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RWR.610.5.2023.BG Wroctaw, 14 lutego 2024 r.

Decyzja nr RWR 2/2024
Informacje prawnie chronione oznaczono [xxx]

Na podstawie art. 27 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i
konsumentow (Dz.U. z 2023 r. poz. 1689 ze zm.), po przeprowadzeniu wszczetego z
urzedu postepowania w sprawie stosowania przez Assay Management Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw, Prezes
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow uznaje za praktyke naruszajaca zbiorowe
interesy konsumentow zachowanie Assay Management Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie,
polegajace na rozpowszechnianiu informacji o statych, okreslonych wartosciach odsetek
naleznych od przekazanych na rzecz Assay Management Sp. z 0.0. Assay Alternatywna
Spotka Inwestycyjna S.K.A z siedziba w Warszawie Srodkéw pienieznych i terminach ich
wyptaty, co wprowadzato konsumentow w btad co do pewnosci uzyskania przysztych
korzysci finansowych, w sytuacji gdy charakter oferowanego przedsiewziecia nie daje
gwarancji ich otrzymania, co stanowi nieuczciwa praktyke rynkowa, o ktorej mowa w art.
5 ust. 1, w zw. z art. 4 ust. 2 ustawy z dnia 23 sierpnia 2007 r. o przeciwdziataniu
nieuczciwym praktykom rynkowym (Dz.U. z 2023 r. poz. 845) oraz godzi w zbiorowe
interesy konsumentow, a w konsekwencji stanowi praktyke naruszajaca zbiorowe interesy
konsumentow, o ktorej mowa w art. 24 ust. 1 i ust. 2 pkt 3 ww. ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow

i stwierdza zaniechanie jej stosowania z dniem 7 kwietnia 2023 r.

Na podstawie art. 27 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i
konsumentow (Dz.U. z 2023 r. poz. 1689 ze zm.), po przeprowadzeniu wszczetego z
urzedu postepowania w sprawie stosowania praktyk naruszajacych zbiorowe interesy
konsumentow, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uznaje za praktyke
naruszajaca zbiorowe interesy konsumentéw zachowanie Assay Management Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie, polegajace na rozpowszechnianiu informacji o objeciu dziatalnosci
Grupy Assay nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego w sposob wprowadzajacy
konsumentow w btad co do objecia takim nadzorem réowniez reklamowanej przez Assay
Management Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie - dziatalnosci Assay Management Sp. z
0.0. Assay Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.K.A z siedzibg w Warszawie, w zakresie
zawieranych z konsumentami porozumien wekslowych, co stanowi nieuczciwg praktyke
rynkowa w rozumieniu art. 5 ust. 1, ust. 2 pkt 2 i ust. 3 pkt 2 w zw. z art. 4 ust. 2 ww.
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ustawy o przeciwdziataniu nieuczciwym praktykom rynkowym oraz godzi w zbiorowe
interesy konsumentow, a w konsekwencji stanowi praktyke naruszajaca zbiorowe interesy
konsumentow, o ktorej mowa w art. 24 ust. 1 i ust. 2 pkt 3 ww. ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow

i stwierdza zaniechanie jej stosowania z dniem 7 kwietnia 2023 r.

Na podstawie art. 26 ust. 2, w zw. z art. 27 ust. 4 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o
ochronie konkurencji i konsumentow (Dz.U. z 2023 r. poz. 1689 ze zm.), po
przeprowadzeniu postepowania w sprawie praktyk naruszajacych zbiorowe interesy
konsumentow, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw naktada na Assay
Management Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, obowiazek usunigecia trwajacych
skutkéw naruszen zbiorowych interesow konsumentow, o ktorych mowa w pkt | i |l
decyzji, wedtug nastepujacych zasad:

1. Assay Management Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie opublikuje w terminie 14 dni
od dnia uprawomocnienia sie niniejszej decyzji, na koszt Spoétki, na stronie
internetowej Spotki, w dacie wydania decyzji jest to strona https://assay.pl/,
jednokrotne oswiadczenie o tresci (dalej: oSwiadczenie nr 1):

»Assay Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie informuje, ze Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentdow w decyzji nr RWR 2/2024 z dnia 14 lutego 2024
r. stwierdzit, ze stosowata praktyki naruszajgce zbiorowe interesy konsumentow.
Zobacz szczegoty”

odsytajace do podstrony zawierajacej oswiadczenie o tresci (dalej: oswiadczenie
nr 2):

»W zwiqzku z decyzjq Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow nr RWR
2/2024, wydang w dniu 14 lutego 2024 r., Assay Management Sp. z o0.0. z siedzibqg
w Warszawie informuje, Ze stosowata nieuczciwe praktyki rynkowe polegajqce na:

1) rozpowszechnianiu informacji o statych, okreslonych wartosciach odsetek
naleznych od przekazanych na rzecz Assay Management Sp. z o0.0. Assay
Alternatywna Spétka Inwestycyjna S.K.A z siedzibq w Warszawie srodkow
pienieznych i terminach ich wyptaty, co wprowadzato konsumentéw w btqd co
do pewnosci uzyskania przysztych korzysci finansowych;

2) rozpowszechnianiu informacji o objeciu dziatalnosci Grupy Assay nadzorem
Komisji Nadzoru Finansowego w sposob wprowadzajqcy konsumentow w btqd
co do objecia takim nadzorem rowniez reklamowanej przez Assay
Management Sp. z o.0. z siedzibq w Warszawie - dziatalnosci Assay
Management Sp. z o.0. Assay Alternatywna Spoétka Inwestycyjna S.K.A z
siedzibq w Warszawie, w zakresie zawieranych z konsumentami porozumien
wekslowych.

Szczegotowe informacje dostepne sq w prawomocnej decyzji Prezesa UOKiK nr RWR
2/2024 z dnia 14 lutego 2024 r., opublikowanej na stronie internetowej Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentow pod adresem [w tym miejscu zostanie dodane
hipertacze (link) odsytajace do wersji jawnej decyzji w bazie decyzji dostepnej pod
adresem www.uokik.gov.pl].”

Powyzsze oswiadczenia zostang ztozone w ten sposob, ze:



a) tresci oswiadczen nr 1i 2 beda dostepne i utrzymane na stronie internetowej
Spotki przez okres 3 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie tej decyzji;

b) tekst oswiadczen nr 1 i 2 bedzie wyjustowany oraz wpisany czarng czcionka
(kod szesnastkowy RGB #000000) ARIAL na biatym tle (kod szesnastkowy RGB
#EFFES);

c) wielko$¢ czcionki uzyta w oswiadczeniach nr 1 i 2 powinna odpowiadac
rozmiarowi czcionki zwyczajowo uzywanej na stronie internetowej Spotki,
tekst umieszczony bedzie w ramce, o rozmiarze takim, aby byta ona w catosci
wypetniona poszczegoélnymi oswiadczeniami, z uwzglednieniem marginesu 2
cm z kazdej strony;

d) oswiadczenie nr 1 zostanie zamieszczone w gornej czesci strony gtéwnej
serwisu Spotki, dostepnego z poziomu strony internetowej (na dzien wydania
niniejszej decyzji jest to strona pod adresem https://assay.pl/), bez
mozliwosci zamkniecia informacji przez uzytkownika (o$wiadczenie nie moze
przybrac¢ formy np. rotacyjnego banera czy slajdera);

e) w oswiadczeniu nr 1 fragment: ,,Zobacz szczegdty” bedzie stanowic hipertacze
odsytajace do podstrony na ktorej zamieszczone zostanie oswiadczenie nr 2;

f) oswiadczenie nr 2 zostanie zamieszczone na podstronie strony internetowej
Spotki, oswiadczenie ma by¢ widoczne przez caty czas, gdy uzytkownik jest na
podstronie, chyba ze zostanie recznie zamknigete przez uzytkownika
(oSwiadczenie nie moze przybrac formy np. rotacyjnego banera czy slajdera);

g) w przypadku zmiany nazwy Assay Management Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, jej przeksztatcenia lub przejscia praw i obowiazkéw na inny
podmiot pod jakimkolwiek tytutem, publikacje zostana zrealizowane -
odpowiednio - przez Spotke, za posrednictwem Spotki lub jej nastepcy
prawnego, ze wskazaniem dawnej i nowej nazwy.

2. Assay Management Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie opublikuje, w terminie 14 dni
od dnia uprawomocnienia sie niniejszej decyzji, na swoj koszt na swoim profilu na
portalu Facebook (na dzien wydania decyzji jest to profil o nazwie: Assay Group
dostepny pod adresem: https://facebook.com/GroupAssay), komunikat o tresci (dalej:
komunikat):

»Konsumencie, w zwiqzku z decyzjq Prezesa #UOKiK wydang w dniu 14 lutego 2024
r., nr RWR 2/2024, Assay Management Sp. z o.0. z siedzibq w Warszawie informuje,
ze stosowata praktyki naruszajqce zbiorowe interesy konsumentow. #decyzjaUOKiK

Szczegotowe informacje na temat praktyk Assay Management Sp. z o.0. z siedzibg w
Warszawie dostepne sq w decyzji Prezesa #UOKiK nr RWR 2/2024 z dnia 14 lutego
2024 r., opublikowanej na stronie Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow pod
adresem [tutaj zostanie dodane hipertacze (link) odsytajace do wersji jawnej decyzji
w bazie decyzji dostepnej pod adresem www.uokik.gov.pl].”

Powyzszy komunikat zostanie opublikowany w ten sposéb, ze:

a) komunikat bedzie dostepny i utrzymywany na publicznie dostepnym profilu
Spotki prowadzonym w jezyku polskim (na dzien wydania niniejszej decyzji jest
to profiil o nazwie: Assay Group, dostepny pod adresem:



https://facebook.com/GroupAssay), przez okres 3 (trzech) miesiecy od dnia
zamieszczenia przedmiotowej informacji na ww. profilu;

b) komunikat zostanie zamieszczony w serwisie Facebook w sposéb umozliwiajacy
state zapoznanie sie uzytkownika z jego trescia, tj. tak, by tekst komunikatu
zostat umieszczony w Aktualnosciach jako najbardziej aktualna informacja
wyswietlona przez uzytkownika ww. serwisu (komunikat powinien zostac

przypiety);

¢) komunikat zostanie zamieszczony tak, by byt dostepny dla wszystkich
uzytkownikow serwisu Facebook, tj. aby w ustawieniach prywatnosci miat
status ,,publiczny”,

d) wielkos¢ i rodzaj czcionki powinna odpowiadac¢ wielkosci i rodzajowi czcionki
ZWyczajowo uzywanej w serwisie Facebook;

e) w przypadku zmiany profilu Spotki do czasu uptywu terminu na realizacje
obowiazku, komunikat zostanie opublikowany na innym polskojezycznym
profilu w serwisie Facebook prowadzonym przez Spotke,

f) w przypadku zmiany nazwy Spétki, jej przeksztatcenia lub przejscia praw i
obowiazkoéw na inny podmiot pod jakimkolwiek tytutem, publikacja zostanie
zrealizowana odpowiednio przez lub za posrednictwem Spotki lub nastepcy
prawnego, ze wskazaniem dawnej i nowej firmy.

Na podstawie art. 106 ust. 1 pkt 4 i ust. 7 pkt 1 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie
konkurencji i konsumentéw (Dz.U. z 2023 r. poz. 1689 ze zm.), po przeprowadzeniu
wszczetego z urzedu postepowania w sprawie podejrzenia stosowania praktyk
naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw przez Assay Management Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow naktada na
Assay Management Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, kary pieniezne:

1. w zwiazku z naruszeniem zakazu, o ktorym mowa w art. 24 ust. 1 i 2 pkt 3 ww.
ustawy, w zakresie opisanym w pkt | sentencji niniejszej decyzji, kare pieniezng w
wysokosci 435 225,00 zt (stownie: czterysta trzydziesci pie¢ tysiecy dwiescie
dwadziescia pie¢ ztotych), ptatna na rzecz Funduszu Edukacji Finansowej, w
terminie 14 (czternastu) dni od dnia uprawomocnienia sie decyzji;

2. w zwiazku z naruszeniem zakazu, o ktorym mowa w art. 24 ust. 1 i 2 pkt 3 ww.
ustawy, w zakresie opisanym w pkt Il sentencji niniejszej decyzji, kare pienieznag w
wysokosci 217 612,00 zt (stownie: dwiescie siedemnascie tysiecy szes¢set dwanascie
ztotych), ptatna na rzecz Funduszu Edukacji Finansowej, w terminie 14 (czternastu)
dni od dnia uprawomocnienia si¢ decyzji;

Na podstawie art. 77 ust. 1i art. 80 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji
i konsumentow (Dz.U. z 2023 r. poz. 1689 ze zm.) oraz art. 264 § 1 ustawy z dnia 14
czerwca 1960 r. - Kodeks postepowania administracyjnego (Dz.U. z 2023 r. poz. 775 ze
zm.), w zwiazku z art. 83 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow, Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentow obciaza Assay Management Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie kosztami postepowania w sprawie praktyk naruszajacych zbiorowe interesy
konsumentow w kwocie 35,80 zt (stownie: trzydziesci piec ztotych 80/100) i zobowiagzuje
do ich zwrotu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow w terminie 14 dni
od dnia uprawomocnienia sie niniejszej decyzji.
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UZASADNIENIE

W dniu 10 marca 2022 r. - postanowieniem Nr RWR 13/2022 - Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow (dalej: Prezes Urzedu, Prezes UOKiK) wszczat postepowanie
wyjasniajace o sygn. RWR.403.5.2022.BG, majace na celu wstepne ustalenie, czy w zwiazku
z dziatalnoscia prowadzona przez Assay Management Sp. z 0. 0. Assay Alternatywna Spotka
Inwestycyjna S.K.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: Assay ASI, Fundusz), polegajaca na
oferowaniu isprzedazy weksli inwestycyjnych, nastgpito naruszenie uzasadniajace
wszczecie postepowania w sprawie praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow
w rozumieniu art. 24 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji
i konsumentow (Dz.U. z 2023 r. poz. 1689 ze zm.; dalej: uokik).

W toku postepowania wyjasniajacego ustalono, iz strong umow zawieranych z konsumentami
byt Fundusz, natomiast reklama weksli inwestycyjnych zajmowata sie Assay Management Sp.
Z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej: Assay Management, Spotka, Zarzadzajacy).

Wobec powyzszego, Prezes Urzedu, postanowieniem nr RWR 18/2023 z dnia 30 marca 2023
r. (dalej: Postanowienie) wszczat postepowanie w sprawie stosowania przez Assay
Management praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow, opisanych w pkt | i Il
sentencji niniejszej decyzji.

dowdd: postanowienie nr 18/2023 z dnia 30 marca 2023 r., k. 3-13

Jednoczesnie, Prezes UOKiK - w dniu 30 marca 2023 r. - postanowieniem Nr RWR 16/2023
wszczat postepowanie w sprawie stosowania przez Fundusz praktyki naruszajacej zbiorowe
interesy konsumentow (sygn. sprawy: RWR.610.4.2023.BG).

