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WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

22 stycznia 2025 r.
Sad Najwyzszy w Izbie Cywilnej w sktadzie:

SSN Marta Romanska (przewodniczacy)
SSN Grzegorz Misiurek

SSN Roman Trzaskowski (sprawozdawca)

po rozpoznaniu na rozprawie 22 stycznia 2025 r. w Warszawie

skargi kasacyjnej P. spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w W.

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Warszawie

z 13 kwietnia 2021 r., VII AGa 966/19,

w sprawie z powodztwa P. spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w W.
przeciwko Bank spétce akcyjnej w W.

o zapfate,

uchyla zaskarzony wyrok i przekazuje sprawe Sadowi
Apelacyjnemu w Warszawie do ponownego rozpoznania

i rozstrzygniecia o kosztach postepowania kasacyjnego.

Grzegorz Misiurek Marta Romanska Roman Trzaskowski

(K.L)

UZASADNIENIE
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Pozwem z dnia 14 kwietnia 2016 r. P. sp. z 0.0. w W. (jako nastepca prawny
P.1 sp. z 0.0. w W.; dalej — ,Spodtka”) wniosta o zasgdzenie na swojg rzecz od Bank
S.A. w W. (poprzednio B. S.A. w W., nastepca prawny Bankl S.A.; dalej — ,Bank”)
kwoty 9.082.233,26 zt wraz z odsetkami ustawowymi od dnia 13 kwietnia 2016 r.,
ktora to kwota miata stanowiC¢ Swiadczenie nienalezne (art. 410 § 2 k.c.) w
nastepstwie uchylenia sie przez Spotke w dniu 7 kwietnia 2016 r. od skutkéw
oswiadczen woli ztozonych w dniach 23 lipca 2008 r. i 7 sierpnia 2008 r., dotyczgcych
zakupu opcji PUT i sprzedazy opcji CALL, jako ztozonych pod wptywem btedu,
ewentualnie - na wypadek nieuwzglednienia przez Sad zarzutéw zwigzanych z
btedem — w nastepstwie sprzecznosci czynnosci z zasadami wspotzycia

spotecznego.

Wyrokiem z dnia 27 wrzesnia 2019 r. Sgd Okregowy w Warszawie zasgdzit
od pozwanego na rzecz powodki kwote 9.082.233,26 zt wraz z odsetkami
ustawowymi za opoznienie od dnia 28 pazdziernika 2016 r. do dnia zaptaty (pkt 1),
oddalit powddztwo w pozostatym zakresie (pkt 2) oraz orzekt o kosztach

postepowania (pkt 3).

Ustalit m.in., Zze powoddka $wiadczy ustugi transportowe produktow
spozywczych, z ktérych znaczna czes¢ jest eksportowana, co wigze sie
z uzyskiwaniem wptywéw w walucie euro. W dniu 17 marca 2008 r., z inicjatywy
wspotpracujgcego z nig Banku, strony zawarty Umowe ramowg dotyczgcg Transakcji
Terminowych i Pochodnych, w tym opcji walutowych, ktére — stosownie do informacji
Banku - pozwalaty na zabezpieczenie sprzedazy/kupna waluty na odpowiednim
poziomie. Dzieki nim klient mogt sprzedac/kupi¢ walute po kursie uzgodnionym
w opcji albo kursie rynkowym, w zaleznosci od tego, ktory byt korzystniejszy w dniu
realizacji kontraktu. Co do zasady nabycie opcji wigzato sie z obowigzkiem zaptaty
wynagrodzenia pienieznego, czyli premii opcyjnej. Jednakze alternatywg byty tzw.
zerokosztowe struktury opcyjnie, ktére — zgodnie z udzielonymi Spodtce
wyjasnieniami pracownika Banku — polegaty na tym, ze ekwiwalentem za wystawiong
przez Bank na rzecz klienta opcje PUT nie byta premia opcyjna, lecz wystawiona

przez klienta na rzecz banku opcja CALL. Wystawienie przez klienta opcji CALL
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finansowato zatem nabycie przezen opcji PUT, stanowigc zastepczg forme ptatnosci
premii opcyjnej. Przy czym Bank miat tak dopasowywaé parametry opcji, aby wartosc
opcji sprzedanej przez klienta rownata sie wartosci opcji kupionej przez klienta.
W tym celu — uzasadniajgc to wtasnie koniecznoscig rownowazenia wartosci opciji -
do Umowy wprowadzono tzw. bariere, czyli postanowienie wytgczajgce opcje PUT
w przypadku, gdy korzystne rozliczenie klienta osiggnie okreslong wartos¢, oraz

dzwignie, tj. roznice nominatéw opcji PUT klienta i opcji CALL banku.

Zgodnie z Umowg ramowg konkretne transakcje miaty by¢ zawierane
telefonicznie, a Bank miat niezwtocznie przesytac klientowi potwierdzenie warunkow
transakcji. Prawo do dokonywania wszelkich obliczen zastrzezono dla Banku jako

redaktora Umowy.

Przy okazji zawierania Umowy ramowej przedstawiciele powddki wypetnili
ankiete zredagowang przez Bank, w ktérej zadeklarowali, ze cele gospodarcze
Spétki beda realizowane przez produkty z ,niskim” poziomem ryzyka. W tym samym
oswiadczeniu wskazano, ze to Bank bedzie okreslat profil klienta oraz dostosowywat
produkty do tego profilu. Pracownik Banku zawierajgcy transakcje ze Spoétkg nie znat

tresci tego dokumentu.

