Sygn. akt VI ACa 726/16

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 10 pazdziernika 2017 r.

Sad Apelacyjny w Warszawie VI Wydzial Cywilny w skladzie:
Przewodniczqcy - Sedzia SA — Grazyna Kramarska

Sedzia SA — Jolanta Pyzlak

Sedzia SO del. — Tomasz Paldyna (spr.)

Protokolant: — sekretarz sqdowy Paulina Czajka

po rozpoznaniu w dniu 10 pazdziernika 2017 r. w Warszawie
na rozprawie sprawy z powoédztwa E. B.

przeciwko (...) S.A. we W,

o zaplate

na skutek apelacji pozwanego

od wyroku Sqdu Okregowego w Warszawie

z dnia 4 stycznia 2016 r.

sygn. akt II1 C 749/13

uchyla zaskarzony wyrok w punktach pierwszym i pigtym, i sprawe w tym zakresie przekazuje
Sadowi Okregowemu w Warszawie do ponownego rozpoznania, pozostawiajgc temu Sqgdowi
rozstrzygniecie o kosztach instancji odwolawczej.

Sygn. akt VI ACa 726/16

UZASADNIENIE

wyroku z dnia 10 pazdziernika 2017 roku

W pozwie z dnia 8 lipca 2013 roku, skierowanym przeciwko spolce komandytowo-akcyjnej dziatajacej pod firma (...)
Spolka z Ograniczona OdpowiedzialnoScia z siedziba w W. oraz spolce akcyjnej (...) z siedziba we W., E. B. zazadata
zasadzenia od pozwanych na swoja rzecz kwoty 226 800 z} z ustawowymi odsetkami od 26 lutego 2013 roku. W
uzasadnieniu pozwu powolala sie na fakt ulokowania przez nig na rachunku pozwanego ubezpieczyciela kwoty 226
800 zl, na fakt wprowadzenia jej w blad co do rzeczywistej tre$ci inwestycji, do ktérej przystapila oraz na uchylenie
sie od skutkow prawnych swojego o$wiadczenia woli, jak tez na to, ze nie poinformowano jej o tresci stosunku, do
ktoérego przystapila.

Spolka akeyjna (...) — nastepca prawny pod tytulem ogblnym pozwanej spotki komandytowo-akeyjnej, domagala sie
oddalenia powo6dztwa, podnoszac, ze powddka — z uwagi na charakter relacji z jej przedstawicielem oraz charakter
prowadzonej przez nig dzialalnoéci — miala §wiadomo$c tresci umowy, do ktérej przystapila, jak tez, ze po$wiadczyla



na deklaracji przystapienia do produktu (...) fakt zapoznania sie z warunkami ubezpieczenia, wyrazila zgode na objecie
ja ochrona ubezpieczeniowa oraz zaakceptowala warunki i zasady funkcjonowania produktu.

Spolka akeyjna (...), skladajac odpowiedz na pozew, w ktorej domagala sie oddalenia pow6dztwa i podnoszac te same
argumenty, co druga pozwana, zarzucila nadto, ze o§wiadczenie powodki o uchyleniu sie od skutkow o$wiadczenia
woli zostalo zlozone po terminie. Podniosla tez, ze powddce nie nalezy sie zwrot calej kwoty, bo pozwana poniosta
koszty akwizycji i obstugi ubezpieczenia.

W toku postepowania powddka cofnela powddztwo w zakresie kwoty 4 537, 41 z}, wobec cze$ciowego spelnienia
$wiadczenia w dniu 21 sierpnia 2013 roku, podtrzymujac jednak zadanie zaplaty odsetek od tej kwoty za okres od 26
lutego do 21 sierpnia 2013 roku.

W wyroku z dnia 4 stycznia 2016 roku Sqd Okregowy w Warszawie — umarzajqc postepowanie w
zakresie, w jakim cofnieto powédztwo — zasaqdzil od (...) S.A. we W. na rzecz E. B. 222 262, 59 zl z
ustawowymi odsetkami od 13 marca 2013 roku do dnia zaplaty oraz odsetki ustawowe od kwoty
4 537, 41 zt od 13 marca do 21 sierpnia 2013 roku, oddalajqc dalej idgce zgdanie zaplaty odsetek,
oddalil powédztwo w stosunku do (...) S.A. w W. oraz rozstrzygnal o kosztach procesu i o zwrocie
niewykorzystanej zaliczki.

Z ustalen sgdu pierwszej instancji wynika, ze pozwane spolki laczyla umowa grupowego ubezpieczenia na zycie pod
nazwa (...). Do ubezpieczenia tego przystapila powodka, zawierajac dwie umowy: 31 marca i 29 kwietnia 2011 roku.
Obie umowy zostaly zawarte na 180 miesiecy. Wysoko$¢ ,skladek biezacych” okre$lono w nich na 2 040 zl, wysoko$¢
~pierwszej skladki” — na 67 500 zl, a wysoko$¢ ,skladki zainwestowanej” — na 337 500 zl. Na skutek kazdej z tych
umoéw E. B. zostala objeta ochrona ubezpieczeniowa na warunkach grupowego ubezpieczenia na zycie i dozycie z
ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym (...). Z ,warunkéw umowy” ma wynika¢, ze przedmiotem umowy byto
zycie ubezpieczonego. Ochrona ubezpieczeniowa zostala udzielona na wypadek zgonu ubezpieczonego w okresie
odpowiedzialno$ci ubezpieczyciela lub dozycia przez ubezpieczonego do konca okresu odpowiedzialnoéci. Celem
ubezpieczenia mialo by¢ gromadzenie i inwestowanie $rodkéw finansowych ubezpieczonego przy wykorzystaniu
Ubezpieczeniowego Funduszu Kapitalowego ,, (...)”. Z tytulu umowy ubezpieczyciel miatl pobiera¢ oplate za
zarzadzanie, a w jej ramach — oplate za ryzyko i oplate likwidacyjna. W razie zajscia zdarzenia ubezpieczeniowego
ubezpieczyciel mial wyplaci¢ ubezpieczonemu lub uprawnionemu §wiadczenie ubezpieczeniowe po pobraniu podatku.
Wysokos$¢ §wiadczenia ubezpieczeniowego z tytulu dozycia przez ubezpieczonego do konca okresu odpowiedzialnoSci
wynosita 100% warto$ci rachunku w dacie umorzenia.

