WICEPREZES RADY MINISTROW Warszawa. 15 kwietnia 2010 1,
MINISTER GOSPODARKI
Waldemar Pawlak
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W odpowiedzi na pytania sformutowane w ramach skladania oswiadczenia Pana
Senatora Wladystawa Ortyla na 49 posiedzeniu Senatu w dniu 18 lutego 2010 r., skierowane
do Wiceprezesa Rady Ministrow, Ministra Gospodarki Pana Waldemara Pawlaka
dotyczacego negatywnego zjawiska, jakim byly 1 w dalszym ciagu sg opcje walutowe,
uprzejmie prosze o przyjecie nastepujacych wyjasnien do kwestii podniesionych w wyzej

wymienionym o$wiadczeniu i nizej wymienionych zapytaniach,

Czy Ministerstwo doglebnie zhadalo to zjawiske jesli chodzi o skutki mikro-

i makroekonomicine?

Ministerstwo Gospodarki zaniepokojone niekorzystnym dla polskich firm rozwojem
sytuacji na rynku instrumentow finansowych, m.in. zorganizowato infolinie. W wyniku
przeprowadzonych ponad 230 rozmdw, poszkodowane w drodze realizacji umow opcji
przedsiebiorstwa ocenily swoje straty na sume ok. 1,4 mld PLN. Zwracajacy sie stanowili
jedynie niewielkg czesc firm uwiklanych w w/w operacje. Przedsiebiorstwa reprezentowaty
wszystkie grupy (mikro, male. srednie i duze, z przewaga $rednich, dziatajacych najczescie;
w obszarze handlu zagranicznego. Do zakupu instrumentow, jako zabezpieczajgcych.
namowili ich doradcy bankowi reprezentujacy ok. 20 bankéw komercyjnych, jednakze

najwigcej operacji. ponad 90%, zawarlo 6 glownych bankow (powstatych z prawie 100%
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udzialem kapitahu zagranicznego). Z przeprowadzonych rozmow wynika. ze straty jednego

przedsiebiorstwa  siegaly od kilkuset tysiecy zlotych do kilkudziesieciu mln zl przy

zamknieciu transakeji a jedna firma zglosiia straty siegajace nawet 130 milionow zlotych.

Dzwoniacy podnosihi kwestie naduzycia zaufania przez banki. ktorych sg stalymi klientami.

Najistotniejsze kwestie, na ktore rozmowcey zwracali uwage:
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Przedsiebiorcy, w przeciwienstwie do bankéw, byli zobowiazani do regulowania
nieograniczonych swrat a banki zagwarantowaly sobie wygaszanie umowy
w przypadku zmiany kursu na ich niekorzysé¢ o np. 3 grosze. 1 tak, bank mogl stracic¢
20 tys. PLN a firma kilkadziesiat milionow PLN.

W zadnym wypadku banki nie informowaly o istotnym ryzyku i mozliwogcl
powstania znacznych strat.

W wigkszosci przypadkow przedstawiciele bankow, tzw. doradey, przez wielokrotne
namawianie, wrecz nagabywanie 1'prezentacje instrumentu jako niezwykle atrakcyjnej
mozliwosci zabezpieczenia stabilnych dochoddéw z transakeji oraz otrzymania zysku,
sktaniali do szybkiego podejmowania decyzji.

Przy sprzedazy opcji walutowych doradey bankowi stosowali bardzo intensywng
akwizycje, nie dajac mozliwosci spokojnego rozwazenia warunkow umowy.
Zdecydowana wiekszos¢ transakcji zostala zawarta latem 2008 r., krotko przed tym
jak polska waluta zaczetla sie gwaltownie oslabiac.

W wielu przypadkach banki oferowaly sprzedaz opcji bez analizy wielkosci
i termindéw planowanych przychodow firm, a wiec nie uwzgledniajac finansowych
mozliwosel firm.

Zdarzaly sie umowy =zawierane tylko na telefon, w czesci na podstawie
wezesniejszych uméw ramowych lub potwierdzanych pisemnie z duzym opdzZnieniem,
gdy straty juz mialy miejsce.

Rozmowcey informowali o talkaim produkcie. w ktorym kurs z umowy (wyjsciowy)
stale obniza si¢ w skali miesiaca o 2 grosze, co oznacza rosnace straty dla nabywcey
nawet przy niezmiennym kursie rynkowym.

Czesc bankow zgtaszala propozycje ugody 1 restrukturyzacji zobowiazan z tytutu opcji
lecz warunki w wigkszosci przypadkéw byly nie do zaakceptowania przez firmy, np.
zamkniecie transakc)i z rozliczeniem strat za caly okres umowy, z dyskontem 40%.
Jednakze bez gwarancji, ze w przypadku gdy firma wptaci zdyskontowana kwote to

rzeczywiscie bank zaprzestanie dochodzenia reszty naleznosci.
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W przypadku przekroczenia limiw zabezpieczenia. zdarzaly sie przypadii stosowania
nacisku przez banki. w celu natychmiastowego rozliczenia fransakcji. poprzez
zagrozenie zajeciem rachunkow i zaprzestaniem dalszego kredytowania,

Wsrod znacznej czesci rozmdwedw pojawiala sig zapowiedZ zmmiejszenia produkeji,
zwolnien pracownikow, problemow 2z realizacjs zobowiazan podatkowych
i finansowaniem inwestycji.

Poczawszy od poczatku 2009 roku zaczela rosngé liczba firm. zglaszajacych upadlosé
z braku mozliwoscl wywiazania sie z zobowigzan.

Banki namawialy do podpisywanie aneksow o zrzeczeniu si¢ przez przedsigbiorstwa
roszczen okresow przyszitych — to na wypadek, gdyby firmy zamierzaly wstgpic na
droge sgdowa.

Rozmoéwey podnosili kwestie naduzycia przez instytucje zaufania publicznego jaka
jest bank. Wymienione produkty oferowaly, z reguly, znane im osoby, ktére
obshugiwaly te firmy od lat, osoby. ktérym przedstawiciele firm ufali.

Rozmoéwcey oczekiwali jak najszybszej pomocy wobec niemoznosci samodzielnego
wyjscia z tej sytuacji. Wymieniane byly potrzeby pomocy prawnej oraz wsparcia
finansowego — np. ulgi podatkowe, porgczenia, gwarancje pod kredyty na zamkniecie
lub pokrycie zabezpieczenia na ewentualne splaty strat z tytulu roznic kursowych.
Przedsiebiorcy zwracali uwage. ze unijna dyrektywa MIFID (Markets in Financial
Instruments Directive), gdyby byla wdrozona. w wigkszosci przypadkdw nie doszloby
do zawarcia takich umoéw i powstania strat.

Zgodnie z unijng dyrektywa MiFID:

banki maja obowigzek badania klientéw m.in. pod wzgledem doswiadczenia
w inwestowaniu w takie instrumenty finansowe jak opcje walutowe, pod wzgledem
wiedzy o instrumentach finansowych, rozumieniu produktu,

klient musi sobie zdawaé sprawe z ryzyka towarzyszacege dane] inwestygji,
obowiazek przeprowadzania tzw. stress-testow,

instrumenty finansowe powinny byc¢ skonstruowane w taki sposob. aby klienci mogli
zrozumieé charakter i ryzyko zwiazane z ustuga aby mogli podja¢ swiadome decyzje
inwestycyjne,

bank zobowigzany jest dokonac oceny, czy przewidziany produkt jest odpowiedm dla

klienta. jezeli uwaza ze nie jest wowczas ostrzega jg o tym albo odstepuje od oferty.



Komigja Nadzoru Finansoweuo sporzadzala swoje raporty na temat skutkow
wdrozenia operacji finansowvch typu opcje walutowe i trzvkrotnie podawala wielkosc
poniesionych strat: 3.5 mld PLN w polowie grudnia 2008 roku. 9 mld PLN w lutym 2009
roku. Nalezy jednak dodac, ze KNF nie objeta swoja ocena wszystkich przedsiebiorstw, ktore
mialy zawarte umowy opcil. Glowny Urzad Siatystyczny, z kolei, na podstawie badan
przedsigbiorstw prywatnych niefinansowych, w ktorych liczba pracujgcych wynosi 30
1 wiece] o0sOb, w sektorach poza m.in. rolnictwem, rybolowstwem 1 rybactwem oraz
posrednictwem finansowym (15 921 firm), podal, ze na operacjach finansowych.
obejmujacych rowniez transakeje opeji walutowych w roku 2008, badane firmy stracily ok.
17,2 mld PLN.

Z kolei, powstate w celach obrony swoich intereséw Stowarzyszenie na rzecz Obrony
Polskich Przedsiebiorcow, skupiajace kilkaset firm, szacowalo tzw. ujemng wyceng operacji
opcji walutowych, w odniesieniu do co' najmniej 10 tysiecy przedsigbiorstw, na poziomie
minimum 100 mld PLN.

Roéznice w kwotach wynikajg z wielu czynnikow, gtdwnie z réznych kurséw walut w rdéznych
okresach oraz sposobdw wyliczania.

Ministerstwo Gospodarki w 2009 roku wystapilo do GUS o dokladne zbadanie wielkosci strat
z tytulu zawartych transakcji opeji walutowych. Na podstawie rozporzadzenia Rady
Ministrow z 21 grudnia 2009 r. wiaczono do programu badan GUS temat: ,,wplyw inwestycji
w instrumenty pochodne na wyniki finansowe przedsiebiorstw niefinansowych w latach 2007
- 20097

Skale problemu, rowniez dla gospodarki kraju, powigkszaja nie wplacone kwoty dla
budzetu Panstwa w postaci podatkéw PIT, CIT 1 VAT z powodu zwolnien pracownikow,
zmniejszenia dochoddéw, braku zyskéw a nawet wskutek upadtosci firm, ktére nie byly
w stanie obstuzy¢ zawartych umow. Upadek firm przyczynia sie do wzrostu bezrobocia
1 wzrostu wydatkow na zasillki w tym ubezpieczenie spoleczne. Na dodatek straty ponosza
firmy kooperujace. Nalezy takze wskazac na straty zwigzane z utrata rynkow zbytu,
w przypadku upadajgcych firm eksportujacych. Straty odnotowujg rowniez banki. Wiele
z nich przedstawialo wyniki gorsze od oczekiwanych 1 potwierdzajg to nadal. Banki,
w przypadlku upadku firm, z ktdrymi zawarty transakeje opeji, nie otrzymaja w calosci kwot
wynikajgcych z realizacji w/w transake)i a ich dobry wizemnek zostal powaznie naruszony.

Skutki spoteczne sg trudne do oszacowania ale z pewnoscig wystepuja i sa powazne.

