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Warszawa, 19 maja 2025r.

Recenzja
pracy doktorskiej mgr. Jakuba Oleszczaka

pt.: ,,Kontrakt na ro6znice w prawie polskim — zagadnienia cywilnoprawne”

przygotowanej pod kierunkiem promotora — prof. ucz. dr. hab. Szymona Byczko

Podstawa prawna sporzadzenia recenzji

Recenzja zostata sporzadzona w zwigzku z powotaniem przez Komisj¢ Uniwersytetu
L.odzkiego do spraw stopni naukowych w dyscyplinie nauki prawne do petnienia funkcji
recenzenta w postepowaniu o nadanie stopnia naukowego doktora nauk prawnych p. mgr.

Jakubowi Oleszczakowi.

Zgodnie z art. 187 Prawa o szkolnictwie wyzszym 1 nauce z 20 lipca 2018 r. (t.j. Dz.U. z 2024
r., poz. 1571 z pézn. zm.) recenzent ocenia, czy rozprawa doktorska stanowi oryginalne
rozwigzanie problemu naukowego oraz dowodzi ogo6lnej wiedzy teoretycznej doktoranta w

zakresie prawa, a takze umiejetnosci samodzielnego prowadzenia pracy naukowe;.

Z perspektywy tych wiasnie kryteriow zostanie oceniona rozprawa doktorska przedstawiona

przez p. mgr. Jakuba Oleszczaka.

Podstawa faktyczna recenzji

Recenzja sporzadzona zostata na podstawie oceny rozprawy doktorskiej przediozonej przez

Doktoranta. Praca liczy 411 stron, a w tym spis tresci | bibliografia (wraz z wykazem orzeczen).
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Teza rozprawy doktorskiej

Dla oceny rozprawy doktorskiej kluczowe znaczenie ma jej teza, bowiem wysitek wktadany w
przygotowanie rozprawy doktorskiej winien zmierza¢ w kierunku udowodnienia postawionej
tezy, lub weryfikacji trafnosci hipotezy badawczej. Przede wszystkim nowatorska i
przekonujaca teza §wiadczy o spelnieniu podstawowego kryterium dla oceny pracy doktorskiej
— dowodzi zidentyfikowania problemu naukowego (nowego lub istniejacego) oraz przedstawia

nowatorskie jego rozwigzanie.

Recenzowana rozprawa doktorska poswigcona zostata catosciowej, poglebionej analizie
waznej w praktyce i rzadko bedacej przedmiotem refleksji w polskiej doktrynie instytucji
kontraktu na réznicg (CFD). Brak rozbudowanej literatury przedmiotu, ale znaczne
doswiadczenia praktyczne i1 kontrowersyjna natura tej instytucji prawnej spowodowaly
przedstawienie jej na bardzo szerokim historycznym i teoretycznym tle. Autor ujmuje t¢
instytucje kompleksowo, ma dobrze 1 gruntownie przemyslane dotyczace jej szczegdtowe
problemy, nie waha si¢ zajmowac krytycznego stanowiska wobec rdéznorodnych wypowiedzi,
jakie w zakresie tej problematyki pojawity si¢ w doktrynie, a takze potrafi, co szczeg6lnie cenne
i warte podkreslenia, przedstawi¢ wlasng koncepcje kompleksowego jej wyjasnienia.
Konsekwencjg tak szerokiego ujecia jest t0, ze Autor nie postawit w pracy i1 nie udowodnit
jednej tezy. Jednakze w pracy zostato udowodnione szereg tez szczegdtowych, dotyczacych
réznych aspektow instytucji kontraktu na réznice, a do tezy gldéwnej moze aspirowac autorski

sposOb wyjasnienia jej charakteru prawnego oraz mechanizmu dziatania.

Bioragc pod uwage to, ze tematyka podejmowana w pracy jest rzadko podejmowana w
dyskursie naukowym, czego konsekwencjg jest, ze nie ma zbyt wiele opracowan naukowych
jej dotyczacych, recenzowana praca i postawione w niej tezy bez watpienia majg nowatorski
charakter, posuwajg istotnie nauk¢ w badaniach nad instytucjg kontraktu na réznice w prawie

polskim.
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Podsumowujac, z perspektywy wymaganej tezy rozprawy doktorskiej recenzowana praca

spetnia ustawowe wymaganie.