Materiat dowodowy zgromadzony w  postepowaniu  wyjasniajacym o  sygn.
RWR.403.5.2022.BG oraz w postepowaniu administracyjnym o sygn. RWR.610.4.2023.BG
zostat zaliczony do materiatu dowodowego zgromadzonego w toku niniejszego
postepowania.

dowdd: postanowienie Prezesa UOKiK nr RWR 19/2023 z dnia 30 marca 2023 r., k. 10
postanowienie Prezesa UOKiK nr RWR 76/2023 z dnia 8 grudnia 2023 r., k. 763

STANOWISKO ASSAY MANAGEMENT ODNOSNIE DO ZARZUTOW PRZEDSTAWIONYCH W POSTANOWIENIU

W pismie z dnia 12 maja 2023 r. Assay Management ustosunkowata sie do postawionych
zarzutow i uznata je za  bezpodstawne. Zarzadzajacy  podniodst, iz
[XXXXXXXXXXEXXXXXKKXXXXKKKXXKKXXXXKKXXXXKKXXXKEXXXXXKKXKXXKXXXKXKXXXKKXKXXKXXXXKXXXXKKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXKXXXKKXXXXKXXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXIXKHKXXXRKKXXXEXXXXXKXXXXKXXXXXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXRXKXXXEXXXXXEXKXXXKKXXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXXXXXXKKXXXXKXXXXXEXXXXKKKXXXKEKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKXXXXKXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKEXXXXKXXXXKXXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXKXXXXKXXXXXXKXXXXKXKXXXXEXXXXXKXXKXXXKXXXKKXXXKXXXXKXXXXKXXXXXXKXXXXK] .

w odniesieniu do drugiego zarzutu Spotka wskazata, iz
[XOXXXOXOXXXXXHXXXXEXKXXXKKXXXXKXXXKXKXXXKKXXXKKHKKXXKKKXXKXXXXKXXXKKXKXXKXKXXKXXXXKKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXIXXXXXXKKXXXKXXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXXXKKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXIXXXXXXKKXXXKXXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXXXKKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXXXXKXKXXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXX] o
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[XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
) 9,0.9.0.0.0.0.0.0.9.0.0.0.0.9.0.90.00.00.00090090000000900000000000000000000000000000000000000000009000 04
) 9,0.9,.0.0.0.0.0.0.9.0.0.0.09.0.9.0.00.00.000009000000090000000000000000000000000000000000000000000000 04
$.9.0.0,.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.0.90.0.0999900909000000000090000900000090000900009000000000000000000000000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX] .

dowdd: pismo Spotki z dnia 12 maja 2023 r., k. 721-730

W toku postepowania Spotka ztozyta wniosek o wydanie decyzji zobowiazaniowej. Prezes
Urzedu rozpatrzyt ten wniosek (patrz nb. 112 i n.).

dowdd: pismo Spotki z dnia 12 maja 2023 r., k. 727-730

Prezes Urzedu zawiadomit strone postepowania o zakonczeniu zbierania materiatu
dowodowego i mozliwosci Zapoznania sie y4 aktami sprawy.
[XXXOXXXXXXXXXXKXXX XXX XXX XXX XXXXKXXXKX]

dowdd: pismo Prezesa Urzedu z dnia 8 grudnia 2023 r. , k. 1067
notatka stuzbowa z dnia 22 grudnia 2023 r., k. 1068

Prezes Urzedu ustalit nastepujacy stan faktyczny:
PRZEDSIEBIORCA

Assay Management jest spotka prawa handlowego, zarejestrowana w Rejestrze
Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego (dalej: KRS) pod numerem: 0000774998, o
numerze identyfikacji podatkowej (NIP) 5213858838 i kapitale zaktadowym catkowicie
wptaconym w wysokosci 60 000 zt. Wytacznym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest
zarzadzanie alternatywna spotka inwestycyjna na zasadach okreslonych w art. 8b ust. 1
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2023 r. poz. 681 ze zm.; dalej: Ustawa o funduszach).
Z kolei zgodnie z art. 8a ust. 3 Ustawy o funduszach, wytacznym przedmiotem dziatalnosci
alternatywnych spotek inwestycyjnych, z zastrzezeniem wyjatkow okreslonych w ustawie,
jest zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich lokowania w interesie tych
inwestorow zgodnie z okreslong polityka inwestycyjna.

Spotka jest podmiotem zarzadzajacym Assay ASI (w tym co najmniej jej portfelem
inwestycyjnym oraz ryzykiem). Z tego tytutu wpisana jest do krajowego rejestru
zarzadzajacych ASI pod numerem: PLZASIO0110. Assay Management jest takze
komplementariuszem Assay ASI i podmiotem uprawnionym do jej reprezentacji.

Assay ASI| oferowata konsumentom wytacznie dwa produkty inwestycyjne:

1) akcje Assay ASI w trybie oferty adresowanej do ograniczonej liczby adresatow (prawa
uczestnictwa);

2) weksle wtasne Assay AS|I wystawiane na podstawie ,,Porozumien wekslowych”.
[XXXXXXXXXXIXKKKXKXXXRIXRXKKKKXXXXEXKKKKXXXIXEXKKKKXKKXXXXIXKKKKXXXKXKKKXKKXXXXXKXKKXXXX
XXXXXXXXXXXHXHXXXXXXEXKKKKXKXXXXXEXKKXKXXXXXKKKKKKXXXIXIXEXKKKXXXXKKKKKXXXXXXRXKXXXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXEXKXKKXXXXXEXKXXKXXXXXXXEXKXKKXXXXXKXXXKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXXKXXXKXXXXXEXKXKKKXXXXXXEXKXKKXXXXXKXXKKXXXXXXXXXXXXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXXKXKKXKXXXXXEXKXKXKXXXXXXXEXKXKKXXXXXKXKXKKXXXXXXXXXXXXXXXK
XXXXXXXXXRXKXKXHXKXXXXIXKKKKKKXXXXIXEXKKKXXXXIXEXKKKKXKXXXKXEXKXKXXXXKXKKKXKXXXXXXKXXXKXXX
XXXXXXXXXEXXHXHXXXXXXEXKKKKKXXXXXEXKKKKXXXXEXKKKKKXXXXIXKKKKXXXXEXKKKKXXXXXXIXKXXXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXEXXXKXXXXXEXKXKKKXXXXXXEXKXKKXXXXXEXKXXKXXXXXXXXXXXXXXXK
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) 9.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.00.0.00.00.90000000000000000000000000000000000000000000000000000000004
) 9,0.9,.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.00.00.00.00090000000000000000000000000000000000000000000000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 8 kwietnia 2022 r., k. 15-34
POZYSKIWANIE REMITENTOW WEKSLI

[XOXXXOXOXXXXXHXXXIXRXKXXX KKK XXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXKXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXXKXXXXXXXXKKXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXIXKHKXXXEKKXXXEXKXXXKKXXKXKKKXXEXKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKEXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXKKKXXXKKXXXEX XXX KXXXKXXXXIXKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKEXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXX].

dowad: pismo Assay ASI z dnia 8 kwietnia 2022 r., k. 22

[XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
) 9,0.9.0.0.0.0.0.0.9.0.0.0.09.0.0.0.00.0000000900000009000000090000000000000000000000000000000900000000 04
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090099009090000000000900000000009000000009000000000000000000000000000¢
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090009090000000000900009000000900009000090000009000000900000009000000¢
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0,.9.9.9,0,0.0.0,0,.0.0.0.99.0,.0909.0,000.0900009090090000009000090000900000009000000000000009000000
). 0.9,0,:0.0,0,0.0.0,.0,.0.9.0,0,.0.00,0,.0.0.0.99.0.0909.0,0900.0000.090009000000900009000090000000000090000000000000004
$.90.9,0,:0.0.0,0.0.0,0,.9.9.9,0,0.0.0,0,:0.0.0.9.9.0,.0909.0,000.0900009090090000009000090000900.000009000000000000009000000
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9.90.0.09009000909000000000000009000000900009000090000000000000900000000000000¢
) 9.9.0.0.0.0.9.90.0.0.9.9.0.0.9.90.0.0900900090900090000009900009000000000000009000000000099000900000000000004
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

Grafika 1. Skrypt pierwszej rozmowy z klientem

Zrodto: opracowanie UOKiK na podstawie dokumentéw przekazanych przez Assay ASI

[XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
0.0.9,0,.0.0.0.9.9.0.0.9.9.9,0.0.00,.0,.0.0.90.990.0909.0.00000000900000009000900009000000000009000000000000009000000¢
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9900.09009000900000000000000090000000000000090000009000000000000099000000¢




[16]

[17]

XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXIXKHKHXXXKKXXXKXXXXKXKXXXKKXXXKKXXXKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXX] .

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 8 kwietnia 2022 r., k. 15-35
WIADOMOSCI ELEKTRONICZNE

Po wyrazeniu zainteresowania oferta weksli, do konsumentéw wysytane byty wiadomosci
elektroniczne z proponowanymi warunkami transakcji
[ KHKKKXXXIX KKK KKXXXIXIXKHKXXXXIEKKKIKHXXXXXXKKKKXXXXKKKKKKXXXXXXKXXXXXXKKKX
XXXXXXXXXIXKKHKKXXXXIKKKKKIKKXXXXIXKKKKKXXXXKKIKHKHKXXXXIXEXKHKKKXXXXEXKIKKKXXXXIXXKKKXXXXKKKX
XXXXXXXXXXKKHKXXXXIXKKKKHKKXXXXIXKKKKXXXXIXKKKKKKXXXIXEKKIKKXXXIXKKIKKXXXIXXKKKXXXXKXKKXX
XXXXXXXXXXEXXHXKXXXXIXKKKKXKKXXXXIXEKKKXKXXXIXIXEXKXKKKXXXXIXEXKXXKXXXXKXEXKXKKXXXXXKXKXXXXXXXXKKKX
XXXXXXXXXIXEXXHXKXXXXIXKKKKXKKXXXXIXEXKXKXKXXXXIXKKXKKKXXIXIXEXEXXKXXXXKXEXKXKKXXXXXKXKXKXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXIXKKHKKXXXXRXKKKKKKXXXXIXKKKKXXXXXKXXXXXXXXX]

W  wiadomosciach  wysytanych do  konsumentow  podkreslano  takze, ze
[XXXXXXXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKHKXKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXKKKXXXXXXXXXXKXKXX
XXXXXXKKKXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXKKKKKX XX XXX XXKKKX
XXXXXXKKKXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXHKKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXXKHKKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKXKXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKXXXXXXXXKKKKKXKKXXXXXXHHKKKXXXXXXXXKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKXKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKXXXXXXXXXXKXKXXXK] .

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 8 kwietnia 2022 r., k. 22



(18]

Grafika 2. Wzor wiadomosci wysytanych do konsumentéw na etapie przedkontraktowym

zrédto: opracowanie UOKiK na podstawie dokumentéw przekazanych przez Assay ASI
dowdd: pismo Assay ASI z dnia 8 kwietnia 2022 r. (zatqcznik nr 2), k. 35-56;

zatqcznik nr 2 do pisma Spotki z dnia 28 kwietnia 2023 r. (wiadomosci elektroniczne), k. 691; k. 749
Do wiadomosci elektronicznych
[XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
),0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.90990900000000000909000000000000909909000000000000909000000000000000909900000004¢
),0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.909909000000000009090000000000009099090000000000000909900000000000000909999000004
), 0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.9099900000000009090900000000009090909000000000000099900000000000000909999000004¢
), 0,.9.9.0.0.0.0.0.09.9.9.999900000000009099999000000090999090099900000009090999999090000000909999999004¢
), 0,9.9.0.0.0.0.0.09.9.9.999900000000009099999900000009099909099900000009090999999090000000909999999004¢
),0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.909909000000000009090000000000009090900000000000009099000000000000000909999000004¢
),0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.90990900000000000909090000000000909900000000000000909000000000000009099990000904¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

dowdd: pismo Spétki z dnia 28 kwietnia 2023 r., k. 672 oraz 692



Grafika 3. Fragment prospektu reklamowego zataczanego do wiadomosci wysytanych do konsumentéow.

zrodto: dokumenty przekazane przez Spotke (opr. UOKiK)

10



Grafika 4. Fragment prospektu reklamowego zataczanego do wiadomosci wysytanych do konsumentéow.

zrodto: dokumenty przekazane przez Spotke (opr. UOKiK)

dowdd: pismo Assay ASl z dnia 28 kwietnia 2023 r., k. 633-639
wydruk prezentacji Grupy Assay k. 672-686
[1 9] [XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
),0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.90999000000000009090900000000009099090090000000000090900000000000000909999000004¢
),0.0.0.0.0.0.0.0.0.9.9.909909000000000009090900000000009099090000000000000999000000000000009090999000004¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX] .
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[20]

[21]

Grafika 5. Przyktadowa wiadomos¢ e-mail prezentujaca zestawienie warunkow oferty.

zrédto: opracowanie UOKiK na podstawie dokumentéw przekazanych przez Assay ASI

dowdd: zatqcznik nr 2 do pisma Spotki z dnia 28 kwietnia 2023 r. (wiadomosci elektroniczne), k. 749

Na swojej stronie internetowej, pod adresem: https://assay.pl/media-o-nas, Spoétka
regularnie zamieszczata réwniez odnosniki do artykutéw ogélnopolskich mediow, w ktorych
publikowane byty tresci zachecajace do inwestycji w Assay ASI'. Niekiedy, w artykutach
wskazywano, ze wymierng korzysciag z inwestycji w Assay ASI jest stopa zwrotu o wiele
wieksza niz w przypadku tradycyjnych inwestycji, ktora siega¢c moze nawet kilkuset
procent?. Ponadto, w publikacjach tych podawano, ze ,podstawowq rolq ASI jest redukcja
ryzyka, jakie podejmuje inwestor”. Analiza ww. publikacji wskazuje, ze autorami takich
artykutow byli pracownicy badz udziatowcy Spotki, a same publikacje miaty na celu
przyciagniecie jak najwiekszej liczby konsumentow do oferty Porozumien wekslowych.

dowdd: wydruki artykutéw sponsorowanych, k. 716-719

W przypadku wyrazenia checi zawarcia umowy w ramach oferty Porozumien wekslowych,
[XXXXXXXXXXEXXXXXKKXXXXKKKXXKKXXXXKKXXXXKKXXXKXKXXXKXXXXKXXXKKXXXKKXXKXXKXXXXKXXXXXKXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXIXXXXXXKKXXXKXXXXXEXXXXKKXXXXKXKXXXXKXXXXKKXXXKKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXRXKKXXXKXKXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKXKKXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKKXXKXXXXKXXXXKXXXKKKXXXEXKXXXEXKXXXKXXXKKXXXKXKXKXXKXXXXXXXXKKX
xX]

! https://mojafirma.infor.pl/inwestycje /4732103, Lukasz-Blichewicz-czy-inwestowanie-bez-ryzyka-jest-mozliwe. html
https://biznes.wprost.pl/finanse-i-inwestycje/10382111/w-czasie-kryzysu-nie-brakuje-mozliwosci-inwestycyjnych.html
2 https://comparic.pl/banki-nie-chca-pieniedzy-polakow-gdzie-szukac-dodatnich-stop-zwrotu/
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[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 28 kwietnia 2023 r., k. 876
WARTOSC WYSTAWIONYCH WEKSLI

W toku postepowania ustalono, ze Porozumienie wekslowe zawierane byty
[XOXOXOOKXXXKXXXXEKKXXX KK XXXKKXXXKKXXXKKXXXEXKKXXXEX XXX XXXXKXXXKKXXXXKXKXXKXXXXXXKXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKKHXXXKXXXXKXXXXKKXXKKKXXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXKXXXKXXKXXKXXXKXXKKXIXKXXKXXXXXXXXXXXXXKXX]

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 27 pazdziernika 2023 r., k. 1066

[ HXHKXXXXXIIXIXKHKHXXXXXI XK HKXXXXXIXEXHKKHKKXXXXXIXKKKXXXXXKXIKHIKXXXIXXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXRXXHXHKXXXXXIXKRXXXKXXXXXIXKXKXXXXXXKKKKKHXXXXXIEXKKXXXXXXIXKKKIKXXXXIXXXXKXXXXXKXX
XXXXXXXXXX IR KKK XK XK KKIOGXIXXXXXIXXXXKKXXX
XXXXXXXXXXXIIXXRXXRX KKK XK XXX XXXXXXXKKX
XXXXXXXXX].

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 27 pazdziernika 2023 r., k. 1066
ZABEZPIECZENIE STOSUNKU WEKSLOWEGO

[XXXXXXXXEXRXEXRXRX KKK KKK KKK KKK KKK XXX XXX XXX KKK KKK XXX XXX XX XX XXX XXKKKKXXXXKKKKKXXXXXXXXX
XXXXXXXEXKXKXKKXKX XXX KXKKKKKKKKKXXXXKXKKKKKKKKKXKKKXKKKKKKKXKKKKKXXXXXXKKKKKKKKXXXXXXXXXX
XXXXXXXEXKXKXKKXXXXXXKXKXKKKKKKKXKXXXXKKKKKXKHXKXKKKKKKKKKKHXKKKKKXXXXXXKKKKKKKKXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXX XXX XXX XXX XXX XXX XXX XXX XXXXXXXXXKXXXXKXXXXXXXXKKXKKKXXXKXKXKXKXKXXXXXXXXX
XXXXXXXXXX XX XXX XXXXXXXX XXX XXX XXX XX XXXXXHXXXXXXX XXX XXX
XXXXXXXXXXXX XXX XX KX XX KX XXX XXX XXX XX XXXXHXHXXXXXXXXX XXX
XXXX].

dowdd: pismo Assay ASl z dnia 8 kwietnia 2023 r., k. 20-21

POLITYKA INWESTYCYJNA | STRATEGIA INWESTYCYJNA ASSAY ASI

[XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.990.0.090090090909000000000000099000000900009000090000000000000000000009000000¢
2.0.9,0,:0.0.0.0.90.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,099.0000.000009000090000009000090000900000009000000000000009000000
$.0.9,0,:0.0.0,0.9.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,0,0.0.0.99.0.099.0000.000009000090000009000090000000000090000000000900009000000
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.090090090909000000000000009000009900009000090000009000000000000009000000¢
$.9.0.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.990.0.0900900909090000000000900099000000900009000090000000000000000000009000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 8 kwietnia 2022 r. (zatacznik nr 10), k. 106-158

WYNIKI FINANSOWE SPOLKI ORAZ ASSAY ASI

w latach 2020 - 2021 Spotka
[XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKKKXXXXKKKXXXXKKKXXXKKXXXXKKKXXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKKXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXXXXXXKXXX 2

1) XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXX

2)  XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXXXXX

3)  XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX

4)  XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX]

dowdd: pismo Assay ASI z dnia 28 kwietnia 2023 r., k. 765
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[27] Na podstawie sprawozdan finansowych Spotki ustalono, iz zrodtem przychodu Assay
Management jest [XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXHXXXXXXXKKKKXXXXXKKKKKXXXXXXXXXXXXXXK
XXXXXXXXXRXKKHKXXXXRKKKKKIKXXXXEXKKIKKXXXXXEKKIKKHXKXXXXEKKHKKXXXXXEXKIKKKKXXXXKXXKKXXXXXKKKX
XXXXXXXXXXKXHXKXXXXIXKKKKXKKXXIXIXEKKKXKXXIIXIXEXKXXKKXXXIXKXEXKXKXXXXKXEXKXKKKXXXXKXKXXXXXXXXXKKX
XXXXX].

