie klientowi w wyborze struktury akty-
wow. Doradztwo finansowe obejmuje pomoc klientowi w wyborze najlepszej
dla niego oferty dostepnej na rynku w zakresie potrzeb klienta i jego mozliwosci
finansowych. Doradztwo finansowe oparte jest na dtugofalowych relacjach
z klientami. Dziatania doradcow dotycza oceny sytuacji finansowej, pomocy
w podjeciu decyzji finansowych, dopasowania oferty do indywidualnych potrzeb
klienta i innych ustug utatwiajacych aktywne zarzadzanie wlasnymi finansami®.
Wedhig dyrektywy Unii Europejskiej dotyczacej posrednictwa finansowego
doradca finansowy to niezalezny, nie zwigzany z konkretng instytucja finansowa
profesjonalista. Jego rola polega na przekazywaniu klientom merytorycznej wie-
dzy na temat planowania ich finanséw osobistych oraz ochrona ich majatku®.
W kontekscie ochrony interesu klienta oraz dziatan na rzecz zadbania o bezpie-
czenstwo finansowe klienta doradca finansowy $wiadczy klientowi ustugi na jak
najwyzszym poziomie. Ponadto doradca powinien by¢ niezalezny i zobowigzany
do udzielania bezstronnych porad pobierajac wynagrodzenie wylacznie od swo-
jego klienta. Zadaniem doradcy finansowego jest informowanie i uswiadamianie
klienta o jego prawach wynikajacych z przepisow w zakresie ochrony konsu-
menta ushug finansowych®. Zawod doradcy finansowego pojawit si¢ pierwszy
raz w Stanach Zjednoczonych w 1976 r., a pierwsza firma szkolaca i egzaminu-
jacg doradcow finansowych byta Financial Planning Standards Board (FPSB)
z siedzibg w Denver. Nastgpnie od 1980 r. FPSB rozpoczeta ekspansje poza
granice USA, udzielajac licencji na szkolenie, egzaminowanie i sporzadzanie
osobistych planow finansowych w krajach o zblizonym systemie finansowym

'® Ibidem, s. 140.

9 K. Waliszewski, Nadzor i licencjonowanie doradcéw finansowych i posrednikéw kredyto-
wych a stabilnos¢ i bezpieczehistwo polskiego systemu bankowego, [w:] A. Janc (red.), Banki
i system bankowy w obliczu kryzyséw finansowych, , ,,Zeszyt Naukowy Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Poznaniu” 2010, nr 155, s. 200.

2 K. Waliszewski, Wspotpraca..., s. 141.

2L K. Waliszewski, Planowanie finanséw osobistych (zarzqdzanie finansami osobistymi)
Z udziatem doradcow finansowych — znaczenie dla gospodarstw domowych i gospodarki, ,,Proble-
my Zarzadzania” 2014, vol. 12, nr 4(48), t. 1: Wspoélczesne wyzwania w bankowosci i finansach,
s. 212.
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jak: Wielka Brytania czy Australia. W 1986 r. powolano w Wielkiej Brytanii
niezalezng instytucje — Instytut Planowania Finansowego — zajmujaca si¢ pla-
nowaniem finanséw osobistych. W Unii Europejskiej przyjeto sie, ze doradca
finansowy powinien przejs¢ specjalistyczne szkolenia i zda¢ certyfikowany eg-
zamin, a nastepnie co 2—3 lata zdawaé testy sprawdzajace jego kwalifikacje®.

Posrednik kredytowy to firma, ktora posredniczy miedzy bankiem oraz
klientem w celu ustalenia warunkow transakcji i podpisania umowy kredytoweyj.
Instytucja taka moze wspolpracowaé z jednym bankiem lub wieloma, wtedy
w tym drugim przypadku méwimy o brokerach kredytowych. W rezultacie po-
$rednictwo finansowe dotyczy dzialalnosci instytucji polegajacej na rownowa-
zeniu popytu na $rodki finansowe przez podmioty deficytowe z ich podaza pod-
miotéw nadwyzkowych?.

Doradcy finansowi petnig istotne funkcje, ktérych wypetianie wymaga od
nich rzetelno$ci oraz postepowania zgodnie z zasadami etyki.