Zaistniale nieprawidlowodcl negatywnie rzutujg na stabilnosé i rozwd) polskiej gospodarki.
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Ponadto nalezy zwrocic uwage. ze w wyniku negatywnych wycen w/w instrumentow.
przedsieblorstwa nie mogge ich sfinansowad. upadajg badz zamieniaja swoje zobowigzania
z tytulu opcji na kredyty - tym samym obciazajac swoje wyniki w przysziosei, bez pewnosci
prawidlowe] obshigi nowo powstajacych zobowigzan. Sytuacja taka. cho¢ pozornie wydaje
sie, ze problemy zostaly uregulowane, to jednakze generuje dodatkowe zwigkszone

zagrozenia dla ich wystgpienia w przysztosci,

Informacja co do moznosci uzyskania przez przedsigbiorcow, kiorzy w wyniku opcji
walutowyeh naleZli sie w cieikiej sytuacji ekonomicinej, pomocy ze strony

ministerstwa,

W opinii rzadu, niekontrolowany rozwoj obrotu finansowymi instrumentami
pochodnymi. do jakich zaliczane sg opcje walutowe, mogt stac sie jedng z przyczyn. obok
negatywnych skutkéw swiatowego kryzysu finansowego, oslabienia wartosci polskiej waluty
w dos$¢ krotkim czasie do poziomow, ktdre znaczaco odbiegaja od tych. ktore wynikaja
z fundamentow gospodarki 1 szkodzily jej prawidlowemu rozwojowi. Skionilo to rzad,
w porozumieniu z Narodowym Bankiem Polskim, do podjecia, w lutym 2009 r., dziatan
w zakresie mozliwosci sprzedazy czesei srodkow walutowych pochodzacych z Unil
Europejskiej, za posrednictwem Banku Gospodarstwa Krajowego na rynku. Wplynelo io na
umocnienie sie polskiej] waluty. Zapowiedzi Ministra Finansow o mozliwosciach dalszych
takich operacji, odwrocito niekorzystny trend nadmiernego oslabiania wartosci zlotego. Od 17
lutego 2009 r., kiedy euro, dolar i frank szwajcarski kosztowaty odpowiednio ok. 4,93 zl, 3,91
i 3.33 zl, polska waluta zaczeta sie wzmacniaé, co bezposrednio zaowocowalo zmnigjszaniem
sig strat przedsiebiorcow, ktore wynikaty z realizacii transakeii opcji walutowych

Rzad, w tym Minister Gospodarki, zaniepokojony niekorzystnym rozwojem sytuacji
na rynku transakcji majacych zabezpieczaé¢ ryzyko walutowe, kidre staly sie instrumentem
gry spekulacyjnej w obrocie opcjami walutowymi, od pierwszych dni grudnia 2008 1.
podejmuje wysitki w celu wyjasnienia przyczyn 1 skali zaistnialych problemow oraz
przeprowadza, proponue 1 inicjuje wiele przedsiewzie¢ majacych na celu ich uregulowanie,
w tym, w lutym 2009 roku, Minister Gospodarki wystapil z inicjatywa ustawodawcza. Celem
ustawy bylo doprowadzenie do ugody miedzy przedsiebiorstwami a bankami, a w przypadku
gdyby to okazalo sie niemozliwe, przedsiebiorcy mieli mie¢ prawo do odstapienia od
zawartych umoéw o opcje walutowe. Intencja projektu ustawy bylo uwregulowanie
narastajacych problemow wynikajacych z niesprawiedliwych. ze spoleczno-gospodarczego

punktu widzenia, iszkodliwych dla polskich przedsigbiorstw, azatem dla polskie;



gospodarki. umow. Propozycje zawarte w projekcie ustawy zobowiazywaty strony do
podjecia negocjacji zmierzajacvch do zawarcia ugody lub podjecia mediacji. Jednakze projekt
ustawy nie uzyskal pozytywnej rekomendacjt Stalego Komitetu Rady Ministrow 1 zaprzestano
dalszych prac rzadowych wecelu jego przyjecia przez Radg Ministrow. Dalsze prace
ustawodawcze w tym temacie prowadzone sg w Sejmie z inicjatywy poszczegdlnych klubow
poselskich.

Niezaleznie od powyzej scharakteryzowanych dziatan, Ministerstwo Gospodarki
udzielalo porad prawnych oraz przekazywalo i czym to nadal. opinie prawne przygotowane.
z inicjatywy rowniez ministerstwa. przez kancelarie prawne i1 Prokuratorie Generalna
zawlerajgce omowienie potencjalnych rozwiazan prawnych. ktore moge by¢ wykorzystane
przez przedsiebiorcow m.in. w negocjacjach z bankami., przy czynnym udziale
wyspecjalizowanych kancelarii prawnych, wykaz ktorych Ministerstwo rowniez przekazuje
zainteresowanym. W zalaczeniu przekazijemy, zgodnie z prosbg Pana Senatora. ekspertyze
opracowang z inicjatywy 1 przy wspolpracy Ministerstwa Gospodarki przez Spolke Krawezyk
i Wspélnicy w formie memorandum dotyczacego sytuacji prawne] polskich przedsiebiorcow

zwigzanej z zawieranymi transakcjami w przedmiocie opcji walutowych.

Wyrazam przekonanie. ze powyzsze wyjasnienia zostang przyjgte jako wyczerpujaca

odpowiedz na kwestie zawarte w o$wiadczeniu i zapytaniu Pana Senatora Wladystawa Ortyla.
aZ /w WELALU L



KRAWCZYK I WSPOLNICY
SPORKA KOMANDYTOWA

MEMORANDUM

Do : Szanowny Pan Premier Waldemar Pawlak

Firma : Ministerstwo Gospodarki

Od t Michat Krawczyk, Krawczyk i Wspolnicy Spotka Komandytowa

Data : 17 grudnia 2008 roku

Strony 114

Dotyczy : Wskazania potencjalnych rozwigzan prawnych dla przedsiebiorcéw bedgcych stronami

transakcji w przedmiocie opgji walutowych oraz innych instrumentdw pochadnych

MATERIAL Z PRZEZNACZENIEM UPUBLICZNIENIA

1. Przedmiot i cel Memorandum

Przedmictem niniejszego opracowania (dalej: "Memorandum"} jest dokonanie podsumowania
w zakresie sytuacji prawnej polskich przedsiebiorcow zwigzaneg] z zawieranymi transakcgiami
w przedmiocie opcji walutowych. W duze] mierze, niniejsze Memorandum dotyczy takie, z radji
podobienistw okreslonych standw faktycznych, takze innych instrumentow finansowych, dla ktérych
waluty sg instrumentem bazowym.

Niniejsze Memorandum zawiera omdwienie patencjalnych wariantow rozwigzan prawnych, ktdre moga
zostaC wykorzystane w zaleznosci od szczegodlowych okolicznosci konkretnego stanu faktycznego.
Memorandum ma stanowi¢ w tym zakresie punkt wyjscia i podstawe do poglebionej analizy
indywidualnych spraw.

Memorandum zostato sporzadzone na potrzeby Ministerstwa Gospodarki w celu udostepnienia go
przedsigbiorcom, ktorzy poszukujg rozwigzan prawnych  umozliwiajgcych  zminimalizowanie
negatywnych konsekwencji zawartych transakgji opcyjnych.

2. Opis typowego stanu faktycznego

Szeroko komentowany aktualnie problem przedsiebiorcow, w tym zwlaszcza eksporterdw, ktérzy w
okresie aprecjadji ztotego zawierali transakcje opgjt walutowych, jest zagadnieniem ziozonym i dotyka
wielu sektoréw polskiej gospodarki.

Dokonujac pewnego uproszczenia, mozna wskazywac, ze zradiem tego problemu jest przede wszystkim
silne ostabienie sie zlotego w stosunkowo krotkim czasie. Wynika to z nastepujgcego mechanizmu: w
okresie, gdy kurs ztotego sie umacniat, przedsiebiorcy zawierali umowy z Bankami (najczesciej umowy
ramowe, umowy dodatkowe oraz umowy zabezpieczenia), na podstawie ktdrych Banki zobowigzywaly
sie, ze w okreslonym z gory terminie odkupig od przedsiebiorcdw okreslong kwote np. Euro, po z gory
ustalonym kursie. W zamian za nabycie prawa zgdania od Banku wykonania takiego obowiazku, tzn.
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w zamian za wystawienie przez Bank opgji put, przedsiebiorca zobowiazany byt do zaplaty na rzecz
Banku tzw. premii opcyinej. W przypadku zas tzw. transakcji zerokosztowych, zamiast premii opcyjnej,
przedsiebiorca w zamian za opgje put, sam wystawiat na rzecz Banku opcje call — tzn. dajace Bankowi
uprawnienie do Zadania, aby w okreslonym z géry terminie przedsigbiorca sprzedat na rzecz Banku
okreslong kwote waluty po z gory ustalonym kursie, W sytuacii, gdy kurs zlotege byl mocny, a ustalony
kurs wykanania opcji put byt wyzszy niz kurs rynkowy, przedsiebiorca zarabial na tej rdznicy. Natomiast
w sytuacji, gdy zloty sie osfabil, to Bank wykonuje swaje prawa z opdji call i zgda od przedsigbiorcy
sprzedawania mu danej waluty po kursie nizszym od aktualnego kursu rynkowego.

Dodatkowym czynnikiem potegujacym problem jest takze fakt, ze zawierane transakcje, zwlaszcza
w ramach wspomnianych strategii zerokosztowych, odznaczaly sie asymetrig w uksztaltowaniu praw
i ohowiazkéw stron. Strategie te czesto zawieraly dodatkowe warunki, zgodnie z ktorymi wszelkie
prawa i obowiazki stron wygasaly np. po okreslonej liczbie wyplat z tytutu rozliczert dokonywanych
przez Bank na rzecz przedsigbiorcy lub pa uzyskaniu przez przedsigbiorce okredlonej, gornej kwoty
wyplat. Z kolei dla sytuacji odwrotnej — tzn. ponoszenia przez przedsiebiorce strat z tytulu rozliczen
opcji, nie przewidziano analogicznego warunku pozwalajacego na wylaczenie sie struktury. Oznaczato
to, ze potencjalne zyski przedsiebiorcy z tytutu rozliczen byly ograniczone, przy jednoczesnym braku
limitu ponoszonych strat.

Ponadto, z uwagi na czeste ustalanie nominatu wystawianych opgji na poziomie wielokrotnie wyzszym
niz poziom przychodéw danego przedsiebiorcy w walutach obcych, czy nawet ustalanie warunkow
transakeji w zupelnym oderwaniu od tego czynnika, sprzedawany przedsiebiorcom produkt finansowy
przestawat by¢ instrumentem o charakterze zabezpieczajacym, a stawal sie narzedziem spekulacyjnym,
generujacym nieproparcjonalnie zwiekszone ryzyko poniesienia strat, czego przedsigbiorcy wielokrotnie
nie byli $wiadomi.

Spoérdd wielu innych czynnikdw, zwiazanych Scisle z okolicznedciami konkretnej sprawy, takich jak
ustalone kursy rozliczenia czy terminy realizacji opgji, nalezy rdwniez wskazywac, ze aktualnie na koszt
zamkniecia niekorzystnych dla przedsiebiorcow transakcji opcyjnych, negatywny wplyw ma réwniez
czynnik volatility, ktéry determinuje wysoki koszt rozliczenia tych transakcji ze wegledu na duze
odchylenia standardowe kursu waluty bazowej.

Na potrzeby niniejszego opracowania, konieczne bylo przyjecie okreslonych zalozer i uogdliniert co do
stanu faktycznego, bedacego podstawa do zastosowania okreslonych rozwiazan prawnych, W zwiazku z
tym niniejsze Memorandum odnosi sie w przewazajacej mierze do typowych dla omawianego problemu
sytuacji, w ktorych strony zawarly tzw. umowe ramowa, zas na jej podstawie dokonywaly transakcji w
przedmiocie opcji walutowych, W zaktadanym przez nas uproszczonym stanie fakbycznym,
przedsiebiorca ponidst lub jest narazony na poniesienie strat z tytulu rozliczenia tych transakeji (lub ich
wezesniejszego zamkniecia). To z kolei jest wynikiem wystawienia przez niego, w ramach transakgji
dokonywanych w oparciu 0 umowe ramowa, opcji call na rzecz Banku, o kursach realizacji ustalonych
na poziomie nizszym niz aktualne kursy referencyjne, przyjimowane do rozliczen.