W dalszych rozwazaniach sad pierwszej instancji przywoluje inne postanowienia ,warunkow ubezpieczenia”,
dotyczace wyplaty Swiadczen, rezygnacji z ubezpieczenia i wyplaty $rodkdéw. Zauwaza sie, m. in., ze w przypadku
»Calkowitego wykupu” ubezpieczyciel wyplaca kwote réwng ,Wartoéci Rachunku” pomniejszona o ,Oplate
Likwidacyjna” oraz stosowny podatek dochodowy od o0séb fizycznych. Sad odnotowuje takze, ze oplata likwidacyjna
w pierwszym, drugim i trzecim roku odpowiedzialnoSci wynosila 80%, oplata za zarzadzanie (naliczana od skladki
zainwestowanej) 1,92% w skali roku, a oplata za ryzyko (wliczona w oplate za zarzadzanie) — 0,038% w skali roku.

Pismem z dnia 30 listopada 2012 roku E. B. — jak ustala dalej sad — zwrdcila sie do (...) o przekazanie jej kopii
wszystkich dokumentéw podpisanych przez nig w momencie zakupu/wyplaty na programy oszczednoSciowe (...).
Natomiast w pi$mie z 20 lutego 2013 roku, adresowanym do (...) Sp. z o.0. Sp. k. i do (...) S.A. o$wiadczyla, ze
uchyla sie od skutkow prawnych zlozonego o§wiadczenia woli polegajacego na podpisaniu deklaracji przystgpienia do
grupowego ubezpieczenia na zycie i dozycie z Ubezpieczeniowym Funduszem Kapitalowym (...). Ponadto zazadala
zwrotu do rak mocodawcy wszystkich wplaconych kwot, tj. 226 800 zlotych w terminie 14 dni od dnia otrzymania
pisma.

Sad ustala nadto, ze doradcy zatrudnieni przez (...) namawiali klientbw — przyszlych ubezpieczonych do zakupu
produktu (...). Doradcy mieli zacheca¢ klientéw do wyboru tego produktu, argumentujac, ze bedzie on dawal wyzsze
stopy zwrotu niz lokaty. Produkt ten mial by¢ przez nich sprzedawany jako lokata. Doradcy — jak sie ustala — zapewniali



klient6w, ze produkt jest ,,doskonaly”, a po wplaceniu pieniedzy na jego zysk ,,pracuje kwota pieciokrotnie wyzsza”. W
trakcie prezentacji z klientem unikano rozmowy o ryzyku, z jakim zwigzane jest rozwigzanie umowy na ten produkt,
gdyz klient wowczas bylby pewny, ze nie skorzysta z tego produktu. Doradcy odbywali szkolenia sprzedazowe w
zakresie oferowania owego produktu. Doradcy uczeni byli rowniez, jak zbijaé obiekcje klienta wobec oferowanego
produktu. W przypadkach sporadycznych udostepniano klientom ogdlne warunki ubezpieczenia przed zawarciem
umowy. Presja przelozonych wywierana na doradcéw skutkowala tym, ze korzystali oni z wszelkich mozliwych
sposobéw, zeby podwyzszy¢ i osiagnaé¢ sprzedaz. Odnotowuje sie przy tym, ze doradca T. P. zatrudniony w (...),
sprzedajacy produkty (...) i (...), otrzymal od swoich przelozonych wskazéwke, zeby nie pokazywaé na pierwszym
spotkaniu ogo6lnych warunkéw umow i nie wysylac ich droga mailowa.

E. B. produkt (...) zaproponowal D. D.. Zachwalal on przed powodka firme (...). D. D. zaproponowal powodce
krotkoterminowa polise. Propozycja polegala na wplaceniu na lokate 60000 zlotych i doplacaniu co miesiac po 2
000 zlotych. Powo6dka informowala doradce, ze kwote 60 000 zlotych musi mieé¢ stale do dyspozycji. Posrednik
odpowiadal, ze nie stanowi to problemu, bo p6zniej z tej lokaty bedzie mozna wyplacié pieniadze. E. B. — jak sie
ustala — nie dostala dokumentéw zwigzanych z podpisang umowa, cho¢ poinformowano ja, ze po podpisaniu ich
przez prezesdow, dokumenty dostanie. Po powzieciu watpliwoéci odno$nie programu (...) powodka zdecydowala sie
zrezygnowac z dalszego uczestnictwa w tym produkcie. Powodka — w zwiazku z rezygnacjg z owego produktu — dostala
zwrot w kwocie 4 537, 41 zlotych. Powodce — jak ustala jeszcze sad — nigdy nie przekazano ogdlnych warunkéw umoéow
produktu (...).

Sad ustala nadto, ze na przelomie 2012/13 roku A. G. — doradca zatrudniony w (...) spotkal sie z powodka.
Celem spotkania bylo wyjasnienie powddce warunkéw umowy ubezpieczenia, do ktbérej przystapila. W czasie
tamtego spotkania nie prezentowal on powddce warunkéw odstapienia od ubezpieczenia. W prezentacji dla klientow
kupujacych (...) nie wskazano wysoko$ci oplaty likwidacyjnej. Powodka — jak wyjasnia sad — wplacila lacznie na rzecz
ubezpieczyciela z tytulu umowy kwote 226 800 zlotych.

Celem zawartej przez powoddke umowy ubezpieczenia — jak sie naprowadza — mialo by¢ gromadzenie i
inwestowanie §rodkéw finansowych przy wykorzystaniu ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego. Celem funduszu
byto powiekszanie wartoéci aktywdéw przez lokowanie ich w certyfikaty emitowane przez (...) gwarantowane
przez Bank (...). Za wplacane skladki mialy by¢ nabywane jednostki uczestnictwa funduszu po potraceniu oplat
administracyjnych. Po zakonczeniu okresu odpowiedzialnoéci pow6dka miata otrzymac kwote odpowiadajaca sktadce
zainwestowanej, powiekszonej o ewentualng dodatnig zmiane indeksu (...). Powddka mogla rozwigzaé umowe przed
uplywem umowionego okresu, jednak w ciagu pierwszych trzech lat obowigzywania umowy ubezpieczyciel przy
wyplacie naleznych powodce Srodkéw potracalby oplate likwidacyjna w wysokosci 80% warto$ci rachunku.

