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1. Ocena tematu rozprawy i jej znaczenia dla nauki

Rozprawa doktorska mgr Jakuba Oleszczaka po§wigcona jest analizie kontraktu na r6znice
(Contract for Difference — CFD) z perspektywy prawa cywilnego. Temat ten, cho¢ niezwykle
istotny w praktyce obrotu gospodarczego i finansowego, nie doczekat si¢ dotychczas
kompleksowego opracowania w polskiej nauce prawa cywilnego. Wybor tematu nalezy wiec
oceni¢ jako w pelni uzasadniony, a rozprawe jako istotny wktad w badania nad prawng

problematyka instrumentéw pochodnych.

2. Struktura i metodologia pracy
Rozprawa sktada si¢ z o§miu rozdzialow, ktore mozna podzieli¢ na trzy zasadnicze czg$ci:

1. wprowadzajaca (rozdziaty 11 1),
2. analityczng (rozdziaty II1I-VII) oraz
3. poswigcong problematyce wadliwosci kontraktow CFD (rozdziat VIII).

W zakresie metodologicznym praca bazuje na analizie dogmatyczno-prawnej, wspomaganej
wynikami badan empirycznych dotyczacych tresci umow CFD stosowanych w praktyce
rynkowej. Zastosowana metodologia pozwala na interesujgce zestawienie uméw CFD z

innymi typami kontraktow spotykanymi w obrocie na rynkach finansowych.

3. Krytyczna analiza tresci rozprawy
Rozdzial I — zagadnienia historyczne

Rozdziat ten poswigcony jest genezie instrumentoOw pochodnych, poczawszy od starozytnosci,
poprzez rozwdj instrumentéw terminowych na rynkach holenderskich i1 angielskich, az po
wspotczesny rynek CFD. Nalezy zauwazy¢, ze analiza ta, cho¢ poprawna pod wzgledem

faktograficznym, nie wnosi istotnej wartosci do gtéwnej linii argumentacyjnej pracy. Historia



instrumentow pochodnych nie ma bowiem bezposredniego wplywu na oceng prawng
kontraktu CFD w polskim systemie prawnym. Rozdziat ten wydaje si¢ zbyt rozwlektly i
nieproporcjonalny wzglgdem reszty pracy — jego skrocenie lub pominigcie nie wplynetoby

negatywnie na warto$¢ naukowg rozprawy.

Rozdzial 11 - definicja instrumentu pochodnego

Autor podejmuje probe zdefiniowania pojgcia ,,instrumentu pochodnego” na gruncie prawa
cywilnego. Jednakze definicja ta ma charakter raczej odtworczy i deskryptywny — opiera si¢
glownie na istniejacych regulacjach oraz doktrynie, nie wnoszac nowatorskich elementéw do
dyskusji naukowej. Z uwagi na to, ze gtbwnym celem rozprawy jest analiza kontraktow CFD,
a nie doglebna systematyzacja poje¢ zwigzanych z instrumentami pochodnymi, ten fragment

pracy moglby zosta¢ bardziej syntetyczny.

Rozdzialy III-V1| — analiza funkcjonowania rynku CFD i poréwnania z innymi

umowami

Najwicksza warto§¢ merytoryczng rozprawy stanowig rozdziaty III-VII, w ktérych autor
szczegdtowo analizuje funkcjonowanie rynku FOREX, w tym charakterystyke kontraktow
CFD.

e Bardzo cennym elementem jest analiza praktycznych aspektéw funkcjonowania
kontraktow CFD, w tym relacji pomigdzy inwestorem a firmg inwestycyjng oraz
modeli ich dzialania.

o WartoSciowe sg rowniez uwagi dotyczace problematyki spekulacyjnego charakteru
tych kontraktow oraz ich klasyfikacji jako instrumentow wysokiego ryzyka.

o Interesujacym i oryginalnym watkiem jest poréwnanie kontraktéw CFD z innymi
umowami, w szczegdlnosci z umowg zaktadu oraz umowg ubezpieczenia. Autor w
przekonujacy sposob wykazuje zarowno podobienstwa, jak 1 istotne réznice migdzy

tymi kontraktami.



Rozdzial VIII — problematyka wadliwosci kontraktéw CFD

Najbardziej warto$ciowg czgscig pracy jest rozdzial VIII, poswiecony spotykanym w praktyce

wadliwosciom kontraktéw CFD, w szczegolnosci w kontekscie:

e granic swobody umow,

o problematyki klauzul niedozwolonych (abuzywnych) w obrocie konsumenckim.

Autor w sposob kompleksowy i przekonujacy argumentuje, ze kontrakty CFD mieszcza si¢ w
ramach swobody umoéw, ale jednoczesnie w ich standardowej treci moga wystepowac
klauzule abuzywne sprzeczne z zasadami ochrony konsumentow. Analiza ta ma istotng
warto$¢ praktyczna, poniewaz pozwala zidentyfikowaé kluczowe problemy regulacyjne 1

wskaza¢ potencjalne kierunki zmian legislacyjnych lub interwencji organéw nadzoru.

4. Pytanie do doktoranta

W kontekscie przeprowadzonych rozwazan chciatbym sformutowaé pytanie do doktoranta
dotyczace dopuszczalnos$ci jednej z praktyk spotykanych na rynku kontraktow CFD.
Mianowicie, czy klauzula umowna, ktéra pozwala domowi maklerskiemu (firmie
inwestycyjnej) odrzuci¢ zlecenie zawarcia kontraktu na r6znice w sytuacji, gdy firma
orientuje si¢, ze klient korzysta z zaawansowanych narzg¢dzi technologicznych (np.
specjalistycznego oprogramowania umozliwiajacego szybsza predykcj¢ zmian cen
instrumentu bazowego), jest zgodna z zasadami swobody umow oraz zasadami uczciwego
obrotu? Jakie przepisy polskiego prawa cywilnego lub regulacji rynku finansowego moga

mie¢ tu zastosowanie?

5. Wnioski koncowe i rekomendacja

Rozprawa mgr Jakuba Oleszczaka stanowi istotny wktad w polska nauke prawa cywilnego.
Mimo pewnych uwag dotyczacych struktury i nadmiernie rozbudowanych fragmentow
historycznych, analiza przeprowadzona w rozdziatach III-VIII jest bardzo wartosciowa i

wyrdznia si¢ wysokim poziomem merytorycznym.



Uwazam, zZe recenzowana rozprawa doktorska spelnia wymagania, o ktérych mowa w
ustawie — Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce z 2018 roku ze zm., a w szczegélnosci
art. 187, zgodnie z ktérym rozprawa doktorska powinna stanowic¢ oryginalne
rozwiazanie problemu naukowego, wykazywac¢ umiejetnos¢ samodzielnego prowadzenia
pracy naukowej oraz prezentowac ogélng wiedze teoretyczng kandydata. W

konsekwencji moze ona stanowi¢ podstawe¢ nadania Autorowi stopnia doktora.

Rekomenduje¢ dopuszczenie pracy do obrony oraz nadanie mgr Jakubowi Oleszczakowi

stopnia doktora nauk prawnych.

prof. dr hab. Tomasz So6jka



