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WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 29 sierpnia 2023 roku

Sad Okregowy w Gliwicach I Wydzial Cywilny

w sktadzie:
Przewodniczacy: SSO Barbara Przybylska
Protokolant: stazysta Sandra Conrad

po rozpoznaniu w dniu 29 sierpnia 2023 roku w Gliwicach
sprawy z powodztwa J. D.

przeciwko (...) z siedziba w W.

o naprawienie szkody

oddala powodztwo glowne,

oddala powddztwo ewentualne,

zasadza od powodki na rzecz pozwanego kwote 5 417 (piec tysiecy czterysta siedemnascie) zlotych z ustawowymi
odsetkami za op6znienie od dnia uprawomocnienia sie wyroku tytulem zwrotu kosztow procesu.

SSO Barbara Przybylska

Sygn. akt I C 1090/22

UZASADNIENIE

Powddka J. D. wniosla o zasadzenie na jej rzecz od (...) kwoty 184.378,26 zl wraz z odsetkami ustawowymi za
op6znienie od dnia wytoczenia powddztwa do dnia zaplaty; ewentualnie wniosta o zasadzenie od pozwanej na rzecz
powddki kwoty 184.378,26 zt wraz z odsetkami ustawowymi za op6Znienie od dnia wytoczenia powddztwa do dnia
zaplaty, z zastrzezeniem, ze wplata na rzecz powo6dki od:

(...) S.A. z siedzibg w W., lub
Raiffeisen (...) z siedziba w W. pod adresem (...) W., wpisany do rejestru handlowego (H. W.) pod numerem (...), lub

(...)

w kwocie 180.763 zt lub mniejszej, z tytulu zaplaty ceny wykupu certyfikatobw wskazanych w niniejszym pozwie lub
ich umorzenia poprzez wyplate uzyskanych srodkéow pienieznych, zwolni pozwanego od zaplaty na rzecz powodki
nalezno$ci dochodzonej pozwem w splaconej czesci.



Ewentualnie wniosla o ustalenie, Ze pozwana ponosi odpowiedzialno$§¢ za szkode wyrzadzona powodce poprzez
nienalezyte wykonanie przez pozwanego obowigzkéw informacyjnych w zwigzku z nabyciem przez powddke (...)
certyfikatow inwestycyjnych (...)w dniu 14 pazdziernika 2015 roku.

W uzasadnieniu wskazala, ze pozwany bank wobec braku dzialania w sposdb rzetelny i profesjonalny przedstawiajac
jej mozliwo$¢ zakupu certyfikatow inwestycyjnych funduszy (...) wprowadzil j3 w blad i nie zwrécil powddce uwagi na
ryzyka zwiagzane z zakupem certyfikatéw oraz na to, ze produkt ten odbiega od jej oczekiwan, tym samym doprowadzil
powodke do niekorzystnego rozporzadzenia swoim mieniem. Nadto podniosla, ze pozwany bank oferujac powodce
produkt finansowy powinien zawrze¢ z powddka wymagang przepisami prawa umowe dotyczaca $wiadczenia ustug
maklerskich oraz rzetelnie informowac jg o wszystkich ryzykach wiazacych sie z inwestycja.

W odpowiedzi pozwany (...) wniést o oddalenie powddztwa w caloéci (odpowiedZ na pozew k.49 i nast.). w
uzasadnieniu podniosl, ze posredniczyt jedynie w oferowaniu nabyciu certyfikatow inwestycyjnych w ramach ustugi
tzw. outsourcingu $wiadczonego dla (...) S.A. i nie przyjmowal zleceni nabycia certyfikatow inwestycyjnych przez
powddke, lecz proponowat ich nabycie i przedstawial formularze zapiséw przygotowywane przez (...). Nadto podniost
zarzut braku interesu prawnego powddki w zadaniu ustalenia odpowiedzialno$ci na podstawie art. 189 kpc.

Sad ustalil:

Powodka byla wieloletnig klientka (...) — wraz z mezem posiadala tam konto bankowe oraz korzystala z produktéw
finansowych.

Pozwany bank poprzez wyodrebniong jednostke (...) wykonywal czynnosci w zakresie dystrybucji certyfikatow
inwestycyjnych — m.in. certyfikatow (...). Pozwany byl aktywny w oferowaniu certyfikatow, jednak fundusze (...) nie
byly w szczegdlny sposob promowane (§wiadek K. P. k. 176).

