Sygn. akt. XX GC 669/10

UZASADNIENIE

W pozwie zlozonym 29 wrzeénia 2010 r. przeciwko pozwanemu Bankowi (...) S.A., powdd (...) spotka z ograniczong
odpowiedzialnoécig w W. wniost o:

1. zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kwoty 320.724,36 (trzystu dwudziestu tysiecy siedmiuset dwudziestu
czterech i 36/100) zlotych wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 1 wrze$nia 2010 r. do dnia zaplaty;

2. zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kosztdw procesu, z uwzglednieniem kosztoéw zastepstwa procesowego.

Whiost o zobowigzanie pozwanego do zlozenia przez pozwanego dokumentéw, nagran rozmdéw oraz o dopuszczenie i
przeprowadzenie dowodu z opinii bieglego sadowego z zakresu bankowosci i finanséw oraz przeprowadzenia innych
dowodow.

W uzasadnieniu powdd wyjasénil, ze w celu zabezpieczenia przyszlych wplywéw walutowych przed niekorzystnym
dla niego umacniajgcym sie w latach 2007 i pierwszej polowie 2008 r. kursem polskiej waluty zawarl z pozwanym
zlozona transakcje opcji walutowej. Pozwany zapewnial, ze produkt bedzie pelnil funkcje zabezpieczajaca powoda
przed ryzykiem kursowym. Zmiana trendu walutowego w drugiej potowie 2008 r. (nagle oslabienie polskiej waluty
na skutek tzw. $wiatowego kryzysu) pokazala, ze w rzeczywisto$ci transakcja zaoferowana przez pozwanego nie
miala charakteru zabezpieczajacego, a spekulacyjny. Wskutek zawarcia transakcji zaoferowanej przez pozwanego ,,w
celu zabezpieczenia Klienta przed ryzykiem kursowym” powo6d poniost faczng strate w wysokoéci 1.093.395 (jeden
milion dziewieédziesiat trzy tysiace trzysta dziewiectdziesiat pie¢) zlotych. Powdd oparl swe zadania na zalozeniu, ze
przedmiotowa transakeja byla niewazna, w efekcie czego wszystkie spelnione przez powoda Swiadczenia na podstawie
tej transakcji (w tym w postepowaniu egzekucyjnym) sa $wiadczeniem nienaleznym, a powodowi przystuguje
roszczenie o zwrot tego $wiadczenia.

W pierwszej kolejnosci powod wskazal na zarzut bezwzglednej niewaznosci ex lege transakeji z dnia 23 lipca 2008
r. z uwagi na sprzeczno$¢ transakcji z ustawa, z natura zobowigzania oraz z zasadami wspoélzycia spolecznego oraz
brak nalezytego umocowania do zawarcia umowy. Na sprzeczno$c transakcji z ustawa wplywa brak okreélenia premii
opcyjnej jako essentialia negotii, sprzeczno$¢ transakeji z ustawg o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegblowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i
sposobu prezentacji instrumentéw finansowych wydanego na podstawie art. 81 ust. 2 pkt 4 tej ustawy, z art. 21 5 ust.
2 ustawy z dnia 31 stycznia 1989 r. Prawo bankowe oraz z art. 3 i 10 ustawy z dnia 16 kwietnia 1993 r. o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji. W ocenie powoda z analizy tre$ci kwestionowanej umowy, a takze z okolicznoéci jej zawarcia
wynika sprzeczno$c transakeji z natura zobowigzania, drastyczne naruszenie ekwiwalentno$ci wzajemnych §wiadczen
stron, razaca dysproporcja ponoszonych przez strony ryzyk, wykorzystanie przez pozwanego silniejszej pozycji
kontraktowej wobec powoda, nielojalne i nierzetelne postepowanie pozwanego wobec powoda przy zawieraniu tych
umow, a transakeja nosi znamiona czynno$ci zmierzajacej do obejScia prawa. Sama Umowa Ramowa, jako podpisana

przez osobe do tego nieuprawniong, jest bezwzglednie niewazna zgodnie z art. 109° Kodeksu cywilnego.

W drugiej kolejnoéci powodd wskazal zarzut niewaznoS$ci z uwagi na wprowadzenie powoda przez pozwanego w blad.
Powo6d w dniu 27 sierpnia 2010 r. uchylil sie od skutkéw czynnosci prawnej. Podniosl, iz wbrew zapewnieniom
pozwanego umowy te nie zabezpieczaly powoda przed ryzykiem walutowym, a blad powoda w tej kwestii byt bledem
co do tresci czynnoSci prawnej, gdyz motywacja powoda do zawarcia kwestionowanej transakcji bylo uzyskanie
zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym, co znalazlo wyraz w treéci potwierdzenia zawarcia transakcji, zgodnie z
ktérym umowy byly zawierane ,, w celu zabezpieczenia Klienta przed ryzykiem kursowym”. Powdd podniosl, ze nie
mial §wiadomosci, iz zawierana transakcja jest terminowg transakcja walutowsg, a nie transakcjg opcyjna, oraz ze
warto$¢ premii za transakcje sprzedazy jest rowna warto$ci premii za transakeje kupna, co stanowi brak informacji co
do rzeczywistych kosztéw transakeji. Pozwany nie dopelnil tez szeregu obowiazkéw informacyjnych, w tym ze wiaze



sie z nimi ryzyko poniesienia nieograniczonej straty w przypadku oslabienia sie kursu zlotego wobec euro na skutek
obowiazku sprzedazy pozwanemu okre$lonych kwot euro po zastrzezonym niskim kursie wymiany.

Dodatkowo powdd zglosil roszczenie ewentualne w postaci odszkodowania z tytulu nienalezytego wykonania przez
pozwanego zobowiazan wynikajacych z Umowy Ramowej z dnia 2 kwietnia 2008 r. oraz umowy z dnia 23 lipca 2008
r. Uzasadniajac roszczenie ewentualne w postaci odszkodowania powd6d podal, ze wskutek nienalezytego wykonania
ww. umow przez pozwanego powdd zostal obcigzony obowigzkiem $§wiadczenia, do ktérego nie bylby zobowiazany,
gdyby pozwany nalezycie wykonal te umowy. Gdyby pozwany wykonal obowigzki z nalezyta staranno$cia — w ogole nie
doszloby do zawarcia transakeji o tresci, jaka zostala ustalona w dniu 23 lipca 2008 r. Pozwany posiadal informacje
wskazujace na mozliwe dokonanie sie zmiany trendu na rynku walutowym, tj. oslabianie zlotego w stosunku do euro.
Obowiagzkiem pozwanego bylo oferowanie instrumentéw wylacznie zabezpieczajacych i to w sposéb odpowiadajacy
najwyzszej staranno$ci. Szkoda powoda stanowi zatem kwote 1.093.968,81 zlotych pomniejszona o warto$¢ premii
opcyjnej, ktora zaplacilby powod za wystawienie modelowej opcji przez pozwanego.

