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W artykule opublikowanym 3 sierpnia w ,Gazecie Wyborczej” pt:
+Wyrok w krélowej afer”, jego autor Ireneusz Sudak napisat:
»Setki polskich firm [..] stracity miliony na opcjach
walutowych, a straty wyniosty ok. 9 mld zt*. Po 15 latach
sprawiedliwosci doczekata sie firma budowlana Erbud po decyzji
Sgdu Najwyzszego, ktory, odrzucajac skarge kasacyjna banku,
uznat, Zze spétce tej przystuguje tgcznie 112 mln zt”. Erbud
moze méwi¢ o szczesSciu — pisze autor, bo wczesniej opcje
walutowe zatopity wiele firm, ktdére zawieraty umowy na opcje
majgce zabezpieczy¢ im ryzyko zmiany kursu walut w zwigzku z
kontraktami w walutach obcych.

Opisany w artykule to jeden z niewielu pozytywnych przyktadéw;
wiekszos¢ przedsiebiorstw przegrywata =z kretesenm,
bankrutowata, a wielu ich dyrektoréw oskarzono o che¢
spekulacji i naduzycia zwigzane z przekroczeniem uprawnien.
Pisano o tym w latach 2010-2011 takze w GW, natomiast
instytucje odpowiedzialne za nadzdér bankowy tematem naduzyd
sie nie zajmowaty. Okaza*o sie, ze polski system finansowy,
ktéory dla bankéw byt naonczas bardzo ,silny i stabilny”, peten
jest zgnitych jaj — pisze autor artykutu. I pyta dalej — czy
inne firmy maja szanse na sprawiedliwo$¢? A moze to firmy same
sobie sg winne, bo Zle ocenity ryzyko?

Owe ,zgnite jaja” to fakt, ze w latach 2004-2009 w Polsce
powstat szczegdlny klimat sprzyjajacy spekulacjom finansowym,
z czego banki sowicie skorzystaty. Wprowadzenie pojecia
sprzedazy krétkiej pozwolito kreowac¢ instrumenty pochodne, a
na ich bazie pozycje walutowe dtugie i krotkie. Wysokie stopy
procentowe i wejscie do UE zwiekszyly popyt na ztotdéwki i
spowodowaty jej przewartosciowanie. 0d potowy 2008 roku trend
sie gwattownie odwrdécit, co banki przewidziaty, wiec swoje
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salda ztotowe zamienity na waluty obce. Na to natozyt sie brak
nadzoru bankowego, bo powotana w 2006 roku KNF nie podjeta
woéwczas zadnych dziatan, by proces ten kontrolowaé¢. W proceder
weszty wszystkie banki, cho¢ niektére nieco pdzniej. Dlaczego
inni na tym zarabiajg, a nie my?! — pytat jeden z managerdw
PKOBP. Miat* racje, bo obowigzujgcy wdéwczas bankowy tytut
egzekucyjny (BTE) umozliwiat bankom wyegzekwowanie wszelkich
kwot, ktore naliczg. Wiele osdéb i instytucji do dzis nie
dostrzega, ze problem z opcjami jest/byt analogiczny do
problemu z kredytami denominowanymi/ indeksowanymi do walut
obcych; w obu przypadkach polegat na kreowaniu majgtku banku w
postaci naleznosci w walutach obcych za pomocag instrumentéw
pochodnych i to z uzyciem dzwigni finansowych.

Naduzycia 1 préba sprawiedliwosci

Sprawy bankowych naduzy¢ sady z reguty rozstrzygajg na korzys¢
konsumentdow. Zmierzajg one do wyeliminowania abuzywnych
zapiséw, przywrdcenia réwnowagi stron i uniewaznienia umowy,
ale naduzycia zawarte w umowach nie dotyczg tylko konsumentéw,
0 czym sady nie zawsze pamietajg. Kazda sprawa przeciw bankowi
oznacza dochodzenie zwrotu spetnionego lub wyegzekwowanego
Swiadczenia, a linia obrony bankéw to: ,przeciez klient sie
zgodzit, nie wniodst sprzeciwu, podpisat i zaptacit, wiec
chcgcemu nie dzieje sie krzywda”. Nie wspominajg o tym, ze
klienci posiadajagcy kredyt indeksowany albo opcje, nie mieli
po prostu wyboru (vide BTE). Banki nie musiaty ttumaczy¢, skad
owe ponadprzecietne profity pochodzg; wystarczyt wydruk z
ksigg banku, by komornik wszystko wyegzekwowat.