14 pazdziernika 2015r. powodka wraz z mezem zglosila sie do pozwanego banku wyrazajac che¢ zainwestowania
wiekszej kwoty. Podczas rozmowy z pracownikiem pozwanego — M. P. (1) w obecnoSci dyrektora placowki K.
D. (1) powodce przedstawiono oferte produktow inwestycyjnych, w tym nabycia certyfikatow inwestycyjnych (...)
(...). Po uzyskaniu informacji o parametrach produktu — okresie inwestycji, gwarancjach, zamknietym charakterze
funduszu, ryzyku z zaleceniem dywersyfikacji inwestycji, terminie obowigzywania oferty (do 26 pazdziernika)
powddka zdecydowala o zainwestowaniu w te certyfikaty. W zwigzku z zamiarem podpisania umowy o przyjmowanie
i przekazywanie zlecen nabycia/zbycia tytuldéw uczestnictwa przez (...) sporzadzono formularz informacji o kliencie,
w ktorym powodka podala, ze ma doswiadczenie w inwestowaniu w akcje, obligacje i/lub fundusze, inwestuje ponad
5 lat, zainwestowana kwota wyniosla powyzej 300 000z}, przez ostatni rok dokonala w zaznaczone instrumenty
powyzej 11 transakeji, oglada programy finansowe w mediach specjalistycznych i specjalistyczne wydawnictwa. Swe
o$wiadczenia potwierdzila podpisem na obu stronach kwestionariusza, potwierdzajac rzetelno$¢ tych informacji oraz
otrzymanie informacji dotyczacych uslug oraz ryzykiem z nimi zwigzanym (formularz k. 105-106).

W tym samym dniu doszlo do zawarcia przez powodke z (...) Umowe o $wiadczenie uslugi przyjmowania i
przekazywania zlecen nabycia lub zbycia tytulow uczestnictwa przez (...) (umowa k. 103-104) . W przeprowadzonym
Badaniu profilu inwestycyjnego klienta pow6dka podala informacje zbiezne z formularzem k. 105-106, nadto podala,
ze inwestycje — akcje, obligacje, fundusze inwestycyjne, udzialy w spotkach stanowia powyzej 51 % jej majatku, oraz
ze oczekuje znacznych zyskéw z inwestycji przy $wiadomosci ryzyka utraty istotnej czedci zainwestowanego kapitatu.
Takze te o§wiadczenia potwierdzila na kazdej stronie (badanie k. 117-119).

W tej sytuacji sporzadzono przygotowany przez (...) wydruk pisemnej propozycji (...) (...) nabycia jego certyfikatow
inwestycyjnych serii (...), w cenie jednostkowej 1.643,30 zl., jako adresata wpisujgc powddke oraz wpisujac oferowang
liczbe certyfikatow — (...). Zlacznikiem do propozycji byly Warunki emisji certyfikatéw inwestycyjnych (...) (...) F.(...)



Powodka potwierdzila wlasnorecznym dopiskiem zapoznanie sie i akceptacje warunkéw emisji (propozycja k.107,
warunki emisji certyfikatow k.113 i nast., zeznania §wiadka M. P. k. Reklamacja k. 32).

Ponadto - co potwierdzila osobistym podpisem - powdédka zostala poinformowana, iz certyfikaty
tnwestycyjne Funduszy Inwestycyjnych Zamknietych (FIZ) sq instrumentami finansowymi,
ktore moga charakteryzowaé sie ograniczona plynnosciq; w tresci oswiadczenia zaznaczono,
ze przed podjeciem ostatecznej decyzji inwestycyjnej (...) rekomenduje dokladne zapoznanie
sie z dokumentami informacyjnymi funduszy, a w szczegolnosci zwroécenie uwagi na warunki
wykupu certyfikatow. Nadto (...) przestrzegalo przed inwestowaniem w FIZ klientéow z krotkim
horyzontem inwestycyjnym oraz klientéw nieposiadajqgcych doswiadczenia inwestycyjnego.
Wskazano réwniez, ze inwestowanie w instrumenty finansowe wiqgze sie z ryzykiem poniesienia
straty. Inwestycja w FIZ nie jest przeznaczona dla klientéw nieakceptujagcych ryzyka utraty nawet
niewielkiej czesci zainwestowanego kapitatu (oswiadczenie k.112).

