Sygn. akt I A Ca 1020/11

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 22 maja 2012 roku

Sad Apelacyjny w Warszawie I Wydzial Cywilny w skladzie:
Przewodniczqcy — Sedzia SA Edyta Jefimko

Sedzia SA Marzena Konsek — Bitkowska

Sedzia SO (del) Jacek Sadomski (spr.)

Protokolant: st.sekr. sagd. Joanna Baranowska

po rozpoznaniu w dniu 11 maja 2012 roku w Warszawie

na rozprawie

sprawy z powodztwa Zakladu (...) spolki jawnej z siedziba w W.
przeciwko (...) Bank (...) spblce akeyjnej z siedziba w W. (dawniej (...) Bank (...) spotka akcyjna z siedziba w W.)
o zaplate

na skutek apelacji powoda

od wyroku Sadu Okregowego w Warszawie

z dnia 19 kwietnia 2011 r., sygn. akt XVI GC 732/09

I. Zmienia zaskarzony wyrok w ten sposob, ze:

a) zasqdza od (...) Bank (...) spolki akcyjnej z siedzibg w W. na rzecz Zakladu (...) spolki
Jjawnej z siedzibg w W. kwote 1.826.560 zI (jeden milion osiemset dwadziescia sze$¢ tysiecy piecset
szesédziesiqt zlotych) wraz z ustawowymi odsetkami liczonymi od tej kwoty od dnia 25 sierpnia
2009 r. do dnia zaplaty;

b) oddala powddztwo w pozostalej czesci;

¢) zasaqdza od (...) Bank (...) spotki akcyjnej z siedzibq w W. na rzecz Zakladu (...) spolki jawnej
z siedzibg w W. kwote 100.373 zl (sto tysiecy trzysta siedemdziesiqt trzy zlote) tytulem zwrotu
poniesionych kosztow procesu;

II. oddala apelacje w pozostalym zakresie;

III. zasgdza od (...) Bank (...) spolki akcyjnej z siedzibg w W. na rzecz Zakladu (...) spotki jawnej
z siedzibq w W. kwote 98.556 zl (dziewieédziesiqt osiem tysiecy piecset piecdziesiqt szesé zlotych)
tytulem zwrotu poniesionych kosztow procesu za postepowanie odwolawcze.

Sygn. akt I ACa 1020/11

UZASADNIENIE



Wyrokiem z dnia 19 kwietnia 2011 r. Sad Okregowy w Warszawie w sprawie z powddztwa Zakltadow (...) Sp.j. w W.
przeciwko (...) Bank (...) S.A. w W. (obecnie: (...) Bank (...) S.A. w W.) oddalil powbdztwo o zaplate kwoty 1.863.120
z} i orzekt o kosztach zastepstwa procesowego. Podstawg wydanego w tej sprawie wyroku byly nastepujace ustalenia
faktyczne dokonane przez sad pierwszej instancji.

W dniu 12 stycznia 2007 r. strony zawarly umowe ramowa, ktérej przedmiotem bylo uregulowanie zasad zawierania
i rozliczania transakcji walutowych, terminowych i pochodnych, w tym opcji walutowych. Procedura zawierania
transakcji zostala opisana w punktach 2.1 - 2.7 umowy. Zgodnie z punktem 2.1 umowy, strony mogly zawieraé
miedzy soba transakcje okreslone w odpowiednim opisie transakeji stanowiacym zalacznik do umowy ramowej i
bedacym jej integralna czeécig. W celu zawarcia transakeji klient na wskazany numer telefonu mial telefonicznie
skontaktowa¢ sie z pracownikiem banku upowaznionym do zawierania transakcji i poda¢ zadane przez pracownika
banku dane identyfikacyjne. Bank dokonywat identyfikacji klienta wylacznie na podstawie powyzszych danych. Klient
ponosil wszelka odpowiedzialno$c za transakcje zawarte przez osobe przez niego nieupowazniong, ktérg stosownie do
postanowien umowy ramowej bank zidentyfikowat jako upowazniong przez klienta. Zgodnie z punktem 2.3 umowy
ramowej, warunkiem zawarcia transakcji bylo: podpisanie przez strony zalacznika stanowiacego odpowiedni opis
transakcji oraz kazdorazowe uzgodnienie miedzy stronami warunkéw transakcji wskazanych w opisie transakeji
odpowiednim dla danej transakcji. Zawarcie transakcji nastepowalo w momencie zlozenia przez kazda ze stron
o$wiadczenia woli, iz akceptuje ona warunki transakeji. Zlozenie zgodnych o$wiadczen woli w przedmiocie zawarcia
transakcji moglo nastapic¢ w szczegoblnosci telefonicznie (pkt 2.4 umowy ramowej). W przypadku zawarcia transakeji
w innej formie niz pisemna, bank niezwlocznie potwierdzal klientowi warunki transakeji poprzez przestanie klientowi
potwierdzenia transakcji. Bank moégl doreczy¢ potwierdzenie takze za pomoca faksu lub systemu elektronicznego
przekazywania danych, przy czym w kazdym przypadku stanowilo to wystarczajacy dowod dla wszelkich celow.
Bank mogt przekazaé klientowi potwierdzenie w formie niepodpisanego wydruku z systemu informatycznego banku.
Klient, ktory otrzymal od banku potwierdzenie, byt zobowiazany do podpisania jednego egzemplarza lub kopii tego
potwierdzenia i odestania go do banku w dniu jego otrzymania. Podpisanie i odeslanie przez klienta potwierdzenia
do banku nie bylo wymagane dla transakcji walutowych oraz terminowych transakeji walutowych, dla ktérych dzien
rozliczenia przypadal w ciagu 14 dni od dnia zawarcia transakcji. W umowie zastrzezono jednak, ze transakcja jest
waznie zawarta niezaleznie od tego, czy zostalo sporzadzone jej potwierdzenie (pkt. 2.6. umowy ramowej).

W okresie od dnia 18 lutego 2008 r. do dnia 9 lipca 2008 r. na podstawie powyzszej umowy ramowej powodowa
spotka zawarla z pozwanym bankiem, w ramach pieciu asymetrycznych struktur zerokosztowych, 142 transakcje
opcji walutowych o identycznych — za wyjatkiem kursu realizacji, kursu bariery oraz dni realizacji — warunkach.
W dniu 9 lipca 2008 r. zostala zawarta kolejna struktura, na ktéra skladalo sie 13 transakcji opcji sprzedazy oraz
12 transakcji opcji kupna. Transakcje skladajace sie na te strukture ulegly rozwigzaniu w dniu 15 lipca 2008 r. w
zwiazku z osiggnieciem przez euro kursu rownego kursowi bariery dla transakcji zawartych w dniu 9 lipca 2008 r.
Wobec wyga$niecia transakeji opcji zawartych w dniu 9 lipca 2008 r. strony postanowily zawrze¢ nowe transakcje w
ramach kolejnej struktury, na ktéra rowniez skladalo sie 13 transakeji opcji sprzedazy oraz 12 transakcji opcji kupna.
Do ich zawarcia doszlo w dniu 16 lipca 2008 r. podczas rozmowy telefonicznej prowadzonej przez przedstawiciela
ustawowego spolki - wspdlnika W. K. (1) i pracownika banku W. L.. W trakcie tej rozmowy strony ustalily kurs
rozliczenia opcji na dzien 17 lipca 2008 r. na 3.38 zl, na kolejne dni kursy rozliczenia, ustalone w ramach struktury
zgodnie z umowg ramowa, ksztaltowaly sie nastepujaco: 3.35 zl (sierpien), 3.32 zt (wrzesien), 3.28 zl (pazdziernik),
3,23 7l (listopad) i 3,21 z do konca dni realizacji opcji w ramach zawartej struktury. Kurs bariery zostal ustalony na
3.1730 zk Ustalono rowniez kwote transakeji opcji sprzedazy wystawionej przez bank na 100.000 euro. Transakcja
zawarta zostala w systemie zerokosztowym, tj. strony nie placily premii za nabycie opcji, ale w zamian wystawialy
opcje. Zawarcie takiej transakcji oznaczalo, ze w przypadku, gdy kurs euro byl w dacie realizacji opcji nizszy niz
ustalony kurs realizacji, spétka (...) miala co miesigc prawo sprzedaé 100.000 euro po ustalonym kursie, a bank miat
obowiazek te kwote waluty kupi¢. Natomiast jezeli kurs euro w dacie realizacji opcji byl wyzszy od ustalonego kursu
realizacji, spotka (...) miala obowiazek sprzeda¢ bankowi 200.000 euro po ustalonym kursie. Potwierdzenia zawarcia
transakcji byly przesylane spoélce drogg elektroniczng. Ze wzgledu na zmiane kursu euro w stosunku do zlotego, opcje
walutowe wystawione przez spolke (...), ktdrych termin realizacji przypadal w okresie od dnia 30 stycznia 2009 r.,



