Sygn. akt XVI GC 964/10

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 16 wrze$nia 2016 r.

Sad Okregowy w Warszawie XVI Wydzial Gospodarczy w skladzie:

Przewodniczacy — SSO Jan Wawrowski

Protokolant — Daniel Drukalski

po rozpoznaniu 5 wrzeénia 2016 r. w Warszawie

na rozprawie

sprawy z powodztwa (...) Spotki Akcyjnej w W.
przeciwko Bankowi (...) Spolce Akcyjnej w W.
o zaplate

1. oddala powodztwo;

2. zasgdza od (...) Spotki Akcyjnej w W. na rzecz Banku (...) Spolki Akeyjnej w W. kwote 29 302,02 zt (dwadzieScia
dziewiet tysiecy trzysta dwa zlote i dwa grosze) tytulem zwrotu kosztéw procesu;

3. zasadza od (...) Spolki Akeyjnej w W. na rzecz Skarbu Panistwa — Sadu Okregowego w Warszawie kwote 4 483,93 zl
(cztery tysiace czterysta osiemdziesiat trzy zlote i dziewiecdziesiat trzy grosze) tytulem nieuiszczonej czeSci wydatkow.

SSO Jan Wawrowski

Sygn. akt XVI GC 964/10

UZASADNIENIE

W dniu 22 grudnia 2010 r. (data wpltywu) powdd (...) S.A. zsiedzibg w W. wniést o zasadzenie od pozwanego Bank (...)
S.A. z siedziba w W. kwoty 71 065 495,43 zl wraz z odsetkami ustawowymi od dnia 8 grudnia 2010 r. do dnia zaplaty
oraz zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kosztéw postepowania w tym kosztow zastepstwa procesowego
wedlug norm przepisanych lub wedtug spisu kosztow, jezeli zostanie zlozony przed zamknieciem rozprawy.

W uzasadnieniu powdd wskazal, ze w zwigzku z postepujgcym spadkiem kursu euro, zwrocit sie do pozwanego z
prosba o zaproponowanie mu instrumentu finansowego, ktory zabezpieczylby ekspozycje walutowa powoda w euro.
Przedstawiciele pozwanego banku zapewnili, ze zaproponowany produkt ma na celu zabezpieczenie powodowej
spolki i jest w pelni adekwatny do sytuacji powoda i przewidywanego przez bank rozwoju wydarzen na rynku
walutowym. Po zawarciu kontraktéw opcyjnych, w zwigzku z gwaltownym umocnieniem sie kursu euro w stosunku
do zlotego, rozliczenia kolejnych byly dla spo6tki niekorzystne. Strata powoda z tego tytutu do grudnia 2008 r. wyniosta
lacznie 2 805 800,00 zlotych. Jak podnidst powdd pozwany rekomendowal kontrakty opcyjne jako instrumenty
»Zerokosztowe”, nie informujac o tym, jakie jest prawdopodobienstwo wystapienia ryzyka, ktore okazalo sie catkowicie
niewspolmierne do zysku mozliwego do osiggniecia przez powoda. Pozwany bank wprowadzil powoda w blad co do



mozliwych rzeczywistych kosztow i strat, ktore wigza sie z kontraktami opcyjnymi. Powdd wskazal, ze, gdyby wiedzial,
ze pozwany bank potraktuje kontrakty jako instrumenty spekulacyjne nie zdecydowalby sie na ich zawarcie. Powdd
w chwili zawierania kontraktow nie mial watpliwoéci, ze wylaczenie struktur jest dwustronne, a tym samym ryzyko
spolki jest ograniczone.

Zdaniem powoda pozwany bank naruszyt wymogi nalezytej staranno$ci poprzez zaproponowanie powodowi produktu
finansowego w postaci kontraktéw opcyjnych bez sprawdzenia, czy powod zdaje sobie sprawe z ich prawnego i
finansowego znaczenia, a przede wszystkim z ryzyka, jakie wigze sie dla niego z ich zawarciem. Bank nie dokonat
prawidlowej oceny stanu wiedzy i do§wiadczenia powoda w zakresie dotyczacym opcji walutowych. Pozwany zarzucit
takze naruszenie przez pozwany Bank dyrektywy europejskiej nr 39/2004 w sprawie instrumentéw finansowych
(dyrektywa MIFI) oraz zasad wspolzycia spotecznego. W ocenie powoda pozwany ponosi wine za szkode wyrzadzona
powodowi, ktora zostala wyrzadzona w sposéb umyslny, bowiem przedstawiciele banku dzialajacy w jego imieniu
mieli §wiadomo$é, ze instrumenty proponowane powodowi maja charakter spekulacyjny i ze test adekwatno$ci
przeprowadzony przez bank jest niewystarczajacy do sprawdzenia poziomu wiedzy specjalistycznej i do§wiadczenia
w dziedzinie instrumentéw finansowych. Jako podstawe zadania pozwu powdd wskazal zaistnienie nienaleznoS$ci
Swiadczenia.

(pozew k. 3-101)

W dniu 20 stycznia 2011 r. pozwany Bank (...) S.A. w W. wniést o oddalenie powodztwa w calo$ci oraz zasadzenie
od powoda na rzecz pozwanego zwrotu kosztow postepowania, w tym kosztoéw zastepstwa procesowego wedlug norm
przepisanych.

W uzasadnieniu odpowiedzi na pozew pozwany wskazal, Ze sprzeczne z rzeczywistym stanem rzeczy sa twierdzenia
powoda, ze pozwany nie poinformowal powoda o ryzykach, jakie wigza sie z zawieraniem terminowych operacji
finansowych. Nieprawdziwe sg wywody powoda, jakoby pozwany w kontaktach z powodem mial eksponowa¢ jedynie
korzys$ci pltyngce z transakcji i ukrywal ewentualne negatywne scenariusze rozwoju. Pozwany podkredlil, ze powod
za pomoca profesjonalnych doradeéw finansowych, dokonal wyboru sposobu w jaki zamierza zrestrukturyzowac
sporne transakcje, co nastapito w dniu 21 listopada 2008 r. Pozwany zaprzeczyl, by oferowal powodowi jakiekolwiek
transakcje o charakterze spekulacyjnym. Brak jest podstaw do uznania, ze pozwany naruszyl wymogi nalezytej
staranno$ci.

(odpowiedz na pozew k. 943-1013)
W trakcie dalszego postepowania strony podtrzymywaly swoje stanowiska.
Sad ustalil, nastepujagcy stan faktyczny.

Powo6d (...) S.A. w ramach prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej zajmuje sie ustugami budowlanymi na rynku
polskim, niemieckim, francuskim i belgijskim.

(okolicznoéci bezsporne)

W ramach wspolpracy stron pozwany Bank (...) Spotka Akcyjna z siedzibg w W. prowadzil rachunki bankowe powoda,
udzielal kredytow i gwarancji bankowych.