Ostatecznie powddka podpisala Formularz Zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne (...), stanowigcy Zalacznik nr (...) do
warunkéw emis;ji certyfikatow inwestycyjnych (...) (k.16 i nast.). W Formularzu tym powddka o$wiadezyla, ze znana
jest jej tresé Statutu oraz Warunkéw Emisji, w tym zasady przydzialu Certyfikatow oraz wyrazita na nie zgode (k.16v).
Swoj podpis zlozyla takze na samym statucie (k. 115). Nadto o$§wiadczyla, ze przyjeta do wiadomosci, ze informacje
dotyczace (...) S.A.- podmiotu zarzadzajacego portfelem inwestycyjnym Funduszu, jak i opis istoty instrumentow
finansowych oraz ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w te instrumenty, opis konfliktow intereséw i zbiér regulacji
wewnetrznych (...), zostaly udostepnione na stronie internetowej (k.17).

Na tej podstawie powodka nabyla 110 ww. certyfikatow inwestycyjnych A27 za cene 1.643,30 zl za sztuke, o lacznej
wartoSci 180.763 zl. Certyfikaty byly wydane przez (...). W zwigzku z ta transakcja powodka zaptacita na rzecz funduszu
oplate manipulacyjna w wysokoéci 3.615,26 zl. (formularz zapisu k. 16-17, potwierdzenie wplaty i wpisu do ewidencji
uczestnikow k. 21).

Wszystkie dokumenty zostalty powddce okazane i udostepnione do zapoznania sie oraz przez nia podpisane, w kazdym
z nich wielokrotnie (w naglowku, stopce oraz tresci) wskazane sa dane emitenta (...) . Na powodke nie byla przez
pracownikdéw wywierana presja czasowa.

6 listopada 2015 roku (...) S.A. prowadzacy Ewidencje uczestnikow funduszu (...) (...) potwierdzil dokonanie wplaty
i zapisu do ewidencji uczestnikow, o$wiadczajac, ze z dniem wpisu do ewidencji powddce przystugiwaly wszelkie
prawa plynace z certyfikatow okre$lone w Statucie Funduszu oraz Ustawie o funduszach inwestycyjnych (k.21).
Do o$wiadczenia dolaczony byt odpis z Aktu Notarialnego z dnia 6 pazdziernika 2015 roku sporzadzonego przez
notariusza A. P. w Kancelarii Notarialnej w W. przy ul. (...), repertorium (...), w ktérym zlozono o$wiadczenie,
ze spotka W (...) udziela posiadaczom certyfikatow Funduszu, w tym certyfikatéw (...), gwarancji osiagniecia
warto$ci odpowiadajacej réznicy pomiedzy Wartoscig Aktywow Netto na certyfikat w chwili jego wykupu, a WartoScia
Gwarantowang obliczona proporcjonalnie do czasu trwania inwestycji (k.22-23v).

Pismem z 1 marca 2017 roku (...). poinformowalo powddke, ze z dniem 24 lutego 2017 roku (...) S.A. zaprzestal
prowadzenia ewidencji Uczestnikow Funduszu; tym samym od dnia 25 lutego 2017 roku ewidencja Uczestnikéw
Funduszu prowadzona jest przez F. (k.24).

W dacie zawierania umowy nie bylo zadnych przestanek do twierdzenia o istnieniu negatywnych informacji na temat
funduszu, ktory wyemitowal certyfikaty inwestycyjne wskazujacych na to, ze istnialy jakiekolwiek ryzyka zwiazane
z nabyciem tego instrumentu finansowego idgce dalej niz ryzyka typowe dla tego rodzaju papieréw warto$ciowych.
Pozwany nie mial zadnych informacji dotyczacych ewentualnych nieprawidlowosci lub innych okolicznoéci budzacych
watpliwoséci co do zarzadzania funduszami (...) (zeznania $wiadka R. I. k. 188, E. M. k. 177, K. P. k. 176).



W listopadzie 2016r. pojawily sie informacje o problemach dystrybutoréw z rozliczeniami oplat za dystrybucje oraz
problemy plynno$ciowe F. (zeznania Swiadka R. I. k. 188).