byly wykonywane przez (...) Bank. W konsekwencji na spoélce (...) ciazyt obowigzek zaplaty odpowiednich kwot z
tytutu realizacji opcji. Rozliczone zostaly opcje kupna (call), ktérych termin realizacji przypadal na nastepujace dni:
30 stycznia 2009 1., 27 lutego 2009 r., 31 marca 2009 r., 30 kwietnia 2009 r., 29 maja 2009 r. 30 czerwca 2009 ., 31
lipca 2009 r. (wszystkie po kursie 3,21). W pazdzierniku 2009 r. doszlo do rozmowy stron celem omoéwienia sytuacji
zwigzanej z oslabieniem sie zlotego oraz przedmiotowymi transakcjami zawartymi w dniu 16 lipca 2009 r. Omawiana
byla propozycja rozwigzania obowiazujacych umoéw opcji, czego laczny koszt wynosil ok. 900.000 zt lub modyfikacja
istniejacej struktury. Strony nie doszly jednak do porozumienia. W dniach: 30 stycznia 2009 r., 27 lutego 2009 1., 31
marca 2009 1., 30 kwietnia 2009 r., 29 maja 2009 r. 30 czerwca 2009 r., 31 lipca 2009 r. bank dokonywal rozliczen
transakcji opcji kupna. Operacja ta polegala na obcigzeniu rachunku walutowego spoiki (...) kwota 200.000 euro i
uznaniu rachunku zlotéwkowego spolki jej rownowarto$ciag w zlotych, przeliczang po kursie 3.21.

W oparciu o powyzsze ustalenia sad okregowy uznal, ze wniesione w tej sprawie powodztwo jest niezasadne, za$
zarzuty strony powodowej co do waznoSci i skuteczno$ci uméw opcji zawartych pomiedzy stronami w ramach
asymetrycznej struktury zerokosztowej nie zasluguja na uwzglednienie. Pow6d kwestionowal sam fakt zawarcia
uméw opcyjnych podczas rozmowy telefonicznej w dniu 16 lipca 2008 r. Wskazywal, ze nie doszlo do zawarcia
transakeji opcji walutowych, mialo miejsce jedynie wstepne omoéwienie warunkéw potencjalnej transakeji. Strony
nie doszly bowiem do porozumienia co do wszystkich istotnych postanowien transakcji, pozwany nie przeprowadzil
procedury weryfikacyjnej, rozmowe zainicjowal pozwany, podczas gdy to powod winien by¢ strona inicjujaca rozmowe
telefoniczng, w konicu pracownik pozwanego W. L. (1) nie byl osoba umocowana do zawarcia umowy w imieniu
banku. W zwigzku z tym kwoty pobrane zostaly z rachunkéw powoda bez podstawy prawnej i podlegaja zwrotowi.
Sad okregowy argumentacji tej nie podzielil. Podkreslil, ze strony pozostawaly w stalych stosunkach gospodarczych,
wielokrotnie zawieraly ze soba umowy opcji walutowych. W praktyce zawieraly umowy o identycznych parametrach
i warunkach co do wiekszo$ci elementéw przedmiotowo istotnych takich jak: rodzaj opcji (opcja sprzedazy),
sprzedajacy opcje (pozwany), kupujacy opcje (powdd), kwota transakcji (100.000), waluta transakeji (euro), waluta
rozliczenia (euro), sposéb rozliczenia (brutto), premia (brak, struktura zerokosztowa), dzien realizacji (dwa dni
robocze przed koncem poszezegolnych miesiecy), miejsce dnia roboczego (W.) oraz w ramach struktury zerokosztowej
transakcje przeciwne o nastepujacych warunkach: rodzaj opcji (opcja kupna), sprzedajacy opcje (powdd), kupujacy
opcje (pozwany), kwota transakeji (200.000), waluta transakeji (euro), waluta rozliczenia (euro), sposob rozliczenia
(brutto), premia (brak, struktura zerokosztowa), dzien realizacji (dwa dni robocze przed koncem poszczegélnych
miesiecy), miejsce dnia roboczego (W.). OkolicznoSci te nie byly przez powoda kwestionowane. Wskazane warunki
byly stale dla zawartych przez strony 142 umoéw opcji. Tym samym w ocenie sagdu okregowego niewiarygodne bylo
twierdzenie powoda, ze nie mial on §wiadomos$ci warunkéw zawierania tych umoéw. Znajomo$¢ warunkéw dotyczyla
rowniez faktu zawierania umoéw opcji w ramach tzw. struktur zerokosztowych i iloSci poszczegblnych umoéw w ramach
pojedynczej struktury. Okolicznoéci te wynikaly z kontekstu samej rozmowy pomiedzy wspélnikiem powodowej spotki
W. K.i pracownikiem pozwanego banku W. L.. Z treéci tej rozmowy mozna bowiem wnioskowaé, ze W. K. wiedzial
zaréwno o tym, jakiej waluty dotycza opcje i jakich kwot opcje dotycza - ,robimy setki", ile uméw zawieranych
jest w ramach jednej struktury - ,na jutro macie prawo po 3.38. Kolejny termin na koniec sierpnia 3.20 sorry co
ja gadam 3.35, 3.32, 3.28, 3.23 i 3.21 do konica. " Jak podkreslil sad okregowy, przebieg i tre$¢ tej rozmowy byla
na tyle enigmatyczna, ze przecietny czlowiek, ktore nie mialby wiedzy na temat warunkéw zawieranej umowy i
struktur zerokosztowych nie méglby wiedzieé¢ nawet czego rozmowa ta dotyczy. Powod natomiast uczestniczyl w tej
rozmowie postugujgc sie nazewnictwem uzywanym przez pracownika banku. Dlatego tez w ocenie sadu okregowego
powod musial znaé¢ warunki zawieranych umoéw (poza warunkami uzgadnianymi w toku rozmowy), gdyz kilkukrotnie
potwierdzat zgode na zawarcie umoéow. Ponadto w Swietle do§wiadczenia zyciowego nieprawdopodobne jest, ze
przedsiebiorca dochowujgcy nalezytej starannoéci w dbaloéci o wlasne interesy w rozmowie telefonicznej (nawet przy
przyjeciu stanowiska powoda, iz miala ona na celu jedynie ustalenie wstepnych warunkéw) nie dopytuje sie o wszystkie
istotne szczegodly takie jak waluta transakcji i rozliczenia, jak i znaczenie poszczegélnych sformulowan uzywanych w
rozmowie: ,setki", ,3.21 do konca", ,bariera, ktéra wylaczy cala strukture". Tym bardziej, ze dwukrotne potwierdzenie
ze strony powoda: ,no dobra, no to, to rébmy setki ", ,tak", ,no na pewno, no" wskazuja na stanowcza wole zawarcia
umow, na warunkach doskonale znanych powodowi. Elementy rézniace transakcje opcji kupna i sprzedazy zawierane
w ramach poszczegoblnych struktur: kurs realizacji, kurs bariery, dzien realizacji zostaly przez strony uzgodnione, za$