Tabela 1 Dane finansowe Spétki za okres 2020-2022

Pozostate

Lp. Rok Przychody ze sprzedazy Z:rli:;;:r:e przychody 2;?:::)‘;‘:: Zysk/strata
operacyjne
1. [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
2. [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
3. [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
[28] Tym samym, Prezes UOKiK ustalit, iz obrét Assay Management - liczony jako suma

przychodow ze sprzedazy, pozostatych przychodow operacyjnych oraz przychodéw
finansowych - w 2022 roku osiagnat wartosc¢ [Xxxxxxxxxxxxx].

[29] [XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.09009909090900000000009000090000009000090000900000000000009000000009000000¢
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.0900900909090000000000900009000000900009000090000000000000900000000000000¢
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0,.0.9.9,0,.0.0.0,0,:0.0.0.99.0,.0909.0,000.00000909000000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0.9.9.9,0,.0.0.0,0,:0.0.0.9.9.0,.0909.0,000.0000,09000090000009000090000900.000009000000000000009000000
$.9.9,0,:0.0.0,.0.9.0,0.9.9.0,0,.0.0.0,0,.0.0.0.9.9.0,.0909.0,000.0000090900900000090000900009000000090000000000000090000004
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

dowdd: sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2020, k.720 (pendrive) oraz k. 758A-758S (wydruk z KRS)
sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2021, k.720 (pendrive) oraz k. 7585-758Al (wydruk z KRS)
sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2022, k.720 (pendrive) oraz k. 758AJ-758AZ (wydruk z KRS)
pismo Prezesa UOKiK z dnia 5 stycznia 2024 r., k. 1076
pismo Assay ASI z dnia 16 stycznia 2024 r., k. 1088-1089

ZANIECHANIE OFEROWANIA WEKSLI ASSAY ASI

[30] Zgodnie z przekazanymi przez Spotke informacjami,
[ HKHXHIXXXXX XXX HXXXXXXX XX KKXXXXIXEX XK HKKHXXXXXXKKKXXXXXXXKKKKKXXXXXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXKXHXHKHXXXXXRXEXRXXKXHKHXXXXXXKXKXXXXXXKKHKKHKKXXXXXKKX XXX KKK XXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXHXHKHXXXXXIXKXEXXKXHKHXXXXXXKKXKXXXXXIXEXKHKHKHKHXXXXXIXEXXXXXXXXXKK KKK XXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXIKXXXRXEXRXKKIKKXXXRXEXXIIKKXXXEXEXKKKKHKKXXXX KX KHXKXXXXXXKIKXXIXRXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXEXXKXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXK] «

dowdd: pismo Spétki z dnia 28 kwietnia 2023 r., k. 633
pismo Spétki z dnia 12 maja 2023 r., k. 721-730

Oceniajac przedstawiony stan faktyczny Prezes Urzedu zwazyt, co nastepuje:
NARUSZENIE INTERESU PUBLICZNEGO

[31] Stosownie do art. 1 ust. 1 uokik, ochrona intereséw przedsiebiorcow i konsumentow
podejmowana w ramach dziatan Prezesa Urzedu prowadzona jest w interesie publicznym.
Interes publiczny zostaje naruszony wowczas, gdy dziatania przedsiebiorcy godza w interesy
ogoblnospoteczne i dotykaja szerokiego kregu uczestnikow rynku, zaburzajac jego prawidtowe
funkcjonowanie. Naruszenie zbiorowego interesu konsumentow ma miejsce wowczas, gdy
dziatania przedsiebiorcy sa powszechne i moga dotknaé kazdego potencjalnego konsumenta
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[32]

[33]

[34]

[34]

[35]

bedacego kontrahentem przedsiebiorcy. Przedmiotem ochrony nie sa zatem interesy
indywidualnego konsumenta lub grupy indywidualnych konsumentéw, ale wszystkich -
aktualnych lub potencjalnych klientéw - traktowanych jako grupa uczestnikow rynku
zastugujaca na szczegdlng ochrone®.

Prezes Urzedu stoi na stanowisku, ze rozpatrywana sprawa ma charakter publicznoprawny,
gdyz wiaze sie z ochrong interesu potencjalnie nieograniczonej liczby konsumentow, ktorzy
mogli by¢ narazeni, a w wielu przypadkach zostali narazeni na negatywne skutki praktyk
stosowanych przez Assay Management. Dziatania Spotki dotyczyty konsumentow, ktorzy byli
lub mogli sie sta¢ kontrahentami Assay ASI i ktorzy zawarli lub potencjalnie mogli zawrzec z
nig umowe, jak rowniez osob, ktore zapoznaty sie z informacjami widniejacymi na stronie
internetowej www.assay.pl, czy tez w artykutach sponsorowanych. Dziatania Assay
Management nie dotyczyty wiec interesow poszczegdlnych osdb, ktorych sprawy miatyby
charakter jednostkowy, indywidualny i nie dajacy sie porownac¢ z innymi, ale kregu
konsumentow, ktorych sytuacja byta identyczna.

Zgodnie z art. 24 ust. 1 uokik zakazane jest stosowanie praktyk naruszajacych zbiorowe
interesy konsumentow. Natomiast art. 24 ust. 2 uokik stanowi, ze przez praktyke naruszajaca
zbiorowe interesy konsumentow rozumie sie godzace w nie sprzeczne z prawem lub dobrymi
obyczajami zachowanie przedsiebiorcy, w szczegolnosci nieuczciwe praktyki rynkowe (art.
24 ust. 2 pkt 3 uokik).

W zwiazku z powyzszym dla uznania dziatania przedsiebiorcy za niezgodne z zawartym w
uokik zakazem stosowania praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow nalezy
wykazad, ze spetnione zostaty kumulatywnie trzy nastepujace przestanki:

1. kwestionowane dziatanie jest dziataniem przedsiebiorcy;

2. dziatanie to jest sprzeczne z prawem lub dobrymi obyczajami;

3. dziatanie to godzi w zbiorowy interes konsumentow.

PRZEDSIEBIORCA

Zakaz stosowania praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow adresowany jest
wytacznie do przedsiebiorcow. Assay Management jest spotka prawa handlowego wykonujaca
dziatalnos¢ gospodarcza i wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego, a tym samym posiada status przedsiebiorcy w rozumieniu art. 4 pkt 1 uokik oraz
odpowiednio - art. 4 ust. 1 ustawy z dnia 6 marca 2018 r. Prawo przedsiebiorcéw (Dz.U. z
2023 r., poz. 221).

BEZPRAWNOSC DZIALAN

Bezprawnos¢ w rozumieniu art. 24 ust. 1 uokik polega na zachowaniu przedsiebiorcy - w
postaci dziatania, jak rowniez zaniechania - ktére jest sprzeczne z powszechnie
obowiazujagcym porzadkiem prawnym lub dobrymi obyczajami. Naruszenie zakazu,
okreslonego w art. 24 uokik, dotyczy norm prawa powszechnie obowiazujacego, a takze
nakazow i zakazow wynikajacych z zasad wspétzycia spotecznego i dobrych obyczajow*.

3 Wyrok Sadu Okregowego - Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow z dnia 2 sierpnia 2016 r., sygn. akt XVIl AmA 170/14.
4 Publiczne prawo gospodarcze System Prawa Administracyjnego, tom 8B, R. Hauser (red.), 2018, wyd. 2
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[36]

[37]

[38]
[39]

[40]

[41]

[42]

[43]

Bezprawnosc¢ jest przy tym obiektywnym czynnikiem, a wiec jest niezalezna od winy i jej
stopnia, jak rowniez swiadomosci istnienia naruszen. Bezprawnos¢ jest takze niezalezna od
wystapienia szkody. Rozwazenia przy ocenie bezprawnosci wymaga kwestia czy zachowanie
przedsiebiorcy byto zgodne z obowiazujacymi zasadami porzadku prawnego’. Zachowania
przedsiebiorcéw moze by¢ adresowane do aktualnych lub potencjalnych klientow®.

W celu konkretyzacji przestanki bezprawnosci nalezy siegna¢ do przepisow innych ustaw,
bowiem dopiero na ich podstawie mozliwe jest dokonanie oceny dziatan przedsiebiorcy w
aspekcie zgodnosci z prawem’. W niniejszej sprawie bezprawno$¢ dziatania Przedsiebiorcy
polega na naruszeniu zakazu stosowania nieuczciwych praktyk rynkowych, o ktorym mowa
w art. 3 ustawy z dnia 23 sierpnia 2007 r. o przeciwdziataniu nieuczciwym praktykom
rynkowym (Dz.U. z 2023 r. poz. 845; dalej: upnpr).

NIEUCZCIWE PRAKTYKI RYNKOWE
Zgodnie z art. 3 upnpr, stosowanie nieuczciwych praktyk rynkowych jest zakazane.

Definicje praktyki rynkowej zawiera art. 2 pkt 4 upnpr wskazujac, ze za taka uznaje sie
dziatanie lub zaniechanie przedsiebiorcy, sposéb postepowania, oswiadczenie lub informacje
handlowa, w szczegolnosci reklame i marketing, bezposrednio zwiazane z promocja lub
nabyciem produktu przez konsumenta.

W zakresie pojecia praktyki rynkowej miesci sie zatem kazdy czyn przedsiebiorcy (dziatanie
jak i zaniechanie), oraz kazda forma dziatania przedsiebiorcy (sposob postepowania,
oswiadczenie lub komunikat handlowy, w tym reklama i marketing).

Zakwestionowane decyzja dziatania Spotki sa praktykami rynkowymi w rozumieniu upnpr.
Odnosza sie bowiem do jej dziatalnosci w zakresie reklamy i marketingu, zwigzanych z oferta
weksli Assay ASI.

MODEL PRZECIETNEGO KONSUMENTA

Stosowanie nieuczciwej praktyki rynkowej nalezy rozpatrywaé w kontekscie jej
oddziatywania na przecietnego konsumenta. Artykut 2 pkt 8 upnpr wskazuje, ze przez
przecietnego konsumenta rozumie sie konsumenta, ktory jest dostatecznie dobrze
poinformowany, uwazny i ostrozny. Oceny tej dokonuje sie z uwzglednieniem czynnikéw
spotecznych, kulturowych, jezykowych i przynaleznosci danego konsumenta do szczegoélnej
grupy konsumentow, przez ktéra rozumie sie dajaca sie jednoznacznie zidentyfikowac grupe
konsumentow, szczegodlnie podatng na oddziatywanie praktyki rynkowej lub na produkt,
ktorego praktyka rynkowa dotyczy, ze wzgledu na szczegolne cechy, takie jak wiek,
niepetnosprawnos¢ fizyczna lub umystowa.

Zgodnie z przyjeta praktyka, model przecietnego konsumenta nalezy definiowad biorac pod
uwage okolicznosci kazdej sprawy, bowiem to przedmiot i okolicznosci analizowanego
przypadku, w tym charakter dziatalnosci Funduszu determinuja zasadniczo obraz
przecietnego konsumenta.

5 Wyrok Sadu Okregowego - Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow z 13 listopada 2007 r., sygn. XVIl AmA 45/07
6 Wyrok Sadu Najwyzszego z 10 kwietnia 2008 r.; sygn. akt: 11l SK 27/07;

7R Hauser, Z. Niewiadomski, A. Wrobel (red.), Publiczne prawo gospodarcze. System Prawa Administracyjnego. Tom 8B. Wyd. 2, Warszawa
2018.
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W ocenie Prezesa UOKiK docelowa grupa odbiorcéw oferty, do ktorych adresowane byty
komunikaty Spotki jest blizej niesprecyzowana.
[XXXOOXXXKHXXXXKKXXXKK XXX XXXKKXXXKKXXXKK XXX KXXXKXXXXK XXX KXXXXKXXXXXXXXXXKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXXXHXXXKKHKXXXKXKXKKXXXKKHKXXKKKXXXKKXXXKKKXXKKXXKKXXXKXKKXXXKXXXXXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKHXXXKKXXXKXKXXKKXXXKKKXXKXKHXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXKXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXXKHKXXXKXXXXKXKXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXIKKHKXXXKKXXXEXKXXXKXXXKKXXXXEXKKXXKKXXXEXKXXXKKXXXKK XXX XXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXIKKHKXXXKKXXXEXKXXXK XXX XXXXXKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXEXKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXKKXXXXKXKXXKKXXKKKKXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKKXXXKXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXHXXXKKHKKXXKKXXXXKKXXKKHKXXKKXXXXEXKXXXEXKKXXKKXXKKXXXXXKXXXKXXXXXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXXKHKXXXKXXXXKXKXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXKKKXXXKKXXXEX XXX KXXXKXXXXIXKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKEXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXKHXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXKKHXXXKKXXXXEXKXXXEXKXXXKXIXKKXXXXKXKXXXKXXXXXKXXXXXXX
XXXXXXXXXXKXXKXXXKXXKKXXKKIIXKXXKXXXKXKKIXKXXIXKXXKXXKKXKXKXXXXXKXXXXXXXKXXXKK] <

Co wiecej,
[XXXXXXXXXXEXHXXXIEXKXXXXKKKXXKKXXXKKXXXXKKKXXKKKKXXKKKXXKKXXKKXXXKKXKXXKXXKXXKXXXXXKKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKKXHXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXXKHKXXKKXXXXEXKXXXKKXXXKKXXXKXXXXKKXXXKXKXXXKXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXEXKHKXXXEXKXXXEXKXXXKKXXKKXXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXEXXKXXXKXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXKKXXXKKXXKXXKKXXXKXXXXKKXXXKXXXXXKKXXKXXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXIXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXKKXXXEXKXXXKXXXXKKXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKEXXXXXKXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXKKHXXXKKKXXXEXKXXXKKXXXKKXXXKXXXXEXKKXXKXKXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKKHXXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKXKXKXXKXKKXXKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKHKXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXXXXXKXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKXXXEXXXXXKKXXXKXKXXXKXXXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXKXXKXXXKXXKXKXXXKXXXKXXXXXKXXXXXXXXXXKXX]

W opinii Prezesa Urzedu docelowa grupe odbiorcow, do ktorych kierowany byt przekaz,
stanowity wiec osoby, ktore nie posiadaty profesjonalnej wiedzy na temat produktéw
inwestycyjnych ani tez duzego doswiadczenia w tym zakresie, jak rowniez nie znaty specyfiki
dziatalnosci alternatywnych funduszy inwestycyjnych. Stad tez, gtownymi czynnikami
mogacymi sktoni¢ do skorzystania z prezentowanej oferty byt przekaz wskazujacy na
bezpieczna i stabilng inwestycje, z wyptacanymi regularnie odsetkami.

Nie bez znaczenia dla omawianego zagadnienia jest rowniez to, iz Fundusz jest podmiotem
wyspecjalizowanym w dziedzinie inwestycji, nad ktorym nadzor sprawuja instytucje
panstwowe.

[XXXXXXXXXXEXXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXXKKKXXKKKKXXKKXKXXEXXXXKXKXXXKKKXXXKXXXXKXXXXXKKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXXKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKXKKXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKKXXKXXXXKXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXKKXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX]. W opinii Prezesa Urzedu, tego typu informacje mogty
zwiekszac zaufanie konsumentow. Jednak - ze wzgledu na skomplikowany w wielu aspektach
charakter prezentowanej oferty - nie mozna uznad, iz przecietny konsument, do ktorego
kierowane byta oferta Spotki, byt w stanie sam, w petny sposdb, oceni¢ specyfike
organizowanego projektu. Trudno wymagac¢, aby przecietny konsument - ktorym
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niekoniecznie bedzie osoba majaca na co dzien styczno$s¢ z zagadnieniami prawno-
ekonomicznymi - posiadat wiedze dotyczaca cech stosunku wekslowego, a takze specyfiki
dziatalnosci alternatywnych spotek inwestycyjnych oraz zakresu nadzoru nad nimi,
sprawowanego przez instytucje panstwowe. Osoby te potrafig jednak zrozumie¢ kierowane
do nich informacje oraz potrafig podjac - w oparciu o ten przekaz - Swiadoma decyzje co do
oferty, jezeli tylko wiedza ta przekazana jest im w sposob zrozumiaty i jednoznaczny. Wobec
tego, przecietny konsument, przy decyzji o zaangazowaniu swoich srodkow, bedzie kierowat
sie informacjami podawanymi przez Zarzadzajacego, uznajac je za wiarygodne.