24 listopada 2017 roku Komisja Nadzoru Finansowego zdecydowala o natozeniu na F. kary 5.000.000 z} oraz cofnieciu
zezwolenia na wykonywanie dzialalnoSci polegajacej na m.in. zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi. Decyzji tej
nadano rygor natychmiastowej wykonalnoéci (pismo k.27, komunikat KNF k.28).

25 wrzeénia 2017 roku za posrednictwem pozwanego banku powodka zlozyla zadanie wykupu Certyfikatow (k.25 i
nast.), co jednak nie zostalo wykonane.

W dniu 20.02.2018r. Zgromadzenie Inwestoréw podjeto decyzje o likwidacji funduszu (zeznania $§wiadka R. I. k. 189).

Pismem z 6 marca 2018 roku poinformowano wierzycieli Funduszu o jego rozwigzaniu i otwarciu likwidacji.
Likwidatorem Funduszu byl (...) z siedzibg w W. (k.29).

1 lutego 2019 roku (...)wydat zaswiadczenie o tresSci wpisu w Ewidencji Uczestnikoéw Funduszu (k.30), z ktérego
wynika, ze do Ewidencji Uczestnikéw wpisanych jest 110 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu serii (...), ktore
przystuguja powodce.

Pismem z 8 czerwca 2021 roku powo6dka zwroécila sie do pozwanego banku z propozycja ugody (k.31 i nast.).
Strona pozwana nie wyrazila woli zawarcia ugody (pismo z 2 wrze$nia 2021 roku k.35-36).

Likwidator ((...) z siedziba w W.) zawiadomit o przesunieciu terminu zakonczenia likwidacji Funduszu, wskazujac
termin zakonczenia likwidacji — 20 lutego 2024 roku (k.37-37v).Wobec toczacego sie postepowania sadowego
przeciwko funduszowi perspektywa zakonczenia likwidacji w tym terminie jest niewielka (§wiadek E. M. k. 178)

Powyzszy stan faktyczny sad ustalil na podstawie powolanych wyzej dowoddow.

Zeznania §wiadka L. D. (1) (k. 173) nie wniosly informacji zdatnych do dokonania ustalein — wiadomo$ci posiadane
przez Swiadka byly zaslyszane, ogolnikowe, niescisle i niepewne.

Za niewiarygodne uznal sad przestuchanie powodki. Jej twierdzenia sa nie tylko sprzeczne z doswiadczeniem
zyciowym, nielogiczne i niespdjne, ale razaco sprzeczne z pozostalym materialem dowodowym — nie potwierdzaja ich
nawet zeznania powolanego przez nig Swiadka L. D..

Powodka prezentuje wersje, w ktorej rozmowy z bankiem podjeta wylacznie z powodu naklonienia przez p. D.,
inwestycji dokonala bez jakiegokolwiek rozeznania, opierajac sie wylgcznie na zaufaniu do K. D., ktéry zadecydowal
nawet o kwocie inwestycji; poza otrzymana kopig zakupu certyfikatow, ktérg przeczytala juz w domu po dokonaniu
zapisu, nie czytala zadnych dokumentéw - ani przed, ani po zawarciu umowy. Pow6dka (pomimo dolgczenia umowy
o przyjmowanie i przekazywanie zlecen do akt sprawy) przeczy, by poza zapisem na certyfikaty zawierata jakiekolwiek
umowy; przeczy podpisywaniu innych dokumentéw, ostatecznie jednak przyznajac autentyczno$¢ podpiséw (tyle ze
zlozonych bez czytania z powodu krotkiego czasu). W nieudolny sposéb kwestionuje wlasne o§wiadczenia zawarte
w informacji o kliencie i badaniu profilu inwestycyjnego — podnoszac, ze takie o§wiadczenia skladala dopiero w
momencie zlozenia zadania wykupu, co w oczywisty sposob mija sie z prawda i logika a takze wymogami ustawowymi,
ktore obliguja do dokonania tych czynno$ci przed dokonaniem zapisu. Proba zanegowania faktu odbierania tych
o$wiadczen i wyjasnienia, ze odpowiedzi byly nanoszone przez inna osobe w okoliczno$ciach, kiedy dwukrotnie
te (nieprawdziwe wedlug aktualnych twierdzen) dane potwierdzila wlasnym podpisem Swiadcza jedynie o probie
przedstawienia sie na potrzeby niniejszego procesu jako nieSwiadomy niczego, dzialajacy pod presja konsument
i unikniecia decyzji, ktéra okazala sie niekorzystna. Powoluje si¢ na absolutng niewiedze (nawet w zrozumieniu
co oznacza ,pomiedzy 11 a 100”) i calkowita nieznajomo$¢ kwestii ekonomicznych, jednocze$nie od lat prowadzita
dzialalno$é gospodarcza, dysponuje znacznym majatkiem ktoéry wraz z mezem (ktory w tym przypadku jej towarzyszyl)
inwestowala w produkty finansowe. Niewiarygodne i sprzeczne sa jej twierdzenia co do okoliczno$ci zawierania