Wirod tych funkcji wymienia sie®*:

1) przekazywanie klientowi rzetelnej wiedzy na temat dostepnych ustug fi-
nansowych;

2) oferowanie klientowi doradztwa i pomocy w rozwigzywaniu problemow
finansowych, w tym:

« skoncentrowanie doradcy na potrzebach klienta, a nie produktach,

e przeprowadzanie indywidualnych analiz potrzeb klientow,

¢ dokonywanie oceny biezacej sytuacji finansowej klienta,

e stale monitorowanie sytuacji klienta oraz dostosowywanie do niej in-
strumentow finansowych,

o tworzenie dtugotrwatych relacji z klientem,

e prezentowanie réznych rozwigzan finansowych oraz tworzenie planow
finansowych (dtugookresowych),

¢ informowanie klientdow o ryzykach zwigzanych z danymi produktami.

3) posredniczenie w transakcjach pomigdzy klientem a instytucjg finansows,
ktora jest oferentem produktu finansowego;

4) wykonywanie czynnos$ci operacyjnych majacych na celu sfinalizowanie
transakcji, czyli gromadzenie dokumentéw dostarczonych przez klientow, po-
moc w wypetnianiu wnioskow przez klientow, udzielanie pomocy klientom
w dokonaniu formalnosci zwigzanych z ustanowieniem zabezpieczenia hipo-
tecznego.

Rynek doradztwa i posrednictwa finansowego stanowi istotny element ryn-
ku finansowego w Polsce. W celu podkreslenia znaczenia i skali dziatalno$ci

22 K. Waliszewski, Wspotpraca..., s. 141.

2 K. Waliszewski, Nadz6r ..., s. 201.

24 A, Barembruch, Znaczenie doradziwa kredytowego w sprzedazy kredytow, [w:] E. Go-
stomski, M. Pemczar, B. Lepczynski, A. Barembruch, Posrednictwo kredytowe w Polsce. Pod-
recznik dla praktykow, CeDeWu, Warszawa 2006, s. 132.
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przedsigbiorstw posrednictwa kredytowego przedstawiono wyniki badan GUS,
ktére obejmowaty 140 podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ posrednictwa kre-
dytowego i udzielajacych pozyczek ze srodkdw wiasnych. Przedsigbiorstwa te
udzielity ogotem w 2014 r. 5 317 tys. kredytow 1 pozyczek (o 22,9% wigcej niz
w 2013 1.). Z kolei warto$¢ udzielonych kredytow i pozyczek przez badane fir-
my w 2014 r. wzrosta o 11,7% (27 917 mln zt) w poréwnaniu do 2013 r.?

Tabela 1. Liczba i warto$¢ udzielonych kredytow i pozyczek z udziatem podmiotow
posrednictwa kredytowego w latach 2013-2014

Liczba kredytow/pozyczek | Warto$¢ kredytow/pozyczek

Wyszczegblnienie W tys. szt. w min zt
2013 2014 2013 2014
Ogotem 4 426 5317 24 996 27917
Przedsigbiorstwa udzielajace
pozyczek/kredytow we wspotpra- 1593 1407 19 398 20 336
cy z bankami

Przedsigbiorstwa udzielajace
pozyczek ze srodkéw wlasnych
Przedsigbiorstwa udzielajace
pozyczek ze srodkdéw wiasnych 37 148 132 249
i wspoOlpracujgce z bankami

2 696 3762 5 466 7332

Zrédlo: Dzialalnosé przedsiebiorstw posrednictwa kredytowego w 2014 r., GUS, Warsza-
wa 2015.

Sposrod 140 badanych przedsigbiorstw, 62 firmy zajmowaty si¢ posrednic-
twem kredytowym i udzielaniem pozyczek ze $rodkéw wihasnych — jako jedy-
nym rodzajem dziatalnosci, dla 45 podmiotow bylta to dziatalno§¢ dominujaca,
z kolei dla 33 przedsigbiorstw — posrednictwo kredytowe stanowito dziatalno$é¢
uboczna®.

Za posrednictwem firm doradztwa finansowego ZFDF udzielono kredytow
hipotecznych o tacznej wartosci ponad 3,76 mld zt w II kwartale 2015 r. (o 14%
wiecej niz w I kwartale 2015 r.). Swiadczy to o znacznym stopniu zaangazowa-
nia firm posrednictwa i doradztwa finansowego na rynku ustug finansowych
w Polsce (tab. 2).

