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WYROK
z dnia 12 maja 2009 r.
Sygn. akt P 66/07"

W imieniu Rzeczypospolitej Polskiej
Trybunal Konstytucyjny w skladzie:

Marek Kotlinowski — przewodniczacy
Maria Gintowt-Jankowicz

Marian Grzybowski

Wojciech Hermelinski — sprawozdawca
Adam Jamroz,

protokolant: Grazyna Szatygo,

po rozpoznaniu, z udzialem Sejmu oraz Prokuratora Generalnego, na rozprawie w
dniu 12 maja 2009 r., pytania prawnego Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w
Warszawie:

czy art. 220 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami

finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, ze zm.) w zakresie, w jakim stanowi

podstawe do zastosowania art. 130 ust. 1 tej ustawy do stanow faktycznych

zaszlych w czasie obowiazywania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo

o publicznym obrocie papierami wartosciowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111,

poz. 937, ze zm.), jest zgodny z art. 2 i art. 32 ust. 1 Konstytucji,

orzeka:

Art. 220 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, z 2006 r. Nr 104, poz. 708 1 Nr 157, poz. 1119
oraz z 2008 r. Nr 171, poz. 1056) w zakresie, w jakim stanowi podstawe do
zastosowania art. 130 ust. 1 tej ustawy do stanow faktycznych zaszlych w czasie
obowiazywania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937, Nr 132, poz. 1108, Nr 143,
poz. 1199, Nr 163, poz. 1362 i Nr 183, poz. 1538), jest niezgodny z art. 2 Konstytucji
Rzeczypospolitej Polskiej.

Ponadtopostanawia:
na podstawie art. 39 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 1 sierpnia 1997 r. o Trybunale
Konstytucyjnym (Dz. U. Nr 102, poz. 643, z 2000 r. Nr 48, poz. 552 1 Nr 53, poz. 638, z
2001 r. Nr 98, poz. 1070, z 2005 r. Nr 169, poz. 1417 oraz z 2009 r. Nr 56, poz. 459)
umorzy¢ postegpowanie w pozostalym zakresie.

UZASADNIENIE

I

" Sentencja zostata ogfoszona dnia 25 maja 2009 r. w Dz. U. Nr 78, poz. 659.



1. Zgodnie z art. 130 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, ze zm.; dalej: ustawa o obrocie z 2005 r.)
»Komisja moze skres§li¢ maklera lub doradcg z listy albo zawiesi¢ jego uprawnienia do
wykonywania zawodu na okres od 3 miesigcy do 2 lat na skutek naruszenia w zwiazku z
wykonywaniem zawodu przepisow prawa lub regulamindéw 1 innych przepisow
wewngtrznych, do ktorych przestrzegania makler lub doradca jest zobowiazany w zwiazku
z wykonywaniem zawodu”. Przepis ten ma zastosowanie do stanéow faktycznych
powstalych po wejsciu w zycie tej ustawy, ale takze — w pewnym zakresie — do stanow
faktycznych zaistniatych w czasie obowiazywania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. —
Prawo o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937,
ze zm.; dalej: ustawa o obrocie z 1997 r.). Odpowiedni przepis intertemporalny zawarty
jest w art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r., zgodnie z ktérym przepisy tej ustawy
stosuje si¢ do spraw ,,wszczetych i niezakonczonych” przed dniem jej wejScia w zycie.

2. Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie (dalej: WSA w Warszawie, sad
pytajacy) postanowieniem z 25 wrze$nia 2007 r. (sygn. akt VI SA/Wa 984/07) zwroécit sig
do Trybunatu Konstytucyjnego z pytaniem prawnym co do zgodnos$ci art. 220 ust. 1
ustawy o obrocie z 2005 r. w zakresie, w jakim stanowi podstawe do zastosowania art. 130
ust. 1 tej ustawy do standéw faktycznych zaszlych w czasie obowiazywania ustawy o
obrocie z 1997 r., z art. 2 i art. 32 ust. 1 Konstytucji. Braki formalne pytania prawnego
zostaty uzupetione postanowieniem z 5 grudnia 2007 r.

Pytanie prawne zostato zadane w zwiazku z nastgpujacym stanem faktycznym:

Przewodniczacy Komisji Papierow Wartosciowych 1 Gield (dalej: KPWiG)
postanowieniem z 7 lipca 2005 r. (nr DDM-P/4761/12/05) wszczat postgpowanie wobec
doradcy inwestycyjnego w sprawie:

— naruszenia obowiazku zachowania tajemnicy shuzbowej w 2003 r. z
pogwalceniem art. 159 ustawy o obrocie z 1997 r. oraz przepisbw wewngtrznych
towarzystwa emerytalnego,

— taczenia pracy w towarzystwie emerytalnym i czlonkostwa w radzie nadzorczej
funduszu inwestycyjnego w okresie 27 czerwca 2001 r. — 28 marca 2002 r. wbrew art. 47
ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz. U. 22004 r. Nr 159, poz. 1667, ze zm.; dalej: ustawa o funduszach).

KPWiG decyzja z 29 sierpnia 2006 r. (nr DDM-P/4761/12/05) uznala zasadnos¢
obydwu zarzutéw stawianych doradcy inwestycyjnemu i w rezultacie:

— zawiesila uprawnienia tej osoby do wykonywania zawodu doradcy
inwestycyjnego na 3 miesiace za naruszenie art. 47 ustawy o funduszach oraz naruszenie
regulaminow i przepisOw wewngetrznych towarzystwa emerytalnego, w ktorym byt on
zatrudniony; jak wynika z uzasadnienia tej decyzji, podstawa zastosowania sankcji byt art.
130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r.;

— stwierdzita naruszenie art. 159 ustawy o obrocie z 1997 r., lecz odstapita od
wymierzenia sankcji okre$lonej w art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r.; w
uzasadnieniu wskazano, ze odstapienie od wymierzenia sankcji miescito si¢ w granicach
uznania administracyjnego i bylo podyktowane m.in. pozytywnymi opiniami na temat
osoby zainteresowanej 1 wysokos$cia sankcji, wymierzonej za naruszenie art. 47 ustawy o
funduszach.

Komisja Nadzoru Bankowego (dalej: KNB) utrzymata w mocy to rozstrzygnigcie
decyzja z 1 marca 2007 r. (nr DPF/4761/KNF40/07/KE-K). Zostala ona zaskarzona w
catosci do WSA w Warszawie przez zainteresowanego doradcg inwestycyjnego skarga z 9



maja 2007 r. Zarzucit on decyzji z 1 marca 2007 r. m.in. ,,razace naruszenie prawa poprzez
rozstrzygnigcie o natozeniu na skarzacego sankcji na podstawie art. 130 ust. 1 ustawy o
obrocie, ktéry nie obowiazywal w dacie zaistnienia po stronie skarzacego zachowan
podlegajacych temu rozstrzygnigciu i ktory dotyczy naruszen nieobjgtych przepisem prawa
obowiazujacym w tej dacie”. Zgodnie z obowiazujacym wowczas art. 27 ust. 1 ustawy o
obrocie z 1997 r. organ mogt skresli¢c maklera lub doradcg z listy albo zawiesi¢ jego
uprawnienia do wykonywania zawodu (na okres od 3 do 6 miesigcy) jedynie na skutek
nienalezytego wykonywania zawodu lub naruszenia prawa w zwiazku z wykonywaniem
zawodu. Wskazat tez, ze niektére z uchybien przy rozpatrywaniu jego sprawy ,,uchybiaja
zasadom konstytucyjnym”, w szczegolnos$ci zasadzie demokratycznego panstwa prawnego
1 niedzialania prawa wstecz (art. 2 Konstytucji) i zasadzie praworzadno$ci (art. 7
Konstytucji).

