Sygn. akt V ACa 184/19

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 13 grudnia 2019 1.

Sad Apelacyjny w Warszawie V Wydzial Cywilny w skladzie nastepujacym:
Przewodniczacy: SSA Marta Szerel

Sedziowie: SA Alicja Fronczyk (spr.)

SO (del.) Elzbieta Wiatrzyk - Wojciechowska

Protokolant: sekretarz sadowy Aneta Walkowska

po rozpoznaniu w dniu 29 listopada 2019 r. w Warszawie na rozprawie
sprawy z powodztwa A. O.

przeciwko (...) Bank (...) spolce akeyjnej z siedzibg w W.

o zaplate

na skutek apelacji powoda

od wyroku Sadu Okregowego w Warszawie

z dnia 30 listopada 2018 r., sygn. akt I C 339/18

1. zmienia zaskarzony wyrok w ten sposob, ze zasqdza od (...) Bank (...) spolki akcyjnej z siedzibq
w W. na rzecz A. O. kwote 83 555 zl (osiemdziesiqt trzy tysiqce piecset pieédziesiqt piec¢ zlotych) z
ustawowymi odsetkami od dnia 10 grudnia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku i ustawowymi
odsetkami za opoéznienie od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia zaplaty oraz kwote 9 595 zl (dziewieé
tysiecy pieéset dziewieédziesiqt piec zlotych) tytulem zwrotu kosztéw procesu;

2. zasqdza od (...) Bank (...) spolki akcyjnej z siedzibg w W. na rzecz A. O. kwote 8 228 zl
(osiem tysiecy dwiescie dwadziescia osiem zlotych) tytulem zwrotu kosztéow w postepowaniu
apelacyjnym.

Elzbieta Wiatrzyk - Wojciechowska Alicja Fronczyk Marta Szerel

Sygn. akt V Aca 184/19

UZASADNIENIE

Powod A. O. w pozwie z dnia 6 kwietnia 2018 roku wniost o zasadzenie od (...) Bank (...) sp6lki akcyjnej w W. kwoty
83 555 zl wraz z odsetkami ustawowymi od dnia 10 grudnia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz odsetkami
ustawowymi za op6znienie do dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia zaplaty. Nadto wnidst o zasadzenie kosztoéw procesu.

W podstawie faktycznej powod wskazal, ze w kwietniu 2011 roku zlozyl w pozwanym banku dyspozycje zakupu
certyfikatbw na kwote 207 000 zl. Po zakonczeniu czasu trwania inwestycji powdd uzyskal kwote 123 444,95 zl
tytulem rozliczenia inwestycji. Kwota dochodzona pozwem stanowi réznice pomiedzy wysoko$cia zainwestowanych,
a zwroconych §rodkéw pienieznych. Powod wskazal na powstanie po swojej stronie szkody majatkowej, za ktorg



pozwany podnosi odpowiedzialno$¢ z tytulu nienalezytego wykonania ustugi private banking oraz umowy o doradztwo
inwestycyjne. Nadto wskazal, ze podstawe odpowiedzialnoSci pozwanego stanowig réwniez przepisy o czynach
niedozwolonych, gdyz pozwany nie dopelnil obowigzkéw informacyjnych przewidzianych przepisami prawa.

(...) Bank (...) spolka akecyjna z siedziba w W. wnidst o oddalenie powddztwa w caloSci i zasadzenie kosztéw procesu.
Pozwany zakwestionowal istnienie pomiedzy stronami, w dacie przedmiotowej inwestycji, uslugi private banking oraz
umowy o doradztwo inwestycyjne. Pozwany zakwestionowal podstawy swojej odpowiedzialnoSci, podnoszac nadto
zarzut przedawnienia roszczenia o naprawienie szkody wyniklej z deliktu.

Wyrokiem z dnia 30 listopada 2018 roku Sqd Okregowy w Warszawie oddalil powodztwo i zasadzil
od A. O. na rzecz (...) Bank (...) sp6lki akcyjnej w W. kwote 5417 z} tytulem kosztéw procesu, w tym kwote 5400 z}
tytulem zwrotu kosztéw zastepstwa procesowego.

Podstawe rozstrzygniecia Sqdu Okregowego stanowily nastepujgce ustalenia faktyczne i
rozwazania prawne:

A.O.wspblnie zmalzonka L. O. zawarli z (...) Bank (...) s.a. w W. umowe o otwarcie i prowadzenie wspo6lnego bakowego
rachunku oszczednosciowego dla osob fizycznych.

W dniu 27 maja 2010 roku (...) Bank (...) s.a. w W. i A. O. zawarli w formie pisemnej umowe o $wiadczenie
uslug przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia tytuléw uczestnictwa w instytucjach wspélnego
inwestowania przez (...) Bank (...) s.a. Integralng czeS¢ umowy stanowil przy tym regulamin. Na podstawie § 2 umowy
Bank zobowiazal sie do przyjmowania zlecen i dyspozycji okre$lonych w Regulacjach Funduszu, w szczegolno$ci
dotyczacych: nabycia, odkupienia i konwers;ji tytulow uczestnictwa. A. O. zobowigzal sie za$ do skladania zlecen lub
dyspozycji, zapoznania sie z regulacjami funduszu, w szczegblnoSci z opisem ryzyka w zakresie uczestnictwa w danym
Funduszu (§ 3 umowy). W § 4 ust. 5 umowy zapisano, ze powod przyjal do wiadomoéci i zaakceptowal, ze inwestowania
w tytulu uczestnictwa wiaze sie z ryzykiem inwestycyjnym, nie daje gwarancji zysku i moze wigza¢ sie z poniesieniem
start wskutek spadku wycen tytulow uczestnictwa. W mysl § 4 ust. 9 niezaleznie od informacji przekazanych przez
Bank, przed zlozenie zlecenia lub dyspozycji klient byl zobowiazany do oceny ryzyka, potencjalnych korzysci oraz
ewentualnych strat ... oraz w sposob niezalezny podjaé decyzje, czy jest w stanie ponie$¢ samodzielnie podjaé takie
ryzyko. Zgodnie z zapisem § 4 ust. 10 klient przyjal do wiadomos$ci i zaakceptowal, Ze bank w ramach tejze umowy nie
$wiadczy ustug doradztwa inwestycyjnego. Umowa zostala zawarta na czas nieokre$lony.

W dniu 27 maja 2010 roku A. O. wypelil dokument ,,Profil inwestycyjny klienta”.

W kwietniu 2011 roku pracownik pozwanego Banku skontaktowat sie telefonicznie z A. O. celem umoéwienia spotkania,
na ktérym zostanie ustalony sposéb dalszego zainwestowania Srodkéw pienieznych. Spotkanie odbylo sie w oddziale
banku w W.. Pracownik Banku zaprezentowat dwie oferty inwestycyjne, w tym dotyczace certyfikatéw (...). Zar6wno A.
0., jak i jego malzonka wskazywali, Ze zainteresowani sa wylgcznie bezpiecznymi inwestycjami, na ktérych nie straca
warto$ci inwestowanego kapitatu i ustnie zostali zapewnieni, ze wskazana inwestycja takie warunki speknia .

W materialach marketingowych dotyczacych certyfikatow (...), ktérych okres subskrypcji trwat od 28 marca do 22
kwietnia 2011 roku, zawarto zapisy o ryzyko zwigzanym z inwestycja, w tym o braku gwarancji kapitatu produktu i
ryzyku utraty poczatkowo zainwestowanego kapitalu . Materialy te zostaly udostepnione A. i L. O. podczas spotkania
w Banku .

A. O. poprzednio réwniez inwestowal §rodki pieniezne korzystajac z ustug pozwanego Banku, jak rowniez w innych
bankach. Poprzednie inwestycje w pozwanym Banku nie przynosily straty finansowej po jego stronie. W roku 2010
powdd zainwestowal w Certyfikaty (...) i (...) .

W dniu 7 kwietnia 2011 roku A. O. zlozyl zapis na certyfikaty (...) powigzane z koszykiem indeksow o wartoSci
nominalnej 100 zt kazdy, ktérych emitentem byt (...) Bank (...) z siedziba we F. dzialajacy poprzez Oddzial w L.,



a emitowane byly na podstawie Prospektu Podstawowego oraz Warunkéw Emisji dla Certyfikatow, dalej okreslane
w dokumencie jako ,papiery warto$ciowe”. Zapisem objeto 2070 papiero6w wartoSciowy o cenie emisyjnej jednego
wynoszacej 100 zk. Kwota wplaty na papiery warto$ciowe wyniosta 207000 z}. W dokumencie stanowigcym formularz
zapisu i dyspozycji deponowania, powdd zlozyl o$wiadczenie, Zze zapoznal sie i zaakceptowal Warunki Emisji
Publicznej Subskrypcji Papieréw Warto$ciowych oraz tresé Prospektu Podstawowego .

W dniu 7 kwietnia 2011 roku A. O. udzielil na piémie pelnomocnictwa do wydania dyspozycji dokonania przelewu
tytulem oplacenia zapisu na certyfikaty (...) powigzane z koszykiem indekséw o warto$ci nominalnej 100 z kazdy,
ktory emitentem byt (...) Bank (...) zsiedziba we F. dzialajacy poprzez Oddzial w L., emitowane na podstawie Prospektu
Podstawowego oraz Warunkéw Emisji dla Certyfikatow oraz do odbioru potwierdzenia nabycia tychze .

Certyfikaty (...) i (...) zostaly skalsyfikowane w klasie 5 ryzyka .

W dniu 7 maja 2014 roku (...) Bank dokonalo przelewu na rachunek L. O. kwoty 123 444,95 z} tytulem ,,Wykup
certyfikatow (...). Z koszykiem indeksow A. O.”.

Pismem datowanym na dzien 30 lipca 2014 roku A. O. wezwal pozwany Bank do naprawienia jego szkody w kwocie co
najmniej 83555 zl na podstawie porozumienia stron. Jednocze$nie w piSmie zawarl o§wiadczenia o uchyleniu sie od
skutkow prawnych o$wiadczen z dnia 7 kwietnia 2011 roku w przedmiocie nabycia certyfikatow (...). Powod wyjasénil,
ze zostal wprowadzony w blad przez przedstawiciela banku .

(...) Bank (...) s.a. w odpowiedzi na pismo z dnia 30 lipca 2014 roku wskazal, ze nie znajduje podstaw do pozytywnego
zalatwienia wniosku.

A. O. w dniu 7 pazdziernika 2014 roku (data nadania) zawezwatl (...) Bank (...) s.a. w W. do préby ugodowej o zaplate
kwoty 83 555 z. W dniu 10 grudnia 2014 roku przed Sagdem Rejonowym dla Warszawy — Srédmieécia w Warszawie VI
Wydzial Cywilny odbylo sie posiedzenie jawne, na ktérym nie doszlo do zawarcia ugody, a sprawa zostata zakre$lona
jako zakonczona.

