Sygn. akt I A Ca 833/12

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 21 stycznia 2013 1.

Sad Apelacyjny w Bialymstoku I Wydzial Cywilny

w skladzie:
Przewodniczacy : SSA Bogustaw Dobrowolski
Sedziowie : SA Malgorzata Dolegowska
SA Krzysztof Chojnowski (spr.)
Protokolant : Sylwia Radek - Luksza

po rozpoznaniu w dniu 9 stycznia 2013 r. w Bialymstoku
na rozprawie

sprawy z powbddztwa (...) Spoétki z o.0. w B.
przeciwko (...) Bankowi (...) S.A. w W.

o zaplate

na skutek apelacji pozwanego

od wyroku Sadu Okregowego w Olsztynie

z dnia 19 maja 2011 r. sygn. akt V GC 53/10

I. zmienia zaskarzony wyrok i oddala powédztwo oraz zasqdza od powoda na rzecz pozwanego
kwote 7.217 zl tytulem zwrotu kosztéw procesu;

II. zasadza od powoda na rzecz pozwanego kwote 216.217 zl tytulem zwrotu kosztéow instancji
odwolawczych.

UZASADNIENIE

Powod (...) Spolka z ograniczong odpowiedzialno$cig w B. wnosil o zasadzenie od pozwanego (...) Banku (...)
Spotki Akeyjnej w W. kwoty 2.344.765 zlotych z ustawowymi odsetkami od wskazanych w pozwie kwot i dat jako
Swiadczenia nienaleznego w zwigzku z tym, ze uchylil sie od skutkéw zlozonego pod wplywem bledu o$wiadczenia
woli prowadzacego do zawarcia umowy ramowej oraz transakeji europejskiej walutowej opcji barierowej i transakeji
europejskiej opcji walutowej z dnia 8 sierpnia 2008 roku oraz transakcji europejskiej opcji barierowej z dnia 22
stycznia 2009 roku. Dochodzona kwota odpowiadala sumie pobranej od powoda przez pozwanego w zwigzku z
rozliczeniem poszczeg6lnych transakcji. Ewentualnie, gdyby zadanie zgloszone jako glowne zostalo przez Sad uznane



za bezzasadne, powdd wnosil o ograniczenie §wiadczenia naleznego pozwanemu w wykonaniu umowy i w efekcie o
zasadzenie od pozwanego kwoty 2.186.815 zlotych z ustawowymi odsetkami, wzglednie o rozwigzanie, a ostatecznie
0 uniewaznienie umowy ramowej oraz transakcji opcyjnych i zasgdzenie na jego rzecz kwoty 2.344.765 zlotych z
ustawowymi odsetkami od wskazanych w pozwie kwot i dat. Zadanie ewentualne uzasadnial tym, ze umowa ramowa
i transakcje opcyjne zostaly zawarte w okoliczno$ciach majacych znamiona wyzysku.

Pozwany (...) Bank (...) Spotka Akcyjna w W. wnosit o oddalenie powbddztwa.

Wyrokiem z dnia 19 maja 2011 roku Sad Okregowy w Olsztynie zasadzil od pozwanego na rzecz powoda kwote
2.344.765 zlotych z odsetkami ustawowymi od wyszczegblnionych kwot i dat oraz kwote 107.200 zlotych tytulem
zwrotu kosztow procesu.

Sad ten ustalil, ze powdd jest przedsiebiorca produkujacym artykuly zywnosciowe, ktére cze$ciowo eksportuje.
Pozyskane z eksportu waluty sprzedawal pozwanemu, ktorego klientem jest od 2003 roku. W latach 2007-2008
powdd, reprezentowany przez dyrektora finansowego S. P., zawieral umowy o opcje walutowe z dwoma barierami
ograniczajacymi z (...) Bankiem. Umowy te przyniosty powodowi zysk.

Sad Okregowy ustalil takze, ze w lutym 2008 roku pozwany z wlasnej inicjatywy rozpoczal negocjacje z powodem
co do wspélpracy na rynku finansowym w zakresie m.in. opcji walutowych. Negocjacje te w imieniu pozwanego
prowadzil pracownik Departamentu Skarbu B. K., a w imieniu powoda jego prokurent S. P.. W trakcie jednego
spotkania pozwany zaprezentowal powodowi ten produkt takze poprzez przedstawienie prezentacji na laptopie.
Powodowi przestano tez poczta elektroniczna gazety bankowe. Po raz kolejny strony skontaktowaly sie w sprawie
opcji walutowych na przelomie czerwca i lipca 2008 roku, przy okazji spotkania prezesa zarzadu powoda M. D. z
dyrektorem oddzialu pozwanego D. W.. Powdd ubiegal sie o kredyt w wysoko$ci 1.000.000 zlotych oraz o kredyt
na zakup pensjonatu przez (...) Spolke z ograniczong odpowiedzialnoscia, ktoérej powod jest jedynym udzialowcem.
Pozwany wskazal, ze zawarcie umowy o opcje walutowe pomogloby te kredyty uzyskac. Strony uzgodnily, ze powodowi
udzielony zostanie kredyt w wysokoéci 1.000.000 zlotych, natomiast rozmowe o kredycie na zakup pensjonatu przez
(...) Spoélke z ograniczona odpowiedzialnoscia odlozono. Powod nie wykluczyl mozliwosci zawarcia z pozwanym
umowy o opcje walutowe. Mial on ogblng §wiadomo$¢, Ze umowa ta moze przyniesé straty i ryzyko, jakie gotéw byl
w zwigzku z tym ponieé¢ ograniczyt do kilku tysiecy ztotych. Po tej rozmowie powdd otrzymat od pozwanego e-maile

z (...).
Nadto Sad Okregowy ustalil, ze w dniu 8 sierpnia 2008 roku dealer pozwanego &gt;

Z dalszych ustalen Sadu Okregowego wynika, ze o pierwszych kosztach (obciazeniach) wynikajacych z tych umow
powod dowiedzial sie w dniu 30 pazdziernika 2008 roku, kiedy pozwany poinformowal go, ze na jego rachunku
powinna znajdowac sie kwota 100.000 zlotych celem zaplaty za opcje. Pierwsze zobowiazanie z tego tytulu wyniosto
bowiem 108.600 zlotych. W grudniu 2008 roku z inicjatywy powoda strony rozpoczely negocjacje w sprawie
restrukturyzacji zobowigzan z tytutu opcji. Na koniec grudnia 2008 roku zobowigzania powoda z tego tytulu wymosily
okolo 300.000 zlotych, a do dnia wniesienia pozwu 2.344.765 zlotych. W dniu 6 sierpnia 2009 roku powdéd zlozyl
pozwanemu na pi$émie o$§wiadczenie o uchyleniu sie od skutkéw o§wiadczenia woli prowadzacego do zawarcia umowy
ramowej z dnia 8 sierpnia 2008 roku, jako zlozonego pod wplywem bledu i jednocze$nie wezwal pozwanego do zaplaty.

Sad Okregowy stwierdzil, ze pozwany zawierajac z klientami umowy o opcje walutowe ma szczegbdlny obowigzek
informacyjny. Obowiazek ten wynika z art. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku - Prawo bankowe (j.t. Dz. U. z
1992 roku, Nr 72, poz. 35 ze zm.), a takze z prawa wspolnotowego, to jest Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
Rady 2004/39/UE z dnia 21 kwietnia 2004 roku w sprawie instrumentéw finansowych (Dz. U. UE L 2004.145.1; tzw.
(...)) i Dyrektywy Komisji nr (...) z dnia 10 sierpnia 2006 roku wprowadzajacej $rodki wykonawcze do dyrektywy
2004/39/UE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wymogo6w organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dzialalnoSci przez przedsiebiorstwa inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tejze Dyrektywy (Dz. U. UE L
2006.241.26; tzw. (...)). Dyrektywy (...) i (...) nakladaja na firmy inwestycyjne oraz instytucje kredytowe Swiadczace
ustugi inwestycyjne obowiazek dzialania w spos6b uczciwy, sprawiedliwy i profesjonalny, zgodnie z najlepiej pojetym



interesem klienta. Podmioty Swiadczace takie uslugi powinny: 1) zapewnié, aby wszelkie informacje kierowane do
klientéw mialy charakter jasny, rzetelny i niewprowadzajacy w blad (art. 19 ust. 2 (...), art. 24127 (...)); 2) dostarczyé
klientom wymagane informacje na temat firmy inwestycyjnej, Swiadczonych ushug, instrumentéw finansowych oraz
proponowanych strategii inwestycyjnych (art. 19 ust. 3 (...), art. 28-34 (...)), ktére powinny obejmowac stosowne
wytyczne oraz ostrzezenia o ryzyku zwigzanym z inwestycjami i ktore powinny by¢ sformulowane w taki sposob, aby
klienci lub potencjalni klienci mogli zrozumiec¢ charakter oraz ryzyko zwigzane z ustugg inwestycyjna oraz okre§lonym
rodzajem oferowanego instrumentu finansowego, a co za tym idzie - mogli podja¢ §wiadome decyzje inwestycyjne; 3)
uzyskac informacje o kliencie lub zwrdcié sie do klienta o takie informacje w celu oceny, czy ustluga inwestycyjna albo
instrumenty finansowe maja dla niego odpowiedni charakter (art. 19 ust. 4-6 (...), art. 35-38 (...)); 4) w razie uznania,
na podstawie uzyskanych od klienta informacji, ze produkt lub usluga nie sa odpowiednie dla klienta - ostrzec go o
tym w urozmaiconym formacie; 5) realizowa¢ zlecenia na warunkach najbardziej korzystnych dla klienta (art. 21 (...),
art. 44-46 (...)). Sad Okregowy zaznaczyl, ze Polska miala obowiazek implementowania tych dyrektyw, ale nastgpito
to z opdznieniem i w dacie zawarcia przez strony umoéw opcji walutowych dyrektywy te nie zostaly implementowane
do polskiego porzadku prawnego. Rozwazajac skutki zaniechania implementacji przez Polske dyrektywy w terminie,
Sad Okregowy powolujac sie na orzecznictwo Europejskiego Trybunatlu Sprawiedliwos$ci za utrwalony uznal poglad o
pelnej horyzontalnej skutecznoéci dyrektyw, ktore nie zostaly implementowane w terminie. Przyjal tez, ze dyrektywy
(...) nalezy stosowac rowniez do bankow.

