Sygn. akt XV C 359/12

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 25 marca 2014 r.

Sad Okregowy w Gdansku w XV Wydziale Cywilnym

w skladzie nastepujacym:

Przewodniczacy: SSO Weronika Klawonn

Protokolant: st. sekr. sad. Magdalena Florian

po rozpoznaniu w dniu 12 marca 2014 r. w Gdansku

na rozprawie

sprawy z powodztwa F. J.

przeciwko (...)Bankowi(...)Spotce Akeyjnej

o pozbawienie wykonalno$ci tytulu wykonawczego oraz o zaplate

1.0oddala powddztwo,

2.zasadza od powoda F. J. na rzecz pozwanego (...)Banku (...) kwote 46027 zl. 54 gr. (czterdzieSci sze$¢ tysiecy

dwadzieScia siedem zlotych pietdziesiat cztery grosze) tytulem zwrotu kosztow procesu,

3.nakazuje pobra¢ od powoda F. J. na rzecz Skarbu Pahstwa Sadu Okregowego w Gdansku kwote 100000 zl. (sto

tysiecy zlotych) tytulem oplaty od pozwu,

4.nakazuje zwroci¢ ze Skarbu Panstwa Sadu Okregowego w Gdansku na rzecz pozwanego (...)Banku (...)Spotki
Akcyjnej kwote 6424 zl. (sze$¢ tysiecy czterysta dwadzieScia cztery zlote) tytulem nadplaconej zaliczki na koszt opinii

bieglego.
UZASADNIENIE

1. Stanowiska stron

1.1. Stanowisko powoda F. J.

1.1.1. Zadanie:

Powdd pozwem skierowanym przeciwko (...)Bankowi(...)SA domagal sie:

- zasadzenia kwoty 3224104 zt. wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 11 maja 2010 r. do dnia zaplaty

- ustalenia, ze nie istnieje zobowigzanie powoda do zaplaty na rzecz pozwanego kwoty 3612896 zl. z tytulu zamkniecia

irozliczenia w dniu 11 maja 2010 . :

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota

rozliczenia 3572000 zl.



- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3265000 zt.

1.1.2. Podstawa faktyczna zgdania.

1.1.2.1. Pozwany oraz powo6d w dniach 21 i 22 kwietnia 2010r . zawarli dwie walutowe transakcje terminowe (FX
forward)1. Na mocy tych umoéw powdd sprzedal pozwanemu warto$¢ 10000000 USD (bez dostawy waluty) za
walute PLN po wynegocjowanym kursie, a pozwany zobowiazal sie do odsprzedazy w dniu 24 maja 2010 r. wartoSci
10000000 USD po kursie wolnorynkowym z tej samej daty.

1.1.2.2. Indeksowe rozliczenie uméw mialo nastapié¢ poprzez twz. zamkniecie ,walutowych transakeji terminowych
(FX forward)” z uwzglednieniem ro6znic kursowych z daty odsprzedazy i sprzedazy waluty, w formie zawarcia przez
bank transakcji natychmiastowej (zamykajacej) obejmujacej: odsprzedaz powodowi przez pozwanego wczeéniej
sprzedanej waluty bazowej 10000000 USD wedlug wolnorynkowego kursu zamkniecia na dzien 24 maja 2010 r.

1.1.2.3. Umowy byly regulowane przez :

- Regulamin negocjowanej, terminowej transakcji wymiany walut wymienialnych w(...)Banku (...) Spolce Akcyjnej
(zalacznik nr(...) do uchwaly nr(...)

- Umowe ramowa w zakresie wspolpracy na rynku finansowym z 20 pazdziernika 2008 r.
- potwierdzenia zawarcia negocjowanej umowy terminowe;j
- potwierdzenia dokonania blokady kwoty na rachunku

1.1.2.4. Stosownie do tresci § 6.1. Regulaminy w przypadku zawarcia transakcji terminowej FX posiadacz rachunku
zobowiazany jest w dniu zawarcia umowy ustanowic zabezpieczenie w jednej z nastepujacych form:

1) depozytu gwarancyjnego, albo
2) blokady $§rodkoéw lokaty terminowej, albo
3) blokady okreslonych skarbowych papieréw wartoSciowych

1.1.2.5. Strony zgodnie z przyjetym Regulaminem transakcji umoéwily sie na wylacznie jedna forme ich zabezpieczenia
— w postaci dwoch niezaleznych blokad $rodkéw lokaty terminowej, odpowiednio w wysoko$ci 1443400 PLN i
1439500 PLN.

1.1.2.6. Zadne postanowienie umowne, regulaminowe lub jakiekolwiek inne wiazace strony nie przewidywato, aby
Bank byl uprawniony juz w trakcie obowigzywania uméw FX do zadani od powoda ex post ustanowienia innego
(zarazem dodatkowego ) sposobu zabezpieczenia niz to, uméwione i wykonane w dniu zawarcia transakgji (tj. Blokady
Srodkow lokaty terminowe;j)

1.1.2.7. Bank w dniu 6 maja 2010 r. zazadal od powoda ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia umoéw forward
w postaci dwoch depozytéow zabezpieczajacych (odpowiednio w kwocie 1143400 PLN oraz 771500 PLN). Pojecie
depozytu zabezpieczajacego nie jest znane Regulaminowi. Jako wylaczna podstawe tego zadania podal ,wycene
transakcji przekraczajaca 2/3 ustanowionego zabezpieczenia”. To pojecie nie wystepowania w umowie i Regulaminie
wigzacym strony i jako takie nie byto znane powodowi.

1.1.2.8. Regulamin w § 9.2. przewiduje mozliwo§¢ domagania sie ,podwyzszenia aktualnej kwoty depozytu
gwarancyjnego gdy nastapi ,istotna zmiana na rynku finansowym” lub ,pogorszenie sytuacji ekonomiczno-finansowej
osoby fizycznej”. Pojecia te sa nieostre i mogg prowadzi¢ do naduzy¢ ze strony banku. Ponadto podwyzszenie odnosi



sie do aktualnie instniejacego depozytu gwarancyjnego. Bak nie moze wiec zadac takiego zabezpieczenie, gdy nie bylo
ono ustanowione w chwili zawarcia umowy.

1.1.2.9. Obiektywnie nie nastgpila ,istotna zmiana na rynku finansowym”, ani tez nie pogorszyla sie sytuacja
ekonomiczno-finansowa powoda.

1.1.2.10. Bank zagrozil powodowi, ze w braku ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia, zamknie obie transakcje
FX, tj. samodzielnie odsprzeda Powodowi uprzednio sprzedana kwote waluty bazowej wedlug zdecydowanie
niekorzystnego dla powoda kursu zamkniecia obowigzujacego w innym dniu niz uméwiony i wigzacy strony 24 maja
2010T.

1.1.2.11. Pismem z dnia 7 maja 2010 r. Bank ponownie poprosil powoda o ,zwiekszenie depozytu zabezpieczajgcego”
odpowiednio do kwoty 2170000 PLN i 18800000 PLN.

1.1.2.12. Bank nie wyjasnit w zadnym z wezwan, w jaki sposdb wyliczono kwote zadanego ,depozytu
zabezpieczajacego”. Kwota depozytu zostala wyliczona niezgodnie z postanowieniami Regulaminu. Stosownie do §
9.1. Regulaminu wysoko$¢ depozytu okresla Bank w stosownym komunikacie. Komunikat z dnia 15 stycznia 2010 r.
nr(...)w pkt I stanowi, ze wysoko$¢ ,,depozytu gwarancyjnego” dla jednomiesiecznej transakeji FX, liczonego od kwoty
waluty bazowej, wynosi 5%”. W przypadku transakcji zawartych z powodem depozyt nie mogl przekroczy¢ kwoty
1623600 PLN.

1.1.2.13. Pismem z dnia 10 maja 2010 r. Bank po raz kolejny poprosil o zwiekszenie depozytu zabezpieczajacego
odpowiednio o kwoty 3420000 i 3060000 PLN.

1.1.2.14. Powdd uznajac dzialanie Banku za oczywiScie bezprawne odmoéwil ustanowienia dodatkowego
zabezpieczenia w formie depozytu gwarancyjnego.

1.1.2.15. W zwiazku z tym Bank w dniu 11 maja 2010 r. zamknal transakcje FX poprzez rozlicznie indeksowe
(tj. odsprzedal Powodowi walute USD za walute PL, przy zdecydowanie niekorzystnym dla powoda kursie). Jako
przyczyne podal nieustanowienie dodatkowego zabezpieczenia transakeji FX, wymaganego regulaminem ze wzgledu
na ,wycene transakcji przekraczajaca 2/3 ustanowionego zabezpieczenia”.

1.1.2.16. Bank przyjal dla rozliczenia transakcji dowolny kurs rynkowy obowiazujacy w dniu 11 maja 2010 r.

1.1.2.17. Po dokonanym zamknieciu transakcji Bank zazadal sumy 6837000 zl. naleznej wedlug powoda z tytulu
rozliczenia transakcji.

1.1.2.18. W dniu 11 maja 2010 r. Bank skorzystal z obu zabezpieczen transakcji FX tj. przejal srodki powoda w postaci
blokad srodkéw na rachunkach bankowych w kwotach:

- 1443400 zi.

- 1439500 zl.

Nadto Ban przejal nalezace do powoda $rodki zgromadzone na:

- lokacie terminowej 56600 wraz z odsetkami wy wysoksci 3431 zl. 51 gr.

- lokacie terminowej — 38500 wraz z odsetkami w wysokoéci 2672 zl. 55 gr.
- rachunku — 240000 zl.

tj. lacznie kwote 3224104 zl.



1.1.2.19. Zgodnie z celem zawarcia uméw FX , w razie gdyby na dzien 24 maja 2010 r. wolny kurs rynkowy USD byt
nizszy niz kurs terminowy uméwiony miedzy stronami 2,8900 i 2,9207 za dolara amerykanskiego, Powo6d osiagnaltby
zysk.

1.1.2.20. Kilka dni po zawarciu transakcji FX nastapil na wolnym rynku walutowym chwilowy, nieprzewidywalny
i nagly wzrost kursu UDS w stosunku do PLN, czego nie mozna bylo zaklada¢ w dniu podpisywania kontraktow.
Obserwujac rynek walutowy na przelomie kwietnia i maja 2010 r. mozna bylo wylgcznie hipotetycznie zakladaé, ze
wykonujac transakcje w dniu 24 maja 2010 r. powdd modglby ponieé¢ strate. Strony zawierajac transakcje godzily sie
na powyzej opisane ryzyko zmiany kursu walu, ktére bylo immanentna czesScia uméw forward i trwaé¢ mialo o dnia
zawarcia transakcji do 24 maja 2010 1.

1.1.2.21. Do dnia 24 maja 2010 r. transakcje FX winny by¢ otwarte, a powdd powinien mie¢ mozno$c¢ ich modyfikacji
tak, aby osiagngé¢ maksymalny zysk, wzglednie zminimalizowa¢ straty.

1.1.2.22. Dzialania banku sg sprzeczne ze standardami okre§lonymi przez Ustawe o o obrocie instrumentami
finansowymi, implementujgca postanowienia unijnej Dyrektywy MiFID.

1.1.2.22.1. Powdd jako klient detaliczny powinien byé szczegélnie chroniony przez ryzykiem.

1.1.2.22.2. Powdd nie mial ustalonego limitu transakcyjnego — przyznawanego zwykle przez banki na rynku
terminowych transakcji FX.

1.1.2.22.3. Bank zamykajac transakcje powoda nie ztozyl jakiejkolwiek propozycji zminimalizowania straty i nie podjat
mozliwej proby doprowadzenia do osiggniecia w przyszlo$ci zysku na transakcjach FX.

1.1.2.22.4. Powo6d mial mozliwo$¢ przed uplywem umoéOwionego terminu zamkniecia transakecji FX zmienié
sposob rozliczenia transakcji. Gdyby bank nie dokonatl zamkniecia pow6d moglby podja¢ dzialania zmierzajace do
wykluczenia lub zminimalizowania straty. Nawet na dzien 1 pazdziernika méglby osiagnac zysk. Pozwany nie wyszukatl
instrumentéw finansowych minimalizujgcych lub wykluczajacych strate powoda jako klienta detalicznego.