(okolicznoéci bezsporne)
W latach 2005-2008 powdd zawarl trzy kontrakty budowlane denominowane w euro.
(okolicznoéci bezsporne)

Z uwagi na rozwoj dzialalnoéci gospodarczej i coraz wieksza liczbe transakeji zawieranych w walutach obcych w
dniu 6 stycznia 2006 r. pomiedzy pozwanym Bankiem (...) Spbétka Akcyjna z siedziba w W. a powodem (...)



spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w W. (obecnie (...) S.A) zostala zawarta umowa ramowa,
ktdrej przedmiotem bylo uregulowanie zasad zawierania i rozliczania transakeji. Zgodnie z postanowieniami umowy
ramowej uzgodnienie warunkow transakeji nastepowalo telefonicznie. Pozwany wyrazil zgode na to, by bank
dokonywal elektronicznego zapisu wszelkich rozméw telefonicznych lub uzgodnienn warunkow transakeji dokonanej
w innej formie. Po uzgodnieniu warunkéw transakeji pozwany sporzadzal potwierdzenie transakcji i przesytat je
do powoda, ktéry podpisywat otrzymane potwierdzenie transakcji i niezwlocznie przesylal je do banku. Realizacja
Swiadczen pienieznych wynikajacych z transakcji dokonywana byta za posrednictwem rachunkéw rozliczeniowych.
Jednocze$nie w celu okre$lenia zasad ustanawiania zabezpieczenia dla zobowigzan wynikajacych z transakeji strony
zawarly umowe zabezpieczajaca

(umowa ramowa z dnia 6 stycznia 2006 r. k. 186-199, umowa zabezpieczajaca k. 239-245)

W toku wspdlpracy stron powdd wypehil przestany przez pozwanego test adekwatnosci §wiadczonych ustug, w
ktéorym przedstawiciel powoda A. G. podala, ze powdd ma wystarczajaca wiedze i rozumie ryzyko zwiazane z
inwestowaniem w podane instrumenty finansowe w postaci obligacji, bonéw skarbowych, jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych a takze forward, transakeji typu swap, opcji i obligacji strukturyzowanych.

(test ogolnej adekwatno$ci §wiadezonych ushug — small business k. 251-252)

W 2008 r. sytuacja na rynku gwaltownie sie zmienila, gdyz nastgpila aprecjacja zlotowki. Z tego wzgledu powdd
zwrocil sie do pozwanego o dopasowanie instrumentéw finansowych, ktére pozwolilyby niwelowa¢ straty zwiazane
z niekorzystnym rozliczaniem transakeji w obcych walutach. W celu oméwienia mozliwych rozwiazan pracownik
pozwanego bedacy opiekunem powoda M. L. zaproponowala przedstawicielowi powoda A. G. spotkanie z udzialem
doradcy produktowego M. K. (1) oraz R. S..

(zeznania $wiadkow A. G. k. 2574-2588, M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k.
2834-2838)

Na spotkaniu przedstawiono rozwiazanie w postaci transakcji opcyjnych. W trakcie spotkania przedstawiciele
pozwanego przedstawiali prezentacje w oparciu o ktoére byly omawiane struktury opcyjne z wylacznikiem, a takze
byly przedstawiane m.in. produkty o nazwie tarn, transakcje forward i sprawy limitu skarbowego. W podstawowym
znaczeniu byly tlumaczone poszczegélne rodzaje instrumentéw finansowych. Przedstawiciel powoda A. G. byla
poinformowana przez przedstawicieli pozwanego o pozytywnych i negatywnych skutkach transakcji opcyjnych.
Przedstawiciele pozwanego informowali powoda, ze struktura wylaczy sie, jezeli zysk klienta osiggnie okre$long kwote.
Wskazywano rowniez, ze wylacznik ma zastosowanie tylko i wylgcznie wzgledem powoda. Nie informowano powoda,
ze wylacznik ma charakter dwustronny.

(zeznania swiadkow M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838 A. K. (1) k.
2876-2878, A. O. k. 3155 —3156)

Przedstawiciel powoda A. G. byla aktywnym uczestnikiem spotkania, zadawala pytania, wskazywala zagrozenia jakie
wynikaja z transakcji typu tarn. Przedstawiciele pozwanego byli przekonani, ze A. G. rozumie wszystkie mechanizmy
opcji walutowych.

(zeznania $wiadkow M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, M. S. k.
2871-2876)

W oparciu o zawarta w dniu 6 stycznia 2006 r. umowe ramowa, umowe zabezpieczajacg i dodatkowa powdd
zawarl z pozwanym w dniach 9 lipca 2008 r., 11 lipca 2008 r. i 14 sierpnia 2008 r. kontrakty opcyjne. Kontrakty
zostaly zbudowane w oparciu o zerokosztowg strategie opcyjna polegajaca na parowaniu akcji call i put w taki
sposob, aby zwigzane z nimi premie opcyjne znosily sie, co pozwalalo na unikniecie ponoszenia kosztow z tego
tytulu. We wszystkich przypadkach wystawca opcji call byl powod, za$ wystawea opcji put byt pozwany. Kazdy z



kontraktéw zawieral 24 pary comiesiecznie zawieranych transakeji. W kazdy z nich wbudowana byla, aktywowana po
12-tej transakcji, bariera warunkujaca przedluzenie trwania struktury od spetlnienia wymogu nie obnizenia, ponizej
okre§lonego poziomu, kursu waluty bazowej w dniu zapadalno$ci tej 12 transakcji. Zawarte pomiedzy stronami
kontrakty posiadaly wylacznik w postaci ustalenia poziomu maksymalnej wyplaty skumulowanego zysku, ktory
automatycznie wylaczal strukture w momencie osiagniecia tego pulapu zysku.

Po zawarciu kontraktow opcyjnych pojawila sie tendencja umacniania sie kursu EURO, wskutek czego zaczely
niekorzystnie dla spotki ksztaltowac sie rozliczenia z bankiem z tytulu zawieranych kontraktow.

(opinia bieglego B. M. k. 3516-3545, opinia uzupeliajgca k. 3615-3631, ustne wyjasnienia na rozprawie k. 3708-3711)

Z uwagi na powyzsze w okresie wrzesien-listopad 2008 r. doszlo do serii spotkan A. G. z przedstawicielami pozwanego
na ktérym byla omawiana aktualna sytuacja na rynkach finansowych, a takze r6zne warianty modyfikacji laczacego
strony stosunku prawnego, aby ograniczy¢ wysoko$¢ ponoszonych przez powoda strat z tytulu niekorzystnego kursu
walut. Poczatkowo A. G. prezentowala stanowisko, Ze nalezy realizowaé postanowienia umowy laczacej strony umowy,
a tym samym powdd bedzie wnosil depozyty w celu utrzymania ekspozycji. Na kolejnych spotkaniach A. G. zmienita
stanowisko i chciala anulowa¢ wszystkie transakcje. Wtedy przedstawiciele pozwanego zaproponowali powodowi trzy
mozliwe warianty wyjécia z sytuacji:

- pozostawienie status qou, czyli dostosowanie poziomu depozytow do wyceny;

- zamKkniecie cze$ci transakeji, ktore nie ma pokrycia w ekspozycji i zabezpieczenie pozostalych strumieniami cesji,
a trzecie

- zamkniecie wszystkich transakcji i udzielenie powodowi kredytu w celu wyeliminowania czynnika zmiennoSci.