Zdaniem Sadu Okregowego pozwany zawierajac z powodem umowe o opcje walutowe nie spelnil wynikajacych
z dyrektyw (...) i (...) obowigzkéw informacyjnych, a w szczegoélno$ci nie przedstawil mu informacji w taki
sposob, by nie wprowadzi¢ go w blad co do tego, czy ustluga bankowa zostala wlaéciwie dobrana do jego potrzeb, a
nadto niewystarczajaco ostrzegal powoda o granicach ryzyka zwiazanego z zawarciem umowy. Dobrany dla powoda
przez pozwanego instrument finansowy nie byt wlasciwy do potrzeb powoda, albowiem nie uwzgledniat jasno
sformulowanych przez powoda granic ryzyka, jakie ten gotéw byt ponies¢, tj. ostatecznie do kilkunastu tysiecy zlotych
miesiecznie. W dniu 8 sierpnia 2008 roku pozwany nie dysponowal opcjami z gbrna granica, ktora zabezpieczala
klienta, a pozwany nie ostrzegl o tym powoda. W konsekwencji Sad Okregowy uznal, ze podpisujgc w dniu 8 sierpnia
2008 roku umowe, a w istocie zesp6l umoéw powdd byl w bledzie istotnym, uzasadniajacym przypuszczenie, ze
gdyby znal granice zagrozen finansowych, to nie zlozylby o$wiadczenia woli prowadzacego do ich zawarcia. Powod
odkryl blad w dniu 30 pazdziernika 2008 roku, po pierwszym obcigzeniu go kwota przekraczajaca 100.000 zlotych.
Konsekwencja uchylenia sie przez powoda od skutkéw prawnych o$wiadczenia woli jest niewazno§é umowy z dnia 8
sierpnia 2008 roku, a spelnione w jej wykonaniu $wiadczenia podlegaja zwrotowi, gdyz ich podstawa odpadta (art. 410
§ 2 k.c.). Pozwany jest zatem zobowigzany zwrdci¢ powodowi kwote 2.344.765 zlotych, kt6éra otrzymal w wykonaniu
umowy z dnia 8 sierpnia 2008 roku z odsetkami zasadzonymi na podstawie art. 481 § 1 k.c. i art. 455 § 1 k.c.

Powyzszy wyrok zaskarzyl w calo$ci apelacja pozwany zarzucajac:
1. naruszenie prawa materialnego przez btedna jego wykladnie i niewla$ciwe zastosowanie w szczeg6lnoséci:
a) art. 84 k.c. w postaci blednego zastosowania prawa w ten sposob, ze:

- Sad stwierdzil, ze mozliwo$¢ wystapienia bledu istnieje wylacznie w chwili dokonania czynnosci prawnej oraz nie
wzial pod uwage okolicznosci majacych miejsce przed data dokonania czynno$ci prawnej, w wyniku czego ograniczyt
material dowodowy wykazujacy przekazanie informacji oraz wiedzy powodowi w zakresie wylaczajacym istnienie
bledu w momencie dokonania czynnoSci prawnej, to jest zawarcia umowy opcyjnej,

- Sad uznal za udowodnione wywolanie bledu przez pozwanego, w sposéb sprzeczny z dowodami przeprowadzonymi
w postepowaniu lub bez przeprowadzenia dowodéw poprzez przyjecie, ze powdd nie byt nalezycie poinformowany
przez pozwanego, powoda nie dotyczyla podwyzszona staranno$¢ wlasciwa dla podmiotu profesjonalnego, jak réwniez
poprzez ustalenie, ze transakcje zawierane uprzednio przez osobe prawna nie maja w sprawie znaczenia, jezeli w
imieniu tej osoby prawnej dzialaly rézne osoby fizyczne (prokurent, czlonek zarzadu);



b) art. 6 k.c. poprzez uznanie, ze pozwany wywolal blad i ponosi skutki nie zapoznania sie powoda z trescia umow,
ofert, regulamin6éw i podpisywania o§wiadczen bez ich czytania;

¢) art. 355 § 2 k.c. poprzez uznanie, ze powdd prowadzacy dzialalnos$¢ gospodarcza od kilkunastu lat i korzystajacy
z produktow bankowych, w tym transakcji opcyjnych, nie jest zobowigzany do staranno$ci polegajacej na czytaniu
umoéw i informacji przekazywanych przez pozwanego oraz wyjasnianiu lub co najmniej sygnalizowaniu swoich
watpliwosci;

d) art. 384 § 1 k.c. poprzez uznanie, ze wzorzec umowy ,Regulamin zawierania transakcji opcyjnych” nie wiaze drugiej
strony, pomimo, iz zostal dostarczony przed zawarciem umowy;

e) bledne oparcie rozstrzygniecia na podstawie art. 19 dyrektywy (...) to jest dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2004/39/WE z dnia 21 kwietnia 2004 roku w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajacej
dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz
uchylajacej dyrektywe Rady 93/6/EWG (Dz. Urz. UE L 145 z 30 kwietnia 2004 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie
specjalne, rozdz. 6, t. 7, str. 263 z p6zn. zm.) w wyniku blednego zastosowania tego przepisu w sytuacji, gdy przepisy
dyrektywy nie wprowadzonej do krajowego porzadku prawnego w terminie wyznaczonym w dyrektywie nie moga
naklada¢ praw i obowiazkow w relacjach pomiedzy jednostkami oraz z uwagi na dokonanie implementacji dyrektywy
przez Polske dopiero w 2009 roku;

f) art. 361 k.c. i art. 471 k.c. poprzez ich niezastosowanie przy ocenie zasadno$ci powddztwa i zasadzenie kwoty
dochodzonej przez powoda mimo nie wykazania przez niego rzeczywistej szkody wynikajacej z zawartych umoéw, a
jedynie szkody hipotetycznej w odniesieniu do kursu sprzedazy NBP oraz nie uwzglednienia zaniechan powoda przy
zawieraniu transakcji opcyjnych;

g) art. 362 k.c. w wyniku przyjecia, ze powdd swoimi zaniechaniami nie przyczynil sie w zaden sposéb do powstania
»Szkody”;

2. naruszenie przepisOw postepowania:
a) art. 187 § 1 pkt 1 k.p.c. poprzez brak oddalenia powddztwa z uwagi na nieprecyzyjne, wykluczajace sie zadania pozwu;

b) art. 227 k.p.c. poprzez ustalenie stanu faktycznego w oparciu o dowody nie majace znaczenia dla sprawy,
z pominieciem dowodow istotnych dla rozstrzygniecia, odmowe przeprowadzenia dowodu z uzupekliajacego
przestuchania §wiadka P. O. (pozwany podniost zarzuty na podstawie art. 162 k.p.c.), co doprowadzilo do uznania, ze
powdd dziatat pod wplywem bledu, bowiem nie zdawal sobie sprawy z ryzyka transakecji;

c) art. 231 k.p.c. poprzez niewlaéciwa analize i ocene materialtu dowodowego, co doprowadzilo do przyjecia
domnieman faktycznych, pozostajacych w sprzecznosci z zasadami logiki i do§wiadczenia zyciowego;

d) art. 233 k.p.c. poprzez brak wszechstronnego rozwazenia treSci przeprowadzonych dowodéw polegajacy na
braku odniesienia sie w uzasadnieniu wyroku do wszystkich przeprowadzonych dowoddéw i kazdego z osobna i
w konsekwencji wskazanie, ktore z faktow istotnych dla rozstrzygniecia sprawy zaistnialy, ktéorym sad odmowil
wiarygodno$ci i mocy dowodowej, nie uwzglednieniu istotnych dowodéw wnioskowanych przez pozwanego, co
doprowadzilo do uznania, ze powod dziatal pod wplywem bledu, bowiem nie zdawat sobie sprawy z ryzyka transakecji;

e) art. 328 § 2 k.p.c. w zwiagzku z art. 227 k.p.c. poprzez to, ze Sad w przedmiotowej sprawie nie wskazal, ktérych
dowoddw i dlaczego nie uznal za wiarygodne;

f) art. 308 § 2 k.p.c. poprzez jego nie przeprowadzenie i jednoczesne stwierdzenie, ze inny dowdd w postaci zeznan
M. D. byt zgodny takze z dowodem, o jakim jest mowa w art. 308 k.p.c. tj. z nagraniami rozméw;



g) pozostawienie wniosku dowodowego pozwanego w postaci plyt zawierajacych nagrania rozméw prezesa zarzadu
powoda z pracownikiem pozwanego W. M. przeprowadzonych w dniu 8 sierpnia 2008 roku bez rozpoznania;

h) bledne ustalenia faktyczne w postaci:

- okreslenia daty 8 lipca 2008 roku jako daty nawigzania kontaktu dealera pozwanego W. M. z prezesem zarzadu
powoda M. D.,

- nawigzanie kontaktu z wlasnej inicjatywy przez pracownika pozwanego,
- wskazanie daty 8 lipca 2008 roku jako daty podpisania umowy,

- braku okreSlenia przez sad, ze realizacja dwoch pierwszych transakeji opcyjnych, zleconych przez powoda byta dla
niego korzystna pod wzgledem finansowym;

i) sprzeczno$¢ ustalen sadu z treScia zebranego w sprawie materialtu dowodowego w zakresie informacji, jaka
przekazano powodowi o umowie opcyjnej oraz doboru tej instytucji dla potrzeb powoda, pomimo przekazania
powodowi szeregu informacji dotyczacych opcji walutowych oraz okreSlenia za zgoda powoda limitu transakeji w
granicach mozliwo$ci

finansowych powoda, wynikajacej z informacji zawartych w dokumentach bankowych;

j) przyznanie mocy wiazacej zeznaniom $wiadka D. W. w sytuacji, gdy zeznania te nie dotyczyly faktow, lecz
domnieman na temat braku przekazania powodowi szczegbélowych informacji przez pozwanego;

k) przekroczenia zasad swobodnej oceny dowoddéw poprzez przyjecie, ze powod zawarl opcje walutowe celem
zabezpieczenia (swojej wyplacalnoéci) pobieranych kredytow;

1) art. 6 k.c. poprzez uznanie, ze pozwany zaproponowal powodowi nieodpowiedni produkt, mimo braku wnioskow
dowodowych powoda w tym zakresie;

m) art. 278 k.p.c. w zw. z art. 232 k.p.c. poprzez uznanie, zZe zaproponowany przez pozwanego produkt w postaci
transakcji opcyjnych byl nieodpowiedni dla powoda, pomimo, iz sad nie dokonat zadnej analizy tego zagadnienia, sad
nie posiada tez wiedzy specjalistycznej w tym zakresie, a powod nie zlozyl odpowiedniego wniosku dowodowego w
tym przedmiocie;

n) art. 160 k.p.c. poprzez odmowe sprostowania protokotu z dnia 4 grudnia 2010 roku w zakresie zeznan P. O., co
skutkowalo brakiem rozrdéznienia przez sad obowiazkéw poszczegoélnych pracownikéw pozwanego i uznaniem, ze
powdd nie byl informowany o ryzyku transakcji.

Wskazujac na powyzsze wniost o zmiane zaskarzonego wyroku i oddalenie powodztwa w caloSci oraz o zasadzenie
od powoda na rzecz pozwanego kosztow procesu wedlug norm przepisanych, ewentualnie o uchylenie zaskarzonego
wyroku w calos$ci i przekazanie sprawy Sadowi pierwszej instancji do ponownego rozpatrzenia - przy uwzglednieniu
kosztow postepowania odwolawczego.

Wyrokiem z dnia 30 listopada 2011 roku Sad Apelacyjny w Bialymstoku zmienil wyrok Sadu Okregowego w Olsztynie
z dnia 19 maja 2011 roku w punkcie I o tyle, ze odsetki ustawowe od kwoty 1.596.245 zlotych zasadzil od dnia 17
sierpnia 2009 roku, a od kwoty 748.520 zlotych od dnia 21 czerwca 2010 roku i oddalil powbddztwo o zasadzenie na
rzecz powoda odsetek za dalszy okres; oddalil apelacje pozwanego w pozostalej czesci oraz zasadzil od pozwanego na
rzecz powoda kwote 5.400 zlotych tytulem zwrotu kosztow procesu.