jezyk jakim postugiwaly sie strony wskazuje na pelne rozumienie przez nie treéci tychze uzgodnien. Zaproponowane
warunki ,, na jutro macie prawo po 3.38. Kolejny termin na koniec sierpnia 3.20 sorry co ja gadam 3.35, 3.32, 3.28,
3.23 i 3.21 do konca" spotkaly sie z akceptacja ze strony powoda, co $wiadczy, ze rozumial w pehli ich znaczenie.
Jedynymi elementami, jakie r6znily transakeje opcji kupna i sprzedazy zawierane w ramach poszczeg6lnych struktur
to: kurs realizacji, kurs bariery, dzien realizacji i one byly uzgadniane w czasie przedmiotowej rozmowy telefonicznej
z dnia 16 lipca 2008 r. Z tych wzgledéw sad okregowy uznal, ze w dniu 16 lipca 2008 r. zostala zawarta struktura 13
transakcji opcji sprzedazy i 12 transakeji opcji kupna na warunkach dotychczasowych, za$ elementy, ktére nie miaty
charakteru stalego, zostaly uzgodnione w rozmowie telefonicznej. Rowniez kwestionowanie uprawnien W. L. (1) do
zawierania umow w imieniu pozwanego banku zdaniem sadu nie ma zadnych podstaw. Jak podkre§lil sad okregowy,
powdd z tym pracownikiem banku stale sie kontaktowat i nie kwestionowal zawieranych z nim dotychczas umow.
Ponadto do akt sprawy zlozone zostalo pelnomocnictwo dla W. L. (1) do dokonywania czynno$ci prawnych w imieniu
banku z 15 stycznia 2007 r. W koncu, jak wskazal sad okregowy, nawet przy zalozeniu, ze pracownik banku nie byt
nalezycie umocowany, zawarte przez strony umowy zostaly potwierdzone przez bank w sposob dorozumiany poprzez
przystapienie do ich wykonania (art. 103 § 1 k.c.). Z kolei odnoszac sie do zarzutu nieprzeprowadzenia przez bank
procedur weryfikacyjnych sad okregowy wskazal, ze nie mialo to wplywu na wazno$¢ umowy. Procedury te bowiem
mialy na celu identyfikacje klienta w przypadku, gdy to on jest strona kontaktujacg sie z bankiem celem zawarcia
umowy. Natomiast w przypadku, gdy to bank kontaktowat sie z klientem ryzyko pomylki co do tozsamosci klienta w
zasadzie nie wystepowalo. Z tych wzgledéw procedura weryfikacyjna nie miala w tym wypadku zastosowania.

W tym stanie rzeczy sad okregowy uznal, ze brak jest podstaw do przyjecia, ze umowy opcji nie zostaly pomiedzy
stronami zawarte, zas$ pozwany uzyskal korzy$¢ majatkowa od powoda bez podstawy prawnej (art. 405 k.c.).

Sad okregowy nie podzielil rowniez zarzutow powoda powolujgcych sie na niewazno$¢ umoéw opcji jako zawartych pod
wplywem bledu. W ocenie sadu pierwszej instancji powdd mial bowiem §wiadomos§é warunkéw, na jakich umowy sa
zawierane w ramach struktury zerokosztowej, zas elementy zmienne zostaly pomiedzy stronami uzgodnione. Ponadto,
zdaniem sadu okregowego, twierdzenie powoda, iz blednie zrozumial wypowiedz: ,na jutro macie prawo po 3.38.
Kolejny termin na koniec sierpnia 3.20 sorry co ja gadam 3.35, 3.32, 3.28, 3.23 i 3.21 do konca" nie moze zostac
uwzglednione. Strony bowiem stale zawieraly umowy w ramach struktur, ktére zawsze skladaly sie z trzynastu uméw
opcji sprzedazy i dwunastu uméw opcji kupna. Pow6d musial wiec mieé¢ §wiadomo$c¢, ze kolejna struktura bedzie miata
w tym zakresie takie same warunki. Dotyczy to rowniez waluty transakcji. Z tych samych wzgledow sad okregowy
uznat za niezasadne twierdzenie powoda, ze pod pojeciem ,r6bmy setki" rozumial on transakcje terminowe odnoszace
sie jedynie do kwoty po 100.000 jednostek waluty bazowej, nie za$ transakcje opiewajace na kwoty po 200.000
jednostek waluty bazowej. Powdd musial bowiem mieé swiadomo$é¢, ze w ramach struktury zerokosztowej swoistym
~ekwiwalentem" za nabycie opcji po 100.000 jednostek waluty bazowej byto wystawienie przez niego opcji na 200.000
jednostki bazowe;j.

Sad pierwszej instancji nie podzielit réwniez zarzutow powoda odwolujgcych sie do instytucji wyzysku (art. 388 k.c.).
W pierwszej kolejnosci sad okregowy odrzucil zarzuty co do braku ekwiwalentnoS$ci §wiadczen stron. Jak wywiodt
sad okregowy, §wiadczeniem wzajemnym ze strony powoda bylo wystawienie opcji kupna (call) na 200.000 euro w
zamian za wystawienie przez bank opcji sprzedazy na 100.000 euro. Zyskiem w tym przypadku nie byla laczna kwota
uzyskana z wykonania poszczeg6lnych opcji, ale uzyskane roznice kursowe miedzy kursem, na jaki wystawiona byla
opcja, a aktualnym kursem rynkowym. W istocie zyskiem lub stratg dla stron byla réznica miedzy kursem opcji, a
aktualnym kursem rynkowym. Nie sposéb wiec méwié¢ w tym przypadku o tym, ze Swiadczenie pozwanego stanowi
polowe wartosci Swiadczenia powoda, gdyz waluty przy wykonywaniu praw opcji mialy zastrzezony taki sam kurs,
przy czym sytuacja rynkowa decydowala, dla ktorej ze stron wykonanie praw z opcji jest korzystne. Zdaniem sadu
okregowego ekwiwalentnoSci lub jej braku nie nalezy doszukiwaé sie w samym fakcie wystawienia przez powoda opcji
na kwote transakcji dwukrotnie wyzsza. Istotny jest bowiem potencjalny zysk lub strata stron przy wykonywaniu praw
z opcji. Wysokos$é §wiadczen stron transakeji byla znana w chwili zawierania transakeji, nieznany byl natomiast zysk
(strata), gdyz zalezala od wysokoSci kursu euro w stosunku do zlotego w okresie po zawarciu tych transakcji. W ocenie
sadu okregowego tego, ze $wiadczenie na rzecz banku przekraczalo w razacy sposob §wiadczenie na jego rzecz, powod



nie udowodnil. Sad okregowy wskazal ponadto, ze przedsiebiorca, jakim byl powo6d, powinien doklada¢ nalezytych
staran w dbalo$ci o wlasne interesy. Zawierajac umowe o znacznej wartoSci (liczone w setkach tysiecy euro) powod
mial mozliwo$¢ zasiegniecia opinii oséb dysponujacych fachowa wiedza na temat ryzyka zwigzanego z tego rodzaju
transakcjami, czego zaniechal. Nadto pow6d mial mozliwo$¢é skorzystania z innych instrument6w finansowych: mog}t
np. naby¢ jedynie opcje sprzedazy (put) w zamian za premie ptacona bankowi z tytulu nabycia opcji, jednakze po
przeanalizowaniu oferty banku zdecydowat sie na zawieranie uméow