Doradcy dywersyfikuja portfel swoich ustug oferujac rowniez sprzedaz pro-
duktow inwestycyjnych. Obserwujac dane dotyczace sprzedazy produktow in-
westycyjnych cztonkow ZFDF zauwazamy, ze taczna warto$¢ sprzedazy tych
produktow w I kwartale 2015 r. wyniosta ponad 1,7 mld zt (tab. 3). Zatem firmy
doradztwa finansowego zajmujg si¢ nie tylko posrednictwem w sprzedazy kre-
dytow bankowych ale rowniez sprzedaza produktow inwestycyjnych, ktore wy-
magajg solidnego przygotowania ze strony doradcy finansowego.

% Drialalno$é przedsiebiorstw posrednictwa kredytowego w 2014 r., GUS, Warszawa 2015.
26 H
Ibidem.
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Tabela 2. Warto$¢ wyptaconych kredytow hipotecznych
sprzedanych przez cztonkéw ZFDF (w mln zt)

Lp. Nazwa firmy 1V kwartat 2014 I kwartat 2015 II kwartat 2015
Open Finance
1 + Home Broker 1 275,00 1 259,00 1 352,00
2 Expander 990, 15 975,78 1129,34
3 Aspiro 401,23 373,39 550,11
4 | Notus Doradcy 524,42 480,75 517,81
Finansowi
5 Gold Finance 191,23 175,15 183,05
6 Doradcy24 55,50 38,90 43,60
Razem 344153 3 302,97 377591

Zr6dto: Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego, http://www.zwiazek-doradcow.org/index.php/
czlonkowie-zfdf [dostep: 18.02.2016].

Tabela 3. Warto$¢ wyptaconych produktow inwestycyjnych
sprzedanych przez cztonkéw ZFDF (w mln zt)

Lp. Nazwa firmy IV kwartat 2014 I kwartat 2015 II kwartat 2015
Open Finance
1 + Home Broker 1 208,00 1 625,00 1262,00
2 Expander 115,62 97,31 113,6
3 Gold Finance 0,75 1,65 0,59
Razem 1324,37 1723,96 1375,75

Zrodlo: jak do tab. 2.

Rynek ustug doradztwa finansowego obejmuje wiele instytucji doradztwa
finansowego, wiele placowek i doradcow pracujacych w placowkach wiasnych
i partnerskich oraz znaczng warto$¢ sprzedanych ustug finansowych. W zwigzku
z brakiem regulacji zewnetrznych branzy doradcow finansowych pojawity sie
organizacje samoregulujace zrzeszajace instytucje doradcow finansowych, jak
np. Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego?. Rynek doradztwa finansowego
w Polsce jest jednak w fazie inicjalnej gtéwnie z tego wzgledu, ze zawod dorad-
cy finansowego wprowadzony zostal dopiero w 2010 r., ponadto brak jest nad-
zoru organu panstwowego na rynkiem doradztwa finansowego i wymogéw li-
cencjonowania doradcow finansowych (dobrowolne certyfikacje wedtug Standa-
row EFFP lub EFPA) oraz nie ma zakazu stosowania okreslenia doradcy finan-

T K. Waliszewski, Wspélpraca..., s. 144.
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sowego dla osob fizycznych i podmiotow, ktore nie spetniajg standardu zawo-
dowego (przyjetego w 2013 r.)%,