Stosownie do ustalen, przedstawiciele powodki nie mieli wiedzy ani
doswiadczenia w zakresie dokonywania wyceny wartosci opcji (premii opcyjnej). Nie
uzyskali tez rzetelnych informacji o warunkach transakcji i wszystkich ryzykach.
Zawarcie transakcji poprzedzone byto udzieleniem przez Bank nierzetelnych
informacji i rekomendacji, a takze naruszeniem standardow dziatania w interesie

klienta.
Transakcje ten wygladaty nastepujgco:

W dniu 23 lipca 2008 r. powddka zakupita 19 opcji PUT (kazda o nominale
150.000 EUR, tgcznie 2,85 min EUR) z ograniczeniem jej korzysci do poziomu
bariery. W zamian nie zaptacita ceny, lecz — jako jej ekwiwalent — sprzedata Bankowi
18 opcji CALL (o nominale 300.000 EUR kazda, tgcznie 5,4 min EUR). W zatozeniu
nominat opcji CALL byt tak dopasowany, aby premia za te opcje rownata sie - wedtug
wyceny rynkowej - premii za opcje PUT i aby zadna ze stron nie musiata ptaci¢ premii

drugiej stronie. Wtasnie koniecznoscig zréwnowazenia ceny rynkowej za wzajemne
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opcje Bank wyjasniat zastosowanie asymetrii nominatdw oraz koniecznosc

wprowadzenia bariery.

Analogiczna transakcja zostata zawarta w dniu 7 sierpnia 2008 r., z tym ze
powoddka zakupita od Banku 14 opcji PUT (o nominale 100.000 EUR kazda, tgcznie
1,4 min EUR) - z ograniczeniem jej korzysci do poziomu bariery — a w zamian
sprzedata Bankowi 13 opcji CALL (o nominale 200.000 EUR kazda, tgcznie 2,6 min
EUR).

W transakcjach tych powddka finansowata zakup opcji od Banku przez
sprzedaz opcji na jego rzecz, rozumiejgc to w ten sposob, Zze nastepowata
kompensata rownych cen opciji. Tres¢ potwierdzen transakcji zredagowanych przez
Bank nie dawata podstaw do dokonania wyceny wartosci opcji - nie byto mozliwe

ustalenie, ze wartosci opcji nie byty sobie rowne.

Sad Okregowy ustalit ponadto, ze w trzecim kwartale 2008 r. polska waluta
zaczeta sie nagle ostabia¢ wzgledem walut zagranicznych, w tym euro, i w tym czasie
Bank zaczat rozlicza¢ opcje CALL wystawione przez powddke: z tytutu rozliczenia
opcji CALL wystawionych w ramach struktury z dnia 23 lipca 2008 r. obcigzyt
rachunek powodki kwotami 107.940 zt (18 listopada 2008 r.) i 189.120 zt (17 grudnia
2008 r.), a z tytutu rozliczenia opcji CALL wystawionych w ramach struktury z dnia 7
sierpnia 2008 r. — kwotami 79.760 zt (28 listopada 2008 r.) i 158.960 zt (31 grudnia
2008 r.).

W lutym 2009 r. Bank zazgdat od Spotki zabezpieczenia nierozliczonych
jeszcze opcji w kwocie 7.700.000 zt w terminie 3 dni, wskazujgc na negatywng
zmiane jej sytuacji ekonomicznej. Poniewaz powddka nie byta w stanie spetnic tego
zgdania, w dniu 16 lutego 2009 r. Bank rozwigzat Umowe ramowg, a pismem z dnia
20 lutego 2009 r. wskazat Kwote Zamkniecia transakcji wynoszgcg 8.662.143,26 zi;
kwotg tg obcigzyt powddke, wpisujgc rozliczenie w debet jej rachunku. Powodka

spfacita te kwote, zaciggajgc w tym celu kredyt.

W listopadzie 2015 r. przedstawiciele Spoétki natrafili na publikacje prasowa,
z ktérej wynikato, ze znane sg przypadki, w ktérych zapewnienia pracownikow
bankow, iz w ramach struktur zerokosztowych dochodzi do wzajemnej sprzedazy

opcji walutowych o rownych cenach (premiach), sg nieprawdziwe, a w rzeczywistosci
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wartosci te nie byly rowne. Powodka nawigzata kontakt z autorem publikacii,
a ponadto zlecita analize ekonomiczno-prawng spornych transakcji, ktora wykazata,
ze wartosci opcji nie byty rowne: opcje, ktére nabywat Bank (opcje CALL) byty warte
wiecej niz opcje, ktore kupowata powddka (opcje PUT). W zwigzku z tym
oswiadczeniem z dnia 7 kwietnia 2016 r., ztozonym bezposrednio w Banku, Spotka
uchylita sie od skutkow prawnych wszystkich opcji zbywanych w ramach struktur
w dniach 23 lipca 2008 r. oraz 7 sierpnia 2008 r. i wezwata do zwrotu Swiadczen

pobranych z tytutu rozliczenia tych opcji.