Korzystajac z przystugujacego mu prawa do rozdrobnienia, powdd nie dochodzit w niniejszym postepowaniu calej
kwoty $wiadczenia nienaleznego (ewentualnie calej kwoty odszkodowania). Zadanie w niniejszym postepowaniu, tj.
320.724,36 zlotych, ograniczyl do:

1. $éwiadczen spelnionych w okresie od 2 wrzeénia 2008 r. do 2 lutego 2009 r. — 194.190 zlotych i kwoty odsetek
1114,36 zlotych;

2. czeSci kwoty pobranej przez pozwanego w postepowaniu egzekucyjnym w wysoko$ci 120.420 zlotych jako kwoty
zobowigzania z dnia realizacji transakcji opcji walutowej w dniu 30 stycznia 2009 . (...);

3. kwoty 5.000 zlotych jako czeéci kwoty wyliczonej na dzien weze$niejszego rozwigzania transakcji.
(pozew wraz z zalgcznikami k. 3 — 419)

W odpowiedzi z dnia 21 pazdziernika 2010 r. na pozew pozwany wniost o oddalenie wniesionego powddztwa w catoSci
jako bezzasadnego oraz o zasadzenie na rzecz pozwanego od powoda kosztéw zastepstwa procesowego wedlug norm
przepisanych. W uzasadnieniu pozwany wskazal, ze z tre$ci Umowy Ramowej i Regulaminu Transakcji Terminowych
i Pochodnych wynika w spos6b niebudzacy watpliwosci, ze umowa z dnia 23 lipca 2008 r. jako calo$¢ jest transakcja
terminowa, a nie umowa opcji i tak tez byla traktowana przez pozwanego. Umowa ta byla umowa wzajemna, a
sytuacja obu stron w momencie jej zawierania byla ekwiwalentna. Oceny ekwiwalentnosci nie mozna dokonywa¢c
retrospektywnie, jak czyni to powdd. Transakcje terminowe stuza do zabezpieczania okreSlonego ryzyka walutowego
— w przypadku powoda bylo to ryzyko dalszego umacniania sie wartoéci zlotego w stosunku do euro i to ryzyko mialo
zostaé ograniczone zawarta umowa z dnia 23 lipca 2008 r., nie bylo natomiast celem tej umowy osiaganie zyskow przez
powoda. Przed podpisaniem umowy powdd byl informowany o jej tresci i ryzyku z niej wynikajacym, w szczegdlnoéci o
tym, ze pozwany ma prawo zakupu (...) euro, jak tez o mechanizmie transakgcji i jej skutkach w razie umacniania sie lub
oslabienia waluty polskiej, a zawierajac umowe w pelni §wiadomie i z wymagang wiedza powdd godzil sie oraz chcial
zawrze¢ umowe o tresci wynikajacej z dokumentu potwierdzenia jej zawarcia. Zawierajagc Umowe Ramowg powod
potwierdzil, Ze Regulamin Transakcji Terminowych i Pochodnych stanowi jej integralng cze$¢. Ponadto powdd jako
profesjonalny podmiot gospodarczy mial mozliwo$¢ i powinno$é weze$niejszego zapoznania sie ze wzorami umow
oraz ewentualnie zasiegniecia porady specjalisty w tym zakresie. Pozwany zaprzeczyl, jakoby dzialal w charakterze
doradcy, a pracownicy pozwanego jedynie przekazywali informacje o produktach pozwanego i ich wlasciwosSciach oraz
sporzadzali oferty produktéw w oparciu o informacje uzyskane od powoda co do ewentualnych kwot, ktére miatyby
podlegaé zabezpieczeniu, terminéw realizacji i interesujacego klienta kursu realizacji transakcji. W ocenie pozwanego
nie zaistnialy zadne okolicznos$ci prowadzace do bezwzglednej niewaznoSci zawartej pomiedzy stronami umowy z dnia
23 lipca 2008 r., a powdd dokonuje niedopuszczalnej interpretacji poszczegélnych, wyjetych z kontekstu elementow
umowy. Nie ma tez podstaw do zadania odszkodowawczego powoda wzgledem pozwanego, gdyz pozwany wykonywat
swoje zobowiazania zgodnie z ich treécig. Twierdzenia pozwu sa bezpodstawne oraz wewnetrznie sprzeczne.



(odpowiedz na pozew wraz z zalgcznikami k. 423 — 769)

W piSmie procesowym z dnia 8 listopada 2010 r. powo6d odnibst sie do tresci odpowiedzi na pozew oraz podtrzymat
wszystkie twierdzenia i dowody zawarte w pozwie. W ocenie powoda okolicznosci przedstawione przez pozwanego
w odpowiedzi na pozew, jak tez zalaczony material dowodowy potwierdzaja twierdzenia zawarte w pozwie, w
szczegoblnosci, ze przedmiotem zawartej pomiedzy stronami byly opcje walutowe, a nie transakcje terminowe.

(pismo procesowe wraz z zalacznikami k. 778 — 838)

Postanowieniem z dnia 5 listopada 2010 r. Sad skierowal strony do mediacji. W toku postepowania mediacyjnego
strony nie zawarly ugody. Postepowanie mediacyjne zakonczylo sie 14 stycznia 2011 r.

(postanowienie k. 773, protokol z przebiegu mediacji k. 876 — 877)

W pi$mie procesowym z dnia 27 stycznia 2011 r. pozwany w caloSci podtrzymal wszystkie wnioski i twierdzenia zawarte
w odpowiedzi na pozew z dnia 21 pazdziernika 2010 r. oraz ustosunkowat sie do pisma procesowego powoda z 8
listopada 2010 r. W ocenie pozwanego twierdzenia powoda zawarte piSmie procesowym z dnia 8 listopada 2010 r.
wypaczajg charakter prawny, istote oraz cel zawartej pomiedzy stronami umowy z dnia 23 lipca 2008 r. Czynione
zarzuty powoda co do rzekomego braku celu zabezpieczajacego umowy sprowadzaja sie do tego, iz nie spehily sie jego
oczekiwania co do rezultatu jej rozliczenia. Taka sytuacja nie ma nic wspolnego z prawnie doniostym bledem i nie
daje podstaw do uznania os§wiadczenia woli za wynik bledu prawnie donioslego. Powdd niezasadnie usiluje przerzucic
na pozwanego odpowiedzialno$é za podjete przez siebie decyzje biznesowe w wyborze instrumentu finansowego.
Pozwany wprost poinformowal powoda o ryzyku wynikajacym z umowy, a powéd w wyrazny sposéb to ryzyko
zaakceptowal. Niezasadne sa tez pozostale zarzuty powoda z przyczyn wskazanych w odpowiedzi na pozew.

(pismo procesowe k. 879 — 912)

W pismie procesowym z dnia 2 maja 2012 r. pozwany przedstawil uwagi krytyczne wzgledem opinii bieglego sadowego
W. D. z dnia 29 marca 2012 .

(pismo procesowe wraz zalacznikami k. 1409 — 1471)

W pi$mie procesowym z dnia 29 kwietnia 2013 r. pow6d podnidsl, ze biegli sporzadzajgcy opinie instytutu naukowego
Uniwersytetu Ekonomicznego w K. w kilku miejscach wykroczyli poza zakres swoich kompetencji i wyznaczony przez
Sad zakres opinii. Opinia potwierdza jednak zasadno$¢ powddztwa.

(pismo procesowe k. 1746 — 1768)