Uzasadnienie pytania prawnego, skierowanego na tle powyzszej sprawy do
Trybunatu Konstytucyjnego przez sad pytajacy, w zasadzie powtarza argumenty zawarte w
omoOwionej skardze doradcy inwestycyjnego. WSA w Warszawie wskazuje, ze art. 220 ust.
1 ustawy o obrocie z 2005 r. dotyczy wszystkich spraw wszczetych 1 niezakonczonych
przed wejSciem w zycie tej ustawy, a wigc zdarzen objetych poprzednia ustawa o obrocie z
1997 r. Zastosowanie na jego podstawie art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. do tego
typu spraw spowodowalo wprowadzenie z moca wsteczna sankcji za naruszenie
regulaminow. Zdaniem sadu pytajacego, ustawa o obrocie z 1997 r. nie stwarzala
podstawy do kwalifikacji naruszenia regulaminéw jako nienalezytego wykonywania
zawodu, karanego odebraniem lub zawieszeniem uprawnien doradcy inwestycyjnego. Taka
interpretacja art. 27 ust. 1 ustawy o obrocie z 1997 r. naruszataby zasade nullum crimen
sine lege, sformutowana w art. 42 ust. 1 Konstytucji, i dlatego jest niedopuszczalna.

Sad pytajacy podnosi ponadto, ze zastosowanie art. 130 ust. 1 w zwiazku z art. 220
ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. do standw faktycznych sprzed jej wejscia w zZycie
pozostaje réwniez w sprzeczno$ci z zasada réwnego traktowania. ,,O0 wszczeciu
postgpowania w sprawie, dlugosci postgpowania administracyjnego i dacie wydania
decyzji decyduje bowiem sam organ, ktory w ten sposéb ma wplyw na to, jakie przepisy
beda mialy zastosowanie w danej sprawie. Stawia to podmiot w niekorzystnym potozeniu,
albowiem tylko od woli organu zaleze¢ bgdzie kwalifikacja prawna czyndéw, skutkujaca
natozeniem sankcji administracyjnych, niezaleznie od tego, kiedy zostaty popetnione”.

3. Marszalek Sejmu w pisSmie z 10 grudnia 2008 r. wnidst o ,stwierdzenie
niezgodnosci skarzonych przepisow z art. 2 i art. 32 ust. 1 Konstytucji”.

W uzasadnieniu powyzszego stanowiska, Marszatek Sejmu dokonal analizy historii
legislacyjnej ustawy o obrocie z 2005 r., wskazujac, ze celem ustawodawcy bylo m.in.
zaostrzenie sankcji, przewidzianych w art. 130 (oznaczonym w projekcie ustawy jako art.
132) tej ustawy, w poréwnaniu z art. 27 ust. 1 ustawy o obrocie z 1997 r. Dokonane zmiany
polegaty zar6wno na poszerzeniu podstaw odpowiedzialno$ci o naruszenie regulaminéw i
innych przepisow wewngtrznych, do ktérych przestrzegania makler lub doradca jest
zobowiazany w zwiazku z wykonywaniem zawodu, jak 1 na wydluzeniu maksymalnego
okresu skreslenia z listy badZ zawieszenia uprawnien z 6 miesigcy do 2 lat.

Marszatek Sejmu zauwazyl ponadto, ze wprawdzie w przedmiotowe] sprawie
chodzi o sankcje ksztaltowane w rezimie prawa administracyjnego, lecz zgodnie z
orzecznictwem Trybunatu Konstytucyjnego niedopuszczalne jest wsteczne dziatanie prawa
w wypadku jakichkolwiek przepisow o charakterze represyjnym (lex severior retro non
agit). Nalezy takze zwroci¢ uwage, ze w toku prac legislacyjnych nie powotano
argumentéw pozwalajacych na usprawiedliwienie retroaktywnego dziatania zaskarzonych
przepiséw. Sktania to do stwierdzenia ich niezgodnosci z dwiema zasadami pochodnymi,



wywodzonymi z art. 2 Konstytucji: zasada niedzialania prawa wstecz oraz zasada zaufania
obywateli do panstwa.

Jezeli za$ chodzi o drugi ze wskazanych przez sad pytajacy wzorcow kontroli, to
Marszatek Sejmu przypomniat, Zze orzecznictwo Trybunatu Konstytucyjnego nie wyklucza
roznego traktowania sytuacji podobnych, ktore zaistnialy w ré6znym czasie. Nie moze to
jednak tworzy¢ mozliwosci odmiennej oceny podobnych sytuacji, ktore zaszly w tym
samym czasie, przez organ administracji, dysponujacy w tym zakresie swoboda — a taki
jest skutek zaskarzonego przepisu. Omawiane naruszenie zasady réwnosci nie bylo
ponadto uzasadnione warto$ciami czy zasadami konstytucyjnymi, ktére pozwalalyby na
odmienne traktowanie adresatow zaskarzonych przepisow. Wobec tego nalezy je uznac za
niezgodne z art. 32 ust. 1 Konstytucji.

4. Prokurator Generalny w pismie z 30 kwietnia 2009 r. wnioést o uznanie, ze art.
220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. w zaskarzonym zakresie jest niezgodny z art. 2 1 art.
32 ust. 1 Konstytucji.

Zdaniem Prokuratora Generalnego zastosowanie ustawy o obrocie z 2005 r. do
oceny zdarzen, ktére nastapity przed jej wejsciem w zycie, prowadzi do naruszenia zasady
lex retro non agit. Jest to tym bardziej niedopuszczalne, Ze ustawa ta przewiduje zar6wno
surowsze sankcje, jak i szersze podstawy odpowiedzialnosci dyscyplinarnej w pordwnaniu
z ustawa o obrocie z 1997 r., co potwierdza przebieg prac legislacyjnych nad ta ustawa.
Dodatkowo, w jego opinii badana regulacja ma takze charakter retrospektywny, bo art. 220
ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. wiaze skutki prawne z faktami zasztymi przed wejsciem
w zycie tej ustawy. Wobec tego nalezy uznac, ze jest ona niezgodna z art. 2 Konstytucji.

Odnoszac si¢ za§ do oceny zakwestionowanego rozwigzania z punktu widzenia
zasady rownosci, Prokurator Generalny stwierdzil, ze cecha relewantna adresatow
kwestionowanego art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r., stanowigcego podstawe
zastosowania art. 130 ust. 1 tej ustawy, jest dopuszczenie si¢ naruszen prawa zwigzanych z
wykonywaniem zawodu doradcy inwestycyjnego oraz uchybien w zakresie realizacji
obowiazkow ciazacych na doradcach inwestycyjnych przed 24 pazdziernika 2005 r. (tzn.
przed dniem wejscia w zycie ustawy o obrocie z 2005 r.). Sytuacja prawna o0séOb
charakteryzujacych sig ta cecha zostata zréznicowana wedlug kryterium daty ostatecznego
zakonczenia postgpowania, a wigc wedlug kryterium o charakterze faktycznym, a nie
prawnym. W rezultacie, w stosunku do cze$ci z nich postgpowanie byloby kontynuowane
po wejsciu w zycie nowej ustawy, z zastosowaniem mniej dla nich korzystnego art. 130
ust. 1 ustawy. Tym samym wedlug Prokuratora Generalnego stuszny jest takze zarzut
niezgodnos$ci art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. we wskazanym zakresie z art. 32
ust. 1 Konstytucji.

I

Wojewodzki Sad Administracyjny w Warszawie nie zglosit udzialu w
postgpowaniu wszczetym na skutek zlozonego przez ten sad pytania prawnego. W
rezultacie w rozprawie 12 maja 2009 r. wzigli udzial wylacznie przedstawiciele
Prokuratora Generalnego oraz Sejmu, ktorzy podtrzymali 1 uzupelnili stanowiska wyrazone
na pismie.