Wybér tematu rozprawy doktorskiej

Ocena wyboru tematu recenzowanej rozprawy wypada bardzo pozytywnie. Autor podjat si¢
nietatwego zadania, bowiem instytucja kontraktu na rdéznice stanowi wazne wyzwanie
analityczne. Wynika to z do$¢ specyficznej jej regulacji prawnej, a takze bardzo
specjalistycznego charakteru. Ten z kolei gleboko jest zakorzeniony w historii, ktérej analiza
pozwala na lepsze zrozumienie genezy i zasad funkcjonowania tej instytucji prawnej.
Jednoczesénie jednak kontrakt na rdznice bez watpienia ma bardzo duze znaczenie praktyczne,
co wyraza si¢ w wielkos$ci rynku, na ktérym dokonywane sg operacje CFD. Zwazywszy przy
tym, ze na rynku tym niejednokrotnie klienta — inwestora nalezy uzna¢ za konsumenta, z czym
musi si¢ faczy¢ intensyfikacja jego ochrony prawnej, lepsze poznanie i zrozumienie dziatania
tej instytucji prawnej jest bardzo potrzebne, a istniejaca w tym zakresie w literaturze luke stara
si¢ zapeti¢ recenzowana rozprawa. Wskazywane wzgledy czynig recenzowana prace w wielu
aspektach pionierska, ale jednocze$nie uniemozliwiaja skorzystanie z obszernego dorobku
naukowego, co podnosi poziom trudnosci prowadzonych badan. Jednocze$nie jednak jest
dowodem dobrego wyboru tematu rozprawy doktorskiej — zdecydowanie potrzebne sg naukowe

badania w zakresie tej problematyki.

Na uznanie zastuguje rowniez obecna w pracy perspektywa interdyscyplinarna. Trafnie Autor
dostrzega, ze zagadnienie kontraktOw na rdznic¢ pozostaje w sferze zainteresowan zaréwno
nauk prawnych, jak i nauk ekonomicznych, a do tego wtasnie nauki ekonomiczne wypracowaty
m. in. istotng siatke¢ pojgciowa. Prezentacja zatem problemu wedlug ujecia prawnego i

ekonomicznego podnosi warto$¢ pracy.
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Zakres analizy w pracy
Zakres analizy zawartej w rozprawie doktorskiej wyznacza zawsze jej temat.

W przypadku recenzowanej rozprawy zakres rozwazan zawartych w pracy jest szerszy niz
wynika to z jej tytulu. Wydaje si¢, Zze jest to podstawowe zastrzezenie, jakie mozna
sformulowac pod adresem pracy. W istocie analiza problematyki wyrazonej w tytule rozprawy
zaczyna si¢ dopiero od rozdziatu 3 (s. 150), stanowi zatem ok. 60% tresci. Wczesniejsze
rozdziaty 11 II sg bardzo interesujgce, utatwiajg zrozumienie materii, ale w istocie stanowig
podregcznik dotyczacy instrumentow pochodnych. Jednak zadaniem prac doktorskich nie jest
przedstawienie catych fragmentow okreslonych dyscyplin naukowych, takze wtedy, gdy
materia, jak w przypadku recenzowanej rozprawy, jest uregulowana w niewielkim stopniu.
Wprowadzenie historyczne i teoretyczne powinno ograniczy¢ si¢ $cisle do problematyki pracy
— kontraktéw na rdznice, a nie obejmowac ogdlnego wywodu o instrumentach pochodnych.
Sprawia wrazenie, jakby Autor mial potrzebg podzielenia si¢ swoimi przemys$leniami w tym
zakresie, ale w istocie ta cz¢$¢ pracy ma charakter sprawozdawczy, opisowy. Wydaje si¢ zatem,
ze w zdecydowanej wigkszosci wywody do s. 150 pracy sg poza jej zakresem wyznaczonym

tematem pracy.

Struktura rozprawy doktorskiej

Struktura recenzowanej rozprawy nie budzi istotnych zastrzezen, jesli chodzi o uktad tresci
(kolejnos¢ prowadzonych rozwazan), natomiast budzi zastrzezenia co do proporcji miedzy
zagadnieniami $cisle zwigzanymi z tematem pracy, a majacymi znacznie szerszy zakres, 0 czym

byta juz mowa w kontekscie zakresu analizy zawartej w pracy.

Jednakze najpowazniejszy mankament dotyczacy struktury pracy to brak jej zakonczenia. Nie
jest to przypadek, lecz celowa strategia Autora, ktory wyjasnia ja w pracy, argumentujac tym,
ze wnioski zawarte s3 w zakonczeniu kazdego rozdziatu. O ile oczywiscie indywidualne
podsumowanie rozdziatow jest potrzebne i1 zasadne, o tyle ta argumentacja co do braku
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og6lnego zakonczenia pracy nie przekonuje. Jesli wyjs¢ z zatozenia, ze podstawowym celem
kazdej rozprawy doktorskiej jest dowiedzenie okreslonej tezy (lub szeregu tez szczegodtowych),
to zdecydowanie w zakonczeniu pracy powinno zosta¢ klarownie wskazane, co praca wnosi do
nauki, jakie najwazniejsze ustalenia dokonano w trakcie prowadzonych badan

udokumentowanych rozprawa.