W niniejszej sprawie za przecietnego konsumenta uznac nalezy osobe, ktora posiadajac
okreslone oszczednosci, jest zainteresowana ich ulokowaniem w instrumenty przynoszace
wymierne zyski, zachowujac jednak poziom bezpieczenstwa zblizony do dtuznych papierow
wartosciowych.

PRAKTYKI WPROWADZAJACE W BLAD

Zgodnie z art. 4 ust. 1 upnpr, praktyka rynkowa stosowana przez przedsiebiorcow wobec
konsumentow jest nieuczciwa, jezeli jest sprzeczna z dobrymi obyczajami i w istotny sposob
znieksztatca lub moze znieksztatci¢ zachowanie rynkowe przecietnego konsumenta przed
zawarciem umowy dotyczacej produktu, w trakcie jej zawierania lub po jej zawarciu.

W Swietle art. 4 ust. 2 upnpr za nieuczciwa praktyke rynkowa uznaje sie w szczegolnosci
praktyke rynkowa wprowadzajaca w btad oraz agresywna praktyke rynkowa, a takze
stosowanie sprzecznego z prawem kodeksu dobrych praktyk.

Zgodnie z art. 5 ust. 1 upnpr, praktyke rynkowa uznaje sie za dziatanie wprowadzajace w
btad, jezeli dziatanie to w jakikolwiek sposob powoduje lub moze powodowaé podjecie przez
przecietnego konsumenta decyzji dotyczacej umowy, ktorej inaczej by nie podjat.

W mysl art. 5 ust. 2 pkt 2 upnpr, wprowadzajacym w btad dziataniem moze by¢ w
szczegolnosci rozpowszechnianie prawdziwych informacji w sposob mogacy wprowadzac¢ w
btad.

Za$ zgodnie z art. 5 ust. 3 pkt 2 upnpr, wprowadzajace w btad dziatanie moze w
szczegolnosci dotyczyé: cech produktu, w szczegdlnosci jego pochodzenia geograficznego
lub handlowego, ilosci, jakosci, sposobu wykonania, sktadnikdéw, daty produkcii,
przydatnosci, mozliwosci i spodziewanych wynikow zastosowania produktu, wyposazenia
dodatkowego, testow i wynikow badan lub kontroli przeprowadzanych na produkcie,
zezwolen, nagrod lub wyrdznien uzyskanych przez produkt, ryzyka i korzysci zwiazanych z
produktem.

Interpretujac pojecie praktyki wprowadzajacej w btad nalezy stwierdzi¢, ze jest to kazda
praktyka, ktora w jakikolwiek sposob, w tym réwniez przez swoja forme, wywotuje skutek
w postaci co najmniej mozliwosci wprowadzenia w btad przecietnego konsumenta, do
ktorego jest skierowana i ktéra moze znieksztatci¢ jego zachowanie rynkowe®. Z praktyka
wprowadzajaca w btad mamy do czynienia wowczas, gdy pod wptywem dziatania
przedsiebiorcy po stronie przecietnego konsumenta powstana wyobrazenia o produkcie,
ktore nie odpowiadaja rzeczywistosci. Wprowadzenie w btad przez praktyke rynkowa zawsze
zmierza do wytworzenia w $wiadomosci konsumenta mylnego obrazu rzeczywistosci.
Konsument moze zosta¢ wprowadzony w btad reklama, dziataniami marketingowymi czy

8 Wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 10 lutego 2015 r. (sygn. akt: VI ACa 567/14).
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jakimikolwiek innymi dziataniami, w ramach ktérych konsumentom przekazywane sa
informacje.

Za warunek sine qua non wprowadzenia w btad nalezy uzna¢ wptyw praktyki rynkowej na
decyzje konsumenta co do nabycia produktu (potencjalna lub realna mozliwos¢ podjecia
przez konsumenta decyzji rynkowej, ktorej nie podjatby, gdyby nie zostat wprowadzony
w btad).

W mysl art. 2 pkt 7 upnpr za decyzje dotyczaca umowy rozumie sie podejmowang przez
konsumenta decyzje, co do tego, czy, w jaki sposob i na jakich warunkach dokona zakupu,
zaptaci za produkt w catosci lub w czesci, zatrzyma produkt, rozporzadzi nim lub wykona
uprawnienie umowne zwiazane z produktem, bez wzgledu na to, czy konsument postanowi
dokona¢ okreslonej czynnosci, czy tez powstrzymac sie od jej dokonania.

PRAKTYKA OKRESLONA W PKT. | SENTENCJI DECYZJI

Zarzut ujety w punkcie | sentencji decyzji, dotyczy stosowania przez Spotke nieuczciwej
praktyki rynkowej, polegajacej na rozpowszechnianiu informacji o statych, okreslonych
wartosciach odsetek naleznych od przekazanych na rzecz Assay ASI srodkéw pienieznych i
terminach ich wyptaty, co mogto wprowadzi¢ konsumentow w btad co do pewnosci uzyskania
przysztych korzysci finansowych, w sytuacji gdy charakter oferowanego przedsiewziecia nie
daje gwarancji ich otrzymania.

Jak ustalono, Spétka rozpowszechniata informacje o mozliwosci poczynienia inwestycji w
weksle oferowane przez Assay ASI,
[XXXXXXXXXXEXHXXXIXEXKXXXKKKXXKKXXXKKXXXXKKKXXEKKHKKXXKKXKXXKKXXKKXXXKKXKXXKXXXXXKXXXXXKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXKKXXXEXKXXXKXXXXKKXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKEXXXXXKXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXXKXXXKKXKXXKXKXXXEKKXXXEXKXXXEXKXXXKKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXXKHKXXXKKXXXXKXKXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXXKKXKXXEXXXXKKXKXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKXXXXKXKXXKXKXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKXXXEXKXXXEXXXXXKXXXXKXKXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXKXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKKXXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKEXXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXEXKKXXXKKXXXKXXXKXKXXXKXKXXXXEXKXXXEXXXXXKXXXKXKKXXXKKXXXKXKXXXKXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXKHKXXXRXKXXXEXXXXXEXXXXXKXXXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX]. Jednoczesnie osoby zwigzane ze Spoétka publikowaty
artykuty sponsorowane zachecajace do inwestycji w Assay ASlI. W niektorych z nich
wskazywano, ze wymierng korzysciag z inwestycji w Assay ASI jest stopa zwrotu o wiele
wieksza niz w przypadku tradycyjnych inwestycji, ktora siega¢ moze nawet kilkuset
procent’.

Jak wynika z powyzszego, prezentujac oferte, pracownicy Assay Management
charakteryzowali produkt jako stabilny, zapewniajacy zysk z wyptacanych regularnie
odsetek, wskazujac przy tym wprost ich wartos¢. W ocenie Prezesa UOKiK, taki przekaz

9 https://mojafirma.infor.pl/inwestycje/4732103,Lukasz-Blichewicz-czy-inwestowanie-bez-ryzyka-jest-mozliwe.html
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reklamowy jednoznacznie wskazywat na pewnosc i stabilnos¢ przysztych wyptat z inwestycji.
U przecietnego odbiorcy oferty mogt powodowac przekonanie, ze korzystajac z oferty - bez
wzgledu na zaistniate okolicznosci - uzyska korzysci finansowe w wielkosci odpowiadajacej
deklarowanej wartosci procentowej oraz kwotowej. Uwzgledniajac jednak charakter
reklamowanego przedsiewziecia, a w szczegdlnosci czynniki majace bezposredni wptyw na
jego rezultat, Spotka nie byta uprawniona do sktadania tego typu zapewnien.

Zauwazy¢ nalezy, ze sama istota reklamowanego przez Assay Management modelu
inwestycyjnego sprawia, iz wyptata jakiegokolwiek $wiadczenia na rzecz konsumentéw
uzalezniona jest od posiadania przez Fundusz wystarczajacej liczby Srodkéw pienieznych,
pozwalajacych w konkretnym terminie oznaczonym w umowie wyptaci¢ remitentowi
ustalong kwote odsetek. W tym kontekscie istotny jest model dziatalnosci Funduszu.
XXX XXX KXXX KK XXXXKXXXKKXXXKKXXXKKX XXX XXXKKXXXKKXXXKKXXXXKXXXXXXXXXXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXEXKHKXXXEXKXXXEXKXXXEX XXX KKXXKKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXEXKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKXXXXKKXXXXEXXXXKKKKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXKXXXKKXXXKKXKXXKKXXXEXKXXXKKXXKXKKXXKXKKXXXXXXXXKXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXXKHKXXXKKXXXXKXKXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXKXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXXKXXXKXKXXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXKXXXXKKXHXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXKKHXXXKKKXXXEKKXXXKKXXXKKXXXKXXXXEXKKXXKXKXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKKHXXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKXKXKXXKXKKXXKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXIXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXKKXXXEXKXXXKXXXXKKXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKEXXXXXKXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXEXKHKXXXEXKXXXEXKXXXKKXXKKXXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXEXXKXXXKXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXHXXXKKHKXXXKKXXXXKKXKXXKXXXXKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKEXKKXXKKXXXKKXXXXEXKXXXKKKXXXKKXXXKXXXXXXXXKXXXXXXXXXXXKXX] «

W ocenie Prezesa Urzedu, podkreslana przez przedstawicieli Assay Management stabilnos¢ i
regularnos¢ wyptat korzysci finansowych mogta po stronie konsumentow wytworzyc
wrazenie, ze dziatalnos¢ Funduszu nie jest obarczona zadnym ryzykiem. Jednak jak
wskazano juz wyzej, wystepuje duze ryzyko nieosiagniecia odpowiedniej stopy zwrotu. To
w konsekwencji moze miec przetozenie na wyniki Funduszu i zdolnos¢ do regulowania
okresowych wyptat na rzecz konsumentow.

[XXXXXXXXXXEXXXXKXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXXKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXXKXXXXXKXXXXKXXXKKXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKEXXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKHKXXXKXXXXKXXXXKHKXXKXKXXXXKKXXXEKKXXXKKXXKKXXXXKKKXXKXXXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXEXKKXXXKKXXXXKXXXXXKXXXXKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXKXXXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKXKXXXXEXXXXKKXKXXKXKXXXXKKXXXXKXXXXKKXXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXKKXXXXEXXXXKXKXXXXKXKXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
xxxx]. Wobec tego, podkreslane na kazdym etapie kontaktu z konsumentem informacje
wskazujace, iz ten - bez wzgledu na okolicznosci - uzyska odsetki w wartosci deklarowanej,
w odstepach rownych miesiecznych, przez caty czas trwania inwestycji, co najmniej mogty
ich wprowadzac w btad.

Nalezy takze pamietac, ze w sSwietle art. 8a ust. 3 Ustawy o funduszach, wytacznym
przedmiotem dziatalnosci alternatywnej spotki inwestycyjnej jest zbieranie aktywow od
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wielu inwestoréw w celu ich lokowania zgodnie z okreslong polityka inwestycyjna. Wobec
tego, Fundusz nie moze prowadzi¢ innej dziatalnosci (poza inwestycyjna), ktora
zapewniataby dodatkowe zrodto przychodow.
[XOXXXOXOXXXXHXXXXEXKXXXKK XXX KXXXKKXXXKKXXXXKHKXXXKKKXXKKXXXKXXXKKKKXXKXXXXXKXXXXXKXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXXXHXXXRKKHKKXXKKXXXXKXXXXKXKXXKXKXXXXKKXXXKKXXXKKXXKXKXXXXKKXXXKXXXXKXXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXXKHKXXXKXXXXKXKXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXKKHKXXXKKXXXEXKXXXKKXXXKXXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKXKKXXXXXXXXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXXKHXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXKXKXXXKKXXXXEXKXXXEXKXXXKXXXKKXXXXKXXXXKXXXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXXXHXXXKKXHKHXXXKKXXXXKXXXXEXXXXXKXXXXXKXXXXXXXXKXXXXXKXXXXKKXX] <

Prezes UOKiK wskazuje, ze nie mozna zgodzic sie ze stanowiskiem Spotki zaprezentowanym
w toku postepowania, zgodnie z ktérym
[XXXXXXXXEXEXEXRXR KKK KKK KKK KKK KKK XXX XXX XXX XXX KK XX XXX XXX XXX XXX
XXXXXXXXXX XXX XX XXXXXX XXX XXX XXX XXX XXX XXXHXHKXKXXXX XXX XXX
XXXXXXXKXKXKXKKXKXXXXKKXKXHKKKKKKKKKKKXXKKKKKHXKKKKKKKKKKKKKKKXKKKKKXXXXXXKKKKKKKXKXXXXXXXXX
XXXXXXRXKXKXKXKKX XXX XKKXKXKKKKKKKKXXKKKXKKKKKKKKKXKKKKKKKKKKHXKKKKKKXXKXIKKKKKKKXXXXXXXXXXX
XXXXXXXEXEXKX XXX XX KXKXKKKKKKKKKKKXXXKKKXKKKXHXHKHKXKKKKKKKKKKKXKKKKKXXXXXXKKKKKKKKXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXX XXX XXX XXX XXX XXX XXX XXX XXXXXXHXXXXXXXXXXXXXXXXXKXKKKKKKXXKKKXKXKXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXX XXX XXX XXX XXX XXX XXX XXX XXXXXXXXXKXXXXX XXX
XXXXXXRXEXXKXKXKXKXXXKXKXKXHKKKKKKKXXXKXKKHKKKKXKHXHKXKKKXKKKXKKKXKKKKKXKXXXXKKKKKKKKKXXXXXXXXX
XXXXXRXRXEXKXKXKKXKXKXXKXXKXKXKKKKKKKKXKKKXKKKKKXKHXKXKXKKKKKKKKKKKKKKXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXHKXXXXXEXXKIKKHXKXXXRXXKXXXXXXXXXXXXXX] «

w toku postepowania Spotka podniosta takze, ze
DX KXXX KK KXXXKXXXKKXXXKKXXXKK XXX KXXXXKXXXXKXXXKKXXXXKKKXXKXXXXXKXKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXXXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXXKKXXXKXXXKKXXXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXKKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKXXXEXKXXXEXXXXXKXXXXKXKXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKXXXXKXXXXKXXXKKXKXXEXKXXXKKXXXKXXXKKXXXXKKXXXKXXXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXKXXKKXKXXKEXXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXX].

VA okolicznosci sprawy wynika, iz
[XXXXXXXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKKKKKKXXXXXXXXKHKKXKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXKKKXXXXXXXXXXKXKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKXXXXXXXXKKKKKKXXXXXXXHHKKKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKKX
XXXXXXKXKXXXXXXXXXKKKKXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKXXXXXXKKKKKXXXXXXXXKKKX
XXXXXXXXKXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXKKKKKX XXX XXX XKKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXKHKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXKKKKKX XXX XXXXKKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXXKHKKXXXXXXXXKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXXKHKKXXXXXXXXKKKKKXKXXXXXXKKKKXXXXXXXXXKKX
XXXXXXKKKXXXXXXXXXKKKKXXXXXXKKKKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXKKKKKXX XXX XXXKKKX
XXXXXXKXKXXXXXXXXXKKKXXXXXXXKKKKKKKXXXXXXXKKKKXXXXXXXKKKKKKXXXXXXKKKKKX XXX XXX XKKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKKKKKKKKKKKKXKKKKKKKKKKXXXXXXXXXXKXXXXXXXXXXXX] .

W ocenie Prezesa UOKiK, taki sposdb przekazania informacji nie pozwalat konsumentom
prawidtowo ocenic¢ stopnia ryzyka proponowanej przez Spotke inwestycji. Przedsiebiorca
oferujacy dany produkt jest bowiem zobowigzany do przedstawiania - w sposob uczciwy -
wszystkich cech tego produktu na kazdym etapie dziatan marketingowych. Jak wskazuje sie
w orzecznictwie, cechy takie jak dostateczne poinformowanie, uwaga oraz ostroznosc
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okresla pewien zespét cech mentalnych konsumenta, polegajacy na tym, ze z jednej strony
mozemy wymaga¢ od niego pewnego stopnia wiedzy i orientacji w rzeczywistosci, lecz z
drugiej strony nie mozemy uznaé, ze jego wiedza jest kompletna i profesjonalna.' Nawet
ostrozny konsument ma prawo podejmowac decyzje rynkowe na podstawie informacji
przekazywanych mu przez przedsiebiorce. Jesli informacje te nie sa zatem w
wystarczajacym stopniu precyzyjne i jednoznaczne, to nawet uwazny konsument moze je
nieprawidtowo zrozumied." Zgodnie zas z ustaleniami faktycznymi,
XXX KXXX KK XXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXKKXXXKKXXXXKXXXXKXXXXXXXXXXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKHKXXXKKXXXXKXKXXKKXXKKKKXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKKXXXKXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKXXXRKKXXXXEXXKXXKKXXXKKXXXKXKHXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX].  Jak  wskazat SOKiIK w jednym z orzeczen,
jednoznaczny i stanowczy w wymowie przekaz powoduje, ze nie mozna oczekiwaé od
przecietnego konsumenta, aby wchodzit w role detektywa odkrywajacego istotne
niedopowiedzenia i niescistosci odbieranego materiatu marketingowego'.