Od 2002 r. dziata Polska Izba Posrednikow Ubezpieczeniowych i Finanso-
wych (PIPUIF), ktora funkcjonuje na podstawie przepisow Ustawy z dnia
30 maja 1989 r. o izbach gospodarczych (DzU 1989, nr 35, poz. 195, ze zm.).
Izba jako organizacja samorzadu gospodarczego zrzeszajaca instytucje gospoO-
darcze, wspolpracuje z ponad 12 tys. posrednikow ubezpieczeniowych i finan-
sowych. Ponadto od 2003 r. Polska Izba Posrednikow Ubezpieczeniowych
i Finansowych zostata cztonkiem Europejskiej Federacji Posrednikow Ubezpie-
czeniowych (BIPAR), ktora powstata w 1937 r. BIPAR ma siedzibe w Brukseli
i zrzesza 50 organizacji krajowych, ktére reprezentujg ponad 250 tys. posredni-
kéw ubezpieczeniowych. Do istotnych osiggnig¢ BIPAR nalezy zatozZenie i by-
cie czlonkiem Swiatowej Federacji Posrednikow Ubezpieczeniowych (World
Federation of Insurance Intermediaries — WFII)® ktora zrzesza 100 organizacji
z 80 krajow $wiata. Europejska Federacja Posrednikéw Ubezpieczeniowych jest
uznawana przez Komisje Europejska, a Swiatowa Federacja Posrednikow Ubez-
pieczeniowych przez OECD, WTO czy IAIS®. Celem PIPUIF jest uczestnictwo
w tworzeniu aktdow prawnych zwigzanych z dziatalno$cia ubezpieczeniowa
i finansowg, reprezentowanie intereséw $rodowiska, a takze wspotpraca z insty-
tucjami i organizacjami rynku finansowego i ubezpieczeniowego. Ponadto do
zadan Izby nalezy zwigkszanie $wiadomos$ci ubezpieczeniowej i finansowej
W spoleczenstwie, podnoszenie kwalifikacji zawodowych posrednikow oraz
etyki zawodowej. Polska Izba Posrednikow Ubezpieczeniowych i Finansowych
kieruje si¢ zasadami Kodeksu Etyki*'. W czesci trzeciej opracowania skupiono
uwage wiasnie na kodeksach etyki — a doktadnie przeanalizowano, ktore przed-
sigbiorstwa lub ich zwiazki na rynku doradztwa i posrednictwa finansowego
stosujg kodeks dobrych praktyk.

3. KODEKS ETYKI (DOBRYCH PRAKTYK) NA RYNKU DORADZTWA
| POSREDNICTWA FINANSOWEGO

Na polskim rynku istnieje m.in. Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego™,
ktory powstal w 2008 1. 1 skupia firmy zajmujace si¢ doradztwem i posrednic-
twem finansowym. Zawod doradcy, ze wzgledu na dobro i potrzeby klienta,

28 polski rynek doradztwa finansowego na tle najwiekszych rynkéw europejskich, http://gf24.pl/
polski-rynek-doradztwa-finansowego-na-tle-najwiekszych-rynkow-europejskich/ [dostgp: 25.02.2016].

2 http://www.bipar.eu/ [dostep: 01.02.2016].

% http://www.posrednicy.org.pl/statut [dostep: 12.02.2016] .

%1 http://www.posrednicy.org.pl/kodeks-etyki [dostep: 01.02.2016].

%2 Ustawa z dnia 23 maja 1991 roku o organizacjach pracodawcéw, DzU 1991, nr 55,
poz. 235, ze zm.
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powinien sta¢ si¢ zawodem godnym zaufania publicznego, dlatego ZFDF wy-
pracowal wspolny standard pracy doradcow finansowych. Podjeto réwniez
uchwalg o dzialaniu wedlug Kanonu Dobrych Praktyk Rynku Finansowego,
ktory uzyskat rekomendacje Komisji Nadzoru Finansowego (KNF), podkresla-
jac tym samym wagg regulacji i ograniczen, jakie uczestnicy rynku finansowego
dobrowolnie naktadaja na siebie, z uwzglednieniem mediacji, ktéra umozliwia
realizacj¢ roéznych interesow stron uméw zawieranych na rynku finansowym.
W 2008 r. KNF zatwierdzita uchwate nr 99/08 w sprawie rekomendacji stoso-
wania Kanonu Dobrych Praktyk Rynku Finansowego przyjmujac jednocze$nie
rezultat prac instytucji i organizacji rynku finansowego nad Kanonem®. Przypi-
sano w nim duza rol¢ standardom etycznym jak i jako§ciowym z naciskiem na
opracowywanie i wdrazanie wspdlnego standardu raportowania wynikow sprze-
dazowych, jak rowniez stworzenie kompendium wiedzy niezb¢dnej Klientowi
w momencie podejmowania decyzji finansowych®. KNF oparta powyzsze
uchwaty na art. 11 ust. 1 Ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem
finansowym (DzU 2006, nr 157, poz. 1119, ze zm.).