Przedstawiciel Prokuratora Generalnego stwierdzil, ze art. 130 ust. 1 ustawy o
obrocie z 2005 r. jest ,,wyraznie surowszy” niz poprzednio obowiazujacy art. 27 ust. 1
ustawy o obrocie z 1997 r. Przewiduje on bowiem wyzszy wymiar sankcji oraz poszerza
przestanki odpowiedzialno$ci doradcéw inwestycyjnych o naruszenie regulamindéw i
przepisow wewngtrznych. Odpowiadajac na pytanie jednego z czlonkoéw sktadu



orzekajacego, wyjasnit, ze podstawowe znaczenie dla niekonstytucyjnosci zaskarzonej
regulacji ma pierwsza z tych zmian. Jednoznaczna ocena drugiej zmiany jest bardziej
problematyczna. Odpowiedzialno$¢ za naruszenie regulaminow 1 przepisOw wewnetrznych
w ustawie o obrocie z 2005 r. mozna traktowac¢ albo jako novum legislacyjne, albo jako
przestanke mieszczaca si¢ w ,,naruszeniu przepisOw prawa’ i ,,nienalezytym wykonywaniu
zawodu”, a wigc czynach sankcjonowanych juz wezesniej przez ustawe o obrocie z 1997 r.

W jego opinii zastosowanie na mocy art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r.
nowych przepisow o odpowiedzialnosci zawodowej doradcow do standow faktycznych
zasztych przed wejSciem w zycie tej ustawy jest sprzeczne z zakazem dziatania prawa
wstecz ,,w takim stopniu, Ze narusza standardy konstytucyjne”, a konkretnie — art. 2
Konstytucji.

Oceniajac zaskarzona regulacj¢ w kontek$cie art. 32 wust. 1 Konstytucji,
przedstawiciel Prokuratora Generalnego wskazat, ze cecha relewantna jej adresatow jest
popetnienie deliktu administracyjnego w okresie przed wejSciem w zycie ustawy o obrocie
z 2005 r. Art. 220 ust. 1 w zwiazku z art. 130 tej ustawy réznicuje sytuacje tych osob w
zalezno$ci od etapu postgpowania administracyjnego, a wigc sprawnosci organow
administracji, co stanowi naruszenie zasady rownosci. W odpowiedzi na pytanie sedziego
sprawozdawcy wyjasnil, Zze stanowisko Prokuratora Generalnego w tej sprawie rozni si¢ od
stanowiska w sprawie zakonczonej wyrokiem z 10 grudnia 2007 r., sygn. P 43/07 (OTK
ZU nr 11/A/2007, poz. 155), poniewaz 6wczesne argumenty o braku naruszenia art. 32 ust.
1 Konstytucji w podobnej sytuacji nie zostaly podzielone przez Trybunat Konstytucyjny.

Ustosunkowujac si¢ do pytan sgdzidw, przedstawiciel Prokuratora Generalnego
wyjasnit, ze jego zdaniem art. 42 Konstytucji nie jest adekwatnym wzorcem kontroli
zaskarzonej regulacji i nie zostal wskazany przez sad pytajacy w takim charakterze.
Gwarancje zawarte w tym przepisie odnosza si¢ do postgpowan stricte karnych i dotycza
kar, a postgpowanie uregulowane w zakwestionowanej regulacji jest postgpowaniem
administracyjnym i moze skutkowa¢ wymierzeniem jedynie sankcji administracyjnej. W
jego opinii, poglad ten znajduje oparcie w dotychczasowym orzecznictwie Trybunatu
Konstytucyjnego. Przedstawiciel Prokuratora Generalnego zgodzit si¢ rownoczes$nie, ze
rozciagnigcie gwarancji zawartych w art. 42 Konstytucji na wszystkie postgpowania
represyjne zapewnialoby wigksza ochrong jednostce.

Przedstawiciel Sejmu wyjasnil natomiast, Ze celem ustawy o obrocie z 2005 r. byto
zaostrzenie odpowiedzialno$ci zawodowej doradcoOw inwestycyjnych w trosce o interesy
klientow. W poréwnaniu z ustawa o obrocie z 1997 r., ustawa ta zawierata regulacje
bardziej szczegdétowe i precyzyjne. Przedstawiciel Sejmu przyznatl rowniez, ze kwestia
niekonstytucyjnosci zaskarzonej regulacji nie byla rozwazana w trakcie prac
parlamentarnych nad nowelizacja ustawy o obrocie z 2005 r., toczacych si¢ w 2007 r. 1
2008 r., mimo ze Sejm mial wowczas $wiadomo$¢ jej zaskarzenia do Trybunatu
Konstytucyjnego.

I
Trybunat Konstytucyjny zwazyt, co nastgpuje:
1. Warunki formalne pytania prawnego, zakres zaskarzenia oraz wzorce kontroli.
1.1 Merytoryczne rozpoznanie przez Trybunat Konstytucyjny pytania prawnego
uzaleznione jest od spelnienia szeregu wymogdéw, wynikajacych z art. 193 Konstytucji

oraz art. 3 i art. 32 ustawy z dnia 1 sierpnia 1997 r. o Trybunale Konstytucyjnym (Dz. U.
Nr 102, poz. 643, ze zm.; dalej: ustawa o TK; por. liczne postanowienia TK, m.in. z: 29



marca 2000 r., sygn. P 13/99, OTK ZU nr 2/2000, poz. 68; 12 kwietnia 2000 r., sygn. P
14/99, OTK ZU nr 3/2000, poz. 90; 10 pazdziernika 2000 r., sygn. P 10/00, OTK ZU nr
6/2000, poz. 195; 27 kwietnia 2004 r., sygn. P 16/03, OTK ZU nr 4/A/2004, poz. 36; 19
kwietnia 2006 r., sygn. P 12/05, OTK ZU nr 4/A/2006, poz. 49 oraz przywolana w nich
literaturg).

Trybunat Konstytucyjny stwierdza, ze niniejsze pytanie prawne Wojewddzkiego
Sadu Administracyjnego w Warszawie (dalej: WSA w Warszawie, sad pytajacy)
odpowiada tym wymogom. W szczegdlnosci przekonujace wydaja si¢ argumenty o
zwiazku funkcjonalnym migdzy przedmiotem pytania prawnego a sprawa zawista przed
sadem pytajacym, dotyczaca legalnosci decyzji o zawieszeniu uprawnien do wykonywania
zawodu doradcy inwestycyjnego. Jak wskazal WSA w Warszawie, wyrok Trybunalu
Konstytucyjnego przesadzi o tym, czy bedzie on stosowat przepisy obowiazujace w dniu
wydania decyzji, badanej przez ten sad, czy tez przepisy wczesniejsze, obowiazujace w
momencie czynoéw, ktorych popelnienie bylo przyczyna zastosowania sankcji wobec
doradcy inwestycyjnego. ,,W przypadku negatywnej odpowiedzi na przedstawione pytanie
prawne skarga podlegataby oddaleniu, za$ orzeczenie o niekonstytucyjnos$ci wskazanych
przepisow spowoduje uchylenie przez sad zaskarzonej decyzji z zaleceniem kwalifikacji
przez organ czynOw skarzacego w oparciu o przepisy prawne obowiazujace w dacie ich
popelnienia”.

Uznanie legitymacji WSA w Warszawie w niniejszej sprawie opiera si¢ na
zatozeniu, ze ewentualny wyrok Trybunalu Konstytucyjnego bedzie miat wptyw na oceng
legalnosci decyzji o zawieszeniu prawa do wykonywania zawodu przez doradce
inwestycyjnego, dokonywana przez sad pytajacy (por. przestanki dopuszczalno$ci pytania
prawnego, zawarte w art. 32 ust. 3 ustawy o TK). Nie ma przy tym znaczenia, czy w
dalszej konsekwencji doprowadzi on do takiej zmiany tej decyzji przez organ
administracji, ktora bylaby istotna z punktu widzenia strony postgpowania przed sadem
pytajacym (tzn. do zmniejszenia wysokosci zastosowanej sankcji lub odstapienia od jej
wymierzenia), czy tez bedzie ograniczony do wskazania nowej, prawidtowej podstawy
prawnej tej decyzji.