Mozliwos¢ znieksztatcenia zachowania rynkowego konsumenta

W ocenie Prezesa Urzedu, powyzej opisane komunikaty kierowane przez Spotke wprowadzaty
przecietnego konsumenta w btad i co najmniej mogty powodowac podjecie przez niego
decyzji, ktorej inaczej by nie podjat.

Zdaniem Prezesa Urzedu przekaz kierowany przez Assay Manegment do konsumentow
dotyczacy oferty weksli Assay ASI dawat odbiorcy niestuszne podstawy do uznania, iz po
zawarciu umowy, bedzie on bezwzglednie otrzymywat odsetki w wysokosci deklarowanej na
etapie przedkontraktowym. Eksponowane w komunikatach marketingowych cechy oferty
takie jak: stabilno$¢, czy tez stata dochodowos¢ mogty przy tym stanowi¢ kluczowe
informacje wptywajace na decyzje konsumenta o zaangazowaniu kapitatu.

Nalezy tu zauwazy¢, ze podstawowym celem reklamy kazdego produktu jest uwypuklenie
jego pozytywnych cech, aby zacheci¢ konsumenta do jego nabycia. Nie zmienia to jednak
faktu, iz reklama powinna w swej istocie opiera¢ sie na okolicznosciach rzeczywiscie
istniejacych oraz nie moze prowadzi¢ do dezinformacji. Dziatania marketingowe, w zadnym
stopniu nie moga prowadzic¢ do btednego odbioru oferty, co niewatpliwie co najmniej mogto
mie¢ miejsce w niniejszej sprawie. Przecietny konsument otrzymywat bowiem od Spotki
jednoznaczna informacje o ciagtych i regularnych wyptatach odsetek z inwestycji przez caty
okres oferowanej inwestycji.

Podkresli¢ przy tym nalezy, ze przeswiadczenie o pewnosci uzyskiwania regularnych zyskow
silnie determinuje podjecie przez konsumenta decyzji o nabyciu produktu. Przecietny
konsument zaktada, ze przedsiebiorca jako profesjonalista jest pomiotem wiarygodnym.
Dlatego kierowane do niego przez przedsiebiorcéw informacje odbiera w sposob dostowny i
traktuje je jako jasne, jednoznaczne i niewprowadzajace w btad’. Wobec tego, przecietny
konsument, przy decyzji o zaangazowaniu swoich srodkéw, bedzie kierowat sie informacjami
podawanymi przez Spotke, uznajac je za wiarygodne.
[XXXXXXXXXXEXXXXXKXKXXXXKKKXXKKXXXXXKXXXXKKXXXKEXKXXXKKXKXXKXXXKXKXXXKKXKXXKXKXXKXXXXKKXXXX

10 Wyrok Sadu Okregowego - Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow z dnia 11 sierpnia 2020 r. (sygn. akt: XVII AmA 29/18)).
" Wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie - VIl Wydziat Gospodarczy z dnia 24 stycznia 2019 r. (sygn. akt: VIl AGa 748/18)).

12 Wyrok Sadu Okregowego - Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 7 sierpnia 2019 r. (sygn. akt: XVII AmA 21/17)).
3 Wyrok Sadu Okregowego - Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 9 maja 2017 r., sygn. akt: XVIl AmA 160/14
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xxx], Spotka dawata konsumentom niestuszne podstawy do przyjecia, ze inwestycja daje
realne zyski, niezaleznie od sytuacji rynkowej. W ocenie Prezesa UOKiK, takie dziatanie
Spotki mogto prowadzi¢ do znieksztatcenia zachowania rynkowego konsumenta i podjecia
przez niego decyzji co do skorzystania z proponowanej oferty, ktérej inaczej by nie podjat.

Majac powyzsze na uwadze uznal nalezy, ze Assay Management Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie wprowadzata konsumentéw w btad co do pewnosci uzyskania przysztych
korzysci finansowych poprzez rozpowszechnianie informacji o statych, okreslonych
wartosciach odsetek naleznych od przekazanych na rzecz Assay ASI srodkow pienieznych i
terminach ich wyptaty, w sytuacji gdy charakter oferowanego przedsiewzigcia nie daje
gwarancji ich otrzymania, co stanowito nieuczciwa praktyke rynkowa, o ktorej mowa w art.
5 ust. 1 wzw. z art. 4 ust. 2 upnpr.

PRAKTYKA OKRESLONA W PKT Il SENTENCJI DECYZJI

Zarzut ujety w punkcie Il sentencji decyzji, dotyczy stosowania przez Spotke nieuczciwej
praktyki rynkowej, polegajacej na rozpowszechnianiu informacji o objeciu dziatalnosci
Grupy Assay nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego w sposob mogacy wprowadzic¢
konsumentow w btad co do objecia takim nadzorem réwniez reklamowanej przez Assay
Management dziatalnosci Assay ASI, w zakresie zawieranych z konsumentami porozumien
wekslowych, co stanowi nieuczciwg praktyke rynkowa w rozumieniu art. 5 ust. 1, ust. 2 pkt
2 i ust. 3 pkt 2 w zw. z art. 4 ust. 2 upnpr.

Jak wynika z zebranego materiatu dowodowego,
[XXXXXXXXXXEXXKXXXKXXXXEKKKKXKXXIXIXEXKXKKXXXXIXEKKKKKXXXXXXKXKXKKXXXXKXKXKXKXXXXXXKXXXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXKKHKKXXXXIKKKKKKKXXXXEXKKKKXXXXIXEKKHKKKHXXXXXIXEKKHKKKXXXKXEXKKKKXXXXXKXXKXKXXXXXKKX
XXXXXXXXXXKKHKKXXXXIKKKHKKHKKXXXXIXKKKKXXXXEXKKKKKKXXXXIXKKKKXXXXEKKKKKXXXXXKXKKXKKXXXXKKXX
XXXXXXXXXXXKXHXKXXXXIXKXKKXKXXXXXXKKXKKXXXXIXEXKXKKKXXXXKXEXKXKXXXXXEXKXXKKXXXXXXXXXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXKXKXHXXXXXXIXKKKKXKKXXXXXKKXKXKXXXXIXEXKXKKKXXXXIXEXKXXXXXXIXEXKXKKKKXXXXXXKXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXEXKEXXXKXXXXXXKXKXKXXXXXIXKXXKKKXXIIXIXKKXKKXXXXKXKXXKKXKXXXXKXXXXXXXXXKKXXX
XXXXXXXXXIXKKKKXXXXEXKKKKKKXXXXIXKKKKXXXXIXKKHKKKKXXXXKXKKXKXXXXKXEXKKKKXXXXXXKXKXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXKKHKKXXXXIXKKKKKKXXXXEXKKKKXXXXIXEXKHKKKXXXXXXEXKXKXXXXXEXKKKKKXXXXKKXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKEXKXKKXXXXXEXXKXXXXXXEXKXKXKKXXXXXEXEXXKXXXXXKXXKKXXXXXXKXXXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXXKXXXXKXXXXXKXXXXXK] o

Nalezy tu wskazac, ze ww. stwierdzenie jest - co do zasady - informacja prawdziwa, bowiem
dziatalnos¢ zarzadzajacych alternatywnymi spotkami inwestycyjnymi, zgodnie z art. 5 pkt 9a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz.U. z 2023 r. poz. 188
ze zm.; dalej: unrk) podlega nadzorowi KNF. Zatem Spoétka, jako zarzadzajacy alternatywna
spotka inwestycyjna, co do zasady, takiemu nadzorowi podlega. Jednak, majac na uwadze
okolicznosci rozpowszechniania tej informacji (sktadanie oferty Porozumien wekslowych),
przekaz taki nalezy uznaé za wprowadzajacy konsumentow w btad.

Nadmieni¢ bowiem nalezy, ze nadzér sprawowany przez KNF nad zarzadzajacymi ASI jest
zroznicowany w zaleznosci od podstawy prawnej prowadzenia dziatalnosci, o ktérej mowa w
art. 8b ust. 1 Ustawy o funduszach. Podmioty te moga prowadzi¢ swoja dziatalnos¢ na
podstawie zezwolenia lub na podstawie wpisu do rejestr zarzadzajacych ASIl. Powyzsze
zroznicowanie przektada sie rowniez na zakres i zasady nadzoru sprawowanego przez KNF w
toku prowadzonej przez te podmioty dziatalnosci.
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Assay Management prowadzi swoja dziatalnos¢ w oparciu o wpis do rejestru KNF. Nadzor KNF
na takimi podmiotami jest bardzo ograniczony i sprowadza sie do monitorowania wielkosci
posiadanych przez alternatywna spotke inwestycyjng aktywow oraz kategorii lokat i rynkow,
na ktorych inwestuja (art. 70 ze ust. 1 Ustawy o funduszach), w celu identyfikacji
potencjalnych ryzyk systemowych, generowanych przez ogoét zarzadzajacych ASI oraz
ewentualnej koniecznosci ubiegania sie o zezwolenie na prowadzenie tejze dziatalnosci.
Trzeba tu zauwazy¢, ze do zarzadzajacych ASI, dziatajacych na podstawie wpisu do ww.
rejestru, na mocy art. 70zb ust. 1 Ustawy o funduszach, nie stosuje sie szeregu przepisow
majacych zastosowanie do licencjonowanych zarzadzajacych ASI. Dotyczy to przede
wszystkim zasad, ktorych spetnienie ma wymoc na zarzadzajacym ASl prowadzenie
dziatalnosci w sposob rzetelny i profesjonalny, z zachowaniem nalezytej starannosci i
zgodnie z zasadami uczciwego obrotu, a takze w najlepiej pojetym interesie zarzadzanych
alternatywnych spotek inwestycyjnych i ich inwestorow, a takze stuzy¢ zapewnieniu
stabilnosci i bezpieczenstwa rynku finansowego (art. 70l ust. 1 i 2 Ustawy o funduszach).

Na podmioty dziatajace na podstawie wpisu do rejestru nie zostaty zatem natozone
obowiazki odnoszace sie m. in. do: zapewniania warunkow technicznych i organizacyjnych,
gwarantujacych bezpieczenstwo i ciagtos¢ prowadzonej dziatalnosci oraz wtasciwe jej
wykonywanie; zatrudniania do wykonywania czynnosci z zakresu swojej dziatalnosci osob
posiadajacych niezbedna wiedze i kwalifikacje; opracowywania i wdrazania procedury
postepowania z reklamacjami inwestorow detalicznych alternatywnej spotki inwestycyjnej;
stosowania odpowiednich procedur zarzadzania ptynnoscia oraz opracowania i wdrozenia
procedury umozliwiajacej monitorowanie ryzyka utraty ptynnosci; ewidencjonowania
transakcji zawieranych w ramach zarzadzania portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki
inwestycyjnej, zlecania nabycia lub odkupienia ich praw uczestnictwa, jak réwniez
ewidencjonowania transakcji zawarte na rachunek wtasny (art. 70l ust. 1 i 2 Ustawy o
funduszach). Assay Management nie jest ponadto obowiazana do utrzymywania na
odpowiednim, bezpiecznym poziomie kapitatu wtasnego (art. 700 ust. 1-4 Ustawy o
funduszach, czy tez odpowiedniego sposobu lokowania kapitatu wtasnego w sposob
zapewniajacy odpowiednia ptynnos¢ i bezpieczenstwo (art. 70p ust. 1 Ustawy o funduszach).
Spotka nie musi takze publikowaé na swojej stronie internetowej sprawozdan z realizacji
polityki inwestycyjnej (art. 70ba ust. 3 oraz art. 70bb ust 1 Ustawy o funduszach), czy tez
wymogow co do odpowiedniego wyksztatcenia kadry zarzadzajacej (art. 70d Ustawy o
funduszach) .

Zatem, dziatanie samej Spotki, jak i zarzadzanej przez nig Assay ASI podlega nadzorowi KNF,
jednak - jak wynika z powyzszego - jego zakres jest bardzo waski. Polega on przede
wszystkim na kontroli portfela inwestycyjnego danej alternatywnej spotki inwestycyjnej.
Biezacemu nadzorowi ponadto nie podlega proces zarzadzania ptynnoscia oraz
opracowywanie i wdrozenie procedury umozliwiajacej monitorowanie ryzyka utraty
ptynnosci, jak rowniez kwestia utrzymywania i wykorzystania kapitatu wtasnego na
ustalonym ustawowo poziomie, w sposob zapewniajacy odpowiednig ptynnos¢ i
bezpieczenstwo obrotu. Przy tym, co najbardziej istotne, kontroli KNF nie podlega

4 Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 sierpnia 2018 r. w sprawie zasad sprawowania nadzoru nad
zarzadzajacymi ASI  wpisanymi do rejestru zarzadzajacych ASI
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reklamowana przez Assay Management inwestycja, w tym wartos¢ przyjetych srodkéw oraz
poziom ich zabezpieczen, czy tez efektywnos¢ ich wydatkowania.

Mimo tego, w ramach prowadzonych dziatan marketingowych, Spotka przekazywata
informacje o nadzorze KNF, co miatoby zapewnia¢ bezpieczenstwo oferowanego
przedsiewziecia, pomijajac przy tym informacje, iz nadzor ten nie dotyczy reklamowanej
oferty. Takie dziatanie mogto wiec po stronie konsumentéw wytworzy¢ wrazenie, ze
reklamowana inwestycja, w tym jej konstrukcja i przeprowadzenie, beda podlegaty normom
Ustawy o funduszach oraz kontroli organu nadzorczego, powodujac po stronie odbiorcow
reklamy poczucie zwiekszonego bezpieczenstwa inwestycji, a w efekcie - wprowadzenie w
btad.

Mozliwos¢ znieksztatcenia zachowania rynkowego konsumenta

W ocenie Prezesa Urzedu, komunikaty kierowane przez Spotke, mogty réwniez przektadac
sie na decyzje konsumentow o zaangazowaniu srodkow w oferowana inwestycje.

Jak juz wskazywano, w ocenie Prezesa UOKiK, kazdy przekaz marketingowy powinien opierac
sie na faktach oraz nie moze prowadzi¢ do dezorientacji jego odbiorcy. Spotka,
przedstawiajac warunki oferty weksli Assay AS| informowata za$ konsumentow, iz jej
dziatalnos¢, jak i catej Grupy Assay podlega kontroli KNF, co jest potwierdzeniem spetnienia
najwyzszych standardow bezpieczenstwa. W takim przypadku konsument madgt dojs¢ do
wniosku, iz - po pierwsze, kontroli organu nadzorczego podlega takze stosunek wekslowy, a
- po drugie, iz nadzér ten zwieksza bezpieczenstwo przekazanych srodkow. Zdaniem Prezesa
UOKiK, cechy oferty inwestycyjnej takie jak bezpieczenstwo, sa jedna z zasadniczych
determinant podjecia przez konsumentow decyzji o zaangazowaniu srodkéw pienieznych.
Opisane powyzej dziatanie Assay Management mogty zatem przyczynia¢ sie do
zainteresowania konsumentow inwestycja w proponowane przedsiewziecie, a nastepnie
przekazaniem Assay ASI kapitatu.

Majac powyzsze na uwadze uznaé nalezy, ze Assay Management Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, poprzez rozpowszechnianie informacji o objeciu dziatalnosci Grupy Assay
nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego wprowadzata konsumentow w btad co do objecia
takim nadzorem rdéwniez reklamowanej przez nig - dziatalnosci Assay ASI, w zakresie
zawieranych z konsumentami porozumien wekslowych, co stanowito nieuczciwa praktyke
rynkowa w rozumieniu art. 5 ust. 1, ust. 2 pkt 2 i ust. 3 pkt 2 w zw. z art. 4 ust. 2 upnpr.

ZANIECHANIE_STOSOWANIA PRAKTYK NARUSZAJACYCH ZBIOROWE INTERESY KONSUMENTOW Z PKT I I |l
SENTENCJI DECYZJI

[XXXXXXXXXXXXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKKXXKXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKXXXXXKKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKKXXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXKXXXKKHXXXKKXXXXEXKXXXEXKXXXKXXXKKXXXXXXXXXKXXXXXKXXXKXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKKXXXRXKXXXEXXXXXKXKXXXKKXXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXEXKHKXXXKXXXXKXXXXXKXXXXKXXXXXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXXKXXXXKKXXXXKXKXXXXEXKXXKXKXKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKXXXXKXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKXKXXXXEXXXXKKXKXXKXKXXXXKKXXXXKXXXXKKXXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXX]. W dniu 29 wrzesnia 2023 r. weszta za$ w zycie ustawa z dnia 16 sierpnia
2023 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego
oraz ochrony inwestorow na tym rynku, wprowadzajac szereg zmian w zakresie dziatalnosci
podmiotow takich jak Assay ASI. Obecnie, zgodnie z art. 8a ust. 4 Ustawy o funduszach,
alternatywna spétka inwestycyjna nie moze zawrze¢ umowy pozyczki lub innej umowy o
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podobnym charakterze, dokonywac emisji obligacji lub innych papieréw wartosciowych
niebedacych prawami uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej, jezeli udzielajacym
pozyczke lub zawierajacym inng umowe o podobnym charakterze albo obejmujacym lub
nabywajacym obligacje lub inny papier wartosciowy jest osoba fizyczna. W swietle
przywotanego przepisu zakazane jest zaciaganie przez alternatywne spotki inwestycyjne
pozyczek od 0s6b fizycznych. Oznacza to wiec, ze zaréwno samo stosowanie weksla przez
Assay ASI, jak i wszelkie dziatania zwigzane z promocja produktu nie moga by¢
kontynuowane. Uzna¢ wiec nalezy, ze praktyki, o ktorych mowa w tresci decyzji nie byty
stosowane od 7 kwietnia 2023 r. Wobec tego, Prezes Urzedu ustalit, ze opisane w pkt. | i
Il niniejszej decyzji praktyki zostaty zaniechane z dniem 7 kwietnia 2023 r.