Powyzszy stan faktyczny Sad pierwszej instancji ustalil na podstawie dokumentéw znajdujacych sie w aktach sprawy,
a wymienionych powyzej. Strony nie kwestionowaly wskazanych dokumentéw, a Sad ten nie znalazl podstaw
do kwestionowania ich wiarygodnos$ci. Sad Okregowy uznal za wiarygodne réwniez zeznania $wiadka L. O. oraz
przestuchanego w charakterze strony powoda.

Sad pierwszej instancji pominatl dokumenty przedstawione przez obie strony, a pochodzace z okresu po kwietniu
2011 roku (potwierdzenie otwarcia rachunku z 25 pazdziernika 2013 roku — k. 38, umowa o prowadzenie rachunkow
bankowych z dnia 22 kwietnia 2016 roku — k.183-185), gdyz uznal, ze nie pozwolily one na okreSlenie treéci stosunkéw
laczacych strony w spornym okresie.

Warto$ci dowodowej nie mialy — zdaniem Sadu Okregowego — przedstawione przez obie strony wydruki artykulow
opublikowanych w Internecie, a dotyczacych inwestycji w certyfikaty.

Sad pierwszej instancji na podstawie art. 217 § 3 k.p.c. oddalil wniosek o zobowiazanie pozwanego do wskazania
danych pracownika oferujacemu powodowi inwestycje w przedmiotowe certyfikaty oraz o przestuchanie tejze osoby w
charakterze $§wiadka, gdyz okoliczno$é, do ktorej wykazania zmierzal przedmiotowy wniosek (rekomendacja i spos6b
oferowania produktu, informacja o ryzykach) zostala juz wykazana za pomocg innych §rodkéw dowodowych, zgodnie
z twierdzeniami wnioskujgcego.

Sad ten oddalil wniosek powoda o dopuszczenie dowodu z opinii bieglego, uznajac, ze teza dowodowa wniosku nie
odnosita sie do okoliczno$ci majacych istotne znaczenie dla rozstrzygniecia sprawy w rozumieniu art. 227 k.p.c.
Podkreslono przy tym, ze czas trwania inwestycji juz sie zakonczyt. Zainwestowane $rodki zostaly rozliczone i strony
nie pozostaja w sporze, co do tego, ze powod ponidst strate. Dla Sadu pierwszej instancji nie bylo zatem watpliwo$ci,
ze juz z tych okolicznosci wynika, ze inwestycja byla obarczona ryzykiem inwestycyjnym, w sytuacji gdy ryzyko to



zmaterializowalo sie w postaci zmniejszenia zainwestowanego kapitalu. Prowadzenie dowodu z opinii bieglego na
wskazang okoliczno$ci jedynie negatywnie wplyneloby na czas trwa postepowania.

W tak ustalonym stanie faktycznym Saqd Okregowy uznal, ze powodztwo nie zasluguje na
uwzglednienie.

Przypomnial, ze A. O. dochodzil zasadzenia od (...) Banku (...) spolki akcyjnej w W. kwoty 83 555 zl tytulem
odszkodowania w zwiazku z nienalezytym wykonaniem uslugi private banking i Swiadczonego w ramach niej
doradztwa inwestycyjnego. Powod wskazywal réwniez, ze pozwany ponosi odpowiedzialno$¢ rowniez na gruncie
odpowiedzialno$ci deliktowe;j.

W pierwszej kolejnosci Sad Okregowy dokonal oceny podniesionego przez strone pozwang zarzutu przedawnienia.
Pozwany podni6st wskazany zarzut odno$nie do roszczenia wywodzonego z tytulu odpowiedzialnosci deliktowe;j.
Strona powodowa wskazywala bowiem, ze pozwany naruszyl przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 20
listopada 2009 roku w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw o ktérych mowa
w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz bankéw powierniczych, co skutkuje jego
odpowiedzialnoScia deliktowa.

Sad Okregowy wyjasénil, ze roszczenie powoda, polegajace na zadaniu zaplaty, ma charakter majatkowy, podlega
zatem przepisom okreslajacym skutki uptywu czasu dla roszczen tego rodzaju (art. 117 i nast. kodeksu cywilnego).
Zasadniczym rezultatem uplywu czasu jest przedawnienie, ktérego istota polega na tym, ze roszczenie traci ceche
zaskarzalnos$ci, a ten, przeciwko komu ono przysluguje moze sie uchyli¢ od jego zaspokojenia. Skorzystanie
przez pozwanego z takiego uprawnienia uniemozliwia zasadzenie $wiadczenia i jego przymusowa egzekucje.
Zgodnie z treécig art. 118 k.c. termin przedawnienia wynosi lat dziesie¢, natomiast dla roszczen okresowych oraz
roszczen zwigzanych z prowadzeniem dzialalno$ci gospodarczej trzy lata. Przepis ten, okreslajacy ogoélne terminy
przedawnienia, znajduje zastosowanie tylko wtedy, gdy inny przepis, w stosunku do niego szczegblny, nie stanowi
inaczej tj., gdy nie okre$la innego terminu, z uplywem ktbrego roszczenie ulega przedawnieniu.

Przepis art. 120 § 1 k.c. statuuje z kolei, ze jezeli wymagalno$¢ roszczenia zalezy od podjecia okre$lonej czynnoSci przez
uprawnionego, bieg terminu rozpoczyna sie od dnia, w ktérym roszczenie staloby sie wymagalne, gdyby uprawniony
podjal czynno$¢ w najwezesniej mozliwym terminie. W ramach instytucji przedawnienia uregulowano dwie sytuacje
— pierwsza, gdy bieg terminu przedawnienia ulega zawieszeniu, druga, kiedy to bieg terminu podlega przerwaniu.
W przypadku pierwszej z wskazanych sytuacji termin przestaje biec, w razie jednak ustania przeszkody wywolujacej
zawieszenie, jest kontynuowany. Zgodnie z brzemieniem art. 123 § 1 k.c., bieg przedawnienia przerywa sie: przez
kazda czynnos$é przed sadem lub innym organem powolanym do rozpoznawania spraw lub egzekwowania roszczen
danego rodzaju albo przed sadem polubownym, przedsiewzieta bezpoSrednio w celu dochodzenia lub ustalenia albo
zaspokojenia lub zabezpieczenia roszczenia (1) oraz przez uznanie roszczenia przez osobe, przeciwko ktorej roszczenie
przystuguje (2). Po kazdym przerwaniu przedawnienia biegnie ono — w przeciwienstwie do zawieszenia — na nowo
(art. 124 § 1 k.c.).

Sad Okregowy podkreslil, ze majac na wzgledzie charakter odpowiedzialnoSci pozwanego, w ramach ktorej
podniesiony zostal zarzut przedawnienia (odpowiedzialnoé¢ ex delicto), jego zasadno$¢ rozstrzygnaé nalezalo w

oparciu o tres¢ art. 442" k.c. Zgodnie z tym przepisem roszczenie o naprawienie szkody wyrzadzonej czynem
niedozwolonym ulega przedawnieniu z uptywem lat trzech od dnia, w ktorym poszkodowany dowiedzial sie albo przy
zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt dowiedziet sie o szkodzie i o osobie obowiagzanej do jej naprawienia. Przepis

art. 442" k.c. przewiduje dwa podstawowe terminy przedawnienia: 3-letni termin a tempore scientiae (od momentu
dowiedzenia sie przez poszkodowanego o szkodzie i osobie zobowigzanej do jej naprawienia) oraz termin a tempore

facti, liczony od zdarzenia wyrzadzajacego szkode, zasadniczo wynoszacy maksymalnie lat 10, (zgodnie z art. 442" k.c.
przedtuzany do lat 20, jesli szkoda jest wynikiem przestepstwa).



W realiach sprawy Sad Okregowy uznal, ze powdd dowiedzial sie o szkodzie w dacie przelania na rachunek bankowy
srodkéw pienieznych stanowigcych rozliczenie inwestycji, co mialo miejsce 7 maja 2014 roku. Nie budzilo jego
watpliwosci, ze w tej dacie powod mial réwniez wiedze o podmiocie zobowigzanym do naprawienia szkody skoro
zrodla powstania szkody upatrywal w dzialaniach pracownika pozwanego Banku. Od tej daty nalezy zatem liczyé¢
bieg terminu przedawnienia roszczenia z deliktu. W dniu 7 pazdziernika 2014 roku doszlo do przerwania biegu
terminu przedawnienia, gdyz w tej dacie powod zlozyl skutecznie wniosek o zawezwanie do proby ugodowej. W
orzecznictwie i doktrynie utrwalony jest poglad, ze zlozenie wniosku o zawezwanie do proby ugodowej jest co do zasady
czynnoscia przed sadem przedsiewzieta bezposrednio w celu dochodzenia lub ustalenia albo zaspokojenia roszczenia
i w konsekwencji przerywa bieg terminu przedawnienia. Sad pierwszej instancji podzielajac to stanowisko, przyjal ze
w dniu 7 pazdziernika 2014 roku doszlo do przerwania biegu terminu przedawnienia, a to stosownie do tresci art.
123 § 1 pkt 1 k.c.

Postepowanie o zawezwanie do proby ugodowej zakonczylo sie w dniu 10 grudnia 2014 roku zarzadzeniem o
zakre§leniu sprawy jako zakonczonej wobec faktu, ze do zawarcia ugody nie doszlo. W ocenie Sadu pierwszej instancji
od tej daty ponownie zaczal biec termin przedawnienia, a to zgodnie z art. 124 § 1 k.c. Termin ten uplywal w dniu
10 grudnia 2017 roku (art. 112 k.c.). Pozew zostal zas wniesiony w dniu 6 kwietnia 2018 roku, a zatem juz uplywie
terminu przedawnienia. W konsekwencji przyjeto, ze zarzut przedawnienia w zakresie roszczenia wywodzonego z
odpowiedzialnoSci deliktowej zostal podniesiony skutecznie, co skutkowalo oddaleniem roszczenia wywodzonego w
oparciu o tresé art. 415 k.c..

W nastepnej kolejnosci Sad Okregowy ocenil zadanie powoda na gruncie odpowiedzialnoéci kontraktowej i wskazal,
ze w tym zakresie zarzut przedawnienia nie zostal podniesiony. Przechodzgc do oceny roszczenia o zaplate w aspekcie
odpowiedzialnoSci umownej, Sad pierwszej instancji wskazal, ze zgodnie z art. 471 k.c. dluznik obowigzany jest do
naprawienia szkody wyniklej z niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowiazania, chyba ze niewykonanie
lub nienalezyte wykonanie jest nastepstwem okolicznoéci, za ktére dluznik odpowiedzialnoéci nie ponosi. Wykladnia
cytowanego przepisu w kontekicie brzmienia art. 361 § 1 k.c.,, prowadzi do wniosku, iz podstawa omawianego
rezimu odpowiedzialnoéci odszkodowawczej jest niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zobowigzania oraz
wystapienie szkody, ktore to elementy polgczone winny byé¢ zwigzkiem przyczynowo — skutkowym znamionowanym
adekwatnoScia.