Trybunal Konstytucyjny uwaza, ze oOw zwiazek funkcjonalny wystepuje
niezaleznie od tego, czy decyzja badana przez sad pytajacy juz si¢ uprawomocnita i zostata
wykonana, oraz bez wzgledu na to, czy uptynat juz okres, w ktérym doradca inwestycyjny
nie mogt wykonywa¢ zawodu. Zdarzenia te nie maja bowiem wptywu na koniecznos¢
wydania orzeczenia przez WSA w Warszawie 1 nie zmieniaja faktu, ze doradca
inwestycyjny, ktoérego bedzie ono dotyczylo, ma interes prawny i faktyczny w jego
otrzymaniu.

1.2. Przedmiotem zaskarzenia w pytaniu prawnym WSA w Warszawie jest art. 220
ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538, ze zm.; dalej: ustawa o obrocie z 2005 r.) w zakresie, w jakim stanowi podstawe
do zastosowania art. 130 ust. 1 tej ustawy do standéw faktycznych zaszlych w czasie
obowiazywania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937, ze zm.; dalej: ustawa o obrocie z 1997
r.). Powotane przepisy brzmia nastgpujaco:

— art. 130 ust. 1: ,,Komisja moze skres§li¢c maklera lub doradcg z listy albo zawiesié¢
jego uprawnienia do wykonywania zawodu na okres od 3 miesigcy do 2 lat na skutek
naruszenia w zwiazku z wykonywaniem zawodu przepisow prawa lub regulamindéw i
innych przepiséw wewngtrznych, do ktorych przestrzegania makler lub doradca jest
zobowiazany w zwiazku z wykonywaniem zawodu”,



— art. 220 ust. 1 ,,Do spraw wszczetych i niezakonczonych przed dniem wejs$cia w
zycie ustawy stosuje sig (...) przepisy tej ustawy’’.

Zarowno ze sposobu sformulowania petitum pytania prawnego, jak 1 jego
uzasadnienia wynika, ze intencja sadu pytajacego nie jest generalne uchylenie przepisu
intertemporalnego (art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r.) czy przepisu
umozliwiajacego natozenie sankcji na doradcg inwestycyjnego (art. 130 ust. 1 ustawy o
obrocie z 2005 r.). Zmierza on bowiem do bardziej selektywnego rezultatu:
wyeliminowania szczegdtowej — zdaniem WSA w Warszawie niekonstytucyjnej — normy
prawnej, ktora powstaje na skutek wspolstosowania tych dwoch przepisow. Nie ulega
wobec tego watpliwosci, ze ewentualny wyrok Trybunatu Konstytucyjnego powinien mie¢
charakter zakresowy, odzwierciedlajacy stylizacje petitum pytania prawnego.

W tym kontekscie nalezy takze zwrdci¢ uwagg, ze art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie
z 2005 r. jest nie odrgbnym przedmiotem zaskarzenia, lecz tylko przepisem
»zwiazkowym”. Sad pytajacy ogranicza ponadto zakres zaskarzenia wylacznie do
ewentualnego wstecznego dziatania zaskarzonej regulacji do oceny czynéw, popetionych
w okresie obowigzywania ustawy o obrocie z 1997 r., nie rozciaga go natomiast na czyny
wczesniejsze.

1.3. Jako wzorce kontroli WSA w Warszawie w petitum swojego pytania prawnego
wskazat art. 2 oraz art. 32 ust. 1 Konstytucji.

W $wietle uzasadnienia pytania prawnego nalezy doprecyzowaé, ze zarzuty
stawiane zaskarzonemu przepisowi dotycza tylko jednej z =zasad szczegdtowych,
wynikajacych z art. 2 Konstytucji: zasady niedziatania prawa wstecz. Wzorcami kontroli
nie sa natomiast: zasada sprawiedliwos$ci spotecznej (ktora jednak i tak w pewnym zakresie
musi by¢ uwzgledniona z uwagi na konieczno$¢ dokonania zbadania zgodnosci
zakwestionowanej regulacji z zasada rOwnosci, por. nizej) oraz, wskazana w stanowisku
Marszatka Sejmu, zasada zaufania obywateli do panstwa i stanowionego przez nie prawa.

Z treSci pisma procesowego WSA w Warszawie jednoznacznie wynika, ze
pierwszoplanowy charakter maja zarzuty stawiane zaskarzonemu rozwigzaniu w
kontekscie art. 2 Konstytucji. Watpliwosci co do jego zgodnos$ci z art. 32 ust. 1 maja za$
charakter wtorny i zostaty uzasadnione mniej szczegdétowo.

2. Ewolucja przepisow dotyczacych odpowiedzialno$ci zawodowej doradcoéw
inwestycyjnych.

2.1. Zawdd doradey inwestycyjnego jest nowym zawodem zaufania publicznego,
ktéry funkcjonuje w Polsce od poczatku lat dziewigédziesiatych XX wieku (zob. A.
Chtopecki, [w:] Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Komentarz, red.
L. Sobolewski, Warszawa 1999, s. 66; M. Romanowski, Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi. Komentarz, Warszawa 2003, s. 243). Po raz pierwszy (jeszcze
pod nazwa ,,doradca w zakresie publicznego obrotu papierami warto§ciowymi’’) zostal on
uregulowany w ustawie z dnia 22 marca 1991 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi i1 funduszach powierniczych (Dz. U. Nr 35, poz. 155, ze zm.; dalej: ustawa
o obrocie z 1991 r.), ktora obligowata doradcow do wpisania na listg maklerow.
Doprecyzowanie praw i obowiazkoéw doradcéw inwestycyjnych nastapilo w kolejnych
ustawach: ustawie o obrocie z 1997 r. oraz ustawie o obrocie z 2005 r.

Wykonywanie zawodu doradcy inwestycyjnego jest uzaleznione m.in. od zdania
egzaminu zawodowego i wpisania na list¢ doradcéw, prowadzona przez centralny organ
administracji rzadowej — Komisj¢ Papierow Wartosciowych i1 Gietd (dalej: KPWiG,
Komisja; por. art. 127-129 ustawy o obrocie z 2005 r. oraz art. 22-24 ustawy o obrocie z



1997 r.; wpisanie na list¢ potocznie okre$la si¢ mianem uzyskania licencji — por. M.
Wierzbowski, [w:] R. Czerniawski, M. Wierzbowski, Ustawa — Prawo o publicznym
obrocie papierami wartosciowymi. Komentarz, Warszawa 2000, s. 103). Praca doradcéw
polega najczesciej — najogélniej moéwiac — na dokonywaniu analiz finansowych z
uwzglednieniem potrzeb 1 sytuacji klienta oraz na rekomendowaniu na tej podstawie
decyzji co do dziatan inwestycyjnych (np. zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych czy
innych instrumentow inwestycyjnych, ewentualnie niepodejmowania zadnych dziatan w
tym zakresie, co w zargonie maklerskim nazywa si¢ opcjami ,.kupuj, sprzedaj, trzyma;j” —
por. art. 76 1 art. 125 ustawy o obrocie z 2005 r. oraz art. 25 i art. 39 ustawy o obrocie z
1997 r.). Doradcy inwestycyjni maja uprawnienia do:

— zarzadzania cudzym portfelem instrumentoéw finansowych;

— doradzania w zakresie inwestycji w instrumenty finansowe;

— zarzadzania funduszami inwestycyjnymi;

— zarzadzania otwartym funduszem emerytalnym;

— zarzadzania ubezpieczeniowymi funduszami kapitatowymi (zob.
www.zmid.org.pl).

Doradcy inwestycyjni musza co do zasady pozostawaé w stosunku pracy, zlecenia
lub innym stosunku prawnym (np. petnienia funkcji w organach zarzadzajacych lub
nadzorczych) z podmiotami wskazanymi w ustawie (por. art. 125 ustawy o obrocie z 2005
r. 1 art. 25 ustawy o obrocie z 1997 r.), ktorymi sa najczesciej domy lub biura maklerskie.