PRZESLANKA NARUSZENIA ZBIOROWEGO INTERESU KONSUMENTOW

Uokik nie podaje definicji zbiorowego interesu konsumentéw, wskazujac jednak w art. 24
ust. 3, ze nie jest nim suma indywidualnych interesow konsumentow.

Zgodnie z orzeczeniem Sadu Najwyzszego, gramatyczna wyktadnia pojecia zbiorowy interes
konsumentow prowadzi do wniosku, ze chodzi o zachowanie przedsiebiorcy, ktére godzi w
interesy grupy osob stanowiacych okreslony zbiér. Zdaniem Sadu, wystarczajace powinno
by¢ ustalenie, ze zachowanie przedsiebiorcy nie jest podejmowane w stosunku
do zindywidualizowanych konsumentow, lecz wzgledem cztonkéw danej grupy (okreslonego
kregu podmiotéw), wyodrebnionych sposrdéd ogétu konsumentéw za pomoca wspdlnego
dla nich kryterium. Sad Najwyzszy uznat, ze ,praktyka naruszajaca zbiorowe interesy
konsumentow jest (...) takie zachowanie przedsiebiorcy, ktore podejmowane jest
w warunkach wskazujacych na powtarzalnos¢ zachowania w stosunku do indywidualnych
konsumentow wchodzacych w sktad grupy, do ktorej adresowane s3 zachowania
przedsiebiorcy, w taki sposob, ze potencjalnie ofiara takiego zachowania moze by¢ kazdy
konsument bedacy klientem lub potencjalnym klientem przedsiebiorcy”".

Interes konsumentdw nalezy rozumiec jako interes prawny (a nie faktyczny), a wiec uznany
przez ustawodawce jako zastugujacy na ochrone i zabezpieczenie. Pojecie to obejmuje
swym zakresem prawo konsumentow do uczestniczenia w przejrzystych i niezaktdconych
przez przedsiebiorce warunkach rynkowych, zapewniajacych konsumentom mozliwosé
dokonywania transakcji przy catkowitym zrozumieniu, jaki jest ich rzeczywisty sens
ekonomiczny i prawny na etapie przedkontraktowym i w czasie wykonywania umowy.
Efektem naruszenia interesu prawnego moze by¢ naruszenie rowniez stricte ekonomicznych
interesow konsumentow (o wymiarze majatkowym). Nie jest zatem konieczne ustalenie, ze
ktorykolwiek z konsumentow zostat rzeczywiscie poszkodowany wskutek stosowanej przez
przedsiebiorce praktyki.

W ocenie Prezesa Urzedu opisane praktyki Przedsigebiorcy godzity w zbiorowe interesy
konsumentow. Dziatanie Assay Management skierowane byto bowiem do nieokreslonego
kregu konsumentow,
[XXXXXXXXXXXXXXXKXKXXXXKKKXXKKXX XXX KXXXXKKXXXKKKKXXKKXKXXKXXXXXKXXXKKXKXXKXKXXKXXXXXKXKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXKKXXXXEXXXXKXKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXKXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXKXXXKKXXXKKXXXXEXXXXKXKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXKXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX]. Stosowane przez Spotke praktyki dotyczyty nie tylko
osob, ktore przekazaty jej srodki pieniezne celem zawarcia Porozumienia wekslowego, ale

15 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 10 kwietnia 2008 r. (sygn. akt Il SK 27/07)
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[89]

[90]

[91]

[92]

[93]

[94]

takze tych, ktore rozwazaty podjecie tej czynnosci. Dziatania Assay Management nie
dotyczyty zatem intereséw poszczegélnych osob, lecz szerokiego kregu konsumentow,
ktorych sytuacja byta identyczna i wspolna.

Kwestionowane przez Prezesa UOKiK praktyki naruszaty zarowno interesy pozaekonomiczne,
jak ekonomiczne konsumentow.

Przede wszystkim, w przypadku obydwu nieuczciwych praktyk Spotka naruszyta prawo
konsumentow do podejmowania decyzji w niezafatszowanych warunkach informacyjnych.
Zauwazy¢ tu nalezy, ze osoby do ktorych kierowana byta oferta, zainteresowane byty przede
wszystkim bezpieczna i stabilng inwestycja, z wyptacanymi regularnie odsetkami. W kregu
ich zainteresowan nie miescity sie produkty charakteryzujace sie wysokim poziomem ryzyka
i wiazace sie z mozliwoscia nieosiaggniecia korzysci. Formutowany przez Spoétke przekaz
marketingowy wprowadzat zas odbiorcow w btad wytwarzajac po ich stronie
przeswiadczenie, ze inwestycja w weksle zapewnia staty zysk, bez wzgledu na zaistniate
okolicznosci. Przeswiadczenie to byto wzmacniane btednymi informacjami o objeciu
reklamowanej inwestycji nadzorem KNF. Pod wptywem tak skonstruowanego przekazu,
konsumenci mogli podejmowac zatem decyzje o udziale w przedsiewzieciu odznaczajacym
sie wysokim ryzkiem, ktérego w rzeczywistosci nie akceptowali, co mogto takze prowadzic¢
do naruszenia ich interesu ekonomicznego. Skutkiem stosowania opisanych powyzej praktyk
mogto by¢ bowiem narazenie konsumentdw na wysokie ryzyko utraty zainwestowanego przez
nich kapitatu i nieosiagniecia deklarowanego zysku.

Majac na wzgledzie poczynione wyzej uwagi, Prezes Urzedu przyjat, ze w rozpatrywanej
sprawie spetnione zostaty przestanki niezbedne do przypisania Assay Management stosowania
praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw opisanych w sentencji. Wykazana
zostata bezprawnos¢ dziatan oraz godzenie nimi w zbiorowe interesy konsumentéw.

W tym stanie rzeczy, Prezes Urzedu uznat, ze wszystkie przestanki z art. 24 ust. 1 i 2 uokik
zostaty spetnione, co oznacza, ze Przedsiebiorca dopuscit sie stosowania praktyk
naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw. Stad nalezato orzec jak w punkcie | i Il
sentencji niniejszej decyzji.

Obowiazek usuniecia trwajacych skutkéw naruszen, okreslony w pkt. lll sentencji
decyzji

Zgodnie z art. 26 ust. 2 uokik, w decyzji stwierdzajacej stosowanie praktyk naruszajacych
zbiorowe interesy konsumentow, Prezes Urzedu moze okresli¢ srodki usuniecia trwajacych
skutkow naruszenia zbiorowych interesow konsumentow, w szczegélnosci zobowigzac
przedsiebiorce do ztozenia jednokrotnego lub wielokrotnego o$wiadczenia o tresci i w formie
okreslonej w decyzji. W mysl art. 26 ust. 4 uokik, srodki, o ktorych mowa w ust. 2, powinny
by¢ proporcjonalne do wagi i rodzaju naruszenia oraz konieczne do usuniecia jego skutkow.
W swietle art. 27 ust. 4 uokik, powyzsze przepisy maja rowniez zastosowanie do decyzji
wydawanych na podstawie art. 27 ust. 2 uokik.

Prezes Urzedu zdecydowat o zastosowaniu srodkéw usuniecia trwajacych skutkow stosowania
praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow, opisanych w punkcie | i |l
rozstrzygniecia. Na Spotke natozony zostat obowiazek opublikowania komunikatu o wydaniu
decyzji na oficjalnej stronie internetowej Spotki oraz na jej profilu w portalu
spotecznosciowym Facebook - w sposdb okreslony w punkcie Il sentencji.
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[95]

[96]

[97]

[98]

[99]

Naktadajac na Zarzadzajacego ww. srodki usuniecia trwajacych skutkdéw naruszen, Prezes
UOKiK miat na uwadze, iz powinny one by¢ proporcjonalne do wagi i rodzaju naruszenia oraz
konieczne do usuniecia jego skutkow. Zdaniem Prezesa Urzedu konieczne jest skierowanie
do konsumentow czytelnego i zrozumiatego komunikatu przy wykorzystaniu roznych kanatéw
komunikacji, ktory to komunikat wskaze konsumentom przedmiot niniejszego
rozstrzygniecia. Zastosowanie opisanych powyzej srodkow ma za zadanie usuniecie
trwajacych skutkow stosowania przez Spotke praktyk, ktére negatywnie wptynety na
konsumentow. Pod wptywem stwierdzonych praktyk konsumenci zawarli lub mogli zawrzec
z Assay ASI Porozumienie wekslowe i przekazac jej srodki pieniezne, bez swiadomosci ryzyka
z jakim wiaze sie inwestycja, a takze tego, ze zawierany stosunek prawny nie podlega
nadzorowi organow panstwa.

Oswiadczenia zamieszczone na stronie internetowej Spétki oraz w mediach
spotecznosciowych maja za zadanie poinformowanie konsumentdow o fakcie wydania decyzji,
jej oznaczeniu i dacie wydania (w celu jej pdzniejszej identyfikacji lub utatwieniu dotarcia
do jej tresci) oraz wskazanie, jakie dziatania Assay Management zostaty uznane za praktyki
naruszajace zbiorowe interesy konsumentow. Wypetnienie powyzszych obowiazkow spetni
funkcje edukacyjna zaréwno wobec konsumentéw dotknietych praktykami Spotki, jak i
wobec pozostatych uczestnikow rynku. Powyzsze srodki moga mie¢ rowniez znaczenie
prewencyjne, zniechecajac Spotke oraz innych przedsiebiorcow do podobnego rodzaju
praktyk.

Wobec powyzszego, Prezes Urzedu orzekt, jak w punkcie lll sentencji decyzji.
Ocena wniosku Spétki o wydanie decyzji na podstawie art. 28 uokik

W toku postepowania Zarzadzajacy wniost o wydanie w sprawie decyzji na podstawie art. 28
ust. 1 uokik.

Zgodnie z art. 28 ust. 1 uokik, jezeli w toku postepowania w sprawie praktyk naruszajacych
zbiorowe interesy konsumentow zostanie uprawdopodobnione - na podstawie okolicznosci
sprawy, informacji zawartych w zawiadomieniu lub bedacych podstawg wszczecia
postepowania - ze przedsiebiorca stosuje praktyke, o ktorej mowa w art. 24 uokik, a
przedsiebiorca, ktoremu zarzucane jest naruszenie tego przepisu, zobowiaze sie do podjecia
lub zaniechania okreslonych dziatan zmierzajacych do zapobiezenia tym naruszeniom,
Prezes Urzedu moze, w drodze decyzji, natozy¢ obowiazek wykonania tych zobowigzan.

[100] Zaistniaty zatem okolicznosci, aby poddaé ocenie zasadnos$¢ rozstrzygniecia sprawy w

oparciu o art. 28 uokik.

[101] Podejmujac decyzje o uwzglednieniu badZz nieuwzglednieniu wniosku przedsiebiorcy o

wydanie decyzji zobowiazujacej go do podjecia lub zaniechania okreslonych dziatan, Prezes
Urzedu bierze pod uwage catoksztatt okolicznosci rozstrzyganej sprawy, w tym rodzaj
naruszen przedsiebiorcy, jak rowniez skutki uwzglednienia przedmiotowego wniosku.

[102][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX

0.9.9.0.0.0.0.9.0.0.0.9.9.90.0.9.900.0009000900009000000004

ST 9.9.0.0.0.9.0.0.0.0.00.9.9.009.9000000000000900009000000000900000000000000090000000000000000¢
) 0.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9.900.000900990000900000099000990000000099000000¢
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b. X000 KIKKKKIKXKKXKXXXXKXXXXK
) 9,0.9,.0.0.0,.0.0.0.0.0.0.0.0.9.0.00.090.00.00.090090000000000000000000000000000000000000000000000000¢
1 9,.0.9.0.0.0.0.0.0.0.0.0.0.99.0.00.000000090900000090000000000000004

(P 9.9.0.0.0.9.0.0.0,0.0.0.9.0.0.0.9.9.0099.0.090000000000090000000009900000000009000090000000000000000¢
) 0.9.0.9.0.0.9.0.0.0.9.9.9.0.0.00.9.9.0.090.000009000990009000000000090000000000090000000000900000004

d. X000 KIKXKKKXKXKIKKXKIXKIKKIXKKKKKXKKKXXKXXKXKXXXXKXXKXXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

[103][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
$.9.0.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.0.90.0.090099009090000000000000090000000000900009000000000000000000000000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

[104] [XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXIXKKXXXKXXXXIXKXXXXIXKXXXXIXXKXXXXXXXXXXXXXKXX
XXXXXXXXXRXXHXHKXXXXXIXEXRXHXHXHKXXXIXIXEXKXKXXXXXXKKHKKKKXXXXIXEXKKXXXXXXIXKHKKIKXXXXXXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXKXKHKHXXXXXIXKEXHKHKHKHIXXIXIXK KKK XKXXXXXKKXXX
XXXXXXXXXXXXIKXXXRXKXEXKKIIKXXXRXK XXX KIKKXXXXXXXXXXXKKKX
XXXXXXXXXXXXIKXXXRXEXXKKIHKXXXRXK KKK KIKKXXIXXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXXXIKXXXRXEXXKKIKKXXXRXKKIHKKXXXIXEXKIKKKKXXXEXKKIKKXXXXXKKIKXXIXXXXXXXXXXKKX
XXXXXXXXXXKHHKHXXXIXIXEXEXKKHKKXXXXIXKXKHXIXXXIXKKHKKKHXXXXXIXEXKHKKKXXXXEXKIKKKXXXXXXXXKXXXXXKKX
XXXXXXXXXXKHKHKHXXXIXIXKEXKKHKKXXXXEXEKKXKHXIXXXIXEXKHKKKKXXXXIXEXXHKHKXXXXIXIXK KKK XXXXXXXKXX
XXXXXXXXXXXXIKXXRXKXXKKIIXXRXKXIHKKXXXIXEXKKKKKXXXEXKKHKIXXXXXKIIKKXXIXXXXXXXXXKKKX
XXXXXXXXXXX] .

[105][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0,.9.9.0,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,.0909.0,000.0900009090090000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.9,0,0.0.0,0.9.0,0,.9.9.0,0,0.0.0,0,:0.0.0.9.9.0,.0909,0,000,.0900009090090000009000090000900.000009000000000000009000000
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.00090090909000000000000090900000090000900009000000000000000000000000000¢
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.09009009090900000000009000090000009000090000900000000000009000000009000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

[106][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
$.0.9,0,:0.0.0.0.9.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0.099.0.000.00000900000000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.090990090909000000000090009009000900009000090000009000000000090000000000¢
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.09009009090900000000000000000000000000009000000000000000000000000000¢
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.09009009090900090000000900009000000900009000090000000000000000000009000000¢
$.0.9,0,:0.0.0.0.90.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,.0,.0.0.0.99.0.099.0.000.0000090000000000900009000000000009000000000000009000000
XXXXXXXXXXXXXXXXXL

[107] W ocenie Prezesa UOKIK dziatania zaproponowane przez Spétke uznaé zatem nalezy za
dalece niewystarczajace.
[XXXXXXXXXXEXXXXXKKXXXXKKKXXKKXXXXKKXXXXKKXXXKEXXXXXKKXKXXKXXXKXKXXXKKXKXXKXXXXKXXXXKKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXKKKXXXKXXXXKXXXXKXXXXKKXXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKEXXXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXXKXXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKKXXXXKXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXX].