1.1.3. Pismem z dnia 14 lutego 2011 r. (k. 281) powdd cofngl pozew w zakresie zadania ustalenia, ze
nie istnieje zobowigzanie powoda do zaplaty na rzecz pozwanego kwoty 3612896 zl. z tytulu zamkniecia i rozliczenia
w dniu 11 maja 2010 . :

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakeji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3572000 zl.

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3265000 zl.

W miejsce tego zadania wnidst o:

- pozbawienie wykonalnosci tytulu wykonawczego obejmujgcego bankowy tytul egzekucyjny z 2 sierpnia 2010 r. nr
(...) wystawionego przez(...)Bank (...)SA w W. celem dochodzenia wierzytelnosci przeciwko F. J., wynikajacych z:

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakeji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3572000 zl.

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3265000 zl.

zaopatrzony w klauzule wykonalnoéci Postanowienie z dnia 16 listopada 2010 r. Sadu Rejonowego Gdansk-Pbinoc w
Gdansku w sprawie XIII I X Co 5227/10



1.1.4. W piSmie procesowym z dnia 21 marca 2011 r. pow6d odniost sie obszernie do twierdzen i zarzutéw pozwanego
zawartych w odpowiedzi na pozew. W szczeg6lnoéci zwrécil uwage na bezprawno$¢ dzialan pozwanego Banku w
kontek$cie przepisow ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Zaakcentowal takze potrzebe uwzglednienia
unijnych Dyrektyw MIFID I i MIFID II, przy mozliwosci ich bezpos$redniego stosowania takze sporze pomiedzy
jednostkami. (k. 602 i nast.)

1.1.5. Sad w znacznej czes$ci pominal wywody pelnomocnika powoda zawarte w zalaczniku do protokotu (pismo z dnia
21 marca 2014 r.) Wywody dotyczace prawnego charakteru laczacej strony umowy nie byly przytoczone na rozprawie.

1.2. Stanowisko pozwanego
1.2.1. Pozwany w odpowiedzi na pozew wnibst o oddalenie powddztwa.
1.2.2. W odniesieniu do podstawy faktycznej zadania pozwany przyznat:

1.2.2.1. Strony lgczyl stosunek prawny oparty na zasadach okre§lonych w umowie ramowej z dni 20 pazdziernika
2008 r. do realizowanych na podstawie umowy ramowej negocjowanych transakcji wymiany walut zastosowanie miat
takze Regulamin.

1.2.2.2. W ramach tej wspolpracy powdd zawart z pozwanych m.in. dwie

opisane w uzasadnieniu pozwu transakcje, zabezpieczone blokada kwoty na rachunku. Pozwany Bank przekazal
powodowi pisemne potwierdzenia zawartych transakcji oraz potwierdzenia ustanowienia blokad.

1.2.2.3. W wyniku dokonanego zamkniecia kwota ich rozliczenia wynosila lacznie 6837000 zl.
1.2.3. Ponadto powdd przytoczyl nastepujace okolicznoéci:

1.2.3.1. W okresie waznoSci zlecei powoda w zwiazku z wystgpieniem istotnych zmian na rynku finansowym ,
wycena transakcji przekroczyla kwote wniesionego zabezpieczenia. W okresie od 1 do 5 maja 2010 r. kurs USD/PLN
pozostawal w ramach silnego trendu wzrostowego, determinowanego obawami przed niewyplacalnoScia Grecji. Te
zagrozenia byt analizowane poprzez analitykow Departamentu Skarbu w raportach dziennych, do ktoérych dostep miat
rowniez powod jako klient banku.

1.2.3.2. W dniu 6 maja 2010r . nastapil gwaltowny wzrost kursu USD i znaczne ostabienie kursu PLN.

1.2.3.3. Pozwany bak kilkukrotnie pisemnie poinformowal powoda o koniecznos$ci uzupehienia (tj. podwyzszenia)
przedmiotowych transakcji z powodu wystapienia istotnych zmian na rynku finansowym.

1.2.3.4. Zasady wyceny transakcji stanowiace podstawe uznania potrzeby dodatkowego zabezpieczenia wprowadza
procedura wewnetrzna banku po to, aby zadanie odbezpieczenia nie byto samowolne.

1.2.3.5. Powodd byl dodatkowo informowany o szczegbdlowych podstawach wezwania go do podwyzszenia
zabezpieczenia transakeji na spotkaniach, jakie mialy miejsce w Regionalnym Oddziale detalicznym pozwanego banku
w G. w dniach 7 maja 2010 r. oraz 10 maja 2010 r. Odbywala sie takze korespondencja mailowa. Powdd mial bardzo
dobra wiedze o zaistnialej sytuacji i potrzebie ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia.

1.2.3.6. Pismo z 6 maja 2010 r. zawieralo oczywista omylke pisarska, wskazujac wadliwy (niezgodny z regulaminem)
termin, w ktérym powdd byl zobowiazany do ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia. Pozwany te omylke
sprostowal niezwlocznie kolejnym pismem z 7 maja 2010 r. i ponownie poinformowal powoda o konieczno$ci
dokonania dodatkowego zabezpieczenia, wskazujac prawidlowy termin realizacji obowigzku.



1.2.3.7. W dniu 11 maja 2010 r. pozwany Bnak na zasadzie § 10 Regulaminu zamkna} transakcje (...) oraz (...) z uwagi
na nie podwyzszenie przez powoda zabezpieczenia.

1.2.3.8. Pracownik banku w celu zminimalizowania negatywnych dla powoda skutkéw zaproponowal powodowi kurs
negocjowany zamkniecia transakcji. Powod nie wyrazil na to zgody.

1.2.3.9. Po zamknieciu transakcji po stronie powodowa powstalo zadluzenie w kwocie 3895000 zl.

1.2.3.10. 14 maja 2010 r. pozwany bank dokonat rozliczenia inne negocjowanej transakcji wymiany walut strony
powodowej, z zysk pochodzacy z tej transakeji w wysokoéci 276000 zt. zostal przeznaczony na splate zadluzenia .

1.2.3.11. Na zasadzie § 6 ust. 1 Umowy Ramowej oraz § 36 Regulaminu bank w dniu 13 maja 2010 r. zlozyl powodowi
o$wiadczenie o rozwigzaniu umowy ramowej z zachowaniem jednomiesiecznego kresu wypowiedzenia.

1.2.3.12. Powdd od 2008 r. aktywnie korzystat z ustug Banku w zakresie negocjowanych terminowych transakeji
wymiany walut i to jako osoba fizyczna, a takze jako prezes spotki Uniwersum. W okresie od 14 stycznia 2009 r. do
22 kwietnia 2010 r. we wlasnym imieniu zawart (...) transakcje. W wypadkach wahan kurséw powdd byt wzywany do
uzupelnienia zabezpieczen i realizowal sw6j obowiazek. W transakcja spekulacyjnych i walutowych powoda w 2009 r.
obrét wynosil 511449000 zl., a w 2010r1. 404675500zL. Powod znal i akceptowal wszystkie reguly wyrazone zaréwno
w umowie ramowej, jak i regulaminie, w tym takze odnoszace sie do ,,dobezpieczen” transakgji.

1.2.4. Pozwany przedstawil postanowienia Regulaminu dotyczace zawierania transakcji, obowigzku podwyzszenia
kwoty zabezpieczenia oraz zasad zamykania transakeji. W szczegolnoSci:

1.2.4.1. Do zabezpieczenia transakcji w formie ustanowienia blokady $rodkéw lokaty terminowej odpowiednie
zastosowanie maja postanowienia regulaminu odnoszace sie do depozytu gwarancyjnego dotyczace obowigzku
podwyzszenia zabezpieczenia oraz w konsekwencji rozliczeniu transakgji.

1.2.5. Postepowanie pozwanego Banku bylo zgodne z postanowieniami dyrektyw MiFID. Dyrektywy MiFID weszly
W Zycie 17 maja 2010 1.

1.2.6. Gdyby doszlo do zamkniecia transakcji w dniu 24 maja 2010r.to wynik bylby dla powoda jeszcze bardziej
niekorzystny, odpowiednio: -4720000 i — 4412000 zl.

1.3. Stanowisko powoda (pismo z dnia 21 marca 2011 r. k. 602 i nast.)

1.3.1. Powdd podtrzymal i rozwinal swoje wezedniejsze twierdzenia i wywody.

1.3.2. Odnoszac sie do odpowiedzi na pozew powodd przedstawil nowe twierdzenia:

1.3.2.1. Zmiany kursu USD/PLN w przedziale plus/minusi5 % nie stanowily istotnej zmiany na rynku finansowym.

1.3.2.2. Wylaczng przyczyna zmiany kursu UD/PLN bylo przypadkowe zdarzenie na gieldzie w Nowym Yorku. Na
skutek blednego wcisniecia klawisza przy kierowaniu zaméwienia zostalo no zwiekszone 1000-krotnie, co skutkowalo
znacznymi krétkotrwalymi wahaniami kursow.

1.3.2.3. Powdd zaprzeczyl, aby we wczesniejszych transakcjach godzit sie na podwyzszenie zabezpieczenia. Bank
dokonywal zwiekszenia kwoty blokady na rachunku samowolnie, bez stosownej dyspozycji powoda.

1.3.2.4. Pozwany na zawartych w calym okresie wspolpracy pomiedzy stronami transakcjach zarobi ok. 3000000 zl.
prowizji. Pracownicy z tego powodu otrzymywali premie i nagrody. Dyrektorzy Oddzialu (...) dzwonili do powoda i
namawiali go do zawierania transakcji FX.



1.3.2.5. Pow6d majac $wiadomosé nielojalnego dotychczasowego sposobu postepowania Banku negocjowal warunki
ustanowienia ,depozytu gwarancyjnego”. Powdd domagal sie, aby zabezpieczenie ustalone zostalo przez Bank zgodnie
z § 9.1. Regulaminu ( tj. zgodnie ze stosownym Komunikatem (...)SA na poziomie 5 warto$ci kontraktéw FX)

1.4. Pozwany w pi$mie procesowym z dnia 18 lipca 2011 r. (k.847) wnibst o oddalenie zmienionego powddztwa.
Podtrzymal swoje dotychczasowe stanowisko.

1.5. W piSmie z dnia 24 kwietnia 2012 r. podtrzymujac swoja dotychczasowa argumentacje powdd skazal takze na
niewazno$¢ zawartych w dniu 21 i 22 kwietnia 2010 r. uméw transakcji FX, jako sprzecznych z rekomendacjami
Komisji Nadzoru Finansowego oraz regulami Dyrektywy MiFID oraz w kontekscie regulacji ustawy o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji i ustawy o przeciwdzialaniu nieuczciwym praktykom rynkowym.

2. Podstawa faktyczna wyroku.

2.1. Powod F. J. w dniu 20 pazdziernika 2008 r. zawarl z pozwanym (...)SA umowe ramowa wspdlpracy na rynku
finansowym. Na podstawie tej umowy powod zawierak:

- negocjowane natychmiastowe transakcje wymiany walut wymienialnych
- negocjowane terminowe transakcje wymiany walu t wymienialnych,
- terminowe transakcje stopy procentowej FRA

Zgodnie z tre$cia umowy ramowej strony zobowiazaly sie do przestrzegania postanowien zawartych w umowie,
potwierdzeniach zawarcia transakcji oraz w odpowiednich dla danej transakcji regulaminach(...)SA.

Powod potwierdzil otrzymanie regulaminéw.

Zawarcie transakcji moglo nastapi¢ telefonicznie lub przy pomocy systemu autodealing. Uzgodnienia mialy by¢
rejestrowane. Zawarcie transakeji wymagalo pisemnego potwierdzenia warunkow transakeji. W razie rozbieznosci
pomiedzy treScia transakeji zawartej telefonicznie lub przy pomocy systemu autodealing, a trescig potwierdzenia,
transakcja jest zawarta na warunkach zarejestrowanych przez (...)SA w trakcie uzgodnien z dealerem.

W tres$ci umowy powdd wyrazil zgode na pobranie z rachunku bankowego Srodkéw pienieznych stanowigcych kwote
rozliczenia transakcji i kwoty oplat i prowizji zgodnie z taryfa.