Dziatania doradcy maja wplyw nie tylko na interesy inwestoréw (klientow) czy
podmiotéw, na rzecz ktoérych $wiadcza oni praceg, ale takze na interes publiczny. Jak
wskazuje si¢ w doktrynie, przez ten interes publiczny nalezy rozumie¢ ,,zapewnienie
przestrzegania regut uczciwego obrotu i konkurencji na rynku kapitalowym, sprawnego
funkcjonowania rynku kapitalowego oraz ochrony inwestoréw, w tym «budowania»
zaufania inwestorow do systemu funkcjonowania rynku papierow wartosciowych” (M.
Romanowski, op.cit., s. 262).

2.2. Nadzor nad dziatalnoscia doradcow inwestycyjnych przybiera dwie formy:

— odpowiedzialnosci dyscyplinarnej, egzekwowanej przez organy samorzadu
zawodowego; nalezy przy tym zauwazy¢, ze w aktualnym stanie prawnym doradcy
inwestycyjni nie maja obowiazku przynaleznosci do korporacji zawodowych, wobec czego
ta forma nadzoru nie dotyczy wszystkich os6b wykonujacych tg profesjg; najwigkszym i
najbardziej wplywowym stowarzyszeniem branzowym jest Zwiazek Makleréw i
Doradcoéw, utworzony na mocy art. 34 ustawy o obrocie z 1991 r., w ktorym obecnie
zrzeszonych jest ok. 70% 2z ponad 300 oséb wykonujacych ten zawod (zob.
www.zmid.org.pl);

— nadzoru administracyjnego, prowadzonego przez Komisj¢ Papierow
Warto$ciowych 1 Gield, ktéra ma obowigzek (a niekiedy — mozliwo$¢) zawieszenia
uprawnien do wykonywania zawodu doradcy inwestycyjnego na czas oznaczony (na temat
trudnosci interpretacyjnych zwiazanych ze stosowaniem tej sankcji por. A. Chtopecki,
op.cit., s. 444-446) oraz skreSlenia z listy doradcow inwestycyjnych (co oznacza
dozywotni zakaz wykonywania zawodu, por. M. Romanowski, op.cit., s. 257). Stosowanie
sankcji nastgpuje w drodze decyzji administracyjnych Komisji i podlega kontroli sadow
administracyjnych na zasadach og6lnych.

Przestanki odpowiedzialno$ci administracyjnej i sankcje stosowane z tego tytutu
podlegaty ewolucji wraz z wprowadzaniem kolejnych ustaw o obrocie. Ze wzgledu na
przedmiot niniejszej sprawy, konieczne jest w szczego6lnosci dokonanie analizy zmian w
tym zakresie w dwoéch ostatnich ustawach.




W ustawie o obrocie z 1997 r. zasady odpowiedzialno$ci doradcéw zostaly
uregulowane w art. 27 ust. 1. Na podstawie tego przepisu KPWiG mogta skresli¢ doradcg z
listy albo zawiesi¢ jego uprawnienia do wykonywania zawodu na okres od 3 do 6 miesigcy
»ha skutek nienalezytego wykonywania zawodu lub naruszenia prawa w zwiazku z
wykonywaniem zawodu”. Skorzystanie z tych sankcji byto fakultatywne i pozostawato w
granicach uznania administracyjnego Komisji (por. M. Romanowski, op.cit., s. 258). Cho¢
(formalnie rzecz biorac) art. 27 ust. 1 ustawy o obrocie z 1997 r. zawieral dwie odrebne
przestanki zastosowania sankcji, to zasadniczo kazde naruszenie prawa moglo by¢
zakwalifikowane jako nienalezyte wykonywanie zawodu, cho¢ nie odwrotnie (zwracaja na
to uwage A. Chlopecki, op.cit., s. 447, M. Romanowski, op.cit., s. 258). W doktrynie 1
orzecznictwie uksztattowala si¢ ich nastepujaca wyktadnia:

— kryterium ,nalezytego wykonywania zawodu” nalezalo rekonstruowa¢ na
podstawie art. 28 ustawy o obrocie z 1997 r., zgodnie z ktéorym doradca, wykonujac
zawod, mial obowiazek ,,dziala¢ zgodnie z przepisami prawa i zasadami uczciwego obrotu
oraz mie¢ na wzgledzie stuszne interesy zleceniodawcodw”; ocena postgpowania doradcow
powinna uwzglednia¢ ,,w szczeg6lnosci” czyny zabronione zasadami deontologii
doradcéw inwestycyjnych, tzn. Zasady Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcéw (zob.
www.zmid.org.pl; dalej: Zasady etyki; M. Romanowski, op.cit., s. 265; niektorzy
przedstawiciele doktryny wskazywali konieczno$¢ uwzgledniania Zasad etyki takze w
odniesieniu do oséb niezrzeszonych w Zwiazku Maklerow i1 Doradcow — por. A.
Chiopecki, op.cit., s. 450, podczas gdy inni opowiadali si¢ za wegzszym rozumieniem
przestanki nalezytego wykonywania zawodu — por. M. Wierzbowski, op.cit., s. 119);

— kryterium bezprawnosci ograniczalo si¢ do oceny, czy doradca naruszyt ,,przepisy
prawa” (przez ktore nalezy rozumie¢ przepisy powszechnie obowigzujacego prawa w
rozumieniu art. 87 Konstytucji, nie zaliczaja si¢ do nich ani przepisy i regulaminy
wewngtrzne podmiotdw zatrudniajacych doradcow, ani przepisy korporacyjne); w doktrynie
istnieje spor, czy powinno si¢ przy tym uwzgledni¢ kryterium winy (tak — w kontekscie
standardow konstytucyjnych — M. Wierzbowski, op.cit., s. 115; przeciwny poglad wyrazit
M. Romanowski, op.cit., s. 263).

Art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. dokonat tylko niewielkich zmian w tak
skonstruowanym systemie odpowiedzialno$ci doradcow inwestycyjnych. Zmierzaty one do
zwigkszenia rygoryzmu wykonywania tego zawodu 1 sformalizowania kryteriow
dziatalnosci doradcow, a polegaty na:

— zastapieniu przestanki ,,nienalezytego wykonywania zawodu” naruszeniem
Hregulaminéw 1 innych przepisow wewngtrznych, do ktérych przestrzegania (...) doradca
jest zobowiazany w zwiazku z wykonywaniem zawodu”; spowodowalo to zmniejszenie
elastyczno$ci postgpowania przed Komisja, zamiast bowiem dotychczasowej klauzuli
generalne] ,,nienalezytego wykonywania zawodu” jedynym kryterium oceny stata sig
»poszerzona” bezprawnos$¢ dziatan doradcy, obejmujaca naruszenia zardwno przepisow
powszechnie obowiazujacego prawa (co istniato juz w poprzednim stanie prawnym), jak i
wskazanych regulaminow i innych przepiséw wewnetrznych, obowiazujacych dana osobe z
racji pracy czy petnienia funkcji w instytucji inwestycyjnej (co — jako samodzielna ustawowa
przestanka odpowiedzialno$ci zawodowej — byto rozwigzaniem nowym, a w ustawie o
obrocie z 1997 r. byto sankcjonowane posrednio, jako przejaw nienalezytego wykonywania
zawodu);