Zdaniem sadu pierwszej instancji ,zawarta przez powodke z (...) S.A. we W. jako ubezpieczycielem umowa” z dnia
28 lutego 2011 roku miala charakter zlozony i laczyla w sobie elementy umowy ubezpieczenia w rozumieniu art.
805 i nastepnych kodeksu cywilnego i art. 13 ustawy o dzialalnoSci ubezpieczeniowej, jak réwniez silny element
inwestycyjny. Przystepujac do produktu (...) ,powddka zawarta bowiem z (...) S.A. umowy”, na podstawie ktérych
Towarzystwo udzielilo jej na okres po 180 miesiecy w obu umowach ochrony ubezpieczeniowej na wypadek zgonu
lub dozycia do konca okresu odpowiedzialnoSci, za§ w przypadku zaistnienia jednego z tych zdarzen ubezpieczyciel
zobowiazywal sie spelnié¢ na rzecz powodki Swiadczenie ubezpieczeniowe. Oplacane przez powddke sktadki — jak
wyjasnia sad — peknily nie tylko funkcje typowej sktadki w rozumieniu przepiséw o ubezpieczeniu, ale rowniez miaty
charakter inwestycji, przy czym ubezpieczyciel nie gwarantowal osiggniecia celu inwestycyjnego (zysku), a jedynie
zwrot wplaconych $rodkéw i to tylko w razie uplywu pelnego okresu odpowiedzialnoSci. Sad ocenia przy tym, ze
w umowach tych wystepowal ,element ubezpieczeniowy”, choé¢ ,nikly”. Elementu tego dopatruje sie w obowiazku
dodatkowej wyplaty 1% skladki zainwestowanej (obok liczby jednostek uczestnictwa funduszu w dacie umorzenia
pomnozonej przez warto$c jednostki uczestnictwa funduszu w dacie zgonu ubezpieczonego). Przyjmujac, Ze element
inwestycyjny byl w tych umowach dominujacy, Sad Okregowy uznal, Ze nie mialy one jedynie pozoru ubezpieczenia,
ale stanowily dopuszczalng prawem forme ubezpieczenia z ubezpieczeniowym funduszem kapitatlowym.



Przypominajac, ze powédka powolywala sie na wprowadzenie jej w blad, Sad Okregowy wyjasnil, ze uwzglednit
powddztwo dlatego, ze uznal obie umowy za niewazne od poczatku w catoéci, a nie tylko w zakresie przepisu o oplatach
likwidacyjnych. Sad pierwszej instancji uznal, ze umowy te ksztaltowaly zobowiazanie ubezpieczyciela sprzecznie z
naturg stosunku zobowigzaniowego. Przyjal przy tym, ze wobec niewaznoéci umoéw strony obowiazane byly zwrocic
sobie nawzajem $wiadczenia, ktore otrzymaly. Zdaniem sadu pozwana powinna zwro6ci¢ powddce catoéc kwot, ktore
na jej rzecz wplacita w zwigzku z tymi umowami (art. 410 § 2 k.c.).

Sad Okregowy wyjaénil, ze dla ubezpieczenn grupowych (...) ubezpieczyciel utworzyl wydzielony rachunkowo
Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitalowy. Tworzyly go skladki (skladki pierwsze i potem biezace skladki miesieczne)
wplacane przez ubezpieczonych, ktérzy przystapili do tych ubezpieczen grupowych. Przy wplacie pierwszej skladki
ubezpieczyciel kupowal na rachunek ubezpieczonego jednostki Funduszu za calg sktadke zainwestowang, co nazywano
dzwignia finansowa i reklamowano jako zalete produktu, polegajaca na tym, ze od poczatku pracuje dla klienta cala
skladka, cho¢ wplaci najpierw tylko jej 1/5, a reszte bedzie wplacal ratami przez 15 lat w postaci sktadek biezacych.
W rzeczywisto$ci oznaczalo to — jak wywodzi sie dalej — ze w Funduszu byta 1/5 Srodkéw wplaconych od razu przez
ubezpieczonych oraz 4/5 funduszy ubezpieczyciela. Srodki te byly zainwestowane w rynek kapitalowy (z zapisaniem
ich na rachunkach ubezpieczonych), przy czym cale ryzyko inwestycyjne ponosili ubezpieczeni. Ubezpieczyciel mial
pewny zysk z ,uzyczenia” ubezpieczonym swoich funduszy — z kazdej sktadki biezacej potracal bowiem w ramach
oplaty administracyjnej procent nalezny mu za udostepnienie kapitalu. Mechanizm dzwigni finansowej powodowat
zatem, ze do Funduszu Kapitalowego celem zainwestowania w rynek kapitalowy ubezpieczyciel wkladal 4/5 swoich
Srodkow i 1/5 §rodkow ubezpieczonych, a nastepnie w ciggu calego okresu trwania umowy (15 lat) odzyskiwal ratami
wlozony tam kapital (w miare, jak zastepowal go kapital dokladany stopniowo przez ubezpieczonych placacych co
miesiac skladki biezgce). W trakcie umowy ubezpieczenia powddka zobowiazana byla oplacac oplate za zarzadzanie
w wysoko$ci 1,02% w skali roku (naliczang od Skladki Zainwestowanej), jak rowniez oplate za ryzyko w wysokoSci
0,038 % rocznie. Byl to — jak sie przyjmuje — pewny zarobek, niezalezny od wahan i notowan rynku kapitalowego
— z inwestycji ubezpieczyciela odpowiadajacej w swojej funkcji ekonomicznej funkeji i charakterowi pozyczki. W
tym samym czasie §rodki ubezpieczonych zainwestowane na rynku kapitalowym poprzez owe Fundusze mogly
przynosi¢ im zysk albo strate, ale w kazdym razie ubezpieczyciel nie gwarantowal zysku (§ 3 Regulaminéw (...)).
Jedyna gwarancja braku nominalnej straty (nie uwzgledniajacej inflacji) byla gwarancja wyplaty kapitalu po 15 latach
trwania umowy, co znaczy, ze po 15-tu latach ubezpieczony nie mogl otrzymac¢ nominalnie mniej, niz wplacil z tytutu
wszystkich skladek - minus podatek.