(zeznania $wiadkow M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, M. 1. k.
2957-2864)

W dniu 26 wrze$nia 2008 r. strony zawarly aneks nr 2 do umowy ramowej z dnia 6 stycznia 2006 r. zgodnie z ktérym
dotychczasowa tre$¢ umowy ramowej z dnia 6 stycznia 2006 r. otrzymala nowe brzmienie zgodnie z zalacznikiem nr
1 do aneksu. Integralna cze$cia umowy ramowej z dnia 6 stycznia 2006 r. stanowily: regulamin zawierania transakcji
skarbowych w Banku (...) S.A., opisy transakcji oraz opisy ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w instrumenty
finansowe w Banku (...) S.A.

(aneks nr 2 do umowy ramowej z dnia 6 stycznia 2006 r. wraz z zalgcznikami k. 204-237)

W trakcie prowadzonych negocjacji powdd korzystal z ustlug firmy (...) specjalizujacej sie w $wiadczeniu
ustug doradczych z zakresu bankowosci inwestycyjnej, ktéra brala czynny udzial w przygotowywaniu projektu
restrukturyzacji, a takze z ustlug kancelarii (...).

(zeznania $wiadkow M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, W. C. k.
3066-3069, M. D. k. 3021-3022)

W rezultacie prowadzonych negocjacji strony w dniu 21 listopada 2008 r. przeksztalcily kontrakty bazowe w nowe
struktury, zamykajac zarazem — poczynajac od transakcji zapadajacych w styczniu 2009 r. — transakcje opcyjne objete
kontraktami bazowymi. Sposérod transakeji objetych tymi kontraktami, nie zamkniete zostaly jedynie:

- z kontraktu z dnia 9 lipca 2008 r. — transakcje z dnia 8 grudnia 2008 r.;
- z kontraktu z dnia 11 lipca 2008 r. — transakcje z dnia 4 grudnia 2008 r.;

- z kontraktu z dnia 14 sierpnia 2008 r. — transakcje z dnia 16 grudnia 2008 r.;



W dniu 21 listopada 2008 r. w miejsce zamknietych kontraktow, zawarto trzy nowe z datami zapadalnoSci pierwszych
transakeji od stycznia 2009, uloZzone w czasie w taki sposob, ze realizacja poszczegdlnych transakcji sktadowych
przewidziana zostala w tych samych datach, w ktérych mialy by¢ realizowane odpowiadajace im transakcje z
kontraktow bazowych.

Kontrakty zawarte w dniu 21 listopada 2008 r. podobnie jak te bazowe, skladaly sie z par opcji put i call. Jednakze,
przeciwnie jak w przypadku struktur bazowych, opcje parowane mialy tu réwnie nominaly, a ponadto same kontrakty
same kontrakty nie posiadaly wbudowanych w swoja strukture wylacznikow, ani barier, a powo6d, jako kupujacy opcje
sprzedazy, stawal sie platnikiem premii opcyjnej. Jednocze$nie w dniu 21 listopada 2008 r. zawarto trzy kontrakty
na realizacje serii transakcji forward z terminami wykonania korespondujacymi z terminami zapadalnosci transakcji
opcyjnych na podstawie ktorych powod zobowigzywat sie kupié, a pozwany zobowiazywat sie sprzedac okreslong ilo$¢
EURO po z gbry ustalonym kursie.

(opinia bieglego B. M. k. 3515-3550 opinia uzupelniajaca k. 3615-3631, ustne wyjaénienia na rozprawie k. 3708-3711)

Realizacja kontraktu zawartego w dniu 9 lipca 2008 r. przy zalozeniu, Ze nie zawiera on dwustronnego wylacznika i ze
nie doszlo do przeksztalcenia tej struktury w dniu 21 listopada 2008 r. spowodowalaby strate dla powodowej spotki
w wysokoSci — 15 519 200 zh

Realizacja kontraktu zawartego w dniu 11 lipca 2008 r. przy zalozeniu, ze nie zawiera on dwustronnego wylacznika i
ze nie doszlo do przeksztalcenia tej struktury w dniu 21 listopada 2008 r. spowodowalaby strate dla powodowej spotki
w wysokoSci — 49 764 300 zl.

Realizacja kontraktu zawartego w dniu 14 sierpnia 2008 r. przy zalozeniu, Ze nie zawiera on dwustronnego wylacznika
i ze nie doszlo do przeksztalcenia tej struktury w dniu 21 listopada 2008 r. spowodowalaby strate dla powodowe;j
spotki w wysokosci — 15 804 950 zh.

Potencjalna strata powodowej spoéiki, gdyby w dniach 9 lipca 2008 r., 11 lipca 2008 r. i 14 sierpnia 2008 r. na
okres jednego roku zawarla z pozwanym transakcje forward obligujacych do sprzedazy w odstepach comiesiecznych
odpowiednio 1 mln euro, 3 mln euro oraz 1 mln euro wynioslaby - 38 961 795 zl.

Potencjalna starta powodowej spo6iki, gdyby w dniach 9 lipca 2008 r., 11 lipca 2008 r. i 14 sierpnia 2008 r. na okres
jednego roku zawarla z pozwanym symetryczne korytarze opcyjne o nominatach 1 000 000 euro, 3 000 000 euro oraz
1 000 000 euro wyniostaby 17 752 196 zt.

Na dzien zawarcia transakcji opcji walutowych takie ich elementy jaj asymetria nominaléw i wylgcznik zysku byly
warunkami koniecznymi do uzyskania poszukiwanego przez powoda kursu wykonania opcji put.

(opinia biegtego B. M. k. 3515-3550 opinia uzupekiajaca k. 3615-3631, ustne wyjasnienia na rozprawie k. 3708-3711)

W dniu 1 grudnia 2008 r. strony zawarly aneks nr 3 do umowy ramowej z dnia 6 stycznia 2006 r. zgodnie z ktérym
strony zgodnie postanowily, ze od dnia wej$cie w Zycie aneksu, strony mogly zawiera¢ miedzy soba jedynie transakcje
forward lub inne struktury majace na celu calkowicie wyeliminowanie ryzyka zwigzanego ze zmiana kursu EUR/PLN
w odniesieniu do transakcji opcji walutowych zawartych pomiedzy stronami, bez mozliwo$ci zawierania transakcji
skarbowych.

(aneks nr 3 umowy ramowej z dnia 6 stycznia 2006 r. k. 200-201)

Powyzszy stan faktyczny zostal ustalony na podstawie wskazanych powyzej, niewymagajacych dowodu bezspornych
twierdzen stron i faktow przez strony przyznanych oraz uznanych za przyznane, a ponadto dowod6éw w postaci
powolanych dokumentow, ktore w ocenie Sadu nie budza watpliwosci, co do swej mocy dowodowe;.