— ostabieniu mozliwosci oceny dziatan doradcéw z punktu widzenia Zasad etyki: w
ustawie o obrocie z 2005 r. pozostal wprawdzie obowiazek dziatania zgodnie z przepisami
prawa 1 zasadami uczciwego obrotu oraz uwzgledniania interesow zleceniodawcoéw (art.
126 ust. 1 tej ustawy), odpowiadajacy — z niewielkim przesuni¢ciem akcentow — § 3 ust. 1
Zasad etyki (,,Maklerzy i doradcy obowiazani sa dziala¢ zgodnie z przepisami prawa i
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zasadami uczciwego obrotu, majac przede wszystkim na wzgledzie stuszne interesy
klientow”), lecz usunigto z niej przestankg ,,nienalezytego wykonywania zawodu”, ktdra w
poprzednim stanie prawnym pozwalala na bezposrednie wykorzystanie kodyfikacji zasad
zawodowych dokonanej przez doradcow; w rezultacie nalezy uzna¢, ze naruszenie tych
Zasad etyki, ktore wykraczaja poza art. 126 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r., moze by¢
egzekwowane tylko w drodze odpowiedzialno$ci dyscyplinarnej (a nie administracyjnej) i
to wylacznie w stosunku do osob, ktore sa cztonkami Zwiazku Makleréw i Doradcow;
takze w konteks$cie ustawy o obrocie z 2005 r. aktualny pozostaje poglad, Ze naruszenia
Zasad etyki nie mozna kwalifikowa¢ jako naruszenia ,,przepisow prawa”, poniewaz art.
130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. przez to pojecie rozumie wytacznie przepisy prawa
powszechnie obowiazujacego w rozumieniu art. 87 Konstytucji,

— zaostrzeniu sankcji zawieszenia uprawnien do wykonywania zawodu przez
wydhuzenie maksymalnego okresu ich stosowania z 6 miesi¢cy do 2 lat; niestopniowalna
sankcja wykreslenia z listy doradcéw pozostata bez zmian (por. w uzasadnieniu rzadowego
projektu ustawy o obrocie z 2005 r. zwrécono uwage jedynie na ten ostatni aspekt zmian;
por. druk sejmowy nr 3982/IV kadencja, s. 22).

2.3. Cho¢ przedmiotem niniejszego postgpowania jest aktualny (omowiony wyzej)
stan prawny, na marginesie Trybunat Konstytucyjny zauwaza, ze 4 wrzesnia 2008 r. zostata
uchwalona obszerna ustawa o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
niektorych innych ustaw (dalej: nowelizacja). Art. 1 pkt 114 tej ustawy mial nada¢ art. 130
ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. nastgpujace brzmienie: ,,Komisja moze skresli¢ maklera lub
doradceg z listy albo zawiesi¢ jego uprawnienia do wykonywania zawodu na okres od 3
miesigcy do 2 lat na skutek naruszenia w zwiazku z wykonywaniem zawodu:

1) przepisow prawa lub regulamindw i innych przepisow wewngtrznych, do
ktérych przestrzegania makler lub doradca jest zobowiazany w zwiazku z wykonywaniem
zawodu, lub

2) zasad uczciwego obrotu, lub

3) intereséw klientow”.

Zostat on przejety z rzadowego projektu ustawy (zob. druk nr 64/VI kadencja,
przepis oznaczony pierwotnie jako art. 1 pkt 112 nowelizacji) bez szczegdlowego
uzasadnienia ratio legis proponowanych zmian. W toku prac legislacyjnych nad ta ustawa
(wrzesien 2007 r.- wrzesien 2008 r.) parlament nie rozwazal konstytucyjnosci art. 220 ust.
1 w zwiazku z art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r., mimo ze 25 wrzesnia 2007 r.
Wojewodzki Sad Administracyjny wystapil do Trybunatu Konstytucyjnego z pytaniem
prawnym w tym zakresie.

Cytowana modyfikacja art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. nie weszla jednak
w zycie, poniewaz 23 wrzesnia 2008 r. Prezydent skierowal do Trybunatu
Konstytucyjnego wniosek o zbadanie konstytucyjnosci nowelizacji (otrzymat on sygn. Kp
4/08 1 dotychczas nie zostat rozpoznany).

3. Zarzut naruszenia zasady niedzialania prawa wstecz.

3.1. Zarzut naruszenia zasady niedziatania prawa wstecz sad pytajacy formutuje w
zwiazku z nakazem stosowania nowych zasad odpowiedzialnosci zawodowej doradcow
inwestycyjnych, zawartych w omowionym wyzej art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005
r., W postgpowaniach wszczetych i1 niezakonczonych przed wejsciem w zycie tej ustawy, a
wigce takich, ktore dotycza stanow faktycznych z okresu obowigzywania poprzedniej
ustawy o obrocie z 1997 r.
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Wyktadnia zaskarzonej regulacji, dokonana przez sad pytajacy, nie budzi
watpliwosci: art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. formuluje zasadg intertemporalng w
odniesieniu do wszystkich bez wyjatku przepisow tej ustawy, a wigc takze w stosunku do
art. 130 ust. 1 tej ustawy. Wobec kategorycznego brzmienia tego przepisu, po jego wejsciu
w zycie nie ma mozliwos$ci zastosowania przepiséw poprzedniej ustawy o obrocie z 1997
r. nawet w odniesieniu do tych stanéw faktycznych, ktore mialy miejsce w czasie jej
obowiazywania. Kwestia ta jest uznana za bezsporna przez wszystkich uczestnikoéw
postgpowania.

3.2. Przed przystapieniem do merytorycznego rozpatrzenia tego zarzutu, nalezy
zwroci¢ uwage, ze sama formuta ,,do spraw wszczetych i niezakonczonych przed dniem
wejScia w zycie ustawy stosuje si¢ (...) przepisy tej ustawy”’ nie ma charakteru
wyjatkowego. Jest ona typowym sposobem wyrazenia jednej z trzech zasad
intertemporalnych — zasady bezposredniego dzialania nowego prawa, polegajacej na tym,
ze nowe przepisy od momentu wejscia w zycie reguluja wszystkie zdarzenia — zarowno
przyszile, jak 1 przeszte, w tym nawet takie, ktore w calosci zostaly zakonczone przed
wejsciem w zycie tej ustawy (dwie pozostate zasady to: zasada dalszego obowiazywania
dawnego prawa oraz zasada wyboru prawa, por. J. Mikolajewicz, Prawo intertemporalne.
Zagadnienia teoretycznoprawne, Poznan 2000, s. 62; S. Wronkowska, M. Zielinski,
Komentarz do zasad techniki prawodawczej, Warszawa 2004, s. 81-85). Zaleta
bezposredniego obowiazywania nowego prawa jest to, ze nie rdznicuje ono sytuacji
podmiotow ocenianych w tym samym czasie i lepiej niz dotychczasowe prawo
odzwierciedla aktualne stosunki prawne i wol¢ prawodawcy. Wéroéd wad tego rozwiazania
mozna wskaza¢ grozbe naruszenia waznych zasad konstytucyjnych: zasady zaufania
obywateli do panstwa i prawa, zasady ochrony praw nabytych oraz — co szczegolnie istotne
w warunkach niniejszej sprawy — zasady niedziatania prawa wstecz.

Konstytucyjnos¢ zasady bezposredniego dzialania nowego prawa byla juz kilka
razy przedmiotem orzekania TK w kontek$cie zakazu retroaktywno$ci prawa, m.in. na tle
kar pieni¢znych za naruszenie obowiazku informacyjnego przez spotke akcyjna (zob.
wyrok z 10 grudnia 2007 r., sygn. P 43/07, OTK ZU nr 11/A/2007, poz. 155), konwersji
zasitkow statych w $wiadczenia pielegnacyjne (zob. wyroki z: 8 marca 2005 r., sygn. P
15/04, OTK ZU nr 3/A/2005, poz. 21; 30 pazdziernika 2007 r., sygn. P 28/06, OTK ZU nr
9/A/2007, poz. 109), legalizacji samowoli budowlanych (zob. wyrok z 18 pazdziernika
2006 r., sygn. P 27/05, OTK ZU nr 9/A/2006, poz. 124), ochrony roszczen pracowniczych
w sytuacji niewyptacalnosci pracodawcy (zob. wyrok z 30 maja 2005 r., sygn. P 7/04,
OTK ZU nr 5/A/2005, poz. 53), warunkow zabudowy pod wielkopowierzchniowe obiekty
handlowe (zob. wyrok z 7 lutego 2001 r., sygn. K 27/00, OTK ZU nr 2/2001, poz. 29),
weryfikacji Wojskowych Stuzb Informacyjnych (zob. wyrok z 19 listopada 2008 r., sygn.
Kp 2/08, OTK ZU nr 9/A/2008, poz. 157). W orzeczeniach tych Trybunat Konstytucyjny
zwracal uwage, ze ustawodawca ma duza swobod¢ wyboru sposobu rozwiazania kwestii
intertemporalnych, jednak przy zachowaniu regul, wynikajacych z zasady zaufania do
panstwa 1 stanowionego przez nie prawa, czy — ogolniej rzecz biorac — zasady panstwa
prawnego (por. np. wyrok z 9 czerwca 2003 r., sygn. SK 12/03, OTK ZU nr 6/A/2003, poz.
51). Dlatego na bezposrednie dzialanie nowej ustawy mozna zdecydowaé si¢ tylko w
sytuacji, gdy za dzialaniem nowego prawa przemawia wazny interes publiczny, ktorego
nie mozna wywazy¢ z interesami jednostki (zob. P. Tuleja, Konstytucyjne podstawy prawa
intertemporalnego w orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego, ,Kwartalnik Prawa
Prywatnego” nr 1/1997, s. 149-156).