Kanon Dobrych Praktyk Rynku Finansowego ma zapewni¢ zrownowazony
rozwoj 1 bezpieczenstwo rynku, ktérego podstawa jest etyczny wymiar dziatan
podmiotow finansowych. Kanon wskazuje podstawowe wartosci i idealy etycz-
ne, ktorymi powinny kierowaé si¢ podmioty finansowe, oraz przy zachowaniu
tajemnicy zawodowej i handlowej powinny wspoétdziataé w promowaniu do-
brych praktyk rynkowych i tadu korporacyjnego. Wsrdéd wymienionych w Ka-
nonie warto$ci wymienia si¢ nastepujace zasady: uczciwosc¢, starannos$¢ i kom-
petencje, godno$¢ i zaufanie, zasoby i1 procedury, relacje wewnetrzne, zapobie-
ganie konfliktom intereséw, informacje od klientow, ochrona informacji o klien-
tach, informacje dla klientow, profilowanie ustug, rzetelna reklama, reklamacje
klientow, stosunki wzajemne i uczciwa konkurencja, rozstrzyganie sporéw wza-
jemnych, dziatania dla rozwoju rynku, stosowanie Kanonu®. Istotna inicjatywa
jest przyjecie przez Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego i Zwigzek Bankow
Polskich w 2014 r. Rekomendacji dobrych praktyk dla Doradcow kredytowych.
Kredyty hipoteczne®, co stanowi wazny krok w kierunku usystematyzowania
zasad stosowanych przez doradcow kredytowych.

88 Uchwala nr 99/08 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 18 czerwca 2008 roku w sprawie
rekomendacji stosowania Kanonu Dobrych Praktyk Rynku Finansowego.

 Statut Zwigzku Firm Doradztwa Finansowego, Zwiazek Firm Doradztwa Finansowego,
http://www. zwiazek-doradcow.org [dostep: 01.02.2016].

% Kanon Dobrych Praktyk Rynku Finansowego, http://www.zwiazekdora-dcow.org/userfiles/
kanon_dobrych_praktyk.pdf [dostep: 11.02.2016].

% Rekomendacja dobrych praktyk dla Doradcow kredytowych. Kredyty hipoteczne,
http://Amww.zwiazek-doradcow.org/userfiles/xpages/files/Rekomendacja_dobrych_praktyk dla_Do-
radcow_kredytowych.pdf [dostep: 20.02.2016].
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Ponadto istnieje Kodeks Etyki Dla Przedsigbiorcow, ktory jest rekomendo-
wany przez Krajowa Izb¢ Gospodarcza. Kodeks ten zostal opracowany przez
Fundacje ,,Instytut Badan nad Demokracja i Przedsigbiorstwem Prywatnym” na
podstawie dokumentdéw Institute of Business Ethics z Londynu. Kodeks ten re-
guluje kwestie podstawowych wartoSci etycznych opartych na uczciwosci
i rzetelno$ci w dziatalno$ci gospodarczej. W Kodeksie podkresla si¢, ze warun-
kiem koniecznym dla osiggnigcia stabilnosci przedsigbiorstwa i jego sukcesu jest
uczciwose, a najwiekszg wartoscig firmy jest jej dobra reputacja wsrod klientow
i zaufanie do niej*’.