W Swietle poczynionych ustaleh Sgd pierwszej instancji uznat powddztwo za
zasadne, oddalajgce je czesciowo jedynie w zakresie odsetek. Przyjat wprawdzie, ze
powodka ztozyta oswiadczenie o uchyleniu sie od skutkow transakcji po uptywie
rocznego terminu okreslonego w art. 88 § 2 k.c., gdyz podejrzenie co do tego btedu
powzieta juz w 2009 r., o czym Swiadczy skierowane do pozwanego pismo z dnia
11 lutego 2009 r., w ktorym wskazata, ze wicepremier W. P. rozwazat uniewaznienie
w drodze ustawy zawartych transakcji opcyjnych, oraz pismo z dnia 27 lutego 2009
r., w ktorym podkreslita, iz transakcje zawierane z pozwanym byty asymetryczne, w
zwigzku z czym ztozyta do Sadu Polubownego przy Komisji Nadzoru Finansowego
wniosek o przeprowadzenie mediacji. Zarazem jednak stwierdzit — odwotujgc sie do
orzecznictwa Sadu Najwyzszego dotyczgcego zerokosztowych struktur opcyjnych -
ze sporne transakcje byty sprzeczne z zasadami wspotzycia spotecznego (art. 58 §
2 k.c.) oraz z istotg (naturg) transakcji zabezpieczajgcych (art. 353* k.c.) i niewazne
(art. 58 § 2 k.c.) ze wzgledu na ich spekulacyjny i nieadekwatny do potrzeb charakter
(w ankiecie powoddka zaakceptowata tylko niski poziom ryzyka, o czym nie wiedziat
pracownik Banku zawierajgcy transakcje z powodem), nierébwnomierny rozktad
ryzyka po obu stronach, nierzetelne informacje dotyczgce produktu i arbitralno$¢ w
wyliczaniu kwot zamknigcia przez Bank. W tym kontek$cie Sgd odwotat sie m.in. do
opinii biegtej, z ktorej wynikato, ze konstrukcja spornych transakcji narazata powodke
na nieograniczone barierg, nieporéwnywalnie wieksze ryzyko niz pozwanego.
Zwrécit tez uwage, ze Bank dopuscit sie istotnych uchybien w zakresie realizaciji
obowigzku udzielenia powddce wyczerpujgcych - zgodnych ze standardem
okreslonym w dyrektywach MIFID - informacji pozwalajgcych na podjecie Swiadomej

decyzji co do spornych transakcji. Udzielone jej informacje bowiem nie pozwalaty na
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rozpoznanie wysoce spekulacyjnego charakteru transakcji, jak rowniez na dokonanie
roztropnej oceny ryzyka zwigzanego z proponowanym przez pozwanego produktem
bankowym, w sytuacji odwrécenia trendu zmiany kursu EUR/PLN na niekorzysc
powodki. Ponadto nie wiadomo — Bank tego nie uzasadnit - w jaki sposéb dokonat
koncowego obliczenia zobowigzan Spofki, co rowniez wskazuje na dowolnos¢

i arbitralno$¢ w ksztattowaniu tych zobowigzan.

W konsekwencji Sad stwierdzit, ze powddce przystuguje roszczenie z tytutu
nienaleznego swiadczenia. Zarazem uznat, ze roszczenie to nie jest zwigzane
z dziatalnoscig gospodarczg powddki i w zwigzku z tym nie ulegto przedawnieniu.
Roszczenie to bowiem wynikato z rozliczenia sprzedazy opcji CALL, bedacej
odrebng czynnoscig prawng dokonywang solvendi causa, ktéra mogta przyniesé
Spoétce jedynie negatywne rozliczenia. Spétka nie zajmowata sie zawodowo takimi
instrumentami finansowymi, ktore byty dla niej pozbawione sensu ekonomicznego,
nieadekwatne i nieodpowiednie, wystawiajgce na ryzyka, ktérych ponoszenie nie
byto intencjg strony powodowej. Ponadto powddka nie wywodzita swojego
roszczenia z umowy skutecznie i waznie zawartej, mieszczgcej sie w ramach
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, lecz dochodzita zwrotu Swiadczenia, a wiec
przywrocenia stanu, jaki istniatby gdyby pozwany nie pobierat nienaleznych

Swiadczen.

Po rozpoznaniu sprawy w nastepstwie apelacji pozwanego, wyrokiem z dnia
13 kwietnia 2021 r. Sad Apelacyjny w Warszawie w punkcie pierwszym (1) zmienit
wyrok Sgdu Okregowego w ten w ten sposob, ze oddalit powodztwo, oraz co do
kosztéw, a w punkcie drugim (2) orzekt o kosztach postepowania apelacyjnego.
Podzielajgc w zasadniczej mierze ustalenia Sgdu pierwszej instancji i przyjmujac je
za wtasne oraz zgadzajgc sie, ze sporne transakcje opcji walutowych z 23 lipca
2008 r. i 7 sierpnia 2008 r. byly bezwzglednie niewazne na podstawie art. 58 § 2 k.c.,
przyjgt — odmiennie niz Sgd Okregowy - iz dochodzone przez powoda roszczenie
z tytutu nienaleznego swiadczenia jest zwigzane z dziatalnoscig gospodarczg i tym
samym ulegto przedawnieniu w terminie trzyletnim, najpézniej w 2013 r., tj. ponad
dwa lata przed wytoczeniem powoddztwa przez powoda. Uznat bowiem, Zze
okolicznos$¢, iz podstawowg dziatalnoscig Spofki byto Swiadczenie ustug w branzy

transportowej, a nie obrot instrumentami finansowymi, nie miato kluczowego
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znaczenia, gdyz zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej sg nie tylko te
roszczenia, ktére wynikajg z czynnosci, ktére stanowig podstawowy (gtéwny)
przedmiot dziatalnosci, ale wszystkie te, ktére pozostajg w zwyktym, funkcjonalnym,
chocby posrednim, zwigzku przyczynowym z dziatalnoscig gospodarczg danego
podmiotu (por. wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 23 listopada 2018 r., Il CSK 647/17,
LEX nr 2581771). In casu zas zawarte z Bankiem terminowe transakcje walutowe
miaty zabezpieczac¢ ryzyko kursowe wynikajgce z rozliczania ustug Swiadczonych
przez powodke w walucie euro. Utrzymujgcy sie w sposob dtugotrwaty trend
aprecjacji ztotego wzgledem innych walut wptywat na rentownos¢ dziatalnosci
prowadzonej przez Spoétke i zmuszat do poszukiwania rozwigzan, ktére

zabezpieczytyby jg przed dalszym umacnianiem sie waluty polskiej.