umowy i skladania zapisu. W pozwie i reklamacji powodka wskazuje, ze propozycje zlozyt jej telefonicznie K. D.,
podczas gdy z jej przestuchania wynika, ze z propozycja dzwonil M. P., a jedynie rozmowy w banku prowadzone byly z
udzialem dyrektora. W tym zakresie — co do inicjatywy powo6dki - sad, majac na wzgledzie te i inne liczne sprzeczno$ci
w twierdzeniach powodki - dal wiare zeznaniom §wiadka M. P., ze inicjatywa inwestycyjna wyszla od powddki i jej
meza, zwlaszcza, ze nie ma logicznych argumentéw, by akurat te oferte bank miat szczegdlnie promowac i to wobec
powddki, ktora jak twierdzi nie wykazywala w pozwanym banku aktywnos$ci inwestycyjne;j.

Zarzucajac brak jakichkolwiek informacji pow6dka jednoczeénie potwierdza, ze byla mowa o gwarancji, rodzajach
funduszy, tyle ze powodka w to nie wnikala. Niewiarygodne i oczywiécie sprzeczne z dokumentami jest twierdzenie,
ze powodka zostala wprowadzona w blad co do emitenta certyfikatéw. Wynika to juz z jej przestuchania, w ktérym
takiej okoliczno$ci nie podnosi, a jedynie stwierdza, ze nie byla §wiadoma, ze nie jest to produkt banku. Taki brak
swiadomoSci, o ile w tym zakresie jej zeznania sa szczere, mogt wynikaé jedynie z tego, ze rzeczywiécie nie wnikala i
nie shuchala uwaznie przekazywanych informacji — co nie oznacza, ze te informacje nie byly przekazane. Zasdadnicza
sprzeczno$¢ pojawia sie, gdy z jednej strony powddka twierdzi, ze byla przekonana, ze fundusze stanowia produkt
pozwanego banku, z drugiej zas — ze o bezpieczenstwie produktu upewnil ja fakt, ze bank je sprzedaje. Co wiecej,
kazdy z dokumentoéw podpisanych przez powodke zawiera wielokrotne, poczawszy od naglowka i nazwy produktu
po calg tre$¢, dane emitenta i charakteru produktu — nawet bez czytania wystarczylo pobiezne rzucenie okiem, by
stwierdzic¢ te dane. O oczywistej bezpodstawno$ci rzekomego przekonania pow6dki o pochodzeniu produktu od banku
$wiadczy podpisanie umowy o §wiadczenie ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia tytulow
uczestnictwa przez (...), co w jasny sposéb wskazywalo na udzial banku jedynie jako po$rednika. Czas spotkania
w banku powddka okreélila na ok. 30 minut — co mialo wynikaé z jej innych obowiazkéw. Tymczasem zaréwno
czynnodci, jakie zostaly woéwczas dokonane — nawet bez bardzo wnikliwego zapoznania sie z dokumentami — bez
watpienia wymagaly znacznie wiecej czasu, uwzgledniajac w tym wstepna rozmowe informacyjna (a wedtug powodki
usilne przekonywanie jej do zakupu), przeprowadzenie ankiet, decyzje co do wyboru i wysoko$ci inwestycji, wydruk
dokumentow, zapoznanie sie z nimi, podpisanie wraz z dopiskami. Nielogicznym jest takze, by powodka wybrata
sie wraz z mezem na umowiong rozmowe, nie rezerwujac sobie na nig odpowiedniego czasu. Powodka takze w
postepowaniu przedprocesowym negowala fakt zawarcia umowy o §wiadczenie ustugi przyjmowania i przekazywania
zlecen, w tym upatrujac jednej z przestanek odpowiedzialno$ci banku (reklamacja k.32 verte ), co w oczywisty sposéb
mija sie z prawda. Za niewiarygodne uznatl sad twierdzenia powodki o braku informacji o ryzyku — powodka, oprocz
innych dokumentéw, w ktoérych ryzyka sa omoéwione, wlasnorecznie podpisala o§wiadczenie k. 112. O$wiadczenie to
jest krotkie i treSciwe, wynikaja z niego jasno rekomendacje ostrozno$ciowe i ryzyko — proste do zrozumienia nawet
bez dodatkowych wyjasnien. Podkresli¢ nalezy, ze tak jak w tym przypadku, tak i w innych kwestiach, w ktoérych
szczegbdlowe zeznanie mogloby odniesé dla powddki niekorzystny skutek zaslania sie ona niepamiecia, wplatajac do
wypowiedzi wlasne przekonania jako informacje doradcy.