(okolicznoéc¢ bezsporna, vide: umowa ramowa k. 71 — 72, wykaz transakcji objetych umowa k. 72, zeznania powoda F.
J. zloZzone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. czas. 00:09:21 i dalej

2.2. W dacie zawarcia umowy ramowej obowigzywal Regulamin negocjowanej, terminowej transakeji wymiany walut
wymienialnych w(...)Banku(...)Spétce Akcyjnej, stanowiacy zalacznik nr(...) do uchwaly nr(...)Zarzadu Banku z dnia
18 marca 2008 r.

2.2.1. Zgodnie z § (...)Regulaminu:

1. W przypadku zawarcia transakcji terminowej Posiadacz rachunku zobowiazany jest ustanowi¢ zabezpieczenie, w
dniu zawarcia transakcji do godziny wskazanej przez(...)SA w wykazie, o ktérym mowa w § (...) ust. 2 w wysokos$ci
okreslonej przez(...)SA w formie:

1) depozytu gwarancyjnego na wyodrebnionym rachunku(...)SA nie bedacym rachunkiem bankowym,

2) blokady $rodkow lokaty terminowej(...)SA, lub



3) blokady kreslonych w wykazie, o ktorym mowa w § (..)ust. 2, skarbowych papieréw wartosciowych
zarejestrowanych na rachunku papieréw warto$ciowych wf(...)SA.

2. Posiadacz rachunku upowaznia (...)SA do obciagzenia rachunku bankowego posiadacza rachunku w celu
ustanowienia depozytu gwarancyjnego.

3. W przypadku braku ustanowienia zabezpieczenia, o ktorym mowa w ust.1. (...)SA dokona rozliczenia transakcji
terminowej poprzez jej zamkniecie oraz obciazy rachunek bankowy posiadacza rachunku kwota rozliczenia.

4. (...)SA zobowiazany jest kazdorazowo do przedstawienia Posiadaczowi rachunku szczegbdlowego wyliczenia kwoty
rozliczenia, o ktérej mowa w ust. 3.

2.2.2, Zgodnie z § (...) Regulaminu:
1. Depozyt gwarancyjny ustanawiany jest na wyodrebnionym rachunku(...)SA w dniu zawarcia transakcji terminowe;.

2. Depozyt gwarancyjny ustanowiony jest na okres od dnia zawarcia transakeji terminowej do dnia waluty transakeji
terminowe;j.

3. Posiadacz rachunku nie moze dysponowaé kwota depozytu gwarancyjnego od dnia rozliczenia transakcji
terminowej lub dnia jej zamkniecia w przypadku transakcji terminowej rozlicznej przez zamkniecie, z zastrzezeniem
8§ (...)ust.3.

2.2.3. Zgodnie z §(...)Regulaminu:
1. Wysoko$¢ kwoty depozytu gwarancyjnego ustala sie zgodnie z Komunikatem (...)SA.

2. W przypadku wystapienia istotnych zmian na rynku finansowym lub pogorszenia sytuacji ekonomiczno-
finansowej Posiadacza rachunku, w stopniu zagrazajacym mozliwo$¢ obshugi zobowiazan (...)zastrzega sobie prawo
do podwyzszenia aktualnej kwoty depozytu gwarancyjnego przed dniem rozliczenia transakeji terminowe;j.

3. Posiadacz rachunku zobowigzany jest do podwyzszenia kwoty zabezpieczenia nie p6zniej niz w drugim dniu
roboczym liczac od dnia powiadomienia przez(...)SA.

2.2.4. Zgodnie z § (...) Regulaminu:

1. Jezeli posiadacz rachunku nie ustanowi zabezpieczenia w podwyzszonej wymaganej wysokoSci, w terminie
okre$§lonym w § (...) ust.3.,(...)SA ma prawo dokona¢ rozliczenia transakcji przez zamkniecie przed datg waluty
transakcji terminowej oraz obciazy¢ rachunek bankowy Posiadacza rachunku kwota rozliczenia, z zastrzezeniem ust.
2.

2. W przypadku, o ktorym mowa w ust.1., (...)SA zobowigzany jest kazdorazowo do przedstawienia Posiadaczowi
rachunku kwoty rozliczenia transakcji terminowe;j.

3. W przypadku , o ktérym mowa w ust.1, stosuje sie odpowiednio przepisy § (...).

2.2.5. Zgodnie z § (...) Regulaminu Zabezpieczenie w formie blokady $rodkéw lokaty terminowej powinno by¢é
ustanowione w kwocie nie nizszej niz wysoko$¢ depozytu gwarancyjnego, z zastrzezeniem §(...) ust.21i 3.

2.2.6. Rozdzial(...)Regulaminu okre$la zasady zawierania transakcji terminowej. W szczego6lnoSci dotycza one
procedury negocjowania transakcji telefonicznie lub za pomoca systemu autodealing oraz obowiazku wydania
potwierdzenia. W razie rozbieznoSci pomiedzy treScia zawartej telefonicznie transakcji terminowej a trescia
potwierdzenia pierwszenstwo przyznaje sie warunkom zarejestrowanym w trakcie uzgodnien z dealerem.



2.2.7. Rozdzial 4 regulaminu dotyczy warunkéw rozliczenia transakcji terminowe;j.

2.2.8. Zgodnie z § (...) Regulaminu w przypadku braku $rodkéw na rachunku bakowym posiadacza rachunku
wystarczajacych do rozliczenia transakcji terminowej z depozytu gwarancyjnego i naliczonych odsetek od tego
depozytu, pomniejszonych o zryczalttowany podatek dochodowy, lub ze §érodkéw pienieznych, na ktérych ustanowiono
blokade Srodkéw lokaty terminowej lub $rodkéw pienieznych uzyskanych w wyniku sprzedazy zablokowanych
skarbowych papieréw warto$ciowych. Jezeli kwota ustanowionego zabezpieczenia okaze sie niewystarczajaca na
pokrycie kwoty rozliczenia transakcji terminowej,(...)SA obciazy rachunek bankowy Posiadacza rachunku réznica
pomiedzy kwota rozliczenia a kwota ustanowionego zabezpieczenia. Jezeli na rachunku bankowym posiadacza
rachunku brak jest $rodkéw niezbednych do rozliczenia transakcji terminowej, powstale zadluzenie staje sie
zadluzeniem przeterminowanym i wymagalnym.

2.2.9. Zgodnie z §(...)Regulaminu Dokumenty dotyczace transakcji terminowej przekazywane faksem albo droga
elektroniczna po uprzednim zeskanowaniu, Strony uznaja za przekazane w formie pisemnej dla celéw dowodowych.

(okolicznoéc¢ bezsporna: vide regulamin k. 55 i nast.)

2.2.10. Regulamin nie posluguje sie pojeciem ,depozytu zabezpieczajacego”. Jest to pojecie uzywane zaréwno w
zargonie zawodowym pracownikéw Banku, jak i w ich rozmowach z klientami. Obejmuje ogblnie zabezpieczenie
transakcji we wszystkich formach przewidzianych regulaminem.

(Dowdd: zeznania $wiadka E. S. k. 1042, zeznania Swiadka A. O. k. 1052)

2.2.11. Zgodnie z Komunikatem dla klientéw z dnia 15 stycznia 2010 r. wysoko$ci depozytu gwarancyjnego przy
zawieraniu transakcji dla instrumentéw pochodnych dla negocjowanej, terminowej transakcji wymiany walut
wynosita od 8 stycznia 2010 r. 5% dla transakcji do jednego miesiaca wlacznie.

(Okolicznoéé bezsporna: vide Komunikat k. 89)

2.3. Czynno$ci pracownikdéw banku zwiagzane z negocjowana terminowa transakcja wymiany walut okreslat Zatacznik
Nr(...) do decyzji Dyrektora banku Kierujgcego Pionem BankowoS$ci Inwestycyjnej z dnia 1 maja 2008 r. Dokument
ten nie by znany klientom Banku.

(Okolicznoé¢ bezsporna, vide zalacznik k. 463 i nast.)

2.4. Kazdego dnia transakcje terminowe byly wyceniane przez Departament (...)celem weryfikacji adekwatnosci
ustanowionego zabezpieczenia. Odbywalo sie to na podstawie wewnetrznych procedur Banku nie znanych klientowi.
Wycena nastepowala automatycznie na podstawie zadanych obiektywnych parametrow (np. fixingu NBP) Prog
wyceny transakcji skutkujgcy skierowaniem zadania zwiekszenia zabezpieczenia ustalany jest przez bank i nie jest
znany klientowi. Zasady wyceny transakcji sa identyczne dla wszystkich klientow. Regulamin nie postuguje sie
pojeciem ,wycena rtanskacji”

(Dowdd: zeznania $wiadka A. P. k. 1039, zeznania §wiadka E. S. k. 1045, zeznania §wiadka P. Z. k. 1045)

2.5. Powdd otrzymywal z banku droga mailowa Dzienne Komentarze Rynkowe Departamentu Skarbu
przygotowywane przez pracownikéw Banku.

Dowdd: dzienny komentarz k. 678 i nast., zeznania §wiadka A. R.k. 1037, zeznania powoda F. J. zloZone na rozprawie
w dniu 14 listopada 2012 r. 00:15:06)

2.6. Powdd w ramach zawartej umowy ramowej zawieral szereg transakcji FX. W okresie od 14 stycznia 2009 r.
do 22 kwietnia 2010 r. powdd zawarl z Bankiem (...)transakcji FX. Obrot transakeyjny powoda w 2009 r. wynosit
511.449.000. zk., a w roku 2010 - 404.675.500 zl. Powo6d zawieral takze transakcje w imieniu spoékki (...), obroty w



tych transakcjach byly podobnego rzedu jak transakcjach zawieranych przez powoda we wlasnym imieniu. Réwniez w
imieniu tej spdlki korzystal z innych ustug Banku. Powdd doskonale orientowal sie w sytuacji na rynku walutowy, na
biezaco korzystal z systemu Reutersa. Powod byt szezeg6lnym klientem pozwanego Banku. Korzystal z pakietu (...)z
bankowo$cia elektroniczng(...). Do rachunku bankowego zostala wydana karta debetow (...). Powod posiadal rachunek
(...)z lokata negocjowana. Spotykat sie z dyrektorem Regionu G. A. R.w celu oméwienia wspolpracy z Bankiem. Wraz
z zong uczestniczyt w spotkaniach zarzadu Banku z waznymi klientami. Pow6d nie ma wyksztalcenia ekonomicznego.

(Okolicznoéé bezsporna, vide: historia wspolpracy z klientem k. 416, zeznania §wiadka A. P. k. 1040, zeznania $wiadka
A. O. k. 1050, zeznania §wiadka A. R.k. 034 i nast., zeznania §wiadka J. S. k. 1110, zeznania powoda F. J. zlozone na
rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. czas 00:09:38 i dalej, 00:15:16 i dalej)

2.7. Bank zarabial na marzy z tytulu transakeji terminowych. Na transakcjach z powodem zarobil z tego tytulu kilkaset
tysiecy zlotych.

( Dowdd: zeznania $wiadka A. R.k. 1038)

2.8. W toku wspélpracy pomiedzy stronami w zakresie transakcji FX kilkukrotnie zachodzila potrzeba zwiekszenia
kwoty zabezpieczenia. W przypadku transakeji zwieranych przez powoda zabezpieczenie zawsze nastepowalo w formie
blokady $rodkéw na rachunku. Byla to forma wybrana przez powoda. Bank zwiekszenie kwoty zabezpieczenia za
kazdym razem uzasadnial ,wycena transakcji przekraczajaca 2/3 wniesionego zabezpieczenia”. Bank dokonywal
samodzielnie blokady kwot na rachunkach lub uzyskiwal od powoda stosowne dyspozycje. Gdy kwota na lokacie nie
byla wystarczajaca to bank pobieral kwote potrzebna do odbezpieczenia z rachunku klienta i $rodki byly lokowane
na odrebnym rachunku jako depozyt gwarancyjny. W marcu 2009 r., kiedy Bank zazadal zwiekszenia zabezpieczenia
powdd nie chcial wyrazi¢ zgody. Wowczas u prawnikéw wspolpracujacych powodem nabral on przekonania ,
ze w przeciwienstwie do zabezpieczenia w postaci depozytu gwarancyjnego oraz blokady skarbowych papieréw
wartoSciowych, blokada $rodkéw lokaty terminowej nie moze zostaé zwiekszona.