Sad odwotawczy odrzucit stanowisko Sgdu Okregowego, zaktadajgce
wyodrebnienie z zawartych przez strony transakcji terminowych opcji CALL. Zauwazyt
bowiem, Ze stanowity one czesS¢ z zatozenia ,zerokosztowej” struktury opcyjnej,
w ktorej powod zamiast uisci¢ premie za nabyte opcje PUT, sam wystawit na rzecz
Banku opcje CALL, a nie mozna przyjac, iz o zwigzku transakcji z dziatalnoscig

gospodarczg decydowat ostateczny wynik ekonomiczny ich rozliczenia.

Sad Apelacyjny wskazat réwniez, ze ,nie zostato (...) wykazane przez strone
powodowag, aby podniesienie przez pozwanego zarzutu przedawnienia mogto zostac
ocenione jako naduzycie prawa podmiotowego. Powdd zresztg w tym kierunku nie

przedstawit zadnych argumentéw”.

Ponadto Sad odwotawczy uznat za nieprzekonujgcg argumentacje Sadu
pierwszej instancji co do uchybienia przez Spétke terminowi uchylenia sie od skutkéw
oswiadczenia woli. Tym niemniej stwierdzit, Ze wobec uznania obu transakcji
opcyjnych za bezwzglednie niewazne — co sgd bierze pod uwage z urzedu - kwestia
ta nie miata Zadnego znaczenia dla rozstrzygniecia sprawy. Nie moze bowiem dojsé

do wzruszenia czynnosci prawnej bezwzglednie niewazne;j.

Skarge kasacyjng od wyroku Sagdu Apelacyjnego wniosta powddka,
zaskarzajgc go w catosci. Zarzucita naruszenie prawa materialnego, tj. art. 118 k.c.
i art. 5 k.c., jak rowniez naruszenie przepisdw postepowania, tj. art. 382 w zwigzku
zart. 278 § 1i z art. 391 k.p.c. oraz art. 321 w zwigzku z art. 378 § 1 k.p.c. Wniosta
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o uchylenie zaskarzonego wyroku w catosci i przekazanie sprawy Sagdowi
Apelacyjnemu w Warszawie do ponownego rozpoznania, ewentualnie — jezeli
podniesiona w skardze podstawa naruszenia przepisow postepowania okaze sie
nieuzasadniona - o uchylenie zaskarzonego wyroku w catosci i orzeczenie co do
istoty sprawy zgodnie z zgdaniem pozwu, w kazdym zas razie - o zasgdzenie od

pozwanego na rzecz powodki kosztéw postepowania kasacyjnego.
Sad Najwyzszy zwazyl, co nastepuje:

Zarzucane w skardze kasacyjnej naruszenie art. 321 w zwigzku z art. 378 § 1
k.p.c. miato polegaé na niezachowaniu przez Sad Apelacyjny kolejnosci
rozpoznawania roszczeh zgtoszonych przez powodke i uwzglednieniu podstawy
w postaci niewaznosci czynnosci przed rozpoznaniem kwestii uchylenia sie od
skutkéw na skutek wprowadzenia Spotki w btad, z czego skarzgca wyprowadza

zarzut nierozpoznania podstawy gtéwnej zgdania.

Jednakze zarzut ten nie uwzglednia, ze rozpoznajgc zgdanie oparte na tezie
o skutecznym uchyleniu sie przez powodke od skutkdw oswiadczenia woli, Sady
musiaty przestankowo oceni¢ waznosc¢ transakcji, poniewaz uchyli¢ sie mozna
jedynie od waznej czynnos$ci prawnej (por. np. wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 25
listopada 2020 r., V CSK 16/19, niepubl.). Przy czym tres¢ zgdania (zasgdzenie
oznaczonej kwoty) i jego podstawa faktyczna zakreslona przez powddke
(okolicznosci dokonania spornych transakcji), miaty w zasadzie — wyjgwszy samg
kwestie ztozenia oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw wadliwego o$wiadczenia
- charakter jednolity w odniesieniu do obu wchodzgcych w rachube przypadkéw
podlegajgcych art. 410 k.c., tj. odpadniecia podstawy prawnej sSwiadczenia
w nastepstwie uchylenia sie od skutkbw oswiadczenia woli albo niewaznosci
czynnosci prawnej zobowigzujgcej do $wiadczenia. W szczegodlnosci zachowanie
pozwanego, w wyniku ktérego miato dojsé do wprowadzenia powodki w bfgd, miato
rowniez stanowi¢ naruszenie przezen zasad wspoOfzycia spotecznego.
W konsekwenciji, dostrzegajgc niewaznos¢ transakcji opcyjnych z mocy prawa (art.
58 k.c.) — czego Spotka nie zakwestionowata w skardze kasacyjnej (brak zarzutu
naruszenia art. 58 k.c.) - Sgdy nie mogty zastosowac¢ art. 410 w zwigzku z art. 88

i z art. 84 k.c. ani nie miaty obowigzku szczegdlnego uprzedzenia stron o dokonane;j
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kwalifikacji, gdyz profesjonalny petnomocnik powodki powinien zdawac sobie sprawe
ze wskazanej zaleznosci. Zaleznosc ta sprawia rowniez, ze nie moze by¢ w sprawie
mowy O nierozpoznaniu zgdania gtdwnego. W istocie bowiem powoddka wnosita
0 uwzglednienie jednego zgdania, opartego na jednym zespole okolicznosci

faktycznych, ale odwotujgcego sie do réznych reziméw prawnych.