w ramach tzw. struktur zerokosztowych. W tym stanie rzeczy sad okregowy stwierdzil, iz nie ma podstaw do przyjecia
twierdzenia o wykorzystaniu jego niedo$wiadczenia przez pozwany bank, skoro po pierwsze mogl skorzystaé z
pomocy 0s6b dysponujacych wiedzg fachowa a po drugie moglt wybraé inne produkty finansowe, ktore w jego ocenie
lepiej zabezpieczaly jego interesy. Za shuszne uznat sad okregowy twierdzenie pozwanego, iz Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 2004/39/WE z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (MiFID
I) oraz Dyrektywa Komisji 2006/73/WE wprowadzajaca Srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE (MiFID
IT), na ktoére powoluje sie powdd, nie byly implementowane do krajowego porzadku prawnego w chwili zawarcia
przedmiotowych uméw i dlatego nie mogly stanowié zrédel praw i obowigzkdéw miedzy podmiotami prywatnymi.
Implementacji tych dyrektyw dokonala ustawa z dnia 4 wrze$nia 2008 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. z 2009 r., nr. 165, p0z.1316).

W koncu sad okregowy nie uwzglednil réwniez zadania strony powodowej rozwigzania zawartych uméw opcyjnych

w oparciu o klauzule rebus sic stantibus. Odwolujac sie do tresci art. 357" k.c. sad pierwszej instancji stwierdzil, ze
nie budzi watpliwo$ci, Ze Swiadczenia stron mialy charakter pieniezny w $cistlym znaczeniu, za§ zmiana stosunkow
polegala na zmianie sily nabywczej pieniadza (ostabienie ztotoéwki wzgledem euro). Ewentualne zastosowanie przepisu

art. 358" § 3 k.c jest wylaczone przez przepis § 4 tego artykulu, w mysl ktorego z zadaniem zmiany wysokosci
lub sposobu spelienia §wiadczenia pienieznego nie moze wystapic¢ strona prowadzaca przedsiebiorstwo, jezeli
Swiadczenie pozostaje w zwiazku z prowadzeniem tego przedsiebiorstwa. Z tych wzgledéw sad okregowy réwniez
zadanie rozwigzania umowe ze wzgledu na nadzwyczajng zmiane stosunkoéw uznat za nieuzasadnione.

Apelacje od wydanego w tej sprawie wyroku wniosla strona powodowa zaskarzajac go w caloéci. W apelacji zawarte
zostaly nastepujgce zarzuty:

I. obraza przepis6w prawa materialnego tj.:

- art. 405 k.c. poprzez bledna wykladnie polegajaca na uznaniu,

iz brak jest podstaw do przyjecia, ze nie doszlo miedzy stronami do zawarcia w dniu 16 lipca 2008 roku transakcji
opcji walutowych, a co za tym idzie na blednym uznaniu, iz pozwany nie uzyskat od powoda korzy$ci majatkowej bez
podstawy prawnej i nie jest obowiazany do jej wydania;

- art. 84 k.c. poprzez bledna wykladnie polegajaca na przyjeciu, iz powod mial swiadomo$é warunkéw na jakich
transakcja opcji walutowych z dnia 16 lipca 2008 roku zostala zawarta oraz na blednym uznaniu, ze wszystkie jej
elementy zostaly miedzy stronami uzgodnione;

- art. 388 § 1 k.c. poprzez bledng wykladnie polegajaca na uznaniu, ze wysoko$c¢ §wiadczen powoda na rzecz pozwanego
byla mu znana w chwili zawierania transakcji tj. w dniu 16 lipca 2008 roku nadto na nieuwzglednieniu, ze struktura
transakcji byla skonstruowana w taki sposob, ze praktycznie gwarantowala zarobek pozwanemu, badz skutkowala
minimalng dla niego stratg i byla pozbawiona sensu ekonomicznego dla powoda;

II. razace naruszenie przepis6w postepowania majgcy istotny wplyw na wynik sprawy tj.:

-art. 233 § 1 k.p.c. przez uznanie za udowodnione, ze strony doszly do porozumienia, co do wszystkich istotnych
postanowien transakcji, cho¢ w rzeczywistoéci strony catlkowicie odmiennie rozumialy kwoty transakcji, waluty
transakcji i rozliczen, a takze dni rozliczen;



-art. 233 § 1 k.p.c. przez uznanie, iz doszlo do zawarcia transakcji mimo, ze:

a) pozwany nie przeprowadzil procedury weryfikacyjnej, ktéra stanowi nieodlgczny element rozmoéw, w czasie ktérych
zawierane sg transakcje;

b) zgodnie z Umowa Ramowa do zawarcia transakcji niezbedny byl telefon powoda do pozwanego, a nie odwrotnie;
¢) pracownik pozwanego - W. L. (1) nie byl umocowany do zawarcia transakcji w imieniu pozwanego;
d) stowa pracownika pozwanego sugeruja, ze rozmowa mial charakter luznych, wstepnych ustalen,

- naruszenie dyspozycji art. 328 § 2 k.p.c. przez niedokonanie oceny materialu dowodowego sprawy, na podstawie
ktoérego sad poczynil ustalenia faktyczne, przez co niemozliwa jest kontrola instancyjna zapadlego wyroku,

- naruszenie dyspozycji art. 227 k.p.c. oraz 217 § 2 k.p.c. przez nieuwzglednienie wniosku dowodowego powodki
o dopuszczenie dowodu z przestuchania K. S., prezes fundacji Instytut(...) oraz M. B., koordynatora dzialalnosci
Stowarzyszenia (...) mimo, iz okoliczno$ci sprawy nie zostaly dostatecznie wyjaénione, a fakty, ktére mialy by¢
udowodnione tymi §rodkami dowodowymi majg dla rozstrzygniecia sprawy istotne znaczenie w kontek$cie szerszej,
zorganizowanej kampanii pozwanego, ktorej celem bylo wprowadzanie przedsiebiorcow w blad co do tresci
zawieranych przez nich uméw walutowych i kontraktéw terminowych, ukrywanie przed przedsiebiorcami ryzyka
zwigzanego z transakcjami i wyzyskiwanie ich niedo$wiadczenia w zakresie instrumentéw finansowych.

Wskazujac na powyzsze apelujacy wniost o zmiane zaskarzonego wyroku poprzez uwzglednienie powddztwa w catoSci
i zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kwot wskazanych w pozwie tytulem wydania korzy$ci majatkowej
uzyskanej przez pozwanego bez podstawy prawnej oraz zasadzenie kosztéow postepowania od pozwanego na rzecz
powoda wedlug norm prawem przepisanych. Alternatywnie skarzacy domagatl sie uchylenia zaskarzonego wyroku w
calo$ci i przekazania sprawy do ponownego rozpoznania przez sad I instancji oraz zasadzenia od pozwanej na rzecz
powddki kosztow postepowania za postepowanie odwolawcze, w tym kosztow zastepstwa procesowego wedlug norm
prawem przepisanych.

Rozpoznajac sprawe w granicach zaskarzenia sad apelacyjny zwazyl, co nastepuje.

Apelacje strony powodowej ostatecznie uznac nalezy za zasadna, aczkolwiek nie mozna podzieli¢ wszystkich zarzutow
w niej zawartych.

Nieuzasadnione sa zarzuty naruszenia prawa procesowego, w tym zarzut naruszenia art. 233 § 1 k.p.c. Sad okregowy
dokonal prawidlowej oceny materialu dowodowego zgromadzonego w tej sprawie i na tej podstawie prawidtowo ustalit
stan faktyczny. Rowniez uzasadnienie zaskarzonego wyroku zawiera wszystkie elementy wymagane w Swietle art.
328 § 2 k.p.c. Tym samym zarzut naruszenia tego przepisu jest niezasadny. Dokonane przez sad okregowy ustalenia
faktyczne sad apelacyjny aprobuje i przyjmuje za wlasne.