W 1999 r. powstata Konferencja Przedsigbiorstw Finansowych (KPF)
w Polsce — Zwiazek Pracodawcow, ktora zrzesza kluczowe przedsigbiorstwa
Zrynku finansowego, sa wsrod nich: banki, doradcy i posrednicy finansowi,
przedsigbiorstwa pozyczkowe. KPF opracowal Zasady Dobrych Praktyk Przed-
sigbiorstw Zrzeszonych w KPF w Polsce. Kodeks ten reguluje migdzy innymi:
zasady dobrych praktyk sprzedazy produktow kredytowych; zasady dobrych
praktyk windykacyjnych; zasady dobrych praktyk w biurach informacji gospo-
darczej; zasady dobrych praktyk funduszy hipotecznych oraz zasady dobrych
praktyk posrednictwa finansowego. W ksiedze szdstej dotyczacej zasad dobrych
praktyk posrednictwa finansowego oprocz wartosci podstawowych jak: odpo-
wiedzialna komunikacja, doskonalenie wiedzy i kompetencji, wiedzy eksperc-
kiej 1 bezpieczenstwa, informowania klientow i uczciwej konkurencji uregulo-
wano kwestie zwigzane z odpowiedzialnym posrednictwem finansowym. Ponad-
to wskazano na stosowanie dobrych praktyk w zakresie informowania klientow,
reklamy, uczciwej wspotpracy i etycznej konkurencji, wspolpracy posrednikow
z instytucjami finansowymi oraz reklamacji klientow>®. Na strazy przestrzegania
Zasad Dobrych Praktyk przez zrzeszone przedsigbiorstwa stoi Komisja Etyki
powotana w 2005 r. przez KPF*. Kontrola zgodnosci procedur stosowanych
przez przedsigbiorstwo finansowe z Zasadami Dobrych Praktyk odbywa si¢ raz
w roku poprzez tzw. audyt wewngtrzny (uregulowany przez dokument Zasad
Dobrych Praktyk Przedsiebiorstw Zrzeszonych w KPF)™.

KPF przystgpita do Eurofinas (European Federation of Finance House
Associations), ktora reprezentuje instytucje zwigzane z udzielaniem kredytow
konsumenckich na forum europejskim. Eurofinas zostat powotany w 1963 r.
natomiast Polska przystapita niego w 2006 r. Eurofinans reprezentuje 17 orga-

87 Kodeks etyki dla przedsiebiorcow, http:/www.kig.pl/kodeks-etyki-dla-przedsiebiorcow.html
[dostep: 20.02.2016].

% Zasady Dobrych Praktyk Przedsigbiorstw Zrzeszonych w Konferencji Przedsigbiorstw Fi-
nansowych w Polsce, Konferencja Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce, czerwiec 2015, s. 1-51.

% Regulamin Pracy Komisji Etyki Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce
— Zwigzku Pracodawcow, Konferencja Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce, Warszawa, 2014,
s. 1-11.

40 Zasady..., s. 1-51.
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nizacji cztonkowskich z 17 panstw (w tym m.in. Belgia, Niemcy, Irlandia,
Wiochy, Portugalia, Szwecja, Wielka Brytania i inne), jest rowniez partnerem
instytucji europejskich jak: Parlament Europejski, Komisja Europejska czy
Rada UE*. Eurofinas opracowata dokument pt. National codes of conduct for
consumer lending opisujacy zasady odpowiedzialnego pozyczania, jakimi kieru-
ja narodowe organizacje cztonkowskie, w tym KPF*.

W Polsce funkcjonuje rowniez Zwigzek Niezaleznych Doradcéw Finanso-
wych (ZNDF)®, ktory jest organizacja skupiajaca osoby fizyczne i prawne zaj-
mujace si¢ doradztwem i sprzedaza produktéw finansowych (w tym gtownie
produktéw kredytowych, inwestycyjnych i ubezpieczeniowych). ZNDF jako
stowarzyszenie obliguje swoich cztonkoéw do przestrzegania Kodeksu Niezalez-
nego Doradcy Finansowego. Wsrod zasad ogolnych Kodeksu ZNDF wymienio-
no: obiektywne doradztwo, standardy kwalifikacji, rzetelno$¢ w obstudze, pouf-
no$¢, postawa wobec innych doradcéw finansowych, upowszechnianie zasad
etyki zawodowej*.