Jesli chodzi o struktur¢ prowadzonych w rozprawie rozwazan, to trafnie Autor rozpoczyna
prezentacj¢ skomplikowanej materii kontraktu na roznice od kontekstu historycznego,
pokazujacego jego poczatki, przez wprowadzenie teoretyczne, osadzajace analizowang
problematyke w kontekscie szerszego pojecia instrumentow pochodnych. Nie negujac zatem w
tym zakresie struktury, nalezy raz jeszcze podkresli¢, ze dotyczace tych dwoch aspektow

rozwazania wydaja si¢ nadmiernie rozbudowane i oderwane od istoty tematu pracy.

Odnoszac si¢ bezposrednio do problematyki rozprawy, zasadnie Autor rozpoczyna od analizy
praktyki obrotu kontraktami na réznice, gdyz, na co juz wskazywano, instytucja ta ma
niewatpliwie istotne znaczenie w praktyce, a z kolei w doktrynie nie poswigcono jej
wystarczajgco wiele uwagi. Omawia takie kontrakty w prawidtowym, tradycyjnym porzadku:

zawarcie, tre$¢ oraz poréwnanie do innych podobnych umow.

W odniesieniu do struktury pracy watpliwosci budzi natomiast poswiecenie ostatniego
rozdzialu waznemu zagadnieniu potencjalnej wadliwosci postanowien umownych kontraktow
na réznicg. Jest to zagadnienie $ciSle zwigzane z trescig tego kontraktu, a zatem wlasciwe
byloby chyba omodwienie tej materii po obecnym rozdziale V, jako uszczegodtowienie

prowadzonych w nim rozwazan.

Metodologia badan doktorskich

Praca nie nasuwa zastrzezen z perspektywy metodologicznej w odniesieniu do wykorzystanych

w niej metod prawniczych.
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Dominujaca, prawidtowo zastosowana w niej metoda to metoda dogmatyczna polegajaca na
analizie obowigzujacego stanu prawnego w Swietle przepisow. Brak szerszego zainteresowania
doktryny problematyka podejmowang w rozprawie, skutkujgcy ograniczonym zasobem

literatury przedmiotu, uzasadnia relatywnie rzadsze niz w typowych rozprawach doktorskich
jej wykorzystywanie.

Z perspektywy metodologicznej na podkreslenie i uznanie zastuguje skorzystanie przez Autora
z relatywnie rzadko wykorzystywanej w praktyce metody empirycznej. Jest to szczegolnie
wazne i uzasadnione w kontekscie tematu rozprawy, ktory dotyczy instytucji prawnej Szeroko
spotykanej w praktyce, w niewielkim stopniu uregulowanej prawnie, a wiec takiej, ktorej
jurydyczny ksztalt nadaje wiasnie praktyka. Trzeba wyraznie zaznaczy¢ profesjonalne
skorzystanie z tej metody, co Autor sam wyjasnil, charakteryzujac zwi¢zle metodologie
przyjetych badan empirycznych (s. 160-161), podkreslajac przy tym celowy dobor probki
badawczej. Co wigcej, zastosowanie tej metody pozwolito na ocen¢ niektorych pogladow
wyrazanych w doktrynie — np. Autor wskazuje, ze doktryna przyjmuje, iz elementem
wyrozniajagcym kontrakty na réznicg sposrod innych derywatywow jest brak okresu, na jaki
zawierana jest umowa, gdy tymczasem w czterech z pieciu przebadanych przez Autora wzoréw
stosowanych umow jest taki okres (s. 175-176). Jednocze$nie jednak badania pozwalajg na
krytyczng ocen¢ praktyki, zwlaszcza co do stosowania W zawieranych na rynku umowach
niedozwolonych postanowien dotyczacych kwotowania, spreadu, czy mozliwo$ci
jednostronnego zadania zwickszenia depozytu zabezpieczajacego, o czym bedzie jeszcze w

recenzji mowa.