Sad Apelacyjny co do zasady podzielil i przyjal za wlasne ustalenia faktyczne Sadu I instancji, jak i przedstawiona
przez Sad Okregowy ocene prawng sprawy. Sad Apelacyjny uznal jednak, ze Sad I instancji nie okreslil jednoznacznie
tresci konkretnych transakcji, ktore strony zawarty w wykonaniu umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku



finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku i dlatego uzupehiajaco ustalil, Ze bylo to 20 transakcji europejskiej walutowej
opcji barierowej oraz 4 transakcje europejskiej opcji walutowej stanowigce razem strukture opcyjna. Transakcje z
dnia 22 stycznia 2009 roku stanowily restrukturyzacje uméw zawartych w dniu 8 sierpnia 2008 roku i okoliczno$ci
towarzyszace ich zawarciu nie mialy znaczenia przy ocenie zasadno$ci zadania pozwu, gdyz doszlo do nich po zlozeniu
przez powoda spornego o$wiadczenia woli z dnia 8 sierpnia 2008 roku. Trescia transakeji z dnia 8 sierpnia 2008
roku bylo nabycie przez bank prawa majatkowego (opcji), polegajacego na uprawnieniu do zgdania od powoda jako
wystawcy opcji wykonania transakcji walutowej wedlug Sredniego kursu Narodowego Banku Polskiego, ustalonego
w dniu zapadalnos$ci poszczegolnych opcji. Rozliczenia miedzy stronami mialy nastepowac poprzez zaplate réznicy
wynikajacej z ustalonego kursu zabezpieczenia (tzw. strike rate) oraz Sredniego kursu NBP (tzw. fixingu NBP). Kurs
zabezpieczenia ustalono na 3,40, przy $rednim kursie euro/zloty NBP w dniu zawarcia transakeji - 3,26. Ustalona

przez strony strategia byla tzw. strategia lewarowana 1:2". Jeéli w dniu wygasniecia opcji éredni kurs euro/zloty NBP
bylby ponizej kursu ustalonego (strike), to powod mogl sprzeda¢ pozwanemu 150.000 euro po ustalonym kursie,
natomiast jezeli Sredni kurs euro/zloty NBP bylby powyzej kursu zabezpieczenia, to pozwany mog} kupi¢ od powoda,
ktéry tym samym zobowigzany byl do sprzedazy, kwote 300.000 euro. Ten instrument finansowy zawieral tzw.
dolng bariere wylaczajacg, ustalong na poziomie 3, (...), co oznaczalo, ze przy spadku kursu euro/zloty ponizej 3,
(...) opcje przedwcze$nie wygasaly, a nabywca tracil swoje prawa majatkowe. W konsekwencji, powod jako wystawca
opcji mégt sprzedac nabywcy (bankowi) co najwyzej 150.000 euro po ustalonym kursie zabezpieczenia, to jest 3,40
takze w sytuacji dalszego spadku euro/zloty ponizej kursu zabezpieczenia. Ryzyko pozwanego bylo z gory znane,
przewidywalne i calkowicie ograniczone. Zaproponowany powodowi instrument finansowy nie zawieral natomiast
tzw. gornej bariery wylaczajacej, co oznaczato, ze przy wzroScie kursu euro/zloty powyzej 3,40 powod jako wystawca
opcji zobowiazany byl do sprzedazy pozwanemu jako nabywcy opcji 300.000 euro wedlug Sredniego kursu NBP w
dniu wygasniecia opcji.

Sad Apelacyjny uznal, ze nawet bez wiadomosci specjalnych mozna stwierdzi¢, ze w takim wariancie umowy granice
ryzyka finansowego wystawcy opcji wynikajacego ze wzrostu kursu euro/zloty nie byly z gbéry znane, ani nawet
przewidywalne, a w praktyce byly calkowicie nieograniczone.

Sad Apelacyjny przyjal, ze na pozwanym jako instytucji zaufania publicznego ciazyl szczegblny obowiazek
informacyjny wobec powoda, a ocena, czy pozwany go wykonal musi uwzgledniaé¢ takze zasade prowspolnotowej
wykladni prawa krajowego. Po wej$ciu do Unii Europejskiej Polska zobowigzana byta do dnia 31 stycznia 2007 roku
implementowaé do prawa krajowego dyrektywy (...) i (...) oraz stosowa¢ je od dnia 1 listopada 2007 roku. Polska
nie dotrzymala zadnego z tych terminéw, gdyz implementacja dyrektyw nastapila w dniu 21 pazdziernika 2009 roku
poprzez znowelizowanie ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538 ze zm.) i aktéw wykonawczych do niej. Dyrektywy wigza jednak tylko panstwa i nawet po uplywie terminu
na ich wdrozenie nie mogg wyksztalci¢ bezpos$redniego skutku w horyzontalnych stosunkach prawnych. Dyrektywa,
ktéra nie zostala implementowana ma bezposredni skutek tylko w relacjach wertykalnych i pozwala na zastosowanie
normy wspolnotowej przez organ krajowy, gdy przewiduje dla podmiotéw prywatnych jednoznaczne uprawnienie,
bowiem przepis wspolnotowy jest wystarczajaco precyzyjny, bezwarunkowy i nie wymaga podjecia dodatkowych
dzialann wykonawczych przez panstwo. W stosunkach poziomych dyrektywa taka ma skutek posredni w ramach
tzw. prowspdlnotowej wykladni. Obowiazek informacyjny pozwanego, obejmujacy takze udzielenie reprezentantowi
powoda rzetelnej i pelnej informacji o granicach ryzyka finansowego spornych transakeji wynikal z przepiséw prawa

polskiego, a w szczegdlnoéci z art. 72 k.c., art. 353" k.c., art. 354 k.c. i art. 355 § 2 k.c. przy uwzglednieniu ich
prowspolnotowej wykladni. Uchybiajac obowiazkowi informacyjnemu pozwany wywolal blad przedstawiciela powoda
co do treéci spornych czynno$ci prawnych, w zakresie granic ryzyka finansowego, ktére z nich wynikalo. Blad
przedstawiciela powoda byt istotny, gdyz uzasadnione jest przypuszczenie, ze gdyby skladajgc o§wiadczenia woli nie
dzialal pod wplywem tego bledu i ocenial sprawe rozsadnie, to nie zlozylby o§wiadczenia tej tresci. Roszczenie powoda
znajdowalo zatem podstawe w art. 84 k.c. wzw. z art. 88 k.c. oraz w art. 410 k.c. Jednocze$nie Sad Apelacyjny uznal, ze
o odsetkach od zadanych kwot Sad Okregowy orzek! z naruszeniem art. 481 § 1 k.c. w zw. z art. 455 § 1 k.c., albowiem
zobowigzanie do zwrotu nienaleznego §wiadczenia jest zobowigzaniem bezterminowym w rozumieniu art. 455 § 1 k.c.



i staje sie wymagalne dopiero niezwlocznie po wezwaniu przez wierzyciela do wykonania. Obie dochodzone kwoty
powinny byé powodowi zwr6cone w dniu wynikajacym z wezwania do zaplaty i doreczenia odpisu pozwu.

Na skutek skargi kasacyjnej pozwanego wyrokiem z dnia 5 pazdziernika 2012 roku Sad Najwyzszy uchylil wyrok
Sadu Apelacyjnego w Bialymstoku z dnia 30 listopada 2011 roku i sprawe przekazal temu Sadowi do ponownego
rozpoznania.

Sad Najwyzszy uznal, ze zalozenie Sadu Apelacyjnego, iz istota sporu wymagala przesadzenia, czy pozwany jako
profesjonalista na rynku ustug finansowych w relacjach z powodem, ktéry na tym rynku nie jest profesjonalista,
mial obowiazek udzielenia mu wyczerpujacej informacji o tym, jakie ryzyko wynika dla niego z ostabienia zlotowki
wobec euro, a w przypadku pozytywnej odpowiedzi na to pytanie, czy faktycznie takiej informacji mu udzielil,
nie koresponduje z istotg sporu, ktora determinowal charakter roszczenia dochodzonego przez powoda. Powdd
powolywal sie bowiem na to, ze pod wplywem bledu zlozyl o§wiadczenie woli prowadzace do zawarcia z pozwanym
umowy, w wykonaniu ktérej pozwany pobral z jego konta kwote dochodzona pozwem. O zasadnoSci roszczenia
powoda decydowaly zatem przestanki stosowania art. 84 k.c.

Zdaniem Sadu Najwyzszego skuteczne powolanie sie na blad co do treSci czynnosci prawnej musi byé¢ poprzedzone
dokonaniem kwalifikacji czynnoSci prawnej - umowy, do zawarcia ktérej oéwiadczenie mialo prowadzié, a gdyby nie
mie$cila sie ona w ramach nazwanego katalogu umoéw, konieczne jest przedstawienie jej zasadniczych elementow
konstrukcyjnych (typowych dla danego rodzaju kontraktu) wskazania na te okolicznos$ci, ktore charakteryzowaly
konkretng, oceniana w $wietle art. 84 k.c., czynno$¢. Z ustalen Sadu Apelacyjnego wynika, ze w dniu 8 sierpnia 2008
roku strony zawarly umowe ramowa i w jej wykonaniu 20 transakcji europejskiej walutowej opcji barierowej oraz 4
transakcje europejskiej opcji walutowej, stanowiace razem strukture opcyjna. Kontrakt opcyjny ma charakter umowy,
na podstawie ktorej wystawca opcji zobowigzuje sie na zadanie nabywcy opcji do kupna lub sprzedazy w przyszlosci
(w okres$lonym dniu lub do okre§lonego dnia) instrumentu bazowego (np. waluty) albo do dokonania rozliczenia
pienieznego z tytulu réznicy pomiedzy ustalona cena wykonania opcji a rynkowa ceng instrumentu bazowego (np.
waluty), a nabywca opcji zobowigzuje sie w zamian do zaplaty wynagrodzenia. Celem gospodarczym tego rodzaju
kontraktow jest uzyskanie przez jedna ze stron korzy$ci majatkowej w zwiazku z trafnoécia wyceny przyszlej wartosci
instrumentu