[108] Ponadto, jak wynika z informacji przedstawionych w pismie Assay AS| z dnia 28 kwietnia
2023 r.,
[XOXOXXXXXXXXRX KK HXKKXXXKIXRXKKKKXXXKXRXKKKKXXXXIXIKKKKKKXXXXKXEKKKKXXXXXKKXKKKXXXXKXKXKXXXXXKKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKXXKXKKXXXXXEXKXKKXXXXXEXXXKKKXXXXXKXKXXXXXXXXXKXXKXXXXXXXKXXXXXXXXXKXX
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XXXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKXXXXKKXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXXXXKKXXKXKKXXXKKKXXKXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXIXKHKXXXEKKXXXEXKXXXK XXX KXXXKKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXEXKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKHXXXXIXKHKXXXEKKXXXEXKXXXEXKXXXKXKXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKKKXXXXXXXXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKKXXXKKXXXXKXXKXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKHXXXKKXXXKXKXXKKXXXKKKXXKXKHXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXKXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXIXKHKHXXXKKXXXXKXKKXXKXXXXKHKKXXKKXXXKKXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXKKHKXXXKKXXXEXKXXXKKXXXKXXXXEKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXKXKKXXXXXXXXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXIKKHKXXXKKXXXEXKXXXK XXX XXXXXKXXXKKXXXKKXXXEXKXXXEXKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXHXXXRXKHKXXXKKKXXKXXXKKHXXXKKKXXXKKXXXKKXXXKXXXKXKXXXKXKKXXXKXXXXXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKXXXRKKXXXXEXXKXXKKXXXKKXXXKXKHXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXHXXXXKHKXXXKXXXXKXKXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXKXXXKKHKXXXEXKXXXKKXXKXKXXXKKXXXXEXKXXXEX XXX XXXKKXXXXEXKXXXXXXXXKXXXXXXX
xxx].

[109][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.0900900090900000000009000090000009000090000900000000000009000000009000000¢
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090009090000000000900009000000000000009000000000000000000000000000¢
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0.9.9.9,0,.0.0.0,0,.0.0.0.9.9.0.0909.0,0900.000009090090000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.9,0,:0.0.0,0.90.0,0,.9.9.9,0,0.0.0,0,.0.0.0.9.9.0,.0909.0,000.000009090090000009000090000900000009000000000000009000000
) 0.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9.90.0.000900990000900000000000900000000000000000000000000009000090000000004
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.0900900090900000000009000090000009000090000900000000000009000000009000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

[110] Biorac pod uwage powyzsze, Prezes Urzedu, dziatajac w ramach przyznanej mu przez
ustawodawce wtadzy dyskrecjonalnej, nie uwzglednit wniosku Spotki o wydanie decyzji w
trybie art. 28 uokik.

ROZSTRZYGNIECIE O KARZE PIENIEZNEJ, ORZECZONEJ W PKT IV SENTENCJI DECYZJI

[111] Zgodnie z art. 106 ust. 1 pkt 4 uokik, Prezes Urzedu moze natozy¢ na przedsiebiorce, w
drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10 % obrotu osiagnietego w roku
obrotowym poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, chocby
nieumyslnie, dopuscit sie naruszenia zakazu okreslonego w art. 24 uokik.

[112] Kara pienigzna za naruszenie zakazu stosowania praktyk naruszajacych zbiorowe interesy
konsumentow, o ktorym mowa w art. 24 uokik, ma charakter fakultatywny. O tym, czy w
konkretnej sprawie w odniesieniu do wskazanego przedsiebiorcy zasadne jest natozenie kary
pienieznej decyduje, w ramach uznania administracyjnego, Prezes Urzedu. W niniejszej
sprawie Prezes Urzedu uznat za zasadne natozenie kary za stosowanie nieuczciwych praktyk
rynkowych, o ktérych mowa w pkt I-1l sentencji decyzji.

[113] Art. 106 ust. 3 uokik, wskazujacy sposob obliczania obrotu, przewiduje m.in. w pkt 1, ze
obrot oblicza sie jako sume przychodow wykazanych w rachunku zyskow i strat - w przypadku
przedsiebiorcy sporzadzajgcego taki rachunek na podstawie przepisow o rachunkowosci.

[114] Art. 106 ust. 5 uokik stanowi przy tym, ze w przypadku gdy przedsiebiorca w roku obrotowym
poprzedzajacym rok natozenia kary nie osiagnat obrotu lub osiagnat obrot w wysokosci
nieprzekraczajacej rownowartosci 100.000 euro, Prezes Urzedu naktadajac kare pieniezng
na podstawie ust. 1 uwzglednia sredni obrot osiggniety przez przedsiebiorce w trzech
kolejnych latach obrotowych poprzedzajacych rok natozenia kary.
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[115] Z kolei art. 106 ust. 6 uokik przewiduje, ze w przypadku, gdy przedsigbiorca nie osiagnat
obrotu w okresie trzyletnim, o ktérym mowa w ust. 5, lub gdy obroét przedsiebiorcy obliczony
na podstawie tego przepisu nie przekracza rownowartosci 100.000 euro, Prezes Urzedu moze
natozyc na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezna w wysokosci nieprzekraczajacej
réwnowartosci 10.000 euro.

[116] Zas zgodnie z art. 106 ust. 1 i 7 uokik, w przypadku gdy przedsiebiorca nie dysponuje przed
wydaniem decyzji danymi finansowymi niezbednymi do ustalenia obrotu za rok obrotowy
poprzedzajacy rok natozenia kary, Prezes Urzedu, naktadajac kare pieniezng na podstawie
art. 106 ust. 1i 2 uokik, uwzglednia obrét osiagniety przez przedsiebiorce w roku obrotowym
poprzedzajacym ten rok.

[117] W $wietle art. 106 ust. 3 pkt 1 uokik, obrét przedsiebiorcy oblicza sie jako sume przychodéw
wykazanych w rachunku zyskow i strat - w przypadku przedsiebiorcy sporzadzajacego taki
rachunek na podstawie przepiséw o rachunkowosci.

[118][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.090090009090000009000000000000009000000009000000000000000000000000000¢
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.0900900090900000000000000900000090000900009000000000000000000009000000¢
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0,.9.9.0,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,.0909.0,000.0900009090090000009000090000900000009000000000000009000000
). 0.9,0,:0.0,0,0.0.0.0,.0.9.0,0,.0.00,0,.0.0.0.09.0,.0909.0,09000000.090009000000900009000090000000000090000000000000004
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.0900900090900000000009000090000009000090000900000000000009000000099000000¢
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090009090000000000900009000000900009000090000000000000900000000000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL

[119] Obrot Assay Management w roku 2022 wynidst [xxxxxxxxxx] zt, co - uwzgledniajac sredni
kurs euro, ogtoszony przez Narodowy Bank Polski w dniu 29 grudnia 2023 r., tj. 4,3480 zt -
stanowi po zaokragleniu réwnowartos¢ [xxxxxxx] euro. Obrot ten jest wiec wyzszy niz 100
000 euro, co uzasadnia zastosowanie art. 106 ust. 1 uokik, przy natozeniu na Spoétke kary
pienieznej bez odniesienia do szczegotowych zasad ustalania wysokosci kary, przewidzianych
w ust. 51 6 tego przepisu.

[120] Zgodnie z art. 106 ust. 1 uokik, kara pieniezna moze by¢ natozona jedynie w przypadku, gdy
do naruszenia przepisow tej ustawy doszto co najmniej nieumyslnie.

[121] Zgodnie z art. 111 ust. 1 pkt 1 uokik, wysokos¢ naktadanej kary pienieznej ustalana jest z
uwzglednieniem w szczegoélnosci okolicznosci naruszenia przepisow tej ustawy oraz
uprzedniego naruszenia, a takze okresu, stopnia i skutkow rynkowych naruszenia przepisow
ustawy, przy czym stopien naruszenia Prezes UOKiK ocenia, biorac pod uwage okolicznosci
dotyczace natury naruszenia i dziatalnosci przedsiebiorcy, ktéra stanowita przedmiot
naruszenia. Ustalajac wysokos$c¢ kar pienieznych Prezes Urzedu bierze rowniez pod uwage
okolicznosci tagodzace oraz obcigzajace, ktore wystapity w sprawie.

[122] Zgodnie z art. 111 ust. 3 pkt 2 uokik, okolicznosciami tagodzacymi sa w szczegolnosci:
dobrowolne usuniecie skutkéw naruszenia, zaniechanie stosowania zakazanej praktyki przed
wszczeciem postepowania lub niezwtocznie po jego wszczeciu, podjecie z wtasnej inicjatywy
dziatan w celu zaprzestania naruszenia lub usuniecia jego skutkow oraz wspotpraca z
Prezesem Urzedu w toku postepowania, w szczegolnosci przyczynienie sie do szybkiego i
sprawnego przeprowadzenia postepowania.

[123] Wsrod zamknietego katalogu okolicznosci obciazajacych art. 111 ust. 4 pkt 2 uokik wymienia:
znaczny zasieg terytorialny naruszenia lub jego skutkow, znaczne korzysci uzyskane przez
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przedsigbiorce w zwiazku z dokonanym naruszeniem, dokonanie uprzednio podobnego
naruszenia oraz umyslnos¢ naruszenia.

[124] W ocenie Prezesa Urzedu, w niniejszej sprawie zachodza przestanki do wymierzania kary
pienieznej z uwagi na cele prewencji indywidualnej i ogolnej, jak réwniez cel represyjny.
Natozenie kary pienieznej stuzy¢ powinno jako srodek odstraszajacy od stosowania
podobnych praktyk w przysztosci (prewencja indywidualna).

[125] Ustalajac wysokos¢ kar pienieznych, o ktorych mowa w pkt IV.1 oraz IV.2 sentencji decyzji,
Prezes UOKiK uwzglednit przede wszystkim ujawnione w toku niniejszego postepowania
okolicznosci skutkujace naruszeniem przepisow uokik, a takze okres stosowania zarzucanych
praktyk. Ustalajac wysokos¢ poszczegolnych kar Prezes Urzedu miat rowniez na uwadze, iz
Spotka dotychczas nie podejmowata dziatan naruszajacych przepisy uokik.

Kara pieniezna dotyczaca praktyki okreslonej w pkt | decyzji
Okolicznosci naruszenia przepisow ustawy

[126] Zdaniem Prezesa Urzedu, praktyke, o ktdrej mowa w pkt. | sentencji decyzji uzna¢ nalezy
za wysoce szkodliwa. Spoétka poprzez swoje dziatanie dawata konsumentowi niestuszne
podstawy do przypuszczenia, iz ten angazujac swoj kapitat w reklamowang inwestycje - bez
wzgledu na okolicznosci zaistniate w trakcie trwania umowy zawartej z Assay ASI - uzyska
korzysci finansowe w kwocie zadeklarowanej przez Spétke na etapie przedkontraktowym.
Jednak, jak zostato to juz wczesniej wskazane, otrzymanie jakiekolwiek swiadczenia ze
strony Funduszu byto w petni uzaleznione od efektywnosci poczynionych przez Assay ASI
inwestycji. W takich okolicznosciach Spotka, reklamujac inwestycje w weksle, nie byta w
stanie przewidzie¢ zdolnosci Funduszu do regulowania zobowigzan wobec konsumentow.
Zatem z uwagi na charakter organizowanego przedsiewziecia, Assay Management nie mogta
utwierdzac konsumentow w przekonaniu, ze otrzymaja oni zysk w wysokosci wskazywanej w
toku dziatan marketingowych.

Okres stosowania zarzucanej praktyki

[127] [XXXXXXXXRXXKXXXXXXXXEXEXKKHKKXXXXIXEKKHKXXXXXIXEKKHKKKHKXXXXIXEXKHXXXXXXIXEXKKKKKXXXXXXKXXXXXXKKXX
XXXXXXXXXXXXHKKXXXXIXKKKKKXXXXXEXEXKHXKXXXXKXXKKKKXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXxxxX]. W uznaniu
Prezesa Urzedu okres stosowania praktyki nalezy uznac¢ za dtugotrwaty.

Stopien i skutki rynkowe naruszenia

[128] Prezes Urzedu przy naktadaniu kary uwzglednit takze znaczny stopien naruszenia przez
Spotke przepisow uokik. Kwestionowane zachowanie Assay Management uznane zostato za
sprzeczne z obowiazujacymi przepisami prawa i zakwalifikowane jako nieuczciwa praktyka
rynkowa. Dziatanie to naruszato podstawowe prawo konsumentéw do uczestniczenia w
przejrzystych i niezaktdoconych warunkach rynkowych poprzez uzyskanie rzetelnych,
prawdziwych i petnych informacji. Natomiast, Assay Management, poprzez swoje dziatanie
- stanowigce wprowadzanie w btad - dawata konsumentowi niestuszne podstawy do
twierdzenia, iz przedsiewzigcie organizowane przez Assay AS|I gwarantuje otrzymywanie
przysztych wyptat w deklarowanej przez reklamujacego wysokosci, bez wzgledu na zaistniate
okolicznosci, wptywajac w ten sposob na sfere decyzyjna konsumentow, narazajac ich na
ryzyko inwestycyjne o nieakceptowalnym dla nich poziomie. W ocenie Prezesa UOKiK, w
przypadku gdyby konsumenci otrzymali prawdziwe informacje o ryzyku inwestycji rodzagcym
zagrozenie nieosiagniecia zysku w deklarowanej przez Spoétke wysokosci, wysoce
prawdopodobne jest, ze osoby te podchodzityby ostrozniej do oferty Spotki. Przecietny
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konsument mogtby nie zdecydowac sie na zaangazowanie swojego kapitatu w reklamowane
przez Assay Management przedsiewziecie lub przeznaczy¢ na te inwestycje mniejsza kwote
niz miato to miejsce. Zatem, nieuczciwe dziatanie Spotki spowodowato powazne, negatywne
skutki rynkowe.

[129] Dodatkowo, ustalajac niniejsza kare Prezes Urzedu uwzglednit zarazem, iz przedmiotowa
praktyka dotknieta byta znaczna grupa konsumentow - [XXXxXxxxxxxxxxxxxx], a praktyka
cechowata sie duza skala bowiem nieuczciwe dziatania reklamowe Assay Management
pozwolity pozyska¢ Funduszowi srodki w wysokosci [Xxxxxxxxxxxx]zt.

[130] Z uwagi na powyzsze uznano, iz praktyka Spoétki byta dziataniem bardzo szkodliwym i
spowodowata powazne, negatywne skutki rynkowe.

[131] W ocenie Prezesa Urzedu, ww. okolicznosci przesadzaja o ustaleniu kwoty bazowej kary na
poziomie [..] obrotu osiggnietego przez Assay Management Sp. z o. o. w roku 2022, tj.
[xxxxxxxxxx]zt.

[132] W dalszym etapie kalkulacji kary rozwazono, czy ustalona kwota bazowa powinna podlegac
modyfikacjom. W ocenie Prezesa Urzedu w sprawie zaistniaty zarowno okolicznosci
obciazajace, jak i okolicznosci tagodzace wymiar kary.

Okolicznosci obcigzajace

[133] W procesie kalkulacji kary jako okolicznosci obciazajace uwzgledniono: umyslnosé
naruszenia oraz znaczny zasieg terytorialny stosowanej praktyki.

[134][XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
0 9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090090909000000000000009000000900009000090000009000000000000009000000¢
$.9.9,0,:0.0.0,0.9.0,0,.9.9.0,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,.0909.0,000.0900009090090000009000090000900000009000000000000009000000
). 0.9,0,:0.0,0,0.0.0,.0,.9.9.0,0,.0.090,0,.0.0.0.99.0.0909.0,0900.0000.0900009000000900009000090000000000000000000000000004
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9.90.0.09009000909000000000000009000000900009000090000000000000900000000000000¢
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090090909000000000090009900000090000900000000000000000000090000000000¢
$.9.0.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090090909000900000009000090009000000000009000000000000000000000000000¢
$.0.9,0,:0.0.0.0.90.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,.0,.0.0.0.99.0.099.0.000.0000090000000000900009000000000009000000000000009000000
2.0.9,0,:0.0.0.0.90.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,099.0000.000009000090000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.0.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.090090090909000000000090009900000990000900009000000000000000000000000000¢
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.90.0.0900900909090000000000900099000000900009000090000000000000000000009000000¢
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.0900900909090000000000900099000000900009000090000009000000000000009000000¢
0. 0.9,0,:0.0.0,0.9.0,0,.9.9.9.0,.0.00,0,:0.0.0.99.0.099.0.090000000900009000000900009000090000000000090000000000000004
2.0.9,0,:0.0.0.0.90.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,099.0000.000009000090000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.9.0.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9900.0900900909090000000000900009000000900009000090000009000000000000009000000¢
) 0.9.0.0.0.0.9.0.0.0.9.9.0.0.990.0.000900990000900000099000090000000000000090000000000000000000000000004
$.9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.90.0.9.900.090090090909000000000090009900000090000900009000000900000000000000000000¢
2.0.9,0,:0.0.0.0.9.0.0.9.9.9,0,.0.0.0,0,.0.0.0.99.0,.099.0000.090000900000000009000090000900000009000000000000009000000
$.9.9,0,.0.0.0.9.9.0.0.9.9.9.0.0.0.0.0.0.0.099.0099.0000000009090090009000900009000000000009000000000000009000000¢
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9900.000900909000000000090009900000090009000090000009000000000000009000000¢
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9900.00090090900000000009000090000009000000009000000900000000000000000000¢
0 9.9.9.0.0.0.9.9.0.0.9.9.0.0.9900.000900090000000900090009900000090009000090000009000000000090000000000¢
$.9.9,0,.0.0.0.9.9.0.0.9.9.9,0.0.00,.0,.0.0.0.99.00909.0.09000000090000000900090000900000000000000000000000009000000¢
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXL
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[135] Wobec tego, w ocenie Prezesa Urzedu takie dziatanie Spo6tki miato charakter umysiny. W
zwiazku z tym, ta okoliczno$¢ uzasadnia podwyzszenie kwoty bazowej kary o 50%.