Odnoszac sie do poszczegbdlnych zarzutéw podniesionych w tym zakresie przez skarzacego wskazaé nalezy, co
nastepuje.

Zarbéwno w pozwie, jak i w apelacji skarzacy wywodzil, ze umowa opcji walutowych w ogdle nie zostala pomiedzy
stronami zawarta, a jezeli uznac ze do zawarcia umowy doszlo, strona powodowa skutecznie uchylita sie od skutkéw
prawnych tej umowy z uwagi na zawarcie jej pod wplywem bledu.

Odnoszac sie do tych kwestii wskaza¢ nalezy, ze kluczowe jest dokonanie prawidlowej wykladni o$wiadczen woli
stron ztozonych w toku rozmowy telefonicznej, jaka zostala przeprowadzona w dniu 16 lipca 2008 r. pomiedzy W. K.
(1), wspodlnikiem powodowej spo6tki, umocowanym do jej jednoosobowej reprezentacji, a W. L. (1) — pracownikiem
pozwanego banku. Przy czym uwzglednic nalezy rowniez postanowienia umowy ramowej zawartej przez strony w dniu
12 stycznia 2007 r. dotyczacej transakcji walutowych, terminowych i pochodnych.



Na wstepie odrzuci¢ nalezy zarzut powoda co do braku umocowania W. L. (1) do zawarcia umowy w imieniu
pozwanego banku. Zarzut ten niweczy w pierwszej kolejnosci zlozone przez pozwanego pelnomocnictwo dla W. L.
z dnia 15 stycznia 2007 r., ktére obejmuje miedzy innymi upowaznienie do samodzielnego zawierania w imieniu
pozwanego banku transakcji z klientami niebankowymi na instrumentach pochodnych, w tym kupna i sprzedazy opcji
walutowych (kopia pelnomocnictwa: k. 534). Ponadto niesporne w tej sprawie bylo, ze powdd uprzednio wielokrotnie
zwieral z pozwanym transakcje na instrumentach pochodnych (struktury opcyjnie), za kazdym razem umowy te
zawierane byly przez pozwanego za posrednictwem W. L. (1). Tym samym bezzasadne sa wywody strony powodowej,
ze brak nazwiska W. L. (1) w internetowym spisie pracownikow pozwanego umocowanych do zawierania transakcji na
instrumentach pochodnych, skutkowal tym, ze powod nie miat Swiadomo$ci zawierania umowy z osoba umocowang
do skltadania wigzacych o§wiadczen woli w imieniu pozwanego i w efekcie rozmowy te traktowal jedynie jako rozmowy
informacyjne.

Na gruncie art. 65 k.c. powszechnie przyjmuje sie tak zwana kombinowana metode wykladni, oparta na kryteriach
subiektywnych i obiektywnych. W pierwszej fazie wykladni sens o$wiadczenia woli ustala sie majac na uwadze
rzeczywiste znaczenia nadawane o$wiadczeniu przez obie strony (sens o$wiadczenia zgodny z rzeczywista wola
stron). Jezeli jednak okaze sie, Ze nie jest mozliwe odtworzenie rzeczywistej, zgodnej woli stron, to jest strony nie
nadawaly zlozonemu o$§wiadczeniu woli tego samego znaczenia, konieczne jest odwolanie sie do metody obiektywnej,
wedle ktorej wlasciwy sens o$§wiadczenia woli ustala sie na podstawie przypisania normatywnego, czyli zgodnie z
tym, jak adresat o$wiadczenia sens ten rozumial i rozumie¢ powinien. Za wigzace uznaé trzeba w tej fazie takie
rozumienie o$wiadczenia woli, ktore jest wynikiem starannych zabiegdéw interpretacyjnych adresata. Decydujacy
jest wiec normatywny punkt widzenia odbiorcy o$wiadczenia, ktory z nalezyta staranno$cia dokonuje wykladni
zmierzajacej do odtworzenia tre$ci myslowych osoby skladajacej o$wiadczenie woli (zob. w szczegdlnoSci: uchwala
skladu siedmiu sedziéw Sadu Najwyzszego z dnia 29 czerwca 1995 r., III CZP 66/95, OSNC 1995, nr 12, poz. 168).
Ponadto dokonujac wykladni oswiadczen woli stron, w szczeg6lnoéci w ramach metody obiektywnej, uwzglednic
nalezy ogo6lne dyrektywy interpretacyjne, a wiec: uksztaltowane juz reguly znaczeniowe, kontekst sytuacyjny danego
komunikatu, w konicu cel, ku ktéremu zmierzaja strony oraz zasady wspoélzycia spolecznego (zob. zwlaszcza: Z.
Radwanski, w: System Prawa Prywatnego, Warszawa 2002, tom 2, s. 62 in.).

Majac na uwadze powyzsze reguly interpretacyjne podzieli¢ nalezy stanowisko sadu okregowego, ze strony podczas
rozmowy telefonicznej w dniu 16 lipca 2008 r. osiagnely porozumienie co do wszystkich istotnych elementéow
umow opcji zgrupowanych w ramach asymetrycznej struktury opcyjnej zerokosztowej. Tym samym w Swietle
postanowien umowy ramowej z dnia 12 stycznia 2007 r. doszlo do zawarcia skutecznej umowy, w ramach ktorej
strony uzgodnily zawarcie 13 transakeji opcji sprzedazy wystawionych przez bank na kwoty po 100.000 euro oraz
12 transakcji opcji kupna wystawionych przez powoda na kwoty po 200.000 euro. W szczegoblno$ci trafnie sad
okregowy dokonujac wykladni os§wiadczen woli stron przywohuje caly kontekst sytuacyjny zwiazany z dotychczasowa
wspolpraca pomiedzy stronami w zakresie przeprowadzania transakcji opcji walutowych i uzgodnieniami czynionymi
w ramach tej wspolpracy. Stusznie réwniez swoich rozwazan nie ogranicza jedynie do wykladni jezykowej o§wiadczen
stron zlozonych w dniu 16 lipca 2008 r. Zgodzi¢ sie w tym zakresie nalezy, ze sama warstwa jezykowa badanych
komunikatéw, bez uwzglednienia calego kontekstu sytuacyjnego i normatywnego zwiazanego z ich formulowaniem,
prowadzilaby do wniosku, ze rozmowa prowadzona przez W. K. i W. L. jest zupelnie niezrozumiala i pozbawiona
sensu dla odbiory, ktory nie zna jej kontekstu, w szczego6lnoéci uprzednio uzgodnionych pomiedzy stronami warunkow
umowy. W istocie obie strony zawierajac transakcje w dniu 16 lipca 2008 r. odwolywaly sie w szerokim zakresie
do znaczen i uzgodnien poczynionych uprzednio w ramach dotychczasowej wspolpracy. Swiadezy o tym cala tresé
rozmowy z dnia 16 lipca, w tym w szczegdlno$ci stwierdzenia powoda, ktéry wole zawarcia transakeji opcyjnych
wyraza sformulowaniem: ,no dobra, no to, to robmy setki”. W tym zakresie nie mozna podzieli¢ wywodow skarzacego,
ktory kwestionuje prawidlowo$¢ uwzglednienia przez sad okregowy przy wykladni o§wiadczen woli stron powyzszych
dyrektyw interpretacyjnych. W koncu dla ustalenia faktu zawarcia umowy w dniu 16 lipca 2008 r. znaczenie ma
rowniez zachowanie stron po tym zdarzeniu, w szczegdlnosSci zgodne wykonywanie postanowien zawartej umowy.
Podkresli¢ nalezy, ze strona powodowa poczatkowo, to znaczy dopoki kurs zlotego wzgledem euro byl dla niej
korzystny, w ogble nie kwestionowala prawidlowosci dokonywanych rozliczen na podstawie umowy zawartej przez



strony w dniu 16 lipca 2008 r. Dopiero po gwaltownym wzroécie kursu euro, powod wystapil do pozwanego celem
renegocjacji zawartej umowy. Przy czym, jak wynika to z treSci zeznan przestuchanych w tej sprawie $wiadkéw,
roéwniez w toku pdzniejszych negocjacji z bankiem powdd nie kwestionowal skutecznoéci zawarcia umowy, jak i
uzgodnionych warunkéw umowy, wskazujac jedynie na zagadnienia zwigzane z gospodarczymi skutkami tej umowy
(zeznania $wiadkow: O. K.: k. 670, W. L. (1): k. 690).