W szeregu nastepujacych po sobie pozostalych pism procesowych: z 22 listopada 2010 r. (pismo pozwanego k. 844 —
869), 22 listopada 2010 r. (pismo powoda k. 871 — 912), 13 maja 2011 r. (pismo pozwanego k. 913 — 916), 8 wrze$nia
2011 r. (pismo powoda k. 934 — 945), 27 wrze$nia 2011 r. (pismo pozwanego k. 966 — 975), 21 pazdziernika 2011 .
(pismo powoda k. 983 — 1046), 18 stycznia 2012 r. (pismo powoda k. 1151 — 1160), 3 lutego 2012 r. (pismo pozwanego
k. 1168 — 1181), 21 lutego 2012 r. (pismo powoda k. 1183 — 1188), 14 marca 2012 r. (pismo pozwanego k. 1190 — 1197),
24 kwietnia 2012 r. (pismo pozwanego k. 1393 — 1395), 30 kwietnia 2012 r. (pismo powoda k. 1396 — 1405), 22 maja
2012 r. (pismo powoda k. 1477 — 1483), 31 maja 2012 r. (pismo pozwanego k. 1483 — 1501), 4 lipca 2012 r. (pismo
pozwanego k. 1550 — 1571), 24 lipca 2012 r. (pismo powoda k. 1575 — 1628), 17 wrze$nia 2012 r. (pismo pozwanego k.
1628 — 1683), 2 maja 2013 r. (pismo pozwanego k. 1730 — 1743), 21 maja 2013 r. (pismo pozwanego k. 1775 — 1881), 29
maja 2013 r. (pismo powoda k. 1883 — 1937), 11 czerwca 2013 r. (pismo k. 1948 — 1973) oraz na rozprawie w dniach 23
wrze$nia 2011 1., 20 czerwca 2012 1. (protokét k. 1536 — 1543), 7 listopada 2012 r. (protokét k. 1666 — 1670), 29 maja
2013 r. (protokol k. 1939 — 1993), 28 sierpnia 2013 r. (protokdt k. 1991 — 1993), 30 pazdziernika 2013 r. (protoko6t
k. 2082 — 2083, zalgcznik do protokotu zlozony przez powoda z dnia 5 listopada 2013 r. k. 1488 — 2124, suplement
pozwanego z dnia 5 listopada 2013 r. do zalacznika k. 2125 — 2129, suplement powoda z dnia 7 listopada do zalgcznika



k. 2131 — 2133) powdd i pozwany podtrzymywali wszystkie zglaszane przez siebie twierdzenia i dowody, zglaszali nowe
wnioski dowodowe i ustosunkowywali sie do twierdzen i dowodow strony przeciwne;j.

Sad ustalil nastepujqcy stan faktyczny

Podstawa dzialalno$ci gospodarczej powoda bylo Swiadczenie ustug w zakresie miedzynarodowego transportu
drogowego, w efekcie czego powdd otrzymywal wplywy w walutach obcych. 17 grudnia 2007 r. powdd zawarl z
pozwanym Umowe skonsolidowang o otwarcie i prowadzenie rachunku bankowego, o §wiadczenie ustug bankowoéci
elektronicznej, o Swiadczenie ustug online trading oraz online confirmations oraz o wydanie kart debetowych C.
B. w formie standardowej. W piSmie z dnia 20 grudnia 2007 r. pozwany poinformowal, ze do dyspozycji powoda
pozostaje Opiekun Firmy — Doradca Bankowy ds. BankowosSci Przedsiebiorstw (...), Dzial (...) oraz (...) Bankowoci
Elektronicznej. W okresie wezeéniejszym powdd wspolpracowat z Handlowy- (...) S.A. w zakresie ustug leasingowych
na mocy Umowy leasingu zawartej 26 kwietnia 2001 r. (kopia umowy k. 141 — 144, kopia pisma k. 160, kopia umowy

k. 145 - 159)

Z uwagi na osiggane przychody w euro powod potrzebowat instrumentéw zabezpieczajacych rentownos$é sprzedazy
eksportowej przed negatywnymi skutkami zmian kursu (...). Z uwagi na dostep do informacji na temat sytuacji
finansowej powoda, $wiadomo$¢ tych potrzeb istniala po stronie pozwanego, z inicjatywy ktérego doszlo do
nawigzania wspolpracy pomiedzy stronami w zakresie zawierania transakcji walutowych. 2 kwietnia 2008 r. strony
zawarly Umowe Ramowa dotyczaca transakcji terminowych i pochodnych, ktérej zalgcznik stanowi Regulamin
Transakcji Terminowych i Pochodnych z 8 maja 2002 r. Umowe Ramowa w imieniu pozwanego podpisal M. W.. W
zalaczniku (...): Wzor listu informacyjnego do Umowy Ramowej powod ustanowit M. W. jako osobe uprawniong do
reprezentowania go w sprawach zwigzanych z transakcjami terminowymi i pochodnymi.

(kopia umowy ramowej wraz z zalacznikami k. 164 — 223, 522)

Przed zawarciem umowy ramowej, powdd nie zawierat transakeji walutowych, posiadat dostep do platformy
walutowej i mogl zawieraé samodzielne transakcje spotowe, lecz ich nie zawieral, ewentualnie zawarl jedng taka
transakcje. Pracownicy pozwanego odbyli szereg rozmow telefonicznych oraz kilka spotkan z powodem, podczas
ktorych prezentowali oferte pozwanego w zakresie instrumentéw finansowych oraz zachecali do zawarcia transakeji
walutowej. Na spotkaniu, ktére odbyto sie w siedzibie powoda w lipcu 2008 r. pracownicy pozwanego E. K. i P. B.
zaprezentowali przygotowana dla powoda oferte pozwanego w zakresie finansowych instrumentéw zabezpieczajacych
przed ryzykiem walutowym, w tym glownie produktéw zabezpieczajacych przed spadkiem kursu waluty i zachecali
przedstawiciela powoda do skorzystania z tej oferty, w szczegblnoSci przedstawiali uproszczone schematy dzialania
proponowanych transakcji zabezpieczajacych przed spadkiem kursu zlotego oraz prezentowali symulowane wyniki
rozliczenia, pokazujace na przyktadowych kursach w dniu realizacji mozliwo$¢ uzyskania przez powoda zaré6wno
pozytywnego, jak i negatywnego wyniku na transakcji zabezpieczajace;j.

23 lipca 2008 r. z inicjatywy pozwanego strony telefonicznie zawarly Umowe Nierzeczywistego Terminowego Kupna
Waluty Wymienialnej Przez Bank z Limitowanym Zyskiem Klienta nr ref. (...). Przedstawiciel powoda potwierdzil,
ze znana jest mu tre§é zawieranej umowy, jej poszczegdlne postanowienia oraz ryzyko, jakie sie z nia wiaze.
Potwierdzenie zawarcia umowy zostato przestane do powoda faksem w dniu 28 lipca 2008 .

(zeznania $wiadkow E. K. k. 953 — 956, R. B. k. 957 — 959, M. W. k. 947 — 950, stenogramy rozmow k. 1435 — 1440,
potwierdzenie zawarcia umowy oraz zalacznika nr 1 k. 239 — 243, 533 — 538, potwierdzenie nadania faksu k. 1174 —
1180, nagranie i stenogram z rozmowy telefonicznej k. 539, 540 — 543)

Zgodnie z umowa, w celu zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym strony zobowiazaly sie do zawarcia uméow /
transakcji na warunkach okre$§lonych w umowie i w zalaczniku nr (...) do umowy. O ile co innego nie wynika
wyraznie z kontekstu, kazda z tych umoéw miata stanowi¢ odrebny stosunek prawny. W przypadku kazdej transakgji,
pozwany kupowal, a powdd sprzedawal odpowiednig kwote transakeji w zamian za rownowarto$c tej kwoty w walucie
rozliczenia transakcji przeliczong po kursie terminowym. Umowa nie przewidywala naliczania premii opcyjnej.



Pod warunkiem zlozenia przez powoda odpowiedniego o§wiadczenia, rozliczanie transakcji nastepowalo poprzez
rozliczenie jej r6znica kursowa pomiedzy odpowiednimi kwotami.

W ramach zawartej umowy doszlo pomiedzy stronami do zawarcia transakeji kupna, ktorej wystawcg byl powdd
oraz transakcji sprzedazy, ktorej wystawca byt pozwany. W ramach transakcji wskazano do przeprowadzenia 12
comiesiecznych dat realizacji od 24 lipca 2008 r. do 30 czerwca 2009 .

Kazda z par opcji kupna i sprzedazy miala charakter asymetrycznego korytarza opcyjnego polegajacego na zakupie
przez powoda opcji sprzedazy o nominale (...) euro (pozwany byl wystawca opcji) i jednoczesnym wystawieniem opcji
kupna o nominale (...) euro (pozwany byl nabywea opcji). Pozycja pozwanego przy takiej konstrukeji kontraktu jest
elementem wyczekiwania na korzystniejszy kurs rynkowy, tj. wyzszy od kursu terminowego.