Stan faktyczny Sad ustalil na podstawie zeznan §wiadkow A. G. k. 2574-2588, M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673,
R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, M. S. k. 2871-2876, A. K. (1) k. 2876-2878 M. 1. k. 2957-2864, W. C. k.
3066-3069, M. D. k. 3021-3022, A. O. (k. 3155 —3156) ktore uznal za wiarygodne.

Sad uznal za wiarygodne zeznania $§wiadkéw P. R. k. 2785-2794, J. S. k. 2832-2834, 1. F. k. 2878-2880, J. B. k.
2943-2944, M. D. k. 3021-3022,S. K. k. 3022, M. K. (2) k. 3022-3023, K. M. k. 3053-3054, T. C. k. 3065-3066, R.
W. k. 3156-3157, P. L. k. 3192, K. D. k. 3193-3195, D. O. k. 3280, A. K. (2) k. 3281-3282, K. H. k. 3370-3371, P. K.
k.3371-3372, S. J. k. 3372 oraz przestuchanego w charakterze powoda J. Z. k. 3739-3746, D. G. k. 3746-3748, jednakze
mialy one niewielkie znaczenie dla rozstrzygniecia przedmiotu sporu w niniejszej sprawie.

Kluczowym dla rozstrzygniecia przedmiotu spotu byla opinia bieglego B. M. k. 3515-3550, ktéra wraz z opinia
uzupelniajaca k. 3615-3631 oraz ustnymi wyjasnieniami na rozprawie k. 3708-3711 Sad uznal za jasna, pelna rzetelng
ifachowa.

Sad oddalil wniosek pozwanego o dopuszczenie dowodu z opinii biegltego z zakresu terminowych operacji finansowych
na pozostale okoliczno$ci wnioskowane przez pozwanego w odpowiedzi na pozew i dalszych pismach procesowych, o
dopuszczenie dowodu z opinii bieglego z zakresu budownictwa zgloszony w odpowiedzi na pozew i podtrzymywany
zgodnie z pkt 4 pisma z dnia 1 czerwca 2016 r., o dopuszczenie dowodu z ogledzin i z zakresu informatyki zgloszony w
odpowiedzi na pozew, o zwrdcenie sie do (...) oraz (...) o udzielenie informacji zgloszonej w odpowiedzi na pozew, gdyz
zgromadzony w sprawie material dowodowy jest wystarczajacy do wydania rozstrzygniecia w sprawie a wnioskowane
powyzsze dowody bylyby bezprzedmiotowe dla ustalenia stanu faktycznego w niniejszej sprawie.

Sad zwazyl, co nastepuje.
Powddztwo jako bezzasadne podlegalo oddaleniu.

W niniejszej sprawie strony laczyla umowa ramowa z dnia 6 stycznia 2006 r., w oparciu o ktérg zawierane byly
transakcje opcji walutowych. Klasyczna umowa opcji ma z natury charakter odplatny - wystawca opcji uzyskuje prawo
do premii traktowanej jako cena, za ktora zawiera on kontrakt opcyjny. Premia ta stanowi wynagrodzenie nalezne
wystawcy opcji za ryzyko przyjmowane na siebie w zwigzku z mozliwymi zmianami kursowymi. Zwazywszy na element
ryzyka i niepewnoéci co do nastapienia zdarzenia skutkujacego realizacjg opcji (poziom kursu walutowego) niekiedy
umowy opcyjnie okreslane sg jako umowy losowe, a nawet ujmowane w kategoriach gry i zakladu. (tak: wyrok Sadu
Apelacyjnego w Warszawie z dnia 22 maja 2012 r., sygn. akt I ACa 1020/11).

W niniejszej sprawie strona powodowa nabywajac opcje zabezpieczala sie przed nadmiernym umacnianiem sie zlotego
wzgledem euro. Zgodnie z zalozeniem struktury opcyjnej, ryzyko banku ponoszone w zwiazku z wystawieniem opcji
put bylo niejako réwnowazone ryzykiem powoda przyjmowanym w zwigzku z wystawieniem opcji call. W efekcie
pozwany bank ponosil ryzyko zwigzane ze spadkiem kursu euro w stosunku do zlotego, z kolei powdd ponosil
ryzyko zwigzane ze wzrostem kursu euro w stosunku do zlotego. Przyjeta przez strony struktura zawierala tak zwany
kurs bariery, a wiec okreslong warto$¢ kursu euro wzgledem zlotego, ktorego osiagniecie skutkowalo rozwigzaniem
calej struktury opcyjnej. Przyjecie takiego kursu bariery zaréwno w stosunku do opcji sprzedazy, jak i opcji kupna
skutkowalo istotna redukcja ryzyka banku w zwigzku z wystawianiem opcji put oraz dwukrotnie wiekszym ryzykiem
powoda w zwigzku z wystawianiem opcji call. Tym samym ryzyko powoda zwigzane z wahaniami kurséw walutowych
w ramach tej samej struktury byto w istocie znacznie zwiekszone. W efekcie powdd, odmiennie niz pozwany, ponosit
wieksze ryzyko wzrostu wartoéci euro wzgledem zlotego powyzej ustalonych w umowie kwot realizacji.

W ocenie powoda wyzej opisane ryzyko po jego stronie zwigzane z wahaniami kurséw walut Swiadczylo o niewazno$é
zawartych uméw opcyjnych (transakcji) Powdd zarzucil, ze pracownicy pozwanego banku uchybili obowigzkom
informacyjno-doradczym, lojalno$ciowym oraz dowolnoSci w ustalaniu wysokoSci zobowigzan klienta co stanowi
naruszenie zasad wspoélzycia spolecznego.



Zgodnie z art. 58 § 1 k.c. czynno$¢ prawna sprzeczna z ustawa albo majaca na celu obejécie ustawy jest niewazna, chyba
ze wlaSciwy przepis przewiduje inny skutek, w szczeg6lnoéci ten, iz na miejsce niewaznych postanowien czynnoéci
prawnej wchodza odpowiednie przepisy ustawy. Natomiast w my$l art. 58 § 2 k.c. niewazna jest czynno$¢ prawna
sprzeczna z zasadami wspoélzycia spolecznego.