Odpowiedzialnoé¢ dluznika z tytulu niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowiazania zostala uksztaltowana
na zasadzie winy. W art. 471 k.. zawarte jest jednak domniemanie, Ze niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie zobowigzania nastapilo wskutek okoliczno$ci, za ktore dluznik ponosi odpowiedzialnoé¢. Ciezar
dowodowy przedstawia sie dla wierzyciela korzystniej w poréwnaniu z odpowiedzialno$cia za czyny niedozwolone,
albowiem nie musi on udowadnia¢ istnienia wszystkich warunkéw odpowiedzialnosci odszkodowawczej. Przyjecie
odpowiedzialnoS$ci dtuznika nie jest wiec uzaleznione od udowodnienia przez wierzyciela, ze nienalezyte wykonanie
zobowigzania jest nastepstwem okolicznosci, za ktore dtuznik ponosi odpowiedzialno$¢ (por. Z. Gawlik, komentarz
do art. 471 ke [w:] Kodeks cywilny. Komentarz. Tom III. Zobowiazania — cze$¢ ogdlna [pod red.:] A. Kidyby, SiP Lex,
2010r.).

Legalng definicje nalezytej staranno$ci w stosunkach obligacyjnych formuluje przepis art. 355 k.c. Zgodnie z § 1,
dluznik obowigzany jest do starannoéci ogélnie wymaganej w stosunkach danego rodzaju (nalezyta staranno$c). Z
kolei § 2 stanowi, iz nalezyta staranno$¢ dluznika w zakresie prowadzonej przez niego dzialalno$ci gospodarczej
okresla sie przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dzialalnosci.

Przez nalezytg staranno$¢ rozumiemy okres§lony sposéb postepowania majacego prowadzi¢ do spelnienia §wiadczenia;
pewien model, wzorzec skonstruowany z regul postepowania (powinnoéci). Chodzi tu o postepowanie oceniane
pozytywnie; okreSlenie "staranny" jest tu synonimem takich slow jak: ostrozny, zapobiegliwy, przezorny
(przewidujacy), rozwazny, uwazny, rozsadny (E. Gniewek, P. Machnikowski (red.), Kodeks cywilny., ibidem). § 2
omawianego przepisu wymaga, aby nalezyta staranno$¢ dluznika w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci
gospodarczej okreslaé przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dzialalnosci. Nie oznacza to podwyzszonej



starannoSci przedsiebiorcy wobec przecietnej (ogdlnej) wymaganej w obrocie powszechnym, lecz o nalezyta
staranno$é zawodowa, ktorej wzorce sg budowane od razu z uwzglednieniem profesjonalnoéci podmiotéw, ktoérej
dotycza.

Szkoda stanowi kolejna przestanke odpowiedzialno$ci odszkodowawczej z niewykonania lub nienalezytego wykonania
zobowigzania. Brak jest normatywnej definicji szkody, ktore jest pojeciem o charakterze doktrynalnym. Artykut 361
§ 2 k.c. wskazuje jedynie na zakres szkody podlegajacej naprawieniu, nie bedac zrodlem jurydycznej definicji samego
pojecia szkoda (por. wyrok SN z dnia 25 stycznia 2007 r., V CSK 423/06, LEX nr 277311). Mozna przyjac, ze szkoda
jest uszczerbek majatkowy, czyli zmniejszenie sie majatku wskutek okreslonego zdarzenia, z pominieciem tych, ktore
zalezg od woli doznajacego uszczerbku. Szkode definiuje sie rowniez jako wszelkie uszczerbki w dobrach lub interesach
prawnie chronionych, ktérych poszkodowany doznal wbrew swej woli. Pomijajac element woli poszkodowanego,
definiuje sie szkode réwniez jako kazdy uszczerbek w dobrach prawnie chronionych, z ktérym ustawa wiaze powstanie
odpowiedzialno$ci odszkodowawczej (tak: A. Rzetecka — Gil, komentarz do art. 361 ke, Kodeks Cywilny. Komentarz.
Zobowigzania — cze$¢ ogoblne, SiP Lex 2011).

W rozpoznawanej sprawie twierdzenia pozwu sprowadzaly sie do zarzutu nienalezytego wykonania ustugi private
banking oraz doradztwa inwestycyjnego ze strony pracownikéw pozwanego Banku w stosunku do powoda.

Wedlug interpretacji Sadu pierwszej instancji private banking to produkt oferowany przez banki polegajacy
na zapewnieniu klientowi banku bezposredniej obslugi przez specjalnego pracownika, bedacego jego doradca
finansowym. Stanowi on jeden z instrumentéw dzialalno$ci marketingowej banku i rozumie¢ przez niego nalezy
zbiér korzysSci, walorow uzyskiwanych przez klienta w zwiazku ze $wiadczeniem ustug (uslugi) przez bank. Tym
samym produkt bankowy stanowi rezultat (efekt, wynik) wykonywania ustug, ktérymi — jak wynika z regulacji
ustawy — Prawo bankowe — sg zaréwno wymienione w jej art. 5 czynno$ci bankowe, jak tez inne podejmowane
przez bank formy aktywnoSci takiego charakteru nieposiadajace. CzynnoSci bankowe skladaja sie wiec na kategorie
produktu bankowego, ale z calg pewno$cia jej nie wyczerpuja (tak Iwona Ciepiela, ,,Czynno$ci bankowe jako przedmiot
dzialalno$ci bankdéw”, Warszawa 2010). Zgodnie z pogladem wyrazonym przez Sad Najwyzszy ustuga private banking
polega na wspoélpracy kontrahenta ze stalym tzw. doradca bankowym (tak Sad Najwyzszy w motywach orzeczenia
z dnia 16 lutego 2012 roku, IV CSK 225/11). W powolanym orzeczeniu Sad Najwyzszy wskazywal przy tym, ze w
ramach stalej wspolpracy rozpatrywac nalezy kwestie kontraktowego obowigzku rzetelnej informacji o charakterze
doradczym.

W ocenie Sadu pierwszej instancji w sytuacji, gdy klient banku korzysta z uslugi private banking, a w tym z
pomocy statego doradcy, udzielenie nierzetelnej, niepelnej informacji moze stanowié podstawe odpowiedzialnoSci
kontraktowej banku. W rozpoznawanej sprawie — zdaniem Sadu Okregowego — nie zostalo jednakze wykazane, by
w dacie dokonania przedmiotowej transakcji powod byl objety przedmiotowa obsluga. Przedstawione przez strony
dokumenty wskazuja, ze w latach pézniejszych powodowie korzystali z omawianego produktu bankowego, jednakze
nie sposob wywieé¢ z zebranego w sprawie materialu dowodowego, by usluga ta byla §wiadczona na rzecz powodéw
juz w kwietniu 2011 roku. Podkre§lono przy tym, ze ani powod ani jego zona przestuchana w charakterze swiadka nie
byli w stanie poda¢ od kiedy objeci sa wskazana ustuga, jak réwniez nie zeznali, by usluga ta byla im Swiadczona w
spornym okresie.

W konsekwencji Sad pierwszej instancji uznal, ze strona powodowa nie wykazala, by w kwietniu 2011 roku pozwany
Bank $wiadczyl na jej rzecz usluge private banking, a zatem roszczenie nie znajduje uzasadnienia w zarzucie
nienalezytego wykonania tejze uslugi.

Material dowodowy zebrany w sprawie doprowadzil Sad pierwszej instancji do przekonania, ze stosunki stron
w zakresie inwestycji realizowanych przez powoda z udzialem pozwanego Banku regulowala w calo$ci umowa o
Swiadczenie ustlug przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia tytuléw uczestnictwa w instytucjach
wspolnego inwestowania przez (...) Bank (...) s.a. z dnia 27 maja 2010 roku. To w ramach wykonania tejze umowy
powodowi zostaly przedstawione dwie propozycje inwestycji, z ktérych powod wybral inwestycje w certyfikaty



(...). Zgodnie z zapisami tejze umowy pozwany zobowigzal sie do przyjmowania zlecen i dyspozycji okreslonych
w regulacjach funduszu, w szczeg6lnoSci dotyczacych: nabycia, odkupienia i konwersji tytuléw uczestnictwa, A. O.
zobowigzal sie za$§ do skladania zlecen lub dyspozycji, zapoznania sie z regulacjami funduszu, w szczegblnosci z
opisem ryzyka w zakresie uczestnictwa w danym funduszu. Analiza zapiséw umowy prowadzi do przekonania, Ze po
stronie banku nie istnialy obowiazki o charakterze doradczym, opiniujacym poszczegbdlne mozliwe inwestycje. Strony
umowily sie bowiem w ten sposéb, ze bank przekazuje informacje o inwestycjach, za§ powo6d byl zobowigzany do oceny
ryzyka, potencjalnych korzysSci oraz ewentualnych strat.

Sad pierwszej instancji nie podzielit stanowiska strony powodowej o tym, ze strony laczyla umowa o doradztwo
inwestycyjne, o ktoérej mowa w art. 76 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005
roku. Zgodnie z tym przepisem (w brzmieniu obowigzujacym w kwietniu 2011 roku) w umowie o doradztwo
inwestycyjne firma inwestycyjna zobowiazuje sie do przygotowywania w oparciu o potrzeby i sytuacje klienta
i przekazywania mu pisemnej lub ustnej rekomendacji dotyczacej: 1) kupna, sprzedazy, subskrypcji, wymiany,
wykonania lub wykupu okre§lonych instrumentéw finansowych albo powstrzymania sie od zawarcia transakcji
dotyczacej tych instrumentéw; 2) wykonania lub powstrzymania sie od wykonania uprawnien wynikajacych
z okre$lonego instrumentu finansowego do zakupu, sprzedazy, subskrypcji, wymiany, wykonania lub wykupu
instrumentu finansowego. Doradztwo inwestycyjne podlegalo wymogom w zakresie uzyskania zezwolenia KNF, a
jego istota sprowadzala sie do przygotowywania pisemnej lub ustnej rekomendacji, w oparciu o potrzeby i sytuacje
okreslonego klienta. Rekomendacja inwestycyjna ma przy tym zindywidualizowany charakter i indywidualnego
adresata, ktoérego z firma inwestycyjna laczy umowa, na podstawie ktorej §wiadczona jest odplatnie okreslona ustuga.
Omawiana umowa mogla by¢ zawarta w dowolnej formie, w tym réwniez przez czynno$ci dorozumiane.

W rozpoznawanej sprawie zdaniem Sadu Okregowego brak bylo podstaw do przyjecia, by doszlo do zawarcia
wskazanej umowy. Zawarcie jej w formie dorozumianej (na co wskazywata strona powodowa) wyklucza zapis § ust. 10
umowy z dnia 27 maja 2010 roku, w ktéorym wprost wskazano, ze bank w ramach umowy nie §wiadczy ustug doradztwa
inwestycyjnego. Przy istnieniu tego rodzaju porozumienia pisemnego, brak podstaw do przyjecia, by strony dzialaly
ze zgodnym zamiarem zawarcia umowy o doradztwo inwestycyjne.