Z kolei zarzucanego w skardze kasacyjnej naruszenia art. 382 w zwigzku z art.
278 § 1 iz art. 391 k.p.c. Spoétka dopatrzyta sie przede wszystkim w pominieciu przez
Sad Apelacyjny - przy ocenie funkcjonalnego zwigzku jej roszczenia z dziatalnoscig
gospodarczg — blizej oznaczonych dowoddéw potwierdzajgcych brak takiego zwigzku,
w tym wskazujgcych na to, jakich rodzajow produktéw finansowych oczekiwata
w swojej dziatalnosci (jakie produkty odpowiadaty jej potrzebom) oraz na to, Zze opcje
CALL mialy charakter odrebnej czynnosci prawnej i nie mogty przynosi¢ Spotce

zadnych korzysci (w szczegolnosci nie stuzyty zabezpieczeniu ryzyka kursowego).

W istocie jednak skarzgcej nie chodzi o pominiecie wskazanych dowodow —
twierdzenie takie nie miatoby zresztg wystarczajgcych podstaw — lecz o odmienng
ocene znaczenia tezy, ze opcje CALL same przez sie nie stuzyly zabezpieczeniu
ryzyka walutowego Spotki. Sgd bowiem przyjat — nie kwestionujgc tej tezy - ze
wystawienie opcji CALL miato stuzyé rozliczeniu czy zaptacie za brak premii przy
wystawieniu opcji PUT, a tym samym - ze zawarte transakcje byly powigzane ze
sobg. W konsekwencji uznat tez, ze opcja CALL miata funkcjonalny zwigzek
z dziatalnoscig gospodarczg powddki, niezaleznie od tego, czy sposob jej rozliczenia
byt (mdgt by¢) dla niej korzystny. Jest to juz kwestia prawidtowos$ci zastosowania
prawa materialnego, ktdrg skarzgca réwniez kwestionuje, zarzucajgc naruszenie art.
118 k.c. przez btedng wyktadnie pojecia ,zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci
gospodarczej’, co miato skutkowaé nieprawidtowym zastosowaniem terminu
trzyletniego. Jej zdaniem umowy wystawienia opcji PUT i CALL byly wprawdzie
zwigzane w jedng strukture, ale stanowity dwie odrebne czynnosci prawne.
W zwigzku z tym zbycia opcji CALL powinny by¢ oceniane odrebnie i ocena ta
prowadzi do wniosku, ze roszczenia powodki nie sg funkcjonalnie zwigzane z jej
dziatalnoscig gospodarczg. Do takiego wniosku prowadzi ,wieloaspektowa analiza
rzeczywistego wptywu na dziatalnos¢ gospodarczg”, uwzgledniajgca brak mozliwosci

uzyskania korzysci ze zbycia opcji CALL oraz oswiadczenie Spotki, ktéra



[l CSKP 1980/22 10

zdefiniowata w relacji z Bankiem, ze akceptuje jedynie produkty niskiego ryzyka (bez
ryzyka utraty kapitatu), a tym samym — ze tylko takie czynnosci bedg sie miescic w jej
potrzebach gospodarczych i wigza¢ sie z jej dziatalnoscig gospodarcza.
Oswiadczenie to korelowato z celami, dla ktérych powddka przystepowata do
transakcji, tj. zabezpieczeniem przed ryzykiem kursowym oraz utrzymaniem
rentowosci prowadzonej dziatalnosci. Skoro zas sporne Transakcje generowaty
ryzyko utraty kapitatu, to byly sprzeczne z zaktadanymi celami. Ponadto, zdaniem
skarzgcej, to ocena skutkdéw czynnosci (jej faktycznego wptywu na dziatalnosc
gospodarczg), a nie samego celu przystgpienia do niej, powinna decydowac
0 zwigzku z prowadzong dziatalnoscig gospodarczg. Jezeli celem transakcji jest
zabezpieczenie, a zakup opcji i sprzedaz opcji realizujg z tego punktu widzenia
odmienne funkcje, to badanie zwigzku z dziatalnoscig przez pryzmat art. 118 k.c.
musi uwzglednia¢ odrebnos¢ tych opcji i by¢ dokonywane samodzielnie dla kazde;j
z nich. Niezaleznie od tego Spétka zwrdcita uwage, ze zwigzek jej roszczenia
z dziatalnoscig gospodarczg wyklucza bezwzgledna niewaznos¢ spornych
transakcji. Skoro bowiem nie wywotaty one zadnych skutkéw prawnych i nie
spowodowaty powstania Zzadnego stosunku prawnego, nie istniejg substraty
czynnosci prawnej (tres¢, natura, cef), ktore mogtoby podlega¢ ocenie
funkcjonalnego zwigzku z dziatalnoscig gospodarczg Powoda. Roszczenie zas
o zwrot nienaleznie pobranych s$rodkéw pienieznych nie jest specyficzne dla
profesjonalnego obrotu gospodarczego z udziatem podmiotéw prowadzacych
przedsiebiorstwo, nie jest realizacja zadan w branzy transportowej ani
uczestnictwem w obrocie gospodarczym, nie prowadzi do wytwarzania dobr
materialnych, nie jest nakierowane na osiggniecie zysku, a stuzy jedynie wyréwnaniu
uszczerbku doznanego wskutek zdarzenia faktycznego (a nie wskutek czynnosci

prawnej).