Banki w Polsce nie poniosty zadnych konsekwencji finansowych,
natomiast za podobne naduzycia w USA, Wielkiej Brytanii,
Francji, Niemczech, RPA.. zaptacity ogromne kary. Orzeczenia
sgdowe w Polsce oznaczajg jedynie utrate przez banki
nieuprawnionych korzysci. Banki korzystajag ze statusu
»instytucji zaufania publicznego”, ale to pojecie niezbyt
przystaje do polskie] rzeczywistosci do czasu



zaimplementowania przepiséw UE (MIFID I). Wiele na sumieniu
majg tu Owczesne wtadze, ktdére ociggaty sie z implementacja
tych przepiséw, co stworzyto pole do naduzyc.

W latach 2004-2008 ztotdéwka z 4 zt* umocnita sie do 2 zt za
dolara; banki miaty sSwiadomos¢, ze sytuacja nie potrwa dtugo,
wiec kiedy dolar, EUR i frank byty tanie, rozpoczety masowo
zamienia¢ swoje aktywa ztotowe na walutowe. Wymyslity najpierw
kredyty indeksowane do walut obcych, ktére miaty by¢ tanie i
Yatwo dostepne. Udzielanie kredytdw znaczgco tanszych od ceny
rynkowej nie mogto by¢ prawdziwe z zatozenia, bo oznaczatoby
to dziatanie na szkode samych bankéw i ich akcjonariuszy.
Wszczepienie instrumentu pochodnego (opcji) do umowy o kredyt
kreowato jednoczesnie franki, ktére klienci zobowigzani byli
sptaca¢. Powstata nierdéwnowaga, w ktérej cate ryzyko ponosili
kredytobiorcy. Sciggajgc coraz wieksze raty, banki ttumaczyly,
ze wymaga tego procedura zamykania pozycji walutowych, ale
wiadomo, ze to bujda; niepotrzebne byty zadne franki, bo banki
same je wytwarzaty! Zainteresowanych szczegétami odsytam do
publikacji na stronach Wyborcza.pl, Rp.pl i
BankoweBezprawie.pl.

W wielu krajach patologia w sektorze bankowym zostata dawno
wyeliminowana, a banki poniosty wysokie kary. W Polsce jedynie
UOKiK zobowigzat banki do poinformowania klientéw, ze
niedozwolone postanowienia umowne s3g bezskuteczne, a
bezskutecznos¢ ta powstaje z mocy prawa i nie jest konieczne
stwierdzenie jej na drodze sgdowej. Wydawatoby sie, ze skutek
wydanych decyzji winien by¢ oczywisty, jednak tak nie jest do
dzis. Sprawy wnoszone przez podmioty ograne przez banki ciggna
sie w sgdach latami.

Podobnie wyglgda sprawa opcji oferowanych/wciskanych
przedsiebiorcom jako zabezpieczenia przed aprecjacjg ztotdwki.
Nalezy pamietaé, ze trend odwrotny, czyli deprecjacje ztotédwki
wywotat kryzys finansowy, ale réwniez banki. Z wszczepieniem
opcji do kredytéw bankom poszto *atwo, ale w przypadku
przedsiebiorcow taki manewr nie wchodzit* w gre. Zamiast
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ttumaczy¢ zawitos$ci finansowe, znaleziono skuteczny sposéb —
zaoferowano forwardy zabezpieczajgce zawierajgce opcje call.
Banki wiedziaty, ze opcja call wystawiona przez firme, nie
jest instrumentem zabezpieczajacym, wiec dodaty opcje put
(prawo do sprzedazy waluty przez klienta po ustalonej cenie),
ktéora taka funkcje petnié¢ moze. Tworzyty wiec hybrydy do
wygrywania, ktore wbrew naturze nazywano forwardami. Forwardy
to proste instrumenty ekwiwalentne, czyli bezpieczne — mozna
straci¢ lub zyska¢ tyle, ile zmieni sie kurs waluty. Skrzetnie
pominieto informacje o korzysciach banku zwielokrotnionych
dZzwignig finansowq.