Przez zasady wspoélzycia spolecznego rozumie sie na ogdl obowiazujace w stosunkach miedzy ludzmi reguly
postepowania, ktére za podstawe maja uzasadnienie aksjologiczne (ocenne), a nie tetyczne (prawne). Odwoluja
sie one do powszechnie uznawanych w calym spoleczenstwie lub w danej grupie spolecznej wartoséci i ocen
wlasciwego, przyzwoitego, rzetelnego, lojalnego czy uczciwego zachowania. Zasady te obejmuja nie tylko reguly
moralne, lecz takze obyczajowe (por. np. Z. Radwanski (w:) System prawa prywatnego, t. 2, 2002, s. 240 i n.;
M. Safjan (w:) K. Pietrzykowski, Komentarz, t. I, 2008, s. 327). W wyr. z dnia 2 pazdziernika 2003 r. (V CK
241/02, Lex nr 175961) SN wyjasénil, ze w relacjach pomiedzy przedsiebiorcami zasady wspoélzycia spolecznego
nalezy rozumie¢ jako zasady rzetelnoéci i lojalnoSci w stosunku do partnera umowy. W innym orzeczeniu SN
stwierdzil, Ze ewentualne naduzycie kontraktowe moze podlegaé¢ weryfikacji na podstawie art. 58 § 2 i art. 353"
k.c. W plaszczyznie stosunkéw kontraktowych zasady te wyrazaja sie istnieniem powszechnie akceptowanych regut
przyzwoitego zachowania sie wobec kontrahenta. Szczego6lne znaczenie maja reguly uczciwosci i rzetelnoéci tzw.
kupieckiej, ktorych nalezy wymagaé od przedsiebiorcy - profesjonalisty na rynku, a mianowicie przestrzegania
dobrych obyczajow, zasad uczciwego obrotu, rzetelnego postepowania czy lojalno$ci i zaufania. Kazda ze stron umowy
powinna zatem powstrzymac sie od wszelkich zachowan, ktore Swiadcza o braku respektu dla intereséw partnera lub
wywoluja uszczerbek w tych interesach (wyr. SN z dnia 22 czerwca 2010 r., IV CSK 555/09, Lex nr 885035).

Przechodzgc na grunt niniejszej sprawy w ocenie Sadu nie ma zadnych podstaw do uznania, ze laczace strony umowy
opcji walutowych zawarte na podstawie uprzednio zawartej umowy ramowej, dodatkowej i zabezpieczajacej byly
niewazne

Zawierajac sporne kontrakty powdd posiadal do§wiadczenie w zakresie transakeji terminowych i pochodnych — przed
zawarciem kontraktow powdd zawarl z bankiem i wykonal trzy inne tego typu transakcje.

Powdd zawarl sporne kontrakty akceptujac ich warunki (analogiczne do warunkéw wezesniej zawieranych uméw),
potwierdzil nastepnie przedmiotowe warunki w drodze podpisania pisemnych potwierdzen zawarcia kontraktow,
wykonywal te umowy, a takze nie kwestionowal spornych kontraktéw do momentu odwrocenia sie trendu kursowego
w sposob niekorzystny dla powoda. Stad uzasadniony jest wniosek, ze warunki te odpowiadaly wyobrazeniom powoda
o konstrukeji transakeji, jaka miat zamiar zawrzec.

Umowa o transakcje terminowe i pochodne, w tym umowa opcji, jest umowa nienazwang, dopuszczalng na zasadzie
swobody uméw. W obecnym stanie prawnym brak jest cywilistycznej szczegoblnej regulacji prawnej transakeji

terminowych i pochodnych. Podstawa prawng zawierania tego typu uméw jest wiec wyrazona w art. 353" k.c. zasada
swobody umoéw, a tres¢ umow jest kazdorazowo ksztaltowana przez strony w ramach ogélnej swobody kontraktowe;j.
Transakcje terminowe i pochodne uksztaltowaly sie jako pewien rodzaj umoéow w praktyce obrotu instrumentami
finansowymi. Zgodnie z wyrokiem Sadu Najwyzszego z dnia 2 grudnia 2005 roku (w sprawie o sygn. 11 CK 287/05),
umowy transakcji terminowych i pochodnych naleza do uméw nienazwanych, ktére strony zawieraja w oparciu o

zasade swobody uméw wyrazona w przepisie art. 353" k.c. Brak jest ustawowego modelu takiej umowy, z ktérego
mozna byloby wyprowadzi¢ katalog essentialiae negotii takiej umowy — to strony decyduja, jakie elementy traktuja
jako przedmiotowo istotne skladniki umowy opcji.

Bezspornym w sprawie pozostawalo, ze opcje walutowe, zgodnie z ich typowym przeznaczeniem, stluza do
zabezpieczania okreS§lonego ryzyka walutowego. Aby transakcja opcyjna stanowila prawidlowe zabezpieczenie
ponoszonego ryzyka walutowego, nominaly i terminy realizacji transakeji opcyjnych powinny by¢ dostosowane do
wielkosci i terminéw przyszlych przeplywow walutowych danego klienta. Umowa opcyjna nie zabezpiecza przed
kazdym ryzykiem walutowym, ale przed ryzykiem zdefiniowanym: albo przed oslabieniem sie waluty albo przed jej



umocnieniem. Powyzsze nalezy mie¢ na wzgledzie analizujac konstrukcje danej umowy opcyjnej w kontekscie jej
celow. Jedynie klient jest w stanie prawidlowo zweryfikowac i ocenié¢ kwestie wielkosci, terminéw i pewnosci uzyskania
naleznoS$ci w walutach obcych, ktore sg zabezpieczone transakcja opcyjna.

Okoliczno$cig bezsporna bylo, ze kontrakty w celu ograniczenia ryzyka kursowego w postaci spadku wartoéci EURO,
wynikajacego z zamoéwien realizowanych przez powoda, na podstawie ktorych powdd uzyskiwal naleznosci w EURO.
Wprowadzenie do umdéw tzw. bariery oraz dzwigni (j. r6znicy nominaléw opcji PUT powoda i opcji CALL Banku)
uzasadnione bylo konieczno$cig rownowazenia warto$ci tych opcji (opinia bieglego sadowego).

Opinia bieglego sadowego potwierdzila prezentowane stanowisko pozwanego, zgodnie z ktérym zawarte przez
powoda kontrakty mialy charakter zabezpieczajacy, tj. zabezpieczaly powoda przed okreslonym ryzykiem kursowym
polegajacym na spadku warto$ci euro. Kontrakty shuzyly zabezpieczeniu przed spadkiem warto$ci EURO przy
zerowym koszcie takiego zabezpieczenia.

Gwaltowny wzrost kursu walutowego w okresie obowigzywania kontraktow w polaczeniu z faktem braku posiadania
przez powoda waluty EURO w ilosci wystarczajacej do wykonania wszystkich zawartych przez niego uméow byly
rzeczywista przyczyna trudnoéci finansowych powoda.

Zarzucana przez powoda ,asymetria” kontraktow byla w istocie warunkiem mozliwoéci oferowania powodowi umoéow
zawierajagcych satysfakcjonujacy w dacie ich zawarcia wyzszy od poziomu rynkowego kurs wymiany bez obowigzku
zaplaty przez powoda premii opcyjnej, a zatem bez kosztu poczatkowego kontraktow (zerokosztowose).

W wyroku z 19.09.2013 r. Sad Najwyzszy wyrazil stanowisko, zgodnie z kt6rym nier6wnomierne rozlozenie w umowie
opcji walutowej ryzyka osiggniecia korzysci i nieekwiwalentno$ci §wiadczen stron, z ktérych jedng jest bank, nie
oznacza naruszenia zasad shuszno$ci kontraktowej oraz uczciwego obrotu powodujacego niewazno§¢ umowy na

podstawie art. 58 § 2 k.c. W ramach wyrazonej w art. 353" k.c. zasady swobody uméw miesci sie réwniez przyzwolenie
na faktyczng nier6wno$¢ stron, ktéra moze sie wyrazaé¢ nieekwiwalentnoscig ich wzajemnej sytuacji prawnej (I CSK
651/12). Stanowisko to nalezy podzieli¢ w calej rozciaglosci.