Z uznaniem nalezy odnies¢ si¢ do sposobu wykorzystania metody historycznoprawnej. Nie
peini ona jedynie funkcji ornamentacyjnej, lecz dowodzi zrozumienia przez Autora procesu
dziejowego wyksztatlcania si¢ instrumentu w postaci kontraktu na réznice. Wywod
historycznoprawny stanowi zreszta w ramach pracy w istocie spdjna i samodzielng catos¢, o
zakresie znacznie szerszym niz przedmiot samej rozprawy. Nie tylko zatem ilustruje geneze

obecnego ksztattu instytucji kontraktu na roznice i wyjasnia rézne elementy jurydyczne tej
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instytucji, co w ogdle ilustruje wyksztatcanie si¢ wspotczesnych instrumentow pochodnych.
Cho¢ zatem przekracza zakres rozprawy, to zasluguje na wykorzystanie w celu przygotowania

odrgbnego, autonomicznego opracowania o charakterze historycznoprawnym.

Natomiast w konteks$cie metodologii prowadzonych badan nalezy wyrazi¢ zal, ze Autor nie
zdecydowat si¢ na skorzystanie z metody prawnoporownawczej. We wspolczesnym Swiecie,
gdzie istotnie posuneta si¢ globalizacja i1 internacjonalizacja, takze w odniesieniu do nauk
prawnych, w zasadzie standardem w rozprawach doktorskich sg elementy
prawnoporownawcze. Wynika to z dostrzezenia, ze w §wiecie pelnym wzajemnych zalezno$ci
instytucje prawne z rdznych systemow wchodza w rozmaite interakcje, ktére silnie potrafig
wplywac¢ na ich ksztalt prawny. Mozna przyjac, ze dotyczy to szczegdlnie silnie instytucji
prawa rynku finansowego, jaka jest kontrakt na roznicg. Nie jest to instytucja specyficznie
polska, ani tez w Polsce nie ma centrum rozwoju nauki i praktyki w tym zakresie. Stad,
zwlaszcza w odniesieniu do wielu spornych 1 kontrowersyjnych kwestii dotyczacych tej
instytucji, ktore sa odnotowywane na gruncie prawa polskiego i ktore, w zdecydowane;j
wigkszosci, Autor dostrzega i analizuje w pracy byloby niezmiernie warto$ciowe zobaczyc,
jakie jest podejs¢ w innych systemach prawnych. Bytoby to tez bardzo dobrym miernikiem dla
weryfikacji tez stawianych przez Autora, tzn. pokazujacym, jak maja si¢ one do pogladow 1

wnioskow sformutowanych na tle innych systemoéw prawnych.

Zalety rozprawy doktorskiej

Praca doktorska p. mgr. J. Oleszczaka to rozprawa doktorska, zawierajaca wiele trafnych analiz

1 wnioskow co do poruszanych w niej probleméw prawnych.

Najwazniejszg zaletg pracy jest $miate prezentowanie przez Autora wiasnych tez i koncepcji,
ktore bywaja odmienne od reprezentowanych w doktrynie. Praca pokazuje autorska koncepcje
rozumienia funkcjonowania kontraktow na réznice i wyjasnienia ich natury prawnej, co jest

istotne w kontekscie rozwoju nauki prawa w tym przedmiocie. Trafnie przy tym uznaje je za
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tzw. ,,czyste”, empiryczne umowy nienazwane (s. 255). Podzielam takze wnioski ptynace z
analizy cech umowy kontraktu na roznicg z perspektywy cech uméw (m. in. charakteru
zobowigzujacego, odptatnosci, wzajemnosci, konsensualnos$ci, kauzalnosci), a w szczegolnosci
uznanie losowego charakteru tej umowy (s. 293). Trafnie takze Autor uznaje, ze kontrakt na

roéznic¢ stanowi rodzaj zaktadu (s. 313).

Szczegodlnie donioste znaczenie praktyczne, ale tez teoretyczne, ma wykazanie W pracy
znaczenia bogatego orzecznictwa zarowno TSUE, jak i sadéw krajowych, na tle umow
kredytow indeksowanych oraz denominowanych do waluty obcej (tzw. sprawy frankowe) dla
innych instytucji prawnych. W powszechnym dyskursie problem tzw. kredytow frankowych
widziany bywa jako samodzielny i szczegélny. Tymczasem Autor trafnie ukazuje, ze
konsekwencja przyjecia, iz, przy spetnieniu okreslonych przestanek, inwestor na rynku
kapitalowym moze by¢ uznany za konsumenta, jest stosowanie prawa konsumenckiego w
odniesieniu do ogoétu instytucji prawnych rynku finansowego. To z kolei kaze ponownie
rozwazy¢ dopuszczalno$¢ wielu utartych praktyk, np. co do mozliwosci jednostronnego
ksztaltowania kwotowania w kontraktach CFD, ustalania i zmieniania wysokosci spreadu, a
takze domagania si¢ podwyzszania depozytu zabezpieczajacego. W mojej ocenie przekonujaco
dowodzi to, ze podmioty operujace na rynku finansowym musza obecnie oceni¢ compliance
stosowanych przez siebie instrumentdéw, zwtaszcza umoéw, w konteks§cie wnioskéw ptynacych
ze wskazywanego orzecznictwa. Praca w odniesieniu do kontraktéw na rdéznice nie tylko
wyraznie to pokazuje, lecz wprost niektore dotychczasowe praktyki uwaza za niedozwolone.