Nie mozna réwniez podzieli¢ zarzutéow i twierdzen skarzacego dotyczacych dzialania powoda pod wplywem bledu
przy zawieraniu umowy w dniu 16 lipca 2008 r. W $wietle wywodéw zawartych w apelacji blad ten po stronie
powoda mial polegaé na tym, ze powo6d zawierajac umowe byl przekonany, ze dotyczy ona waluty bazowej w postaci
funtéw szterlingbw, a nie euro. Trafnie sad okregowy zarzutu tego nie podzielil. Po pierwsze, jak stusznie zauwazyl,
dotychczasowa wspolpraca stron i zawierane w jej ramach umowy opcji walutowych za kazdym razem postugiwaly
sie waluta bazowa w postaci euro. Z treSci rozmowy prowadzonej w dniu 16 lipca 2008 r. pomiedzy W. K. a W. L. nie
mozna w zaden sposob wnioskowaé, ze celem strony powodowej — akceptujacej dotychczas obowigzujace pomiedzy
stronami warunki umowy — byla zmiana waluty bazowej z euro na funty szterlingi. Ponadto wywod skarzacego w
tym zakresie sprzeczny jest z zasadami logiki i do§wiadczenia zyciowego. Trudno bowiem przypuszcza¢, ze powdd
zamierzajac zmieni¢ walute bazowa na funty szterlingi godzilby sie jednoczeénie na ustalenie kursu realizacji opcji
na poziomie 3,38, 3,35, 3,32, 3,28, 3,23, 3,21. Zwazywszy na roznice kursowe istniejace pomiedzy euro a funtem
szterlingiem, wskazany kurs realizacji, uzasadniony w przypadku euro, bylby skrajnie niekorzystny dla powoda w
przypadku zastosowania go do funta szterlinga. Tym samym, przyjmujac w tym zakresie twierdzenia zawarte w
apelacji, nalezaloby zalozy¢ skrajnie niegospodarne i nieracjonalne dzialanie strony powodowe;.

W $wietle powyzszego nietrafne sg zarzuty zardwno naruszenia prawa procesowego (art. 233 § 1 k.p.c.), jak i prawa
materialnego (art. 84 k.c.).

Nie mozna réwniez podzieli¢ zarzutu skarzacego co do naruszenia przez sad pierwszej instancji art. 227
k.p.c. oraz 217 § 2 k.p.c. przez nieuwzglednienie wniosku dowodowego powddki o dopuszczenie dowodu z
przeshuchania K. S., prezesa fundacji Instytut (...) oraz M. B., koordynatora dzialalnoSci Stowarzyszenia (...).
Dowody te mialy by¢ przeprowadzone celem wykazania zorganizowania przez pozwanego szerszej kampanii, ktorej
celem bylo wprowadzanie przedsiebiorcow w blad co do tresSci zawieranych przez nich umoéow walutowych i
kontraktéow terminowych, ukrywania przed przedsiebiorcami ryzyka zwigzanego z transakcjami i wyzyskiwanie ich
niedoéwiadczenia w zakresie instrumentéw finansowych. Podzieli¢ nalezy w tym zakresie stanowisko sgdu pierwszej
instancji, ze okolicznoSci, ktére miatyby by¢ wykazane za pomoca wskazywanych Srodkéow dowodowych, nie mialy
bezposredniego zwiazku z ta sprawa (konkretnymi umowami zawieranymi pomiedzy powodem a pozwanym) i tym
samym nie mialy znaczenia dla rozstrzygniecia sprawy.

Nie mozna w koncu podzieli¢ zawartego w apelacji zarzutu naruszenia art. 388 k.c. Trafnie w tym zakresie
sad pierwszej instancji uznal, ze nie zachodza przeslanki podmiotowe warunkujace mozliwo$¢é odwolania sie
do konstrukeji wyzysku w tej sprawie. Nie mozna bowiem uzna¢, ze po stronie powodowej zachodzily takie
okolicznosci, jak przymusowe potozenie, niedolestwo, czy niedo$wiadczenie. Dwie pierwsze okolicznosci nie byly
zreszta podnoszone przez powoda, ktory skupil sie na wykazaniu wadliwo$ci umowy wskutek braku po jego
stronie nalezytego do$wiadczenia w tego typu transakcjach. Z argumentacja strony powodowej nie mozna sie
zgodzi¢. Zwazy¢ bowiem nalezy, ze powodowa spolka jest przedsiebiorca od wielu lat funkcjonujacym w obrocie
gospodarczym, eksporterem zawierajacym liczne transakcje w obrocie miedzynarodowym, wykorzystujacym juz
uprzednio instrumenty opcyjnie celem zabezpieczenia przed zmiang kursu walut. Nie mozna wiec uznaé¢ braku
doswiadczenia powodowego przedsiebiorcy w zakresie transakcji walutowych, nawet jesli zwazy¢ na ztozony charakter
opcji walutowych pogrupowanych w asymetryczne struktury zerokosztowe. Skarzacy odnoszac sie do tej kwestii
slusznie akcentuje znacznie wieksze doswiadczenie pozwanego banku na rynku transakcji walutowych. Zgadzajac sie
co do zasady z tym stwierdzeniem wskaza¢ jednak nalezy, ze znacznie wieksze do§wiadczenie jednego z kontrahentow
umowy nie oznacza zarazem braku do$wiadczenia drugiej strony w stopniu uzasadniajgcym zastosowanie konstrukeji
wyzysku. Przestanki podmiotowe wyzysku powinny by¢ ustalane rowniez w oparciu o pewne kryteria obiektywny,
a nie jedynie relatywizowane do cech i wlasciwosSci drugiej strony umowy. Nie kazda bowiem nier6wnowaga stron



umowy w zakresie posiadanego do$§wiadczenia wyczerpuje przestanki wyzysku. Zasadnie ponadto w tym konteksScie
sad okregowy akcentowal profesjonalizm powoda wskazujac dodatkowo, ze powdd powinien byt doktadaé nalezytych
staran w dbaloSci o wlasne interesy. Zawierajac umowy o znacznej warto$ci powod powinien byl zasiegnaé porady
prawnej i ekonomicznej na temat ryzyka zwigzanego z tego rodzaju transakcjami. Z tych wzgledéw podzieli¢ nalezy
stanowisko sadu pierwszej instancji, ze brak jest w tej sprawie podstaw do przyjecia konstrukcji zakladajacej
wyzyskanie przez bank przymusowego polozenia, niedolestwa, a zwlaszcza niedo$wiadczenia powodowej spotki celem
zastrzezenia dla siebie razaco nieekwiwalentnego $§wiadczenia. W efekcie, wbrew zarzutom apelujacego, sad okregowy
nie dopuscil sie naruszenia art. 388 k.c.