Instrumenty te oferowano najpierw eksporterom, pézniej
kazdemu, kogo udato sie naméwic. Dzieki pogtoskom o wygranych
dalej poszto jak z ptatka — grajacych przybywato i to na coraz
wieksze kwoty. Jak pisze autor artykutu - ,zaczeta sie
bonanza, napedzana prowizjami od sprzedazy”; w firmach
rozdzwonity sie telefony od bankowych akwizytoréw, oferujacych
nowy, pewny produkt, ktéry zabezpieczy przed wahaniami kurséw
euro, dolara.. a nawet pozwoli zarobié¢, i to bez ponoszenia
kosztow. Ciekawe, ze ogromny przyrost naleznosci bankowych w
walutach obcych kreowanych za pomocag instrumentéw pochodnych,
nie wzbudzit zainteresowania ani nadzoru, ani audytoréw; nikt
tez nie pytat, co tak naprawde owe kontrakty zawierajg i skad
w bankach tyle walut obcych.

Rozwdj/rozkwit procederu nastepowat jak typowy hazard — aby
klienta zacheci¢ do gry, trzeba mu najpierw dac¢ wygracd.
Udzielone np. w 2006 roku kredyty indeksowane okazywaty sie
poczatkowo korzystne dla klientéw, ale banki wiedziaty, ze to
Co na poczatku utracity, odrobig z nawigzka w ciggu nastepnych
lat. Podobnie z opcjami — najpierw oferowano je na niewielkie
kwoty, a kiedy banki miaty juz klientéw, ktdérzy ,nieco
wygrali”, zwiekszono Srodki na reklame i dystrybucje, ptacac
sprzedawcom — maklerom wysokie prowizje. I ruszyta lawina
ofert w postaci tanich kredytéw oraz opcji walutowych, na
ktorych mozna byto ,zarobi¢ z niczego”. Szczyt procederu



przypadt na rok 2008, w ktorym to sam Deutsche Bank Polska
zawart spekulacyjnych transakcji na kwote 24,3 mld ztotych. A
dziato sie to tuz przed zatamaniem sie kurséw, kiedy to banki
uciekaty przed nadmiarem taniejacych ztotdéwek i zamieniaty je
na naleznosci walutowe. Wytworzy¢ tyle walut obcych za pomocg
opcji, bez jakiejkolwiek interwencji organdw nadzorczych- to
nie lada sztuka! Klienci zmuszeni byli ptaci¢ bankom ogromne
kwoty w ztotych, przeciw czemu nie by*o ucieczki. Klient
widzgc, w przypadku typowej gry rynkowej, ze ponosi straty,
wycofuje sie z gry w dowolnym czasie. Jednak banki umowy
skonstruowaty tak, by klient nie wiedzia*, co robié¢, co w
obrocie instrumentami finansowymi niedopuszczalne. Bank wiec
naliczat, klient zas ptacit i ptakat. Pojawit sie zarzut, ze
bank jako instytucja zaufania publicznego, nie powinien
ogrywa¢ swoich klientéw, ale zarzut ten banki odparty,
ttumaczac, ze na tym nie zarabiaty, bo musiaty zawiera¢ na
rynku transakcje przeciwstawne. Po pierwsze — nie musiaty, po
drugie — jesli tak robity — to dawaty zarobi¢ swoim bankom
powigzanym, ktoére okazywaty sie by¢ autorami tak
skonstruowanych instrumentow. Przyktadem jest tu Deutsche Bank
AG London Branch, ktéry instrumenty konstruowat i zlecat
placéwce DB w Polsce ich dystrybucje, czyli znalezienie
klientéw do oskubania. DB Polska twierdzi do dzis, ze na
toksycznych opcjach zarabiat jedynie prowizje; pomija jednak
fakt, ze zarabiata jego placdwka powigzana w Londynie, ktdéra w
tym celu utworzyta nawet specjalny departament — FX Options
Operarations, do spraw rynkéw wschodnich.

Proceder polegajacy na tworzeniu sald w walutach obcych za
pomocg toksycznych instrumentéw pochodnych okazat* sie by¢
zorganizowanag akcjg, w ktdérej banki majagc przewage
informacyjng, postanowity klientdéw ograé, wiec powinny ponies$¢
konsekwencje swoich decyzji. Ryzyko wigzgce sie z
instrumentami pochodnymi nie byto w Polsce powszechnie znane,
o0 czym banki wiedziaty i te niewiedze wykorzystaty.