Ta cz¢$¢ zawartych w niej rozwazan w mojej ocenie ma szczegolng warto$¢ 1 doniostosc.

W tym konteks$cie z tez szczegotowych za trafne uwazam przyjecie przez Autora, ze
uregulowanie w umowie kwotowania dotyczy gtownego przedmiotu umowy (s. 377-378). Gdy
klauzule umowne pozwalajg drugiej stronie kontraktu CFD lub osobie trzeciej (dostawcy
kwotowan) na okreslenie kursoOw instrumentdw bazowych, to w tym zakresie s3
niejednoznaczne (s. 379). Sa one sprzeczne z dobrymi obyczajami (s. 380) i prowadza do

razacego naruszenia interesOw konsumenta (s. 381). Jako zasada powierzenie okreslenia
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wysokosci §wiadczenia drugiej stronie umowy powoduje znaczgca nierbwnowage praw i
obowigzkow (s. 381). Trafnie takze Autor uznaje klauzule pozwalajace na jednostronne

podwyzszenie depozytu zabezpieczajacego za niedozwolone postanowienia umowne (s. 393).

Ponadto, duza warto$cig pracy jest trafne dostrzezenie szczegdlnego znaczenia prawa
europejskiego dla prawa rynku finansowego. W konsekwencji w znacznym stopniu prawo to
jest uregulowane wtasnie na poziomie europejskim, a europejskie instrumenty albo dziataja
bezposrednio, albo wymagaja implementacji do prawa krajowego. Prawidlowo przy tym Autor
jednoznacznie podkresla pierwszenstwo prawa europejskiego wzgledem prawa krajowego (.
109), co nie pozostaje bez wptywu na funkcjonowanie prawa w tym zakresie. Konkretny
przyktad na to zjawisko to trafna konkluzja Autora (odmienna od stanowiska KNF 1 utrwalonej
praktyki), ze ze wzgledu na tre$¢ rozporzadzenia unijnego nie jest dopuszczalne zawieranie
uméw o wykonywanie zlecenia nabycia i zbycia instrumentéw finansowych w postaci

elektronicznej, mimo ze prawo polskie to dopuszcza w art. 13 u.o.1.f. (s. 250).

Istotng zaletg pracy jest wykazanie przez Autora tego, ze sformutowane dotychczas w doktrynie

definicje instrumentéw pochodnych rodzg szereg problemow. W pracy przeprowadzono ich

autorska, pogltebiong krytyke.

Nalezy doceni¢ ciekawe przedstawienie tla historycznego analizowanej materii, dzigki czemu
dobrze 1 wyraznie wida¢ ewolucj¢ prowadzaca ku wspotczesnym kontraktom na réznice, choc,
jak juz wskazywano, skutkuje to wyjsciem poza zakres pracy wyrazony jej tytulem (jest to w

zasadzie historia instrumentéw finansowych).
Wiele istotnych tez sformutowanych przez Autora w ocenie recenzenta jest trafnych.

Prawidtowo Autor podkresla, ze na rynku kapitatowym dziata ochrona konsumencka (s. 209).
Rozréznia przy tym prawidlowo pojecia konsumenta 1 klienta (s. 210). Trafnie stwierdza, ze
nie mozna kwestionowac statusu konsumenta ze wzgledu na takie kryteria jak ponadprzeci¢tna
wiedza 1 doswiadczenie inwestora, czy podejmowanie przez niego duzego ryzyka (s. 210). W

kontekscie rynku FOREX zasadnie przyjmuje, ze klient spekulant moze by¢ uznany za
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konsumenta, natomiast klienci wykorzystujacy kontrakty na réznic¢ w celach hedgingowych

nie bedg konsumentami (s. 213).

Podzielam poglad, ze prawami pochodnymi moga by¢ wylacznie te instrumenty pochodne,
ktére sg emitowane przez jeden podmiot (s. 120). W konsekwencji opcje i kontrakty terminowe

nie stanowig praw pochodnych (s. 121).

