Art. 357' KC — sposobem niwelowania negatywnych skutkéw opcji

walutowych?

Emilia Biernacka

Odpowiedz na powyzsze pytanie
poprzedzi¢ nalezy przedstawieniem kilku

uwag natury ogolnej.

Co do zasady, opcja walutowa (ang. fx
option, currency option) to umowa zawarta
nabywca (kupujacym)
a wystawca (sprzedajacym), wedhug ktorej

pomiedzy

nabywca ma prawo a nie obowigzek
do kupna albo sprzedazy okreslonej ilosci
waluty CUR1 za walutg¢ CUR2 wedlug
okreslonego kursu bazowego w uzgodnio-
nym dniu lub jakim§ odcinku czasu.
Za zakupione prawo nabywca placi
wystawcy  premi¢ (ang.  premium),
poniewaz wystawca w ten sposob zostaje
zobowigzany do realizacji prawa nabywcy.
Opcja  walutowa jest instrumentem
pochodnym, ktérego instrumentem pier-
wotnym (niekiedy zwanym instrumentem
bazowym) jest kurs wymiany walutowe;j.
Wysokos¢ tego kursu (tj. kurs rozliczenia)
jest ustalany w dniu zawierania transakcji.
Opcja przyznajagca nabywcy opcji prawo
do kupna waluty bazowej kursu walutowe-
g0 nazywana jest opcja kupna (ang. call).
Z kolei opcja przyznajaca nabywcy opcji

Wiedza Prawnicza nr 2/2009

prawo do sprzedazy waluty bazowej kursu
walutowego nazywana jest opcja sprzeda-
zy (ang. put). Powyzej przedstawiona
definicja opcji walutowej odnosi si¢ do jej
podstawowego typu nazywanego czgsto
,kosztowym”. Zasadniczym celem takiej
umowy opcji walutowej jest zabezpiecze-

nie przed ryzykiem kursowym.

Obok powyzszego modelu opcji
walutowych istniejg réwniez tzw. opcje
walutowe ,bezkosztowe”. Tego typu
instrument finansowy zawiera jednocze-
$nie dwie umowy. Firma staje si¢ nabywca
opcji typu PUT 1 jednocze$nie wystawca
opcji typu CALL. Obie opcje sg zawierane
na innym kursie CURI/CUR2 1 nie s3
symetryczne. Opcja CALL, wystawia si¢
wowczas na kilkukrotnie wigksza pozycje
niz opcja PUT. Tego typu opcje walutowe
pojawily si¢ na polskim rynku finansowym
i spowodowaty w ostatnim czasie zapa$¢
finansowa wielu przedsigbiorstw (nazwij-
my ich na potrzeby niniejszego artykutu —
eksporterami, przedsigbiorcami). W prak-
tyce mechanizm polegal na tym, ze

kupujac od banku opcje eksporter w tym
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samym czasie rowniez wystawial opcje
walutowa, ktorg kupowat bank. Dzigki
temu, chociaz eksporter ptacit premie
zaopcj¢ sprzedazy, otrzymywal premi¢
za opcje kupna. W ten sposob wychodzit
na zero. Jego sytuacja zmieniata si¢ o tyle,
ze nie tylko miat prawo odsprzeda¢ walutg
bankowi po okreslonej cenie, ale tez taki
obowiazek. Spekulacje polegaty na tym, ze
w wielu firmach te transakcje zawierano
na kwoty o wiele wyzsze niz przyszie
przychody eksporteréw, ktdre pierwotnie
mialy zosta¢ zabezpieczone przez wykupy-
wanie opcji walutowych — dzialo si¢ tak,
poniewaz eksporterzy chcieli tez na tym
mechanizmie zarobi¢. 1 dopoki ztotdwka
rosta - zarabiali. Jednak w sytuacji, gdy
polska waluta ostabta, eksporterzy znalezli
si¢ w bardzo niekorzystnej sytuacji - mu-
sza sprzedawa¢ bankom euro po kursie

duzo nizszym od rynkowego.