Na podstawie konstrukeji zawartej transakeji kupna pozwany byt uprawniony, a w zasadzie zobowiazany do nabycia
od powoda kwoty (...) euro po kursie terminowym wskazanym w transakcji. Transakcja kupna nie byla ograniczona
zadng bariera wylaczajaca. Transakcja nie przewidywala ograniczenia ryzyka walutowego wystawcy opcji, tj. powoda.
Powdd przy takiej konstrukeji kontraktu byl narazony na nieograniczone straty.

Na podstawie transakcji sprzedazy nabywca opcji — powdd — byl uprawniony, a w zasadzie zobowigzany, to
sprzedazy pozwanemu (sprzedajacemu opcje) waluty transakeji terminowej w rozumieniu Regulaminu, tj. (...) euro
po kursie terminowym wskazanym w transakcji. Transakcja sprzedazy zawierala wylacznik tzw. Maksymalnego
Akumulowanego Zysku w wysokoéci 12.500 zlotych. Tym samym kupujacy opcje (powodd) zawierajac ten kontrakt
zapewnil sobie ograniczenie ryzyka walutowego na okoliczno$¢ ewentualnej deprecjacji (obnizenia warto$ci) waluty
euro w stosunku do waluty krajowej PLN. W przypadku, gdy w wyniku deprecjacji euro nastgpiloby przekroczenie
zysku klienta w wysoko$ci 12.500 PLN, wszystkie zawarte transakcje, w odniesieniu do ktorych nie doszlo jeszcze do
ich realizacji, uleglyby rozwiazaniu bez obowigzku dokonania przez strony jakichkolwiek ptatnos$ci z tego tytulu, a jego
pozycja wynikajaca z ryzyka walutowego ponad kwote (...)PLN bylaby niezabezpieczona. Po przekroczeniu wskazanej
bariery powdd musialby ponownie zabezpieczaé¢ swoje ryzyko kolejnymi kontraktami na instrumentach finansowych.

(opinia bieglego sadowego przy Sadzie Okregowym w Warszawie W. D. k. 1207 — 1213, opinia instytutu naukowego
Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1692 — 1693, stenogramy rozmow k. 540 — 543, 2035 - 1442)

Kazdy z 12 asymetrycznych korytarzy tworzacych w istocie transakcje zawartg pomiedzy stronami powinien by¢
traktowany lacznie, a rozbijanie go na cze$ci sktadowe i oddzielna analiza kazdej z opcji z punktu widzenia ekspozycji
na ryzyko jest nieuzasadniona. Zwielokrotnienie liczby wystawionych opcji zwieksza potencjalne zobowiazanie
powoda z tytulu obowiagzku dostawy euro w przypadku realizacji scenariusza umocnienia wartosci euro. W celu
zachowania zabezpieczajacego charakteru tego typu instrumentéw, warto$¢ wystawionych opcji call nie moze by¢
wieksza niz wartos¢ ekspozycji walutowej, co skutkuje zabezpieczeniem pozycji walutowej opcjami sprzedazy jedynie
w (...) a to w przypadku silnej aprecjacji waluty krajowej sprawia, ze firma mimo podjecia dzialan zabezpieczajacych
poniesie realne straty.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k.1693)

Transakcje zawarte na mocy umowy z 23 lipca 2008 r. byly transakcjami zerokosztowymi. Umowa nie przywidywala
obowiazku zaplaty premii opcyjnej na rzecz powoda z tytulu wystawienia opcji call, ani na rzecz pozwanego z tytulu
wystawienia opcji put.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1703 - 1704, odmiennie opinia bieglego sadowego
przy Sadzie Okregowym w Warszawie W. D. k. 1236 — 1238, zeznanie Swiadka B. L. k. 1666 — 1669)

Transakcja z 23 lipca 2008 r. umozliwia wyliczenie wysokoSci premii, jaka powinien zaplaci¢ nabywca opcji na rzecz
wystawcy opcji oraz jaka wysoko$¢é premii powinien zaplaci¢ pozwany w sytuacji, kiedy byt wystawca opcji powodowi,
ktéry byl nabywca opcji. Poszczegolne kontrakty opcyjne umowy z dnia 23 lipca 2008 r. z uwagi na wprowadzenie do



struktury wylacznika wyplaty moga zosta¢ najbardziej precyzyjnie wycenione przy wykorzystaniu metody symulacji
(...). Warto$¢ premii opcyjnej za transakeje sprzedazy i kupna zawarte umowa z 23 lipca 2008 r. wynosza odpowiednio
call (...) PLN i put (...) PLN, réznica pomiedzy sumaryczng warto$cig opcji call i opcji put stanowi warto$§é pozycji
pozwanego i wynosi (...) PLN.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1692 — 1697, opinia bieglego sadowego przy Sadzie
Okregowym w Warszawie W. D. k. 1213 - 1217)

Na podstawie dokumentacji wewnetrznej pozwanego nie mozna stwierdzi¢, czy pozwany traktowal umowe z 23 lipca
2008 r. jako opcje lub kontrakt terminowy. Pozwany wielokrotnie w r6znych kontekstach uzywa zamiennie terminéw
zarezerwowanych dla transakeji opcyjnych i transakcji wymiany walutowe;j.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1696, opinia bieglego sadowego przy Sadzie
Okregowym w Warszawie W. D. k. 1224)

Umowa z 23 lipca 2008 r. przewidywala termin realizacji poszczegdlnych transakcji na nastepujace dni: 24 lipca,
29 sierpnia, 30 wrze$nia, 31 pazdziernika, 28 listopada, 31 grudnia 2008 r., 30 stycznia, 27 lutego, 31 marca, 30
kwietnia, 29 maja, 30 czerwca 2009 r. Rozliczenie z transakcji terminowej z dnia 24 lipca 2008 r. bylo z korzyécia
dla powoda. (wyciagi z rachunku k. 266) Poczynajac od 29 sierpnia 2008 r., kolejne rozliczenia transakcji byly dla
powoda niekorzystne. Do rozliczenia transakeji w dniu 2 pazdziernika, 4 listopada, 2 grudnia 2008 r. nie doszlo z
uwagi na brak wystarczajacych §rodkow na koncie powoda, o czym pozwany poinformowal powoda pismami z dnia
17 pazdziernika, 10 listopada, 3 grudnia 2008 r. oraz zaczal naliczaé¢ odsetki za nieterminowa splate.

(wyciagi z konta k. 272 — 273, 283 - 284, 286 - 289, 288 — 289, 291 — 297, 299 — 300, 354 - 361 kopie pism k. 285,
290, 298, wydruki rozliczen transakcji k. 563 — 565)

Jednocze$nie z zawarciem transakcji opcyjnych z powodem, pozwany zawieral kazdorazowo z (...) w L. na rynku
miedzybankowym przeciwstawne transakcje opcyjnie o tych samych parametrach, zgodnie z wytycznymi zawartymi
w uchwatach Komisji Nadzoru Bankowego z 13.03.2007 r. nr (...)i17.12.2008 r. nr (...) . Z tytulu zawarcia transakcji
odwrotnych pozwany uzyskat premie w wysokos$ci 33.000 PLN.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1698, opinia bieglego sadowego przy Sadzie
Okregowym w Warszawie W. D. k. 1230 — 1231, zeznanie $wiadka B. L. k. 1666 — 1669, uchwala (...) k. 244 — 265)