Nalezy takze zwroci¢ uwagg, ze identyczne zasady intertemporalne byly zawarte w
art. 189 ust. 1 ustawy o obrocie z 1997 r.
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3.3. Ocena trafno$ci powyzszego zarzutu wymaga na wstepie rekonstrukcji tresci
zasady lex retro non agit jako wzorca kontroli konstytucyjnosci, a takze wskazania
kryteriow dopuszczalno$ci ustanowienia od niej wyjatkow. Kwestia ta, w roéznych
aspektach, byta juz wielokrotnie przedmiotem zainteresowania Trybunalu Konstytucyjnego,
poczawszy od orzeczenia z 28 maja 1986 r., sygn. U 1/86 (OTK w 1986 r., poz. 2).
Dorobek Trybunalu Konstytucyjnego w tym =zakresie zostal ostatnio szczegoétowo
podsumowany w powotanym wyroku TK w sprawie o sygn. Kp 2/08, wobec czego w tym
miejscu  wystarczy ograniczy¢ si¢ do przypomnienia najwazniejszych ustalen
dotychczasowego orzecznictwa, ktdre maja znaczenie w niniejszej sprawie.

Istote zasady niedzialania prawa wstecz mozna sprowadzi¢ do twierdzenia, ze
prawo powinno co do zasady dziata¢ ,na przyszto$¢”, wobec tego nie nalezy stanowic
norm prawnych, ktore mialyby by¢ stosowane do zdarzen zaszltych i zakonczonych przed
ich wejsciem w zycie. Innymi stowy, nastgpstwa prawne zdarzen, majacych miejsce pod
rzadami dawnych norm, nalezy ocenia¢ wedlug tych norm, nawet jezeli w chwili
dokonywania tej oceny obowiazuja juz nowe przepisy (por. np. powolany wyrok o sygn. P
43/07). Retroaktywnos$¢ nalezy odrézni¢ od retrospektywnosci, polegajacej na nakazie
zastosowania nowego prawa do stosunkoéw prawnych (stosunkéw procesowych), ktére
wprawdzie zostaly nawiazane pod rzadami dawnych przepiséw, ale wowczas nie zostaly
jeszcze zrealizowane wszystkie istotne elementy tych stosunkow (por. np. wyrok TK z 4
kwietnia 2006 r., sygn. K 11/04, OTK ZU nr 4/A/2006, poz. 40). W wypadku
retrospektywnos$ci nowo ustanowione normy nie s3 bowiem stosowane do zdarzen
zaistniatych przed ich wejsciem w zycie, a tylko — w sposob prospektywny — modyfikuja
sytuacj¢ podmiotow, wprowadzajac zmiang na przysztos¢ (por. wyroki z: 3 listopada 1999
r., sygn. K 13/99, OTK ZU nr 7/1999, poz. 155, 20 stycznia 2009 r., sygn. P 40/07, OTK
ZU nr 1/A/2009, poz. 4).

W S$wietle dotychczasowego orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego, przepisy
dzialajace wstecz mozna wyjatkowo uzna¢ za zgodne z zasada demokratycznego panstwa
prawnego, jezeli:

— nie sa to przepisy prawa karnego ani regulacje zaktadajace podporzadkowanie
jednostki panstwu (np. prawo daniowe);

— maja one rangg ustawowa;

— ich wprowadzenie jest konieczne (niezbedne) dla realizacji lub ochrony innych,
wazniejszych i konkretnie wskazanych warto$ci konstytucyjnych;

— spetniona jest zasada proporcjonalnosci, tzn. racje konstytucyjne przemawiajace
za retroaktywnos$cia rownowaza jej negatywne skutki;

— nie powoduja one ograniczenia praw lub zwigkszenia zobowiazan adresatow norm
prawnych, a przeciwnie — poprawiaja sytuacje¢ prawna niektorych adresatow danej normy
prawnej (ale nie kosztem pozostalych adresatéw tej normy);

— problem rozwiazywany przez te regulacje nie byl znany ustawodawcy wcze$niej 1
nie mogt by¢ rozwiazany z wyprzedzeniem bez uzycia przepisow dziatajacych wstecz (por.
szerzej powotany wyrok o sygn. Kp 2/08).

3.4. Przenoszac powyzsze ustalenia na grunt rozpatrywanej sprawy, nalezy przede
wszystkim stwierdzi¢, czy art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r., w zakresie, w jakim
powoduje stosowanie art. 130 ust. 1 tej ustawy do standow faktycznych sprzed jej wejscia w
zycie, ma charakter retroaktywny.

Wydaje sig, ze w postgpowaniach prowadzonych przez Komisj¢ wobec doradcow
inwestycyjnych z uwagi na ich dziatania podjgte i zakonczone w czasie obowiazywania
ustawy o obrocie z 1997 r. moga wystapi¢ nastgpujace sytuacje (por. uwagi na temat
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nieprecyzyjnosci okreslenia ,,sprawy wszczete 1 niezakonczone” w powolanym wyroku o
sygn. P 7/04):

— wszczecie 1 zakonczenie postgpowania (wlacznie z ewentualng kontrola sadowa
decyzji Komisji) przed wejsciem w zycie ustawy o obrocie z 2005 r. (tj. przed 24
pazdziernika 2005 r.);

— wszczgeie postgpowania 1 jego przeprowadzenie w obu instancjach
administracyjnych w okresie obowigzywania ustawy o obrocie z 1997 r., ale dokonanie
kontroli sadowej decyzji administracyjnej organu drugiej instancji juz po wejsciu w zycie
ustawy o obrocie z 2005 r.;

— wszczgcie postgpowania 1 wydanie decyzji przez Komisje w okresie
obowigzywania ustawy o obrocie z 1997 r., ale dokonanie jej kontroli instancyjnej przez
Komisje Nadzoru Bankowego (dalej: KNB) 1 kontroli sadowej przez sady administracyjne
juz po wejsciu w zycie ustawy o obrocie z 2005 r.;

— wszczgcie postgpowania jeszcze w okresie obowigzywania ustawy o obrocie z
1997 r., ale wydanie decyzji przez Komisj¢ (i jej sadowa kontrola) juz po wejsciu w zycie
ustawy o obrocie z 2005 r.; taka wlasnie sytuacja miata miejsce w wypadku osoby, ktéra
jest strona postgpowania przed sadem pytajacym: zarzucane doradcy czyny miaty miejsce
w 2003 r., postgpowanie zostato wszczgte 7 lipca 2005 r., decyzja KPWiG zapadia 29
sierpnia 2006 r., a decyzja KNB — 1 marca 2007 r.;

— wszczecie 1 zakonczenie postgpowania (wlacznie z ewentualng kontrola sadowa
decyzji Komisji) po wejsciu w zycie ustawy o obrocie z 2005 .