bazowego, przy zalozeniu, ze nie sprawdzg sie oczekiwania drugiej strony co do jego wyceny, cho¢ mozna postrzegaé
je takze jako Srodek pozwalajacy na ograniczenie (do wysokoSci premii opcyjnej, ktora zobowiazany jest zaplacic¢
drugiej stronie) ryzyka inwestycyjnego nabywcy opcji w zwiazku ze zmiana wyceny instrumentu bazowego. Umowy
tego rodzaju lokowane sa w kategorii umoéw nienazwanych, konsensualnych, dwustronnie zobowiazujacych, zwykle
- odplatnych wzajemnych; dostrzega sie w nich takze charakter losowy. Sad Apelacyjny nie wskazal, ktére spoérod
ustalonych okolicznoéci zawarcia i wykonywania kontraktu opcyjnego odzwierciedlaja tre$¢ czynno$ci prawnej
dokonanej przez strony, ale przede wszystkim nie okreélil, co do ktérych sposréd tych elementdéw powod mial
pozostawaé¢ w bledzie. W ocenie Sadu Apelacyjnego blad powoda mial polegaé na braku ,rozeznania zagrozen
finansowych”, wynikajacych z zawartych transakcji oraz nieSwiadomosci rzeczywistych granic ryzyka finansowego,
jakie wigzalo sie z wykonywaniem umowy. Jednocze$nie Sad ten jednak ustalil, ze powdd liczyl sie z ryzykiem,
jakim obarczone bylo zawarcie kontraktu i deklarowal, iz moze je ponie$¢ na poziomie od kilku do kilkunastu
tysiecy zlotych, a rozliczenie pierwszych transakeji przyniosto mu korzy$é. Zarzucajac pozwanemu, ze nie powiadomit
powoda o rzeczywistej skali ryzyka, z jakim wigzalo sie wykonanie transakeji, Sad Apelacyjny jednocze$nie wskazal,
ze ,nawet bez wiadomo$ci specjalnych mozna stwierdzi¢, ze w takim wariancie umowy granice ryzyka finansowego
wystawcy opcji wynikajacego ze wzrostu kursu euro/zloty nie byly z gory znane, ani nawet przewidywalne, a w
praktyce byly calkowicie nieograniczone.” Sad Apelacyjny nie wyjasnil, dlaczego zatem powod w usprawiedliwiony
sposob mogl nie rozeznac¢ znaczenia tych postanowien przedstawionego mu projektu umowy, na podstawie ktoérych
mozna bylo wnioskowaé¢ o skali ryzyka, jakie wigzalo sie z jej zawarciem. Trudno dociec, czy - zdaniem Sadu
Apelacyjnego — wspomniane ,zagrozenia finansowe” i ,granice ryzyka” majg sklada¢ sie na tre$¢ czynnoSci prawnej
dokonanej przez strony i ewentualnie jej bezposrednie skutki, czy tez nalezy je postrzegac raczej jako ekonomiczne
konsekwencje konkretnych rozliczenn dokonanych po wykonaniu poszczegolnych uprawnienn zagwarantowanych w



kontrakcie opcyjnym. W konsekwencji Sad Najwyzszy stwierdzil, ze zastosowanie art. 84 § 1 k.c. w odniesieniu do
o$wiadczenia woli zlozonego przez powoda, a prowadzacego do zawarcia umowy z pozwanym, zostalo przez Sad
Apelacyjny dokonane przedwcze$nie i w oderwaniu od ustalen faktycznych poczynionych na podstawie zebranego w
sprawie materiatu dowodowego.

Jednocze$nie Sad Najwyzszy wskazal, ze obowiazki informacyjne bankéw w zakresie terminowych operacji
finansowych (art. 5 ust. 2 pkt 4 i 7 pr. bank.) polegajacych na zawieraniu z kontrahentami terminowych umoéw
opcyjnych w okresie przed implementowaniem do systemu prawa polskiego dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2004/139/WE z dnia 21 kwietnia 2004 roku w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych nalezy
opisywa¢ wedlug zblizonego lub podobnego standardu informacyjnego jak wynikajacy z jej postanowien. Obowiazek
rzetelnej, uczciwej i wyczerpujacej informacji, stuzacy zachowaniu rownowagi w relacji klienta z bankiem, wynika z
podstawowych zasad prawa obligacyjnego, nakazujacych respektowanie uczciwosci, lojalnoéci i dobrych obyczajow
w obrocie, zwlaszcza na etapie nawigzywania stosunku kontraktowego, ale takze w zwigzku z jego wykonywaniem

(mozna tu wymienié¢ m.in. art. 72 k.c., art. 353 k.c., art. 354 k.c., art. 385" k.c.).
Sad Apelacyjny ustalil i zwazyl, co nastepuje:
Apelacgja zastuguje na uwzglednienie.

Odnoszac sie w pierwszej kolejnosci do zarzutu naruszenia art. 328 § 2 k.p.c. wskazaé nalezy, ze zarzut ten moze
znaleZ¢ uzasadnienie tylko w tych wyjatkowych sytuacjach, w ktorych tre$¢ uzasadnienia uniemozliwia catkowicie
dokonanie oceny toku rozumowania sadu, ktéry doprowadzil do wydania orzeczenia, gdy sfera motywacyjna pozostaje
nie ujawniona lub niezrozumiala, lub gdy zawarte w nim rozwazania pozostaja calkowicie bez zwiazku z rozpoznawana
sprawa. Te przykladowe uchybienia w zakresie sporzadzenia uzasadnienia moga mie¢ wplyw na wynik sprawy, o ile
uniemozliwiaja kontrole instancyjng zaskarzonego orzeczenia.

Taka sytuacja nie zaistniala w niniejszej sprawie, albowiem Sad Okregowy poczynit ustalenia faktyczne, na podstawie
ktorych wywiodl, ze powod, zawierajac transakcje opcyjne pozostawat pod wplywem istotnego btedu co do tresci tych
czynnoSci prawnych, przedstawil tez motywy, ktére doprowadzily go do wniosku, iz blad ten zostal wywolany przez
druga strone stosunku prawnego, przywolal tez przepisy prawa materialnego, ktére zastosowal (m.in. art. 84 k.c., art.
88 k.c., art. 410 § 2 k.c.).

Przechodzac do oceny zarzutéw, ktére dotycza przeprowadzonego w sprawie postepowania dowodowego, a w
pierwszej kolejnosci do zarzutu naruszenia art. 227 k.p.c. poprzez oddalenie wniosku o ponowne przestuchanie
$wiadka P. O., nalezy wskaza¢, ze §wiadek ten pehil funkcje zastepcy dyrektora Departamentu Skarbu pozwanego i
przedstawil procedure i praktyki w zakresie sprzedazy produktéow opcyjnych z punktu widzenia osoby zarzadzajacej
ta dzialalnoScia i za nig odpowiedzialnej. Nie byl przy tym w stanie stwierdzi¢, czy obowiazujace procedury zostaly
zachowane w kontaktach z powodem, albowiem okoliczno$ci sprawy znat tylko z relacji podleglych mu pracownikow,
a przed styczniem 2009 roku nie zapoznawal sie ze sprawa powoda (k. 1588 i nast.). Sad Okregowy zasadnie zatem
oddalil wniosek o ponowne przestuchanie tego $wiadka, zgloszony w pi$émie procesowym z dnia 7 stycznia 2010 roku
(k. 1639), m.in. na okoliczno$¢ wykazania, ze mechanizm dzialania strategii opcyjnych byl wielokrotnie powodowi
wyjasniany. Z wczesniejszych zeznan tego §wiadka wynikalo, ze bezposredniej wiedzy w tym przedmiocie nie posiadal,
za$ pracownicy pozwanego, ktorzy taka wiedze posiadali, zostali w sprawie przestuchani.

W tym tez konteksScie sposob rozpoznania wniosku o sprostowanie protokotu rozprawy z dnia 4 grudnia 2010 roku
w zakresie zeznan tego Swiadka nalezy ocenié¢ jako naruszenie procedury, ktére jednak na wynik sprawy wplywu nie
miato.

Zgodzi¢ nalezy sie ze skarzacym, ze Sad Okregowy wbrew dyspozycji art. 236 k.p.c. nie wydal postanowienia o
dopuszczeniu dowodoéw z plyt zawierajacych nagrania rozmow prezesa zarzadu powoda z pracownikami pozwanego,
ktory to Srodek dowodowy zostat przewidziany w art. 308 k.p.c., a pomimo tego powotlal ten dowod na uzasadnienie
zgodnosci zeznan $wiadkow. W orzecznictwie Sadu Najwyzszego ugruntowany jest jednak poglad, ze przeprowadzenie



dowodu z naruszeniem art. 236 k.p.c. nie stanowi z reguly istotnego uchybienia procesowego, mogacego mie¢ wplyw
na rozstrzygniecie sprawy, jesli w sposéb dostatecznie pewny sad okreslil material dowodowy stanowiacy podstawe
faktyczna merytorycznego rozstrzygniecia (por wyroki z dnia 12 maja 2005 roku, ITI CSK 613/04; z dnia 19 stycznia
2007 roku, III CSK 368/06; z dnia 20 stycznia 2009 roku, IT CSK 417/08 - niepublikowane). W rozpoznawanej sprawie
dowod z plyt zawierajacych nagrania rozméw prezesa zarzadu powoda z pracownikami pozwanego znany byl stronom,
ktoére wielokrotnie powolywaly sie na niego w toku postepowania. Dowod ten byl takze przedmiotem analizy Sadu
Okregowego, o czym $wiadczy adnotacja w protokole rozprawy z dnia 28 pazdziernika 2010 roku, ze strony zgodnie
przyznaly, iz nagrania rozmé6w telefonicznych sg wiernie oddane w stenogramie, a pelnomocnik powoda juz sie z nim
zapoznal. Dowod z plyt zawierajacych nagrania rozméw prezesa zarzadu powoda z pracownikami pozwanego zostal
zatem stronom ujawniony i mogl stanowié podstawe ustalen faktycznych.

Nieuzasadniony okazal sie zarzut naruszenia art. 278 k.p.c. oraz art. 232 k.p.c. i art. 6 k.c. poprzez uznanie, ze dowod z
opinii bieglego, o ktérego przeprowadzenie powod nie wnioskowal, nie jest niezbedny do ustalenia, ze zaproponowany
przez pozwanego produkt w postaci transakeji opcyjnych byl nieodpowiedni dla powoda. W sprawie nie bylo istotne
to, czy produkt finansowy zaproponowany przez pozwanego powodowi byl odpowiedni. Istota sporu sprowadzala sie
do tego, czy powdd pod wplywem bledu zlozyl odwiadczenie woli prowadzace do zawarcia z pozwanym umow. Dla
rozstrzygniecia tej kwestii nie byly niezbedne wiadomosci specjalne.

Przechodzgc do oceny poczynionych przez Sad Okregowy ustalen faktycznych w pierwszej kolejnoSci nalezy zaznaczy¢,
Ze nie ma podstaw do uznania, ze pozwany w jaki§ sposdb wywieral presje na powoda, aby ten zawart z nim umowe
ramowa w zakresie wspoélpracy na rynku finansowym, a w konsekwencji transakcje opcyjne. Twierdzenia powoda w tej
mierze sg goloslowne i nie znajduja oparcia w materiale dowodowym. Nie mozna zgodzi¢ sie z tym, ze powdd musial
zawrze¢ z pozwanym transakcje opcyjne celem uzyskania kredytu. Przede wszystkim zauwazy¢ nalezy, ze zawarcie
przez powoda transakcji opcyjnych obnizylo, a nie podwyzszylo jego zdolno§é kredytowa, bowiem spowodowalo
zaciagniecie dodatkowych zobowigzan (przy ocenie standingu finansowego powodowej sp6tki bank musialby bra¢ pod
uwage takze ewentualne zobowiazania z tytulu tych transakeji). Nadto pozwany podwyzszyt powodowi limit kredytowy
wielocelowy, najpierw w dniu 9 maja 2008 roku do kwoty 2.650.000 zlotych, a nastepnie w dniu 30 lipca 2008 roku do
kwoty 3.650.000 zlotych, a zatem przed zawarciem przez strony transakeji opcyjnych. Nie sposob tez uznaé, ze powdd
zawarl z pozwanym transakcje opcyjne, aby pozwany udzielit kredytu (...) Spolce z ograniczona odpowiedzialnoscia,
ktorej jedynym udzialowcem jest powdd. Zdolnosé kredytowa spdtki matki nie jest bowiem tozsama ze zdolnoscia
kredytowa spolki corki i bank oddzielnie ocenia zdolno$¢ kredytowa kazdej z tych spolek, a w sprawie nie wykazano,
by istnialy jakie§ inne okoliczno$ci powodujace wplyw na ocene tej zdolno$ci sp6ltki corki na skutek zawarcia przez
powoda spornych uméw. Pozwany nigdy zreszta nie udzielil kredytu (...) Spdlce z ograniczona odpowiedzialnoscia.
Powyzsze wskazuje, ze przedstawiciele pozwanego mogli co najwyzej intensywnie promowac wobec powoda produkty
banku, jednak na takie oddzialywanie narazony jest niemal kazdy wiarygodny finansowo klient banku.