W podsumowaniu dotychczasowych wywodow Sad Okregowy wskazal, ze analiza stosunkéw prawnych laczacych
strony prowadzi do przekonania, ze po stronie pozwanego nie istnial obowigzek doradczy w zakresie inwestycji
Srodkow pienieznych powoda. Bank jedynie informowat powoda o dostepnych sposobach inwestycji, natomiast ocena
tychze inwestycji rowniez w aspekcie ich ryzyka finansowego spoczywala na powodzie.

W dalszej kolejnosci Sad pierwszej instancji dokonal oceny skutecznosci o$wiadczenia powoda o uchyleniu sie od
skutkow prawnych czynnoSci zawartej pod wplywem bledu. Zgodnie z art. 84 § 1 k.c., w razie bledu co do tresci
czynnoSci prawnej mozna uchyli¢ sie od skutkow prawnych swego o$wiadczenia woli. Jezeli jednak o$wiadczenie
woli bylo zlozone innej osobie, uchylenie sie od jego skutkéw prawnych dopuszczalne jest tylko wtedy, gdy blad
zostal wywolany przez te osobe, chociazby bez jej winy, albo gdy wiedziala ona o bledzie lub mogla z tatwo$cia blad
zauwazyc¢; ograniczenie to nie dotyczy czynno$ci prawnej nieodptatnej. Dalej § 2 omawianego przepisu stanowi, ze
mozna powolywac sie tylko na blad uzasadniajacy przypuszczenie, ze gdyby skladajacy o§wiadczenie woli nie dzialal
pod wplywem bledu i ocenial sprawe rozsadnie, nie zlozylby o§wiadczenia tej tresci (blad istotny).

Oéwiadczenie woli zlozone innej osobie pod wplywem bledu jest dotkniete sankcja wzglednej niewaznosci
(wzruszalnoSci). Oznacza to m. in. to, Ze: 1) moze na nig powota¢ sie tylko ta osoba, ktéra zlozylta wadliwe o§wiadczenie
woli; 2) sad nie moze uwzgledni¢ tej sankcji z urzedu; 3) czynno$é prawna zawierajaca wadliwe o$wiadczenie woli
jest wazna dopo6ty, dopoki nie nastgpi uchylenie sie od jego skutkéw prawnych; z chwilg za$ skutecznego uchylenia
sie od takich skutkéw czynno$¢ prawna jest niewazna z mocq wsteczng (ex tunc), tj. od chwili zlozenia wadliwego
o$wiadczenia woli.

Bledem co do tresci czynnoS$ci prawnej w rozumieniu art. 84 k.c. jest bledne wyobrazenie dotyczace przedmiotu
$wiadczenia. Blad powinien sie odnosi¢ do tego, co zostalo wyrazone (uzewnetrznione) w o$wiadczeniu woli,



a zatem chodzi o wole wyrazong, a nie o wole wewnetrzng. W doktrynie jednolicie przyjmuje sie koncepcje
zobiektywizowanego rozumienia o§wiadczenia woli i niemozno$ci uwzglednienia bledu co do pobudki jako podstawy
wzruszenia czynno$ci. Wynikajaca z o§wiadczenia woli tre$¢ czynno$ci prawnej to postanowienia wyslowione przez
strony w o$wiadczeniu, okreslajace zachowania stron lub inne nastepstwa prawne (tak M. Gutowski (red.), Kodeks
cywilny. Tom I. Komentarz do art. 1—352, Warszawa 2018).

W orzecznictwie podkreslono, ze nie przedstawiaja doniosloSci prawnej okoliczno$ci faktyczne zwigzane z czynnoécia
prawna, a nalezace do sfery motywacyjnej, bledna ocena okolicznosci przyszlych, zwlaszcza w zakresie przewidywan
co do ekonomicznych konsekwencji czynnosci prawnej (tak Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 19 paZdziernika 2000
r., III CKN 963/98, OSNC 2002, Nr 5, poz. 63). W konsekwencji niespelienie sie oczekiwan osoby dokonujacej
czynnoé$ci prawnej co do okre$lonego rozwoju zdarzen nie daje podstaw do uznania o§wiadczenia woli za wynik bledu
prawnie donioslego w rozumieniu art. 84 k.c. (tak tez Sad Najwyzszy w wyrokach z 15 paZdziernika 1997 r., III CKN
214/97, OSNC 1998, Nr 3, poz. 47 oraz z 24 wrze$nia 1998 r., III CKN 611/97, SIP Legalis). Wskazano réwniez na
poglad zgodnie, z ktérym na blad co do okoliczno$ci stanowigcych pobudke czy motyw dokonania czynnoSci prawnej
uzyskuje znaczenie prawne (staje sie bledem doniostym prawnie), gdy taki motyw lub pobudka zostanie "wlaczona do
treéci czynnoSci prawnej" (uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 31 sierpnia 1989 r., III PZP 37/89, OSNCP 1990, poz.
108; postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 4 listopada 1998 r., II CKN 51/98, SIP Legalis; wyrok Sadu Apelacyjnego
w Szczecinie z dnia 14 listopada 2014 r., 1 ACa 474/14, SIP Legalis).

Uchylenie sie od skutkéw prawnych o$wiadczenia woli, ktére zostalo zlozone innej osobie pod wplywem bledu lub
grozby, nastepuje przez oSwiadczenie zlozone tej osobie na piSmie. Uprawnienie do uchylenia sie wygasa: w razie
bledu - z uplywem roku od jego wykrycia (art. 88 § 1i 2 k.c.). Termin roczny okreSlony w art. 88 § 2 jest zachowany,
jezeli oéwiadczenie uchylajgcego sie od skutkéw prawnych o§wiadczenia woli dojdzie w tym terminie do wiadomosci
drugiej strony (uchw. SN z 6.3.1967 r., III CZP 7/67, OSN 1967, Nr 10, poz. 171). Po uplywie tego terminu prawo
podmiotowe ksztaltujace wygasa, a zatem termin ten mam charakter terminu zawitego.

Przenoszac powyzsze rozwazania na grunt okoliczno$ci niniejszej sprawy, Sad pierwszej instancji stwierdzil, ze powod
zachowal wymog formy pisemnej oraz termin roczny do zloZzenia wymagany dla uchylenia sie od skutkéw prawnych
o$wiadczenia woli zlozonego pod wplywem bledu. Oswiadczenie to nie bylo jednakze skuteczne, gdyz powdd nie
pozostawat w bledzie co do treSci czynnoS$ci prawne;j.

W pi$mie z dnia 30 lipca 2014 roku powo6d wskazal, ze uchyla sie od skutkéw prawnych o§wiadczen z dnia 7 kwietnia
2011 roku w przedmiocie nabycia certyfikatow (...). Z tre$ci pisma wynika, ze zostal wprowadzony w blad co do ryzyka
transakcji. Powod dzialal bowiem w prze$§wiadczeniu, ze inwestycja nie wiaze sie z ryzykiem utraty zainwestowanego
kapitalu. Analiza o$§wiadczenia powoda z dnia 7 kwietnia 2011 roku tj. pelnomocnictwa i zapisu na certyfikaty
wskazuje, ze dokumenty te nie zawieraja zapiséw dotyczacych okolicznoéci, co do ktérych powod mial pozostawaé w
bledzie. Kwestia ryzyka utraty kapitalu badz gwarancji jego zachowania, nie zostala ujeta w treéci o§wiadczen woli
powoda. Blad, na ktoéry powotuje sie powdd winien zostaé¢ zakwalifikowany jako blad co do pobudki (powo6d chcial
zainwestowaé érodki pieniezne liczac na osiggniecie zysku, a co najmniej pelny zwrot zainwestowanych srodkow),
za$ inwestycja przyniosla mu strate. Blad odnosil sie zatem co do okolicznoéci przyszlych i oczekiwanego wyniku
finansowego inwestycji. Nie ma on zatem donioslego prawnie znaczenia i nie moze by¢ zakwalifikowany jako blad
co do czynnoS$ci prawnej w rozumieniu powolanego art. 84 k.c. W konsekwencji — zdaniem Sadu Okregowego - brak
bylo podstaw do zlozenia o§wiadczenia o uchyleniu sie od skutkoéw prawnych takiego bledu, a tym samym czynnoSci
powoda z dnia 7 kwietnia 2011 roku nadal pozostaja wazne.

Powdd wskazywal, ze zdecydowat sie na przedmiotows inwestycje z uwagi na zarekomendowanie jej jako bezpiecznej
przez pracownika banku. W pierwszej kolejnosci podkresli¢ nalezy, ze powodowie udowodnili twierdzenia pozwu
w tym zakresie, za$ strona pozwana nie przedstawila materialu dowodowego skutecznie podwazajacego wskazana
okoliczno$é. W ocenie Sadu pierwszej instancji nie mialo to istotnego znaczenia dla rozstrzygniecia sprawy. Jak
wyzej wyjasniono na pozwanym nie ciazyl obowiazek doradczy wynikajacy z umowy o doradztwo finansowe czy
tez z uslugi private banking. Informacji przekazanych przez pracownika banku nie mozna zatem rozpatrywaé¢ w



kategorii naruszenia obowigzku umownego, gdyz taki obowiazek po stronie pozwanego nie spoczywal. Wskazac
rowniez nalezy na istotng rozbiezno$¢ informacji przekazanych powodowi. Pracownik banku zapewnial bowiem
powoda o bezpieczenstwie inwestycji, zas doreczone powodowi dokumenty wprost wskazywaly, ze produkt nie posiada
gwarancji kapitalu, a zatem inwestor ponosi ryzyko utraty poczatkowo zainwestowanego kapitalu (k.190). Strony
za$ laczyla umowa zgodnie, z ktora to powdd sam winien oceni¢ ryzyko oraz potencjalne korzysci badz straty przez
zlozeniem zlecenie lub dyspozycji. Powod winien zatem zapewnienia pracownika Banku zestawi¢ z doreczong mu
dokumentacja i samodzielnie dokonaé oceny ryzyka inwestycji. Podkresli¢ przy tym nalezy, ze w poprzednich latach
powod inwestowal swoje $rodki zaréwno w pozwanym banku, jak rowniez w innych bankach, za$§ w 2010 roku dokonat
inwestycji w trzy rézne certyfikaty, a zatem mozna bylto oczekiwa¢ od powoda realizacji obowigzku oceny inwestycji.