Za zasadng w pewnym zakresie uzna¢ natomiast nalezy te cze$¢ wywodéw powoda, w ktorych podnosi on razaca
nieréwnowage (nieekwiwalentno$¢) $wiadczen obu stron w ramach zawartej w dniu 16 lipca 2008 roku struktury
opcyjnej. W sklad tej struktury wchodzilo 13 opcji sprzedazy oraz 12 opcji kupna. Ustalona przez strony struktura
polegala na tym, ze w poszczeg6lnych terminach zawierano kazdorazowo transakcje opcji, na ktore skladaly sie
transakcje sprzedazy opcji oraz transakcje kupna opcji. Powod nabywal od pozwanego banku opcje sprzedazy (put
option), na podstawie ktorych uzyskiwal prawo do sprzedazy bankowi w okres§lonych jednostkach czasu ustalonych
warto$ci walutowych (100.000 EURO) po ustalonym w umowie kursie (kurs ten strony ustalily odpowiednio na 3.38,
3.35, 3.32, 3.28, 3.23 i 3.21) . Z kolei pozwany bank nabywal od powoda opcje kupna (call option), na podstawie
ktoérych uzyskiwat prawo do kupna od powoda w okre§lonych jednostkach czasu ustalonych warto$ci walutowych
(200.000 EURO) po okreslonym w umowie kursie (kurs ten strony ustalily odpowiednio na 3.38, 3.35, 3.32, 3.28,
3.2313.21) albo prawo do uzyskania zaplaty réznicy pomiedzy ustalonym w umowie kursem euro a kursem rynkowym
euro w danym dniu. Powyzsza struktura miala charakter zlozonej pochodnej struktury asymetrycznej (zréznicowana
warto$¢ opcji put i call) oraz okreslana byla jako struktura zerokosztowa. Jej istota polegata na tym, ze w ramach calej
struktury wylaczone zostaly premie dla obu wystawcéw opcji. Umowa opcji ma z natury bowiem charakter odplatny
— wystawcea opcji uzyskuje prawo do premii traktowanej jako cena, za ktéra 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 niepewnosci co do nastapienia zdarzenia skutkujacego realizacja opcji
(poziom kursu walutowego) niekiedy umowy opcyjnie okre§lane sa jako umowy losowe, a nawet ujmowane w
kategoriach gry i zakladu.

Strona powodowa nabywajac opcje put zabezpieczala sie jako eksporter przed nadmiernym umacnianiem sie zlotego
wzgledem euro. Pozwany bank z kolei wystawiajac na rzecz powoda opcje put proponowal rownoczesne zawarcie
opcji call, dzeki czemu opcja put byla dla powoda bezplatna, za$ cala struktura opcji put i call okre$lana byta jako
zerokosztowa. Tym samym strona powodowa, aby naby¢ opcje put od banku jednocze$nie wystawiala na jego rzecz
opcje call, zgodnie z zasada wzajemnoSci ,,do ut des”. Zgodnie z zalozeniem tej struktury, 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 powodd ponosil ryzyko zwiazane ze wzrostem kursu euro w stosunku do zlotego. Jednakze przyjeta
przez strony struktura zawierala tak zwany kurs bariery, a wiec okreslong warto$¢ kursu euro wzgledem zlotego,
ktdérego osiagniecie skutkowalo rozwigzaniem calej struktury opcyjnej. W umowie z dnia 16 lipca 2008 r. kurs ten
zostal okres§lony przez bank na kwote 3,1730 zlotych za euro. Jezeli wiec cena euro spadlaby do kwoty 3,1730 zl
cala umowa (struktura opcyjna) zawarta pomiedzy stronami zostalaby automatycznie rozwigzana. Przyjecie takiego
kursu bariery zar6wno w stosunku do opcji sprzedazy, jak i opcji kupna skutkowalo istotna redukcja ryzyka banku w
zwigzku z wystawianiem opcji put oraz nieograniczonym w istocie ryzykiem powoda w zwigzku z wystawianiem opcji
call. Pozwany bank bowiem wystawiajac opcje put ponosil ryzyko kursowe zwigzane ze wzrostem wartoéci zlotego
odpowiednio w granicach: 3,38-3,1730; 3,35-3,1730; 3,32-3,1730; 3,28-3,1730, 3,23-3,1730, 3,21-3,1730. Zawsze wiec
ryzyko kursowe banku ograniczone bylo do wartoS$ci euro réwnej 3,1730 zlotego. Analogiczna bariera ograniczajaca
ryzyko wystawcy opcji nie zostala natomiast przewidziana w stosunku do opcji call. Tym samym ryzyko powoda
zwigzane z wahaniami kurséw walutowych w ramach tej samej struktury bylo w istocie nieograniczone. W efekcie
powdd, odmiennie niz pozwany, ponosil niczym nieograniczone ryzyko wzrostu wartoéci euro wzgledem zlotego
powyzej ustalonych w umowie kwot realizacji. Zgodnie z zawarta przez strony struktura powod byl wiec zobowiazany



do sprzedazy ustalonych w umowie kwot euro (200.000 euro) po kursie wynikajacym z kwot realizacji, niezaleznie od
tego, czy rynkowy kurs euro w dniu realizacji wynosilby 4 zlote, 10 zlotych, czy 25 zlotych. Przy czym warto wskazaé, ze
juz w samej strukturze opcyjnej przewidziano, ze kwoty objete ryzykiem stron beda nieréwne. Powod ponosil ryzyko
co do kwoty dwukrotnie wyzszej anizeli kwota objeta ryzykiem pozwanego — powdd wystawiat opcje call na kwoty po
200.000 euro, gdy pozwany w ramach tej samej struktury wystawial asymetrycznie opcje put na kwoty po 100.000
euro.

W ocenie sadu apelacyjnego tak razaco nieréwny i nieekwiwalentny rozklad ponoszonego przez strony ryzyka
w ramach zawartej struktury opcyjnej, ktorej zalozeniem, jako struktury uksztaltowanej jako zerokosztowa bylo
réwnowazenie ryzyka obu stron (brak premii dla kazdego z wystawcow opcji z uwagi na wzajemne ryzyko ,Swiadczone”
przez drugg strone umowy bedgca roéwniez wystawca opcji) ocenié nalezy jako razace naruszenie zasad shusznosci
kontraktowej. Jak wskazuje sie w doktrynie umowy niesluszne (niesprawiedliwe) to umowy, w ktérych doszlo do
nier6wnomiernego rozkladu ogélu praw i obowigzkéw oraz szans i ryzyk zwiazanych z umowa, w tym zwlaszcza
zachwiania ekwiwalentnoS$ci §wiadczen gtownych (zob. R. Trzaskowski, Granice swobody ksztaltowania tresci i celu
umoéw obligacyjnych, Zakamycze 2005, s. 438 i cytowana tam literatura). Zauwazy¢ nalezy przy tym, ze pozwany
bank tworzac strukture opcyjna wykorzystal swoja pozycje proferenta oraz wieksza wiedze i do§wiadczenie w zakresie
stosowania instrumentéw rynku finansowego. W efekcie tresé uksztaltowanej z naruszeniem zasady uczciwosci i
lojalnoéci kontraktowej struktury opcyjnej uznac nalezy za sprzeczng z zasadami wspolzycia spolecznego. Nastapilo

wiec przekroczenie granic swobody uméw (art. 353" k.c.), co skutkuje z mocy art. 58 § 2 k.c. niewazno$ciag umowy
opcyjnej zawartej przez strony w dniu 16 lipca 2008 r.