Zebrany w sprawie material dowodowy nie pozostawia watpliwosci, ze dealer pozwanego nawigzal kontakt z prezesem
zarzadu powoda w celu zawarcia umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku finansowym i transakeji opcyjnych
w dniu 8 sierpnia 2008 roku i w tym tez dniu doszlo do zawarcia tej umowy ramowej. Wskazanie w uzasadnieniu Sadu
Okregowego, ze dealer pozwanego nawigzal kontakt z prezesem zarzadu powoda celem zawarcia umowy ramowej w
zakresie wspolpracy na rynku finansowym i transakcji opcyjnych w dniu 8 lipca 2008 roku i w tym tez dniu doszlo do
zawarcia tej umowy ramowej jest wynikiem oczywistej omylki Sadu pierwszej instancji.

Pozostale ustalenia faktyczne Sadu Okregowego istotne dla rozstrzygniecia niniejszej sprawy sa prawidlowe i Sad
Apelacyjny przyjmuje je za wlasne.

W ocenie Sadu Apelacyjnego Sad pierwszej instancji poczynit jednak zbyt ogolne ustalenia co do elementéw umowy
ramowej z dnia 8 sierpnia 2008 roku i transakcji opcyjnych z dnia 8 sierpnia 2008 roku i z dnia 22 stycznia 2009 roku.

Uzupelniajac zatem ustalenia Sadu Okregowego w tym zakresie nalezy przypomnieé, ze na podstawie umowy ramowej
w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku pow6d mogl zawieraé z pozwanym transakcje



w postaci 1) negocjowanej, natychmiastowej transakcji wymiany walut wymienialnych, 2) negocjowanej terminowej
transakcji wymiany walut wymienialnych, 3) terminowej transakcji stopy procentowej (...), 4) negocjowanej
transakcji FX swap, 5) opcji walutowej, 6) transakeji zamiany stop procentowych (...),7) walutowej transakcji zamiany
stop procentowych (...). Integralng czeécia tej umowy byly regulaminy dotyczace poszczegélnych siedmiu transakeji,
w tym ,Regulamin Opcje walutowe w (...) Banku (...) Sp6lce Akcyjnej”.

W wykonaniu umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku w tym
samym dniu strony zawarly 20 transakcji europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach (...) i jednocze$nie
podpisaly potwierdzenia tych transakeji. Transakcje europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach (...), (...),
(), G, Gy G), ), Gy (o), (..) dotyczyly opcji walutowej P., przy kierunku transakeji kupno, kwocie
opcji w walucie bazowej 150.000 euro, kursie wykonania 3,27, kursie referencyjnym fixing NBP, kursie bariery dolnej
dezaktywujacej (O.) 3, (...), za$ transakcje europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach (...), (...), (...),
(), D), (), ), o), (.Y, (..) dotyczyly opcji walutowej C., przy kierunku transakeji sprzedaz, kwocie opcji
w walucie bazowej 300.000 euro, kursie wykonania 3,27, kursie referencyjnym fixing NBP, kursie bariery dolnej
dezaktywujacej (O.) 3, (...). (...) walutowa opcja barierowa mogla by¢ wykonana przez jej nabywce w dniu wygasniecia
opcji pod warunkiem, ze w okresie obserwacji opcji nie zostala osiggnieta bariera dezaktywujaca. (...) walutowa opcja
barierowa P. zbarierg dezaktywujaca byla realizowana jezeli kurs wykonania tej opcji byl wyzszy niz kurs referencyjny,
ktorego wysoko$é byla ustalona w dniu wygasniecia opcji oraz w okresie obserwacji nie zostala osiggnieta bariera.
(...) walutowa opcja barierowa C. z bariera dezaktywujaca byla realizowana jezeli kurs wykonania tej opcji byl nizszy
niz kurs referencyjny, ktérego wysoko$c¢ byla ustalona w dniu wygasniecia opcji oraz w okresie obserwacji nie zostala
osiagnieta bariera. Jezeli zatem kurs wykonania europejskiej walutowej opcji barierowej P. z bariera dezaktywujaca
byl wyzszy niz kurs referencyjny w dniu wygasniecia opcji oraz w okresie obserwacji nie zostala osiggnieta bariera
to pozwany jako wystawca tej opcji byl zobowigzany do zaplacenia powodowi jako nabywcy opcji kwoty rozliczenia
stanowiacej iloczyn 150.000 euro i réznicy pomiedzy kursem wykonania a kursem referencyjnym. Natomiast jezeli
kurs wykonania europejskiej walutowej opcji barierowej C. z bariera dezaktywujgca byt nizszy niz kurs referencyjny
w dniu wygas$niecia opcji oraz w okresie obserwacji nie zostala osiggnieta bariera to powod jako wystawca tej opcji
byl zobowiazany do zaplacenia pozwanemu jako nabywcy opcji kwoty rozliczenia stanowiacej iloczyn 300.000 euro i
roznicy pomiedzy kursem referencyjnym a kursem wykonania. (...) walutowe opcje barierowe przyniosty powodowi
strate w okresie od pazdziernika 2008 roku do lipca 2009 roku.

W dniu 22 stycznia 2009 roku strony zawarly 21 transakcji europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach
(...), ktore stanowily restrukturyzacje transakcji zawartych w dniu 8 sierpnia 2008 roku. Transakcje europejskiej
walutowej opcji barierowej o numerach (...) dotyczyly opcji walutowej C., przy kierunku transakeji kupno, kwocie
opcji w walucie bazowej 200.000 euro, kursie wykonania 3,27, kursie referencyjnym fixing NBP, kursie bariery
dolnej dezaktywujacej (out) 3, (...), za$ transakcje europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach (...) dotyczyly
opcji walutowej C., przy kierunku transakcji kupno, kwocie opcji w walucie bazowej 150.000 euro, kursie wykonania
3,27, kursie referencyjnym fixing NBP, kursie bariery dolnej dezaktywujacej (out) 3, (...), za$ transakcje europejskiej
walutowej opcji barierowej o numerach (...) dotyczyly opcji walutowej C., przy kierunku transakeji sprzedaz, kwocie
opcji w walucie bazowej 100.000 euro, kursie wykonania 3,27, kursie referencyjnym fixing NBP, kursie bariery dolnej
dezaktywujacej (out) 3, (...). Jezeli kurs wykonania europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach (...) byl
nizszy niz kurs referencyjny w dniu wygasniecia opcji oraz w okresie obserwacji nie zostala osiggnieta bariera to
pozwany jako wystawca tej opcji byl zobowigzany do zaplacenia powodowi jako nabywcy opcji kwoty rozliczenia
stanowiacej iloczyn odpowiednio 200.000 euro albo 150.000 euro i r6znicy pomiedzy kursem referencyjnym a kursem
wykonania. Z kolei jezeli kurs wykonania europejskiej walutowej opcji barierowej o numerach (...) byl nizszy niz kurs
referencyjny w dniu wygas$niecia opcji oraz w okresie obserwacji nie zostala osiagnieta bariera to powod jako wystawca
tej opcji byt zobowigzany do zaplacenia pozwanemu jako nabywcy opcji kwoty rozliczenia stanowiacej iloczyn 100.000
euro i réznicy pomiedzy kursem referencyjnym a kursem wykonania. (...) walutowe opcje barierowe o numerach
(...) przyniosly powodowi zysk. Realizacja europejskich walutowych opcji barierowych o numerach (...) i kolejnych
przyniosta powodowi negatywny wynik finansowy.



Umowa ramowa w zakresie wspoélpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku nie tworzy wraz z
zawieranymi na jej podstawie transakcjami opcyjnymi jednego stosunku prawnego. Umowa ramowa okresla jedynie
warunki, w jakich moze doj$¢ do zawierania przez strony transakcji, w tym transakcji opcyjnych. Umowa ramowa
nie tworzy zadnego obowigzku zawarcia transakcji opcyjnych, aczkolwiek bez umowy ramowej nie mozna zawrzec
transakcji opcyjnych. Transakeje opcyjne zawarte przez strony w dniu 8 sierpnia 2008 roku i potwierdzone w tym
samym dniu, a takze w dniu 11 sierpnia 2008 roku byly $ciSle ze sobg powigzane. Transakcja europejskiej walutowe;j
opcji barierowej P. z okre§lonym dniem wygasniecia opcji byla powiazana z transakcja europejskiej walutowej opcji
barierowej C. z tym samym dniem wygasniecia opcji. Takze transakcja europejskiej opcji walutowej P. z okre$§lonym
dniem wyga$niecia opcji byla powigzana z transakcja europejskiej opcji walutowej C. z tym samym dniem wygas$niecia
opcji. Tak wiec 20 transakcji europejskiej walutowej opcji barierowej oraz 4 transakcje europejskiej opcji walutowej
stanowily strukture opcyjna, jedna umowe czy tez grupe umoéw powiazana wspdlnym celem i traktowang przez strony
jako pewna calo$é. Takze transakcje europejskiej walutowej opcji barierowej zawarte w dniu 22 stycznia 2009 roku,
ktore stanowily restrukturyzacje transakeji opcji walutowych zawartych w dniu 8 sierpnia 2008 roku, byly Scisle ze
soba powigzane i stanowily jedna strukture opcyjna, jedng umowe czy tez grupe umow.

Ocene pozostawania powoda w bledzie co do cech zaoferowanego mu przez pozwanego produktu w zakresie
potencjalnego ryzyka z nim zwigzanego, na co powdd wskazal w o§wiadczeniu o uchyleniu sie od skutkéw prawnych
o$wiadczenia woli zlozonego pod wplywem bledu z dnia 6 sierpnia 2009 roku, nalezy zatem odnie$¢ do poszczegdlnych
umoéw, a zatem do umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku, struktury
opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku i struktury opcyjnej z dnia 22 stycznia 2009 roku.

Umowa ramowa w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku nie reguluje praw i
obowigzkow stron, a okresla jedynie warunki, w jakich moze doj$¢ do zawierania przez strony réznych transakcji,
w tym transakcji opcyjnych. Umowa ta nie wiaze sie z zadnym ryzykiem finansowym dla powoda. Pow6d nie mog}
zatem skutecznie uchyli¢ sie od skutkow prawnych tej umowy z uwagi na pozostawanie przez niego w bledzie co do
zagrozenia, ryzyka finansowego.

Ryzyko finansowe zwigzane bylo za$ ze strukturami opcyjnymi z dnia 8 sierpnia 2008 roku i z dnia 22 stycznia 2009
roku. Powdd liczyl sie z tym, ze struktura opcyjna z dnia 8 sierpnia 2008 roku laczy sie z ryzykiem i deklarowal, ze
moze je ponie$¢ na poziomie kilku do kilkunastu tysiecy zlotych. Twierdzil jednak, ze nie wiedzial o rzeczywistych
granicach ryzyka finansowego zwigzanego z tymi strukturami.