Trafnie Autor dostrzega brak spojnosci terminologicznej na tle prawa polskiego w konteks$cie
pojecia instrumentow pochodnych i postuluje ujednolicenie rozumienia tego pojecia (s. 124).
Prawidlowo przy tym wyraznie opowiada si¢ za rezygnacja w jezyku prawnym z innych pojeé

o tozsamym znaczeniu, ktorych obecno$¢ poteguje chaos (s. 124).

Zgadzam si¢ z tezg Autora, ze klauzule waloryzacyjne nie sg instrumentami pochodnymi (s.

139).
Podzielam zapatrywanie, ze dostawca ptynnosci musi by¢ firmg inwestycyjna (s. 199).

Na tle dostrzezonej rozbiezno$ci pogladow w doktrynie Autor przychyla si¢ do m. zd. trafhego
zapatrywania, ze umowa o wykonywanie zlecen nabycia i zbycia instrumentéw finansowych

to umowa ramowa (S. 224).

Trafnie Autor konkluduje, ze umowy, w wyniku ktorych dochodzi do dokonania transakcji

CFD, zawierane s w zasadzie wylgcznie w trybie ofertowym (s. 247).

Podzielam zapatrywanie Autor o konieczno$¢ zmiany art. 73 ust. 2 u.o.1.f. przez zastapienie

poje¢ kupna/sprzedazy pojeciami szerszymi nabycia/zbycia (s. 241).

Prawidlowo Autor dostrzega, ze wspotczesnie w odniesieniu do interpretacji zasada clara non

sunt interpretanda zostata zastapiona zasadg omnia sunt interpretanda (s. 362).
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Uwagi polemiczne i krytyczne nasuwajace si¢ przy lekturze rozprawy doktorskiej

Przyttaczajaca liczba pogladow zawartych w recenzowanej rozprawie nie budzi watpliwosci
recenzenta. Nie wszystkie sg jednak takie. Wybrane sposrod kontrowersyjnych zostang w tym

miejscu wskazane celem waznej dla rozwoju nauki dyskusji polemiczne;j.

Po obszernej analizie Autor dochodzi do konkluzji, Ze upowaznienie jednej strony kontraktu na
réznice do dokonywania tzw. kwotowania (okreslanie kurséw instrumentéw bazowych) nie
narusza zasady swobody umow (s. 361). W mojej ocenie jest to jednak sprzeczne O najmniej
z zasadami wspolzycia spolecznego, jesli nie z prawem. Istota umowy jest to, ze strony
okreslaja wzajemne $wiadczenia, przez co uzyskuja pewnos$¢ co do wzajemnych relacji lub
akceptowalny zakres niepewnosci. Istnieja umowy, w ktérych wysoko$¢ $§wiadczen moze
zosta¢ wola stron uzalezniona od zdarzen przysztych i niepewnych. Istotne jest jednak, ze w
takich przypadkach samodzielnie jedna strona nie moze wplywac na to, czy takie zdarzenie
wystapi — winno mie¢ ono charakter niezalezny od woli wylacznie jednej strony. Co wiecej,
mozna zaakceptowaC przyznanie uprawnienia jednej stronie do ksztaltowania ostatecznej
wysokosci naleznego §wiadczenia, ale tylko wowczas gdy ma to by¢ dokonywane na podstawie
przestanek obiektywnych. Tak jednak nie jest w opisywanym przypadku, gdy to jedna ze stron,
ktorej interes pozostaje w konflikcie z interesem drugiej strony w przypadku kontraktu na
roznice, moglaby w zasadzie swobodnie ksztattowa¢ wysokos$¢ §wiadczenia, ktora wynika z
kwotowania instrumentu bazowego. Nie uwazam przy tym za relewantne w tym kontekscie
spostrzezenia, ze chodzi nie o umowe¢ zawierang powszechnie, lecz wylacznie przez osoby
zainteresowane ,,gra gietdowa” (s. 364), bo zakres swobody uméw nie daje podstaw do
réznicowania umow z tej perspektywy (Autor odmiennie — s. 365). Rowniez za zbyt daleko
idace uwazam doszukiwanie si¢ wskazania przez strony implicite w takim przypadku, ze
zgodzily si¢ w umowie na ustalanie kwotowania wedlug cen rynkowych (s. 364). Dla
»sprawiedliwo$ci” kwotowania Autor przecenia znaczenie sity rynkowej, ktora miataby
nakazywaé stronie umowy dziata¢ uczciwie (s. 366), gdyz nie uwzglednia to na przyktad

przypadku, gdy firma inwestycyjna zdecyduje si¢ raz zadziata¢ nieuczciwie na zakonczenie
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swojego funkcjonowania, a zatem nie bedzie jej juz interesowalo to, czy inni klienci w

przysztosci beda chceieli skorzystaé z jej ustug.