Dowod: korespondencja mailowa, dyspozycja blokad na rachunkach k. 436 -461, zeznania $§wiadka A. O. k. 1048,
zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. czas 00:17:49 i dalej, 00:19:00)

2.9. W dniu 21 kwietnia 2010 r. powdd przystapil do zawierania transakcji FX telefonicznie. W rozmowie z dealerem
M. G. powdd powolujac sie na dotychczasowa wspolprace z bankiem negocjowal jak najkorzystniejsze dla siebie
warunki. Odwolywal sie takze do danych z Reutersa. Podczas tej rozmowy powo6d najpierw zawarl transakcje w imieniu
spoiki (...). Nastepnie zawarl transakcje we wlasnym imieniu. W trakcie rozmowy ustalono, ze Bank odkupuje od
powoda 10 000000 USD po 2,8900 zt. bez dostawy waluty i zobowiazal sie do jej odsprzedazy w dniu 24 maja 2010
r. po kursie wolnorynkowym z tej daty. Rozliczenie mialo nastapi¢ w PLN. Ustalono takze ze zabezpieczeniem jest
blokada lokaty terminowej w kwocie 1443400 zl. Dealer przypomnial, ze Bank moze zazada¢ ,zwiekszenia depozytu”.
Powod potwierdzil warunki transakeji. Bank wystawit dokument potwierdzenia zawarcia negocjowanej terminowe;j
transakcji wymiany walut (...) oraz potwierdzenie dokonania blokady na rachunku kwoty 1443400 zl.

(Dowdd: stenogram rozmowy z 21 kwietnia 2010 1. k. 406 i nast., Potwierdzenie translacji k.75. potwierdzenie blokady,
zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. 00:13:02 i dalej, 00:21:21)

2.10. Podobnie w dniu 22 kwietnia 2010r. powdd w rozmowie z dealerem A. P. zawartl transakcje FX najpierw w
mieniu spdlki (...)a nastepnie w imieniu wlasnym. Ustalono, ze Bank odkupuje od powoda 10000000 USD po 2,9207
z}. bez dostawy waluty i zobowigzuje sie do jej odsprzedazy po kursie wolnorynkowym z dnia 24 maja 2010 r. kiedy to
mialo nastapié rozliczenie transakcji. Dealer rowniez o mozliwoSci ,zwiekszenia depozytu” w czasie trwania umowy.
Bank wystawil potwierdzenie zawarcia negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...), w ktérej wskazano
wysoko$¢ zabezpieczenia w postaci blokady $§rodkéw lokaty terminowej w kwocie 1439500 zl. oraz potwierdzenie
dokonania blokady kwoty 1439500 z}. na rachunku.



(Dowod: stenogram rozmowy z dnia 22 kwietnia 2010 r. k. 410 i nast., potwierdzenie zawarcia transakcji FX k.77,
potwierdzenie dokonania blokady, zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. 00:21:21)

2.11. Po 21 kwietnia 2010 1. tj. 27 kwietnia 2010r. doszlo do obniZenia raitingu kredytowego Grecji do BB+ (tj. ponizej
poziomu inwestycyjnego)., co wywolalo silny wzrost awersji do ryzyka na §wiatowych rynkach finansowych. Skutkiem
tego byla nagla deprecjacja zlotego o okolo 7% wzgledem Euro oraz ponad 10% wzgledem dolara w ciggu kilku dni.

(dowdd: opinia bieglego k. 1336 i nast., Raitingi Standard&Poors k. 53)

2.12. Umowa darowizny z dnia 5 maja 2010 r. powdd przenioést na rzecz swoje zony A. J., z ktdra pozostaje w ustroju
rozdzielno$ci majatkowej, udzial w nieruchomosci polozonej w G. K. 900000zl. oraz walory pieniezne w kwocie
1000000 zl.

(okoliczno$é¢ bezsporna, umowa k. 808, zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. czas
00:24:48)

2.13. W dniu 6 maja 2010 .

- kurs biezacy USD/PLN zmienit sie w stosunku do kursu z dnia poprzedniego az o 4.3% ( w ujeciu bezwzglednym i
byla to czwarta najwieksza zmiana w okresie3-ltni,

- kurs biezacy USD/PLN zmienil sie w stosunku do kursu sprzed miesigca (23 dni sesyjne) o 16,39 (w ujeciu
bezwzglednym) i byla to 25 najwieksza zmiana w okresie 3-letnim.

2.11. W okresie pomiedzy zawarciem umoéw transakcji FX przez powoda a dniem 6 maja 2010 i kolejnymi doszlo do
istotnej zmiany na rynku finansowym, ktérego jednym z element6ow jest rynek walutowy. Wigzala sie ona z poczatkiem
tzw. kryzysu greckiego.

(dowdd: opinia bieglego k. 1336 i nast., Raitingi Standard&Poors k. 53)

2.14. Przeprowadzona w dniu 6 maja 2010 r. przez Departament (...)na podstawie rynkowych parametréw wycena
transakcji FX zawartych przez powoda wykazala ,,przekroczenie 2/3 ustanowionego zabezpieczenia”. Automatycznie
wyliczono kwote koniecznego dodatkowego zabezpieczenia zawartych transakcji. Obowiazek dobezpieczenia
transakeji dotyczyl facznie 11 klientow.

(Dowdd: zeznania $wiadka P. Z. k.1045)
2.15. W dniu 6 maja 2010 r. (czwartek) Pozwany(...)S.A. wystosowal

do powoda wezwanie dotyczace ,zwiekszenia depozytu zabezpieczajacego transakcje (...) oraz (...)” nastepujacej
tresci:

(...) Bank (...) S.A. informuje, ze zgodnie z Regulaminem negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut
dzisiejsza wycena transakeji nr (...) przekroczyta2/3 kwoty wniesionego zabezpieczenia. W zwigzku z tym prosimy o
zwiekszenie zabezpieczenia o kwote 1.143.400 PLN,

Z kolei transakcja nr (...) wymaga zwiekszenia zabezpieczenia o kwote 771.500 PLN.
Uzupehienie zabezpieczenia musi nastapié nie p6Zniej niz do konca dnia 7.05.2010 .
Brak uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego skutkowaé bedzie zamknieciem wskazanej transakeji.”

Pismo to zostalo przeslane powodowi tego samego dnia poczta elektroniczna.



(Dowdd: pismo z dnia 6 maja 2010 r. k. 413, zeznania powoda F. J. zloZone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012
I. 00:26:58)

2.16. Jednocze$nie Bank dokonal zablokowania na rachunkach powoda kwoty 95100 zl. tytulem dobezpieczenia
transakeji

(Dowdd: notatka stuzbowa k. 419, pismo powoda z dnia 10 maja 2010 r. k. 423)

2.17. Powod skontaktowat sie ze swoim prawnikiem R. S.. Potwierdzil on przekonanie powoda o braku mozliwosci
zwiekszenia zabezpieczenia w postaci blokady §rodkéw na lokacie terminowe;j.

(dowdd: zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. 00:28:53)

2.18. W dniu 7 maja 2010 r. odbylo sie spotkanie powoda z przedstawicielami Banku: A. R.(p.o. Dyrektora ROD
w G.), J. B. (p.o. Zastepcy Dyrektora ROD w G.), A. O. (specjalista do spraw produktéow bankowych). Powdd
przedstawil zadanie wydtuzenia okresu obowigzywania transakeji do okoto roku oraz rezygnacji Banku z podwyzszenia
zabezpieczenia transakcji do momentu jej zamkniecia przez powoda. Powdd podwazyt takze zasadno$é wskazanego
w wezwaniu terminu do podwyzszenia zabezpieczenia. Przedstawiciele banku potwierdzili konieczno$¢ zwiekszenia
zabezpieczenia.

(Dowdd: notatka stuzbowa k. 415, zeznania §wiadkaA. R.k. 1334, zeznania $§wiadka A. O. k. 1047, zeznania powoda F.
J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. 00: (...))

2.19. Tego samego dnia powodd wystosowal do pozwanego Banku pismo z prosba o wyjasnienie podstawy
podwyzszenia ,,depozytu gwarancyjnego”. Powolal sie na zapisy Regulaminu, zgodnie z ktérymi (wg powoda) depozyt
gwarancyjny miesieczny wynosi 5% warto$ci transakcji. Zadat takze wyjasnienia ustalonego terminu podwyzszenia
zabezpieczenia, skoro Regulamin przewiduje na to dwa dni robocze (tj. do 11 maja 2010r).

(Dowdd: pismo powoda z dnia7 maja 2010 1. k. 4211 422)

2.20. Roéwniez w dniu 7 maja 2010 r. pozwany Bank wystosowat pismo do powoda, w ktérym sprostowal omyltke
zawarta w pi$émie z 6 maja 2010 r., informujac, ze ,uzupeklienie zabezpieczenia winno nastapi¢ w terminie do dnia
10 maja 2010 r.”

(Dowdd: pismo z dnia 7 maja 2010 1. k. 425)

2.21. Tego samego dnia tj. 7 maja 2014 r. pozwany Bank wezwal powoda do ,zwiekszenia zabezpieczenia” transakcji
(...) o kwote 2.170.000 PLN, a transakgcji (...) o kwote 1.800.000 PLN. W terminie do konca dnia 11 maja 2010 r.

(Dowdd: pismo z dnia 7 maja 2010 r. k. 426)

2.22. W dniu 10 maja 2010 r. Bank ponownie wystosowal do powoda wezwanie do ,zwiekszenia depozytu
zabezpieczajacego transakcje (...) i (...) odpowiednio o kwote 3420000 PLN i 3060000PLN. Wskazano, ze
suzupelienie zabezpieczenia w lacznej kwocie 6480000PLN musi nastapi¢ w terminie nie pézniej niz do konca dnia
12.05.2010 T.

(Dowdd: pismo z dnia 10 maja 2010 1. k. 414, )

2.23. Tego samego dnia tj. 10 maja 2010 r. o godz. 13.00 odbylo sie kolejne spotkanie powoda z przedstawicielami
Banku. Wskazal na istotng zmiane sytuacji rynkowej i spodek kurséw. Wedlug powoda zgromadzone zabezpieczenie
jest wystarczajace. Zaoferowal che¢ wspoélpracy z bankiem. Powod odnidst sie do treSci umowy i regulaminu.
Zaproponowal zmiane zabezpieczenia (5% aktualnej wartoSci), ale na warunkach nowej umowy (na dtuzszy okres).



Powod zostal poproszony o sprecyzowanie i przedstawienie na piSmie swojej propozycji dotyczacej porozumienia. W
tym celu powdd ponownie skontaktowal sie ze swoim prawnikiem.

Dowod: zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. 00:28:53,

2.24. Potym spotkaniu o godz. 15.20 A. O. wystosowala do powoda korespondencje mailowa, podsumowujaca wnioski
spotkania. Wynikalo z niej, ze Pow6d domagatl sie:

- nie zamykania transakcji dniu 10 maja 2010 .,
- ponownego przeliczenia transakcji do fixingu z dnia 10 maja 2010 1.

- podpisania porozumienia, na mocy ktérego Bank bedzie mial prawo zamkna¢ transakcje na pokrycie zobowigzan z
wyliczenia transakeji na podstawie kurséw w godz. 8.30 — 16.30.

(Dowod: wydruk korespondencji malowej k. 198, Z. $wiadka A. O. k. 1051) )

2.25. W nawiazaniu do spotkania z przedstawicielami Banku oraz korespondencji mailowej powod o godz. 16. 18
wyslal na adres mailowy A. O. pismo zawierajace jego stanowisko w sprawie:

W treéci pisma podkreslil, ze sporne sa nie jago oczekiwania lecz rozumienie zapiséw Regulaminu. Wedlug powoda:
- nie nastapila istotna zmiana na rynku finansowym,

- wyliczenie depozytu gwarancyjnego przez Bank bylo nieprawidlowe, wedlug Regulaminu kwot a depozytu
jednomiesiecznego winna wynosi¢ %% wartoS$ci transakeji liczonego od fixingu NBP tabela 88/a/NBP/2010 z dnia 77
maja 2010 r. w wysokosci 1640400 zl.

- termin zawiadomienia nie zostal okreslony w regulaminie, na adres malowy sp6lki zawiadomienie dotarlo 0 16.03 w
dniu 6 maja 2010 r. za§ mozno$¢ zapoznania sie z nim Spoétka uzyskala dopiero 7 maja 2010 r. , termin hipotetycznego
depozytu uplywa z koficem 11 maja 2010 1.,

- wolne $rodki w kwocie 95100 zabrano z rachunku bankowego 6 maja 2010 r. w sposéb nieuprawniony.