Pozwany mial oczywiécie obowiazek udzieli¢ powodowi informacji o ryzyku, jakie ponosi w zwigzku z zawarciem
struktur opcyjnych. Z podstawowych zasad prawa obligacyjnego, nakazujacych respektowanie uczciwosci, lojalnosci i
dobrych obyczajow w obrocie, zwlaszcza na etapie nawigzywania stosunku kontraktowego, ale takze w zwigzku z jego

wykonywaniem (mozna tu wymienié¢ m.in. art. 72 k.c., art. 353" k.c., art. 354 k.c. i art. 355 § 2 k.c.), jak podkreélil
Trybunal Konstytucyjny w wyroku z dnia 26 stycznia 2005 roku w sprawie P 10/0-4 (OTK-A 2005/1/7), wynika
obowiazek banku udzielenia klientowi rzetelnej, uczciwej i wyczerpujacej informacji, stuzacy zachowaniu réwnowagi
w relacji klienta z bankiem. Sad Najwyzszy rozpoznajacy niniejsza sprawe przesadzil, ze obowiazki informacyjne
bankow w zakresie zawierania terminowych operacji finansowych (art. 5 ust. 2 pkt 4 i 7 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997
roku - Prawo bankowe, j.t. Dz. U. z 2002 roku, Nr 72, poz. 665 ze zm.) polegajacych na zawieraniu z kontrahentami
terminowych umoéw opcyjnych nalezy opisywa¢ wedlug zblizonego lub podobnego standardu informacyjnego jak
wynikajacy z postanowien dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE z dnia 21 kwietnia 2004 roku
w sprawie rynkow finansowych ( (...)), nawet jezeli w chwili zawarcia umowy z bankiem dyrektywa ta nie byla jeszcze
implementowana do polskiego porzadku prawnego. Standard informacyjny wynikajacy z postanowien tej dyrektywy
zostal szczegblowo opisany przez Sad Okregowy i dlatego w tym miejscu nie ma potrzeby ponownego przytaczania
postanowien przedmiotowej dyrektywy.

Doda¢ tylko nalezy, ze z wyroku niemieckiego Trybunalu Federalnego z dnia 22 marca 2011 roku (XI ZR 33/10),
ktory dotyczy zakresu obowiazkow informacyjnych i lojalno$ciowych banku wobec klienta w zwiazku z zawieraniem



transakeji pochodnych, wynika, ze bank powinien odpyta¢ klienta na okoliczno$é ryzyka inwestycyjnego, ktore jest
w stanie podja¢ - niezaleznie od wyksztalcenia ekonomicznego klienta, wyjasni¢ ryzyko ,produktu”, tak by klient
w zakresie tego ,produktu” mial zasadniczo ten sam poziom wiedzy co bank, uswiadomié¢ klientowi negatywna
dla klienta, inicjalna wycene produktu, gdyz taka wycena sama w sobie wskazuje na powazny konflikt interesow
banku i klienta, u$wiadomi¢ klientowi konflikt intereséw, jezeli struktura ryzyka ,produktu” jest przez bank
celowo przesunieta na niekorzy$c¢ klienta. Trybunal Federalny nie wigzal przy tym obowigzkéw informacyjnych
banku ze statusem konsumenckim klienta. Prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej przez klienta nie ma wplywu
na obowiazki informacyjne banku. Istotny dla obowigzkéw informacyjnych banku jest jedynie brak wystarczajacej
wiedzy klienta dla oceny ryzyk z transakcji na poziomie zasadniczo zblizonym, w zakresie zawieranej transakcji,
do wiedzy banku. Kwalifikacje zawodowe klienta nie maja zasadniczo znaczenia. Trybunal Federalny zwrocit
uwage, ze do$wiadczenie zawodowe klienta musialoby wlasciwie dotyczy¢ przygotowywania i zawierania transakeji
pochodnych, tak by klient niejako ,,od kuchni” posiadl wiedze na temat skutkoéw konkretnej, zawieranej transakcji
poréwnywalna z wiedza banku. Ogoblna wiedza na temat transakcji nie bytaby wiec wystarczajaca. Przyjecie, ze klient
byl zorientowany w ryzykach wywolywanych przez transakcje tylko na tej podstawie, iz zawierat transakcje w innym
banku, jest nieuprawnione. Do$wiadczenie klienta uzasadniajace odstgpienie od wyczerpujacego poinformowania
o wlasciwoéciach i mozliwych skutkach transakcji musialoby dotyczy¢ takich samych transakcji, przy czym nie
chodzi tylko o typ transakcji, czy ich podtyp. Spostrzezenia Trybunalu Federalnego znajduja zastosowanie do
realiow polskich, albowiem Trybunal ten rozstrzygal wlasciwie na podstawie ogdlnych zasad odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej ex contractu (§ 280 niemieckiego kodeksu cywilnego), a po cze$ci roéwniez na podstawie
przepis6w niemieckiej ustawy o obrocie papierami warto$ciowymi (§ 31.1.2. niemieckiej ustawy o obrocie papierami
wartoSciowymi), odpowiadajacych regulacjom art. 471 k.c. i § 6 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia 28
grudnia 2005 roku w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych (Dz.
U. z 2006 roku, Nr 2, poz. 8).

W umowie ramowej w zakresie wspdlpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku, jak i potwierdzeniach
transakcji opcyjnych z dnia 8 i 11 sierpnia 2008 roku i z dnia 22 stycznia 2009 roku zawarto pouczenia i ostrzezenia
m.in. o tym, ze poinformowano klienta o wszelkich ryzykach i korzy$ciach zwiazanych z transakcjami oraz, ze bank
nie ponosi zadnej odpowiedzialnosSci za finansowy wynik transakcji, w szczeg6lnoéci za nie osiagniecie przez klienta
spodziewanych korzysci; transakcje sa dokonywane wylgcznie na podstawie indywidualnych decyzji klienta, na wlasne
ryzyko i odpowiedzialno$¢, na podstawie swoich analiz i celowoSci zawarcia i wyboru transakeji; bank prowadzi
transakcje z klientem na zasadach rynkowych, zakladajac, ze kazda ze stron posiada specjalistyczng wiedze i potrafi
niezaleznie ocenié¢ korzyéci i ryzyko kazdej transakcji. Z zastrzezen tych nie wynika, jakie konkretnie informacje
o ryzyku zwiazanym z transakcjami uzyskal pow6d od pozwanego. W oparciu o te zastrzezenia nie mozna zatem
stwierdzi¢, ze udzielone powodowi przez pozwanego informacje spelnialy podobny lub zblizony do opisanego wyzej
standard informacyjny.

Zdaniem Sadu Apelacyjnego przy ocenie, czy pozwany udzielit powodowi informacji o podobnym lub zblizonym
do opisanego wyzej standardu informacyjnego nie sposob abstrahowaé¢ od dokumentu prywatnego, pochodzacego
od pozwanego, w postaci procedury produktowej - ,Opcja walutowa” (...) Bank (...) SA wraz z decyzja nr I11/U/
DSK/50/2007 z dnia 7 wrze$nia 2007 roku Dyrektora Departamentu Skarbu, ktéra wprowadzila procedure w zycie
z dniem 17 wrzeénia 2007 roku (k. 1413-1419). Sad Okregowy nie analizowal tego dokumentu, pomimo, ze wezwal
pozwanego do jego zlozenia. Procedura produktowa znajdowala zastosowanie na etapie negocjowania oraz zawierania
spornych umoéw i stanowila swego rodzaju instrukcje dla pracownikéw pozwanego. Jest przy tym oczywiste, ze
procedura ta byla wiazaca dla pracownikéow wykonujacych poszczegoblne czynnoéci, ktére zreszta zostaly bardzo
szczegblowo opisane w rozwazanym dokumencie. Analiza tego dokumentu pozwala na stwierdzenie, ze na zadnym
etapie przedstawiania klientowi oferty, zawarcia umowy ramowej oraz zawarcia transakcji opcyjnej nie sformutowano
obowiazku pracownika pozwanego do poinformowania klienta o ryzykach finansowych, wiazacych sie z transakcjami
opcyjnymi, a wrecz przeciwnie - na etapie podprocedury ,przedstawienie informacji o warunkach przeprowadzenia
transakcji skarbowych” w pkt. 3 zalecono poinformowanie posiadacza rachunku o warunkach przeprowadzenia
transakcji na rynku finansowym, podkreslajac korzysci wynikajace z tych transakcji.



W $wietle tego dokumentu zeznania §wiadka B. K., ze podczas spotkan z prezesem zarzadu powoda przedstawil mu
produkty D. (...) i szczegdlowo oméwil mechanizmy funkcjonowania tych produktéow (k. 1585-1587) nie sa wiarygodne,
w szczegoblnosci, ze przekazywanie tych informacji, jak sam $wiadek przyznal, trwalo jedynie okolo 15 minut. W
konsekwencji za bardziej wiarygodne nalezy uznaé zeznania Swiadka D. W., ktory rdwniez uczestniczyt w spotkaniu
B. K. z prezesem zarzadu powoda, a ktory wskazal, ze B. K. poinformowal prezesa zarzadu powoda o tym, co to jest
opcja walutowa i jedynie w zarysie przedstawil na czym polegaja opcje walutowe.

Przeslane powodowi materialy w postaci ,,Tygodnika makroekonomicznego” (k. 939 i nast.) nie zawieraly informacji
o granicach ryzyka finansowego zwigzanego ze strukturami opcyjnymi, a dotyczyly one m.in. aktualnej sytuacji i
prognoz na rynku walutowym, ktore przewidywaly staly trend aprecjacji zlotowki. Z kolei przestane powodowi pismo
z dnia 10 lipca 2008 roku w sprawie propozycji zabezpieczenia kursu sprzedazy euro (k. 682) zawieralo 3 propozycje
zabezpieczenia tego kursu na wypadek dalszego umocnienia zlotowki wobec euro i w zaden sposob nie odnosito
sie do ryzyka w przypadku odwrdcenia tego trendu. W pi$mie z dnia 77 sierpnia 2008 roku (k. 694) dotyczacym
zabezpieczenia kursu walutowego, przedstawiono powodowi konkretne propozycje zabezpieczen, ktore zresztg zostaly
przez niego przyjete nastepnego dnia, ale nie poinformowano powoda o ryzyku proponowanych transakgji.

Takze dolaczony do umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku
sRegulamin Opcje walutowe w (...) Banku (...) Spdlce Akcyjnej”, ktory regulowal czysto techniczne sprawy
realizacji transakcji, w tym definicje skomplikowanych poje¢ wystepujacych w transakcjach opcyjnych, nie zawierat
konkretnych informacji o ryzyku finansowym powoda zwiazanym ze strukturami opcyjnymi. Zgodnie z tym
regulaminem warunki konkretnych transakeji opcyjnych byly negocjowane z dealerem telefonicznie (§ 16 ust. 1),
strony ustalaly warunki zawieranej transakcji opcyjnej, szczegélowo okresSlone w § 17 ust. 1 regulaminu, a przyjecie
przez strony wszystkich warunkéw transakeji ustalonych telefonicznie stanowilo zawarcie transakcji opcyjnej oraz
wyrazenie zgody przez posiadacza rachunku na pobieranie przez (...) S.A. z jego rachunku bankowego Srodkow
pienieznych w celu rozliczenia umowy (§ 17 ust. 2). Z tych postanowien wynika, ze takze na etapie telefonicznego
nawigzywania transakcji opcyjnych kwestia granic ryzyka finansowego klienta w ogdle nie byla rozwazana.