Przeprowadzone w sprawie dowody potwierdzily, ze powod otrzymatl od pozwanego pelng i podana w przystepne;j
formie prawdziwa i rzetelna informacje na temat mechanizméw spornych kontraktéw i brak jest podstaw aby
przyjac, ze bank nie dochowal w relacjach z powodem aktéw podwyzszonej starannosci. (zeznania Swiadkow M. Z. k.
2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, M. S. k. 2871-2876)

Powod nie wykazal jakichkolwiek okolicznosci, ktére ograniczalyby jego swobode podjecia decyzji o zawarciu
kontraktéw na ustalonych w nim warunkach, a ktére zostalyby spowodowane przez pozwanego. Powod zawieral
analogiczne umowy do kontraktow juz wczesniej, a ponadto przed zawarciem kontraktow powodd otrzymal od
pozwanego pelng i podana w przystepnej formie informacje na temat ryzyk zwigzanych z kontraktami. Wszystkie
warunki kontraktu zostaly przed zawarciem kontraktu szczegétowo omédwione przez strony i zaakceptowane przez
powoda.

Na uwage zastuguje fakt, ze co najmniej od wrze$nia 2008 r. podczas negocjacji z pozwanym powod korzystal z uslug
profesjonalnej firmy doradczej z zakresu instrumentéw finansowych (...).

Zarzuty powoda w przedmiocie naruszenia przez pozwanego zasad wspoélzycia spolecznego, nie byly zasadne. Jako
bezzasadne nalezalo ocenic takze zarzuty powoda dotyczace naruszenia przez pozwanego obowiazkow informacyjnych
cigzacych na Banku jako instytucji zaufania publicznego. Przy zawieraniu Kontraktéw przedstawiciele Banku udzielili
powodowi niezbednych wyjasnien oraz odpowiedzieli na wszelkie jego pytania i watpliwo$ci. Bank przekazywal
powodowi prezentacje transakcji terminowych i pochodnych w formie papierowej, ktore to prezentacje wskazywaly
na ryzyka zwigzane z transakcjami terminowymi i pochodnymi. Ryzyko zwigzane ze spornymi umowami zostalo
zilustrowane za pomoca wykresow i towarzyszacych im objasnien, a dodatkowo analizami scenariuszowymi rozliczen
transakeji w zaleznoSci od zmian kursu EURO/PLN. Kontrakty byly zawarte jako kolejne z serii uméw o transakcje



terminowe i opcyjne pomiedzy stronami. Fakt, iz przed data zawarcia kontraktéw strony zawarly trzy umowy
o transakcje terminowe pozwalal twierdzié, ze w chwili zawarcia kontraktéw, powdd posiadal w zawieraniu
wykonywaniu tego typu uméw dos$wiadczenie. (zeznania §wiadkéw M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k.
2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, M. S. k. 2871-2876, A. K. (1) k. 2876-2878)

Bank w ogole nie wystepowal wobec powoda w roli doradcy, o czym powdd byl wielokrotnie informowany. Zeznania
swiadkow M. Z. k. 2605-2613, M. L. k. 2661-2673, R. S. k. 2738-2746, M. K. (1) k. 2834-2838, M. S. k. 2871-2876, A.
K. (1) k. 2876-2878 potwierdzajg, iz intencjg i funkcja tych os6b bylo informowanie powoda o cechach oferowanych
przez Bank produktéw oraz o wysokoéci rynkowego kursu walutowego. Rola pracownikéw pozwanego Banku —
nawet jeS§li w nomenklaturze bankowej nazywani oni byli ,doradcami bankowymi” - polegala zatem jedynie na
dostarczaniu rzetelnych informacji na temat oferowanych przez siebie produktéw nie zas§ na doradzaniu powodowi
wyboru okreslonej strategii zabezpieczenia kursowego. Ze statusu instytucji zaufania publicznego nie wynika ani
obowiazek wspbldecydowania przez Bank o wyborze tego lub innego instrumentu finansowego przez klienta Banku,
ani obowiazek ponoszenia przez pozwanego ryzyka gospodarczego powoda, na skutek dokonanego w tym zakresie
wyboru. Powod jako profesjonalny uczestnik obrotu mial obowiazek dokonaé we wlasnym zakresie analizy warunkow
zawieranych transakeji, korzys$ci i ryzyk z nimi zwigzanych. W sprawie brak bylo dowodéw aby przyjaé, ze strony
laczyta jakakolwiek umowa o doradztwo, w ramach ktérej na pozwanym Banku spoczywalby obowigzek dopasowania
instrumentéw finansowych do potrzeb powoda oraz odpowiedzialno$¢ za wszelkie ewentualne niedopasowania.
Powdd byl jedyna osoba, ktéra posiadala wiedze umozliwiajaca podjecie decyzji co do strategii zabezpieczenia, w
tym wiedze na temat wlasnej sytuacji gospodarczej. Ostateczna decyzja o zawarciu transakeji nalezala wylacznie do
powoda bowiem to on sam najlepiej znal wlasne uwarunkowania gospodarcze, wzglednie powinien skonsultowac
te kwestie z niezaleznymi doradcami. Bank w kontaktach z powodem bazowal na skladanych przez niego samego
i jego przedstawiciela oswiadczeniach odnoénie m. in. wolumenu ekspozycji kredytowej, czy ekspozycji walutowe;j.
Transakcje, na zawarcie ktérych decyduje sie klient sa dobrowolne, a bank nie dysponuje innymi narzedziami jak
tylko informacja od samego klienta, aby samodzielnie ustala¢ tego rodzaju informacje lub weryfikowaé informacje
mu przekazywane od przedstawicieli klienta. Doradczej roli banku wzgledem klienta nie mozna domniemywad, lecz
powinna ona wynikac¢ z jasnych postanowien zawartej przez strony umowy (tak trafnie Sad Apelacyjny w Katowicach
w wyroku z dnia 29 grudnia 2011 roku o sygn. V ACa 663/11). Nawet gdyby przyjaé, ze strony zawarly umowe o
doradztwo, czego powdd nie wykazal, to potencjalne naruszenie przez Bank takiej umowy stanowiloby ewentualnie
podstawe odpowiedzialno$ci kontraktowej wzgledem powoda i wigzalaby sie z koniecznoScia ewentualnej zaplaty
odszkodowania na jego rzecz, nie za$ stwierdzenia niewazno$ci spornych Kontraktow.