Sad ocenia dalej, ze zeby te zainwestowane przez ubezpieczonego pieniadze w ciagu tych 15-tu lat cokolwiek dla
ubezpieczonego zarobily, inwestycja musialaby przynie$é zysk wyliczony indeksem Banku (...) (...)). ,Tymczasem,
jak ustalono, warto$¢ tych indekséw byla publikowana tylko na platnym anglojezycznym internetowym serwisie
finansowym (...), za$§ metoda wyliczania tego indeksu byla i pozostala dla ubezpieczonych tajna. W dodatku, jak
ustalono, nie jest to indeks typu WIG20 czy Dow Jones, co ma oznaczaé, ze jego sposob wyliczenia nie jest wprost
zalezny od kursu akcji czy obligacji okre§lonych firm, bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym”. Jedynie
zatem poSrednio — jak naprowadza sie dalej — wnioskujac ze skutku o przyczynie, sad pierwszej instancji uznal, ze
indeks 6w musiat by¢ oparty o instrumenty pochodne z opcja na spadki rynku. Nie ma bowiem innego logicznego
wytlumaczenia (poza zwyklym penalizowanym oszustwem) dla zjawiska, gdy przy powszechnie notowanych stalych
wzrostach rynku akeji i obligacji, warto$¢ aktywéw netto Funduszy malala, malata warto$c jednostek tych Funduszy i
w konsekwencji pomimo kolejnych wplat malata wartosé rachunku powodki. Im wiecej pieniedzy powodka wplacala,
tym bardziej malala warto$c¢ jej Srodkéw na rachunku. Wyjaéniajac, na czym polegaja instrumenty pochodne, sad
stwierdza w konkluzji, ze powodka zostala przy zawarciu umowy wprowadzona w blad: poinformowano jg o ryzyku
straty w razie spadkow na rynku finansowym — tymczasem strate przynosily jej wzrosty.

Ze zgromadzonych Srodkéw — jak wywodzi dalej sad — po odjeciu ,,oplat administracyjnych” byly nabywane certyfikaty
lub obligacje, takze oparte na wskazanych indeksach (...). Przy tym ubezpieczony tracil na niedozwolonym spreadzie,
tzn. na réznicy ceny nabycia i sprzedazy tych certyfikatow i obligacji przez ich emitent6w. ,,Poniewaz, jak ustalono, ani
certyfikaty ani obligacje te nie byly notowane na rynku regulowanym, czyli nie podlegaly normalnemu rynkowemu



obrotowi — to ich ceny byly ustalane arbitralnie przez emitentoéw i ubezpieczyciela”. Powo6dka jako ubezpieczona nie
miala na to — jak sie ocenia — nie tylko zadnego wplywu, ale nawet nie miala o tym wiedzy.

Zdaniem Sadu Okregowego warto$¢ aktywow netto Funduszy byla arbitralnie — w nieznany sposob — ustalana przez
ubezpieczyciela prowadzgcego te Fundusze. Wbrew zapisom w Regulaminach Funduszy, warto$ci te nie byly wyliczane
wedle warto$ci rynkowej, poniewaz jednostki uczestnictwa nie byly oferowane na rynku i nie byly przedmiotem
obrotu. Powodka jako ubezpieczona nie miala zadnego wplywu ani nawet zadnej wiedzy o tym, w jaki sposéb
ubezpieczyciel tego dokonywal.

Wartoé¢ jednostek uczestnictwa w Funduszach nabywanych przy zalozeniu rachunku (skladka pierwsza) byla — jak
sie ocenia — narzucona arbitralnie przez ubezpieczyciela. Powddka jako ubezpieczona znala te wartosé — byla ona
wskazana w regulaminach Funduszy — ale nie wiedziala, z czego ona wynika. Tym bardziej nie wiedziala i nie miala
zadnego wplywu na to, w jaki sposéb wyliczano warto$§¢ tych samych jednostek poczawszy od kolejnych skladek
biezacych. Pomiedzy wplata pierwszej sktadki i wplata sktadki biezacej po uplywie zaledwie miesiaca ubezpieczona
tracila niemal polowe warto$ci rachunku. Polegalo to na arbitralnym przeliczeniu warto$ci jednostek: najpierw przy
zalozeniu sztywnej, odgornie narzuconej ceny za jedng jednostke przeliczano wplacong skladke pierwsza na liczbe
jednostek, a po miesigcu przeliczano liczbe tych jednostek na zlote (jako warto$¢ rachunku) przyjawszy arbitralnie
inng, znaczaco nizsza cene tych jednostek. W konkluzji stwierdza sie, ze kazda z umow precyzyjnie i jasno okreslala
$wiadczenie, do spelnienia ktérego zobowigzal sie ubezpieczony. Natomiast §wiadczenie ubezpieczyciela zostalo w
tych umowach okreslone w taki sposéb, ze nie tylko nieznany byt sposéb jego wyliczenia, ale w dodatku w duzej mierze
wysoko$¢ tego $wiadczenia zalezala od arbitralnych decyzji ubezpieczyciela, na ktére ubezpieczony nie mial wplywu
ani nawet nie mial o nich wiedzy.