Tak jak wspomniano, zastrzegajac daleko idace uproszczenie przyjetego na potrzeby niniejszego
Memorandum stanu faktycznego, zakladaliSmy takze, iz przedsiebiorcy w opisanych wyzej sytuacjach,
poszukujg rozwigzan prawnych umozliwiajacych im zminimalizowanie negatywnych skutkdw zawartych
transakcii.

3. Potencjalne warianty rozwiazan prawnych w sprawach indywidualnych

Przepisy prawa stwarzajg co najmniej kilka mozliwosci poszukiwania rozwigzan majacych na celu
zminimalizowanie negatywnych skutkdw zawieranych umdéw w przedmiocie opcji walutowych czy innych
instrumentéw finansowych opartych o waluty jako instrument bazowy.

W tej czedcl niniejszege Memorandum przedstawiamy podsumawanie w zakresie wybranych zagadnien
j instytucji prawnych, ktdre, w naszej opinii — w zaleznosd od okolicznosci konkretnych standw
faktycznych - moga zapewni¢ okreélony poziom ochrony i polepszyc sytuacje prawng odbiorcéw ushug
finansowych w omawianej sprawie. Koncentrujemy sie w tej czesci na nastepujacych zagadnieniach:

» podstawy wzruszenia umow ramowych lub poszczegdinych transakcji zawieranych w wykonaniu
tych uméw wynikajace z nieprzestrzegania zasad reprezentagji [ub innych wymogdw
formalnych | procedur wynikajacych wprost z tych uméw lub regulamindw Swiadczenia ustug,
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+ instytucja bledu oraz podstepu w rozumieniu art. B4 oraz 86 Kodeksu cywilnego,
» nadzwyczajna zmiana stosunkdw w rozumieniu z art. 357* Kodeksu cywilnego,
= wyzysk w rozumieniu art. 388 Kadeksu cywilnego,

« zasada dzialania z dolozeniem nalezytej starannosci — mierniki i wzorce nalezytej starannosci,
obowigzki Banku wobec Klientéw.

Analiza powyiszych zagadnien prowadzi do wniosku, ze niekiedy mozliwe jest wzruszenie stosunkoéw
prawnych wynikajacych z uméw zawartych z Bankami, zalezy to jednak od szczegdlowych okolicznosci
konkretne] sprawy.

3.1. Podstawy wzruszenia umoéw ramowych lub poszczegdlnych transakcji na skutek
nieprzestrzegania wymogéw formalnych

Czestokro¢ podstawg do podwaZenia stosunkow prawnych pomiedzy przedsiebiorcami jest brak
nalezytego umacowania do dzialania w imieniu danej osoby prawnej lub innej jednostki organizacyjnej
przy zawieraniu uméw czy skladaniu oswiadczen woli. Whrew pozorom, w miare oczywiste kwestie,
takie jak potwierdzenie zasad reprezentacji danego podmiotu, czy zakresu umocowania peinomocnika,
niekiedy zostajg catkowicie pominigte, na skutek czego okreslone czynnosci prawne obciazone sg wadg
bezskutecznosd, a w niektdrych sytuacjach sa niewaine.

W zaleznosci od formy organizacyjnej, w ktdrej dziala dany przedsigbiorca, dla ustalenia, czy byl on
nalezycie reprezentowany, nalezy siegnaé¢ do przepisow prawa zardwno odnoszacych sie do zasad
reprezentacji obowigzujacych dla danej formy organizacyjnej, jak i do ogdlnych przepisdow Kodeksu
cywilnego, dotyczacych dokonywania czynnosci prawnych przez przedstawicieli.

Na uwage w tym kontekscie zaslugujg zatem przepisy Kodeksu spdlek handlowych, odnoszace sie do
sposobu reprezentacji w spétkach osobowych (por.: art, 29 - 30, art. 96 — 97, art. 117 — 118, art. 137 -
138 ksh) oraz kapitatowych (por.: art. 161, art. 205, art. 323, art. 373 ksh), a takie szczegdlowe
postanowienia zawarte w umowach spdlek lub ich statutach,

Zgodnie z art. 38 Kodeksu cywilnego, osoba prawna dziata poprzez swoje organy w sposéb
przewidziany w ustawie i w opartym na nigj statucie. Warto pamieta w odniesieniu do kwestii
dokonywania zmian w skladzie zarzadu spolek kapitatowych, ze zaréwno rezygnacja czionka zarzadu,
jak i jego powotlanie sq skuteczne z chwila dokonania tych czynnosci, natomiast wpis do rejestru
przedsicbiorcdw ma w tym przedmiocie charakter jedynie deklaratoryjny. Z kolei zmiana zasad
reprezentacii (np. z reprezentacji jednoosobowej na zasade reprezentacji lacznej} dla swojej
skutecznosci wymaga konstytutywnego wpisu do rejestru przedsiebiorcow. W tym migjscu nalezy
przytoczy¢ ugruntowany w doktrynie oraz w orzecznictwie poglad, zgodnie z ktérym umowa zawarta
przez tzw. rzekomy organ (@ wiec przez osobe, ktora nie jest organem, ale dziala podajac sie za organ
osoby prawnej) jest umowa niewaing bezwzglednie i nie moze by¢ konwalidowana poprzez
potwierdzenie dokonane przez kompetentny organ (por.: wyrok Sadu Najwyiszego z dria 12 grudnia
1996 roku, T CKN 22/96, OSN 1997, Nr 6 -7, poz. 75, W. Pazdan w: Kodeks cywilny, Komenlarz, red. K.
Pietrzykowski, Tom I, Warszawa 2002, 5.113).

Mozliwosci powolywania sie przez przedsiebiorce na zarzut braku nalezytej reprezentacii przy
zawieraniu umowy sg jednakZe ograniczone przez wynikajace z art. 17 ust. 1 Ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym domniemanie prawdziwosc wpiséw do rejestru. W praktyce jednak, whrew
pozorom, czesto dochodzi do sytuacii, gdy umowy podpisywane sg z naruszeniem zasad reprezentadji
lub przez osoby nie majace do tego umocowania | w spasdb sprzeczny z danymi w rejestrze.

Koleing kwestig jest dziatanie w imieniu danego przedsiebiorcy jako tzw. rzekomego petnomocnika, tzn.
bez umocowania lub z przekroczeniem jego zakresu. Zgodnie z art. 103 § 1 Kodeksu cywilnego,
waznost czynnoséci dokonanej przez rzekomego petnomocnika zalezy od potwierdzenia przez osobe w
imieniu ktdrej on dziatat. Do momentu potwierdzenia, zachodzi stan bezskutecznosci zawieszonej, zas w
przypadku odmowy potwierdzenia - mamy do czynienia z bezwzgledna niewaznoscig takiej umawy.

W tym miejscu warto podkreslic, ze aktualnie funkcjonujgce w obrocie umowy ramowe dotyczace
transakcji opcji walutowych oraz innych transakcji majacych za przedmiot instrumenty finansowe, dla
ktérych waluty sg instrumentem bazowym, sa konstruowane w oparciu o wzor przyjety przez Zarzad
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Zwiazku Bankdw Polskich z 2003 roku. Umowy te przewiduja, 2e do uzgadniania i zawierania z Bankiem
poszczegdinych transakeji w wyniku wykonania tych umow, uprawnione s konkretne asoby ze strony
Klienta Banku, wskazywane na tzw. liscie osob uprawnionych, stanowiacej zalgcznik do umowy
ramowej, Lista o0sob uprawnionych jest czestokro¢ faktycznie dokumentem pelnomocnictwa
udzielonego pracownikom przedsiebiorcy, do zawierania w jego imieniu poszczegdlnych transakcii.

Same transakcje zawierane sg zazwyczaj w wyniku zlozenia oSwiadczen woli pomigdzy pracownikiem
Banku a osobq dziatajaca w imieniu przedsiebiorcy, za posrednictwem telefonu, po czym nastgpuje
wymiana potwierdzern warunkdw tych transakcji pomigdzy stronami poprzez przeslanie podpisanych
kopii faksem. Z powszechnie dostgpnych w tym zakresie informacji wynika, Ze niekiedy w imieniu
przedsiehiorcéw w tym zakresie dziatajg osoby niewymienione na liscie oséb uprawnionych, co jest
oczywista podstawg do wzruszenia zawartych przez nie transakeji. Czesto tez zdarzajqg sig sytuacie, w
ktarych lista 0séb uprawnionych wskazuje konkretne typy transakeii, jakie moga by¢ zawierane przez
dane osoby w imieniu przedsigbiorcy, albo tez okreslajg te transakcie jednym wspdlnym pojgciem, np.
Jterminowe transakcje wymiany walutowej”. Wnikliwa analiza tych dokumentdw niekiedy prowadzié
moze do wnioskéw, ze niektdre instrumenty, ktdre byly nabywane w imieniu przedsiebiorcy przez osobe
wymieniong na liscie os6b uprawnionych, nie sa jednak objete zakresem umacowania udzielonego tej
osobie, bo np. nie mieszczg sie w pojeciu ,terminowych transakcji wymiany walutowej”. To takze moze
prowadzi¢ do wzruszenia takich transakcji. Jednym z warunkdéw tego jest jednakze, aby czynnoéci
dokonane przez rzekomego petnomocnika nie zostaty nastepnie potwierdzone przez osobg, w imieniu
ktorej dziatal petnomocnik. Nalezy przy tym zwrdcié uwage, Ze potwierdzenie to moze nastapic w
dowolnej formie, przybierajac postaé wyraznego o$wiadczenia woli, czy tez w sposdb dorozumiany, w
drodze tzw. czynnoscl konkiudentnych (por.:. M. Pazdan w: System prawa prywalnego, red, Z
Radwariski, Prawo cywilne — czesc ogdina, Tom 2, Warszawa 2002, s. 4849).

W naszej ocenie, osoby dziatajace w imieniu przedsiebiorcy jako rzekomi petnomocnicy, w sytuacjach
opisanych wyzej, nie ponoszg wobec Banku odpowiedzialnosci odszkodowawczej, o ktérej mowa w art.
103 § 3 Kodeksu cywilnego. Zgodnie z tym przepisem, rzekomy pelnomocnik, w przypadku braku
potwierdzenia dokonanych przez niego czynnosci przez osobe, w imieniu ktorej dziatat, zobowigzany
jest do zwrotu tego, co otrzymat od drugiej strony w wykenaniu umowy, oraz do naprawienia szkady,
ktorg druga strona poniosta przez to, ze zawarla umowe nie wiedzac o braku umocowania lub o
przekroczeniu jego zakresu. W sytuacji, gdy Bank sam dysponuje lista oséb uprawnionych i zawiera
dang transakcje z osoba spoza tej listy, albo tez w przedmiocie instrumentéw nieobjetych zakresem
umocowania, nie moze powolywac sie na okolicznos¢, ze nie wiedziat o braku umocowania lub o
przekroczeniu jego zakresu. Tym samym, w takie] sytuacji wylaczona bedzie co do zasady
odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza rzekomego petnomocnika wobec Banku.