W podsumowaniu dotychczasowych wywodoéw Sad stwierdzil, ze strony lgczyla umowa z dnia 27 maja 2010 roku o
Swiadczenie uslug przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia tytuléw uczestnictwa w instytucjach
wspolnego inwestowania. W ramach tejze umowy powdd zlozyl wazng i skuteczng dyspozycje zapisu na papiery
wartoSciowe, ktora dyspozycja zostala zrealizowana na podstawie udzielonego przez powoda pelnomocnictwa z dnia
7 kwietnia 2011 roku. Na pozwanym Banku nie spoczywal obowiazek doradztwa finansowego, jak rowniez inny
obowiazek, z ktérego naruszenia mozna by wywie$¢ podstawy jego odpowiedzialnoSci, ze fakt, ze powo6d nie osiggnat
z inwestycji spodziewanego zysku, a nadto doszlo do czeSciowej utraty zainwestowanych §rodkéw. Zgodnie z umowa
laczaca strony, to na powodzie spoczywal obowigzek oceny ryzyka transakcji. Strona powodowa nie wykazala tym
samym przeslanek odpowiedzialnoéci kontraktowej pozwanego Banku. Roszczenie oparte o twierdzenia dotyczace
odpowiedzialno$ci deliktowej ulegly zas przedawnieniu.

Na rozprawie w dniu 23 listopada 2018 roku pelnomocnik powoda wskazal kolejna podstawe prawna powodztwa
tj. naruszenie przepisOw ustawy o nieuczciwych praktykach rynkowych. Podstawa ta nie zostala w zaden sposéb
doprecyzowana, ani uzasadniona, co wedlug Sagdu Okregowego uniemozliwilo ocene zarzutu kierowanego w stosunku
do pozwanego kontrahenta na tej podstawie. Sad pierwszej instancji nie dopatrzyt sie naruszenia przepiséw ustawy z
dnia 23 sierpnia 2007 roku o przeciwdzialaniu nieuczciwym praktykom rynkowym.

Z powyzszych wzgledow Sad ten oddalil powoédztwo w caloSci. O kosztach procesu orzeczono zgodnie z zasada
odpowiedzialnoSci za wynik procesu, wyrazona w art. 98 k.p.c. Skoro powdd przegral proces, to zobowigzany jest
zwrdcié pozwanemu poniesione przez niego koszty procesu. Na zasgdzone koszty skladaly sie wylacznie koszty
zastepstwa procesowego w kwocie 5400 zl, ustalone stosownie do § 2 pkt 6 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci
z dnia 22 pazdziernika 2015 r. w sprawie optlat za czynnosci radcéw prawnych (Dz.U. z 2015 r., poz. 1804) oraz oplata
skarbowa od pelnomocnictwa w wysoko$ci 17 zl.

Apelacgje od wyroku Sqgdu Okregowego w Warszawie z 30 listopada 2018 roku, wniost powod
zaskarzajqc to orzeczenie w calosci.

Zaskarzonemu wyrokowi zarzucit:

1. naruszenie przepiséw postepowania, majacych wplyw na tres¢ zaskarzonego wyroku, a to:

a) art. 233 § 1 k.p.c. poprzez:

(i) zaniechanie ustalenia treSci laczacego strony stosunku zobowiazaniowego, przejawiajace sie w:

« pominieciu obowiazkéw pozwanego wynikajacych z rozporzadzenia Ministra Finanséw z 24 wrzeSnia 2012 roku
w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych, w szczegoélno$ci dotyczace obowigzkéw
eksploracyjnych § 15 ust. 1, 21 § 20 ust. 2;



« pominieciu obowigzkéw pozwanego wynikajacych z ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (w brzmieniu
z daty skltadania zapisu na sporne instrumenty finansowe), w szczeg6lno$ci obowigzku $wiadczenia ustug zgodnie z
najlepiej pojetym interesem klienta (art. 83 a ust. 3);

« poprzestaniu przy ocenie praw i obowigzkoéw stron wylacznie na treSci umowy o §wiadczenie ushug przyjmowania i
przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia tytuléw uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania;

« pominieciu powierniczego charakteru umowy maklerskiej laczacej strony;

« pominieciu obowigzku lojalnoSci pozwanego wynikajacego z charakteru Swiadczonych ustug, charakteru taczacych
strone umoéw (m. in. private banking) oraz dlugoletniej wspdlpracy;

co w efekcie doprowadzilo do blednych wnioskéw w postaci:

« braku obowigzku po stronie pozwanego uwzglednienia przy oferowaniu instrumentéw finansowych wyraznie
zakomunikowanych przez powoda oczekiwan co do pelnej gwarancji kapitatu;

« braku obowiazku po stronie pozwanego poinformowania powoda o ryzyku utraty kapitalu;

(i) brak wszechstronnego rozwazenia zebranego w sprawie materialu dowodowego przy ustalaniu okoliczno$ci
zaoferowania powodowi przez pozwanego inwestycji w sporne instrumenty finansowe, polegajacy na:

« zaniechaniu przesluchania w charakterze swiadkow pracownikéw pozwanego oferujacych sporne instrumenty
finansowe;

« zaniechaniu zobowiazania pozwanego do przedlozenia informacji o wysokos$ci prowizji, premii lub innego sktadnika
wynagrodzenia, jakie otrzymal pracownik pozwanego za sprzedaz powodowi spornych certyfikatéw oraz, dla
poréwnania, jaka bylaby wysokosci prowizji, gdyby zamiast certyfikatow zaoferowal powodowi lokate na trzy lata w
kwocie 207 000,00 zl;

« zaniechaniu zobowigzania pozwanego do przedlozenia informacji o wysoko$ci wynagrodzenia, jakie za sprzedaz
powodowi spornych certyfikatow otrzymal pozwany od emitenta certyfikatow

co w efekcie doprowadzito do braku ustalenia:

« motywacji pozwanego do sprzedazy powodowi bardziej ryzykownego instrumentu, nieodpowiadajgcego potrzebom
i celom powoda;

« przebiegu spotkania sprzedazowego oraz przekazanych powodowi materialéw, co ma istotne znaczenie, bowiem
wedlug powoda w doreczonej mu prezentacji (stanowigcej zalacznik do pozwu) brakowalo informacji o ryzykach
wynikajacych ze spornych certyfikatow, ktore to z kolei informacje znajdowaly sie w prezentacji przedlozonej przez
pozwanego (stanowigcej zalacznik do odpowiedzi na pozew);

(iii) dowolnag, a nie swobodna ocene materialu dowodowego, polegajaca na bezzasadnym i niemajacym oparcia w
materiale faktycznym uznaniu, ze:

» zaoferowanie powodowi przez pozwanego inwestycji w skomplikowany instrument finansowy - produkt
strukturyzowany oparty o indeksy gield w Rosji i Chinach nie stanowito doradztwa inwestycyjnego;

« strony nie laczyla konkludentna umowa o doradztwo inwestycyjne, oparta na zaufaniu do pozwanego wywolanym
dlugoletnia wspdlpraca oraz statusem pozwanego jako instytucji zaufania publicznego;



b) zawarcie w umowie o $wiadczenie uslug przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia tytulow
uczestnictwa w instytucjach wspélnego inwestowania informacji, ze w jej ramach nie jest Swiadczona usluga
doradztwa inwestycyjnego wylacza mozliwo$¢ rzeczywistego §wiadczenia tej ushugi;

c) art. 217 § 11 2 k.p.c. w zw. z art. 227 k.p.c. i art. 278 § 1 k.p.c. poprzez bezpodstawne oddalenie wniosku powoda
o dopuszczenie i przeprowadzenie dowodu z opinii bieglego z zakresu instrumentéw finansowych specjalizujgcego
sie w miedzynarodowych inwestycjach, w szczegblnosci rosyjskich rynkach akeji na okoliczno$ci wskazane w pozwie,
w szczegblno$ci celem ustalenia, czy taki instrument byl odpowiedni dla powoda, co ma istotne znaczenie dla
stwierdzenia bezprawnego dzialania pozwanego przejawiajacego sie w oferowaniu konsumentom instrumentéow
finansowych obcigzonych zbyt wysokim ryzykiem;

d) art. 217 § 11 2 k.p.c. w zw. z art. 227 k.p.c. poprzez bezpodstawne oddalenie wnioskéw dowodowych powoda w
postaci przestuchania w charakterze $wiadkow pracownikéw pozwanego oferujacych sporne instrumenty finansowe
oraz zobowigzania pozwanego do przedlozenia dokumentéw lub informacji i zaniechanie ustalenia przebiegu
spotkania sprzedazowego oraz przekazanych powodowi materialéw (o znaczeniu tej okolicznosci byla juz mowa

wyzej);
2. naruszenie przepis6w prawa materialnego, a to:

a) obraze art. 471 w zw. z art. 361 § 1 k.c. polegajaca na blednej wykladni i bezpodstawnym uznaniu, ze:

(i) nie ziécily sie przestanki odpowiedzialnoSci kontraktowej pozwanego wobec powoda z tytulu sprzedazy powodowi
instrumentéw finansowych, ktore byly:

« nieodpowiednie dla powoda;
« obarczone zbyt wysokim ryzykiem, przy tym razaco nier6wnomiernie rozlozonym miedzy stronami;
« niezgodne z zakomunikowanymi pozwanemu oczekiwaniami powoda co do gwarancji kapitalu;

(ii) zaoferowanie powodowi instrument6w finansowych nie stanowilo naruszenia obowigzku wykonywania umowy w
najlepiej pojetym interesie klienta i w efekcie naruszenia przez pozwanego umowy:

« doradztwa inwestycyjnego lub private banking, badz

« umowy o $wiadczenie uslug przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia tytuléw uczestnictwa w
instytucjach wspolnego inwestowania;

b) obraze art. 76 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (w brzmieniu z daty skladania zapisu na sporne
instrumenty finansowe), polegajaca na blednej wykladni tego przepisu i bezpodstawnym uznaniu, ze dzialania
pozwanego nie stanowily doradztwa inwestycyjnego Swiadczonego na rzecz powoda;

c) obraze art. 84 k.c. poprzez niewlasciwa wykladnie i uznanie, ze zatajenie braku pelnej gwarancji kapitatu produktu
inwestycyjnego nie stanowi bledu co do tresci czynno$ci prawnej w postaci nabycia tego produktu inwestycyjnego.

W oparciu o tak skonstruowane zarzuty skarzacy powod wniost o:

1. uchylenie zaskarzonego wyroku z uwagi na nierozpoznanie istoty sprawy i przekazanie sprawy do ponownego
rozpoznania Sadowi Okregowemu, z pozostawieniem temu sadowi rozstrzygniecia o kosztach postepowania
apelacyjnego,

2. na wypadek nieuwzglednienia wniosku z pkt. 1, wniést o ponowne rozpoznanie postanowien dowodowych Sadu
Okregowego oddalajacych wnioski dowodowe powoda;



3. zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kosztow procesu, w tym kosztow zastepstwa prawnego, wedtug norm
przepisanych.

W odpowiedzi na apelacje pozwany wniést o oddalenie apelacji powoda i zasadzenie kosztow postepowania
odwolawczego.

Sad Apelacyjny zwazyl, co nastepuje:
Apelacgja powoda jest uzasadniona.