Po skrotowym przedstawieniu mecha-
nizmu 1 skutkow zawarcia przez eksporte-
row z bankami umow opcji walutowych
o charakterze tzw. bezkosztowym, przejs¢
nalezy do analizy prawnej mozliwosci
niwelowania szkdd nimi wyrzadzanymi.
Podstawowym problemem jest fakt, iz nie
jest w chwili obecnej znana doktadna tres¢
zawartych w ostatnim okresie czasu
szkodliwych umoéw opcji  walutowych,
albowiem dysponuja nimi eksporterzy

1 banki. W $wietle obowigzujacych przepi-
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sOW prawa mozna by rozwaza¢ mozliwos¢
powolywania si¢ przez eksporterow
na przepisy art. 471 kc (o odpowiedzialno-
Sci za nie wykonanie lub nienalezyte
wykonanie umowy) czy tez art. 415 kc
(o odpowiedzialno$ci za czyn niedozwolo-
ny) 1 dochodzenia na ich podstawie
odszkodowania od bankdéw, jak rowniez
ina wad¢ o$wiadczenia woli w postaci
btedu (art. 84 kc) czy tez wyzysk
(art. 388 kc). Stosujac powyzsze rozwigza-
nia prawne nalezatoby jednocze$nie wyka-
za¢ istotne nieprawidlowosci po stronie
bankow, ktére generalnie sprowadzaty by
si¢ do koniecznosci udowodnienia przez
eksporterow (zgodnie z zasada plynaca
z art. 6 kc ze ciezar dowodu spoczywa na
tym, kto z danego faktu wywodzi okreslo-
ne skutki prawne), iz banki nie wywigzaly
si¢ wzgledem nich z obowigzkéw na nie
natozonych przez prawo bankowe (nalezy-
tego informowania klientow o skutkach
zawieranych umow 1 ryzyku z tym zwigza-
nym) czy tez wrgcz — wykorzystaly
nieswiadomos$¢, brak doswiadczenia przed-
sigbiorcOw poprzez przedstawienie im
niepelnego czy tez falszywego stanu
faktycznego. Nie znajac jednakze konkret-
nych zapisow przedmiotowych umoéw
opcji walutowych oraz majac na uwadze
fakt, iz eksporterzy sg de facto podmiotami
zajmujagcymi si¢ profesjonalnie dziatalno-
$cig gospodarcza (a wigc obowigzuja ich

wyzsze standardy starannosci niz przeciet-



nego Kowalskiego), to analiza zasadno$ci
skorzystania z wyzej wymienionych instru-
mentéw prawnych jawi si¢ w chwili obec-

nej jako co najmniej przedwczesna.

W mojej ocenie (niezaleznie od tresci
zawartych umow  opcji  walutowych)
mozliwym jest zniwelowanie negatywnych
skutkéw przedmiotowych umoéw w oparciu
o art. 357" ke. Zgodnie z trescig powola-
nego powyzej przepisu prawa - jezeli
z powodu nadzwyczajnej zmiany stosun-
kéw spetnienie $wiadczenia byloby pota-
czone z nadmiernymi trudnosciami albo
grozitoby jednej ze stron razaca strata,
czego strony nie przewidywaly przy
zawarciu umowy, sad moze po rozwazeniu
interesOw  stron, zgodnie z zasadami
wspotzycia spolecznego, oznaczy¢ sposdb
wykonania  zobowigzania, = wysokos¢
$wiadczenia lub nawet orzec o rozwigzaniu
umowy. Rozwigzujac umowe sad moze
w miar¢ potrzeby orzec o rozliczeniach
stron, kierujac si¢ zasadami okreslonymi
w zdaniu poprzedzajacym. Komentowany
przepis prawa stanowi tzw. klauzule rebus
sic stantibus majaca na celu ztagodzenie
surowosci zasady pacta sunt servanda.
Mozliwo$¢ powolania si¢ na omawiany

przepis uzalezniona jest od spelnienia

nastepujacych przestanek:

a) zrodlem powstania zobowigzania

jest umowa,
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b) zmiana stosunkéw ma charakter

nadzwyczajny,

c) zmiana ta niesie za sobg
nadmierng trudno$¢ w spetnieniu $wiad-
czenia lub grozi jednej ze stron razgcg stra-
ta, czego strony nie przewidywaty,

zawierajac umowe,

d) miedzy dwoma ostatnimi
przestankami zachodzi zwiagzek przyczyno-

wy.

Jezeli chodzi o pierwszg z przestanek, to
zasadniczo art. 357' kc odnosi si¢ do
wszystkich uméw, tak nazwanych, jak
1 nienazwanych. Bez wzgledu na to, czy sg
wzajemne, czy jednostronne, odptatne lub
nieodptatne. Nie ma tez znaczenia, kto
wnosi o zastosowanie klauzuli: dhuznik

(co bedzie reguty), czy wierzyciel.