Nalezy wspomnie¢ rowniez o pozarzadowej organizacji European Finan-
cial Planning Association (EFPA) posiadajacej zaakceptowane przez branze
standardy zawodowe, edukacyjne, egzaminacyjne i etyczne dla doradcoéHw
i ekspertow planowania finansowego. EFPA dziata od 2000 r., a obecnie jest
reprezentowana w 12 krajach Unii Europejskiej, takich jak: Austria, Belgia,
Czechy, Dania, Hiszpania, Holandia, Francja, Irlandia, Niemcy, Polska, We-
gry, Wielka Brytania, Wtochy. W Polsce EFPA reprezentowana jest przez
Fundacje na rzecz Standardow Doradztwa Finansowego, EFPA Polska®.
EFPA rekomenduje upowszechnianie i stosowanie Europejskiego Kodeksu
Etyki. Kodeks Etyki Europejskiego Stowarzyszenia Planowania Finansowego
EFPA sktada si¢ z zasad przewodnich, ktére stanowia podstawowe zachowania
etyczne doradcoéw finansowych oraz z zasad podstawowych, ktoére okreslaja
rekomendacje dla organizacji krajowych w obszarze interpretacji oraz imple-
mentacji kazdej z zasad przewodnich. Komitet Etyki organizacji krajowej dys-
ponuje prawem zawieszenia lub odebrania certyfikatu EFPA w przypadku
naruszenia Kodeksu Etyki. Wsrod zasad podstawowych Kodeksu Etyki EFPA
wymienia si¢: orientacje¢ na klienta, najwyzsze standardy — rzetelno$ci, prawo-
$ci i uczciwosci, niezaleznos$¢ i obiektywizm, kompetencje zawodowe, wyma-
ganej wiedzy w zakresie compliance (czyli aktualnych przepisow, regulacji,

41 Eurofinas, http://www.eurofinas.org/index.php?page=about-us [dostep: 14.02.2016].

“2 National Codes of Conduct for Consumer Lending, Eurofinas, http:/fwww.eurofinas.org/up-
loads/documents/reports/CodesConduct.pdf [dostep: 14.02.2016].

4 Zwiazek Niezaleznych Doradcow Finansowych, http://www.zndf.pl/o-zwiazku [dostep:
14.02.2016].

* Kodeks Zwigzku Niezaleznych Doradcéw Finansowych, http://www.zndf.pl/kodeks-zndf
[dostep: 14.02.2016].

S EFPA, http://www.efpa.pl/artykuly.php?id=efpaeuropa [dostep: 14.02.2016].
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zasad oraz kodeksow etyki), rzetelng podstawe i uczciwa prezentacje, zapobie-
ganie Limujawnianie konfliktéw intereséw, wtasciwe wykorzystanie certyfikatow
EFPA™.

Inng instytucja zrzeszajaca doradcoéw i posrednikéw finansowych jest Euro-
pejska Federacja Doradcéw Finansowych Polska (EFFP Polska), ktora jest orga-
nizacjg akredytowang w ramach FECIF (Fédération Européenne des Conseils
et Intermédiares Financiers ) — The European Federation of Financial Advisors
and Intermediares (Europejska Federacja Doradcéw i Posrednikéw Finanso-
wych*"). EFFP Polska jest organizacja pozytku publicznego (od 2013 r.), ktora
istnieje od 2007 r. dziatajac na rzecz zwigkszania bezpieczenstwa finansowego
konsumentéw oraz upowszechniania wizerunku uczciwego, kierujacego si¢ za-
sadami etycznymi doradcy finansowego. EFFP Polska przeprowadza 3-stopniowa
certyfikacje. Absolwenci otrzymujg certyfikaty EFFP, czyli niezaleznej europej-
skiej instytucji certyfikujacej Doradcow Finansowych, ktorzy zobowigzani sg do
prze%trzegania Zasad Etycznych European Federation of Financial Professio-
nals™.

Warto w tym miejscu zauwazy¢ obowigzek przestrzegania w Polsce od
kwietnia 2010 r. unijnej dyrektywy MiFID (Markets in Financial Instruments
Directive, 2004/39/EC*) dotyczacej rynkéw instrumentéw finansowych, ktora
z zatozenia ma chroni¢ klientéw, m.in.: towarzystw funduszy inwestycyjnych,
bankéw, doméw maklerskich oraz posrednikoéw finansowych. Zgodnie z zalece-
niami dyrektywy MiFID instytucje finansowe podczas sprzedazy swoich pro-
duktéw maja obowigzek rzetelnego informowania klientéw o ryzyku. Wedtug
MiFID podmioty, ktore oferuja ustugi inwestycyjne zobowigzane sg dziatac
W sposob uczciwy, rzetelny i profesjonalny, zgodnie z najlepiej pojetymi intere-
sami klientéw. Informacje dotyczace instrumentéw finansowych przekazywane
klientom powinny by¢ zrozumiate, przejrzyste i przede wszystkim dostosowane
do profilu klienta, jak rowniez powinny obejmowac dane o ryzyku zwigzanym
z danym instrumentem™. W 2014 r. wprowadzono nowa dyrektywe MiFID II
(dyrektywa 2014/17/UE), ktora reguluje chociazby kwestie wynagradzania za
ushugi doradztwa finansowego (w celu ograniczenia sugerowania klientom pro-