Charakter postepowania apelacyjnego wskazuje na powinno$¢ sadu drugiej instancji przeprowadzenia nie tylko
kontroli zaskarzonego orzeczenia, lecz rozpoznania sprawy merytorycznie, a zatem dokonania samoistnej oceny
zebranego w sprawie materialu dowodowego. W uchwale skladu siedmiu sedziéw Sadu Najwyzszego z dnia 31
stycznia 2008 roku (III CZP 49/07,0SNC z 2008 roku, Nr 6, poz. 55), majacej moc zasady prawnej, okreslony
zostat zakres rozpoznania sprawy przez sad drugiej instancji na skutek apelacji. Sad Najwyzszy wiazaco stwierdzil, ze
sad odwolawczy rozpoznaje sprawe merytorycznie w granicach zaskarzenia, dokonuje wlasnych ustalen faktycznych,
prowadzac lub ponawiajac dowody albo poprzestajac na materiale zebranym w pierwszej instancji, ustala podstawe
prawng orzeczenia, niezaleznie od zarzutéw podniesionych w apelacji, bedac ewentualnie zwigzany oceng prawna i
wskazowkami zawartymi w uzasadnieniu wyroku kasatoryjnego, stosuje przepisy regulujace postepowanie apelacyjne
oraz, gdy brak takich przepisow, przepisy dotyczace postepowania przed sadem pierwszej instancji, kontroluje
prawidlowo$¢ postepowania przed sadem pierwszej instancji, pozostajac zwigzany zarzutami przedstawionymi w
apelacji, jezeli sa dopuszczalne, orzeka co do istoty sprawy stosownie do wniosku zawartego w apelacji.

Powyzsze oznacza, ze w rozpoznawanej sprawie Sad Apelacyjny byl zobowigzany do wziecia pod uwage calego
materialu dowodowego zgromadzonego przez Sad pierwszej instancji, a dokonana w ramach tego ocena dowodéw
jest zbiezna z ta zaprezentowana w uzasadnieniu zaskarzonego orzeczenia. Sad Apelacyjny podziela ustalenia
faktyczne dokonane przez Sad pierwszej instancji i przyjmuje je za wlasne jako majace odzwierciedlenie w materiale
dowodowym sprawy uznajgc, ze nalezy je jednak uzupelié¢ z uwagi na zasadno$¢ zarzutu naruszenia prawa
procesowego podniesionego w apelacji w zakresie, w jakim skarzacy zarzuca dokonanie przez Sad Okregowy blednej
oceny materialu dowodowego, ktéra doprowadzila ten Sad do konkluzji o nieistnieniu pomiedzy stronami umowy
o doradztwo inwestycyjne, w ramach ktérej doszlo do zaoferowania powodowi posrednictwa w nabyciu spornych
certyfikatow. Nie mozna bowiem zaaprobowa¢ oceny Sadu pierwszej instancji co do tego, iz z materialu dowodowego
sprawy wynika, ze stosunki stron w zakresie inwestycji realizowanych przez powoda z udzialem pozwanego banku
regulowala w calo$ci umowa o $§wiadczenie uslug przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub odkupienia
tytuldéw uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania przez (...) Bank (...) s.a. z dnia 27 maja 2010 roku i ze
to w ramach wykonania tejze umowy powodowi zostaly przedstawione dwie propozycje inwestycji, z ktérych powodd
wybral inwestycje w certyfikaty (...). W tej mierze Sad Okregowy wskazal, ze zgodnie z zapisami wskazanej umowy
pozwany zobowiazal sie do przyjmowania zlecen i dyspozycji okre$lonych w regulacjach funduszu, w szczego6lnoéci
dotyczacych: nabycia, odkupienia i konwersji tytuléw uczestnictwa, A. O. zobowiazal sie za§ do sktadania zlecen
lub dyspozycji, zapoznania sie z regulacjami funduszu, w szczego6lnoSci z opisem ryzyka w zakresie uczestnictwa
w danym funduszu. Analiza zapisow umowy doprowadzila Sad Okregowy do blednego przekonania, ze po stronie
banku nie istnialy obowiazki o charakterze doradczym, opiniujacym poszczegélne mozliwe inwestycje. Sad ten uznat
nieprawidlowo, ze strony umoéwily sie w ten sposob, ze bank przekazuje informacje o inwestycjach, za§ powdd byt
zobowiazany do oceny ryzyka, potencjalnych korzysci oraz ewentualnych strat.

Dlatego nalezalo dodatkowo ustalié¢, ze pomiedzy powodem a pozwanym doszlo do zawarcia w formie ustnej umowy
o doradztwo inwestycyjne i to w ramach tej umowy pracownik banku zarekomendowat i zaoferowal powodowi
posrednictwo w nabyciu papieréw wartoSciowych - certyfikatéw (...) o najwyzszej piatej klasie ryzyka. Powyzszych
ustalen nalezalo dokonaé na podstawie uznanego za wiarygodny dowodu z przestuchania powoda, ktory szczegétowo
opisal przebieg spotkania, w trakcie ktorego pracownik banku po tym, jak zaproszono powoda do przybycia do
placowki bankowej z uwagi na uplyw okresu lokaty bankowej, przedstawil powodowi oferte nabycia papieréw



warto$ciowych bez przeprowadzenia badania aktualnej wiedzy i doSwiadczenia powoda w nabywaniu tego rodzaju
instrumentéw finansowych zapewniajac A. O. o tym, ze papiery te posiadaja pelna gwarancje ochrony kapitahu.
Pozwany bank nie udowodnil, aby przebieg spotkania byt inny, w szczego6lno$ci, aby jego pracownicy szczegoélowo
poinformowali powoda o ryzyku zwigzanym z nabyciem tego rodzaju instrumentu finansowego i mieli prawo uznac,
ze na takie ryzyko sie godzi.

Pozostale zarzuty naruszenia prawa procesowego nie zyskaly aprobaty sadu odwolawczego. Nie bylo w szczegolnos$ci
podstaw do zobowigzywania pozwanego do wskazywania danych i adres6w pracownikéw banku z uwagi na to, ze to na
skladajacym wniosek dowodowy powodzie spoczywa obowiazek podania danych swiadka tak, aby mozliwe bylo jego
wezwanie do sadu. Natomiast dowdd z opinii bieglego specjalisty nie mial na celu ustalenia okolicznoéci istotnej dla
rozstrzygniecia sprawy, a tylko takie dowody winny by¢ w sprawie przeprowadzone (por. art. 227 § 1 k.p.c.). Dlatego
wnioski dowodowe zawarte w apelacji powoda zostaly oddalone na rozprawie apelacyjne;j.

Przechodzac do analizy materialnoprawnej zgloszonego przez powoda roszczenia wskazaé nalezy, ze racje ma Sad
Okregowy co do tego, ze materiat dowodowy nie dostarczyt dowodu na okoliczno$¢ zwigzania stron w kwietniu
2011 roku umowa o charakterze private banking, a takze co do wystapienia w sprawie relewantnego prawnie bledu.
Ustalenia faktyczne i ich ocena zawarte w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku w tym zakresie sa calkowicie poprawne.

Natomiast nie mozna podzieli¢ argumentacji Sadu Okregowego co do tego, ze pomiedzy stronami nie doszlo
do zawarcia umowy o doradztwo inwestycyjne, a zaoferowanie powodowi i posrednictwo w nabyciu spornych
certyfikatéw nastgpilo w ramach umowy z 27 maja 2010 roku o $wiadczenie ustug przyjmowania i przekazywania
zlecen nabycia lub zbycia tytulow uczestnictwa w instytucjach wspoélnego inwestowania, co juz wyzej zasygnalizowano.

Zgodnie z treécig art. 74b ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn.
Dz. U. z 2010 roku, nr 211, poz. 1384 w brzmieniu obowigzujacym w dacie zawarcia tej umowy) w umowie o
przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych firma inwestycyjna zobowigzuje
sie do przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych przez: 1) przyjmowanie i
przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych do innego podmiotu, w celu ich wykonania, lub
2) kojarzenie dwoch lub wiecej podmiotéw w celu doprowadzenia do zawarcia transakeji miedzy tymi podmiotami.
W mysl ust. 2 cytowanego przepisu umowa, o ktérej mowa w ust. 1, powinna by¢ zawarta w formie pisemnej, a w
przypadku umowy zawieranej z klientem detalicznym - w formie pisemnej pod rygorem niewazno$ci.

Umowa z 27 maja 2010 roku dotyczyla zlecen nabycia lub zbycia tytuléw uczestnictwa w instytucjach wspoélnego
inwestowania. Zgodnie z legalng definicjg zawartg w art. 2 ust. pkt 2a 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
tytuly uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania sa instrumentami finansowymi niebedacymi papierami
warto$ciowymi. Zaoferowane powodowi certyfikaty inwestycyjne sg natomiast papierami warto$ciowymi, na co
wskazuje wprost tre$¢ art. 3 pkt 1a tej ustawy stanowigc, ze ilekro¢ w ustawie jest mowa o papierach warto$ciowych
- rozumie sie przez to m. in. certyfikaty inwestycyjne i inne zbywalne papiery warto$ciowe, w tym inkorporujace
prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji lub z zaciagniecia dlugu, wyemitowane na podstawie
wlaéciwych przepisow prawa polskiego lub obcego.

Powyzsze oznacza, ze zarekomendowanie powodowi nabycia certyfikatow inwestycyjnych, a nastepnie poSredniczenie
w ich nabyciu nie moglo nastapi¢ i nie nastapilo w ramach umowy z 27 maja 2010 roku (przyznanie tego faktu
w odpowiedzi na apelacje). Ocena Sadu pierwszej instancji w tym zakresie jest wiec niepoprawna. Nalezy zatem
zastanowi¢ sie, czy do posrednictwa w nabyciu tych certyfikatow doszlo w ramach jakiego$ stosunku prawnego,
czy tez nie, ustalenie bowiem, ze doszlo do tego w ramach stosunku zobowiazaniowego bedzie uprawnialo dopiero
do dokonania oceny, jakie byly w jej ramach obowigzki stron i czy — wobec zarzutéw powoda - po stronie
banku umowa taka zostala nalezycie wykonana. Powdd lansowal w sporze teze o tym, ze do zaoferowania,
zarekomendowania mu nabycia certyfikatow inwestycyjnych doszlo w ramach ustugi private banking ewentualnie w
ramach umowy o jednorazowe doradztwo inwestycyjne. O ile niewykazane zostalo istnienie po stronie pozwanego
obowigzku $wiadczenia na rzecz powoda uslugi private banking, o tyle za nieprawidlowa nalezy uznac¢ ocene



Sadu Okregowego co do tego, ze zapis umowy z 27 maja 2010 roku, z ktérego wynikalo, iz bank nie Swiadczy
ushugi doradztwa inwestycyjnego, przesadza o niemozliwosci przyjecia, ze taka umowa laczyla strony. Z tresci
tego postanowienia umowy wynika bowiem niezaprzeczalnie, ze zapis o wylaczeniu §wiadczenia przez bank ushugi
doradztwa inwestycyjnego odnosi sie wylacznie do tej umowy, na co wskazuje sformulowanie ,,w ramach wykonywania
tej umowy” — czyli umowy o przyjmowanie zlecen nabycia lub zbycia tytuléw uczestnictwa w instytucjach wspolnego
inwestowania, a nie papieré6w wartoSciowych, jakimi sa certyfikaty inwestycyjne — ,bank nie $wiadczy ushugi
doradztwa inwestycyjnego”. Oznacza to wiec, ze umowa o $wiadczenie ustlug doradztwa inwestycyjnego mogla
byé zawarta pomiedzy stronami w innym zakresie, w szczegblno$ci w zakresie zarekomendowania i zaoferowania
powodowi instrument6éw finansowych innych niz te, ktére mogly by¢ przedmiotem umowy z 27 maja 2010 roku.