Podkreslié nalezy, ze powédka — pomimo umozliwienia tego przez bank - jak twierdzi w ogole nie przeczytala umowy
i dokumentow przed ich podpisaniem, a skutkami braku minimalnej staranno$ci przy jej zawarciu probuje obcigzy¢
pozwanego, co dodatkowo podwaza wiarygodno$¢ jej zeznan. To powoduje, ze zeznania powddki co do przebiegu
czynno$ci zwigzanych z zawarciem umowy, udzielonych jej informacji i pouczen sa niewiarygodne. W konsekwencji
sad w tym zakresie oparl sie na zeznaniach §wiadkow i dokumentach. Jednocze$nie nie bez znaczenia dla oceny
dowoddw i ustalen faktycznych jest fakt zaniechania powolania dowodu z bodaj najbardziej istotnego swiadka — K. D.
(1), ktéry mial by¢ wiodacym przedstawicielem banku, odpowiadajacym za rzekome wprowadzenie powo6dki w blad.

Z tych wzgledéw sad odmowil przestuchaniu powoédki przymiotu wiarygodnosci jako obliczonego wylacznie na
uzyskanie korzy$ci procesowych i nieodpowiadajacego rzeczywistemu stanowi faktycznemu, a w konsekwencji — uznat
je za calkowicie nieprzydatne dla dokonania ustalen faktycznych.

Sad zwazyl:

Strona powodowa swe zadania opierala na art. 471 ke (niewlaSciwym wykonaniu umowy) oraz art. 415 w zw. z
art. 430 ke. Zarzucala niewlasciwe wykonanie zawartej wedlug powo6dki de facto umowy o doradztwo inwestycyjne,



polegajace na braku poinformowania powodki o ryzyku wiazacym sie z zakupem certyfikatow, zaoferowaniu produktu
nieodpowiadajacego oczekiwaniom powodki, zapewnieniu o bezpieczenstwie funduszy wzmocnionym informacja, ze
to, ze sprzedaje je bank dodatkowo zwieksza bezpieczenstwo. W zakresie podstawy z art. 415 zarzucala wprowadzenie
jej w blad co do emitenta i gwaranta instrumentow finansowych.

Powodztwo jest bezzasadne i to zaréwno co zadania gléwnego, jak i ewentualnych, a to ze wzgledu na brak przestanki
niewlasciwego wykonania umowy, ewentualnie bezprawnego i zawinionego w rozumieniu art. 415 kc dzialania.

W pierwszym rzedzie nalezy podnie$é, ze strony nie byly zwigzane umowa doradztwa inwestycyjnego. Czym innym
jest bowiem doradztwo, inwestycyjne (art. 69 ust.2 pkt 5 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w
brzmieniu z daty zawarcia umowy, czym innym za$ oferowanie instrumentéw finansowych (pkt 6 tego przepisu) oraz
przyjmowanie i przekazywanie zlecen (pkt 1).