6 EFPA Polska, http://www.efpa.pl/artykuly3.php?id=kodeksetyki&men=efpapolska
[dostep: 14.02.2016].

*TW 2007 r. powstato stowarzyszenie FECIF Polska z siedzibg w Poznaniu, dziatajace jako
oddziat Europejskiej Federacji Doradcow I Posrednikow Finansowych FECIF.

8 EFFP-European Federation of Financial Professionals, http:/www.effp.pl/page/28.html
[dostep: 14.02.2016].

* MIFID tworza nastepujace akty prawne: dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskie-
go i Rady z 21 kwietnia 2004 w sprawie rynkow instrumentéw finansowych oraz dyrektywa
nr 2006/31/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 5 kwietnia 2006, ktora zmienia dyrekty-
we 2004/39/WE w sprawie niektorych termindw a takze dyrektywa Komisji 2006/73/WE
z 10 sierpnia 2006 roku, ktora jest aktem wykonawczym do dyrektywy 2004/39/WE.

% https://www.bgk.com.pl [dostep: 19.02.2016].
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duktéow o wysokich prowizjach dla doradcéw), ponadto zwigksza stabilno$¢
i przejrzystos¢ rynku finansowego oraz wprowadza ankietowanie klienta pod
katem konstrukcji produktu i ryzyka®'.

PODSUMOWANIE

Etyczne postepowanie uczestnikéw rynku finansowego jest podstawag zrow-
nowazonego rozwoju i bezpieczenstwa tego rynku. Znaczenie stosowania zasad
dobrych praktyk jest istotne w kontekscie zwigkszania przejrzystosci rynku
i budowania wzajemnego zaufania pomigdzy jego uczestnikami. Rynek doradz-
twa i posrednictwa finansowego to wazny element rynku finansowego jednak
wymagajacy regulacji. Stad oparcie zasad funkcjonowania rynku doradztwa
i posrednictwa finansowego na etycznych wartosciach ujetych w kodeksach
etyki (kanonach dobrych praktyk) jest niezbednym warunkiem dalszego rozwoju
tego rynku. W opracowaniu przedstawiono instytucje doradztwa i posrednictwa
finansowego, ktore przyjety kodeks etyki. Ponadto wskazano na istotne znacze-
nie postepowania instytucji posrednictwa i doradztwa finansowego na rynku
finansowym zgodnie z zasadami etyki. Tym samym zrealizowano cel niniejsze-
go opracowania. Zasady dobrych praktyk powinny by¢ aktualng i wymaganag
rekomendacjag wobec codziennych praktyk biznesowych, szczegélnie wsrod
doradcow i posrednikéw finansowych. Podsumowujac ustalono, ze postgpowa-
nie zgodnie z zasadami etyki na rynku ushug i doradztwa finansowego jest nie-
zbednym warunkiem rozwoju i stabilnosci tego rynku, co stanowilo gléwny
problem badawczy opracowania.
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ETHICS ON THE MARKET OF ADVISORY SERVICES
AND FINANCIAL INTERMEDIATION

Abstract: The purpose of this paper is to present advisory institutions and financial
intermediaries that act according to the code of ethics and an indication of the importance of these
institutions to the financial services market. The research problem is to determine the importance
of following the rules of ethics advisory market and financial intermediation. To achieve this
objective were used: the method of the literature analysis, the data presented by the organizations,
financial advisors and analysis of legal acts. The paper consists of three parts: the first focuses on
the importance of ethics for the financial services market, the second shows the counseling
institutions and financial intermediaries on the financial services market, while the third part
presents the codes of ethics and the institutions applying them on the advisory market and
financial intermediation. It is worth noting that the market for advisory and financial
intermediation in Poland requires higher standards of services provided also by increasing
the role of ethical advice and financial intermediation.

Keywords: financial advising, financial intermediation, code of ethics.
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