Umowa Nierzeczywistego Terminowego Kupna Waluty Wymienialnej przez Bank z Limitowanym Zyskiem Klienta z
dnia 23 lipca 2008 r. nie zostala opracowana w oparciu o standardowe wzory Regulaminu Transakeji Terminowych
i Pochodnych. Dokumentacja wewnetrzna dotyczaca umowy z dnia 23lipca 2008 r. nie jest konsekwentna. Dotyczyta
skomplikowanych instrumentéw finansowych, ktérych dzialania pozwany nie byl w stanie do konca zidentyfikowac
wylacznie w oparciu o przedstawiane przez pozwanego informacje. Nie bylo réwniez zadnej obiektywnej potrzeby,
by stosowat tak skomplikowane instrumenty finansowe dla osiagniecia celu, ktéoremu mialy shuzyé¢ kwestionowane
transakcje, bowiem zabezpieczenie bezkosztowe moglo by¢ z powodzeniem osiagniete na daleko prostszych i bardziej
zrozumialych instrumentach, jak forward i opcje plain vanilla. W przypadku zastosowania prostszych instrumentow
finansowych pow6d mogl dostrzec skale nieekwiwalentnoSci §wiadczen. Spoérod kwestionowanych transakeji wysoce
nieekwiwalentna byla asymetria nominaléw transakeji ((...). Dokonujac hipotetycznych obliczen wyniku finansowego
powoda:

1) w sytuacji, gdyby nie zawarl on zadnej transakcji zabezpieczajacej, przy sprzedazy takiej samej warto$ci waluty euro
po biezacych kursach w poszczegolnych terminach realizacji transakcji majatek powoda bytby wiekszy o (...)PLN;

2) w sytuacji, gdyby zawarl on transakcje z pozwanym, ale bez asymetrii nominaléw (tzn. (...) euro) utracone korzysci
wynosityby (...) PLN;



3) w sytuacji, gdyby doszlo do realizacji wszystkich transakcji w terminach wskazanych w Umowie z dnia 23 lipca
2008 r. utracone korzySci powoda wynioslyby (...) PLN;

4) warto$¢ premii opcyjnej za transakcje sprzedazy i kupna zawarte umowa z 23 lipca 2008 r. wynosza odpowiednio
call (...) PLN i put (...) PLN, réznica pomiedzy sumaryczng warto$cig opcji call i opcji put stanowi warto$§é pozycji
pozwanego i wynosi (...) PLN.

5) gdyby w dniu 23 lipca 2008 r. powdd wystawil pozwanemu wylacznie opcje call, nalezalaby sie mu premia opcyjna
w wysokoSci (...) PLN;

6) gdyby w dniu 23 lipca 2008 r. powod wystawil pozwanemu opcje call ztozona z dwunastu opcji o identycznych
parametrach, jakie zostaly przyjete w transakcji sprzedazy, nalezalaby sie mu premia opcyjna w wysokosci (...) PLN.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1697 - 1709, opinia bieglego sadowego przy Sadzie
Okregowym w Warszawie W. D. k.1207)

Wolumen zawieranych przez strony transakcji walutowych miescil sie w prognozowanych przez powoda wplywach
waluty euro ze sprzedazy eksportowej, za$ kursy realizacji transakeji ustalane w umowach byly okreslane na poziomie
zapewniajacym rentowno$¢ tej sprzedazy. Celem zawierania tych transakcji przez powoda mialo by¢ zabezpieczenie
przychodéw powoda w euro przed aprecjacja ztotego.

(potwierdzenie zawarcia umowy oraz zalgcznika nr 1 k. 239 — 243, 533 — 538, potwierdzenie nadania faksu k. 1174 —
1180, zeznania $wiadkéw M. W. k. 947 — 952, E. K. k. 953 — 956, P. B. k. 960 — 963)

Na podstawie analizy parametréw przyjetych w umowie z dnia 23 lipca 2008 r. nie ma mozliwoéci stwierdzenia,
ze pozwany przewidywal odwrocenie sie trendu walutowego i rozpoczecie okresu oslabiania sie polskiej waluty
wzgledem innych walut. Przyczyny gwaltownej deprecjacji zlotego w IV kwartale 2008 r. i w 2009 r. sa bardzo
zlozone i trudno jednoznacznie wskazaé gradacje zwiazana z poziomem ich istotnosci, najwazniejszymi z nich byly:
Swiatowy kryzys finansowy i upadek amerykanskich bankéw inwestycyjnych, awersja do ryzyka i niska plynno$¢ na
rynkach finansowych, decyzje Rady Polityki Pienieznej, polityka rzadu, spekulacja duzych instytucji finansowych
na rynku walutowym, sytuacja realnej gospodarki, konieczno$¢ rozliczania negatywnej wyceny opcji walutowych
przez eksporterow implikujacych znaczacy wzrost podazy zlotego na rynku. Prognozowanie kursu walutowego
jest niezmiernie trudne i do wszelkich, szczego6lnie dlugoterminowych prognoz nalezy podchodzi¢ z bardzo duza
ostrozno$cig. Przecietny rozsadny przedsiebiorca mial male szanse na prawidlowe przewidzenie skali deprecjacji
zlotéwki, jaka miala miejsce w IV kwartale 2008 r. i w roku 2009. Zdecydowana wiekszo$¢ prognoz instytucji
finansowych na ten okres byla znaczaco nieprawidlowa. Skala deprecjacji ztotego byla niespotykana w skali ostatniej
dekady. Od sierpnia 2008 r. do konica roku 2008 zloty stracil wzgledem euro (...), a w ciagu nastepnych siedmiu
tygodni kolejne (...). Laczna amplituda zmian pomiedzy najnizszym kursem zanotowanym 31 lipca 2008 r. a
najwyzszym z 18 lutego 2009 r. wyniosla (...). Podobnie zachowaly sie ceny opcji — dla przykladu zmienno$¢ rynkowa
ksztaltujaca wycene na rynku opcji z zapadalnoscia trzech miesiecy wzrosta z (...) do (...). Wzrost zmienno$ci wynikal
z typowej dla rynkéw wschodzacych dodatniej korelacji pomiedzy zmianami kurséw walut obcych wzgledem waluty
lokalnej i zmienno$ci rynkowej wykorzystywanej do wyceny opcji.

(opinia instytutu naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K. k. 1710 — 1711)

W dacie zawierania kwestionowanych uméw $redni kurs euro w stosunku do zlotego oglaszany przez Narodowy
Bank Polski wynosil (...) PLN. W drugiej polowie sierpnia 2008 r. nastapilo odwrocenie sie dotychczasowego trendu
umacniania sie zlotego i kurs EUR/PLN zaczat rosna¢. W okresie od 8 pazdziernika 2008 r. do 23 grudnia 2009
r. $redni kurs euro w stosunku do zlotego oglaszany przez Narodowy Bank Polski ksztaltowal sie w przedziale od
minimalnego (...) (...) w dniu 9 paZdziernika 2008 r. do maksymalnego (...) (...) w dniu 18 lutego 2009 r., a w dniu
26 lutego 2009 r. wynosit (...)PLN.



(tabela $rednich kurséw EUR NBP k. 224 — 238)

30 wrze$nia 2009 r. wiadomoScia elektroniczng przedstawiciel pozwanego P. B. przestal do przedstawiciela powoda
M. W. propozycje restrukturyzacji transakcji walutowej. (wydruk wiadomo$ci elektronicznej k. 275 — 282, 652 -
659) W dniu 3 listopada 2008 r. przedstawiciel pozwanego przeslal scenariusze zamkniecia (...) transakcji. (wydruk
wiadomoSci elektronicznej k. 660) Nastepnie 27 stycznia 2009 r. przedstawiciel pozwanego R. B. przedstawil kolejna
propozycje restrukturyzacji. Powdd nie zawarl zadnej z proponowanych transakeji restrukturyzacyjnych.