Wszystko to doprowadzilo Sad Okregowy do wniosku, ze §wiadczenie ubezpieczyciela, do ktérego byt zobowigzany
wobec powddki, nie bylo okreslone w umowie w sposob stanowczy i konkretny, ale w taki sposob, ktéry umozliwial
ksztaltowanie wielkoSci tego Swiadczenia przez samego ubezpieczyciela przez jego arbitralne decyzje, na ktore druga
strona umowy — ubezpieczony — nie miat zadnego wplywu. Sad uznal, ze jest to sprzeczne z naturg stosunku
zobowigzaniowego jako takiego. Niedopuszczalne jest — jak sie przyjmuje — by dluznik mégl zwolnic sie z zobowiazania
poprzez spelienie §wiadczenia, ktorego ksztalt i wysokos$é sam arbitralnie okresli. Sad powoluje sie w tym miejscu

na art. 353" k.c. oraz na wypowiedzi doktryny i orzecznictwa w kwestii swobody uméw. Zdaniem sadu stopief
arbitralno$ci ubezpieczyciela i nakierowanie jego dzialan na uzyskanie zysku z calkowitym pominieciem interesu
ubezpieczonych sg tak znaczace, ze ,produkty te trzeba uznaé wrecz za oszukancze.” W przypadku ,,zwyklych” polis
inwestycyjnych — jak naprowadza sie dalej — pieniadze ubezpieczonych sa inwestowane w fundusze inwestycyjne akcji
czy obligacji notowanych na rynku regulowanym, czyli dostepnych w obrocie gieldowym, posiadajacych rzeczywiscie
warto$¢ rynkowa, przedstawiajacych okreS§long rzeczywista i mierzalng warto$¢ kapitalowa. Tymczasem polisy
strukturyzowane — takie jak (...) sa3 — zdaniem sadu — inwestycja w fundusze, potocznie moéwige, wirtualne. Nie sg
to fundusze akgcji ani obligacji, tylko specjalne wehikuly inwestycyjne, utworzone w konkretnym celu — by lokowac
w nich pieniadze z polis strukturyzowanych. W funduszach tych nie ma zadnych akcji czy obligacji notowanych na
rynku regulowanym, nie ma niczego, co mialoby faktycznie jaka$ warto$¢ rynkowa — sa za to certyfikaty czy obligacje,
z ktérych zysk jest uzalezniony od wartoSci indeksow bankowych, ,ktérych warto$¢ z kolei jest uzalezniona — nie
wiadomo od czego”. Metoda ich liczenia jest bowiem utajniona nie tylko co do tego, w co sg inwestowane (co mozna
uznac za normalne w warunkach konkurencji na rynku), ale nawet — czy sa inwestowane w papiery wartosciowe czy
w instrumenty pochodne, a jesli w instrumenty pochodne — to czy obliczone na wzrost czy na spadek. Wiadomo tylko,
ze fundusz ma na koniec trwania okresu ubezpieczenia ochrone kapitalu w kwocie nominalnej minus podatek, co
oczywiscie zdecydowanie nie odpowiada celowi inwestycyjnemu ubezpieczonego.

O ile — jak wywodzi dalej sad — w zwyklych polisach inwestycyjnych klienci sa zagrozeni utrata pieniedzy
dopiero wtedy, jesli wycofaja sie z inwestycji (gdy z ich wyplaty potracone beda oplaty likwidacyjne), o tyle
w polisach strukturyzowanych najwieksze straty wynikajg juz z samej przeceny wartoSci tego ,specjalnego”
funduszu inwestycyjnego. Przecena ta nastepuje za$§ na podstawie mechanizmu nieujawnionego w umowie,



mechanizmu zaleznego wylacznie od ubezpieczyciela. Wielko§¢ §wiadczenia ubezpieczyciela w obu umowach jest
niepewna nie dlatego, ze wynika¢ moze z oczywistych wahan rynku kapitalowego; nie jest pochodng normalnego
ryzyka inwestycyjnego, ale zostala uksztaltowana w sposéb calkowicie niewiadomy, a zalezny jedynie od samego
ubezpieczyciela.

Sad Okregowy uznal, ze w sytuacji, gdy warunki umowy tak dalece nie pozwalajg na okreslenie wielko$ci §wiadczenia
jednej z zobowigzanych stron, prowadzi to do tak dalekiego znieksztalcenia stosunku obligacyjnego, ze koliduje
to z jego naturg. Warunki tych umoéw sa sprzeczne z jakgkolwiek rozsadng interpretacja jakiegokolwiek stosunku
zobowigzaniowego w ksztalcie nadanym mu przez polskie ustawodawstwo. Sankcja niewazno$ci ma wynikac z art.

353" k.c. w zw. z art. 58 k.c., a obowiazek zwrotu uiszczonych naleznosci z art. 405 k.c. w zw. z art. 410 § 1 k.c.

Pozwany ubezpieczyciel — jak naprowadza sie dalej — jako profesjonalista na rynku ubezpieczenn musial zdawac
sobie sprawe z tego, ze takie a nie inne skonstruowanie ubezpieczen (...) w sposéb niedopuszczalny ksztaltuje jego
Swiadczenie, zastrzega korzysci jedynie dla ubezpieczyciela, ukrywa pod skomplikowanie brzmiacymi tautologiami
metode wyceny aktywow Funduszy, jednostek uczestnictwa i warto$ci rachunku ubezpieczonych, pod pozorem uméw
ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym ubezpieczonego — przemyca w gruncie rzeczy sposdb na bezpieczne
inwestowanie wlasnych $§rodkéw ubezpieczyciela, gdzie pewne zyski z tych inwestycji pochodza nie z inwestowania
ich w rynek kapitalowy, ale z ukrytego pobierania tych zyskéow ze skladek ubezpieczonych: przy pomocy oplat
administracyjnych, przerachowania wartoéci rachunku w stosunku do warto$ci poczatkowej, spreadu na zakupie i
zbyciu certyfikatow i obligacji, manipulowania algorytmem opartym na indeksie (...) i wreszcie oplat likwidacyjnych.
Zdaniem Sadu Okregowego opracowanie takiego produktu musialo by¢ Swiadome i nacelowane na osiggniecie zyskoéw
kosztem wplat ubezpieczonych. Dlatego tez ubezpieczyciel powinien byl zdawa¢ sobie sprawe z niewaznos$ci tych
umoéw i ich oszukanczego charakteru. To za$ oznacza, ze od poczatku musiat liczyé sie z obowiazkiem zwrotu
wszystkich pieniedzy wplaconych przez ubezpieczonych w rozumieniu ,art. 409 in fine”.