Rozwazajgc te argumentacje, nalezy najpierw stwierdzi¢, ze nie uwzglednia
ona w wystarczajgcym stopniu tego, iz transakcja sprzedazy opcji CALL nie miata
charakteru samodzielnego, lecz stanowita cze$¢ zerokosztowej struktury opcyjnej,
w ramach ktorej stuzyta finansowaniu nabycia opcji PUT (dzieki niej Spotka nie
musiata ptaci¢ wynagrodzenia z tytutu premii opcyjnej), ktéra miata zabezpieczac

Spotke przed ryzykiem walutowym wystepujgcym w ramach jej dziatalnosci
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gospodarczej. Posredni zwigzek funkcjonalny sprzedazy opcji CALL z dziatalnoscig
gospodarczg powodki (przez scisty zwigzek z kupnem opcji CALL) nie budzi zatem
zadnej watpliwosci, czego nie mogg zmienia¢ dowody przywotywane przez skarzgca
jako pominiete przez Sgd odwotawczy. Wbrew rozbudowanym wywodom skarzgce;j
zwigzku tego nie przekresla niewaznos$¢ zbycia opcji CALL, gdyz zgodnie
z jednolitym orzecznictwem Sadu Najwyzszego zwigzek roszczen z dziatalnoscig
gospodarczg w rozumieniu art. 118 k.c. jest rozumiany szeroko i obejmuje tez
roszczenia o0 zwrot nienaleznego $wiadczenia, jesli czynnos¢ powodujgca
przesuniecie majgtkowe byta zwigzana z dziatalnoscig gospodarcza.
W szczegolnosci w wyroku z dnia 24 kwietnia 2003 r., | CKN 316/01 (OSNC 2004, nr
7-8, poz. 117) Sad Najwyzszy wyjasnit, ze ratio legis okreslenia w art. 118 k.c. dla
roszczen zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej krotszego,
trzyletniego terminu przedawnienia — tj. dgzenie ustawodawcy, podyktowane
potrzebami gospodarki, do zapewnienia mozliwie szybkiego realizowania przez
profesjonalistow swych roszczen (por. tez wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 23
pazdziernika 2020 r., | CSK 689/18, niepubl.) - przemawia za tym, aby za zwigzane
z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej uwazac¢ kazde roszczenie wynikte ze
zdarzenia mieszczgcego sie w zakresie tak rozumianej dziatalnosci gospodarczej,
prowadzonej przez podmiot wystepujgcy z roszczeniem. Dla takiej kwalifikacji
roszczenia nie ma zatem znaczenia prawny charakter lezgcego u jego podstaw
zdarzenia - moze ono by¢ czynno$cig prawng, czynem niedozwolonym lub
jakimkolwiek innym zdarzeniem - lecz jego bezposredni zwigzek z dziatalnoscig
gospodarcza. Zrédtem takiego roszczenia moze wiec byé np. umowa zawarta przez
osobe zgtaszajgcg roszczenie, nalezgca do czynnosci prawnych dokonywanych
przez nig zawodowo, zdarzenie stanowigce wykonanie wspomnianej umowy albo
czyn niedozwolony wyrzadzajgcy szkode majgtkowg, polegajgcy na zawinionym
dostarczeniu zgtaszajgcemu roszczenie wadliwych i niebezpiecznych surowcow do
produkcji towaréw. W konsekwencji w omawianym orzeczeniu Sgd uznat za
zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej w rozumieniu art. 118 k.c.
roszczenie banku o zwrot kwoty wyptaconej w wykonaniu niewaznej gwarancji
bankowej (art. 410 k.c.) (por. tez wyroki Sgdu Najwyzszego z dnia 29 kwietnia
2009 r., Il CSK 625/08, niepubl., z dnia 11 marca 2010 r., IV CSK 401/09, niepubl.,
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jak rowniez z dnia 23 listopada 2018 r., Il CSK 647/17, OSNC-ZD 2020, nr A, poz.
5). Do odmiennego wniosku nie prowadzi przywotywane przez powodke
orzecznictwo Sgdu Najwyzszego, gdyz dotyczyto ono zastosowania art. 3581 § 4 k.c.
i bylo konsekwencjg uznania, ze art. 358 § 1 k.c. moze dotyczy¢ takze restytucyjnych
roszczen z tytutu wzbogacenia nienalezng kwotg pieniezng, co w razie szerokiej
interpretacji art. 358! § 4 k.c. zamykatoby droge do sgdowej waloryzacji naleznosci,
mimo ze w odniesieniu do tego rodzaju roszczeh pozaumownych ochrona stusznego
interesu przedsiebiorcy przez siegniecie do waloryzacji umownej (art. 358* § 2 k.c.)
— a takie jest ratio legis art. 358! § 4 k.c. (por. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia
30 wrzesnia 2009 r., V CSK 33/09, niepubl.), w ktorym wskazano, ze zawodowy
status przedsiebiorcy pozwala na profesjonalne, nalezyte zabezpieczenia wtasnych
interesdw bez potrzeby pdzniejszego siegania do instrumentu sgdowej waloryzaciji)
- bytaby iluzoryczna. Natomiast na gruncie art. 118 k.c. kluczowe znaczenie ma
dazenie ustawodawcy do zapewnienia mozliwie szybkiego realizowania przez
profesjonalistbw swych roszczen, co sprzyja pewnosci obrotu, zwilaszcza
w stosunkach obustronnie profesjonalnych, zakfadajgcych wiekszg dynamike
dziatan, rozliczenh i planowania. Argumenty te dotyczg takze rozliczen zwigzanych
z niewaznoscig umowy zawieranej w zwigzku z dziatalnoscig gospodarczg. Jezeli
bowiem umowa taka zostaje faktycznie wykonana, a kazda ze stron - nie wiedzgc
0 niewaznosci — dostosowuje swe dziatania (rozliczenie kosztow i korzysci,
planowanie) do rzeczywistosci uksztattowanej wykonaniem umowy, pewnosci obrotu
sprzyja szybsze przedawnienie roszczen restytucyjnych, ktéore mogtoby prowadzic¢
do istotnych zaktocen. Jezeli zas jedna ze stron wie o niewaznosci, skrocenie okresu,
w ktorym moze sie na nig powotac, ogranicza pod wzgledem czasowym swobode
wykorzystania tej mozliwosci — potencjalnie z uszczerbkiem dla drugiej strony (np.
w celu odwrécenia konsekwencji rozktadu ryzyka uzgodnionego w ramach niewaznej
umowy) - zaleznie od zmieniajgcych sie realiow rynkowych. Wprawdzie zwigzana
z przedawnieniem roszczeh restytucyjnych petryfikacja faktycznych skutkéw
niewaznych umow moze niekiedy kioci¢ sie z celami niewazno$ci, ale nie jest tak
zawsze — niewaznos¢ ma czestokro¢ zapobiegaé zagrozeniom zwigzanym
z zobowigzaniem do okreslonego dziatania, a respektowanie faktycznych skutkéw