(wydruk wiadomoéci elektronicznej k. 301 — 311, 661 - 670) (stenogramy z rozméw k. 1441 — 1442)

Pismem z dnia 26 lutego 2009 r. pozwany poinformowal powoda, ze w zwiazku z naruszeniem Regulaminu Transakecji
Terminowych i Pochodnych w postaci braku mozliwo$ci rozliczania transakeji z uwagi na brak §rodkéw na koncie
powoda, pozwany wyznaczyl dzien wezeéniejszego rozwigzania wszystkich pozostalych transakeji terminowych na
dzien 26 lutego 2009 r. (kopia pisma k. 312)

Postanowieniem z dnia 6 kwietnia 2009 r. Sad Rejonowy w W. nadal klauzule wykonalnosci bankowemu tytulowi
egzekucyjnemu co do naleznos$ci wynikajacych z rozliczen transakeji terminowych.

(kopia postanowienia k. 318 - 319)

Pismem z dnia 24 sierpnia 2010 r. powdd przekazal pozwanemu o$wiadczenie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych
o$wiadczenia woli zloZonego w dniu 23 lipca 2008 r. pod wplywem bledu.

(kopia o$wiadczenia k. 362 — 367)

Niniejszy stan faktyczny Sad ustalil na podstawie powolanych wyzej dokumentow, ktérych prawdziwosci zadna
ze stron nie kwestionowala. Pozostale dokumenty zlozone do akt sprawy Sad pominal, jako nie majace istotnego
znaczenia dla rozstrzygniecia. Podstawa ustalen faktycznych byly rowniez zeznania powolanych wyzej §wiadkéw. Sad
pominal okoliczno$ci wskazywane przez pozwanego, na ktorych potwierdzenie powolywal okolicznoéé¢ przekazania
powodowi prezentacji elektronicznych z uwagi na brak potwierdzenia ich przekazania powodowi (zlozony material
dowodowy dowodzi jedynie, ze prezentacje byly powodowi zaprezentowane). Przy ocenie materialu dowodowego
Sad positkowal sie opinia bieglego sadowego przy Sadzie Okregowym w Warszawie oraz opinig instytutu naukowego
Uniwersytetu Ekonomicznego w K., ktére w ocenie sadu zostaly sporzadzone fachowo i rzetelnie. W zakresie, w
jakim pomiedzy ww. opiniami wystepowaly réznice, Sad przyjal za prawidlowe ustalenia wynikajgce z opinii instytutu
naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego w K., uznajac iz dysponuje on wieksza wiedzg od bieglego, stad dokonana
przez niego wycena jest prawidlowa, a ustalenia niepodwazane przez zadna ze stron.

Sad zwazyl co nastepuje

Zgodnie z art. 58 k.c. sankcja bezwzglednej niewaznoéci objete sa trzy kategorie czynnoSci: sprzeczne z ustawa,
majace na celu obejécie ustawy lub sprzeczne z zasadami wspdlzycia spotecznego (art. 58 § 1 i 2 k.c.). Gdy
niewazno$cia dotknieta jest tylko czes$é czynnoéci prawnej, czynnoé¢ pozostaje w mocy co do pozostalych czesci, chyba
ze nie zostalaby dokonana bez postanowien dotknietych niewazno$cia (art. 58 § 3 k.c.). Klauzula zasad wspdlzycia
spolecznego polega na ocenie skutkéw zgodnej z prawem czynnoSci prawnej przez pryzmat norm moralnych, zasad
przyzwoitego zachowania i regul slusznosci. W orzecznictwie ugruntowat sie poglad, ze za sprzeczne z zasadami
wspolzycia spolecznego moze zosta¢ uznane razace naruszenie ekwiwalentno$ci $wiadczen w umowie wzajemnej
(wyrok SN z 24.04.1970 r. I CR 49/70, wyrok SN z 30.11.1971 r. II CR 505/71, wyrok SN z 30.05.1980 r. III CRN
54/80, wyrok SN z 9.07.1974 r. I CR 352/74, wyrok SN z 20.05.2004 1. II CK 354/03, wyrok SN z 13.01.2005 r. IV
CK 444/04). W piSmiennictwie i judykaturze zostal wyrazony poglad, zgodnie z ktéorym obiektywnie niekorzystna
dla jednej strony tre$¢ umowy zasluguje na negatywna ocene moralng, a w konsekwencji prowadzi do jej uznania
za sprzeczng z zasadami wspolzycia spolecznego w sytuacji, gdy do takiego uksztaltowania stosunkéw umownych,
ktory jest dla niej w sposdb widoczny krzywdzacy, doszlo przy $wiadomym lub tylko spowodowanym niedbalstwem,



wykorzystaniu przez drugq strone swojej silniejszej pozycji. Umowa zawarta przez strone dzialajacg pod presja
faktycznej przewagi kontrahenta nie moze by¢ bowiem uznana za wyraz w pelni swobodnej i rozwaznie podjetej przez
nig decyzji. Dominujaca pozycja jednej ze stron umowy w stosunku do kontrahenta moze by¢ zaré6wno nastepstwem
istniejacego miedzy nimi stosunku zaleznoéci o charakterze ekonomicznym, czy tez majacej Zréodto w stosunkach
rodzinnych, jak i szczegoélnych okolicznoéci dotyczacych osoby slabszego partnera zwigzanych np. z jego choroba, w
przebiegu ktorej nastepuje uposledzenie sfery motywacyjnej i decyzyjnej ( wyrok SN z 2.03.2012 r. IT CSK 351/11).

W obecnym stanie prawnym brak jest regulacji prawnej uméw dotyczacych terminowych operacji finansowych,
zwanych tez pochodnymi instrumentami finansowymi. Podstawa prawng zawierania tego typu umoéw jest wiec

wyrazona w art. 353 ' k.c. zasada swobody uméw, a ich tre$¢ uméw jest kazdorazowo ksztaltowana przez strony w
ramach ogolnej swobody kontraktowej. Praktyka gospodarcza wyksztalcila kilka gtownych kategorii umoéw kreujacych
instrumenty finansowe, jednak nie uksztaltowaly sie one jako zbior regut zwyczajowych powszechnie stosowanych w
praktyce, gdyz ciagle sa tworzone nowe konstrukcje uméw, dostosowywane do biezacych potrzeb rynku. Zasadniczo
umowy dotyczace instrumentéw pochodnych to transakcje, na mocy ktorych przynajmniej jedna ze stron nabywa
uprawnienie do otrzymania §wiadczenia, ktorego warto$¢ jest zalezna od ksztaltowania sie ceny uméwionych dobr,
ktére mozna wyceni¢ w pienigdzu lub wartoSci ekonomicznych okreslajacych te dobra, a termin spelnienia tego
Swiadczenia jest przesuniety w czasie. (A. Borowski ,,Konstrukeja i charakter prawny uméw dotyczacych instrumentéow
pochodnych” Warszawa 2005 r., str. 39). W przypadku umowy opcji wystawca opcji (instrumentu finansowego)
zobowigzuje sie do sprzedazy (opcja call) lub kupna (opcja put) okre§lonego instrumentu bazowego w oznaczonym
terminie lub do oznaczonego momentu albo do dokonania w oznaczonym terminie rozliczenia pienieznego. Nabywca
opcji jest uprawniony do zadania wykonania przez wystawce opcji jego zobowigzania, ale nie jest obowiazany
skorzysta¢ z tego uprawnienia ( Z. Ofiarski ,,Prawo bankowe”, Warszawa 2011 r. str. 281). W zamian za prawo do
zdecydowania o sposobie realizacji kontraktu opcyjnego nabywca opcji zobowiazuje sie do zaplaty wystawcy opcji
wynagrodzenia, ktorym z reguly jest §wiadczenie pieniezne nazywane premia. Kontrakty opcyjnie sa wiec umowami
wzajemnymi, gdyz Swiadczenia stron sa w ocenie stron w chwili zawarcia umowy ekwiwalentne. Korzy$¢ majatkowa
nabywcy opcji polega na prawie wykonania opcji, a wystawcy opcji na otrzymaniu premii opcji, ktora stanowi jego zysk
w razie niewykonania opcji przez nabywce (M. R. ,Charakter prawny kontraktu opcyjnego” (...) 1999, nr 5 str. 25).