Sad uwzglednil powodztwo wobec (...) na podstawie przepiséw o bezpodstawnym wzbogaceniu. Zobowigzanym z
tytulu bezpodstawnego wzbogacenia byl wylacznie ubezpieczyciel, jako ten, na rzecz ktorego powddka uiszczala
skladki. Zdaniem sadu uwzglednienie powo6dztwa z tytulu bezpodstawnego wzbogacenia skonsumowalo wszelkie
ewentualne roszczenia wobec (...) S.A. Dlatego powddztwo wobec tej pozwanej oddalil.

O odsetkach ustawowych od zasadzonej kwoty Sad Okregowy orzekl na podstawie art. 481 § 1 k.c., a o kosztach w
oparciu o art. 981102 k.p.c.

Apelacgje od tego wyroku wywiodla pozwana spétka akecyjna (...) z siedzibg we W. , zaskarzajac go w
czesci uwzgledniajacej powodztwo i orzekajacej o kosztach procesu, zarzucajgc sadowi pierwszej instancji naruszenie:

1) art. 321 k.p.c. przez wydanie orzeczenia w oparciu o dokonane ustalenia dotyczace okolicznosci nie powolanych
przez powoda, co mialo stanowi¢ wyjScie poza podstawe faktyczng powddztwa,

2) art. 321 k.p.c. w zw. z art. 187 § 1 k.p.c. w zw. z art. 126 § 1 pkt 1 k.p.c. przez wydanie wyroku zasadzajacego w
stosunku do podmiotu, ktdry nie zostal w pozwie okres$lony jako pozwany,

3) art. 328 § 2 k.p.c. przez niewyjasnienie w uzasadnieniu wyroku, na jakiej podstawie prawnej wyrok zostal wydany
przeciwko (...) S.A., chociaz w pozwie jako pozwane zostalo wskazane (...) S.A.,

4) art. 233 § 1 k.p.c. przez nierozwazenie caloksztaltu materialu dowodowego zgromadzonego w sprawie i nie
uwzglednienie dowodu z prezentacji dotyczacej produktu (...) w zakresie dotyczacym charakterystyki indeksu (...) oraz
czynnikéw majacych wplyw na wartoé¢ tego indeksu, a takze catkowite pominiecie dowodu z odpisu prawomocne;j
decyzji KNF, jak tez przez razace naruszenie zasady swobodnej oceny dowod6éw i dokonanie nizej wymienionych
ustalen faktycznych pomimo braku jakichkolwiek podstaw w materiale dowodowym, a ponadto sprzecznie z
dowodami z dokumentéw prezentacji (...) oraz odpisu decyzji KNF, co dotyczy ustalenia, ze:



i. ,ubezpieczyciel kupowal na rachunek ubezpieczone go jednostki Funduszu za cala skladke zainwestowana - co
nazywano dzwignia finansowg”,

ii. pozwana w ramach ubezpieczen, jakimi zostala objeta powo6dka, dokonuje doplaty wlasnych $rodkéow do
Ubezpieczeniowego Funduszu Kapitalowego a nastepnie odzyskuje doptacona kwote z odsetkami ze skladek biezacych
i w ten sposob uzyskiwany jest efekt tzw. dZwigni finansowej,

(...). ubezpieczyciel ze skladek biezacych odzyskiwat ratami kapital wplacony do (...),

iv. oplata za zarzadzanie przeznaczona jest na wynagrodzenie dla pozwanej za ,uzyczenie” pow6dce swoich funduszy,
czy tez doplate do (...),

v. oplata za zarzadzanie stanowila pewny ,zarobek” pozwanej (...)

vi. pozwana w arbitralny i zalezny wylacznie od jej woli spos6b okresla warto$¢ aktywow (...) oraz warto$é obligacji
nabywanych w ramach (...) byla ustalana arbitralnie przez ich emitenta i pozwana,

vii. nie ma innego logicznego wytlumaczenia ,dla zjawiska, gdy przy powszechnie notowanych statych wzrostach
rynkow akeji i obligacji — warto$é aktywow netto Funduszy malala, malata warto$¢ jednostek tych Funduszy, i w
konsekwencji pomimo kolejnych wplat — malala wartos¢ jego $rodkdéw na rachunku”,

viii. ustalenie, ze powddce strate przynosily wzrosty indeksu bazowego ( (...)),
ix. ustalenie, ze indeks (...) jest oparty o instrumenty pochodne ,,z opcja na spadki rynku”,
x. notowania indeksu bazowego byly publikowane tylko na platnym anglojezycznym serwisie internetowym B.,

xi. nastgpila >>przecena wartoSci ,specjalnego” funduszu inwestycyjnego<< i przecena ta nastapila na podstawie
»~mechanizmu zaleznego wylacznie od ubezpieczyciela”,

xii. wysoko$§¢ Swiadczenia ubezpieczyciela nie jest pochodng ,normalnego ryzyka inwestycyjnego — ale zostala
uksztaltowana w sposob catkowicie niewiadomy, a zalezny jedynie od samego ubezpieczyciela”,

5) art. 353" k.c. wzw. z art. 58 k.c. przez bledng wykladnie i uznanie, ze umowy ubezpieczenia zawarte przez powodke
7 pozwana s niewazne poniewaz sa sprzeczne z natura stosunku zobowigzaniowego,

6) art. 65 § 2 k.c. przez dokonanie blednej wykladni tresci stosunku prawnego, jakim byly zwiazane strony procesu,
w szczegblnoSci uznanie, ze tre$¢ stosunku prawnego nie okreéla wysokosci §wiadczen ubezpieczyciela,

7) art. 56 k.c. przez niezastosowanie i wskutek tego pominiecie tresci przepiséw prawnych okreslajacych zasady
wyceny aktywoéw (...), ktore rowniez ksztaltuja stosunek prawny ubezpieczenia z (...),