Zgodnie z treScig art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn. Dz.
U. z 2010 roku, nr 211, poz. 1384 w brzmieniu obowiazujacym w dacie zaoferowania powodowi posrednictwa w
nabyciu certyfikatéw inwestycyjnych) w umowie o doradztwo inwestycyjne firma inwestycyjna zobowiazuje sie do
przygotowywania w oparciu o potrzeby i sytuacje klienta i przekazywania mu pisemnej lub ustnej rekomendacji
dotyczacej: 1) kupna, sprzedazy, subskrypcji, wymiany, wykonania lub wykupu okre§lonych instrumentéow
finansowych albo powstrzymania sie od zawarcia transakcji dotyczacej tych instrumentéw; 2) wykonania lub
powstrzymania sie od wykonania uprawnien wynikajacych z okre$lonego instrumentu finansowego do zakupu,
sprzedazy, subskrypcji, wymiany, wykonania lub wykupu instrumentu finansowego. Jak wynika z powyzszej regulacji
umowa taka nie wymaga zachowania zadnej formy, mogla zatem zosta¢ zawarta réwniez ustnie, czy poprzez
czynno$ci dorozumiane (per facta concludentia). Przedmiotem umowy o doradztwo inwestycyjne moze by¢ zaréwno
incydentalne, jak i dlugoterminowe oraz systematyczne S$wiadczenie ustlugi doradztwa inwestycyjnego. Rekomendacje
moga by¢ przekazywane w formie pisemnej lub ustnej (tak T. Sojka w: Komentarzu do art.76 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, system informacji prawnej LEX).

Definicja umowy o doradztwo inwestycyjne zawarta w art. 76 cytowanej ustawy jest wynikiem transpozycji do
polskiego porzadku prawnego unijnej definicji ustugi doradztwa inwestycyjnego sformulowanej w art. 4 ust. 1 pkt
4 dyrektywy MiFID I oraz art. 52 dyrektywy 2006/73/WE i powinna by¢ interpretowana z uwzglednieniem tych
przepisow prawa unijnego. Zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 4 dyrektywy MiFID I "doradztwo inwestycyjne oznacza
Swiadczenie na rzecz klienta ustug osobistego polecenia, czy to na jego prosbe, czy z inicjatywy przedsiebiorstwa
inwestycyjnego w odniesieniu do jednej lub wiekszej liczby transakeji dotyczacych instrumentéw finansowych". Z
kolei art. 52 dyrektywy 2006/73/WE stanowi, ze "do celow definicji "doradztwa inwestycyjnego" zawartej w art. 4
ust. 1 pkt 4 dyrektywy 2004/39/WE, zalecenie indywidualne oznacza zalecenie skierowane do osoby wystepujacej w
charakterze inwestora lub potencjalnego inwestora albo w charakterze przedstawiciela inwestora lub potencjalnego
inwestora. Zalecenie to musi by¢ przedstawione jako odpowiednie dla tej osoby lub oparte na analizie jego
indywidualnej sytuacji oraz musi sklania¢ do podjecia jednego z nastepujacych krokéw: a) zakupu, sprzedazy,
subskrypcji, wymiany, wykupu, przechowywania danego instrumentu finansowego badz subskrypcji czy udzielenia
gwarancji na taki instrument; b) skorzystania lub nieskorzystania z praw wynikajacych z okreslonego instrumentu
finansowego do zakupu, sprzedazy, subskrypcji, wymiany lub wykupu takiego instrumentu. W literaturze przedmiotu
przyjmuje sie, ze ,zalecenie nie jest zaleceniem indywidualnym, jezeli jest wydawane wylacznie poprzez kanaly
dystrybucyjne lub przeznaczone dla ogbtu spoleczenstwa" (tak T. Séjka w: Komentarzu do art.76 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, system informacji prawnej LEX).

Przyjmuje sie, ze na gruncie art. 76 ustawy w umowie o§wiadczenie uslug doradztwa inwestycyjnego przedmiotem
zobowigzania firmy inwestycyjnej jest rekomendacja dotyczaca okre$lonego postepowania wobec instrumentéw
finansowych. Rekomendacja jest opinia (wypowiedZ o charakterze ocennym) rekomendujacego co do pozadanego
sposobu dzialania jej adresata w odniesieniu do instrumentéw finansowych, ktory - w opinii rekomendujacego - jest
korzystny dla adresata rekomendacji. Charakterystyczng cecha doradztwa inwestycyjnego na gruncie wskazanego
przepisu jest to, ze rekomendacja zostaje przygotowana na podstawie potrzeb i sytuacji klienta, a wiec jest ona
rekomendacja spersonalizowana. Nie jest przy tym istotne, w jaki sposob autor rekomendacji pozyskuje informacje
na temat potrzeb i sytuacji klienta - moze odbywac¢ to sie w bezposrednim kontakcie z odbiorca rekomendacji, ale



takze posrednio, za pomoca strony internetowej lub systemu informatycznego. Interpretujac art. 76 ustawy w sposob
proeuropejski, a w szczeg6lnosci w Swietle art. 52 dyrektywy 2006/73/WE, ktoéry stanowi m.in., ze "zalecenie to musi
by¢ przedstawione jako odpowiednie dla tej osoby lub oparte na analizie jego indywidualnej sytuacji", nalezy dojs$¢ do
wniosku, Ze przestanka przygotowania rekomendacji na podstawie potrzeb i sytuacji klienta moze zostaé spelniona w
dwojakiego rodzaju sytuacji: po pierwsze, gdy udzielenie rekomendacji zostalo poprzedzone rzeczywistym zbadaniem
potrzeb i sytuacji klienta, lub po drugie, gdy autor przedstawia klientowi swoja rekomendacje w taki sposéb, ze
posrednio lub bezposrednio z jego wypowiedzi wynika, ze rekomendacja zostala przygotowana na podstawie potrzeb
i sytuacji klienta, co jest réwnoznaczne ze wskazaniem, ze dana usluga jest dla niego odpowiednia. Innymi stowy, do
uznania, ze okre§lona rekomendacja jest spersonalizowana, wystarczy, ze w odbiorze potencjalnego adresata moze ona
sprawia¢ wrazenie, ze jest dla niego odpowiednia, a wiec oparta na analizie jego sytuacji i potrzeb. Dana rekomendacja
stanowi usluge doradztwa inwestycyjnego takze w tej sytuacji, gdy na podstawie jej tresci odbiorca moze odnie$¢
wrazenie, ze jest ona dla niego odpowiednia, nawet jesli w rzeczywisto$ci tak nie jest.

Bank moze prowadzi¢ dzialalno$¢ polegajaca na $éwiadczeniu ushug doradztwa inwestycyjnego. Zgodnie z treécia art.
69 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi prowadzenie dzialalnos$ci maklerskiej wymaga zezwolenia
Komisji wydanego na wniosek, o ktérym mowa w art. 82, zlozony przez zainteresowany podmiot. W my$l ust. 2
pkt 5 przywolanego przepisu dzialalno$¢ maklerska, z zastrzezeniem art. 16 ust. 3 i art. 70, obejmuje wykonywanie
czynnosci polegajacych na doradztwie inwestycyjnym. Stosownie do tresci art. 70 ust. 2 tej ustawy bank z siedziba
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej moze, bez zezwolenia na prowadzenie dzialalno$ci maklerskiej, wykonywaé
czynnos$ci okre§lone w art. 69 ust. 2 pkt 1-6 - o ile przedmiotem tych czynnoSci sa papiery wartoSciowe, o ktérych
mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2. Nawet jednak, gdyby bank nie mdg} prowadzic¢ tego rodzaju dzialalnosci, to podejmujac sie
doradztwa inwestycyjnego wzgledem klienta, nie rzutowaloby to negatywnie dla oceny skuteczno$ci i waznosci tego
rodzaju umowy, przeciwnie wskazywaloby to w jeszcze wiekszym stopniu na nieprawidlowos$é dzialania banku.

Zgodnie z tredcig § 15 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20 listopada 2009 r. w sprawie trybu i warunkow
postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych w brzmieniu obowigzujacym w dacie zlecenia przez powoda nabycia
certyfikatow inwestycyjnych (Dz. U. nr 204, poz. 1577) przed zawarciem umowy o §wiadczenie ustug maklerskich,
z zastrzezeniem § 16 i 20, firma inwestycyjna zwraca sie do klienta lub potencjalnego klienta o przedstawienie
podstawowych informacji dotyczacych poziomu wiedzy o inwestowaniu w zakresie instrumentéw finansowych oraz
do$wiadczenia inwestycyjnego, niezbednych do dokonania oceny, czy instrument finansowy bedacy przedmiotem
oferowanej ustugi maklerskiej lub usluga maklerska, ktéra ma by¢ §wiadczona na podstawie zawieranej umowy, sa
odpowiednie dla danego klienta, biorac pod uwage jego indywidualng sytuacje. W mysl ust. 2 cytowanego przepisu
informacje, o ktérych mowa w ust. 1, dotycza: rodzajow ustug maklerskich, transakeji i instrumentéw finansowych,
ktore sg znane klientowi; charakteru, wielko$ci i czestotliwos$ci transakcji instrumentami finansowymi dokonywanych
przez klienta oraz okresu, w ktérym byly dokonywane; poziomu wyksztalcenia, wykonywanego obecnie zawodu lub
wykonywanego poprzednio, jesli jest to istotne dla dokonania oceny.