2.26. W notatce stuzbowej z dnia 10 maja 2010r . z godz. 16.35 A. O. odnotowala, ze stanowisko powoda odbiega od
ustalen przyjetych przez strony na spotkaniu o godz. 13.00.

2.27. Powdd liczac sie z przewaga Banku (majac zgromadzone $rodki w innym banku) szukal inwestora, ktory by
s~wszedl winteres” na warunkach proponowanych przez Bank. Pow6d mial Swiadomos§é, ze jezeli nie znajdzie sSrodkéw
na pokrycie zabezpieczenia, moze straci¢ $rodki przechowywane w Banku. W znalezieniu inwestora pomogl powodowi
notariusz A. W.. W dniu 11 maja powdd byl przygotowany do zawarcia umowy z inwestorem.

Dodéw: zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie w dniu 14 listopada 2012 r. czas 00:32:50)
2.28. Powo6d w piSmie z dnia 11 maja (...). przestanym droga mailowa zaproponowal nastepujgce rozwigzania:
- wydluzenie terminu zapadalno$ci transakeji (...),

- ewentualne odstapienie od wymogu zabezpieczenia transakcji terminowych poprzez ustanowienie limitu na
realizacje tych transakcji.

2.29. W dniu 11 maja 2010 r. M. C. pracownik Departamentu(...)Jinformujac o konieczno$ci zamkniecia transakcji.
Powdd hodowla sie do tresci swojego pisma dnia 10 maja 2010 r. wskazujac, ze Bank postepuje wbrew Regulaminowi,
a aktualne zabezpieczenie jest wystarczajace, odpowiadajace tresci regulaminu oraz Komunikatu dla Klientéw NBP.
Przedstawiciela Banku zaproponowala negocjacje ceny zamkniecia transakeji i poinformowala, ze transakcje w dniu 11



maja 2010 r. zostana zamkniete. Pow6d wyraznie podkredlil, ze jego zdaniem Bank nie jest uprawniony do zamkniecia
transakcji, a on nie wyraza zgody na takie dzialanie banku.

Dowod: stenogram rozmowy k. 431 — 432, znania Swiadka A. P. k. 1039, zeznania powoda F. J. zlozone na rozprawie
w dniu 14 listopada 2012 r. 00:32:50)

2.30. W dniu 11 maja 2010 r. Bank dokonat rozliczenia obu transakcji FX przez ich zamkniecie. Bank uwzglednit
kurs USD/PLN 3,2472. Stanowiacy kurs sprzedazy walut w tabeli kurséw I (...)z dnia 11 maja 2010 r. (§ (...) ust. 5
Regulaminu). Kwota rozliczenia obu transakeji wynosila minus 6837000 PLN.

(Okolicznoé¢ bezsporna, vide pismo z dnia 11 maja 2010 r. k. 95)

2.31. Na skutek zamkniecia transakcji pozwany Bank przejal z ustanowionych zabezpieczenn w postaci blokady na
rachunkach bankowych nastepujace kwoty:

- 1443400 z}. z rachunku(...)(dla transakcji (...) z dnia 21 kwietnia 2010 1.)

- 1439500 zl. z rachunku(...)(dla transakcji (...) z dnia 22 kwietnia 2010 1. )
Ponadto bank przejal Srodki powoda zgromadzone na innych rachunkach i tak na:
- rachunku (...). (kwote niezablokowana na tej lokacie).

- rachunku (...)(kwote niezablokowana na tej lokacie)

- rachunku(...)

Lacznie Bank przejal $rodki w kwocie 3218000.

Powstalo saldo zadluzenia przeterminowanego w kwocie 3895000 zl.

W dniu 12 maja 2010 r. Bank wystosowal do powoda zawiadomienie o zadtuzeniu przeterminowanym, wzywajac do
uregulowania naleznosci.

(Dowod: zestawienie operacji na rachunkach k. 97, 98, 99. 101, pismo Banku z dnia 12 maja 2010 . k. 434 )

2.32. W dniu 14 maja 2010 r. Bank dokonal rozliczenia innej negocjowanej transakeji wymiany walut powoda, a zysk
pochodzacy z tej transakeji w wysoko$ci 276000 zt. zostal przeznaczony na splate zadluzenia. W zwiagzku z tym saldo
zadluzenia przeterminowanego wynosilo na dziefi 20 maja 2010 r. 3619000 zk.

(Dowdd: pismo banku z dnia 20 maja 2010 r. k. 433)

2.33. W dniu 13 maja 2010 r. Bank zlozyt o§wiadczenie o rozwigzaniu umowy ramowej w zakresie wspolpracy na
rynku finansowym z dnia 20 paZzdziernika 2008 r.

(Dowéd: o$wiadczenie k. 435)

2.34. W przyjetym uchwala Zarzadu Banku z dnia 25 maja 2010 r. Regulaminie negocjowanej terminowej transakcji
wymiany walut odstapiono od mozliwo$ci zabezpieczenia transakcji blokada srodkéw na rachunku bankowym.

(okoliczno$¢ bezsporna, vide regulamin k. 558 i nast.)

2.35. Pismem z dnia 31 maja 2010 r. Bank poinformowal powoda o nadaniu powodowi kategorii klienta detalicznego
— zgodnie z wymogami zawartymi w ustawie z 29 lipca 2009 r. o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi.



(dowdd: pismo banku z dnia 31 maja 20110 r. k. 107)

2.36. W dniu 21 czerwca 2010 r. powdd zlozyl do Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa powdd ztozyt wniosek
oz awezwanie do proby ugodowe;j.

(dowod: zawezwanie do proby ugodowej z dnia 21 czerwca 2010 r. k. 205)

2.37. W dniu 2 sierpnia 2010 r. Bank (...)SA wystawil bankowy tytul egzekucyjny nr (...) celem dochodzenia
wierzytelno$ci przeciwko F. J., wynikajacych z:

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3572000 zl.

- umowy forward, w postaci negocjowanej terminowej transakcji wymiany walut (...) z 21 kwietnia 2010 - kwota
rozliczenia 3265000 zt.

2.34. Tytul ten zostal zaopatrzony w klauzule wykonalnoSci Postanowieniem z dnia 16 listopada 2010 r. Sadu
Rejonowego Gdansk-Ponoc w Gdansku w sprawie XIII I X Co 5227/10.

(okoliczno$ci bezsporne, vide zajecia wierzytelnos$ci k. 284 — 346)
2.35. Warto$¢ nalezno$ci gtéwnej objetej BTE wynosi 3801908 1. 83 gr.
(Okolicznoé¢ bezsporna, vide zajecia k. 292 i nast.)

3. Ocena dowodow.

3.1. Sad okoliczno$ci faktyczne istotne dla rozstrzygniecia sprawy Sad ustalil na podstawie obszernego materiatu
dowodowego przedstawionego przez strony.

3.2. Sa uznal za wiarygodne i istotne dla rozstrzygniecia sprawy nastepujace dokumenty prywatne:
- Regulamin negocjowanej terminowej transakeji wymiany walu w(...)Sa k. 55 i nast.,

- umowa ramowa w zakresie wspolpracy na rynku finansowym k. 71 i nast.,

- wykaz transakcji objetych umowa k73.

- potwierdzenie zawarcia negocjowanej terminowej k.77

- potwierdzenie dokonania blokady kwoty na rachunku k. 79, 81,

- wezwanie do zwiekszenia depozytu z dnia 6 maja 2010 r. k. 82

- pismo banku z dnia 27 sierpnia 2010 r. k. 84,

- wezwanie do zwiekszenia depozytu z dnia 7 maja 2010 r. k. 87,

- Komunikat dotyczacy wysoko$ci depozytu gwarancyjnego przy zawieraniu transakeji na instrumentach pochodnych,
k. 89

- wezwanie do zwiekszenia depozytu z dnia 10 maja 2010 r. k. 93,
- pismo Banku z dnia 11 maja 2010 r. dotyczace rozliczenia transakgcji k. 95,

- zestawienia transakeji k.97 — 101,



- pismo Banku z dnia 12 maja 2010 r. — zawiadomienie o zadluzeniu przeterminowanym k. 103,
- pismo banku z dnia 25 maja 2010 1. k. 105,

- pismo banku z dnia 31 maja 2010 r. k. 107

- zawezwanie do proby ugodowej k. 205

- notatka shuzbowa k. 415 — 416. 418 — 419, 420,

- pismo powoda F. J. z dnia 7 maja 2010 1. k. 421, , 422,

- pismo powoda z dnia 10 maja 2010 r. k. 423,

- pismo powoda z dnia 11 maja 2010 r. k. 424,

-pismo z dnia 20 maja 2010 r. k. 433,

- oéwiadczenie Banku o rozwigzaniu umowy k. 435,

- wydruki z wewnetrznej korespondencji mailowej k. 436- 446,

- potwierdzenie dokonania blokady na rachunku k. 447 — 461

- regulamin negocjowanej, terminowej transakcji wymiany walut z 2010 1. ,
3.3. Sad uznal za wiarygodne nastepujace dokumenty urzedowe:

- zawiadomienia o wszczeciu egzekucji k. 284 — 346

3.4. Ponadto Sad przeprowadzil dowod ze stenograméw rozméw zwigzanych z zawarciem spornych transakeji. (k.
406 i dalej), oraz czynnoéci zamkniecia (k. 431). Sad uznal te stenogramy za wiarygodne. Strony nie kwestionowaly
zgodno$ci dokonanych zapisow z rzeczywistym przebiegiem rozmowy.

3.5. Materialy analityczne zalaczone do pozwu nie stanowily dokumentu w rozumieniu art. 244 i 245 k.p.c. Dlatego
tez Sad nie przeprowadzil z nich dowodu. Okoliczno$ci faktyczne istotne dla rozstrzygniecia sprawy, a w szczego6lnoSci
istotnej zmiany na rynku finansowym Sad ustalil na podstawie dowodu z opinii biegtego.

3.6. Sad nie przeprowadzal dowodow z decyzji dotyczacych wewnetrznych procedur banku (k. 462 i nast.). Fakt
istnienia tych procedur byl pomiedzy stronami bezporny. Ich szczegbélowa tre$¢ nie byla istotna dla rozstrzygniecia

sprawy.

3.7. Materialy zalaczone do pisma przygotowawczego powoda z dnia 21 marca 2011 r. (k. 602 i nast.) nie stanowily
dokumentéw w rozumieniu art. 244 i 245 k.p.c. zawieraly przepisy prawa, analizy, ogolnie dostepne informacje. Sad
jakkolwiek zapoznala sie z ich treScig nie przeprowadzil z nich dowodu. Podobnie Sad potraktowal materialy w postaci
Raportu NBP o stabilno$ci systemu finansowego (k. 928 i nast.) , Rekomendacji KNF (k.968 i nast., 1029,1030).

3.8. Sad réwniez nie przeprowadzit dowodu z materialow dolgczonych do kolejnych pism procesowych powoda tj.
wyroku SA w Warszwie z dnia 21 pazdziernika 2001 r. k. 1222, wyroku Sadu Apelacyjnego we Wroclawiu z dnia 30
grudnia 2010 r. I Acai1201/10 (k. 1321)

3.9. Zeznania $wiadkow.

3.9.1. Swiadek A. R.— dyrektor (...). k. 1033 i dalej



Swiadek przestawil tlo wspolpracy powoda z Bankiem (...), a takze przebieg rozméw z powodem w zwigzku z
zamknieciem spornych transakcji oraz czynnosci podejmowanych w samym banku. Swiadek przedstawit takze
praktyczne funkcjonowanie regulaminu — w szczegblnoSci zapisow dotyczacych zabezpieczenia transakcji. W tym
zakresie Sad dal wiare zeznaniom §wiadka.. Znalazly one swe potwierdzenie w dokumentach sporzadzonych w zwigzku
z opisywanymi zdarzeniami w postaci notatek stuzbowych oraz korespondencji w powodem.

3.9.2. Zeznania $wiadka A. P. — diler banku(...).k. 1038 i dalej.

Swiadek podobnie jak $wiadekA. R.przedstawil praktyczne funkcjonowanie regulaminu. Przedstawila takze fakty
Swiadczace o wysokich kompetencjach powoda w zakresie decyzji inwestycji na rynku walutowym. Wyjaénita
takze dlaczego Bank nie uwzglednil prepozycji powoda co do wydluzenia terminu zapadalno$ci transakeji bez jej
dobezpieczenia. Sad uznal te zeznania za wiarygodne i pomocne dla rozstrzygniecia sprawy.