[136] Nalezy przy tym miec¢ na uwadze, ze praktyka miata szeroki zasieg oddziatywania.
Zakwestionowane w decyzji informacje podawane byty zarowno w kontakcie telefonicznym,
jak rowniez w tresci wiadomosci elektronicznych. Jak wspomniano, Spétka kontaktowata sie
z osobami zamieszkujacymi rozne regiony Polski. Tresci zawierajace prezentacje oferty
potencjalnie dotrze¢ mogty do nieograniczonego grona odbiorcow. Ta okolicznos¢
uzasadnia podwyzszenie kwoty bazowej o 20%.

Okolicznosci tagodzace

[137] Na etapie miarkowania kary Prezes UOKiK uwzglednit fakt, ze Zarzadzajacy, z wtasnej
inicjatywy, przed wszczeciem postepowania administracyjnego, zaniechat stosowania
zarzucanej praktyki. Uzasadnia to wiec obnizenie kwoty bazowej o 20%.

[138] Reasumujac, uwzgledniajac wyszczegolnione powyzej okolicznosci obcigzajace oraz
okolicznosc tagodzaca, Prezes Urzedu zdecydowat o zwiekszeniu kwoty bazowej kary o 50%.

[139] Biorac pod uwage powyzsze, za praktyke opisana w pkt. | sentencji decyzji, Prezes Urzedu
natozyt na Assay Management kare w wysokosci 435 225 zt, co stanowi [xxx] obrotu
osiggnietego przez Spotke w roku 2022.

Kara pieniezna dotyczaca praktyki okreslonej w pkt. Il decyzji
Okolicznosci naruszenia przepiséow ustawy

[140] Przypisana Spotce w pkt. |l sentencji decyzji praktyka naruszajaca zbiorowe interesy
konsumentow stanowita wprowadzajace w btad dziatanie, polegajace na eksponowaniu
informacji o objeciu dziatalnosci Grupy Assay nadzorem KNF w sposob mogacy wprowadzic¢
konsumentow w btad co do objecia takim nadzorem réowniez reklamowanej przez Assay
Management oferty weksli Assay ASI. Jak wskazywano juz wczesniej, zgodnie z
obowiazujacymi w okresie trwania naruszenia przepisami prawa, zarowno Fundusz, jak i
Zarzadzajacy podlegali takiemu nadzorowi. Jednak jego zakres nie obejmowat
reklamowanej przez Assay Management inwestycji, w tym wartosci przyjetych w jej ramach
srodkow oraz poziomu ich zabezpieczen, czy tez efektywnosci ich wydatkowania. Wobec
powyzszego podawane przez Spoétke informacje o objeciu Grupy Assay nadzorem
potencjalnie mogty wprowadzi¢ konsumentéw w btad i wptynaé na ich decyzje odnosnie do
nabycia reklamowanego produktu.

Okres stosowania zarzucanej praktyki

[141] [XOXXXXXXXXKXXXXXXXIXEXEXXKKKXXXIXIXKKKKXXXIXEXKKKKKKXXXKXEXKKKKXXXIXXKKKKXXXXXKXXKKXKXXXKXKKXXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXIXKEXKXKXXXXXXEXXKXXXXXXEXXXXKKXXXXXKKXXXXXXXXKXXKKXXXXXXKXXXXXXXXXKXX
xx]. W uznaniu Prezesa Urzedu okres stosowania praktyki nalezy uzna¢ za dtugotrwaty.

Stopien i skutki rynkowe naruszenia

[142] Prezes Urzedu przy naktadaniu kary uwzglednit okolicznosc, ze stopien naruszenia przepisow
uokik przez Spotki nalezy zakwalifikowac jako znaczny. Dziatanie Spotki okreslone w pkt. I
sentencji decyzji naruszato podstawowe prawo konsumentow do uczestniczenia w
przejrzystych i niezaktdoconych warunkach rynkowych poprzez uzyskanie rzetelnych,
prawdziwych i petnych informacji.
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[143] Naruszenie opisane w pkt Il sentencji decyzji mogto przy tym powodowac daleko idace,
niekorzystne skutki rynkowe dla konsumentéw. Przedstawiane przez Assay Management
informacje wskazujace na objecie dziatalnosci Grupy Assay nadzorem KNF mogto niestusznie
sugerowac, iz stosunek wynikajacy z zawieranych Porozumien wekslowych réwniez podlega
nadzorowi tej instytucji. Informacje te mogty powodowac po stronie przecietnego
konsumenta poczucie zwiekszonego bezpieczenstwa inwestycji i przewazac o przekazaniu
na rzecz Assay ASI posiadanego kapitatu. Wskutek wyzej opisanych dziatan Spotki konsumenci
zostali pozbawieni rzetelnej informacji o nieobjeciu nadzorem KNF inwestycji, ktéra byta im
oferowana. Takie dziatanie mogto mie¢ wptyw na podjecie przez nich decyzji dotyczacej
umowy, ktorej w przeciwnym razie by nie podjeli. Uzna¢ bowiem nalezy, ze konsumenci
rzetelnie poinformowani o rzeczywistym modelu inwestycji mogliby zrezygnowac z blizszego
zainteresowania sie oferta.

[144] W ocenie Prezesa Urzedu, ww. okolicznosci przesadzaja o ustaleniu kwoty bazowej kary na
poziomie [xxx] obrotu osiagnietego przez Assay Management Sp. z 0. o. w roku 2022, tj.
[xxxxxxx] zt.

[145] W dalszym etapie kalkulacji kary rozwazono, czy ustalona kwota bazowa powinna podlegac
modyfikacjom. W ocenie Prezesa Urzedu w sprawie zaistniaty zarowno okolicznosci
obciazajace, jak i okolicznosci tagodzace wymiar kary.

Okolicznosci obcigzajace

[146] W procesie kalkulacji kary Prezes UOKiK wziat pod uwage okolicznosci obcigzajace
polegajace na: umyslnosci naruszenia oraz znacznym zasiegu terytorialnym stosowanej
praktyki.

[1471 W ocenie Prezesa Urzedu,
[XXXXXXXXXXEXHXXXIKKXXXXKKXXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKEXHKKXXKKKXXKKXXKKXXXKKKKXXKXXKXXKXXXXXKXXXX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXXKKXKXXEXXXXKKXKXXKXKXXXKKXXXXKKXXXKKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKXXXXKXXXXKXKXXKXKXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXRXKHKXXXEXKXXXEXXXXXKXXXXKXKXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXKXXXKKXXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXKKXXXXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKKXXXXKKXXXXKKXXXXEXKXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKEXXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKXXXXXXXXXKXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKKXXXXEXKKXXXKKXXXKXXXKXKXXXKXKXXXXEXKXXXEXXXXXKXXXKXKKXXXKKXXXKXKXXXKXXXKKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKXKHKXXXRXKXXXEXXXXXEXXXXXKXXXXKXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXEXXXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXXXXXXKXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXXEXXXXKKKXXXKEXXXXKKXXXXKKXXXKKKXXKXXXXKXXXXXKXXXXKX
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXXKXXXXXKKXXXXKXXXXXKKXXKKXXXXKKXXXKKXXXXKKXXXKXKXXKKXXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXKXXXXKKHKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKKKXXXKXXXKKXXXKKXXXKKXXXKXXKXXXXXXXXXXXXKXK
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX]. W ocenie Prezesa UOKiK powyzsze jednoznacznie
dowodzi, ze Assay Management mimo znajomosci stanu prawnego swiadomie wprowadzata
konsumentow w btad sugerujac, iz proponowana inwestycja rowniez podlega nadzorowi KNF,
naruszajac tym samym interes konsumentow.

[148] Wobec tego, w ocenie Prezesa Urzedu takie dziatanie Spétki miato charakter umysiny.
Ta okoliczno$¢ uzasadnia podwyzszenie kwoty bazowej o 50%.
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[149] [XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXEXKXXXXXXXEXKKXXXKKXXXKXEXKKXKKXXXIXEXKXKKXKXIXKXEXKXKKXXXXKKXXX
XXXXXXXXXIXKKHKXXXXIXKKKKIKKXXXXEXKKKKXXXXXKKIKKKKXXXXXEXKKKKXXXXKKIKKKXXXXKXXKKXXXXXXKKX
XXXXXXXXXRXKKHKXXXXRKKKKKIKXXXXEXKKIKKXXXXXEKKIKKHXKXXXXEKKHKKXXXXXEXKIKKKKXXXXKXXKKXXXXXKKKX
XXXXXXXXXXEXXHXKXXXXIXKKKXKKXXIXIXEXXKKXXXXIXEXKKKKXXXXIXIXEXKXKXXXXIXEXKXKKKXXXXKXKXKXXXXXXKKKX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXKKHKXXXKXXXXKXXXKKXXXKKXKXXKXKXXXKXXXXXXXXXXXXXXKKX] « Tresci
zawierajace kwestionowany przekaz mogty dotrze¢ do nieograniczonego grona odbiorcow.
Ta okoliczno$¢ uzasadnia podwyzszenie kwoty bazowej o 20%.

Okolicznosci tagodzace

[150] Na etapie miarkowania kary Prezes UOKiK uwzglednit fakt, ze Spoétka, z wtasnej inicjatywy,
jeszcze przed wszczeciem postepowania administracyjnego, zaniechata stosowania
zarzucanej praktyki. Uzasadnia to wiec obnizenie kwoty bazowej o 20%.

[151] Reasumujac, uwzgledniajac wyszczegolnione powyzej okolicznosci obcigzajace oraz
okolicznosc tagodzaca, Prezes Urzedu zdecydowat o zwiekszeniu kwoty bazowej kary o 50%.

[152] Biorac pod uwage powyzsze, za praktyke opisana w pkt. Il sentencji decyzji, Prezes Urzedu
natozyt na Assay Management kare w wysokosci 217 612,00 zt, co stanowi [xxxx] obrotu
osiagnietego przez Spétke w roku 2022.

[153] W ocenie Prezesa Urzedu, wysokos¢ poszczegolnych kar pienieznych jest adekwatna do
okresu, stopnia i okolicznosci naruszenia uokik, w tym skutkdow rynkowych jakie to
naruszenie wywotuje. Natozone kary pieniezne beda stanowi¢ srodek odstraszajacy od
stosowania podobnych praktyk w przysztosci, skierowany zaréwno wobec Spotki, jak rowniez
wobec innych przedsiebiorcow podejmujacych podobne dziatania. Kary pieniezne natozone
niniejsza decyzja spetnia rowniez funkcje represyjna, to znaczy stanowi¢ bedzie dolegliwosc
dla strony niniejszego postepowania uzasadniong stwierdzeniem naruszenia interesow
konsumentow.

W zwiazku z powyzszym Prezes Urzedu orzekt jak w pkt. IV sentencji decyzji.

[154] Natozona kare pieniezng Assay Management obowiazana jest wptacic¢ - zgodnie z przepisem
art. 112 ust. 2 i 3 uokik - na rzecz Funduszu Edukacji Finansowej, na konto Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow: NBP O/0 Warszawa nr 51 1010 1010 0078 7822 3100 0000, w
terminie 14 dni od dnia uprawomocnienia si¢ niniejszej decyzji.

Rozstrzygniecie zamieszczone w pkt V decyzji (koszty postepowania)

[155] Zgodnie z art. 80 uokik, Prezes Urzedu rozstrzyga o kosztach w drodze postanowienia, ktore
moze by¢ zamieszczone w decyzji konczacej postepowanie. W mysl art. 77 ust. 1 uokik,
jezeli w wyniku postepowania organ ochrony konsumentow stwierdzit naruszenie przepisow
ustawy, przedsiebiorca, ktory dopuscit sie tego naruszenia, jest obowiazany ponies¢ koszty
postepowania. W Swietle natomiast art. 263 § 1 kpa w zw. z art. 83 uokik, do kosztow
postepowania zalicza sie m.in. koszty doreczenia stronom pism urzedowych.

[156] Z kolei zgodnie z art. 264 § 1 kpa, jednoczesnie z wydaniem decyzji organ administracji
publicznej ustala w drodze postanowienia wysokos¢ kosztow postepowania, osoby
zobowiazane do ich poniesienia oraz termin i sposob ich uiszczenia.

[157] Postepowanie w sprawie naruszenia zbiorowych interesow konsumentow zostato wszczete z
urzedu, a w jego wyniku Prezes Urzedu stwierdzit naruszenie przepisow uokik.
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[158] Do kosztow przeprowadzonego postepowania w sprawie naruszenia zbiorowych interesow
konsumentow zaliczono poniesione koszty doreczenia pism w wysokosci 35,80 zt.

Koszty niniejszego postepowania przedsiebiorca obowiazany jest wptaci¢ na konto Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentow w Warszawie w NBP o/o Warszawa Nr 51 1010 1010
0078 7822 3100 0000 w terminie 14 dni od uprawomocnienia sie niniejszej decyzji.

Majac powyzsze na wzgledzie, postanowiono jak w sentencji decyzji.

Pouczenia:

Stosownie do tresci art. 81 ust. 1 uokik, w zwiazku z art. 479?® § 2 ustawy z dnia 17 listopada
1964 r. Kodeks postepowania cywilnego (Dz. U. z 2023 r. poz. 1550 ze zm.), od niniejszej
decyzji przystuguje odwotanie do Sadu Okregowego w Warszawie - Sadu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw, w terminie miesiaca od dnia jej doreczenia, za posrednictwem Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow - Delegatury we Wroctawiu (dane adresowe: pl.
Strzelecki 25, 50-224 Wroctaw).

W przypadku kwestionowania wytacznie postanowienia o kosztach - zawartego w pkt V
niniejszej decyzji - na podstawie art. 264 § 2 Kodeksu postepowania administracyjnego, w
zwiazku z art. 83 uokik oraz stosownie do art. 81 ust. 5 tej ustawy, w zwiazku z art. 479*
Kodeksu postepowania cywilnego, Spotce przystuguje prawo wniesienia zazalenia do Sadu
Okregowego w Warszawie - Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow, w terminie tygodnia
od dnia doreczenia niniejszej decyzji, za posrednictwem Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw - Delegatury we Wroctawiu (dane adresowe: pl. Strzelecki 25,
50-224 Wroctaw).

Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 9 w zwiazku z art. 32 ust. 1 i ust. 2 ustawy z dnia 28 lipca 2005 r.
o kosztach sadowych w sprawach cywilnych (Dz. U. z 2023 r. poz. 1144 ze zm.), odwotanie
od decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw podlega optacie statej w
kwocie 1000 zt, a zazalenie na postanowienie Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdéw optacie w kwocie 500 zt.

Zgodnie z art. 103 ust. 1 i ust. 2 ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych, Sad
moze przyzna¢ zwolnienie od kosztéw sadowych osobie prawnej lub jednostce
organizacyjnej niebedacej osoba prawna, ktérej ustawa przyznaje zdolnosc¢ prawna, jezeli
wykazata, ze nie ma dostatecznych srodkow na ich uiszczenie; spotka handlowa powinna
wykazaé takze, ze jej wspolnicy albo akcjonariusze nie maja dostatecznych srodkow na
zwiekszenie majatku spotki lub udzielenie spoétce pozyczki. Zgodnie z art. 105 ust. 1 zd. 1
ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych, wniosek o przyznanie zwolnienia od
kosztow sadowych nalezy zgtosi¢ na pismie lub ustnie do protokotu w sadzie, w ktérym
sprawa ma by¢ wytoczona lub juz sie toczy.

Stosownie do tresci art. 117 § 1, § 3 i § 4 zd. 1 Kodeksu postepowania cywilnego, strona
zwolniona przez sad od kosztéw sadowych w catosci lub czesci, moze domagal sie
ustanowienia adwokata lub radcy prawnego. Osoba prawna lub inna jednostka
organizacyjna, ktorej ustawa przyznaje zdolnos¢ sadowa, niezwolniona przez sad od kosztow
sadowych, moze sie domagac ustanowienia adwokata lub radcy prawnego, jezeli wykaze, ze
nie ma dostatecznych srodkéw na poniesienie kosztow wynagrodzenia adwokata lub radcy
prawnego. Wniosek o ustanowienie adwokata lub radcy prawnego strona zgtasza wraz z
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whnioskiem o zwolnienie od kosztow sadowych lub osobno, na pismie lub ustnie do protokotu,
w sadzie, w ktorym sprawa ma by¢ wytoczona lub juz sie toczy.

Z up. Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentow
Agnieszka Jacyszyn
Dyrektor Delegatury UOKiK we Wroctawiu

Otrzymuje:

1. XXXXOKXXXXXXXXXRXXXXXXXXXX KX XXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXX
Assay Management Sp. z o0.0.
ul. Cybernetyki 19B
02-677 Warszawa
XXXXXXXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXX

2. a/a
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