Zasady wspolzycia spolecznego sa normami pozaprawnymi, regulami postepowania o aksjologicznym, a nie tetycznym
uzasadnieniu. Odwoluja sie do powszechnie uznawanych w calym spoleczenistwie lub w danej grupie spotecznej
wartoSci i ocen wlasciwego, przyzwoitego, rzetelnego, lojalnego czy uczciwego zachowania. W relacjach pomiedzy
przedsiebiorcami zasady wspélzycia spolecznego nalezy rozumieé jako zasady rzetelnos$ci i lojalnos$ci w stosunku
do partnera umowy (wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 2 pazdziernika 2003 r., V CK 241/02). W okolicznoSciach
rozpoznawanej sprawy tak rozumiane zasady wspolzycia spolecznego zostaly naruszone.

W orzecznictwie Sadu Najwyzszego wskazuje sie, ze umowa naruszajaca zasade ekwiwalentno$ci $wiadczen i
przewidujaca razaca dysproporcje §wiadczen stron moze by¢ oceniona w Swietle postanowien art. 58 § 2 k.c., zwlaszcza
wowcezas, gdy nie powstaly wszystkie przestanki wyzysku przewidziane w art. 388 § 1 k.c. Przepis art. 388 § 1 k.c.
stanowi bowiem lex specialis w stosunku do ogblnego art. 58 § 2 k.c. (zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 14
stycznia 2010 r., IV CSK 432/09 i przywolane tam orzecznictwo). Tym samym brak przestanek podmiotowych i
przedmiotowych uzasadniajacych zastosowanie w tej sprawie konstrukeji wyzysku nie uniemozliwia badania tresci
i celu zawartej przez strony umowy w kontekScie zasady swobody uméw i elementéw wyznaczajacych granice tej
swobody. Doda¢ nalezy rowniez, Ze oceny tej nie wylacza rdwniez fakt zawarcia umowy pomiedzy przedsiebiorcami
(aczkolwiek w niniejszej sprawie faktyczna relacja w tym zakresie miala w istocie postac relacji pomiedzy bankiem,
a wiec podmiotem majgcym przymiot instytucji zaufania publicznego a klientem banku) oraz zasada autonomii
woli stron oparta na zalozeniu volenti non fit iniuria. Wskazane powyzej okolicznosSci sprawy wskazuja bowiem na
uprzywilejowana w relacji ze swoim klientem pozycje banku, wynikajaca z przewagi ekonomicznej, wiekszej wiedzy i
do$wiadczenia w zakresie obrotu instrumentami finansowymi. Przewaga kontraktowa banku nie moze by¢ wprawdzie
w okoliczno$ciach niniejszej sprawy kwalifikowana w kategoriach wyzysku, jednakze jest okoliczno$cia istotng z
punktu widzenia oceny dochowania zasad lojalnosci i stuszno$ci kontraktowe;.

Konsekwencja stwierdzenia niewazno$ci umowy z dnia 16 lipca 2008 r. jest uznanie $wiadczenia spelnionego przez
powoda w wykonaniu tej umowy, jako $wiadczenia nienaleznego w rozumieniu art. 410 § 2 k.c. Powod nie dochodzi
w tej sprawie zwrotu calo$ci spelnionego §wiadczenia, a jedynie zaplaty réznicy pomiedzy rynkowa cena kupna euro
(ustalona przez pozwany bank w dniach realizacji poszczegdlnych opcji) a ceng faktycznie uiszczona przez pozwany
bank, zgodnie z warunkami struktury opcyjnej. Roznica ta stanowi rzeczywiste wzbogacenie banku w zwiazku z
realizacja struktury opcyjnej. Wyliczenie wysokoéci naleznego powodowi §wiadczenia zostalo przedstawione przez



strone powodowa w zalaczonym do akt wykazie (k.635). Prawidlowo$¢ i prawdziwosc tego zestawienia nie byta
kwestionowana przez strone pozwana w toku procesu. Ponadto na rozprawie apelacyjnej, pelnomocnik pozwanego
wyraznie przyznal, ze nie kwestionuje wskazanego w tym zestawieniu kursu kupna euro pozwanego banku z
dnia rozliczenia, zastrzegajac zarazem ze prawidlowo$¢ dokonanych przez powoda wyliczenn wymagalaby czynno$ci
sprawdzajacych (k. 768). Z przedstawionego zestawienia wynika, ze w wyniku realizacji opcji sprzedazy, w ramach
struktury opcyjnej zawartej przez strony w dniu 16 lipca 2008 r., powod uzyskal zysk (wzgledem rynkowej ceny
euro ustalonej na podstawie kursu kupna pozwanego banku z daty realizacji) w miesiacach lipiec, sierpien i wrzesien
2008 r. w lgcznej wysokosci 35.810 zl. Z kolei realizacja opcji kupna przez bank w okresie od pazdziernika 2008
r. do lipca 2009 r. przyniosta powodowi strate (wzgledem rynkowej ceny euro ustalonej na podstawie kursu kupna
pozwanego banku z daty realizacji) w tacznej wysokoSci 1.862.400 zl. R6znica pomiedzy tymi kwotami sklada sie
na dochodzone w tej sprawie przez strone powodowa roszczenie, stanowigce réwnowarto$¢ zubozenia powoda i
wzbogacenia pozwanego na skutek realizacji transakeji opcji w ramach struktury opcyjnej zawartej przez strony w dniu
16 lipca 2008 r. Podstawe prawna zasadzonej kwoty stanowi art. 405 w zw. z art. 410 § 1 k.c. Odsetki z tytulu opdznienia
zasadzone zostaly na podstawie art. 481 § 11 2 k.c. Jako poczatkowa date op6zZnienia w spelnieniu §wiadczenia przez
pozwanego sad apelacyjny przyjat dzien 25 sierpnia 2009 r. Strona powodowa bowiem zazadala zwrotu dochodzonej
w tej sprawie kwoty jako bezpodstawnie pobranej pismem nadanym w dniu 17 sierpnia 2009 r. (kopia pisma wraz
z dowodem nadania: k. 173 — 174). Zwazywszy, ze w piSmie tym wyznaczono pozwanemu trzydniowy termin na
spelienie §wiadczenia oraz uwzgledniajac termin konieczny na dojécie pisma do adresata, tak aby mogl on zapoznac
sie z jego treécia (art. 61 § 1 k.c.) wymagalnoé¢ roszczenia powoda nalezalo ustali¢ na dzien 24 sierpnia 2009 r., za$
poczatek op6zZnienia pozwanego na dzieni nastepny. Koszty postepowania przed sadem pierwszej instancji, na ktore
skladaly sie: oplata od pozwu oraz wynagrodzenie pelnomocnika powoda ustalone w stawce minimalnej, zasadzone
zostaly zgodnie z zasada wynikajaca z art. 100 k.p.c. Zwazywszy, ze strona powodowa ulegla tylko co do nieznacznej
czesci swego zadania, zasadnym bylo obciagzenie pozwanego calo$cia kosztow procesu.

Majac powyzsze na uwadze sad apelacyjny na podstawie art. 386 § 1 k.p.c. orzekl, jak w punkcie I wyroku. W
pozostalym zakresie apelacja powoda jako niezasadna podlegala oddaleniu (art. 385 k.p.c.). Z kolei o kosztach
postepowania odwolawczego orzeczono zgodnie z art. 100 w zw. z art. 391 § 1 k.p.c. majac na uwadze oddalenie jedynie
w niewielkiej czeéci apelacji strony powodowej. Na koszty poniesione przez powoda skladaly sie koszty wynagrodzenia
pelnomocnika procesowego ustalone w stawce minimalnej, zgodnie z § 6 pkt 7 w zw. z § 12 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia
Ministra Sprawiedliwo$ci z dnia 28 wrze$nia 2002 r. w sprawie oplat za czynnoéci radcéw prawnych oraz ponoszenia
przez Skarb Panstwa kosztéw pomocy prawnej udzielonej przez radce prawnego ustanowionego z urzedu, a nadto
oplata uiszczona w tej sprawie od wniesionej apelacji.