3.9.3. Swiadek E. S. k.1042 i dalej., kierownik zespolu produktéw skarbowych Banku, opracowujgcego wewnetrzne
przepisy banku oraz procedury. Swiadek wyjasnila praktyczne znacznie zapisow regulaminu oraz sposoby
ustanawiania dodatkowych zabezpieczen. Sad uznal te zeznania za wiarygodne i pomocne dla rozstrzygniecia sprawy

3.9.4. Swiadek P. Z., k. 1045, pracownik zespotu ryzyka kredytowego pozwanego Banku. Swiadek wyjaénil przebieg
wewnetrznego procesu wyceny transakcji, skutkujacego generowaniem wezwania do zwiekszenia zabezpieczenia. W
ocenie Sadu zeznania te byly wiarygodne, pokrywajace sie z teza powoda o tym, ze wycena transakcji jest procedura
nie znana klientowi banku.

3.9.5. Swiadek A. O. - k.1047 i nast.. specjalista pozwanego Banku. Zeznania te pozostawaly spbjne z zeznaniami
Swiadka A. P. co do braku przebiegu czynnosci poprzedzajacych zamkniecie transakcji, oraz braku mozliwo$ci
uwzglednienia propozycji powoda co do przedluzenia terminu zapadalnoéci. Zeznania te znajduja swe potwierdzenie
takze w tresci notatek i korespondencji.

3.9.6. Swiadek J. S. — k. 1110 i dalej. Dyrektor Oddzialu banku w S.. Swiadek przedstawil przebieg wspolpracy
Banku z powodem oraz jej znacznie dla Oddzialu w S.. Mowil takze o czynno$ciach podjetych przez Bank w zwiazku
z koniecznoS$cig dobepieczenia transakcji. Sad uznal te zeznania za wiarygodne.

3.9.7. Sad podkredla, ze zeznania $wiadkéw o tyle dotyczyly treéci lgczacego strony stosunku prawnego oraz jego
wykonania, ze odnosily sie do praktycznego funkcjonowania regulaminu w kontekécie calej wspolpracy z powodem.
Sam teks regulaminu wynika oczywiScie z przedlozonego przez powoda dokumentu.

3.10. Sad przeprowadzil takze dowod z przestuchania powoda w charakterze strony (zeznania ztozone na rozprawie w
dniu 14 listopada 2012 r. k. 1161 i dalej). Pow6d w pierwszej czeéci zeznan przedstawit przebieg wspolpracy z Bankiem,
opisal swoje do$wiadczenia na rynku finansowym, a takze zawarcie transakecji w dniu 21 i 22 kwietnia 2010 . .
Przedstawil dzialania banku w zwigzku w wycena transakcji. Sad uznal zasadniczo te zeznania za wiarygodne. Material
dowodowy moze jednak stanowié tylko ta cze$¢ zeznan, ktéra odnosi sie do faktow, nie za§ do wypowiadanych przez
powoda spontanicznie lub na skutek pytan pelnomocnikdéw ocen (np. co do bezprawnosci dzialan pozwanego) lub
hipotez — co do mozliwego zysku. Na szczeg6lnie negatywng ocene w zakresie przydatno$ci dla rozstrzygniecia sprawy
stanowi znaczgca cze$¢ zeznan powoda w odpowiedzi na pytania pozwanego (ktore zresztg czeSciowo Przewodniczacy
uchylal) , stanowiaca w zasadzie polemike z tezami pelnomocnika. Sad uznat za niewiarygodne zeznania powoda co
do tego, ze pozwany zmierzal celowo do jak najszybszego zamkniecia transakcji, co bylo personalnie wymierzone
przeciwko powodowi. Przeczy temu caloksztalt dokonanych przez Sad ustalen, w tym takze na podstawie zeznan
powoda, z ktorych wynika, ze powod byl kluczowym klientem oddziatu, ktory z jego transakeji czerpat zyski. Poza tym
wezwania do dobezpieczenia sa generowane automatycznie i dotycza wszystkich transakeji spelniajacych okre$lone
parametry. (w dniu 7 maja 2010 bylo ich 11.)

3.11. Sad uznal, ze ustalenie, czy w okresie pomiedzy zawarciem przez powoda transakcji FX a zazadaniem
przez pozwanego dodatkowego zabezpieczenia nastapila istotna zmiana na rynku finansowym, wymaga posiadania



wiadomosci specjalnych. Dlatego tez postanowieniem z dnia 25 lutego 2023 r. Sad dopuscil dowdd z opinii bieglego.
Zdaniem Sadu opinia zostala sporzadzona rzetelnie. Biegla w przystepny sposéb wyjasnila relacje pomiedzy pojeciami
rynku finansowego i rynku walutowego. Odniosla sie takze do pojecia istotnoéci zmiany w kontekscie zawieranych
transakcji FX. Biegla przeprowadzila analize kurséw terminowych oraz biezacych USD/PLN w r6znych okresach czasu
i na tej podstawie zbadala dynamike tych zmian. W oparciu o te analizy wyprowadzila przekonujace wnioski. Sad
podkresla, odnoszac sie do uwag powoda zawartych w pi$émie z dnia 30 lipca 2013 r. (k. 1362 i nast.), Ze opinia bieglego
nie miala na calu wyjasnienia poje¢ zawartych w wiazacym strony Regulaminie. Stuzyla ustaleniu obiektywnego faktu
wystapienia w okreSlonym czasie istotnej zmiany na rynku finansowym, czyli takiej zmiany, ktéra okazalaby sie
relewantna w kontekscie postanowien Regulaminu.

3.12. Sad oddalil wniosek pozwanego o dopuszczenie dowodu z opinii jezykoznawcy. W ocenie Sadu wykladnia
postanowien Regulaminu nie wymaga wiadomosci specjalnych i podlega regutom dotyczacym o$wiadczenia woli.
Wazne zatem bylo ustalenie, jak postanowienia tego aktu funkcjonowaty w praktyce, co nastgpito na podstawie zeznan
$wiadkow oraz innych dowodow.

4. Podstawa prawna wyroku.
4.1. W ocenie Sadu zadanie powoda nie zasluguje na uwzglednienie.

4.2. Powodztwo przeciwegzekucyjne powoda oparte jest o tre$¢ przepisu atr. 840 § 1 k.p.c., zgodnie z ktérym dhuznik
moze w drodze powodztwa zadac¢ pobawienia tytulu wykonawczego wykonalno$ci w caloéci lub w czesci, jezeli (...)
kwestionuje istnienie obowigzku stwierdzonego tytutem egzekucyjnym nie bedacym orzeczeniem sadu.

4.3. Natomiast zadanie zaplaty odwoluje sie do instytucji nienaleznego Swiadczenia uregulowanej w art. 410 w
zw.z art. 405 k.c. Powdd wywodzil bowiem, ze $ciggniecie okre§lonych sum przez bank z jego rachunkéw odbyto sie
bezpodstawnie.

4.4. W odniesieniu zatem do obu zadan istotne jest zatem ustalenie czy po stronie pozwanego Banku w zwigzku z
laczaca strony umowa powstato roszcezenie o zaplate okre§lonej sumy pienieznej, ktore po czesci zostalo zaspokojone
w kwot zgromadzonych na rachunkach powoda, za$ po czeSci objete bankowym tytulem egzekucyjnym.

4.5. Istota sporu ogniskowala sie wokot tego, czy zamkniecie przez Bank transakeji (...) maja 2010 r. bylo zgodne
z Yaczaca strony umowa. Sad akcentuje kwestie zgodnoSci dzialania banku z umowa w opozycji do przywolywanej
przez powoda wielokrotnie bezprawnos$ci dzialain Banku. Bezprawno$¢ bowiem odnosi sie do zgodno$ci dzialania
z prawem powszechnie obowigzujacym, wzglednie zasadami wspolzycia spolecznego. Postepowanie wbrew tresci

zawartej umowy musi by¢ ocenianie wlasnie w konteks$cie laczacego strony stosunku prawnego.

4.6. Wobec istnienia sporu ustalenie tre$ci tej umowy oraz zgodnoSci z tre$cia umowy wykonania prawa
podmiotowego ksztaltujacego polegajacego na zlozeniu o$wiadczenia o rozliczeniu transakeji przez jej zamkniecie,
nie moze ograniczy¢ sie do zaznajomienia sie z trescia zapisow w dokumentach umowy ramowej oraz Regulaminu.
OczywiScie nie nalezy pomija¢, ze umowa pomiedzy stronami zostala zawarta w oparciu o wzorzec umowy w
postaci Regulaminu oraz przygotowana przez Bank umowe ramowg. Nie oznacza to jednak, ze wylaczone jest
badanie woli stron przy zawarciu umowy, w szczegélnoéci wobec celu tej umowy, jej charakteru oraz pozycji
powoda w stosunkach z pozwanym. W sytuacji sporu na tle rozumienia postanowien umowy nalezy zastosowaé
art. 65 § 2 k.c., stanowiacy, ze w umowach nalezy raczej badaé , jaki byl zgodny zamiar stron i cel umowy, anizeli
opieraé sie na jej dostownym brzmieniu. Sad najwyzszy wielokrotnie wypowiadal sie w przedmiocie zastosowania
przytoczonego przepisy stwierdzajac, ze na tle art. 65 nalezy przyja¢ kombinowana metode wykladni, oparta na
kryterium subiektywnym i obiektywnym. Realizujac te zasade nalezy bra¢ pod uwage nie tylko kontrowersyjny
fragment tekstu, lecz takze inne postanowienia umowy, a zarazem uwzglednia¢ pozatekstowe okolicznoSci, np.
rokowania, zachowanie stron, ich kompetencje co do materii uregulowanej umowa, cel zawartej umowy.



4.7. Strony w niniejszym procesie akcentowaly odpowiednio jedne badz drugi element wykladni umowy. Powdd
oczekiwal skoncentrowania sie na zapisach dokumentéw umowy (Regulaminu, umowy ramowe;j i dalej o§wiadczen o
wykonaniu prawa do zamkniecia transakcji). Pozwany natomiast akcentowat potrzebe szerszego spojrzenia na lgczacy
strony stosunek prawny podkreslajac okoliczno$ci pozatekstowe tj. cel transakeji, dotychczasowa praktyke wspodlpracy
pomiedzy stronami, czy szczegblny status pozwanego jako klienta banku.

4.8. Istota sporu

Konieczna jest zatem analiza laczacego strony stosunku prawnego laczacego strony stosunku prawnego w kontekscie:
1) jego ogdlnych wlasciwosci uwzgledniajacych aspekty:

- obiektywne — dotyczace charakteru i celu umowy

- subiektywne — lezace po stronie podmiotéw zawierajacych umowe

(w konteks$cie celu umowy, okolicznoS$ci towarzyszacych jej zawarciu i wykonywaniu tj. dotychczasowej wspolpracy
stron, regulacji prawnych dotyczacych tego rodzaju transakcji.

2) zapisow laczacej strony umowy ramowej
3) zapiso6w Regulaminu

Nastepnie nalezy dokona¢ weryfikacji poprawnos$ci dzialan podjetych przez pozwanego w wykonaniu prawa
rozliczenia transakcji przed dniem waluty przez jej zamkniecie w konteksScie zaistnialych przestanek.

Tak zarysowana istota sporu stanie sie przedmiotem dalszych rozwazan Sadu.
4.9. Wlasciwosci stosunku prawnego taczacego strony

4.9.1. Aspekt obiektywny

4.9.1.1. Cel i charakter transakcji terminowej wymiany walut.

4.9.1.1.2. Spekulacyjne charakter transakcji

Walutowa transakcja terminowa FX forward jest jednym z pochodnych instrumentéw finansowych. Instrument
pochodny jest to taki instrument finansowy, ktorego warto$é zalezy od wartoéci innego instrumentu finansowego
zwanego instrumentem podstawowym (bazowym, moze to by¢ akcja, obligacja ,czy waluta.) Stosowanie pochodnych
instrumentéw finansowych ma trzy podstawowe cele:

- zabezpieczenie przed ryzykiem,
- spekulacja
- arbitraz

W niniejszej sprawie dla oceny zasadno$ci zadania mial fakt, ze transakcja terminowa FX forward ma charakter
spekulacyjny.