Podkreslenia wymaga potrzeba wyjatkowo restryktywnego stosowania sankcji niewazno$ci wskutek sprzecznosci
z zasadami wspoélzycia spolecznego umowy, zawartej pomiedzy przedsiebiorcami w warunkach pozwalajacych na
swobodne powziecie przez nich decyzji. W pierwszej kolejnoéci, obowigzuje bowiem zasada swobody uméw, majaca
szczegblny wymiar w stosunkach miedzy przedsiebiorcami, a zastosowanie klauzuli generalnej zasad wspoltzycia
spolecznego nie moze prowadzi¢ do przerzucania ryzyka prowadzonej dzialalnoSci gospodarczej z przedsiebiorcéw na
ich kontrahentéw. Orzecznictwo w szeregu przypadkoéw rozwazanego zarzutu niewaznosci czynnoéci prawnej wskutek
rzekomej sprzecznosci z zasadami wspolzycia spolecznego akcentowalo prymat zasady swobody umow. I tak w wyroku
z dnia 4 pazdziernika 2001 r. sygn. I CKN 328/99, LEX nr 52695, Sad Najwyzszy stwierdzil, iz przyjecie zwiekszonego
ryzyka prawnego przez powodow nie stanowi dostatecznej przestanki uznania za sprzeczna z zasadami wspolzycia
spolecznego umowy zawartej na podstawie przestanek (w tym spodziewanych korzysci) kalkulowanych swobodnie
przez obie strony. Podobnie w wyroku z dnia 12 marca 2004 r., sygn. II CK 39/03, LEX nr 453060, Sad Najwyzszy
wskazal, Ze nawet okolicznoé¢, iz wykonywanie umowy przynosi jednej ze stron strate, nie uzasadnia jeszcze przyjecia,
ze cel stosunku prawnego ulozonego w umowie sprzeczny jest z zasadami wspolzycia spolecznego. RoOwniez z wyroku

Sadu Najwyzszego z dnia 18 marca 2008 r., sygn. IV CSK 478/07 wynika, iz: z wyrazonej w art. 353" k.c. zasady
swobody uméw wynika przyzwolenie na faktyczng nieréwnoé¢ stron umowy. Nieekwiwalentno$¢ sytuacji prawnej
stron nie wymaga wiec co do zasady istnienia okoliczno$ci, ktére by ja usprawiedliwialy, skoro stanowi ona wyraz
woli stron.



Powod nie wykazal, aby Bank w jakikolwiek sposéb naruszyt Rekomendacje A wydana w 2002 roku przez
Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego. Niezaleznie od tego argumentacja powoda w tym zakresie pozostaje bez
jakiegokolwiek wplywu na wazno§¢ i skuteczno$é zawartych z powodem Kontraktdw, z uwagi na fakt, iz Rekomendacja
ta stanowi zbior ostrozno$ciowych zalecen i wskazowek dla bankow w zakresie zarzadzania ryzykiem rynkowym w celu
zoptymalizowania ryzyka bankow (a nie ich klientéw) zwiazanego z oferowaniem réznego rodzaju ustug finansowych.
Ponadto, Rekomendacja A nie jest aktem powszechnie obowigzujacego prawa, a tym samym nie moze w ogole
stanowi¢ zrédla zobowigzan Banku wzgledem powoda. Zarzuty powoda dotyczace naruszenia przez pozwanego Zasad
Dobrej Praktyki Bankowej opracowywanych przez (...) nie zostaly wykazane. Zasady Dobrych Praktyk Bankowych
zostaly przez Bank zachowane we wspolpracy z powodem. Niezaleznie od powyzszego, powod nie wykazal rowniez,
w jaki spos6b Bank mial rzekomo naruszy¢ Zasady Dobrej Praktyki Bankowej. Przede wszystkim nie stanowig one

zrodla obowigzkow prawnych dla Banku.

Za bledny nalezy uzna¢ poglad powoda jakoby pozwany naruszyt wymogi wskazane w Dyrektywie 2004/39/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych
zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG i93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz.U. UE L 145 z 30.4.2004, str. 1—44; dalej: ,Dyrektywa MIFID”),
tj. obowigzek przeprowadzenia odpowiedniego badania klienta i ustalenia poziomu jego wiedzy i doSwiadczenia
w zakresie obrotu instrumentami finansowymi. Dowody przeprowadzone w sprawie potwierdzily, ze pozwany
podjal dzialania majace na celu ustalenie wiedzy powoda w zakresie instrumentéw finansowych oraz przekazal
powodowi konieczne informacje o zawieranych kontraktach. Utrwalony zaré6wno w doktrynie jak i orzecznictwie
sadow wspdlnotowych jest poglad, iz przepisy dyrektyw nie sa zdolne do wywierania bezposredniego skutku w
ukladzie horyzontalnym w relacjach pomiedzy podmiotami prywatnymi. W konsekwencji, nieimplementowana
dyrektywa nie moze (po uplywie terminu na jej implementacje) samoistnie tworzy¢ obowigzkéw po stronie jednostki.
W zwiazku z powyzszym, w sporze miedzy podmiotami prywatnymi zadna ze stron nie moze wywodzi¢ na podstawie
nieimplementowanej dyrektywy, ze druga strona podlega okre§lonym obowigzkom i zarzucaé drugiej stronie ich
niewypelnienie oraz wywodzi¢ z powyzszego jakiekolwiek skutki prawne. Przepisy Dyrektywy MiFID nie zostaly
implementowane do polskiego porzadku prawnego przed zawarciem Kontraktéw. Zostaly implementowane przez
polskiego ustawodawce dopiero w dniu 21 pazdziernika 2009 roku (czyli ponad rok od zawarcia kontraktow) tj. z
dniem wejécie w zycie ustawy z dnia 4 wrze$nia 2008 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
niektorych innych ustaw.

Niezaleznie od powyzszego, wskazac nalezalo, ze zakres i cel regulacji Dyrektywy MIFID jest calkowicie odmienny
od zakres6w i celow przepiséw powolywanych przez powoda, co dodatkowo potwierdza nierelewantno$¢ przepisow
Dyrektyw dla niniejszej sprawy. Celem Dyrektywy MIFID nie jest bowiem ingerencja sagdowa w istniejgce stosunki
cywilnoprawne, ktérych strong jest bank. Celem Dyrektywy MIFID, zgodnie z pkt. 31 jej preambuly jest natomiast
sochrona inwestoréow; Srodki ochrony inwestoré6w nalezy dostosowac do szczegélowej charakterystyki kazdej z
kategorii inwestorow (detaliczni, branzowi oraz kontrahenci)”, a Dyrektywa MIFID, definiujac $rodki ochrony
inwestoréow, nie odnosi sie do kwestii wad oSwiadczen woli, ani nie zawiera przepiséw dotyczacych relacji
cywilnoprawnych stron kontraktow dotyczacych instrumentéow finansowych. Dyrektywa MIFID nie moze stanowi
zatem punktu odniesienia przy interpretacji art. 58 § 21 86 § 1 k.c., a ich zastosowanie nie moze i nie prowadzi do
osiagniecia rezultatu przewidzianego Dyrektywa MIFID.

Powod nie wykazal, aby Bank naruszyt w jakikolwiek sposob Uchwate KNB nr 4/2007. Niezaleznie od powyzszego
wskazac nalezy, ze uchwala ta stanowi zbiér postulatywnych zaleceni dla bankdw, nie jest powszechnie obowigzujacym
aktem prawa i nie stanowi jakiegokolwiek Zrodla obowigzkoéw Banku, na ktére powdd moglby sie powolywac celem
dochodzenia roszczen od Banku. Uchwata KNB nr 4/2007 stanowi jedynie zbior postulatywnych zalecen dla bankéw
i dotyczy zakresu odpowiedzialnoSci poszczegoélnych organéw banku za zarzadzanie ryzykiem dziatalno$ci banku i
wprowadzenia odpowiednich ku temu procedur. Uchwala KNB nr 4/2007 nie jest aktem powszechnie obowigzujacego
prawa i nie moze tym samym stanowi¢ zrédla zobowigzan Banku wzgledem powoda.