Proceder bankow

Dzis wiadomo, ze banki oferowaty wéwczas produkty niezgodne z
zawartymi umowami 1 nieodpowiednie dla klientéw, w ktérych
prawa i obowigzki ksztattowaty w sposdéb dalece nierdwnomierny
i utajony. Znaczaco ograniczaty, wrecz wykluczaty, potencjalne
korzysci klientdw, uchybiajgc jednoczesnie wszelkim obowigzkom
informacyjnym. Nie przekazywaty danych, ktdére pozwalatyby na
obiektywng ocene zawieranych transakcji i dostrzezenie
oczywistej nieekwiwalentnosci Swiadczend i zagrozen. Sam proces
wyboru (typowania klientdéw) podmiotédw nie byt przypadkowy,
dlatego najwieksze straty poniosty przedsiebiorstwa prowadzace
znaczgcg dziatalnos¢ eksportowg.

Banki, prowadzgce wowczas dziatalno$¢ na podstawie art. 70.2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi uznaty najpewniej,
ze rezim prawny obowigzujgcy firmy inwestycyjne 1ich nie
dotyczy. Korzystaty wiec z nieograniczonej swobody i czerpaty
nieuprawnione zyski ze szkoda dla przedsiebiorcow i o0séb
fizycznych. Skala dzia*alno$ci bankdéw w zakresie obrotu
spekulacyjnymi instrumentami finansowymi by*a wdwczas ogromna.
Nie byta to sytuacja normalna, wiec powinna byta zwrdci¢ uwage
audytordow oraz instytucji nadzorczych. Problem stat sie
oczywisty dopiero po latach dociekan i analiz z udziatem
najlepszych ekspertow/analitykéw finansowych w kraju oraz
decyzjach TSUE i Sadu Najwyzszego. SN rozstrzygngt bowiem, iz
banki prowadzgce obrdét instrumentami finansowymi podlegaja tym
samym przepisom prawa, €O wszyscy inni, prowadzacy dziatalnos¢
w oparciu o zezwolenie KNF. W obliczu tak opacznie rozumianego
prawa 1 ogromnych dysproporcji w zakresie informacji, wiedzy 1
doswiadczenia w kontakcie z bankami, kazdy klient mdgt tylko
stracic.

Wykonywanie dziatalnosci bankowej jest prawnie reglamentowane,
bo zachodzi w niej trudna do uchwycenia asymetria
informacyjna, w tym brak mozliwosci nadzoru dzia*an banku od
strony klienta. Stad 1liczne przepisy o charakterze



gwarancyjnym i ochronnym i nadzorczym. Dyrektywy europejskie w
sprawie instrumentdéw finansowych implementowano w Polsce
dopiero w 2009 roku, wiec banki mogty dziat*al poza rezimem
prawnym wtasciwym dla typowych firm inwestycyjnych tj. biur
maklerskich. Obowigzek banku udzielenia klientowi petnych 1
czytelnych informacji na temat oferowanych ,produktéw” wynika
tez z zasady uczciwosci i lojalnosci przedkontraktowej, ktéra
stawia wobec banku, jako instytucji o szczegélnym zaufaniu, o
wiele wyzsze wymagania niz wobec przedsiebiorcow.

Banki, majac nad klientem przewage merytoryczng, moga go z
tatwoscig ograc¢, dlatego w swojej dziatalnosSci winny kierowac
sie przepisami prawa, uchwatami samorzadu bankowego oraz
dobrymi zwyczajami kupieckimi, =z uwzglednieniem zasad:
profesjonalizmu, rzetelnosci, rzeczowosci, starannosci i
najlepszej wiedzy. W stosunkach z klientami winny postepowac z
uwzglednieniem szczeg6lnego zaufania oraz wysokich wymagan co
do rzetelno$ci, traktujgc wszystkich klientéw z nalezyta
starannos$cig. Banki powinny dzia*a¢ zgodnie z zawartymi
umowami, w granicach dobrze pojetego interesu wtasnego i z
uwzglednieniem interesu klientdw. Powinny informowac klienta o
rodzajach i warunkach $Swiadczonych ustug, ze wskazaniem
korzysci, ale tez zwigzanych z dana ustuga ryzykach.