Przez nadzwyczajng zmiang¢ stosun-
kéw rozumie si¢ najogodlniej taki stan
rzeczy, ktory zdarza si¢ rzadko, jest nieby-
waly, niezwykty. Niekoniecznie ma on
mie¢ charakter Kkatastroficzny. Sposréd
takich standow mozna przyktadowo wska-
za¢ r6znego rodzaju kleski zywiotowe,
epidemie, operacje wojenne, strajk
generalny, a nawet zasadnicze 1 zaskakuja-
ce zmiany stawek celnych lub podatko-
wych. Tak wiec chodzi o okolicznosci,
ktére nie sa objete typowym ryzykiem
umownym, a ponadto sa obiektywne
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iniezalezne od stron. Nadzwyczajna
zmiana stosunkow to zmiana o powszech-
nym lub znacznym zasi¢gu oddzialywania
w sferze gospodarczej lub spolecznej. Juz
na gruncie kodeksu zobowigzan w judyka-
turze w ramach stosowania klauzuli rebus
sic stantibus jako nadzwyczajne wypadki
kwalifikowano akty prawne majace wpltyw
na sytuacje stron' To stanowisko jest
1obecnie do zaakceptowania, bowiem
zmiana stanu prawnego, jako zdarzenie
zewngtrzne, niezalezne od - najcze¢$ciej -
rozbieznej woli stron, kiedy jest niemozli-
wa do przewidzenia przez nie w chwili
zawarcia umowy co do zakresu i ksztaltu
przyjetych zmian, jezeli wptywa istotnie na
sytuacje nie tylko dtuznika, ale 1 wierzycie-
la, powinna by¢ traktowana jako nadzwy-
czajna zmiana stosunkéw w rozumieniu
art. 357" k¢* Nadzwyczajng zmiang stosun-
kow, o ktorej mowa w art. 357" kc moze
wywota¢ gwattowna 1 istotna zmiana sity

" “wyrok SN z dnia 10 kwietnia 1938 r., w:
Orzecznictwo do  Kodeksu zobowigzan, w:
Systematyczny — przeglgd — orzecznictwa.  Dzial
cywilny, t. II, Kodeks zobowigzan, pod redakcjq I
Rosenblutha, Krakow 1938

2 orzeczenia Sqdu Najwyziszego z dnia: 16 maja
2007r. III CSK 452/2006 LexPolonica nr 1402203,
opubl. W OSP 2009/2 poz. 19, 6 grudnia 2006 r. IV
CSK 290/2006 LexPolonica nr 1079208, 21 lipca
2006 r. III CZP 54/2006 (OSNC 2007/5 poz. 66),
14 wrzesnia 2005 r. Il CSK 43/2005, 9 czerwca
2005 r. IlI CK 674/2004 LexPolonica nr 1034564,
14 wrzesnia 2005 r. III CK 43/2005, nie publ., z
dnia 21 kwietnia 2005 r. III CK 645/2004
LexPolonica nr 377159, z dnia 6 grudnia 2006 r.
1V CSK 290/2006 LexPolonica nr 1079208, z dnia
20 lipca 2007r. 1 CK 3/2007 LexPolonica nr
1944781,0publ. W OSNC 2008/C poz. 65 oraz
uchwata Sqdu Najwyzszego z dnia 24 czerwca 1994
r. III CZP 79/94 OSNCP 1994/12 poz. 240)
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nabywczej pienigdza (np. uchwata SN z 26
listopada 1991 r. Il CZP 122/91 OSP
1992/7-8 poz. 170, uchwata SN z 31 maja
1994 r. III CZP 75/94 OSNCP 1994/12
poz. 238, uchwata Sktadu Siedmiu Sedziow
SN z 29 grudnia 1994 r. III CZP 120/94
OSNC 1995/4 poz. 55, wyrok SA w Gdan-
sku z 13 pazdziernika 1992 r. ACr 407/92
Wokanda 1993/9 str. 29, A. Brzozowski w
glosie do uchwatly SN z 26 listopada 1991
r. Il CZP 122/91 Panstwo i Prawo
1992/12 str. 117, Z. Gawlik w: ,,Nadzwy-
czajna zmiana stosunkow jako przestanka
modyfikacji lub rozwigzania umowy”,

Monitor Prawniczy 1995/3 str. 65).