Na marginesie powyzszych rozwazan warto takze podkreslic, ze uwazna lektura umdw ramowych czy
stosowanych przez Banki regulamindw, w zaleznosci od okolicznosci konkretnej sprawy, pozwala na
stwierdzenie, czy dany Bank zawsze stosuje sie do ich postanowlen, czy tez wykonuje swoje
zobowiazania nienalezycie, wykorzystujac brak doswiadczenia czy niewiedze swojego Klienta. Jak
pokazuje praktyka, sytuacje te dotycza m. in. przypadkdéw niewlasciwego dokonywania wyceny
instrumentdw  finansowych, rozliczania transakcji, nieuprawnionego utrzymywania depozytow
zabezpieczajacych i in. W okreslonych przypadkach, stanowic to moze podstawe dochodzenia przez
przedsieblorce wobec Banku konkretnych roszczen wynikajacych wprost z zawartej umowy.

3.2. Instytucja btedu oraz podstepu w rozumieniu art. 84 oraz 86 Kodeksu cywilnego

Wielokrotnie przedsiebiorcy bedacymi stronami uméw w przedmiocie opgji walutowych lub réinego
rodzaju innych instrumentdw pochodnych wskazuja, ze zawierajac umowy z Bankami, nie zdawali sobie
sprawy z poziomu ryzyka generowanego przez te instrumenty. Niejednokrotnie mamy do czynienia z
sytuacjami, w ktorych do podpisania umowy ramowej, a nastepnie zawarcia transakcji opcyjnych
dochodzi z wyraznej inicjatywy Banku, proponujacego dany instrument finansowy jako ,zabezpieczenie”
dla przedsiebiorcy. Bardzo czesto klientowi sprzedawane sg skomplikowane struktury instrumentow
finansowych, ktdrych mechanizm dziatania jest w petni zrozumialy jedynie dla specjalistow.
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Oczywiécie, w kazdym przypadku konieczna jest doglebna analiza wszelkich okolicznosci sprawy.
Niemniej jednak, w naszej ocenie, w niektérych sytuacjach przedsiebiorcy moga powolywac sie na
instytucje bledu czy nawet podstepu, o ktorych mowa w art. 84 oraz 86 Kodeksu cywilnego.

Zgodnie z art. 84 Kodeksu cywilnego, w przypadku bledu co do tresci czynnosci prawnej, mozna uchylié
sie od skutkdw prawnych zlozonego oSwiadczenia woli. Z uprawnienia tego mozna skorzystac w
terminie jednego roku od momentu wykrycia bledu, w drodze pisemnego oSwiadczenia ziozonego
drugiej stronie (art. 88 Kodeksu cywilnego).

Jeshi chodzi o skutki czynnosci prawnej zawartej pod wplywem bledu, nalezy wskazywac, ze jest ona
wazna dopdty, dopdki nie nastapi uchylenie sie od jej skutkdow. Natomiast w przypadku skutecznego
powotania sie przez strone na blad i ztozenia przez nig drugiej stronie oswiadczenia o uchyleniu sig od
skutkéw takiej czynnosci prawnej, czynnosé ta staje sie niewaina z moca wsteczng (tak: X
Pletrzykowski, Kodeks cywilny, Komentarz, Tom I, Warszawa 2002, 5. 257 — 258). Pocigga to za sobg
skutek w postaci obowigzku zwrotu przez strony wszystkiego, co Swiadczyly sobie wzajemnie w
wykonaniu takiej umowy, na podstawie przepisu art. 405 w zwigzku z art. 410 Kodeksu cywilnego (czyli
przepisow o tzw. nienaleznym $wiadczeniu).

Rozpatrujac okolicznosci konkretnej sprawy, aby ustali¢, czy dany przedsiebiorca moze powolywac sie
wobec Banku na bigd co do tresci czynnosci prawnej, w celu wzruszenia zawarktej umowy ramowej, czy
poszczegalnych transakcji, w Swietle art. 84 Kodeksu cywilnego, nalezy rozstrzygnaC nastepujace
kwestie:

» czy jest to biad istotny,

» czy jest to blad wywolany przez druga strone lub taki, o ktdrym druga strona wiedziata lub
mogta go z tatwoscia zauwazyc,

« czy mamy do czynienia z bledem, co do tresci czynnosci prawnei.

kaczne spetnienie wszystkich powyzszych przesfanek jest warunkiem skutecznosci podnoszenia tego
zarzutu, jako tzw. bledu prawnie donioslege, a w efekcie — uchylenia sie od skutkdw transakcji
zawartych w warunkach takiego btedu,

Zgodnie z art. 84 § 2 Kodeksu cywilnego, blad istotny, to blad uzasadniajacy przypuszczenie, ze gdyby
sktadajacy oswiadczenie woli nie dziatat pod wplywem biedu i oceniat sprawe rozsadnie, nie zlozyiby
oswiadczenia woli tej tresci. W pismiennictwie wskazuje sie tradycyinie, ze blad powinien by¢ istotny
zardwno subiektywnie - tzn. stanowic przyczyne sprawcza oswiadczenia woli, jak i obiektywnie - tzn.
taki, ze zaden rozsadny czlowiek, znajacy prawdziwy stan rzeczy, nie zlozylby oswiadczenia tej tresci
(tak: A. Wolter, J. Ignatowicz, K. Stefaniuk, Prawo cywilne, Warszawa 1996, 5. 284).

Druga z wymienionych przestanek biedu prawnie doniostego wynika z tresci art. 84 § 1 Kodeksu
cywilnego. Przepis ten stanowi, ze jezeli oswiadczenie woli bylo ztozone innej osobie, uchylenie sie od
jego skutkéw prawnych dopuszczaine jest tylko wtedy, gdy blad zostat wywolany przez tj osobe,
chociazby bez jej winy, albo gdy wiedziata ona o bledzie lub mogla z fatwoscig btad zauwazyc.
Poniewaz mozna wskazywac, iz na Bankach, jako profesjonalnych uczestnikach obrotu cigzy szczegdiny
obowigzek dotoZenia nalezytej starannosci przy wykonywaniu ustug {por. nizej w pkt 3.5.), teza, Ze
blad klienta — nieprofesjonalisty Bank mogt z fatwoscig zauwazyd, wydaje sie czestokro¢ zasadna do
obrony (por.: J. Strzebiriczyk w.: Kodeks cywilny, Komentarz, red. E. Griewek, Warszawa 2006, s. 223).

Najbardziej problematyczna jest natomiast kwestia wykazania, Zze w odniesieniu do konkretnego
przypadku mozna mowiC o bledzie co do tresci czynnosci prawnej. Rozpatrujac okolicznosci danej
sprawy, warto odwotac sie do przytoczonych ponizej pogladdw doktryny w tej kwestii.

Przede wszystkim wskazywac nalezy wskazad, 12 spetnienie ostatniej z wymienionych wy2ej przestanek
oznacza, ze blad musi dotyczyé ktdregokolwiek z elementdw czynnosci prawnej, ktdrejkolwiek z
okolicznosci wchodzacych w sklad czynnosci prawnej. O uznaniu, Zze blad dotyczy tresci czynnosc
prawnej decyduje stopien powiazania okolicznosci dotknigtej bledem z caloksztaltem tej czynnosci
prawnej, Moze to by¢ zatem rowniez mylne wyobrazenie co do charakteru skutkow czynnosci prawnej —
{por.: B. Lewaszkiewicz — Petrykowska w: System prawa cywilnego, red. W, Czachorski, 5. 673).

Zgodnie z pogladem Sadu Najwyzszego wyrazonym w orzeczeniu z dnia 31 sierpnia 1989 roku (III PZP
37/89), w przypadku, gdy do tresc czynnosci prawnej wlgczona zostanie okreslona motywacja, to blad
w pobudce urasta do bledu istotnego co do tresci czynnosci prawnej. Oznacza to, odnoszac sie do
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okolicznosdci przytoczonych w pierwszym akapicie niniejszej czesci, ze w przypadku wyraznego
wlaczenia do tresci umowy motywadji klienta, ktdrg jest osiggniecie efektu zabezpieczenia na wypadek
zmian kurséw walut, umowa w przedmiocie instrumentéw finansowych nie dajacych takich mozliwosci
(lub powoduiacych efekt zgota przeciwny) obarczona jest wada w postaci bledu co do treéci czynnosci
prawnej.

Z drugiej jednak strony, zagadnienie bledu co do tresci czynnosci prawnej nie jest wyjasnione
jednoznacznie w doktrynie prawa cywilnege. Istnieje szereg gloséw, wyrazajacych stanowisko
przeciwne do zaprezentowanego wyzej. Przykladowo, jak wskazuje sie w pismiennictwie, nie mozna
mowic o bledzie ,wowczas, gdy oéwiadczajacy znal otaczajaca go rzeczywistosc | prawidtowo rozumiat
okolicznosci umowy, a jedynie wyciagnat z nich dla siebie i swego postepowania niewlasciwe wnioski |
podjat niestuszng decyzje” (por.. B. Lewaszkiewicz — Petrykowska w: System prawa cywilnego, red. W.
Czachdrski, 5, 670). Padobnie wypowiada sie prof. A. Szpunar, wedtug ktérego mianem bledu prawnie
doniostego nie mozna okresli¢ sytuacji, w ktdrej ktos, kto podpisywat umowe, wyciagnal niewlasciwe
wnioski co do jej tresci i podjat niestuszng decyzje {por.: glosa do orzeczenia 5adu NajwyZszego z dnia
31 maja 1994 rokuy, IIT CZP 75/94). Wedlug R. Pacuda, okolicznosci braku wiedzy co do skutkéw
prawnych umowy nie powinno tlumaczy¢ sie za pomoca bledu co do tresci czynnosci prawnej, gdyz
prowadzi to do podwazenia zasad pewnosci obrotu prawnego {por.. R. Pacud, glosa do wyroku 53du
Apelacyinego w Warszawie z dnia 13 paZdziernika 2004 r., IIT AUa 1155/2003).

Wobec powyiszego, wydaje sie, iz w przypadkach, w ktdrych cigzko byloby wykazac, Zze biad
przedsiebiorcy dotyczyt tresci czynnosci prawnej - a spetnione sg inne przestanki, co do stanu
faktycznego — mozliwg do zastosowania moze okazac sie instytucja tzw. podstepu.

Zgodnie z przepisem art. 86 § 1 Kodeksu cywilnego, jezeli blad wywolala druga strona podstepnie,
uchylenie sie od skutkéw prawnych o$wiadczenia woli ziozonego pod wplywem bledu moze nastapic
takze wtedy, gdy blad nie byt istotny, jak réwniez wtedy, gdy nie dotyczyt tresci czynnosci prawne.

W razie podstepu, nie ma zatem koniecznosci uczynienia zadoS¢ wymogom, aby myine wyobrazenie o
rzeczywistym stanie rzeczy dotyczylo tresci czynnosci prawnej, oraz aby blad byt istotny w rozumieniu
art. 84 § 2 Kodeksu cywilnego.

Zastosowanie tej instytucji prawa cywilnego w celu podwazenia danego stosunku prawnego, wymagato
bedzie wykazania jedynie, 7e btad wynikal z podstepnego dziatania drugiej strony, a takie zwigzku
przyczynowego pomiedzy tym podstepnym dzialaniem, a zlozeniem oSwiadczenia woli przez osobg
wprowadzong w blad.