W tym konteks$cie warto zaznaczy¢, ze nawet sam Autor formutuje w pracy tez¢ w pewnym
zakresie sprzeczng z powyzsza, gdyz, moim zdaniem trafnie, przyjmuje, ze samo zatozenie, ze
jedna ze stron umowy ma mozno$¢ jednostronnej zmiany istniejgcego stosunku
zobowigzaniowego moze budzi¢ watpliwosci co do zgodnos$ci tej klauzuli z pojeciem

stusznosci kontraktowe;j (s. 389).

Ponadto, za zbyt generalng tez¢ nalezy uznaé stwierdzenie, ze odwotanie si¢ w umowie
kontraktu na réznice do kwotowania okreslonej instytucji referencyjnej uniemozliwiloby
uznanie takiej klauzuli za niedozwolone postanowienie umowne (s. 382). Ocena wymagataby
bowiem uwzglednienia rzetelno$ci dokonania tego kwotowania — sam status podmiotu nie

wydaje si¢ wystarczajacy.

Autor dostrzega, ze de lege lata na gruncie prawa polskiego nie ma odpowiednika art. 612 k.z.,
a w to miejsce kwesti¢ tam unormowang uregulowano oddzielnie w wielu aktach prawnych. Ta
sektorowa regulacja jest w pracy analizowana, wskazywane s3a jej wady. Natomiast brak
wyraznej konkluzji, czy nalezaloby mimo wszystko t¢ materi¢ pozostawi¢ w regulacji
rozproszonej, czy raczej uchyli¢ wszystkie przejawy indywidualnego unormowania i zastgpi¢

je jednolita regulacja na wzér przedwojennej.

W zasadzie bez istotnego merytorycznego znaczenia, ale wymagajace wskazania jako
nieaktualne, jest powolanie si¢ przez Autora (s. 107) na wskaznik LIBOR, ktory nie jest juz

publikowany ani wykorzystywany jako stopa referencyjna.

Budzi watpliwosci sformutowana w kontekScie analizy optat pobieranych przez firme
inwestycyjng teza (S. 184), ze teoretycznie w trakcie trwania umowy firma ta moze
jednostronnie zwiekszy¢ spread. Wydaje sie, ze byloby to jednak niedopuszczalne, a
ewentualna wyraznie na to pozwalajaca klauzula umowna mogtaby zosta¢ uznana za

niedozwolong (w przypadku relacji z konsumentami) lub sprzeczng z zasadami wspoizycia
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spolecznego (w pozostatych przypadkach). Zreszta w dalszej czeéci analizy Autor uwaza
klauzule pozwalajace na jednostronne zwigkszenie spreadu za niedozwolone (s. 388), co jest
stanowiskiem trafnym. Te dwa fragmenty pracy pozostaja niespdjne — powinny wzajemnie do

siebie odsyla¢ 1 wyraznie prezentowac jednolite stanowisko.

Podobnie nalezy oceni¢ dostrzezong przez Autora (s. 188) praktyke polegajaca na tym, ze firmy
inwestycyjne doliczaja swoja marze do punktow swapowych, cho¢ nie wszystkie informuja o

tym w regulaminach. W pracy przydataby si¢ poglebiona analiza i ocena takiej praktyki.

Aspekty formalne i jezykowe rozprawy doktorskiej

Praca pod wzgledem formalnym przygotowana zostala na wysokim poziomie. Przypisy
sformatowane zostaty prawidtowo (praktycznie bez usterek). Jako zupelny wyjatek mozna
wskaza¢ brak przypisu na s. 96 do wspominanej w tresci wypowiedzi T. Nieboraka (nie

wiadomo z pracy, skad wypowiedz ta pochodzi).

Jezyk pracy jest klarowny, zrozumialy, dzigki czemu calg pracg dobrze si¢ czyta. Podkreslenia
wymaga bardzo umiejetne jej rozpoczecie od pytania retorycznego podkreslajgcego dysonans
miedzy znaczeniem w praktyce i1 brakiem adekwatnego zainteresowania w doktrynie

problematyka poruszong w pracy.

Praca zostata poddana znakomitej korekcie, dzigki czemu usterek korektorskich jest bardzo
niewiele (np. s. 115 ,,jednak to nielogicznych”, s. 155 ,,rynku W przypadku”, s. 182 ,reguluje
te kwesti¢”, s. 194 zbedne wcigcie, S. 211, 213 ,hedingowy”, s. 228 ,,przepisow 0 umowy
komisu”, s. 231 ,,moze by¢ nastgpic”, s. 249 , art. art. 78 5. 278 , . dwa teorie”, s. 379 ,jest sa

kryteria”).