umowy przez obie strony przez dtuzszy czas sugeruje, ze zagrozenia te sie nie ziscity
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— a nawet jezeli tak jest, powaznym, negatywnym konsekwencjom tego stanu moze
zapobiec instytucja przepadku Swiadczenia niegodziwego (art. 412 k.c.) oraz —

w stosunkach obustronnie profesjonalnych - odwofanie do art. 5 k.c.

Potrzeba siegniecia do art. 5 k.c. skarzgca dostrzegta w niniejszej sprawie,
czego wyrazem jest zarzut naruszenia tego przepisu, majgcego polega¢ na jego
niezastosowaniu z urzedu do zarzutu przedawnienia podniesionego przez Bank.
Zdaniem Spofki zebrany materiat dowodowy oraz okolicznosci sprawy, wskazujgce
na naduzycie przez Bank przewagi kontraktowej (nieuczciwos¢ dziatania Banku),
uzasadniaty zbadanie, czy podniesienie zarzutu przedawnienia stanowi naduzycie
prawa. Chodzi tu zwtaszcza o okolicznosci pominiete z naruszeniem art. 382
w zwigzku z art. 278 § 1 i z art. 391 k.p.c., {j.: tworzenie przez Bank wrazenia, ze
bedzie oferowat Spoétce odpowiednie produkty zgodne z jej profilem; zlekcewazenie
przez pracownika Banku tre$ci dokumentu ,Kwestionariusz” (niezapoznanie sie
z nim), w ktorym Spodtka wskazata, iz interesujg jg produkty ,bez ryzyka utraty
kapitatu”; swiadome i intencjonalne naduzycie przewagi kontraktowej w zakresie
wyceny instrumentéw pochodnych (wartosci premii opcyjnych) oraz co do
zasadnosci wprowadzenia asymetrii nominatow; zatajenie kluczowych informacji
dotyczagcych wyceny i liczenie przez Bank, ze klient nigdy o tych okolicznosciach sie
nie dowie. W ocenie skarzgcej w swietle tych okolicznosci, nawet przyjmujgc, ze jej
roszczenia zwigzane sg z dziatalnos$cig gospodarcza, zarzut przedawnienia nie
powinien zostaé uwzgledniony, zwtaszcza wobec paralelnej ochrony zwigzanej

z btedem i podstepem Banku.

W Swietle zarzutow Spotki argumentacja Sadu Apelacyjnego, majgca
uzasadniaé niezastosowanie art. 5 k.c., rzeczywiscie wywotuje zastrzezenia. Przede
wszystkim trzeba zauwazy¢, ze lakoniczne stwierdzenie, iz ,nie zostato (...)
wykazane przez strone powodowg, aby podniesienie przez pozwanego zarzutu
przedawnienia mogto zosta¢ ocenione jako naduzycie prawa podmiotowego” i ze
,Powod w tym kierunku nie przedstawit zadnych argumentéw” nie jest jednoznaczne
i wywotuje watpliwos¢, czy Sad miat na wzgledzie, ze zastosowanie art. 5 k.c. nie
wymaga podniesienia przez strone zarzutu naduzycia prawa podmiotowego, lecz
powinno nastgpi¢ z urzedu, jezeli uzasadniajg to ustalone w sprawie okolicznosci.