Pojecie podstepnego dzialania nie zostalo blizej sprecyzowane w przepisach Kodeksu cywilnego,
dlatego pomacna w tym wzgledzie jest analiza dorobku judykatury oraz doktryny.

W kontekscie przypadkdow zawierania przez przedsigbiorcow transakcji opeyjnych lub nabywania innych
produktéw finansowych, na skutek zapewnien przedstawicieli Bankéw, e sg to produktu o charakterze
zabezpieczajacym, warto wskazac na poglady prof. Z. Radwarskiego w materii podstepu. Zgodnie z
nimi ,0 podstepie mozna méwi¢ w przypadkach Swiadomego przekazywania nieprawdziwych informacji
o okaliznosciach wplywajacych na decyzje skladajacego oswiadczenie woli”. Ponadto ,przyimuje sig
takze, ze podstepnie dziata ten, kto wprawdzie nie wywoluje u sktadajgcego oswiadczenie woli mylnego
wyobrazenia o rzeczywistym stanie rzeczy, ale utwierdza go w takim mniemaniu” (tak: Z. Radwariskiw:
Systern prawa prywatnego, Tom 2, Prawo cywilne — czesc ogoina, Warszawa 2002, s. 405).

Ze wzgledu na zasade $wiadczenia ustug przez Banki, jako podmioty profesjonalne — a wigc z
dotozeniem nalezytej starannosci, a takze wynikajace posrednio z tej zasady obowiazki informacyjne
wobec Klienta (por. pkt 3.5. ponizej), cenny w przedmiotowe] sprawie jest takze nastepujacy poglad.
JZatajenie, przemilczenie samo przez sie w zasadzie nie stanowi podstepu. Moze sig jednak nim stac,
jezeli istniat wyplywajacy z ustawy, umowy [ub zasad wspdlzycia spotecznego obowigzek mdwienia,
ktéremu rozmysinie i celowo uchybiono” (8. Lewaszkiewicz — Pelrykowska w: System prawa cywilnego,
t I wyd. IT 5. 689).

Krawczyk | Wspélnicy Spotka Komandytowa Strona 6214



3.3. Nadzwyczajna zmiana stosunkéw w rozumieniu z art. 357" Kodeksu cywilnego

Analizujac okolicznoéci zawarcia umoéw w przedmiocie transakcji walutowych, warto zwrdci¢ uwage na
fakt, ze wielu przedsiebiorcéw zdawalo sobie sprawe z ryzyka zmiany kurséw walut a w konsekwencji —
z mozliwosci poniesienia straty na skutek spadku kursu ziotdwki wzgledem innych walut
(w szczegdlnosci: Euro, funta czy jena). Podkreslic jednak nale?y, e zgodnie ze zdecydowang
wigkszoscig prognoz dotyczacych kursow walut przedstawianych przez instytucje finansowe (w tym
Banki) oraz ekspertow niezaleznych ztoty umacniac sie miat do korca 2008 roku, a ewentualny spadek
kursu ziotego na skutek narastajacych trudnosci gospodarczych w skali Swiatowej mial pozostawac
nieznaczny [ krotkotrwaly. W konsekwencji, mozna z duzym prawdopodobienstwem stwierdzic¢, ze
akceptowane przez przedsigbiorcdw ryzyko zmiany kursu waluty nie obejmowalo nastepstw obecnego
kryzysu finansowego i zawirowan na rynkach finansowych.

W kontekscie powyiszego, istotne jest brzmienie przepisu art. 357' Kodeksu cywilnego, zgodnie z
ktorym, jezeli z powodu nadzwyczajnej zmiany stosunkdw spetnienie swiadczenia byloby potaczone z
nadmiernymi trudnosciami albo grozitoby jednej ze stron razacq strata, czego strony nie przewidywaly
przy zawarciu umowy, sad moze po rozwaZeniu interesdw stron, zgodnie z zasadami wspdlzycia
spotecznego, oznaczyC sposdb wykonania zobowigzania, wysokosC Swiadczenia lub nawet orzec o
rozwigzaniu umowy.

Mozliwos¢ powolania sie przez przedsiebiorce na nadzwyczajng zmiane stosunkow uzalezniona jest od
udowodnienia, ze:

o zaistniata zmiana stosunkow o nadzwyczajnym charakterze,
« zmiany tej strony nie przewidywaly przy zawarciu umowy,
» spetnienie swiadczenia skutkowac bedzie nadmiernymi trudnosciami lub razacy strata.

Podstawows przestanka zastosowania art. 357! Kodeksu cywilnego jest nadzwyczajna zmiana
stosunkéw, W doktrynie trafnie podkreéla sig, ze okreslenie "zmiana stosunkdw" w Swietle tego
przepisu nalezy rozumie¢ zgodnie z jego slownikowym znaczeniem, tj. jako zmiane okolicznosci
(sytuacyi) towarzyszacych zobowiazaniu (por.: W. Robaczyrski, Sgdowa zmisna umowy, Warszawa
1995).

Istotne jest, ze w Swietle pogladdw doktryny, zmiana okolicznosci musi dotyczyC wielu stosunkdw
zobowiazaniowych. Nie wystarcza wiec gdy dotyka ona jednie strong (strony) konkretnego stosunku
zobowiazaniowego. Zdaniem R. Longchamps de Bérier (Zobowiazania, Poznari 1948, s. 417), konieczne
jest, aby nadzwyczajne wypadki okreélone w art. 269 Kodeksu Zobowiazan (obecnie: art. 357" Kodeksu
cywilnego) wystepowaly na znacznym obszarze kraju | dotykaly znacznej liczby oséb. Obecnie, poglad
ten jest pogladem dominujacym w doktrynie. Zdaniem T. Wisniewskiego, "Nadzwyczajna zmiana
stosunkow z istoly swej nie mozZe miec charakteru indywiduvainego, ti. dotyczyc osobistef sfery
strony (...) (zob: 7. Wisniewski w: Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksiega trzecia, Zobowigzamia,
Warszawa 2003, Tom I, str. 38)".

Nalezy wiec stwierdzi¢, ze nadzwyczajna zmiana stosunkdw musi adznaczac sie trwalym i powszechnym
charakterem,

Z uwagi na fakt, ze instytucja nadzwyczajnej zmiany stosunkéw jest instytucig szczegdlna, w doktrynie
podkresla sig, ze wykiadnia przestanki nadzwyczajnej zmiany stosunkéw nie moze miec charakteru
rozszerzajacego. W tym miejscu warto przywotad brzmienie art. 269 Kodeksu zobowigzan. Artykut ten
wyliczat przyktadowy katalog nadzwyczajnych wypadkdéw, w tym: wojne, zaraze, zupetny nieurodzaj,
inne kleski zywiolowe. Taka redakcja tego przepisu przyczynifa sig do utrwalenia pogladu, zgodnie z
ktérym modyfikacje zobowiazanla uzasadniajg tylko zdarzenia o charakterze katastroficznym, natomiast
nie jest mozliwe zastosowanie instytugi nadzwyczajnej zmiany stosunkéw do zmian okelicznosci
wywolanych zmianami gospodarczymi. Nalezy jednak zauwazy¢, Ze obecnie w doktrynie czesto
pojawiajg sie glosy, iz art. 357' Kodeksu cywilnego powinien mowi¢ raczej o istotnej zmianie
stosunkdw, & nie o zmianie nadzwyczainej, gdyz okreslenie ,nadzwyczajna” nie uwzglednia przypadkdw
chocby zmiany warunkéw gospodarczych (takich np. jak zmiana podatkéw, cef), ktdrych istotnosc z
punktu widzenia kalkulacji stron danej umowy nie moze budzi¢ w niektdrych sytuacjach watpliwosci.
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Nalezy réwnoczesnie podkreshic, ze zmiana sily nabywczej pieniadza nie jest nadzwyczajng zmianag
stosunkdw w rozumieniu art. 357 Kodeksu cywilnego. Warto réwniez wskazac, ze juz R. Longchamps
de Bérier na gruncie art. 269 Kodeksu Zobowiazan wskazal, ze ,(...) pojecie przewrotu gospodarczego
Jest hardzo rozciagliwe | wprowadzenie go do kodeksu mogloby dac powdd do procesow w razie
Jakichkolwiek zmian w stosunkach gospodarczych, kidre sg rzeczg normaing I z kiorymi strony zawsze
liczy¢ sie powinny’. Jednakie, art. 269 Kodeksu Zobowigzan mogt znalezé zastosowanie do
nadzwyczajnych i glebokich przemian w Zyciu gospodarczym, jezeli zmiana taka mialaby podobne
znaczenie jak wojna czy kleska zywiotowa.

W kontekicie powyzszego, istotny jest poglad, zgodnie z ktdrym "“Frzez nadewyczajng zmiang
stosunkow rozumie sie najogolniej taki stan rzeczy, ktdry zdarza sie rzadko, jest niebywafy, niezwykly.
Niekoniecznie ma on miec charakter katastroficzny. (...) Tak wiec chodzi o okolicznosci, ktdre nie sq
ohjete typowym ryzykiem umownym, a ponadto sg obiektywne i niezaleZne od siron. (tak: T.
Wisniewski w: Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksiega trzecia. Zobowigzania. Tom 1, Warszawa 2003,
str. 38)". Nalezy réwniez wskazac, ze do koncepcji "nadzwyczajnej zmiany stosunkow" odwoluje sie
takze Prawo upadloiciowe i naprawcze, ktore w art. 298 stanowi, Ze: "JeZelf po zatwierdzeniu ukiadu
nastapita nadzwyczajna zmiana stosunkcw gospodarczych, kidra w sposcb istotry wpfywa na trwaly
wzrost lub zmniejszenie dochodu z przedsigbiorstwa upadiego, upadly oraz kazdy z wierzyciell moze
wystapic o zmiane ukiadu," Przepis ten pelni oczywiécie odmienne funkgie niz instytugia z art. 357
Kodeksu cywilnego. Warto jednak odwotac sie do pogladéw doktryny dotyczacych okolicznosci, ktdre
mogg stanowié¢ nadzwyczajng zmiang stosunkéw gospodarczych. Wedtug Z. Swiebody, moze byc to
zalamanie eksportu, wprowadzenie nowych technologii potaczone ze zmiang produkcii i wytwarzaniem
produktdw tanszym nakladem pracy, wzrost popytu, zmiany na lokalnym rynku, zmiany koniunktury.

Szczegdlnie istotny problem wyktadni nadzwyczajnej zmiany stosunkdw stanowi  kryterium
nieprzewidywalnoéci. W doktrynie przewaza poglad, ze nieprzewidywalnos¢ dotyczy nie samej zmiany
stosunkdw, lecz wplywu tej zmiany na zobowigzanie. W razie ustalenia, iz strony mogly przewidziec ten
wplyw, nalezy uznac, ze braly go pod uwage I art. 357" Kodeksu cywilnego nie znajdzie zastosowania.
T. Wiéniewski stusznie stwierdza, ze do zastosowania art. 357" Kodeksu cywilnego wystarczajace, a
zarazem konieczne jest aby strony umowy nie przewidywaly ustawowo okreslonych nastepstw
nadzwyczajnej zmiany stosunkow. Najczescigj jednak nieprzewidywanie nastepstw wigZe sig z brakiem
przewidzenia samej zmiany okolicznosdi.