Nalezy zauwazy¢, ze konstrukcja kontraktow bedacych w istocie jednym produktem zlozonym z trzech opcji, z ktérych
dwie opcje wystawiane przez jedna strone sg ekwiwalentem trzeciej, wystawianej przez druga strone, zakladala, ze
w kazdym dniu realizacji jedna z przyslugujacych stronom opcji zostanie w kazdym przypadku wykonana przez
powoda albo przez Bank. Zerokosztowy charakter kontraktéw (brak premii) wymuszal automatyzm wszystkich
rozliczen dokonywanych w ramach spornych Kontraktéw, w przeciwnym wypadku bowiem, tj. przy zalozeniu, ze
Bank dopuszcza mozliwo$¢ niewykonania przystugujacej mu opcji CALL, Bank godzilby sie m $wiadczenie ustug
pod tytulem darmym, co nie mialo miejsca, poniewaz Bank zawierat transakcje terminowe i pochodne z zalozeniem
zrealizowania pewnego wymiernego celu gospodarczego.

Material dowodowy zgromadzony w sprawie potwierdzil, ze strony nie wprowadzity obowiazku skladania przez strone
zamierzajacg wykonaé opcje drugiej stronie dodatkowego o$wiadczenia woli w tym zakresie — faktycznie wykonywaly
kontrakty a takze wczeSniej zawarte umowy o takim samym charakterze bez skladania dodatkowych o$wiadczen woli,
co stanowilo wieloletnia, jednolita praktyke we wspolpracy stron.

W sytuacji gdy powdd byl przekonany, ze pozwany Bank powinien skladaé¢ odrebne o$wiadczenia o wykonaniu opcji,
a mimo wszystko wykonywal Kontrakty bez skladania przez Bank dodatkowego o$wiadczenia o wykonaniu opcji,
musialoby to zosta¢ zakwalifikowane jako sytuacja opisana w art. 411 pkt 1) k.c. tzn. sytuacja, w ktorej spelniajacy
Swiadczenie wiedzial, Ze nie byl do §wiadczenia zobowiazany.

W sprawie podkreslenia wymaga takze okoliczno$¢, ze nawet w przypadku niezawarcia spornych transakeji powod
i tak by poniost strate w zwigzku z niekorzystnym kursem euro w stosunku do zlotowki. W tym miejscu nalezy
przywolac tre$¢ opinii bieglego z ktorej w sposob jednoznaczny wynika, ze realizacja kontraktu zawartego w dniu
9 lipca 2008 r. przy zalozeniu, ze nie zawiera on dwustronnego wylacznika i ze nie doszlo do przeksztalcenia tej
struktury w dniu 21 listopada 2008 r. spowodowalaby strate dla powodowej spotki w wysoko$ci — 15 519 200 zl.
Realizacja kontraktu zawartego w dniu 11 lipca 2008 r. przy zalozeniu, ze nie zawiera on dwustronnego wylacznika
i ze nie doszlo do przeksztalcenia tej struktury w dniu 21 listopada 2008 r. spowodowalaby strate dla powodowej
spotki w wysokoSci — 49 764 300 zl. Realizacja kontraktu zawartego w dniu 14 sierpnia 2008 r. przy zalozeniu, ze
nie zawiera on dwustronnego wylacznika i ze nie doszlo do przeksztalcenia tej struktury w dniu 21 listopada 2008 .
spowodowalaby strate dla powodowej spotki w wysokoéci — 15 804 950 zl. Potencjalna strata powodowej sp6tki, gdyby
w dniach 9 lipca 2008 r., 11 lipca 2008 1. i 14 sierpnia 2008 r. na okres jednego roku zawarla z pozwanym transakcje
forward obligujgcych do sprzedazy w odstepach comiesiecznych odpowiednio 1 mln euro, 3 mln euro oraz 1 mln euro
wyniostaby -38 961 795 zl. Potencjalna starta powodowej spo6iki, gdyby w dniach 9 lipca 2008 r., 11 lipca 2008 r. i 14
sierpnia 2008 r. na okres jednego roku zawarla z pozwanym symetryczne korytarze opcyjne o nominatach 1 000 000
euro, 3 000 000 euro oraz 1 000 000 euro wyniostaby 17 752 196 zl.

Z powyzszego wynika, ze brak jest podstaw do przyjecia, ze na skutek zawarcia spornych transakcji powod poniost
szkode, gdyz niezaleznie od rodzaju transakcji jedyng przyczyna, ktora przyczynila sie do poniesienia strat byt
niekorzystny kurs EURO w stosunku do zlotowki. Z powyzszego wynika, ze brak jest zwigzku przyczynowego pomiedzy
poniesiong przez powoda strata a zachowaniem sie pozwanego, ktéry dokonal zrealizowania zawartych uprzednio
przez strony transakcji.

Powdd nie wykazal rowniez w zaden sposob, ze na skutek zawartych transakcji opcyjnych utracit zysk, za co dochodzi
odszkodowania.

Biorac pod uwage powyzsze okolicznoéci powodztwo w caloéci podlegalo oddaleniu na podstawie 353" k.c. w zw. art.

353" k.c. wzw. z art. 58 § 2 k.c. oraz art. 410 k.c.

O kosztach procesu sad orzekl na podstawie art. 98 § 1i 3 k.p.c. i art. 99 k.p.c., zgodnie z zasada odpowiedzialnosci za
wynik sprawy. Na zasagdzone od powoda koszty na rzecz pozwanego skladaly sie kwota 17 zt tytulem oplaty skarbowe;j
od pelnomocnictwa oraz wynagrodzenie adwokata w wysoko$ci 7200 zl na podstawie § 6 pkt 7 rozporzadzenia
Ministra Sprawiedliwosci z 28 wrzesnia 2002 r. w sprawie oplat za czynnosSci adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb



Panstwa kosztéw nieoplaconej pomocy prawnej udzielonej z urzedu — Dz.U. Nr 163, poz. 1348 ze zm.) oraz kwoty
4350,08 zl, 3000 zl, 14 734,94 tytulem uiszczonych przez pozwanego zaliczek na poczet opinii bieglego o czym Sad
orzekl jak w pkt 2 wyroku.

Na podstawie art.113 ust. 1 ustawy z dnia 28 lipca 2005 r. 0 kosztach sagdowych w sprawach cywilnych powod zostal
obcigzony kosztami dowodu z opinii biegltego sadowego, w czeéci w ktorej koszty te ponidst tymezasowo Skarb Panstwa
z tytulu wynagrodzenia bieglego - lacznie 4 483,93 zl o czym Sad w pkt 3 wyroku.
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