8) 808 § 1 k.c. przez niezastosowanie i przyjecie, ze powodka zawarla z pozwana umowy ubezpieczenia przy
jednoczesnym sprzecznym z powyzszym ustaleniu, ze przystapila do ubezpieczen grupowych,

9) art. 4 ustawy o poSrednictwie ubezpieczeniowym przez bledna wykladnie i uznanie, ze ubezpieczenie na
zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym moze byé oferowane wylacznie za posrednictwem agenta
ubezpieczeniowego, negujac tym samym mozliwo$¢ przyjecia konstrukeji ubezpieczenia grupowego, ktore ze swej
natury zawsze jest ubezpieczeniem na cudzy rachunek a jednoczeSnie umowa ubezpieczenia jest zawierana z
ubezpieczajacym a nie agentem ubezpieczeniowym,

10) art. 409 in fine k.c. przez nieprawidlowa wykladnie i przyjecie, ze pozwana winna od poczatku liczy¢ sie z
uznaniem stosunkow ubezpieczenia zawartych przez powodke za niewazne, w zwigzku z czym nie moze powolywac sie



na fakt braku wzbogacenia pozwanej w zakresie, w jakim spadla warto$¢ aktywow nabytych w ramach (...) za skladke
zaplacona przez powodke.

W konkluzji wnosi sie o zmiane zaskarzonego wyroku w zaskarzonej czesci przez oddalenie pow6dztwa w calo$ci oraz
zasadzenie na rzecz pozwanej kosztéw procesu za obydwie instancje wedlug norm przepisanych.

W odpowiedzi na apelacje powo6dka wniosla o jej oddalenie na koszt przeciwnika.
Sad Apelacyjny zwazyl, co nastepuje:

Apelacja jest w duzej mierze uzasadniona, cho¢ jej wnioski nie koresponduja w pelni z waga podniesionych zarzutow.
Cze$é z nich nie znalazla zreszta uznania sadu odwolawczego.

Nie ma bowiem racji apelujacy, jakoby sprawa rozpoznana zostala wobec niewlasciwego podmiotu. Nie powinno
by¢ watpliwoéci, ze powddka od poczatku zamierzala pozwaé spdtke akeyjna (...), nie za§ wskazane w komparycji
pozwu (...) S.A. Wynika to jasno z uzasadnienia pozwu, w ktérym jako strone pozwang wskazuje sie pierwszy z tych
podmiotbw, jak tez z materialu dowodowego zalgczonego do pozwu. Tak tez sprawe musiala pierwotnie postrzegaé
pozwana, ktora przeciez wdala sie w spér oraz kontynuowata go po tym, jak pelnomocnik powo6dki wyjasnil, ze to (...)
jest w sprawie niniejszej pozwanym.

Dodac¢ trzeba, ze niespdjno$¢ pomiedzy komparycja pozwu a jego uzasadnieniem stanowila brak formalny pozwu,
ktory powinien by¢ usuniety w trybie art. 130 § 1 k.p.c. JeSli tego nie uczyniono, to nie mozna odmawiac
pelnomocnikowi powodki prawa do sprecyzowania oznaczenia przeciwnika procesowego, co tez uczynil, co zostalo
zaaprobowane przez Sad Okregowy i nie spotkalo sie ze sprzeciwem pelnomocnika reprezentujacego oba towarzystwa
ubezpieczen.

Nie ma tez racji apelujaca, jakoby sad wyszed} poza ,,granice faktyczne powddztwa”. Nalezy mniemac, ze autor apelacji
ma w istocie na wzgledzie podstawe faktyczna powddztwa. Podstawa ta jest przekonanie powodki o istnieniu po stronie
biernej obowigzku zwrotu zdeponowanych na rachunku ubezpieczyciela oszczednosci. To, jaki jest tytul zadania
takiego zwrotu, pozostaje kwestia oceny prawnej, a ta nalezy do sadu, a nie do stron. Powodka uznala, ze uwolnila sie
skutecznie ze zobowiazania uchylajac sie od swego oS§wiadczenia woli w przedmiocie przystapienia do ubezpieczenia.
Nie powolywala sie wprawdzie na niewazno$§¢ umowy, ale sad — oceniajgc jej zadanie — mogt dojé¢ do przekonania,
ze umowa byla niewazna i zasadzi¢ zwrot Swiadczenia z innej podstawy prawnej (por. uzasadnienia wyrokéw Sadu
Najwyzszego z dnia 6 listopada 2015 roku, II CSK 56/15 oraz z dnia 16 wrze$nia 2009 roku, II CSK 189/09). Jesli
jednak nosil sie z takim zamiarem, to powinien byl uprzedzi¢ o tym strony procesu. Zaskakujac strony taka a nie
inna kwalifikacja prawna, pozbawil je w zasadzie mozliwosci obrony swoich praw, przede wszystkim za$s zgloszenia
inicjatywy dowodowej w przedmiocie mechanizméw ekonomicznych rzadzacych instrumentami, jakimi postuzono sie
w umowie.

W kwestii notyfikacji tego rodzaju wypowiadat sie kilkakrotnie Sad Najwyzszy. Na uwage w tym zakresie zastuguje
zwlaszcza uchwala z dnia 17 lutego 2016 roku, wydana w sprawie III CZP 108/15, gdzie wprost przyjeto, ze sad
przewidujac mozliwo$¢ orzeczenia na innej podstawie prawnej, od tej, okre$lonej przez powoda, powinien uprzedzié o
tym strony. Sad Najwyzszy powolal sie przy tym na wynikajacy z art. 2 i 45 ust. 1 Konstytucji obowigzek informacyjny
sadu. Obowiazek ten ma stanowi¢ realizacje prawa strony do przewidywalnoSci rozstrzygniecia i umozliwienia
wszechstronnego zbadania okolicznoS$ci sprawy przez sad i stuzy zagwarantowaniu rzeczywistej realizacji prawa do
sprawiedliwego rozpoznania sprawy. Sad Okregowy wymaganiom tym nie sprostal, calkowicie zaskakujgc strony
oceng laczacej ich relacji.