Jak wskazuje T. Wiéniewski, dyspozycja normy prawnej zawartej w art. 3571 Kodeksu cywilnego
nakazuje, zeby strony nie przewidywaly nadzwyczajnej zmiany stosunkdw, a w konsekwencil
obejmowaty swoja Swiadomoscig nastepstw tej zmiany. Dla zastosowania powyzszej normy
wystarczajace jest jednak, aby strony nie wziely pod uwage wplywu tej zmiany na ich zobowigzanie,
Nalezy zauwazy¢, ze na gruncie art. 269 Kodeksu zobowiazan, powolanie sie na nadzwyczajng zmiang
stosunkéw bylo mozliwe jedynie w sytuacji "niemoznosci jej przewidzenia". Na gruncie Kodeksu
zobowiazan, Sad Najwyzszy stwierdzit w orzeczeniu z dnia 03 pazdziernika 1962 roku (Rw 1993/62), iz
~obowiazek przewidywania ma charakter o tyle obiektywny, Ze ocenia sie go wedfug miary przecietnego
podmiotd'. Odmienne brzmienie tego przepisu na gruncie obecnie obowigzujacej ustawy kaze wiec
zakiadat, ze dla zastosowania art. 357" Kodeksu cywilnego wystarczajace jest wykazanie, Ze strony nie
obejmowaly swoja $wiadomoscia mozliwosci zaistnienia nadzwyczajnej zmiany stosunkow tego rodzaju,
a nie — ze Swiadomos¢ ta uzasadniona byla dochowaniem nalezytej starannosci w tej kwestii,

Zgodnie z powyzszym, "nadzwyczajnos¢” zmiany stosunkéw nie moze dotyczy¢é zmian objgtych
typowym ryzykiem umownym. Jak trafnie wskazat Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 07 grudnia 2007
roku {111 CSK 172/2007): " Tarapaty finansowe przedsichiorcdw bedace skutkiem ryzyka gospodarczego
w dzialalnosc zarobkowej nie stanowia nadzwyczainei zmiany stosunkow'. Pojecie "ryzyka
gospodarczego” nie jest zdefiniowane na gruncie Kodeksu cywilnego ani tez na gruncie innych ustaw.
Nalezy jednak zauwazy¢, ze w odpowiedzi z dnia 16 listopada 2006 roku, Minister Finansow wskazal, ze
ryzyko gospodarcze to "ryzyko inwestycyjne czyli prawdopodobieristwo nieuzyskania praewidywanych
(wzglednie oczekiwanych) wynikow ekonomiczno-finansowych zwigzanych z t3 dzialalnoscig lub tez
podeimowanym przedsiewziecien?'. Ponadto, zgodnie ze stanowiskiem doktryny prawa cywilnego,
"Kryterium nieprzewidywalnoscl wplywu zmiany okolicznosci na dane zobowigzanie sfuzy (...) ustaleniu
tzw. "normalnego ryzyka kontraktowego', tzn. ryzyka, z ktorym naleZy sig liczyc przy zawieraniu kazdej
umowy, | oddzieleniv go od przypadkdw ‘ryzyka nadewyczajnego” (zob. A. Brzozowski w: Kodeks
cywilny. Tom I, Komentarz, Warszawa 2002, str. 692)".
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W Swietle powyzszego, mozna racjonalnie podnosic, ze kryzys finansowy miesci sie w definicii ryzyka
gospodarczego, a w konsekwencji, ze moze by¢ on uwazany za nadzwyczajng zmiang stosunkdw w
rozumieniu art, 357" Kadeksu cywilnego.

Jak wskazuje A. Brzozowski: "Zmiana okolicznosci o kitdref mowa, powinna doprowadzic do
zniweczenia pierwotnych kalkulaci stron umowy. Wedfug kodeksu zmiana ta spowodowac musi stan, w
ktdrym dalsze zwigzanie stosunkiem umownym w niezmienionef postaci | wykonywarnie obowiazkdw
umownych powoduje nadmierne utrudnienie speinienia swiadczenia lub stwarza groZbe razacey straty
dia jednef ze stror" (w: Kodeks cywilny. Tom I, Komentarz, Warszawa 2002, str. 691). Nalezy wskazac,
7e o nadmiernej trudnosci Jub razacej stracie mozna mowic jedynie wtedy, gdy spelnienie $wiadczenia
jest mozliwe., Wynikle na skutek nadzwyczajnej zmiany stosunkdw "frudnosad mogg byE natury
technicznej (technologiczney), czy szerzej - praktycznel, np. brak niezbednych skiadnikow, urzadzerd lub
maszyn z uwagi na zaprzestanie ich produkcii, Nie chodzi tu o aspekt majatkowy (np. koniecznosc
wydatkowania o wigle wickszych sum plenieznych niz zakiadano), poniewaz ten zwigzany jest z
pojeciem ‘raZaceyf straty”, ZagroZenie "razqca strata” nie musi byé aczkolwiek czesto jest, powigzane z
ewentualnym wzbogaceniem kontrahenta. Moze dotyczyc zardwno diuznika, jak | wierzycield' (por: T.
Wisniewski w: Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksiega trzecia, Zobowigzania. Tom 1, Warszawa 2003,
str. 38-39). Strata ma by¢ "razgca", . zdecydowanie ponadprzecietna, Istotne jest, ze pomiedzy
nadzwyczajng zmiang stosunkow a nadmierng trudnosda czy razaca stratq istnie¢ musi zwigzek
przyczynowy.

3.4. Wyzysk w rozumieniu art. 388 Kodeksu cywilnego

Stosownie do art. 388 § 1 Kodeksu cywilnego, jezell jedna ze stron, wyzyskuijac przymusowe polozenie,
niedolestwo lub niedoswiadczenie drugiej strony, w zamian za swoje $wiadczenie przyimuje albo
zastrzega dla siebie lub dla osoby trzeciej Swiadczenie, ktdrego wartos¢ w chwili zawarcia umowy
przewyisza w razgcym stopniu wartos¢ jej wlasnego Swiadczenia, druga strona moze Zzadac
zmniejszenia swego Swiadczenia [ub zwiekszenia naleZnego jej $wiadczenia, a w wypadku gdy jedno i
drugie byloby nadmiernie utrudnione, moze ona zadaé uniewaznienia umowy.

Jak wynika wprost z brzmienia powyzszego przepisu, konstrukcja pojecia "wyzysku" oparta jest na
dysproporgji majatkowej wartoSci wzajemnych Swiadczen stron, przy ym Swiadczenie o wartosci
wyzszej moze byc przyjete lub zastrzezone dla strony umowy badz tez dla osoby trzeciej. "Pozwala fo
na nawigzanie do zasady sfusznosci kontraktowej, ktdref daje sfe tu priorytet przed zasadg pewnosci
obroty | stabilnosa umowy, Przejawia sie w tym zarazem ekonomiczny element { ragia unormowania
(ekwiwaleninosé swiadczer). Dia oceny wspomniang dysproporci wartoscl Swiadczeri wiasciwa jest
chwila zawardia umowy, przy czym dysproporgia musi byc ‘razgca”, co w razie sporu oceni sad wediug
kryteriow obiektywnych (wartosé rynkowa). W literaturze moina spotkac poglady nawigzujace w tef
kwestii do kategorii pojeciowe] 'pokrzywdzenia o ponad pofowe wartosc” (laesio enormis), jednakze
trzeba sadzic Ze  okresienie “raZacy” powinno  dopuszczal  wykiadnie bardziej elastyczng,
nieabstrahuiacg takee od innych elementow sytuacii objetef rozstrzyganiem.” (tak: Cz. Zutawska w:
Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksiega freecia. Zobowigzania, Torn I, Warszawa 2007, str. 130).

Jak wskazuje P. Bodyt "MoZliwosc zastosowania art. 388 § 1 k.c zaleZy (..) od speinienia dwdch
obiektywnych przesfanek, a mianowicie raZacej dysproporcii wzajemnych swiadczeri | preymusowego
pofoZenia, niedofestwa lub niedoswiadczenia wyzyskanege oraz jednej przesfanki subiektywnej,
polegajacej na swiadomym wykorzystaniu we wiasnym interesie wyzyskanego. (...) Przepis ma giownie
chronic  nieprofesjonalistow (z wyjatkiem zaisinienia stanu  “przymusowego  pofozemia®) (...)"
(w: Pr. Bankowe 2001/7-8/107).

Istotne jest, ze w Swietle orzecznictwa Sadu Najwyzszego, przy ocenie wartosci Swiadczen spetnionych
w wykonaniu umowy dotknietej wyzyskiem nie nalezy kierowac sie uznaniem samych stron, lecz - jako
ekwiwalentng (art. 487 § 2 kc) - bra¢ pod uwage obiektywna wartos¢ swiadczen (por. wyrok Sadu
Apelacyjnego w Bialymstoku z dnia 27 pazdziernika 2004 roku, I ACa 530/2004).

W tym miejscu warto przyblizyé mechanizm dzialania instrumentdw finansowych, jakimi sg opcle.
Wystepujg dwa podstawowe rodzaje opcji: opcje call (kupna) i put (sprzedazy). Opcja call przyznaje
nabywcy (Bankowi) prawo do kupna okreslonej llosci waluty od wystawcy opcji call (przedsigbiorcy) po
z gory ustalonej cenie (kurs realizacji), natomiast wystawca opcji jest zobowlazany sprzedac nabywcy
opcji zakontraktowana, ilos¢ waluty. Z kolei opcja sprzedazy (put) daje nabywey opcji (Przedsiebiorcy)
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prawo do sprzedazy waluty po z géry ustalonej cenie (kurs realizacjt), zas wystawca opcji put (Bank)
jest zobowigzany kupi¢ od nabywcy opcji zakontraktowana ilosé okreslonej waluty. Zasadniczo,
skorzystanie badz tez nie nabywcy z przystugujacych mu praw zalezy od wzajemnych relacji kursu
terminowego w stosunku do kursu realizacji.

W kontekscie Memorandum warto jednak wskazad, Ze przedmiotem umow opcyjnych byly struktury
opcyjne a nie opcje jako takie. Zasadniczo, struktura taka opiera sig na koreiacji opcji put i call. W
typowych stanach faktycznych struktura taka cechowala sig dysproporcjg Swiadczen stron. W praktyce,
zastosowanie takiego mechanizmu zazwyczaj prowadzi do podwyzszenia kursu realizacji waluty
zagwarantowanego w strategii opcyjnej, jednakie to podwyzZszenie kursu realizacji wigze sig z
podwyZszeniem poziomu ryzyka przeprowadzenia fransakgjt opcyjnej. To podwyzszenie jest skutkiem
wystawienia przez przedsiebiorce opcjl kupna waluty w wyzszym nominale niz nominat opcji
wystawianych przez Bank oraz przede wszystkim skutkiem wigkszej liczby okresdw rozliczeniowych
opcji call w stosunku do opcji put, co jest charakterystyczne dla znacznej czgsci tego typu struktur. W
konsekwenciji, gdy bieZgcy kurs waluty jest nizszy niz kurs realizacji, przedsiebiorcy przysiuguje prawo
sprzedazy okreslonego w transakg]i nominatu waluty Bankowi po kursle realizacji. W sytuacii natomiast,
gdy kurs rynkowy (tzw. kurs wykonania) jest wyzszy od kursu realizacji, przedsigbiorca w prakiyce
zobowigzany bedzie do sprzedazy wielokrotnoscl nominalu waluty, co dodatkowo zwigksza kwotg
ponoszonej przez niego straty. Przykiadowo, jezell stosunek nominalu opcji nabywanych do nominatu
opcji wystawianych wynosi 1:2, to przy zalozeniu maksymalnie tréjkrotnej comiesigeznej realizacii opcji
put w stosunku do dwunastokrotnej comiesiecznej realizacji opcji call, dysproporcja $wiadczen stron
wyraza sie w iloczynie proporcji okreséw rozliczeniowych (12:3) oraz proporcji sprzedawanej waluty
(1) i w tym przykladzie jest osmiokrotna na korzy$é wystawcy opcji put tf. Banku, przy
upraszczajacym dla potrzeb wywodu zalozeniu, Ze réznica miedzy kursem wykonania a kursem
referencyjnym w obu sytuacjach jest taka sama.