W 2008 roku obrét instrumentami spekulacyjnymi wzrést na
niespotykang wczesniej skale, lecz przyczyn tego wzrostu nikt
nie badat. Nie analizowano zrédet pochodzenia majatku bankdw,
wykreowanego za pomocg spekulacyjnych instrumentédw pochodnych
(opcji) wszczepianych do umow kredytowych indeksowanych i do
forwardéw strukturyzowanych, majgcych rzekomo =zabezpieczad
aktywa klientdéw przed utratg ich wartos$ci, a gtosy
ostrzegajgce przed naduzyciami byty nieliczne. Nie badano, kto
byt/mégt by¢ faktycznym beneficjentem owych toksycznych
instrumentdéw, niebedacych przedmiotem publicznego obrotu.
Polskie banki utrzymuja, ze nimi nie byty, bo zgodnie z
obowigzujgcym prawem by¢ nie mogty (sic), wiec zarabiaty na
tym podmioty z nimi powigzane. Mimo licznych informacji



Swiatowych o naruszeniach prawa KNF nie podjat w owym czasie
czynnosci, ktdre wykazatyby, ze banki prowadzity dziatalnos¢ z
naruszeniem prawa takze w Polsce. Interesujgce, ze wyniki
rewizji finansowych w postaci opinii i raportdéw sporzadzanych
przez biegtych rewidentdéw, majacych znaczenie dla oceny
prawidtowosci funkcjonowania bankéw i podejmowania dalszych
czynno$ci nadzorczych, takze nie wskazywaty na
nieprawidtowos$ci. Z tego wynika wniosek, ze tak naprawde nikt
zawartych wéwczas umow nie analizowat i nie rozumia*, co w
rzeczywistosci one zawierajg.

Konsekwencje 1 wnioski

Nie moze by¢ bowiem tak, ze bank — podmiot zaufania
publicznego, poddawany corocznej rewizji finansowej, prowadzi
dziatalnos¢ pordwnywalng do kasyna, a zadna z instytucji
nadzorujgcej jego dziatalnos¢, w tym biegli rewidenci, nie
zgtasza zastrzezen. Banki prowadzity nieuczciwg dziatalnos¢
spekulacyjng na szerokg skale w catym sSwiecie, ale tylko w
Polsce nie spotkat*a sie ona z zastrzezeniami. Klienci bankoéw
mieli prawo oczekiwal, ze powotana w 2006 roku KNF sprawujac
nadzér nad rynkiem finansowym i bankami, bedzie czuwa¢ nad
bezpieczehAstwem i przejrzystoscig, ochroni interesy
uczestnikéw tego rynku, zwiekszajgc tym samym zaufanie i
zainteresowanie potencjalnych klientow.

Aktualnie obowigzujgce przepisy dotyczgce obrotu instrumentami
finansowymi zostaty zaostrzone nowymi rozporzgdzeniami 1
dyrektywami UE , ale juz w 2005 roku, z chwilg wejscia w zycie
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, przepisy krajowe
wystarczajgco chronity klientdéw przed naduzyciami bankdw.
Doszto jednak do daleko idacych nieprawidtowosci, ktdérych
konsekwencje finansowe wielu klientéw bankéw ponosi do dzis,
nie znajdujgc pomocy a czesto nawet zrozumienia u wielu
instytucji, ktdédrych obowigzkiem zdawatoby sie w takiej
sytuacji owg pomoc zapewni¢. Pozostaje wiec zmaganie sie z
sgdami, przed ktérymi rozstrzygniecia sg odlegte i niepewne,



mimo iz przepisy prawa 1 fakty zwigzane z tym procederem sg
do$¢ jednoznaczne.

Warto podkreslié¢, ze dopiero wyroki TSUE wykazaty, ze banki
stosowaty abuzywne klauzule i odwrécity niekorzystny trend
orzeczen polskich sagddéw w sprawach przeciwko bankom.
Orzeczenia te, cho¢ dotyczg gtownie konsumentdéw, nie
wykluczajag obrony praw przedsiebiorcow, wobec ktérych
naduzycia bankéw byty czesto dalej idace.
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