To, ze na etapie telefonicznego nawigzywania transakcji opcyjnych nie poinformowano powoda o ryzyku zwigzanym z
transakcjami znajduje potwierdzenie w zarejestrowanych przez pozwanego rozmowach jego dealera W. M. z prezesem
zarzadu powoda z dnia 8 sierpnia 2008 roku (k. 759-764).

W konsekwencji uznaé nalezy, ze ustalenie Sagdu Okregowego co do nienalezytego poinformowania powoda przez
pozwanego o ryzyku finansowym zwigzanym ze strukturami opcyjnymi, aczkolwiek poczynione jedynie w oparciu o
cze$¢ zebranego w sprawie materialu dowodowego, jest prawidlowe.

W niniejszej sprawie niewypelnienie przez pozwanego obowiazkéw informacyjnych w zakresie rzeczywistej skali
ryzyka zwigzanego ze strukturami opcyjnymi z dnia 8 sierpnia 2008 roku i z dnia 22 stycznia 2009 roku nie
mialo jednak istotnego znaczenia. Niepoinformowanie powoda o rzeczywistej skali ryzyka zwigzanego ze strukturami
opcyjnymi nie wywolalo bowiem bledu powoda co do granic ryzyka w zwigzku z zawarciem tych struktur opcyjnych.

W tym miejscu przypomnie¢ nalezy, ze stosownie do art. 84 § 1 k.c. mozna uchyli¢ sie od skutkéw prawnych
o$wiadczenia woli zlozonego pod wplywem bledu co do treéci czynno$ci prawnej. Bledem co do treéci czynnosci
prawnej jest mylne wyobrazenie o ktorymkolwiek skladniku tre$ci konkretnej czynno$ci prawnej, niezaleznie od tego,
czy element ten zostal wyrazony bezposrednio w o$wiadczeniu woli podmiotu skladajacego to o§wiadczenie, czy tez
chodzi o skladnik uzupekiajacy tre$¢ czynnoS$ci prawnej na podstawie art. 56 k.c., a wynikajacy wprost z ustawy, z
zasad wspolzycia spolecznego oraz z ustalonych zwyczajow. Nie stanowi bledu co do treéci czynnoSci prawnej mylna
ocena zar6wno aktualnych, jak i przyszlych okolicznosci, nieobjetych trescia dokonanej czynnosci. Ocena taka dotyka
juz sfery motywacyjnej, a w ramach obecnych rozwigzan normatywnych blad w pobudce nie ma prawnej doniostoSci.
Nadto blad musi by¢ zawsze istotny w rozumieniu art. 84 § 2 k.c., a wiec taki, ktory uzasadnia przypuszczenie, ze gdyby
skladajacy o$wiadczenie woli nie dzialal nie dzialal pod wplywem bledu i ocenial sprawe rozsadnie, to nie ztozylby
o$wiadczenia o konkretnej tresci.



W ocenie Sadu Apelacyjnego granice ryzyka zwiazane ze strukturami opcyjnymi nalezy postrzegaé jako ekonomiczne
konsekwencje konkretnych rozliczenn dokonanych po wykonaniu uprawnien wynikajacych z poszczeg6lnych transakeji
opcyjnych. Blad co do granic tego ryzyka jako nalezacy do sfery motywacyjnej nie jest zatem bledem co tresci czynnosci
prawne;j.

Nawet jednak jezeli uznac, ze granice ryzyka zwiazane ze struktura opcyjng jako $ci§le powigzane z jej skutkami
w postaci uzyskania przez jedna ze stron korzySci majatkowej w zwigzku z trafnoécig wyceny przyszlej wartoSci
instrumentu bazowego, czy tez ograniczenia ryzyka inwestycyjnego nabywcy opcji w zwigzku ze zmiang wyceny
instrumentu bazowego skladaja sie na tresé struktury opcyjnej, to nie bylo podstaw do uchylenia sie przez powoda
od skutkéw prawnych struktury opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku i z dnia 22 stycznia 2009 roku z uwagi na
pozostawanie powoda w bledzie co do granic ryzyka zwigzanego ze strukturami opcyjnymi.

Co do struktury opcyjnej z dnia 22 stycznia 2009 roku nalezy zwroci¢ uwage, ze z rozméw dealera pozwanego M. B. z
powodem przeprowadzonych w dniu 22 stycznia 2009 roku wynika, ze powdd w pelni rozumial mechanizm struktury
opcyjnej z dnia 22 stycznia 2009 roku, w tym ryzyko zwiazane z ta struktura opcyjna. Powdd m.in. jednoznacznie
powiedzial ,rozumiem calg ta transakcje” (k. 775-783), nie pozostawal zatem w bledzie co do granic ryzyka zwigzanego
ze struktura opcyjna z dnia 22 stycznia 2009 roku i nie mogt skutecznie uchyli¢ sie od skutkdéw prawnych tej umowy.

Powod nie mogl tez skutecznie uchyli¢ sie od skutkéw prawnych struktury opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku z
uwagi na pozostawanie w bledzie co do granic ryzyka zwigzanego z ta strukturg.

Przypomnie¢ nalezy za Sadem Najwyzszym, ze celem gospodarczym tzw. kontraktu opcyjnego jest uzyskanie przez
jedna ze stron korzysci majatkowej w zwiazku z trafno$cig wyceny przyszlej wartoSci instrumentu bazowego, przy
zalozeniu ze nie sprawdza sie oczekiwania drugiej strony co do jego wyceny, cho¢ mozna postrzega¢ je takze jako
srodek pozwalajacy na ograniczenie (do wysokoS$ci premii opcyjnej, ktéra zobowigzany jest zaplaci¢ drugiej stronie)
ryzyka inwestycyjnego nabywcy opcji w zwigzku ze zmiang wyceny instrumentu bazowego.

Powdd, jak wskazano powyzej, nie zawarl struktury opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku w celu uzyskania od
pozwanego kredytu dla siebie, czy tez dla (...) Spo6lki z ograniczong odpowiedzialno$cig. Z uzasadnienia pozwu, jak tez
z tre$ci uzasadnienia o§wiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw prawnych oswiadczen woli (m.in. k. 292) wynika, ze w
dzialalnoSci powoda nie wystepowalo ryzyko kursowe, albowiem cena za towary dostarczane przez powoda na Litwe
byla ustalana przy kazdej dostawie przy uwzglednieniu aktualnego kursu euro. Powdd, jak wskazano w uzasadnieniu
pozwu, nie musiat zabezpieczaé ryzyka inwestycyjnego, co wynika takze z zeznan prezesa powodowej spotki (k. 1774
- 1777). Wprawdzie na pdzniejszym etapie postepowania powod zaprzeczal, ze zawart strukture opcyjng z dnia 8
sierpnia 2008 roku aby uzyskaé¢ dodatkowe korzy$ci majatkowe, ale twierdzenia te nie sa wiarygodne. Gdyby powod
rzeczywiScie zawarl strukture opcyjna z dnia 8 sierpnia 2008 roku w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, z
pewnoscia wskazalby na to w uzasadnieniu pozwu, o§wiadczeniu o uchyleniu sie od skutkéw prawnych o$wiadczen
woli, czy zeznaniach prezesa. Skoro powod zawarl strukture opcyjna z dnia 8 sierpnia 2008 roku w celu spekulacyjnym
to musial liczy¢ sie z duzym ryzykiem. Cel ten zaklada bowiem duze ryzyko.

Nawet jezeli przyjac, ze powod zawarl strukture opcyjna z dnia 8 sierpnia 2008 roku w celu ograniczenia ryzyka
inwestycyjnego, co jednak nie mialo miejsca, to i tak nie mogt skutecznie uchyli¢ sie od skutkéw prawnych tej struktury
opcyjnej z uwagi na pozostawanie w bledzie co do granic ryzyka zwiazanego z ta struktura. Na marginesie mozna
jedynie zauwazy¢, ze zawarcie transakcji opcyjnych w celu ograniczenia ryzyka kursowego eksportera zaklada w
uproszczeniu, ze podmiot gospodarczy ocenia, ze w danej perspektywie czasowej (np. przez rok) bedzie uzyskiwaé
zaplate w walucie obcej (np. euro) w okreslonej wysoko$ci (np. 300.000 miesiecznie) i w tej perspektywie oplacalnosé
jego eksportu zapewnia okres$lony kurs tej waluty do zlotego (np. 3,27). Zawiera zatem z bankiem transakcje opcyjna
gwarantujacg mu uzyskanie takiego kursu (poprzez rzeczywista sprzedaz waluty bankowi lub rozliczenie i jej sprzedaz
na rynku). W efekcie gwaltowny wzrost kursu waluty nie pogarsza zakladanej oplacalnoéci jego eksportu, lecz
powoduje utrate zyskow wynikajacych z wzrostu kursu ponad zakladany poziom, natomiast spadek kursu powoduje
brak straty z tym zwigzanej i rowniez uzyskanie zalozonej oplacalnosci. Jezeli zatem powo6d zawieral strukture opcyjna



8.08.2008 r. w celu ograniczenia ryzyka kursowego, to gwaltowny wzrost kursu euro mog} go jedynie pozbawic
dodatkowych zyskéw ponad zakladany poziom oplacalnoéci, nie spowodowal natomiast rzeczywistej straty.

(...) walutowe opcje barierowe z dnia 8 sierpnia 2008 roku zawieraly tzw. dolng bariere dezaktywujaca (O.) na
poziomie 3, (...). (...) walutowa opcja barierowa mogla by¢ wykonana przez jej nabywce, a zatem przez powoda
w przypadku opcji P. i przez pozwanego w przypadku opcji C. jezeli nie zostala osiggnieta bariera dezaktywujaca.
Osiggniecie bariery powodowalo przedwczesne wygasniecie prawa majatkowego w postaci opcji. (...) walutowe opcje
barierowe nie zawieraly natomiast tzw. gornej bariery wylgczajacej (0.), co oznaczalo, ze przy wzroScie kursu euro/
zloty powyzej 3,27 pozwany jako nabywca opcji mogl ja realizowac i otrzymywal kwote rozliczenia stanowiaca iloczyn
kwoty opcji w walucie bazowej i r6znicy pomiedzy kursem referencyjnym a kursem realizacji. Przy wzroécie kursu
euro/zloty granice ryzyka finansowego powoda jako wystawcy opcji C. nie byly znane, ani nawet przewidywane, a w
praktyce byly niemal nieograniczone. Jego twierdzenia co do akceptacji ryzyka finansowego na poziomie kilku czy
kilkunastu tysiecy zlotych miesiecznie po pierwsze nalezy uznaé za niewiarygodne, po drugie za$ twierdzenia te nie
odnoszg sie wprost do treéci zawartych z pozwanym czynno$ci prawnych, lecz do sfery motywacyjnej - pobudki ich
zawarcia, zatem sg obojetne z punktu widzenia bledu z art. 84 § 1 k.c.

Nie ma jednak zadnych podstaw do uznania, ze pow6d nie mogl rozeznac skali ryzyka, jakie wiazalo sie z zawarciem
struktury opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku. Z rozméw telefonicznych z dealerem pozwanego (moca ktorych doszlo
do zawarcia umoéw) oraz z pisemnych potwierdzen transakcji opcyjnych wynika wprost brak barier zabezpieczajacych
na korzy$¢ powoda, co dla osoby érednio zorientowanej w funkcjonowaniu rynku finansowego musialo oznaczac
akceptacje ryzyka kursowego w pelnej skali.