Jak wskazano powyZzej, zgodnie z dyspozycjg normy art. 388 § 1 Kodeksu cywilnego, dysproporcja
éwiadczen musi byé skutkiem wykorzystania przez jedng ze sitron przymusowego poloZenia,
niedotestwa lub niedoéwiadczenia drugiej strony. Warto podkresli€, ze zdaniem doktryny
"niedoéwiadczenie polega w istocie rzeczy na niezrozumieniu skutkéw, jakie niesie ze sobg zawarcie
konkretnej transakeii* (E. Baginska, glosa do wyroku SN z dnia 27 wrzesnia 2005 r., | CK 191/05, OSP
2007/7-8/87). "Stan ‘niedoswiadczenia” moze przybra¢ postaé braku ogdlnego doswiadczenia
Zyclowego albo braku jakiegokolwiek doswiadczenia w lego rodzaju przedsigwzigciach, kidrych
dotyczyla umowa Zzastrzegajgca dia wyzysku w zamian za jego $wiadczenie niewspdimiernie niskie
$wiadezenie wzajemne” (tak: W. Popiolek, w: Kodeks cywilny. Tom 1, Komentarz, Warszawa 2002,
str. 827).

Nalezy wskaza¢, 2e zgodnie z obecnie powszechnie dostgpnymi informacjami wigkszosé
przedsigbiorcow zawierajacych transakcje opeyjne byla padmiotami nieprofesjonalnymi, niedzialajacymi
w sposob staly na rynku finansowym. Biorac pod uwage specyfikg i skomplikowang konstrukcie
instrumentu finansowego, jakim jest opcja walutowa, mozna z duzym prawdopodobienstwem twierdzi¢,
ze nawet jezeli przedsiebiorca zdawal sobie sprawe z ryzyka inwestycyjnego, nie byt on w stanie
oszacowad zakresu tego ryzyka na skutek braku specjalistyczne] wiedzy. W tym punkcie warto
uwypuklié, ze wielu przedsiebiorcow decydowalo sig na zawarcie transakeji opcyjnych z uwagi na fakt,
?e byl to instrument finansowy rekomendowany przez Banki postrzegane jako “instytucje zaufania
publicznego” (zob. obowiazki informacyjne Bankéw wzglgdem klientow — pkt 3.5. Memarandum
ponizej). Jednakze, dla uznania, ze zachodzi wyzysk, nie ma znaczenia kiéra strona dagzyta do
postanowienia ustanawiajace razacg dysproporcie dwiadczen (por. wyrok Sgdu Najwyzszegoe z dnia 29
pazdziernika 1949 roku, WaC 105/49).

Dla skorzystania z mozliwoscl powolania sie na instytucie wyzysku, nie jest wystarczajgce stwierdzenie
samego istnienia powyzszych uwarunkowan po stronie przedsigbiorcy, jezeli te uwarunkowania nie byly
znane Bankowi, "Chodzi mianowicie nie tylko o fakt pokrzywdzenia jednej ze stron, ale zarazem o 1o,
azeby druga strona (wyzyskujacy} byla $wiadoma tego, Ze zgoda partnera na niekorzystne dla niego
warunki umowy jest nastepstwem jego niedofestwa lub niedoswiadczenia (...) albo wynikiem sytuacjl, w
jakiej sie znalazi ("orzymusowe pofozenie”). Swiadomosc istnienia fakich wiasnie uwarunkowari
wyrazenia woli (zgody) pokrzywdzonego przy zawarciu umowy pozwala na negalywng oceng
zachowania wyzyskujacego (zachowanie naganne).” (tak: Cz. Zulawska w: Komentarz do kodeksu
cywilnego. Ksiega trzecia. Zobowigzania. Torn I, Warszawa 2007, str. 130). Wiedza o tej szczegolnei
sytuacji oraz $wiadomosé razace] dysproporcji jest elementem niezbgdnym, ale zarazem
wystarczajgcym. W zwigzku z tym nie istnieje obowigzek udowodnienia zamiaru "wyzyskania®,
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dzialania podstepnego czy innego dziatania majgcego na celu skionienie przedsiebiorcy do zawarcla
umowy o niekorzystnej dla niego tresci (zob. W. Popiolek w: Kodeks cywilny. Tom I, Komentarz,
Warszawa 2002, str. 826).

3.5. Zasada dzialania przez podmiot profesjonalny z dolozeniem nalezytej
starannosci — mierniki i wzorce naleZzytej starannosci oraz obowiazki wobec
klientow

lefacy po stronie Bankdw jako podmiotdw profesjonalnych obowiazek dolozenia szczegdlnej
starannosci przy Swiadczeniu ustug, mierzonej wedtug podwyzszonych standardow, wynika zardwno z
przepisdw prawa polskiego, jak i posrednio — z prawa wspolnotowego. W tym kontekscie, rozwaZajgc
okolicznosci konkretnych spraw, warto zastanowic sie, jakie sg wzorce tej nalezytej starannoscl i czego
konkretnie ma prawo spodziewac sie nabywca oferowanych przez Bank produktéw finansowych.

Punktem wyjscia jest tutaj przepis artykuiu 355 § 2 Kodeksu cywilnego, nakladajacy obowigzek
wykonywania zobowigzan w zakresie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej z dolozeniem starannosci
przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dziatalnosci.

Zgodnie z ugruntowanymi zardwno w doktrynie jak | w piSmiennictwie pogladami, kryterium starannosci
zawodowej wymaganej w zakresie prowadzonej dzialalnosci gospodarczej prowadzi do zaostrzenia
odpowiedzialnosci, poniewaz podwyzsza zakres wymagan odnoszacych sie do zachowania diuznika. W
konsekwencji, staranno$¢ profesjonalna obejmuje takie powinnosci, ktdre pozostajg w zwiazku z
zawodowym charakterem dziatalnosci gospodarczej i przez to wyznaczajg uzasadnione oczekiwania
kontrahenta (tak: M. Saffanw: Kodeks cywilny, Komentarz, Tom I, Warszawa 2002, s. 679),

Miernikéw starannoéci, do jakiej zobowigzane sg Banki, bez watpienia mozna poszukiwac w posrad
regut tzw, deontologii bankowej. W Polsce, bedzie to zapewne zbidr norm etyki zawodowej, do ktérych
przestrzegania zobligowane sg Banki, w postaci Kodeksu dobrej praktyki bankowej, przyjetego przez
walne zgromadzenie Zwigzku Bankow Polskich.

Szczegdlne znaczenie z punktu widzenia omawianego zagadnienia maja zwlaszcza postanowienia
zawarte w Rozdziale II Kodeksu: Zasady postepowania Bankéw w stosunkach z klientami. Zgodnie z
nimi, Bank winien postepowac wobec swoich klientdw z uwzglednieniem szczegdlnego zaufania, jakim
jest darzony, traktujac klientéw z nalezytg starannoscia. Bank nie moze wykorzystywac profesjonalizmu
w sposob naruszajacy interesy klientéw, natomiast przy wykonywaniu czynnosci na rzecz klienta
powinien dziata¢ z uwzglednieniem jego interesu.

Warto przytoczy¢ w tym miejscu poglady doktryny w zakresie skutkow nieprzestrzegania norm
zawartych w kodeksach etyki zawodowej, majace niebagatelne znaczenie z punktu widzenia
obowiazkéw odszkodowawczych Bankow wobec klientéw. Zgodnie z tymi pogladami, znajdujacymi
zreszty odzwierciedlenie w orzecznictwie Sadu NajwyZzszego, naruszenie deontologicznych regut
bankowych moZe uzasadniaé odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza Banku (por. wyrok Sgdu NajwyZszego
z dnia 1 grudnia 2006 roku I CSK 315/2006, niepubl, a fakie M. Baczyk w: Prawo bankowe,
Komentarz, M, Baczyk, L. Goral, E. Fojck - Mastalska (red. ), J. Pisuliiski, W. Pyziof; Wydawnictwo
Prawnicze LexisNexis 2007, przypisy do art, 109 Prawa bankowego).

Swoistym punktem odniesienia dla ustalenia miernikéw starannosd wymaganej od Bankdw oraz innych
podmiotdw Swiadczacych profesjonalne uslugi w przedmiocie transakcji na instrumentach finansowych,
sq takie przepisy dyrektyw wspdlnotowych dotyczacych funkcjonowania rynku instrumentdw
finansowych. W szczegodlnodai, chodzi tu o przepisy Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady z dnia 21 kwietnia 2004 roku w sprawie rynkéw instrumentow finansowych oraz Dyrektywy
Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 roku wprowadzajacej Srodki wykonawcze do dyrektywy
2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez przedsiebiorstwa inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tejze dyrektywy (tzw. Dyrektywy MiFID).

MIFID wprowadza szereg wymogdw w zakresie wiadczenia ustug majacych zagwarantowac nalezyty
poziom ochrony klientom, poprzez umozliwianie im swiadomego podejmowania decyzji co do
okreslonych instrumentdw finansowych oraz opartych na nich ustug.
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W szczegdlnosci, Dyrektywy MIFID zobowigzuja do wyczerpujacego informowania klientdw o
charakterze proponowanych im usfug w sposéb gwarantujacy ich zrozumienie. Co wigcej, nakfadajg
one obowiazek dokonania kompleksowego badania indywidualnej sytuacji klienta i uzyskania od niego
okredlonych informacji w celu dokonania oceny, czy dana ustuga jest dlan odpowiednia.

Wobec bezskutecznego terminu do implementacji przepisow MiFID do polskiege porzadku prawnego,
warto zaznaczyé, ze aktualnie obwigzujace przepisy prawa polskiego powinny by¢ interpretowane przy
jednoznacznym uwzglednieniu standardéw narzucanych przez te Dyrektywy, zgodnie z zasadg
nadrzednoéci prawa europejskiego nad prawem krajowym. Ponadto, nalezy takze wskazywaé, 2e wiele
Bankdw dziatajacych w Polsce aktualnie wdraZza postanowienia MIFID - u, gdyz wynika to z rozwigzan
przyimowanych na poziomie catej grupy kapitatowej, w ktdrej podmioty dominujace majg swoje
siedziby w panstwach cztonkowskich, w ktorych Dyrektywy te zostaly juz implementowane. W
umowach ramowych, o ktérych wspomniano wyzej w pkt 3. 1., czesto zatem pojawiajg sie odwolania
do MIiFIDU, a klienci Bankéw proszeni sg o wypelniania testéw lub sktadanie oswiadczen, wynikajacych
wprost z przepiséw tych Dyrektyw. Praktyka pokazuje jednak, ze pomimo to Banki czestokroé
przerzucajg na klientdw obowigzek dokonania oceny adekwatnosci danego produktu finansowego i
ograniczajg sie jedynie do odebrania od klientéw okreslonego zapewnienia w tym zakresie. W efekdie,
Klienci nie sg nalezycie informowani o charakterze $wiadczonych na ich rzecz uslug oraz, w
szczegdinosci, o ryzykach zwigzanych ze sprzedawanymi im produktami finansowymi. W ocenie
autoréw Memorandum, oczywistym naruszeniem jest postepowanie Bankow, polegajace na wywolaniu
po stronie Klienta wrazenia, iz jest on objety podwyzszona ochrona wynikajaca z przepiséw prawa
wspdinotowego, a nastepnie — potraktowanie go w spostb oczywiscie sprzeczny z wynikajacymi zen
wzorcami.