Bardzo rzadko btedy jezykowe prowadza do zaburzenia zrozumiatosci tresci merytorycznej, sa

jednak takie przypadki, np.: s. 110 wskazuje ,,11 rodzajéw instrumentéw pochodnych”, gdy
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tymczasem w tym kontek$cie chyba chodzi o 11 rodzajow instrumentéw finansowych

(podobnie dwukrotnie na's. 111).

Bibliografia rozprawy doktorskiej

Bibliografia zawarta w pracy jest obszerna (tgcznie prawie 13 stron). Nalezy uznaé jg za
wyczerpujaca w zakresie literatury polskiej. Wyjatkowo jedynie powolywane sa, jak si¢ wydaje
bez uzasadnienia, starsze wydania publikacji (np. przyp. 611 powotuje wydanie podrecznika Z.

Radwanskiego 1 A. Olejniczaka z 1997 r., a nie nowszego).

Natomiast bardzo nieliczne sa pozycje zagraniczne. Jest to uzasadnione w $wietle tytutu
rozprawy, wyraznie wskazujacego na analizowanie instytucji kontraktu na réznice w §wietle
prawa polskiego, oraz w konteks$cie wykorzystanej w badaniach metodologii — brak metody
prawnoporownawczej. Jednakze badana instytucja prawna nie ma szczegdlnego, polskiego
charakteru. Wydaje si¢ zatem, ze wartoSciowe bytoby, cho¢by w odniesieniu do szerszych,

teoretycznych rozwazan, bogatsze wykorzystanie literatury obce;j.

Pod wzgledem formalnym bibliografia nie nasuwa zastrzezen co do sposobu zapisu zawartych

W niej pozyciji.

Bibliografi¢ uzupeinia wykaz orzeczen, zarowno Trybunalu Sprawiedliwosci UE, jak 1 sadow
polskich, ktoéry nie nasuwa zastrzezen poza jednym relatywnie istotnym. Przyjetg praktyka w
stosunku do orzeczen TSUE jest wskazywanie w nich nazwy strony, co utatwia identyfikacje
konkretnego judykatu. Cho¢ to tradycja obca w Polsce w odniesieniu do powotywania
orzecznictwa krajowego (a takze w wielu krajach Europy kontynentalnej), to jednak nie wydaje

si¢ wlasciwe powolywanie w pracy orzeczen TSUE w sposéb typowy dla orzeczen krajowych

(np. przyp. 616).
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Konkluzje

W $wietle przeprowadzonej analizy i oceny rozprawy doktorskiej p. mgr. Jakuba Oleszczaka,
w kontekscie przewidzianych prawem kryteriow wymagajacych spetnienia dla uzyskania

stopnia naukowego doktora, nalezy stwierdzi¢, ze kryteria te zostaty spetnione.

Przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska stanowi oryginalne rozwigzanie wielu waznych
probleméw naukowych powstajacych na tle instytucji kontraktu na réznicg w prawie polskim,
Praca posuwa nauke polska do przodu w zakresie podjetej w niej problematyki, w szczegdlnosci
dlatego, ze dotyczy badan w materii bardzo rzadko obecnej w szerszym zakresie w literaturze
prawniczej, a do tego formutuje wiele istotnych, nowatorskich tez czastkowych probujacych
spojnie wyjasni¢ rozne aspekty dziatania badanej instytucji prawnej. Nalezy zatem postulowac
rozwazenie jej publikacji w czesci poswigconej rzeczywiscie kontraktowi na rdznice, a z czesci
historycznoprawnej oraz teoretycznej (dotyczacej instrumentdw pochodnych w ogolnosci)

zasadne bytoby przygotowanie samodzielnych publikacji artykulowych.

Ponadto, analiza zawarta w pracy dowodzi poglebionej ogolnej wiedzy teoretycznej Doktoranta
w zakresie nauk prawnych, a takze umiejetnosci prowadzenia samodzielnie pracy naukowe;j

(analizy prawniczej).

Podsumowujac, recenzowana praca speinia wszystkie kryteria wlasciwe dla rozpraw
doktorskich. Jej lektura i analiza uzasadnia postawienie wniosku o przyjgcie rozprawy
doktorskiej, dopuszczenie jej do publicznej obrony i kontynuowanie czynnosci w ramach

przewodu doktorskiego p. mgr. Jakuba Oleszczaka.

Podpisany elektronicznie przez
Konrad Osajda; Uniwersytet Warszawski
19.05.2025
18:15:11 +02'00'
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