Okolicznosci te powinny by¢ zatem przez Sad rozwazone, zwlaszcza ze in casu
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zastosowanie przez Sagd dalej idgcej sankcji bezwzglednej niewaznosci
paradoksalnie zdaje sie prowadzi¢ do mniej korzystnych skutkdw niz uznanie sporne;j
czynnosci za wzruszalng (art. 88 k.c.), a zarazem Sgd odwotawczy zdystansowat sie
— czego jednak blizej nie wyjasnit — od oceny Sgdu Okregowego dotyczgcej zbyt
poznego uchylenia sie przez Spotke od skutkow oswiadczenia woli. Moze to
sugerowac, ze w ocenie Sgdu Apelacyjnego przestanki powotania sie na btgd byty
spetnione, jednakze ewentualnos¢ te wytlgczata witasnie bezwzgledna niewaznosc¢
czynnosci (nie mozna skutecznie uchyli¢ sie od skutkdw prawnych czynnosci, ktéra
— jako niewazna - zadnych skutkow nie wywarta). W zwigzku z tym nalezy podkreslic,
ze wiasnie w tego rodzaju sytuacjach moze ujawni¢ sie szczegolna potrzeba
skorygowania skutkdw niewaznosci bezwzglednej przez siegniecie do instytucii
nadzwyczajnych, takich jako naduzycie prawa podmiotowego. Spdjny system
prawny bowiem nie moze zaakceptowac sytuacji, w ktorej zastosowanie silniejszego
instrumentu ochrony strony stabszej (bezwzgledna niewaznos¢ umowy naruszajgce;j
jej interes jako sprzecznej z zasadami wspotzycia spotecznego — art. 58 § 2 k.c.) ze
wzgledu na dalej idgce naruszenie jej interesow (wadliwos¢ oswiadczenia woli
powigzana z razgco niekorzystng trescig umowy), stawia¢ bedzie strone chroniong
W gorszej sytuacji niz zastosowanie instrumentu stabszego (mozliwosci uchylenia sie
od skutkéw wadliwego oswiadczenia woli — art. 88 k.c.), przewidzianego dla mnigj
drastycznych przypadkéw. Tak by zas byto, gdyby uznaé, ze Spdétka nie moze
skutecznie dochodzi¢ swego roszczenia restytucyjnego zwigzanego z niewaznoscig
umowy ze wzgledu na jego przedawnienie (liczone od daty spetnienia przez nig
Swiadczenia), a mogtaby uzyskac skuteczng ochrong na gruncie przepiséw o wadach
oswiadczenia woli, ktére ograniczajg mozliwos¢ powotania sie na btad jedynie
a tempore scientiae (por. art. 88 ust. 2 k.c. i uchwata Sgdu Najwyzszego z dnia
9 grudnia 2021 r., Il CZP 112/20, OSNC 2022, nr 7-8, poz. 75). Potrzeba zaradzenia
tego rodzaju niepozadanym skutkom niewaznosci bezwzglednej byta od dawna
dostrzegana w orzecznictwie. W tym celu przyjmowano np., ze jak dtugo strony
respektowaty stan faktyczny uksztattowany w wykonaniu niewaznej umowy, tak
dtugo bieg przedawnienia roszczen restytucyjnych w ogole sie nie rozpoczynat (por.
np. wyroki Sgdu Najwyzszego z dnia 30 sierpnia 1972 r., Il CRN 156/72, niepubl.,
z dnia 29 kwietnia 2009 r., Il CSK 625/08, OSP 2010, z. 4, poz. 45 i z dnia 28 sierpnia
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2013 r., V CSK 362/12, niepubl.). Obecnie zas na gruncie dziatajgcej ex lege sankcji
przewidzianej w art. 385 § 1 k.c. przyjmuje sie np., ze bieg terminu przedawnienia
roszczen restytucyjnych konsumenta nie moze sie rozpoczg¢ zanim dowiedziat sie
on lub, rozsadnie rzecz ujmujgc, powinien dowiedzie¢ sie o0 niedozwolonym
charakterze postanowienia (por. zwlaszcza uchwata sktadu siedmiu sedziow z dnia
7 maja 2021 r., Il CZP 6/21, OSNC 2021, nr 9, poz. 56; por. tez orzeczenia Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z dnia 9 lipca 2020 r., C- 698/18 i C-699/18, SC
Raiffeisen Bank SA, pkt 63-67, 75, z dnia 16 lipca 2020 r., C-224/19 i C-259/19, CY,
pkt 91, z dnia 22 kwietnia 2021 r., C-485/19, LH, pkt 60-64, z dnia 10 czerwca 2021 r.,
C-776/19-C-782/19, BNP Paribas Personal Finance, pkt 47, z dnia 8 wrzesnia
2022 r., C-80/21, C-81/21 i C-82/21, D.B.P., pkt 94-100, z dnia 25 stycznia 2024 r.,
C-810/21, C-811/21, C-812/21 i C-813/21, Caixabank, pkt 50, 55, teza, z dnia 25
kwietnia 2024 r., C-484/21, Caixabank, pkt 31, teza). W zwigzku z tym
w okoliczno$ciach niniejszej sprawy instrumentem, ktéry powinien by¢ rozwazony
w celu skorygowania niepozgdanych skutkdw niewaznosci bezwzglednej, jest
wiasnie art. 5 k.c., przy czym istotne znaczenie mogg tu mie¢ dostrzezone przez Sad
Apelacyjny, ale niewystowione racje, ktore sprawity, ze uznat on za nieprzekonujgca
argumentacje Sadu pierwszej instancji co do uchybienia przez Spotke terminowi
uchylenia sie od skutkdéw oswiadczenia woli. W szczegolnosci mogg one wptywac na
istotng w kontekscie art. 5 k.c. ocene przyczyn opdoznienia w dochodzeniu przez
powodke przystugujgcego jej roszczenia. Zwilaszcza ze wystgpita ona z tym
roszczeniem w krotki czas po ztozeniu oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw

oswiadczenia wyrazajgcego wole wystawienia na rzecz Banku opcji CALL.

Z tych wzgleddéw, na podstawie art. 39814 k.p.c., Sad Najwyzszy orzekt, jak

w sentencji.

Grzegorz Misiurek Marta Romanska Roman Trzaskowski

[r.g.]
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