4, Pozycja prawna przedsiebiorcow w kontekscie przepisoéw prawa upadiosciowego

Zasadniczo, upadioi¢ jest instytucia, ktéra niezaleznie od zabezpieczenia stusznych intereséw
wierzycieli, dziata na korzyS¢ upadiego przedsigbiorcy, pozwalajac mu na zaspokojenie
dotychczasowych wierzycieli z majatku przedsigbiorstwa oraz potencjalne rozpoczecie prowadzenia
dziatalnodci gospodarcze] niejako "od postaw” i "bez bagazu" dotychczasowych zobowigzan.

Zagadnienie upadloéci w kontekécie przedsigbiorcow, ktdrzy zawarli z Bankami umowy dotyczace
transakcji walutowych, rozpatrywac nalezy na dwdch plaszczyznach. Pierwszy aspekt zwigzany jest z
wymagalnoécig zobowigzan wynikajacych z terminowych transakcji walutowych, ktdra doprowadzic
moze do utraty przez przedsiebiorcéw plynnosci finansowej, a w konsekwendji - do ich upadtosci. Drugi
aspekt to obowigzek dokonania wyceny posiadanych przez przedsiebiorcow instrumentéw finansowych
{w tym opcji walutowych) na dziei bilansowy, co skutkowac moze powstaniem nadwyzki zobowigzan
nad aktywami. Zaistnienie takiej nadwyzki réwniez stanowi przestanke upadioSciowa.

Stosownie bowiem do art. 10 Prawa upadioéciowego i naprawczego, upadtosc ogtasza sie w stosunku
do diuznika, ktéry stat sie niewyptacalny. Co do zasady, diuznikiem niewyplacalnym w Swietle
art. 11 ust. 1 Prawa upadioiciowego i naprawczego jest dhuznik, ktdry nie wykonuje swoich
wymagalnych zobowigzan. Jednakze, zgodnie z trescig art. 11 ust. 2 tej ustawy, dluznika bedacego
osobg prawna albo jednostka organizacyjng nieposiadajacg osobowosci prawnej, ktorej odrebna ustawa
przyznaje zdolnos¢ prawna, uwaza sie za niewyplacalnego takze wtedy, gdy jego zobowigzania
przekrocza wartos¢ jego majatku, nawet wowczas, gdy na biezaco te zobowigzania wykonuje.

W konsekwengji, w sytuacii gdy przedsigbiorca straci plynnosc finansowa (a precyzyiniej — nie bedzie w
stanie wykonywa¢ swoich wymagalnych zobowiazan), w tym takze na skutek wygasania
poszczegdinych transakcji opeyjnych, przedsiebiorca ten zobowiazany jest do ogloszenia upadioéci.

Zgodnie z art. 21 ust, 1 Prawa upadiosciowego i haprawczego, dtuznik jest obowiazany, nie pozniej niz
w terminie dwdch tygodni od dnia, w kidrym wystapita podstawa do ogtoszenia upadtosci, zglosic w
sadzie wniosek o ogloszenie upadiosci, z zastrzezeniem, ze jeZeli diuznikiem jest osoba prawna albo
inna jednostka organizacyjna nieposiadajaca osobowosci prawnej, ktdrej odrebna ustawa przyznaje
zdolnoéé prawna, obowiazek zgtoszenia wniosku o ogloszenie upadiosci spoczywa na kazdym, ko ma
prawo go reprezentowad sam lub facznie z innymi asobami. Wniosek o ogloszenie upadiosci ztozyc
moze rowniez wierzyciel diuznika.
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Stosownie do art, 51 ust. 1 Prawa upadlosciowego i naprawczego, uwzgledniajac wniosek o ogtoszenie
upadiosci, sad wydaje postanowienie o ogloszeniu upadiosci. Z dniem ogloszenia upadlosci majatek
upadtego staje sie masg upadlosci, ktora sluzy zaspokojeniu wierzycieli upadiego (art. 61 Prawa
upadtosciowego i naprawczego). Jednoczesnie, zgodnie z art. 91 ust 1. Prawa upadiosciowego i
naprawczego, zobowiazania pieniezne upadiego, ktdrych termin platnosci Swiadczenia jeszcze nie
nastapil, stajg sie wymagalne z dniem ogloszenia upadiosci.

W kontekscie powyzszego, istotne jest réwniez, ze stosownie do postanowien wigkszosci regulamindw
dokonywania transakcji walutowych, zlozenie przez przedsiebiorce wniosku o ogloszenie upadiosdi,
stanowi przypadek naruszenia umowy i uprawnia Banki do weczesnigjszego rozwigzania wszystkich
transakcji, ktérych terminy realizacji jeszcze nie nadeszly, W Swietle powyzszej analizy, Bank stanie sie
wierzycielem przedsigbiorcy takze w odniesieniu do zobowiazan tego przedsiebiorcy zwigzanych z
poszczegdinymi transakcjami walutowymi wygaslymi na skutek upadtosc przedsigbiorcy.

Jak wskazano powyzej, przestankg upadiosciowq jest rowniez zaistnienie przewagi zobowigzan nad
aktywami. Przewaga ta moze zaistnie¢ na skutek realizacji przez przedsiebiorce obowiazku prawnego
wynikajacego z Ustawy o rachunkowosci, tj. dokonania wyceny posiadanych przez niego instrumentow
finansowych, wprowadzonych do ksiag zgodnie z Ustawa o rachunkowosci.

Co do zasady zgodnie z § 13 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finansdw w sprawie szczegdlowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentdw finansowych,
aktywa finansowe wprowadza sie do ksiag rachunkowych na dzien zawarcia kontraktu w cenie nabycia,
to jest w wartoéci godziwej poniesionych wydatkéw lub przekazanych w zamian innych skiadnikéw
majatkowych, za$é zobowigzania finansowe — w wartosci godziwej uzyskanej kwoty lub wartosci
otrzymanych innych skladnikéw majatkowych. W zaleznosci od tego, czy sg to opcje nabyte czy
wystawione, opgie te powinny zostac ujete jako aktywa lub zobowlgzania.

Istotne jest, ze zgodnie z art. 28 ust. 1 Ustawy o rachunkowosci, wycena aktywow | pasywaw jednostki
powinna by¢ dokonywana nie rzadziej niz na dzien bilansowy tj. na kazdy dzien, na ktory jednostka
sporzadza sprawozdanie finansowe (art. 3 ust. 1 pkt 10 Ustawy o rachunkowosci).

W konsekwencji, na dzien bilansowy aktywa finansowe, w tym zaliczone do aktywdw instrumenty
pochodne (w tym opcje), wycenia sig w wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe]j bez jej pomniejszania
o koszty transakcji, jakie jednostka poniostaby, zbywajac te aktywa lub wylgczajac je z ksiag
rachunkowych z innych przyczyn, chyba ze wysokoS¢ tych kosztdw bylaby znaczaca. Oszacowana przez
przedsiebiorce wartos¢ godziwa powinna odpowiadac kwocie mozliwej do uzyskania lub koniecznej do
zaptaty w celu zbycia pozycji otwartych na dzien bilansowy.

Tym samym, jezeli termin wygasniecia opcji przypada po dniu bilansowym, przedsiebiorca powinien
wyceni¢ posiadane przez siebie instrumenty finansowe w ich wartosci godziwej, Warto wskazal, ze
dokonywanie aktualizacji wyceny jest obowiazkiem a nie prawem przedsiebiorcy. W konsekwencji, w
naszej ocenie, istnieje istotne ryzyko, ze wielu przedsiebiorcéw wyceniajac wystawione przez siebie
opcje call bedace w istocie zobowiazaniem przedsiebiorcy do sprzedazy okreslonego wolumenu waluty,
zostanie postawionych w sytuacji, w ktorej bilans prowadzonego przez nich przedsiebiorstwa wykaze
zZnaczaca przewage zobowiazan nad aktywami, co stanowi¢ bedzie przestanke ogloszenia upadtosci.

Wywdd powyzszy nabiera szczegdinie doniostego znaczenia, gdy uwzgledni sie okolicznos¢ osobistej
odpowiedzialnosci prawnej reprezentantow upadlego, bedgcej pochodng, zbyt pdznego - w stosunku do
norm prawa - wystapienia z wnioskiem o ogloszenie upadiosci reprezentowanego przez nich podmiotu.

5. Zastrzezenia

Ninigjsze Memorandum opisuje modelowe rozwigzanie dla konwencjonalnie usrednionego stanu
faktycznego. Zastrzegamy, ze w jednostkowych sytuacjach stan faktyczny moze réznic sie w sposéb
istotny od opisanege w Memorandum, w konsekwencji, skutki prawne wynikajace z poszczegadlnych
stanow faktycznych moga odbiegac od zaprezentowanych powyzej. Tym samym, istnieje istotne ryzyko,
ze podnoszenie przez przedsiebiorcow potencjalnych zarzutdw opisanych w Memorandum bedzie
bezskuteczne i niecelowe.

Memorandum nie zawiera opisu wszystkich dzialan, ktore podja¢ moga przedsighiorcy na wypadek
sporu z Bankami. Memorandum przedstawia jedynie najbardziej typowe rozwiazania i argumenty,
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ktdrych zastosowanie | padnoszenie wedtug najlepszej wiedzy autora Memorandum moze okazad sie
skuteczne.

Memorandum nie zawiera rowniez rekomendacji dotyczacej stosowania poszczegdlnych - Srodkow
prawnych, ani nie zawiera oceny skutecznosci tych srodkdw.

Memorandum przedstawia potencjalne argumenty, ktdre podnosi¢ moga przedsiebiorcy, przez pryzmat
uregulowan prawnych obowigzujacych w dniu sporzadzania Memorandum. Przedsiebiorcy powinni bra¢
pod uwage, Ze przepisy prawa obowigzujace w dacie wystapienia okreslonych zdarzef prawnych w
przysztosci moga kwalifikowad inaczej skutki prawne tych zdarzen. Jest to tym bardziej istotne, iz
rozstrzygnigcia wielu kluczowych zagadnien prawnych przedstawionych w Memorandum bazujg na
orzecznictwie sadowym oraz pogladach doktryny prawniczej. Zardwno orzecznictwo sadowe jak i
poglady doktryny nie sg state. JeZeli powolanie sie na argumentacje zawartg w Memorandum przez
przedsigbiorcg miatoby nastapié w przysztosci, skutkowac to bedzie ryzykiem nieaktualnosci pogladdw
zawartych w Memorandum ze wzgledu na zmiane przepiséw prawa lub orzecznictwa lub gléwnych
pogladéw doktryny. W takiej sytuacii Memorandum nie bedzie mogto stanowi¢ rzetelnego zrddia
informacii, co do skutkéw prawnych paszczegdinych zagadnier.
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Radca Prawny
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