Nastepstwem  nadzwyczajnej]  zmiany
stosunkbw ma by¢ pojawienie  si¢
nadmiernej trudnos$ci $wiadczenia lub
zagrozenia dla jednej ze stron (lub obu)
razaca stratg. O nadmiernej trudnos$ci
mozna mowic, jezeli spetienie
Swiadczenia jest w ogole mozliwe.
Trudno$ci moga by¢ natury technicznej
(technologicznej), czy szerzej -
praktycznej, np. brak niezbgdnych
sktadnikow, urzadzen lub maszyn z uwagi
na zaprzestanie ich produkcji. Zagrozenie
. razgcq stratq” nie musi by¢, aczkolwiek
czgsto jest, powigzane z ewentualnym
kontrahenta. Moze

dluznika,  jak

wzbogaceniem
dotyczy¢ zardwno
i wierzyciela. Jezeli jednak mamy do

czynienia z umowag wzajemng, to ten
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ostatni z reguly bedzie woéwczas
wystepowat w roli dtluznika wzajemnego.
Strata ma by¢ ,raZgca”, a wigc

zdecydowanie ponadprzeci¢tna.

Jezeli strony nie przewidywatly nadzwy-
czajnej zmiany stosunkow, to sila rzeczy
nie obejmowaty swoja swiadomoscia takze
nastepstw  tej zmiany. Wystarczajace
jednak bedzie, ale zarazem 1 konieczne, dla
zastosowania art. 357" kc, aby strony nie
braly pod uwage wplywu wspomnianej
zmiany na ich zobowigzanie. Do zastoso-
wania komentowanego artykutu niezbedne
jest wykazanie, ze strony w chwili
zawarcia umowy nie przewidywaly usta-
wowo okre$lonych nastepstw nadzwyczaj-
nej zmiany stosunkow. Dopuszczalnosé
uwzglednienia wpltywu zmiany okoliczno-
$ci na zobowigzanie zostala oparta na
elemencie subiektywnym, tj. zdolnosci
stron do przewidywania gospodarczych na-
stepstw kreowanego przez nie stosunku
prawnego (tak Sqgd Najwyzszy w uzasad-
nieniu uchwaty siedmiu sedziow z dnia
29 grudnia 1994 r. 11l CZP 120/94 OSNC
1995/4 poz. 55).0 przewidywalno$ci przy
zawarciu umowy przez strony nadzwyczaj-
nej zmiany stosunkdw mozna moéwic
wtedy, gdy strony, zawierajac umowe,
byly $wiadome okolicznosci prowadzace;j

do nadzwyczajnej zmiany stosunkow’

> wyrok Sqdu Najwyzszego z dnia 9 czerwea 2005 r.
111 CK 674/2004 LexPolonica nr 1034564).
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Migdzy nadzwyczajng zmiang stosunkow
a nadmierng trudno$cig lub grozba razacej
straty ma zachodzi¢ zwigzek przyczynowy

w rozumieniu art. 361 § 1 kc.

Jezeli w okreslonych okoliczno$ciach
zajdzie celowo$¢ zastosowania art. 357" ke,
to sad ma do wyboru trzy mozliwosci:

a) oznaczy¢ na nowo Sposob
wykonania zobowigzania,

b) oznaczy¢ inaczej - in minus lub
in plus - wysokos¢ $§wiadczenia,

) rozwigza¢ umowg.

W kazdym wypadku orzeczenie

sagdu  ma  charakter

konstytutywny.
Modyfikacja umowy w zakresie sposobu
wykonania zobowigzania przede
wszystkim moze dotyczy¢ czasu, miejsca
1 sposobu spetnienia Swiadczenia.
W rachub¢ wchodzi w szczegdlnosci
odroczenie terminu Swiadczenia,
roztozenie zadluzenia na raty, przedtuzenie
trwania stosunku zobowigzaniowego.

Sad uprawniony jest takze dozwoli¢ np. na
Swiadczenie rzeczy gorszej jakosci lub
innego pochodzenia. Rozwigzanie umowy
za$ nastapi, gdy naruszona rownowaga co
do rownowarto$ci $wiadczen wzajemnych
wynikajacych z umowy nie moze by¢

przywrdcona w inny sposob.