§ 16 ust. 1 tego rozporzadzenia stanowi, ze przed zawarciem umowy o doradztwo inwestycyjne firma inwestycyjna,
ktora jest rowniez bank, zobowiazana jest zwroci¢ sie do klienta albo potencjalnego klienta o przedstawienie
podstawowych informacji dotyczacych jego poziomu wiedzy o inwestowaniu, do$wiadczenia inwestycyjnego,
sytuacji finansowej oraz celow inwestycyjnych, aby méc dokona¢ oceny, czy ustuga doradztwa inwestycyjnego jest
odpowiednia dla niego. Oprocz tego firma inwestycyjna §wiadczaca usluge doradztwa inwestycyjnego zobowigzana
jest zwrécic sie do klienta o przedstawienie informacji niezbednych dla ustalenia, ze okre§lona transakcja zawierana
w toku Swiadczenia usltugi: realizuje cele inwestycyjne danego klienta, nie jest zwigzana z ryzykiem, ktérego poziom
przekraczalby mozliwoéci inwestycyjne klienta, oraz ma charakter pozwalajacy na jej zrozumienie i dokonanie oceny
ryzyka z nia zwigzanego przez danego klienta (§ 16 ust. 2). Firma inwestycyjna nie moze $wiadczy¢ ustlugi doradztwa
inwestycyjnego, jesli nie uzyska informacji dotyczacych wiedzy i do§wiadczenia klienta lub potencjalnego klienta
w dziedzinie inwestycji odpowiedniej do tej ustugi, jego sytuacji finansowej oraz celéw inwestycyjnych (§ 16 ust.
5). § 17 rozporzadzenia stanowi, ze w celu wykonania obowigzkéw, o ktérych mowa w § 15 ust. 1 lub § 16 ust. 1,



firma inwestycyjna jest uprawniona do wykorzystania informacji dotyczacych klienta lub potencjalnego klienta, ktore
pozostaja w jej posiadaniu, o ile informacje te sg aktualne. W takim przypadku nie stosuje sie przepiséw § 15 ust. 1
lub § 16 ust. 1 w zakresie obowigzku zwrécenia sie przez firme inwestycyjna do klienta lub potencjalnego klienta o
przedstawienie informacji.

Przenoszac powyzsze rozwazania na grunt rozpoznawanej sprawy nalezy uznac, ze pozwany bank zarekomendowat
powodowi w ramach ushugi doradztwa inwestycyjnego instrument finansowy najwyzszego ryzyka — papiery
wartoSciowe: certyfikaty inwestycyjne. Zaniechal przy tym wykonania obowiazkéw plynacych z tresci ostatnio
przywolanych 8§ 15 i 16 rozporzadzenia. Co prawda pozwany dysponowal profilem inwestycyjnym powoda
sporzadzonym na potrzeby zawarcia umowy z 27 maja 2010 roku, z ktérego wynika m. in. sklonno$¢ powoda do
podjecia ryzyka wynoszacego 10-30% utraty kapitalu, a takze Swiadomos¢ istnienia certyfikatow inwestycyjnych i
stopni ryzyka obowiazujacych w pozwanym banku, jednak w ocenie Sadu Apelacyjnego informacje plynace z tresci
tego dokumentu nie moga zosta¢ uznane za ,aktualne” w rozumieniu § 17 rozporzadzenia z 20 listopada 2009
r. zwlaszcza w sytuacji, gdy z niekwestionowanych depozycji powoda, a takze zeznan $§wiadka L. O. wynika, ze w
rozmowie z pracownikiem powdd jednoznacznie wyrazal swoje oczekiwanie co do instrumentu finansowego, ktory
ewentualnie zamierzal naby¢, aby posiadal on pelna gwarancje ochrony kapitalu. Jego oczekiwania zatem ulegly
zmianie w poréwnaniu z tym, co wynika z przeprowadzonej prawie rok wczeéniej ankiety. Pozwany bank nie mog}
zatem polegaé na danych z niej ptynacych.

W ocenie Sad Apelacyjnego pozwany nie wykazal (art. 6 k.c.), aby instrumenty finansowe, ktore zarekomendowano
powodowi do nabycia, byly rozpowszechniane poprzez ogélnodostepne kanaly dystrybucji. Przeciwnie fakt, iz
zarekomendowano je w indywidualnej rozmowie pracownika banku z powodem zaproszonym do placéwki bankowej
po tym, jak zakonczyla sie umowa lokaty terminowej, wskazuje na to, iz tego rodzaju produkty oferowane byly
wybranym klientom banku. Oznacza to, ze doszlo w okoliczno$ciach sprawy do zawarcia jednorazowej umowy o
$wiadczenie ustugi doradztwa inwestycyjnego. Implikowalo to — przed zaoferowaniem mu najbardziej ryzykownych
certyfikatow inwestycyjnych — konieczno$¢ uzyskania od powoda podstawowych informacji dotyczacych jego poziomu
wiedzy o inwestowaniu, do§wiadczenia inwestycyjnego, sytuacji finansowej oraz celéw inwestycyjnych, aby moc
dokona¢ oceny, czy usluga doradztwa inwestycyjnego jest odpowiednia dla niego. Pracownik banku uzyskal w toku
rozmowy od powoda i jego zony informacje, ktére powinny sklonié go do uznania, ze jego preferencje w stosunku do
tych wynikajacych z profilu inwestycyjnego z 2010 roku ulegly zmianie i w konsekwencji nie ma podstaw aktualnie
do zaoferowania mu certyfikatow (...). Wedlug zeznan powoda i jego zony tego rodzaju inwestycja byla zwigzana
z ryzykiem, ktérego powdd nie chcial wowcezas ponieéc, gdyz interesowalo go jedynie inwestowanie w instrumenty
finansowe posiadajace pelng gwarancje ochrony kapitalu. Tego warunku zaoferowany mu produkt nie spetnial.
Nalezy zatem uznaé, ze pozwany bank nienalezycie wykonal obowigzki umowy o $wiadczenie ustugi doradztwa
inwestycyjnego nalozone na niego poprzez wskazane powyzej przepisy rozporzadzenia. Dla takiej oceny istotnego
znaczenia nie ma to, ze pow6d otrzymal materialy reklamowe dotyczace oferowanego instrumentu finansowego,
poniewaz nalezy podkresli¢, ze pozwany po uzyskaniu od powoda informacji dotyczacych jego poziomu wiedzy o
inwestowaniu, do§wiadczenia inwestycyjnego, sytuacji finansowej oraz celow inwestycyjnych, a zatem dowiedzeniu
sie, ze nie chce on aktualnie ryzykowa¢ kapitalu, w ogole nie powinien zarekomendowaé¢ powodowi nabycia tego
rodzaju papieréw warto$ciowych. To samo dotyczy posiadanej przez bank informacji o tym, ze powdd wcze$niej
nabywal instrumenty finansowe wysokiego ryzyka. Jesliby nawet powo6d wyrazil wole ich nabycia, to wobec zlozenia
pracownikowi banku o§wiadczenia, ze aktualnie nie zamierza nabywa¢ instrumentéw nie posiadajacych gwarancji
pelnej ochrony kapitalu, w $§wietle tresci art. 76 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (w art. 9 rozporzadzenia
2017/565) obowiazkiem pracownika banku bylo zarekomendowanie mu nieskorzystania z tego rodzaju oferty. Na tym
polega nienalezyte wykonanie przez bank zawartej z powodem w sposéb dorozumiany umowy o §wiadczenie ushugi
doradztwa inwestycyjnego.

Zgodnie z treécig art. 471 k.c. dluznik obowigzany jest do naprawienia szkody wyniklej z niewykonania lub
nienalezytego wykonania zobowigzania, chyba Ze niewykonanie lub nienalezyte wykonanie jest nastepstwem
okolicznosci, za ktére dtuznik odpowiedzialnosci nie ponosi. W mysl przepisu art. 472 k.c., jezeli ze szczegdlnego



przepisu ustawy albo z czynno$ci prawnej nie wynika nic innego, dluznik odpowiedzialny jest za niezachowanie
nalezytej staranno$ci. Stosownie do tresci art. 355 § 2 k.c. nalezyta staranno$¢ dtuznika w zakresie prowadzonej przez
niego dzialalnoSci gospodarczej okreéla sie przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dzialalnoSci.

W przekonaniu Sadu Apelacyjnego normalnym nastepstwem nienalezytego wykonania tej ushugi (ktora, gdyby byla
wykonana nalezycie, polegalaby na rekomendacji nieskorzystania z oferty nabycia certyfikatow) bylo zlecenie przez
powoda nabycia w jego imieniu certyfikatow (...), ktére z uwagi na wysoki stopien ryzyka doprowadzily do powstania
po jego stronie szkody stanowiacej réznice pomiedzy ceng nabycia certyfikatéw, a kwota przekazang powodowi przez
pozwanego po zakonczeniu inwestycji. Gdyby nie zawarcie umowy, ktérej zawarcia powinien powodowi odradzic¢
pozwany, A. O. nie stracilby dochodzonej pozwem kwoty. Zawarcie umowy doradztwa inwestycyjnego, jej nienalezyte
wykonanie oraz zwigzek przyczynowy w rozumieniu art. 361 § 1 k.c. pomiedzy nienalezytym wykonaniem umowy a
szkoda powoda zostal przez A. O. w sporze wykazany. Pozwany nie udowodnit za$ zadnych okolicznoéci, ktore moglyby
doprowadzi¢ do zwolnienia go z tej odpowiedzialnoSci. Powolywanie sie na to, ze powdd mial $wiadomos¢ ryzyka
zwigzanego z nabyciem certyfikatow, gdyz otrzymal materialy reklamowe i o§wiadczyl, ze zapoznal sie z prospektem
emisyjnym, tudziez wcze$niej nabywal podobne instrumenty finansowe o tyle jest nieprzekonujace, ze wobec uplywu
prawie roku od sporzadzenia profilu inwestycyjnego powoda oraz uzyskania od niego informacji o tym, ze chciatby
inwestowac jedynie w takie instrumenty, ktore posiadajg gwarancje pelnej ochrony kapitatlu, pozwany nie powinien
byl zaoferowa¢ mu certyfikatow inwestycyjnych (...) i wyda¢ negatywna rekomendacje co do ich nabycia. Nie czyniac
tego, spowodowal szkode w majatku powoda.

Powddztwo podlegalo zatem uwzglednieniu w calo$ci pociagajac za soba konieczno$é zmiany zaskarzonego wyroku na
podstawie art. 386 § 1 k.p.c. Odsetki od naleznoSci gléwnej zostaly zasadzone zgodnie z zadaniem, poniewaz pozwany
popadl w opb6Znienie nie placac naleznosci w terminie wskazanym w wezwaniu przedprocesowym (art. 481§ 11 2
k.c. z uwzglednieniem zmiany prawa w tym zakresie z dniem 1 stycznia 2016 roku). Zmiana wyroku skutkuje réwniez
zmiang rozstrzygniecia o kosztach. W pierwszej instancji pow6d ponidsl nastepujace koszty procesu: oplate sadowa od
pozwu w kwocie 4 178 zt oraz wynagrodzenie jego fachowego pelnomocnika policzone w urzedowej stawce minimalnej
w kwocie 5 400 zl oraz oplate skarbowa od pelnomocnictwa w wysokoSci 17 zl. Lacznie daje to sume 9 595 zl, ktoéra
nalezalo zasadzi¢ od pozwanego na podstawie art. 98 § 1i 3, 108 § 1 k.p.c.

O kosztach postepowania apelacyjnego postanowiono na podstawie art. 98 § 113,108 § 1 wzw. z art. 391 § 1 k.p.c. Na
zasgdzone od pozwanego na rzecz powoda koszty sktada sie opata od apelacji w kwocie 4 178 zt oraz wynagrodzenie
profesjonalnego pelnomocnika powoda ustalone w urzedowej stawce minimalnej w kwocie 4 050 zl. Lacznie daje to
8 228 zl.
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