Zgodzic sie zreszta trzeba z apelujaca, ze ocena ta jest calkowicie dowolna. Nie sposob nie zauwazy¢, ze nie ma ona
zadnego pokrycia w ustalonych faktach. Okoliczno$ci, na ktére powotuje sie sad w cze$ci jurydycznej uzasadnienia,
nie majg tez zakotwiczenia w materiale dowodowym. Nade wszystko jednak stwierdzi¢ trzeba, ze nie w tym
kierunku zmierzalo postepowanie dowodowe. W toku postepowania powddka powolywala sie na blad co do tresci



czynnoSci prawnej i probowala wykazywac, ze skutecznie uchylila sie od zlozonego o$wiadczenia woli. Sad pierwszej
instancji dopusécil zawnioskowane przez strony dowody, zgodnie z sugerowanymi przez nie tezami dowodowymi, nie
uprzedzajac ich w toku postepowania, ze problem — w jego ocenie — tkwi w treéci umowy.

Z teza co do niewazno$ci umowy pomiedzy (...) a (...) mozna sie zgodzic, jezeli rzeczywiScie to od woli ubezpieczyciela
zalezala wysoko§¢ wskaznika rozstrzygajacego o wartoSci zgromadzonych na jego rachunku aktywow. Umowa, w
ktorej jedna ze stron moze dowolnie wplywac na zakres wlasnego zobowigzania, nie mieSci sie w granicach swobody

umow, zaprzeczajac istocie (naturze) stosunku obligacyjnego, w rozumieniu art. 353V k.c.; z tym tylko, ze zeby sie o
tym przekonaé, trzeba przeprowadzi¢ postepowanie dowodowe, jednak nie w tym kierunku, ktoéry obral sad pierwszej
instancji. Bez watpienia chodzi przy tym o wiedze specjalistyczng, wykraczajacq poza ramy oceny prawnej okresSlonych
zjawisk, a $ciélej — o wiedze ekonomiczna. Upewnienie sie, czy w istocie zachodza zaleznoéci uchwycone przez Sad
Okregowy, wymagaloby ekspertyzy bieglego.

Zgodzi¢ sie takze trzeba z apelujacg, ze nie do konca wiadomo, co jest przedmiotem oceny Sadu Okregowego.
Z ustalen faktycznych wynika bowiem, ze umowa ubezpieczenia laczyla pozwane, nie za§ powddke z pozwanym
towarzystwem ubezpieczen. Rozwazania prawne dotycza natomiast blizej nieokreslonej umowy laczacej powodke z
(...). Tymczasem, zaréwno z treSci pozwu, jak i z materialu dowodowego wynika, ze powodka wystepuje w tej relacji z
pozycji ubezpieczonego i to nie ona zawierala umowe, a jedynie przystapila do ubezpieczenia grupowego. Nie zmienia
to faktu, ze — z uwagi na rozwigzania przyjete w art. 808 k.c. — posiada ona z tego tytulu okreslone kompetencje.

W szczegblnodci, rozwazaé mozna kwestie skutecznosci postanowiefi umownych z perspektywy art. 385" i nast.
k.c., pamietajac o tym, ze E. B., bez wzgledu na swe wyksztalcenie i doswiadczenie zawodowe, jest w tej relacji
konsumentem. Pow6dka moze takze — tak jak to czyni w pozwie — powolywa¢ sie na blad co do swego o$wiadczenia
woli w przedmiocie przystapienia do ubezpieczenia (nie za$§ zawarcia umowy), w tym takze na podstep. Kwestie te
moga i powinny byé¢ przedmiotem analizy sadu, ale tylko wowczas, gdy nie potwierdzi sie hipoteza o niewaznosci
umowy ubezpieczenia.

Stwierdzi¢ trzeba wreszcie, ze mimo, iz postepowanie dowodowe prowadzone byto w kierunku o§wiadczenia zlozonego
przez powodke w trybie art. 88 k.c., to jego wyniki nie znalazly odzwierciedlenia w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku.
Sad pierwszej instancji czyni ustalenia, ktére nie udzielaja odpowiedzi na pytanie, czy doszlo do realizacji przestanek z
art. 84 albo 86 k.c. Ustalonego stanu faktycznego w ogdle nie ocenia w tym kontekécie. W oderwaniu od poczynionych
w pisemnym uzasadnieniu ustalen, stawia niepoddajace sie weryfikacji tezy co do waznoéci umowy lgczacej pozwane
spoltki. Okolicznoéci te usprawiedliwiaja zarzut naruszenia art. 328 § 2 k.p.c., cho¢ w innym kontekscie, niz przywolany
w apelacji.

Wszystko to, co powiedziano wyzej, implikowalo konieczno$é uchylenia zaskarzonego wyroku w zaskarzonym zakresie
i przekazania sprawy sadowi pierwszej instancji do ponownego rozpoznania. W tej sytuacji zbyteczne wydaje sie
odniesienie do pozostalych zarzutéw apelacji.

Przystepujac do powtdrnego rozpoznania sprawy Sad Okregowy winien uprzedzié strony o przewidywanej kwalifikacji
prawnej stosunku prawnego poddawanego ocenie, tak, by umozliwi¢ im naprowadzenie postepowania dowodowego
na wlasciwe tory. Powinien tez — w zwigzku z tym — umozliwié¢ im zgloszenie w rozsadnym terminie inicjatywy
dowodowej. Okolicznoéci istotne dla rozstrzygniecia sprawy powinny znalez¢é odzwierciedlenie w ustaleniach sadu
zawartych w pisemnym uzasadnieniu wyroku i licowaé z prowadzong w tymze uzasadnieniu ocena jurydyczng.

Warto dodatkowo zaznaczy¢, ze powddztwo zostalo prawomocnie oddalone wobec sp6lki akeyjnej (...), wobec czego
nie jest ona juz strona niniejszego postepowania, co determinuje palete mozliwych twierdzen i zarzutéw, co sad —
ponownie rozpoznajac sprawe — musi bra¢ pod uwage.

Z tych wszystkich powoddw na podstawie art. 386 § 4 1108 § 2 k.p.c. orzeczono jak na wstepie.