Bardzo wazna cechg kontraktu opcyjnego jest to, ze minimalna warto$é opcji dla jej nabywcy wynosi zero. Warto$¢
opcji nie moze by¢ negatywna. Tak wiec maksymalna strata nabywcy opcji rowna jest kosztowi nabycia danej opcji.
Natomiast potencjalny zysk inwestora z zakupu opcji jest nieograniczony — w przypadku opcji call, natomiast w
przypadku opcji put maksymalny zysk stanowi kurs terminowy.(...) Z kolei wystawca opcji moze ponie$¢ teoretycznie
nieograniczong strate (opcja call) lub strate limitowana do wysokoSci ceny zawartej w kontrakcie opcyjnym (opcja
put). Natomiast jego zysk jest limitowany otrzymana zaplata za opcje (tzw. premia).(...) Zarzadzanie opcjami dla
wystawiajacego ten instrument jest bardzo trudne i ryzykowne z powodu nieliniowego charakteru ryzyka cen i
nielimitowanego poziomu potencjalnej straty. Cena opcji nie idzie bowiem réwnolegle w parze z wartoScia kursu
instrumentu bazowego. Ale z drugiej strony instrument ten jest bardzo uzyteczny dla zabezpieczenia innych otwartych
pozycji (np. walutowych, stopy procentowej badz zwigzanych z innymi instrumentami pochodnymi). W rezultacie
wystepuje wiele zroznicowanych strategii inwestowania w opcje.(D. Dziawgo ,,Rynek finansowy. Istota — instrumenty
— funkcjonowanie”, Warszawa 2012 r. str. 183).

W niniejszej sprawie powo6d, obserwujac na rynku trend umacniania sie zlotego oraz opierajac sie na komentarzach
ekonomistow prognozujacych utrzymanie sie tego trendu, zabezpieczal sie przed dalsza aprecjacja zlotego w stosunku
do euro zawierajac z pozwanym umowy dajace powodowi prawo sprzedazy euro po kursie gwarantujacym uzyskanie
oczekiwanej przez powoda minimalnej rentowosci sprzedazy eksportowej (pozwany wystawial opcje put). Chcac
jednak unikna¢ zaplaty premii opcyjnych, stanowiacych wynagrodzenie pozwanego za przyjecie przez niego ryzyka
zmiany ceny waluty i gotowos$ci wyplacenia r6znicy miedzy ceng uzgodniong w umowie a ceng rynkowa, powod
w miejsce niezaplaconych premii podpisywal z pozwanym umowy, w ktorych zobowiazywal sie do sprzedazy
waluty pozwanemu (wystawial opcje call). Odpowiednikiem $wiadczenia pozwanego, polegajacego na przyjeciu na
siebie ryzyka zwiazanego z ceng instrumentu podstawowego w okreslonym momencie w przyszlo$ci w przypadku



wykonania opcji put bylo $wiadczenie powoda polegajace na przyjeciu na siebie takiego ryzyka w przypadku
wykonania opcji call. Swiadczenia te jako §wiadczenia wzajemne powinny byé ekwiwalentne, gdyz z istoty uméw
wzajemnych wynika, ze $wiadczenie jednej strony umowy ma byé odpowiednikiem $wiadczenia drugiej strony (art.
487 § 2 k.c.). Co do zasady ekwiwalentno$ci Swiadczen nie ustala sie przez ich obiektywna wycene, ale to strony
zawierajac umowe decyduja, czy w ich ocenie §wiadczenie, ktére maja otrzymaé od kontrahenta odpowiada ich
wlasnemu $wiadczeniu. Subiektywne prze$§wiadczenie stron co do wzajemnej rownowarto$ci $wiadczen w momencie
zawarcia transakeji nie moze prowadzi¢ jednak do akceptacji dziatan razgco naruszajacych wlasciwe relacje pomiedzy
Swiadczeniami. W niniejszej sprawie, w wyniku dokonanej przez instytut naukowy wyceny zawartych przez strony
struktur opcyjnych ustalono, iz z uwagi na wprowadzong asymetrie nominaléw transakeji dla stron, $wiadczenia
wzajemne byly razaco nieekwiwalentne na niekorzy$¢ powoda. W tych transakcjach, z uwagi na istniejaca asymetrie
ryzyk pomiedzy stronami kontraktow, w rzeczywisto$ci opcje wystawiane pozwanego byly znacznie tafisze od opcji
wystawianych przez powoda jako §wiadczenie wzajemne. Powod nie mial §wiadomo$ci braku ekwiwalentno$ci tych
Swiadczen, poniewaz pozwany w momencie negocjacji warunkéw transakeji nie przedstawil powodowi wyceny
oferowanych struktur opcyjnych. Tymczasem wycena opcji jest bardzo trudng operacja, o czym $wiadczg m.in.
réznice pomiedzy wykonanymi w toku postepowania wycena bieglego sadowego a wycena instytutu naukowego.
Przy zawieraniu transakcji strona pozwana jako bank dysponowala znacznie silniejsza pozycja w stosunku do
powoda z uwagi na posiadanie wiekszej wiedzy i doSwiadczenia w zakresie terminowych operacji finansowych z
uwagi na dokonywanie systematycznych operacji na rynku finansowym oraz latwiejszy dostep do informacji o tym
rynku. Przy transakcjach terminowych dostep do informacji o rynku finansowym oraz umiejetno$¢ ich sprawnej
analizy ma szczeg6lne znaczenie, poniewaz bez tego praktycznie niemozliwa jest wlasciwa wycena oraz zarzadzanie
instrumentami finansowymi. Strona pozwana przygotowala dla powoda oferty skomplikowanych struktur opcyjnych,
w ktorych Swiadczenia wzajemne stron zostaly uksztaltowane w sposo6b razaco nieekwiwalentny, czego nie mozna bylo
stwierdzi¢ bez przeprowadzenia skomplikowanych obliczeni. W sporzadzonej w toku postepowania opinii instytutu
naukowego sporzadzono wyliczenia réznych wycen wspomnianych instrumentéw oraz wynikéw operacji mozliwych
do uzyskania wedlug zadanych scenariuszy (z asymetrig, bez asymetrii, bez zawarcia transakeji przez powoda, z
zawarciem innych instrumentéw finansowych itd.), co wymagalo posiadania szerokiej wiedzy i do$wiadczenia z
zakresu instrumentéw finansowych. Z punktu widzenia klienta banku wchodzenie w te transakcje wynika¢ mogto
jedynie z zaufania do tej instytucji, ze transakcja jest dokonana na zasadach kupieckiej uczciwosci, a osiaggane marze
nie przekraczaja wielkoSci godziwej.

Reasumujgc, w ocenie sagdu zawarta pomiedzy stronami umowa z dnia 23 lipca 2008 r. jest niewazna, jako sprzeczna z
zasadami wspolzycia spolecznego (art. 58 § 2 k.c.), albowiem jest ona obiektywnie niekorzystna dla powoda z uwagi na
razaca nieekwiwalentno$é Swiadczen wzajemnych, do czego doszlo w wyniku wykorzystania silniejszej pozycji przez
pozwanego.