Spekulacja z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych wystepuje wtedy, gdy jedyna transakcja podmiotu to
transakcja kupna lub sprzedazy instrumentu pochodnego. W ten spos6b podmiot spekulujacy oczekuje dochodu z
tytulu tej transakeji, ale jednoczesnie podejmuje ryzyko wynikajace ze wzrostu lub ze spadku wartoSci instrumentu
pochodnego (posrednio jest to ryzyko wynikajace ze wzrostu lub spadku wartoéci instrumentu podstawowego). Warto
doda¢, ze wykorzystanie instrumentéw pochodnych w spekulacji moze da¢ w efekcie znacznie wieksze dochody



lub znacznie wigksze straty niz spekulacja z zastosowaniem odpowiadajacych im akcji lub innych tradycyjnych
instrumentéw finansowych2.

Wilasnie charakter spekulacyjny transakeji ma kluczowe znaczenie dla wykladni zawartej pomiedzy stronami umowy
o oceny prawidlowosci jej wykonania.

4.9.1.1.3. Rekomendacja A Komisji Nadzoru Finansowego

Rekomendacja A Komisji nadzoru Finansowego zostala opublikowana w maju 2010r. po dos§wiadczeniach kryzysu z lat
2008/2009. Stanowi ona jedynie katalog dobrych praktyk, za$ jej adresatem jest Bank3. Na podstawie rekomendacji
nie mozna kreowa¢ jakichkolwiek roszczen w stosunku do banku, ani ocenia¢ jego dzialan w kontekscie zgodnosci
z prawem. Rekomendacja jednak moze ulatwié¢ ocene transakcji w kontekscie jej celu, zas wykonanie jako zgodne z
ustalonymi zwyczajami.

Dal niniejszej sprawy istotne jest, ze Rekomendacja A zawiera w pkt 1.6.3. postanowienia dotyczace zabezpieczenia
kredytowego w transakcjach instrumentami pochodnymi:

a) Bank powinien stosowaé skuteczne techniki ograniczania ryzyka kredytowego zwiazanego z transakcjami
pochodnymi.

b) Bank powinien jasno okresli¢ sposob, warunki i formy ustanawiania zabezpieczen,
a w szczegolnosci ich zwiekszania, zwlaszcza w przypadku znacznych zmian wartoéci zobowigzan kontrahenta.

¢) Pracownicy banku powinni dazy¢é do odpowiedniego dopasowania zabezpieczen do charakterystyki
przedsiebiorstwa oraz zachowywa¢ duza ostrozno$¢ w stosowaniu strategii zabezpieczen mogacych negatywnie
oddzialywaé na sytuacje ekonomiczng klienta.

d) Bank powinien wskaza¢ w umowie okoliczno$ci w ktérych moze wymagac¢ od klienta ustanowienia dodatkowego
zabezpieczenia, jak rowniez formy takiego zabezpieczenia.

Zaleca sie, aby jako zabezpieczenie dodatkowe stosowane byly instrumenty powigzane z pozycjami pierwotnymi, np.
cesja wplywow z zawartych kontraktéw. Podejscie takie powinno ograniczy¢ ryzyko braku mozliwosci ustanowienia
dodatkowego zabezpieczenia przez klienta.

4.9.1.1.4. Dyrektyw MIFID4

Powo6d wywodzil, ze w oparciu o dyrektywy MIFID implementowane do polskiego systemu prawnego przez Ustawe o
obrocie instrumentami finansowymi pozwany Bank winien mu zapewnié szczegdlng ochrone przed ryzykiem.(Pozew
s 39 i dalej. ) poprzez podjecie dzialan ,, w najlepiej pojetym interesie klienta banku”.

Ustawa z dnia 4 wrzeénia 2008 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych
ustaw (dz. U. 2009 Nr 165, poz. 1316) implementujaca dyrektywy MIFID weszla w Zzycie po uplywie 14 dni od
ogloszenia tj. 21 pazdziernika 2009 r. Jednakze z art. 22 pkt 12 ustawy zmieniajacej banki wykonujace w dniu wejécia w
zycie ustawy czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 10 7, zgodnie z art. 70 ust.2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, sg obowigzane do dostosowania prowadzonej dzialalno$ci do przepiséw ustawy, w brzmieniu nadanym
ustawg zmieniajaca oraz przekazania Komisji Nadzoru Finansowego dokumentéw, okre§lonych w art. 82 ust.2. pkt
2-51 7ustawy, o ktoérej mowa w art. 1, w brzmieniu nadanym niniejsza ustawa w terminie 6 miesiecy od dnia jej wejécia
w zZycie.

Przepis ten o charakterze dostosowujacym adresowany jest do bankow wykonujacych okreslone w ustawie czynnosci,
Nie wplywa natomiast na obowigzywanie ustawy. Skoro jednak ustawodawca okre$lil termin dla bankéw na



dostosowanie uch dzialan do zmienionych przepis6w, to do tego okresu nie moga one ponosié¢ ujemnych konsekwencji
braku takiego dostosowania.

Dyrektywy MIFID nakladaja obowiazek wprowadzenia takich regulacji, ktore m.in.:

- doprowadza do obowiazku kategoryzacji klientéw (detaliczni, profesjonalni, uprawnieni) , co pozwoli na zapenienie
odpowiedniego do kompetencji poziomu ochrony,

- zapewnig , ze firmy $wiadczace ustugi inwestycyjny beda postepowac uczciwie, sprawiedliwie, profesjonalnie oraz
dzialaé w najlepiej pojetym interesie klientéw. Wykonujac zlecenia firma inwestycyjna powinna podja¢ wszelkie
niezbedne dzialania w celu uzyskania mozliwie najlepszych wynikéw dla swoich klientéw, biorac pod uwage cene,
koszty, czas i prawdopodobienstwo zawarcia transakcji i jej rozliczenia, wielko$é zlecenia, jago charakter i ewentualne
inne aspekty majace wplyw na wykonanie zlecenia,

- zapewnia rozumienie produktu przez klienta oraz wszelkich ryzyk zwigzanych z produktem, przy odpowiedniej
ocenie wiedzy i do§wiadczenia klienta.

Niezaleznie od powyzszych rozwazan dotyczacych skutecznej implementacji dyrektyw MIFID nalezy wskaza¢, ze
ich postanowienia (a takze zapisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi) nakazujace dzialania w najlepiej
pojetym interesie klienta banku nie kreuja obowiazku zachowan, ktorych oczekiwal powdd, a majacych na celu
szczegblne zabezpieczenie go przed ryzykiem. Regulacje te nie nakladaja na Bank obowiazku zlozenie propozycji
dzialan prowadzacych do zminimalizowania straty — w szczegdlno$ci w sytuacji, gdy transakcja zostala zwarta. Nie
rodza roszczenia o zmiane sposobu rozliczenia umowy transakeji, gdy obowiazujacy sposob rozliczenia wynikajacy z
umowy okaze sie niekorzystny dla klienta.

Same dyrektywy jako Zrodlo prawa europejskiego sa adresowane do panstw czlonkowskich. Co do zasady nie moga
stanowi¢ podstawy rozstrzygniecia w sporze pomiedzy podmiotami prawa prywatnego. Sad nie podziela stanowiska
powoda co do tego, ze skoro kluczowym akcjonariuszem pozwanego Banku jest Skarb Panstwa to dyrektywy winny w
takim sporze znalez¢ bezposrednie zastosowanie. Bak jest podmiotem odrebnym od jego akcjonariuszy. Za$ panstwo
za jego poSrednictwem w zadnym razie nie dziala w ramach uprawnien wladczych.

4.9.2. Aspekt subiektywny

Dla oceny tresci laczacego stosunku prawnego niebagatelne znacznie maja takze te elementy, ktére odnosza sie do
jego podmiotéw, a w szczego6lnoéci przymiotéw osobistych powoda oraz pozaumownej relacji miedzy stronami. Z tego
punku widzenia istotne sa nastepujace okolicznosci:

» Powod byt doswiadczonym uczestnikiem rynku walutowego, doskonale zorientowanym w sytuacji. Jakkolwiek
nie posiadal kwalifikacji formalnych to posiadal bogata wiedze na temat funkcjonowania tego rynku, czemu
zreszta dawal wyraz podczas przestuchania w charakterze strony, a takze w rozmowach z dealerami banku.

« Powod zawarl w ciggu dwoch lat zawarl liczne transakcje (zar6wno w imieniu swoim, jak i spotki (...)ktore
zakonczyly sie dla niego z zyskiem

» Korzystat ze szczeg6lnej pozycji wérdd klientéw banku. Byl zapraszany na spotkania dla kluczowych klientow,.
Dyrektor Oddzialu staral sie dostosowac do jego oczekiwan dotyczacych sposobu obstugi,

« Pomimo negatywnej oceny wczeéniejszych praktyk zwigzanych z dobepiczeniem transakcji nie zrezygnowal ze
wspolpracy z bankiem

4.9.3. Wylaczenie stosunku konsumenckiego

Zarowno elementy obiektywne charakteryzujace stosunek prawny laczacy strony (spekulacyjny charakter transakeji),
jak i jego elementy subiektywne (wysokie kompetencje powoda) sprawiaja, ze umowy tej nie mozna traktowac



jako umowy konsumenckiej. Jakkolwiek dyrektywy MIFID i przepisy ja implementujace dokonuja segmentacji
kontrahentéw, to nawet do klientow detalicznych (czy klientéw w rozumieniu Rekomendacji A) nie znajda
zastosowanie przepisy dotyczace szczegblnej ochrony konsumentéow. Nie mozna bowiem (jak chce powod)
poréwnywacé jego sytuacji z sytuacja osoby, ktdra zacigga kredyt hipoteczny na budowe domu lub kredyt n zakup
samochodu. Dlatego tez szereg rozwazan dotyczacych wykorzystywania przez Bank jego uprzywilejowanej pozycji
wobec konsumentéw, na ktore za orzecznictwem powolywal sie powdd, nie dotyczy sporu w niniejszej sprawie.
Wylgczone takze zostaje zastosowanie regulacji k.c. odnoszacej sie do ochrony konsumentéw (w szczegblnos$ci art.
385 1 nast. k.c.)

4.10. Przy tym zalozeniu sad dokonuje oceny umowy ramowej i postanowien regulaminu.

4.10.1. Umowa ramowa przewidywala, ze zawarcie transakcji FX nastepuje telefoniczne luba za pomoca systemu
autodealing. (§(...) ust. 3.), a zawarcie transakcji wymagalo pisemnego potwierdzenia warunkéw transakcji i
zastosowanego sposobu zabezpieczenia, natomiast w razie rozbiezno$ci wage zyskiwaly ustalenia telefoniczne. Jest
o tyle istotne, ze z tresci stenogramoéw rozmoéw powoda z dealerami przy zawieraniu spornych transakeji wynika, ze
powdd wyrazil zgode na ewentualne odbezpieczenie transakeji. Warto podkresli¢, ze rozmowa obejmujaca zawarcie
transakcji przebiegla dynamicznie, strony operowaly skrétami i zargonem, co Swiadczyto o zblizonych kompetencjach
jezykowych i znajomosci przedmiotu umowy.

Sadu nie przekonuje twierdzenie powoda, ze wyrazil on zgode na ewentualne dobezpieczenie transakcji, gdyz wiedzial,
ze w przypadku zabezpieczenia przez ustanowienie blokady lokaty na rachunku jest to niemozliwe. Takie dzialanie
jest sprzeczne z zasadami lojalno$ci kontraktowe;j.

Przy takim sposobie zawierania transakgcji (telefoniczny, dynamiczny, pomiedzy stronami o wysokich kompetencjach)
nie mozna powiedzieé, ze powdd nie mogl liczy¢ sie z konieczno$cia dodatkowego zabezpieczenia transakcji.

4.10.2. Regulamin przewidywal trzy rownolegle sposoby zabezpieczenia (§ 6):

- depozyt gwarancyjny na wyodrebnionym rachunku (...), nie bedgacym rachunkiem bankowym,
- blokade $rodkéw lokaty terminowej w (...)