Przenoszac powyzsze rozwazania

teoretyczne na kanwg¢ omawianego
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zagadnienia, wskaza¢ nalezy, iz art. 357"
kc stanowi wiasciwy instrument prawny
mogacy zniwelowaé negatywne skutki
umow opcji walutowych tzw.
bezkosztowych. W pierwszej kolejnosci
albowiem wskaza¢ nalezy, iz w obecnej
sytuacji gospodarczej, ewidentnie doszto
do nadzwyczajnej zmiany stosunkow,
ktorych strony uméw nie przewidywaty
w chwili ich zawierania. Strony umow
(przede wszystkim eksporterzy) nie byty
przeciez w stanie przewidzie¢ pojawienia
si¢ $wiatowego kryzysu finansowego,
z ktéorym mamy do czynienia w chwili
obecnej. Zakladajagc nawet hipotetycznie,
iz pojawialy si¢ analizy wskazujace
na mozliwo$¢ zalamania si¢ finansowego
niektorych rynkéw, to oczywistym jest, iz
strony nie mogly przewidzie¢, ze beda
miaty tak daleko idace oddzialywanie
i spowodujg tak gwattowne ostabienie si¢
polskiej waluty. Doszlo przeciez do
ewidentnej zmiany sily nabywczej
pieniadza, ktora w $wietle ugruntowanego
orzecznictwa 1 stanowiska doktryny
stanowi nadzwyczajng zmiane stosunkow
w rozumieniu art. 357" kc. Na marginesie
wskaza¢ nalezy, iz mozna by rowniez
zastanawia¢  si¢ nad  mozliwosSciag
potraktowania jako nadzwyczajnej zmiany
stosunkOw nie implementowania przez
Polske dyrektyw MIFID. Przypomnijmy,

pomimo, iz Polska byla zobowigzana do

ich implementacji do dnia 31 stycznia
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2007r. do chwili obecnej tego nie
uczyniono. Postawi¢ mozna tezg, iz
dopuszczono si¢ deliktu konstytucyjnego
W postaci zaniechania legislacyjnego. Idac
dalej, powszechnie wiadomym, zwlaszcza
dla stron umow opcji walutowych -
podmiotow profesjonalnych zwigzanych
z szeroko pojetym obrotem gospodarczym,
bylo, iz do implementacji dojdzie. Gdyby
ustawodawca ~w  sposéb  sprawny
przeprowadzit proces legislacyjny nie
byloby mozliwosci pojawienia si¢ takich
instrumentéw finansowych jak omawiane
opcje walutowe bezkosztowe, albowiem
celem dyrektyw MIFID jest zwigkszenie
ochrony prawnej klientéw ustugodawcow
inwestycyjnych. W ocenie autora niniejszej
analizy jednakze w $wietle okolicznos$ci
przedstawionych powyzej wystarczajaca
podstawa do  uznania, iz doszlo
do nadzwyczajnej zmiany stosunkow jest
zalamanie si¢  Swiatowych  rynkow
finansowych. Idac dalej, spelniona jest
réwniez kolejna przestanka umozliwiajaca
zastosowanie komentowanego przepisu
W postaci pojawienia si¢ grozby razacej
straty po stronie jednej ze stron stosunku
umownego czy tez nadmiernej trudnos$ci
w spetnieniu  $wiadczenia. Juz w chwili
obecnej wielu preznych eksporterow
zmuszonych  bylo  zlozy¢  wnioski
o ogloszenie upadtosci, albowiem nie sg

w stanie realizowa¢ swoich zobowigzan,

a takich podmiotow gospodarczych bedzie
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przybywato. Migdzy nadzwyczajng zmiang
stosunkd6w a nadmierng trudno$cig lub
grozbg razacej straty zachodzi takze

adekwatny zwigzek przyczynowy — gdyby
nie doszto do =zalamania si¢ rynku
swiatowego eksporterzy w dalszym ciagu
byliby w stanie prowadzi¢ dzialalnos¢
gospodarcza w sposdb umozliwiajacy

realizowanie swoich zobowigzan
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cywilnoprawnych.

Reasumujac, art. 357" ke stanowi
w mojej ocenie wlasciwg 1 najprostszg
podstaw¢  niwelowania  negatywnych
skutkow, jakie powstaly w zwigzku
z zawarciem umow opcji walutowych tzw.
bezkosztowych a odpowiedz na pytanie

stanowigce tytul niniejszego artykulu moze

by¢ jedynie pozytywna.
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