Strona powodowa nie wykazala natomiast, by zawarla z pozwanym transakcje pod wplywem bledu prawnie
doniostego. Zgodnie z art. 84 § 1 k.c. w razie bledu co do treSci czynno$ci prawnej mozna uchyli¢ sie od skutkow
prawnych swego o$wiadczenia woli. Jezeli jednak o§wiadczenie woli bylo zlozone innej osobie, uchylenie sie od jego
skutkow prawnych jest mozliwe tylko wtedy, gdy blad zostal wywolany przez te osobe, chociazby bez jej winy, albo
gdy wiedziala ona o bledzie lub mogla z latwoécia blad zauwazy¢; ograniczenie to nie dotyczy czynnoéci prawnej
nieodplatnej. W mysl art. 84 § 2 k.c. mozna powolywac sie tylko na blad uzasadniajacy przypuszczenie, ze gdyby
skladajacy o$wiadczenie woli nie dzialal pod wplywem bledu i ocenial sprawe rozsadnie, nie ztozylby o§wiadczenia
tej tredci (blad istotny). Skutkiem zlozenia o$wiadczenia pod wplywem bledu jest wzruszalno$é czynnoSci prawnej
— zainteresowany moze sie uchyli¢ od skutkow zlozonego wadliwie oéwiadczenia woli (art.. 88 k.c.). W $wietle
powolanych wyzej przepisdbw prawnie relewantny jest tylko blad co do tresci czynnosci prawnej, czyli mylne
wyobrazenie o ktorymkolwiek skladniku danej czynnoS$ci prawnej, a w szczegblnoSci: przedmiocie czynnoéci prawnej,
rodzaju czynno$ci prawnej, osobie kontrahenta. Natomiast nie ma prawnej doniosto$ci mylna ocena okolicznoéci
nieobjetych treécia dokonanej czynnosci prawnej, w tym m.in. sfery motywacyjnej stanowiacej przyczyne zlozenia
danego o$wiadczenia. W niniejszej sprawie podnoszone przez powoda okolicznoSci w istocie nie dotycza samej
tre$ci czynnoéci prawnej, tylko motywow dokonania tej czynno$ci — oczekiwania powoda co do przyszlej ceny



rynkowej walut. Powod zawarl umowy na okreslonych warunkach prognozujac, ze okresie ich obowigzywania ceny
walut beda sie ksztaltowaly na przewidywanym przez niego poziomie. Brak spelienia sie oczekiwan powoda co
do prognozowanej sytuacji na rynku finansowym nie jest bledem co do tre$ci czynnoSci prawnej, gdyz mylne
wyobrazenie o rzeczywistoSci dotyczy okoliczno$ci spoza tre$ci o§wiadczenia woli. Twierdzenie powoda, iz dzialal pod
wplywem bledu, ze kwestionowane umowy zapewniaja mu calo$ciowe zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym jest
niewiarygodne, albowiem z tre$ci uméw jednoznacznie wynika, ze powod zawierajac umowe z dnia 23 lipca 2008 r.
zabezpieczal sie przed umocnieniem zlotego. Swiadczy o tym treéé rozméw prowadzonych przez przedstawicieli stron
przez zawarciem transakcji, w ktérych prognozowali oni dalsze umacnianie sie zlotego, kursy realizacji transakeji
ustalone w umowach oraz decyzja powoda o zawarciu uméw, w ktérych zobowigzywal sie do sprzedazy walut w
przyszlo$ci po niekorzystnym dla niego kursie realizacji w sytuacji gdyby doszlo do oslabienia zlotego. Pow6d bowiem
chcac unikna¢ wydatkow, ktére musialby ponie$é na zaplate premii opcyjnych, podpisal w zamian umowy, w ktérych
zobowigzal sie do sprzedazy walut. Umowy te nie powodowaly po stronie powoda koniecznos$ci poniesienia wydatkéw
poczatkowych przy zawarciu transakcji, ale wystawialy go na ryzyko teoretycznie nieograniczonych strat w przysztosci
w przypadku oslabienia kursu zlotego. Powdéd w momencie zawierania tej umowy musial wiec prognozowacé, ze
odwrocenie trendu umacniania sie zlotego jest malo prawdopodobne, a w zwigzku z tym ryzyko wykonania opcji call
przez pozwanego znikome, albowiem w przeciwnym razie nie podjalby decyzji o zamianie limitowanych kosztow w
postaci premii na nielimitowane ryzyko strat w przypadku osltabienia zlotego. Umowy podpisywane przez powoda
w zamian zaplaty premii opcyjnej niewatpliwie nie byly dla powoda instrumentem zabezpieczajacym, lecz mialy
charakter czysto spekulacyjny — powdd zobowigzujac sie do sprzedazy waluty po niekorzystnym dla siebie kursie
musial liczy¢é na to, ze w okresie obowigzywania umowy nie dojdzie do oslabienia zlotego i ryzyko wykonania
tej transakeji jest znikome. Jednak przewidywania powoda co do ksztaltowania sie kursu walut w przysztoSci nie
stanowily elementu uméw, w zwigzku z czym mylne wyobrazenia powoda w tym zakresie nie stanowia bledu prawnie
relewantnego.

Wobec ustalenia, ze umowa z dnia 23 lipca 2008 r. jest niewazna, spelnione w wykonaniu tych transakeji §wiadczenia
sq Swiadczeniami nienaleznymi w rozumieniu art. 410 § 2 k.c. Stosownie do art. 405 k.c. w zw. z art. 410 § 1 k.c. strona,
ktora spehlita §wiadczenie nienalezne moze domagac sie jego zwrotu. Okolicznoéé, iz powod spetnil §wiadczenia
na rzecz pozwanego wiedzac, ze nie byt do nich zobowigzany, nie pozbawia go uprawnienia do domagania sie ich
zwrotu, albowiem Swiadczenie nastapilo w zwigzku z zagrozeniem, a nastepnie z wykonaniem przymusowej egzekucji
przez pozwanego na podstawie bankowego tytulu wykonawczego. Nie pozbawia rowniez powoda prawa do zwrotu
okoliczno$é, ze pozwany w stosunku do zawieranych z powodem transakcji zawieral transakcje odwrotne na rynku
miedzybankowym, albowiem pozwany nie po$redniczyl w zawieraniu przez powoda transakeji z podmiotem na rynku
miedzybankowym, tylko zawieral transakcje z powodem we wlasnym imieniu i na wlasny rachunek. Z tresci art. 410
§ 2 k.c. wynika, ze zobowigzanym do zwrotu §wiadczenia nienaleznego moze by¢ tylko jego bezposredni odbiorca, a
w niniejszej sprawie bezposrednim odbiorca §wiadczen powoda byl pozwany.

W zwiazku z ograniczeniem roszczenia powoda dochodzonego w niniejszym postepowaniu do kwoty 320.724,36
zlotych, Sad orzekt w granicach zadania powoda okreslonego w pozwie.

Majac powyzsze na uwadze, na podstawie powolanych wyzej przepisow, Sad orzekl jak w sentencji. O zasadach
poniesienia przez strony kosztow procesu Sad rozstrzygnal na podstawie art. 98 § 1 k.p.c., obciazajac nimi w catosci
pozwanego, jako przegrywajacego sprawe. Na zasadzone na rzecz powoda koszt skladaja sie: 16 037 zl oplata od
pozwu, 10 000 zl zaliczka na koszty opinii biegltego, 7 200 zt wynagrodzenie adwokata, 17 zt oplata skarbowa od
pelnomocnictwa. Na podstawie art. 83 ust. 2 ustawy z 28 lipca 2005 r. o kosztach sadowych w sprawach cywilnych
Sad obcigzyt pozwanego poniesiong tymczasowo przez Skarb Panstwa cze$cig wydatkéw na opinie bieglego i instytutu
naukowego.

SSO Jadwiga Smotucha