Prezes zarzadu powoda jest czlowiekiem dojrzalym, zrownowazonym, o ponadprzecietnej inteligencji, operatywnym,
przedsiebiorczym, do§wiadczonym zyciowo, ma bogate do§wiadczenie w samodzielnym prowadzeniu dziatalnosci
gospodarczej i sprawowaniu funkcji publicznych. Do$wiadczenie i cechy prezesa powoda z pewnoscia pozwalaly
mu wnioskowaé o graniach ryzyka zwiazanego ze struktura opcyjna z dnia 8 sierpnia 2008 roku. Czym innym
jest natomiast przewidywanie czy ryzyko w tej skali moze sie rzeczywiscie ziéci¢, czyli ocena prawdopodobienstwa
skokowego wzrostu kursu euro - ta kwestia pozostaje bez wplywu na istnienie bledu jako nalezaca do sfery

motywacyjnej.

O tym, ze powdd orientowal sie w skali ryzyka zwiazanego ze struktura opcyjng z dnia 8 sierpnia 2008 roku w
trakcie rozmow telefonicznych przeprowadzanych w tym dniu z dealerem pozwanego, przekonuje jego zachowanie
przy podpisywaniu potwierdzen transakcji europejskiej walutowej opcji barierowej i bezposrednio po tym. Brak
jakiejkolwiek reakcji prezesa zarzadu powoda w tym czasie uzasadnia ustalenie, ze potwierdzenia te odpowiadaly
ustnym ustaleniom. Z potwierdzen tych jasno wynika jakie ryzyko podejmuje wystawca opcji, zatem racjonalnie
dzialajacy podmiot juz wowczas w jakikolwiek sposob sygnalizowalby, ze inaczej rozumial tre$¢ umowy. Twierdzenia
prezesa powoda, ze musial szybko podpisa¢ potwierdzenia transakcji opcyjnych i nie zdazyl zapoznaé sie z ich
treécig nie sg wiarygodne, jesli zwazy¢, ze pozwany przestal powodowi wszystkie dokumenty, w tym potwierdzenia
transakcji opcyjnych z dnia 8 sierpnia 2008 roku. Skoro prezes zarzadu powoda podpisywal te dokumenty w swojej
siedzibie, to nie mozna zgodzi¢ sie z tym, ze byl pod presja pozwanego i podpisywat je nawet ich nie czytajac. Jezeli
natomiast rzeczywiécie nie zapoznal sie z tre$cig potwierdzen transakcji opcyjnych, to jest to wynikiem wlacznie
jego niedbalstwa, braku nalezytej starannoéci o wlasne interesy. Nie zapoznanie sie przez powoda z potwierdzeniami
transakcji opcyjnych nie moze zatem obcigzaé pozwanego.

Gdyby powdd nie chcial podjaé ryzyka, jakie wigzalo sie ze strukturg opcyjna z dnia 8 sierpnia 2008 roku
to przynajmniej podjalby probe wycofania sie z zawartej umowy przed podpisaniem badZ zaraz po podpisaniu
potwierdzen transakcji opcyjnych. Tymczasem powod podjal z pozwanym rozmowy o restrukturyzacji struktury
opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku dopiero po uplywie kilku miesiecy, po wyplaceniu mu lacznej kwoty 17.250
zlotych z tytulu realizacji tzw. opcji waniliowych i po osiagnieciu negatywnego wyniku finansowego z tytutu realizacji
czesci opcji barierowych.



Okolicznos$ci poprzedzajace zawarcie struktury opcyjnej z dnia 8 sierpnia 2008 roku, towarzyszace jej zawarciu, ale
takze te, ktore nastapily juz po zawarciu prowadza do wniosku, ze powdd nie pozostawal w bledzie co do granic ryzyka
zwigzanego z tg struktura, a w szczegolnosci nie byl prze§wiadczony o istnieniu umownych barier zabezpieczajacych
jego ryzyko. Zlozenie oSwiadczenia z 6 sierpnia 2009 roku wynika natomiast z braku akceptacji dla rzeczywistego
ryzyka finansowego, ktdre ostatecznie byto wynikiem zawartych umoéw.

Skoro nie bylo podstaw do uchylenia sie przez powoda od skutkéw prawnych struktur opcyjnych z dnia 8 sierpnia
2008 roku iz dnia 22 stycznia 2009 roku, to spelnione w ich wykonaniu przez powoda na rzecz pozwanego $wiadczenia
nie podlegaja zwrotowi na podstawie art. 410 § 2 k.c.

Koncowo nalezy tylko nadmieni¢, ze naruszenie przez pozwanego informacyjnych obowiazkéw poprzedzajacych
zawarcie umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku i struktur
opcyjnych z tego dnia mogloby ewentualnie rodzi¢ odpowiedzialno$¢ pozwanego na podstawie art. 471 k.c., ale powod
nie dochodzil od pozwanego odszkodowania.

Oczywiécie nie bylo podstaw do uwzglednienia zadania zgloszonego ewentualnie przez powoda.

Przede wszystkim przypomniec nalezy, ze roszczenie ewentualne jest to zadanie zgloszone w pozwie na wypadek
nieuwzglednienia przez sad zadania wskazanego na pierwszym miejscu. Jest to szczegélny wypadek kumulacji
roszczeh. Zadanie ewentualne musi pozostawa¢ w zwigzku z przedmiotem sprawy, wynikaé z tej samej podstawy
faktycznej. Tymczasem powod w pierwszej kolejnoSci domagal sie zasadzenia od pozwanego kwoty 2.344.765 ztotych
stanowigcej $wiadczenie nienalezne po uchyleniu sie przez powoda od skutkéw oswiadczenia woli zlozonego pod
wplywem bledu. Z kolei ewentualne zadanie o ograniczenie §wiadczenia naleznego pozwanemu w wykonaniu umowy
i w efekcie o zasadzenie od pozwanego kwoty 2.186.815 zlotych wzglednie o uniewaznienie umowy ramowej oraz
transakeji opcyjnych i zasgdzenie na jego rzecz kwoty 2.344.765 zlotych uzasadnial tym, Ze umowa ramowa oraz
transakcje opcyjne zostaly zawarte w okoliczno$ciach wyzysku. Zadania te opieraja sie na odrebnych podstawach
faktycznych i prawnych i w ocenie Sadu Apelacyjnego nie jest dopuszczalna kumulacja tych zagdan jako ewentualnych.
Co wiecej zadania ewentualne sg sprzeczne z zadaniem pierwotnym, ktére opiera sie na zalozeniu, ze umowy (struktury
opcyjnie) sa niewazne, a okreslone jako ewentualne zadania zakladaja, ze umowy te wiaza strony.

Niezaleznie od powyzszego, podzielajac stanowisko Sadu i instancji nalezy uzna¢, ze w okolicznoéciach niniejszej
sprawy nie zaistnialy przewidziane w art. 388 k.c. przestanki wyzyku.

Przestankami wyzysku sa razaca dysproporcja $wiadczen, ale takze przymusowe polozenie, niedotestwo lub
niedo$wiadczenie strony zobowigzanej do razaco cenniejszego Swiadczenia, ktdre s3 przyczyng zawarcia przez
nig umowy o takiej tredci, a takze wyzyskanie przymusowego polozenia, niedolestwa czy niedo$wiadczenia
pokrzywdzonego przez jego kontrahenta.

W przypadku umowy ramowej w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z dnia 8 sierpnia 2008 roku w ogoble
nie ma mowy o razacej dysproporcji §wiadczen stron, skoro umowa ta nie reguluje praw i obowiazkéw stron. Co
do struktur opcyjnych z dnia 8 sierpnia 2008 roku i z dnia 22 stycznia 2009 roku nalezy wskazaé, ze o ile mozna
przyjac razacg dysproporcje $§wiadczen powoda i pozwanego wynikajacych z tych struktur opcyjnych, to w zadnym
razie nie mozna méwi¢ o przymusowym polozeniu, niedolestwie lub niedo$wiadczeniu powoda, ktore byly przyczyna
zawarcia przez niego struktur opcyjnych, a tym samym o wyzyskaniu przymusowego polozenia, niedolestwa czy
niedo$wiadczenia powoda przez pozwanego. W chwili zawierania struktur opcyjnych powéd nie znajdowal sie w takiej
sytuacji, ktora zmuszata go do zawarcia umow bez wzgledu na stosunek warto$ci §wiadczen. W szczegoblnosSci powdd,
jak wskazano powyzej, nie zawarl struktur opcyjnych z dnia 8 sierpnia 2008 roku w celu uzyskania kredytu dla
siebie, czy dla (...) Spolki z ograniczong odpowiedzialnoécig. Powdd nie byl tez pozbawiony umiejetnosci sprawnego
dzialania, wlasciwego prowadzenia swoich spraw zyciowych, mial tez do$wiadczenie, ktére pozwalalo mu ocenic
warto$¢ §wiadczen i formulowaé tre$¢ umowy.



Dlatego na podstawie art. 386 § 1 k.p.c. orzeczono reformatoryjnie oddalajac powodztwo.

Zmiana ta skutkowala zmiang rozstrzygniecia Sadu pierwszej instancji w zakresie kosztow procesu. Koszty procesu
w pierwszej instancji, stosownie do art. 98 § 11 3 k.p.c. w zw. z art. 99 k.p.c., winien ponie$¢ powod, ktory przegral
proces. Koszty te obejmuja koszty zastepstwa procesowego strony pozwanej w pierwszej instancji, ustalone w oparciu
0 § 6 pkt 7 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 28 wrze$nia 2002 roku w sprawie oplat za czynnosci
radcow prawnych oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztow pomocy prawnej udzielonej przez radce prawnego
ustanowionego z urzedu (Dz. U. z 2002 roku, Nr 163, poz. 1349 ze zm.) z uwzglednieniem oplaty skarbowej od
pelnomocnictwa w kwocie 17 zlotych.

O kosztach postepowania w instancjach odwolawczych orzeczono majgc na uwadze wynik tego postepowania oraz
tre$é art. 98 § 11 § 3 k.p.c. w zw. z art. 99 k.p.c. w zw. z art. 391 § 1 k.p.c., art. 108 § 1 k.p.c. i art. 109 k.p.c. Powod
przegral sprawe w postepowaniu odwolawczym i dlatego zgodnie z zasada wyrazona w art. 98 § 1 k.p.c. powinien
zwrdcié stronie pozwanej poniesione przez nig koszty postepowania odwolawczego, na ktore sklada sie oplata sgdowa
od apelacji, oplata sadowa od skargi kasacyjnej i wynagrodzenie pelnomocnika w postepowaniach apelacyjnych i w
postepowaniu kasacyjnym, okre$lone zgodnie ze stawkami wymienionymi w § 6 pkt 7 w zw. z § 12 ust. 1 pkt 211 §
12 ust. 4 pkt 1 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 28 wrze$nia 2002 roku w sprawie oplat za czynnoéci
radcow prawnych oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztow pomocy prawnej udzielonej przez radce prawnego
ustanowionego z urzedu (Dz. U. z 2002 roku, Nr 163, poz. 1349 ze zm.) z uwzglednieniem oplaty skarbowej od
pelnomocnictwa w kwocie 17 zlotych.