W myél art. 76 ustawy o obrocie (...) doradztwo inwestycyjne polega na przygotowywaniu, z inicjatywy firmy
inwestycyjnej albo na wniosek klienta, oraz przekazywaniu klientowi, okre§lonej w art. 9 rozporzadzenia 2017/565,
pisemnej, ustnej lub w innej formie, w szczegblnoSci elektronicznej, spelniajacej wymog trwalego nosnika,
przygotowanej w oparciu o potrzeby i sytuacje klienta rekomendacji, dotyczacej nabycia lub zbycia jednego
instrumentu finansowego lub wiekszej ich liczby, albo dokonania innej czynno$ci wywolujacej réwnowazne skutki,
ktorej przedmiotem sa instrumenty finansowe, albo rekomendacji dotyczacej powstrzymania sie od wykonania takiej
czynno$ci. Umowa taka jest co do zasady odptatna.

Zgodnie z art. 72 ustawy o obrocie(...) przez oferowanie instrumentéw finansowych rozumie sie podejmowanie na
rzecz emitenta papieréw warto$ciowych, wystawcy instrumentu finansowego lub oferujacego instrument finansowy
czynnosci prowadzacych do nabycia przez inne podmioty instrument6éw finansowych, przez:

1)prezentowanie, w dowolnej formie i w dowolny sposo6b, udostepnianych przez emitenta, wystawce lub oferujacego
informacji o instrumentach finansowych i warunkach ich nabycia, stanowigcych wystarczajaca podstawe do podjecia
decyzji o nabyciu tych instrumentéw lub,

2)posredniczenie w zbywaniu instrumentéw finansowych nabywanych przez podmioty w wyniku prezentowania
informacji, o ktérych mowa w pkt 1, lub

3)prezentowanie indywidualnie oznaczonym adresatom, w dowolnej formie i w dowolny sposob,
udostepnianych przez emitenta, wystawce lub oferujacego informacji w celu:

a)promowania, bezposrednio lub posrednio, nabycia instrumentéw finansowych lub
b)zachecania, bezposrednio lub posrednio, do nabycia instrumentow finansowych.

Czynno$¢ oferowania prowadzi w sensie prawnym do relacji kontraktowej jedynie miedzy emitentem a inwestorem,
a nie miedzy firmg inwestycyjna a inwestorem.

Indywidualne przedstawienie powodce konkretnej oferty, a nawet zachecanie do skorzystania z niej sa elementami
oferowania produktu. O ile granica pomiedzy tymi instytucjami jest plynna, to okolicznos$ci faktyczne sprawy nie
daja podstaw do uznania, by cho¢ w sposéb konkludentny do takiej umowy doszlo. W niniejszej sprawie z ustalen
faktycznych wynika, ze powodka zwrdcila sie do banku o oferte inwestycyjna, a nie ustna lub pisemng rekomendacje,
wszystkie czynnoéci mialy charakter jednorazowy i dokonane zostaly w jednym dniu (14.10.2015r.) — powodka
zatem nie oczekiwalta analizy dotyczgcej jej sytuacji i potrzeb, a po prostu skorzystala z przedstawionej jej oferty.
Celem spotkania nie bylo uzyskanie fachowej opinii w rozumieniu art.76, ale dokonanie inwestycji i tak tez byly
prowadzone kolejne czynno$ci. Nie byto pomiedzy stronami mowy o ewentualnej odplatnosci — co z pewno$cia byloby
przedmiotem rozméw gdyby tego rodzaju ustuge brano pod uwage. Swiadezy to o tym, ze ani pozwany, ani powodka
nie miala na celu zawarcia umowy o doradztwo, a jedynie uzyskanie interesujacych ja oferty i informacji. Nawet zreszta
przy zaloZeniu, ze to bank z wlasnej inicjatywy informowal powddke o ofercie, to informacja taka byla niczym innym,



jak wykonaniem zobowigzania wobec emitenta, wynikajacego z art.72 ustawy. Co wiecej — nawet gdyby przyjac¢ za
wiarygodne twierdzenia powddki, ze pracownik banku przekonywatl ja o atrakcyjnosci oferty, to trudno bytoby to
uzna¢ za przygotowang i dostosowana do sytuacji i potrzeb klienta rekomendacje. Brak zatem podstaw do uznania,
ze bank przyjal na siebie dodatkowe obowiazki jakie wynikaja z umowy o doradztwo, ktérych niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie nakladaloby na niego obowigzek naprawienia szkody poniesionej przez inwestora zwiazanej
z nabyciem tych obligacji.