- blokada okres$lonych w wykazie skarbowych papieré6w warto$ciowych

4.10.3. Jakkolwiek sformulowania i redakcja Regulaminu nie jest doskonala, to niewatpliwie z jego struktury
Moza wywnioskowa¢, ze depozyt gwarancyjny stawi forme zabezpieczenia uregulowana jako modelowa (do ktorej
odnosi¢ sie beda regulacje kolejnych sposoboéw. Swiadeza o tym zapisy postanowien odsylajacych oraz to, ze depozyt
gwarancyjny zostal uregulowany jako pierwszy., a regulamin zawiera jego definicje. § (...) ust.1 okresla wysokoéc
depozytu gwarancyjnego, za$ §(...) ust.2. przewiduje prawo Banku(...)do podwyzszenia aktualnej kwoty depozytu
gwarancyjnego przed dniem rozliczenia transakeji terminowej w przypadku ,wystapienia istotnych zmian na rynku
finansowym”. § (...) Regulaminu méwi o blokadzie Srodkéw lokaty terminowej, kt6rej wysoko$¢ odnosi do wysokosci
depozytu gwarancyjnego, o takze odsyla do przeslanek zwiekszenia zawartych w § (...) ust.2. i 3 Regulaminu. Redakcja
przepisu z uzyciem sformulowania ,z zastrzezeniem” oznacza zastosowanie takze do lokaty terminowej przestanek
zwiekszenia zabezpieczenia odnoszacych sie do depozytu gwarancyjnego. Za przyjeciem takiego wniosku przemawia
takze racja wszystkich ustanowionych form zabezpieczenia. Brak podstaw do przyjecia, aby jedna z form, ktorych
wybor nalezal do klienta podlegat podwyzszeniu w razie wystapienia okre§lonych okolicznos$ci, za$ inne nie. Woéwczas
tylko jedna z form zabezpieczenia (jt. Depozyt gwarancyjny) spelnialby nalezycie swoja funkcje.

Dlatego tez Sad uznal, Ze zar6wno sama tresc regulaminu, jak i racja (funkcja) zabezpieczen przemawiaja za tym, ze
blokada $§rodkoéw lokaty terminowej mogla ulegaé zwiekszeniu.

4.10.4. Regulacja § (...) ust.1 Regulaminu nie zawiera odeslania do § (...) Regulaminu. Natomiast § (...) dotyczacy
uprawnienia Banku do zamkniecia nie postuguje sie pojeciem ,,depozytu gwarancyjnego” lecz pojeciem szerszym tj



szabezpieczenia w podwyzszonej wymaganej wysokosci”. Oznacza to, ze § (...) ust. 1 odnosi sie do wszystkich form
zabezpieczenia okre$lonych w §(...) regulaminu.

4.10.5. Dlatego tez Sad stangl na stanowisku, ze mimo ustanowienia zabezpieczenia w postaci blokady §rodkéw na
lokacie terminowej mozliwe bylo w §wietle postanowien Regulaminu zadanie podwyzszenia zabezpieczenia.

4.10.6. Merytoryczne przestanki podwyzszenia zabezpieczenia.

§(...)ust. 2 Regulaminu przewidywal prawo podwyzszenia zabezpieczenia w przypadku ,wystgpienia istotnych zmian
na rynku finansowym”. Rzeczywiscie pojecie ,istotnej zmiany na runku finansowym” nie zostalo zdefiniowane w
Regulaminie i pozostaje pojeciem nieostrym. Natomiast bioragc pod uwage charakter i cale zawieranych transakcji
nalezy uznac ja za dostateczng dla zadania podwyzszenia zabezpieczenia.

Racje ma powdd, ze uzyte w wezwaniu do podwyzszenia zabezpieczenia sformulowanie ,wycena transakcji
przekraczajaca 2/3 ustanowionego zabezpieczenia” nie jest sformulowaniem wynikajacym z regulaminu, lecz z
wewnetrznych regulacji Banku, ktére w zaden sposéb nie wigza klienta. Przyjety przez Bank mechanizm (algorytm)
zadania dobezpieczenia sam w sobie nie usprawiedliwia takiego zadania. Dlatego tez konieczna jest weryfikacja
kryterium obiektywnego (acz nieostrego) w postaci istotnej zmiany na rynku finansowym.

Warto jednak podkresli¢, ze 6w wewnetrzny mechanizm przyjety rzez Bank dla obliczania, kiedy nalezy zadac
dodatkowego zabezpieczenia, jest zgodny z Rekomendacja A KNF i dowodzi dobrych praktyk banku. Pozwala bowiem
na zobiektywizowanie w odniesieniu do wszystkich klientow kryteriéw odbezpieczenia transkacji.

Sad ustalil, ze w okresie poprzedzajacym zadanie dobezpiezenia transakcji nastgpila istotna zmiana na rynku
finansowym. Nalezy weryfikowa¢ wystapienie takiej zmiany, ktéra jest istotna dla oceny konkretnej transkacji.
Nalezy mie¢ na uwadze termin zapadalno$ci, walute i warto$¢ transakeji. W opinii biegltego wzieto pod uwage szereg
elementéw i badano sytuacje rynku walutowego w réznych okresach czasu. Istotna z punktu widzenia spornych
transakcji okazala sie zmiana kursu PLN w stosunku do USD w od 27 kwietnia do 6 maja. (por. pkt 2.11 i dalej
uzasadnienia). Tego rodzaju wahanie mozna uzna¢ za zmiane istotng w kontekscie laczacego strony stosunku
prawnego.

4.10.7. Sad nie podziela stanowiska pozowanego co do tego, ze bank nie mégl zada¢ dodatkowego zabezpieczenia
transkacji w kwocie przekraczajacej wysoko$é okre§long w Komunikacie(...)SA. § (...)ust.1. Regulaminu dotyczyt
momentu zawierania transakcji oraz ustanowienia zabezpieczenia. Natomiast § (...)ust. 2 przewidywal wla$nie
mozliwo$¢ zwiekszenia zbaepicenia — niejako w opozycji do wysokoSci okre§lonej w komunikacie, a obowigzujacej w
dacie zawierania transakcji.

4.11. Analiza treSci stosunku prawnego laczacego strona pozwala wiec na ustalenie, Zze w warunkach jakie mialy
miejsce w dniu 6 maja 2010 r. pozwany Bank byl uprawniony do zadania podwyzszenia udzielonego zabezpieczeni.

4.12. CzynnoSci zwigzane z zamknieciem transakcji.

4.12.1. Oceniajac czynno$ci pozwanego banku zwigzane z kierowaniem zadan do dodatkowego zabezpieczenia a potem
zamknieciem transakcji nie mozna abstrahowac od tego, co dzialo sie poza wymiang pism.

4.12.2. Jak juz wskazano okre§lenia uzyte w wezwaniu do podwyzszenia zabezpieczenia ,wycena transakcji
przekraczajaca 2/3 zabezpieczenia” oraz ,depozyt zabezpieczajacy” byly by¢ moze niefortunne i nie znajdujace
pokrycia w tekécie regulaminu. Pozostawaly jednak one zrozumiate dla powoda poniewaz:

- takiej tre$ci wezwania byly juz weze$niej w toku wspolpracy pomiedzy stronami kierowane,

- powod majac wysokie kompetencje na rynkach walutowych znal zargon uzywany przy rozliczeniu transakcji,



- rowniez w rozmowach pomiedzy powodem dealerami bylo to sformulowanie uzyte.
- na spotkaniu z z przedstawicielami Banku powo6d osobiscie omawial sytuacje.
4.12.3. Termin zamkniecia transakcji.

Termin zwiekszenia depozytu okreSlony w nastepstwie sprostowania pisma z 6 maja 2010 r. na 10 maja 2010 r. byl
prawidlowy. Zgodnie z § (...)ust. 3 Regulaminu podwyzszenie zabezpieczenia musi nastapi¢ najpozniej w drugim dniu
roboczym liczac od dnia powiadomienia. Nawet jezeli przyjaé zgodnie z art.(...)§ 2 ke przyjaé, ze dzien powiadomienia
nie jest liczony do biegu terminu to drugi dzien roboczy od dnia 6 maja 2010 r. (czwartek) uplywat 10 maja 210 r.
(poniedziatek). Bledne okreélenie terminu w powiadomieniu z dnia 6 maja 2010 r. zostalo sprostowane, a poza tym
wynikalo z treSci Regulaminu

W ocenie Sadu przestanie powiadomienia o konieczno$ci odbezpieczenia transakcji bylo skuteczne w dniu 6 maja
2010 r. W tej dacie bowiem powdd mogl sie zapoznac z jego trescia (art. 61 § 1 k.c.). Najp6zniej zatem do konca dnia
10 maja 2010 r. powod byl zobowigzany do ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia.

Sad w kontekscie oceny starannoéci dzialan pozwanego Banku miat na uwadze to, ze doszlo w dniu 7 maja i 10
maja do dwobch spotkan pomiedzy stronami w celu znalezienia rozwigzania zaistnialego problemu. Pozwany nie
byl uprawniony do spelnienia oczekiwan powoda co do zmiany treSci umowy (vide rozwazania dotyczace dyrektyw
MIFID) w kontekécie obowigzujacego regulaminu. Natomiast w dniu 11 maja 2010 r. zaproponowano powodowi
zamkniecie transakcji po kursie negocjowanym. Te propozycje powod odrzucit.

4.13. Dlatego tez Sad uznal, ze bank byl uprawniony do rozliczenia w dniu 11 maja 2010 r. obu transakcji FX przez ich
zamkniecie. Bank uwzglednil kurs USD/PLN 3,2472. Stanowigcy kurs sprzedazy walut w tabeli kurséw I(...)z dnia 11
maja 2010 r. (§(...)ust. 5 Regulaminu). Kwota rozliczenia obu transakcji wynosila minus 6837000 PLN.

4.14. Bank zgodnie z regulacjami zawartymi w Rozdziale 24 regulaminu przejal Srodki zabezpieczone w ramach
blokady na lokacie oraz przejal §rodki na rachunkach powoda w pozwanym banku. Przejete kwoty pomniejszyty
warto$¢ zadluzenia przeterminowanego, na ktore nastepnie opiewal bankowy tytul egzekucyjny.

4.15. Tak wiec w ocenie Sadu przejecie przez pozwany Bank $§rodkéw powoda zgromadzonych na rachunkach w
(...) stanowito wykonanie zawartej pomiedzy stronami umowy i jako takie nie stanowi o bezpodstawny wzbogaceniu
pozwanego. Rowniez wierzytelnos$¢ objeta Bankowym tytulem egzekucyjnym jest wymagalna na podstawi e umowy.
To z kolei uzasadnia oddalenie powodztwa.

5. Koszty procesu.

O kosztach procesu Sad orzekla zgodnie z zasada odpowiedzialno$ci za wynik procesu wyrazona w art. 98 k.p.c. ,
obcigzajac nimi powoda jako strone przegrywajaca spor.

Sad weryfikowal przedlozony przez pozwanego spis kosztow. Warto§¢ wynagrodzenia pelnomocnika na podstawie
zawartej z mocodawca umowy wynosita 49200. Stawka ta przekraczala przyjeta wedlug regulacji zawartej w § 2 ust. 2
w zw. z § 6 pkt 7) Rozporzadzenia Ministra SprawiedliwoSci z dnia 28 wrze$nia 2002 r. w sprawie oplat za czynnoSci
adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw nieudzielonej pomocy prawnej udzielonej z urzedu.

Sad przyznal pozwanemu zwrot kosztéw pomocy prawnej w kwocie réwnej czterokrotno$ci stawki maksymalnej (tj.
28800 zl.) oraz zwrot poniesionych wydatkéw zgodnie z zalaczonymi fakturami a takze kosztami opinii bieglego.

1 Dalej transakcje FX

2 http://www.knf.gov.pl/Images/Instrumenty%2opochodne_tcm75-17587.pdf



3 http://www.knf.gov.pl/Images/Rekomendacja%20A_2010.05.05_tcm75-22718.pdf

4 Dyrektywa 2004/39/WE parlamentu Europejskiego i rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych , dyrektywa nr 2006/31/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2006
r. zmieniajaca dyrektywe 2004/39/WE w odniesieniu do niektérych terminéow, dyrektywa Komisji 2006/73/WE z
dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzajaca $rodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39 WE parlamentu Europejskiego
i Rady w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dzialalnoSci przez przedsiebiorstwa
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tejze dyrektywy