Umowa stron dotyczyla jedynie przekazywania zlecen, a jej wykonanie nie budzi watpliwo$éci. Pozwany mial co
prawda obowiazek poinformowania o charakterze produktu i rzeczywistym ryzyku zwigzanym z nabywanymi
certyfikatami, jednakze z ustaleh Sadu nie wynika, aby temu obowigzkowi uchybil. Niezrozumienie, lub bledne
zrozumienie informacji nienotyfikowane informujacemu oraz niedbalstwo polegajace na zaniechaniu zapoznania sie
z dokumentacja obciazaja powodke, a nie pozwanego.

W tym stanie rzeczy brak podstaw do uznania odpowiedzialnoSci kontraktowej pozwanego.

Nie ma réwniez podstaw do przypisania pozwanemu odpowiedzialno$ci na gruncie odpowiedzialnoéci deliktowej
uregulowanej w art. 415 k.c

W pierwszym rzedzie podnie$¢ nalezy, ze pozwany w czasie zawierania umowy z powddka nie mial zadnych podstaw
do powziecia watpliwos$ci co do prawidlowosci zarzadzania funduszem — pierwsze podstawy do takich watpliwos$ci
pojawily sie w 2016r.

Po wtore - brak jest podstaw do przyjecia, iz pracownik pozwanego banku zachowal sie w sposéb bezprawny, a
tym bardziej zawiniony wobec powddki - w szczegblnosci, aby wprowadzil ja w blad co do charakteru inwestycji
lub jakiejkolwiek innej okoliczno$ci dotyczacej tej transakeji. Z treSci przedstawionych powddce i podpisanych
przez nia dokumentéw dotyczacych emisji tych certyfikatow wynika, Ze nie istniala mozliwo$é aby racjonalnie
dzialajacy inwestor mogt potraktowac sporny instrument finansowy jako produkt bankowy, zblizony do lokaty
bankowej, a gwarancje notarialng potraktowac jako zabezpieczenie hipoteczne. Zdaniem Sadu, biorac pod uwage
podstawy do pominiecia jako podstawy ustalenn zeznan powodki, nie ma podstaw do uznania , ze informacje
przekazane jej przed nabyciem certyfikatow inwestycyjnych mogly wywolywaé¢ mylne wyobrazenie powodki co do
charakteru i emitenta nabywanego przez nig produktu finansowego. Podkresli¢ nalezy, ze powodka przedstawiala
sie jako do$wiadczony, korzystajacy z fachowych periodykéw, wieloletni inwestor, i w zaden sposéb nie dawala do
zrozumienia, ze przekazywane jej informacje, pytania i pojecia sa dla niej niezrozumiale nawet w podstawowym
zakresie, wreszcie nie dociekala i nie pytala o dodatkowe wyjaénienia. W tej sytuacji pracownik banku nie mial zadnych
podstaw do powziecia watpliwosci co do jej wiedzy i Swiadomosci, nie byl tez zobligowany do udzielania dodatkowych,
wykraczajacych poza wymaganymi przepisami wyjasnien.

Zwazy¢ takze nalezy, ze wyniki postepowania dowodowego wskazuja, ze czynno$ci zwigzane z inwestycja zostaly
przez powddke dokonane bez zachowania odpowiedniej do jej wagi starannosci i bez rozwazenia skutkéw prawnych
i finansowych ryzyka wiazacego sie z tym produktem. W ocenie sagdu nie do zaakceptowania jest, by klient - nawet
bedacy konsumentem — nie dokladajac zadnej staranno$ci, a jednocze$nie wprowadzajac w blad kontrahenta co do
swego do$wiadczenia inwestycyjnego, rezygnujac z wlasnej woli z zapoznania sie z dokumentami i nie informujac
0 niezrozumieniu tematu podejmuje w nadziei na znaczne korzySci niekorzystna subiektywnie (i obiektywnie z
perspektywy czasu) decyzje, po czym konsekwencje wlasnych niedopatrzen czy przeklaman przerzuca na bank (ktory
nie dysponuje zadnymi narzedziami psychologicznymi pozwalajacymi zweryfikowac stopien §wiadomosci i rzetelnosé
o$wiadczen klienta).

Majac powyzsze na wzgledzie sad powodztwo oddalil jako bezzasadne — zar6wno w zakresie zadan zaplaty, jak i
zadania ustalenia.



O kosztach orzeczono na podstawie art. 98 kpe, zasadzajac na rzecz pozwanego poniesione koszty zastepstwa
procesowego.