Nalezy przyjac, ze jedynie w dwoch pierwszych wypadkach zaskarzona regulacja
nie bedzie miata znaczenia praktycznego, poniewaz do catego postgpowania (w mysl
zasady tempus regit actum — takze w fazie sadowej) beda miaty zastosowanie przepisy
ustawy o obrocie z 1997 r. W trzech ostatnich za$ art. 220 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 .
nakazywalby zastosowanie art. 130 ust. 1 tej ustawy do sytuacji, ktore w calos$ci mialy
miejsce pod rzadami poprzedniej ustawy o obrocie z 1997 r. Wobec tego nalezy uznaé, ze
retroaktywny charakter zaskarzonych regulacji nie ulega watpliwosci.

3.5. Trybunal Konstytucyjny nie widzi mozliwosci, aby retroaktywnos$¢
zaskarzonej regulacji uzna¢ za uzasadniong w $wietle art. 2 Konstytucji.

Przede wszystkim nalezy zwréci¢ uwagg, ze art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z
2005 r. przewiduje stosowanie specyficznego rodzaju sankcji administracyjnych,
polegajacych na czasowym lub trwalym zakazie wykonywania zawodu przez doradcow
inwestycyjnych. Nadawanie im mocy wstecznej jest wigc niedopuszczalne z dwodch
powodow, wskazywanych w orzecznictwie Trybunalu Konstytucyjnego. Po pierwsze,
zastosowanie tych sankcji jest forma nadzoru administracyjnego nad wykonywaniem tej
profesji, a wigc sfera podporzadkowania jednostek wladzy panstwowej. Po drugie,
postepowanie administracyjne w sprawie odpowiedzialno$ci doradcoOw inwestycyjnych ma
charakter represyjny, skoro utrata lub zawieszenie prawa do wykonywania zawodu
niewatpliwie stanowia dolegliwo$¢ dla 0s6b wykonujacych ten zawod.

Ze wzgledu na przedstawione na rozprawie stanowisko Prokuratora Generalnego,
Trybunat Konstytucyjny uwaza za konieczne szersze rozwinigcie drugiego z
przytoczonych argumentow. Nalezy podkresli¢, ze rozdzial II Konstytucji ma
zastosowanie nie tylko w postgpowaniach karnych w sensie stricte (por. orzeczenia z: 7
grudnia 1993 r., sygn. K 7/93, OTK w 1993 r., cz. Il, poz. 42 1 26 kwietnia 1995 r., sygn.
K. 11/94, OTK w 1995 r., cz. I, poz. 12; teza podtrzymana po wejsciu w zycie Konstytucji
z 1997 r. m.in. przez wyroki z: 8 grudnia 1998 r., sygn. K. 41/97, OTK ZU nr 7/1998, poz.
117; 27 lutego 2001 r., sygn. K 22/00, OTK ZU nr 3/2001, poz. 48; 19 marca 2007 r.,
sygn. K 47/05, OTK ZU nr 3/A/2007, poz. 27). Zawarte w tym rozdziale gwarancje
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odnosza si¢ ,,do wszelkich postepowan represyjnych, tzn. postegpowan, ktérych celem jest
poddanie obywatela jakiej$ formie ukarania lub jakiej$ sankcji” (powotane wyroki o sygn.
K 41/97 1 K 47/05 oraz wyroki z: 28 listopada 2007 r., sygn. K 39/07, OTK ZU nr
10/A/2007, poz. 129; 17 lutego 2009 r., sygn. SK 10/07, OTK ZU nr 2/A/2009, poz. 8). Do
tej kategorii naleza zaré6wno postepowania dyscyplinarne prowadzone przez korporacje
zawodowe, jak i1 postgpowania administracyjne w sprawie odpowiedzialnosci zawodowej
0sOb wykonujacych okreslone zawody zaufania publicznego (w niniejszej sprawie:
doradcow inwestycyjnych).

W rezultacie takze w tych postgpowaniach nalezy odpowiednio (tzn. z
uwzglednieniem ich specyfiki) stosowa¢ m.in. art. 42 ust. 1 zdanie pierwsze Konstytucji,
zgodnie z ktorym ,,Odpowiedzialnosci karnej podlega tylko ten, kto dopuscit si¢ czynu
zabronionego pod grozba kary przez ustawg obowiazujaca w czasie jego popelnienia”. W
warunkach niniejszej sprawy, z przepisu tego mozna wyprowadzi¢ dwie bardziej
szczegotowe dyrektywy:

— zakaz sankcjonowania czynow, ktore w chwili ich popetnienia nie stanowity
deliktow administracyjnych (tzn. naruszenia przepisow wewngtrznych i regulaminow; jest
to odpowiednik prawnokarnej zasady nullum crimen sine lege anteriori);

— zakaz stosowania sankcji, ktore nie byty przewidziane w momencie popeiniania
deliktow (czyli kary zawieszenia wykonywania zawodu na okres od 6 miesigcy do 2 lat,
jest to odpowiednik prawnokarnej zasady nullum poena sine lege).

Stanowisko takie koresponduje z dotychczasowym orzecznictwem Trybunatu
Konstytucyjnego, w  ktérym analizowano zarzut retroaktywno$ci przepisow
dyscyplinarnych stosowanych np. wobec policjantéw (por. wyrok z 2 wrze$nia 2008 r.,
sygn. K 35/06, OTK ZU nr 7/A/2008, poz. 120) czy funkcjonariuszy Strazy Granicznej
(por. wyrok o sygn. K 47/05).

Nie ulega tez watpliwosci, ze zastosowane rozwigzanie nie tylko nie poprawia, ale
wrecz pogarsza sytuacje doradcoOw inwestycyjnych. Jak wspomniano, po wejsciu w zycie
ustawy o obrocie z 2005 r. Komisja nie tylko ma obowiazek oceny postgpowania doradcy
w oparciu o mniej elastyczne kryteria ,,rozszerzonej” bezprawnosci (co czgSciowo jest
rekompensowane przez usunig¢cie — istniejacej w poprzednim stanie prawnym -
mozliwosci positkowego stosowania Zasad etyki jako punktu odniesienia dla oceny
»halezytego wykonywania zawodu”), ale takze moze zasadzi¢ zawieszenie uprawnien do
wykonywania zawodu na okres czterokrotnie dtuzszy niz w poprzednim stanie prawnym (2
lata zamiast dotychczasowych 6 miesigcy). W zaleznoS$ci od tego, czy punktem odniesienia
jest ustawa o obrocie z 1997 r., czy z 2005 r., inaczej nalezy oceni¢ dolegliwos$¢ i
proporcjonalno$¢ trzymiesigcznego zawieszenia, zastosowanego wobec doradcy
inwestycyjnego w sprawie zawistej przed sadem pytajacym.

Mozliwos¢ wstecznego stosowania art. 130 ust. 1 ustawy o obrocie z 2005 r. nie
moze zosta¢ uzasadnione konieczno$cia realizacji lub ochrony jakichkolwiek wartosci
konstytucyjnych. W szczego6lnosci tego typu uzasadnienie nie zostalo zaprezentowane w
toku prac legislacyjnych nad ta ustawa: przepisy skladajace si¢ na badana regulacj¢ zostaly
uchwalone w postaci zaproponowanej w pierwotnym rzadowym projekcie ustawy o obrocie
z 2005 r. (zmienita si¢ jedynie ich numeracja; por. art. 132 ust. 1 1 art. 221 ust. 1 w druku
sejmowym nr 3982/IV kadencja), a ich tre$¢ nie budzila zastrzezen ani ekspertéw, ani
parlamentarzystow. Mozna nawet stwierdzi¢, ze wywiera ono skutek wrecz przeciwny —
skoro przewiduje karanie wczesniej niesankcjonowanego naruszenia regulamindw i
przepiséw wewnetrznych, to narusza zasade zaufania obywateli do panstwa i prawa (co jest
niejako automatycznym rezultatem naruszenia zasady niedziatania prawa wstecz). Trybunat
Konstytucyjny w tym kontek$cie uwaza za konieczne zaznaczyé, ze powyzsza negatywna
ocena zaskarzonej regulacji wynika bezposrednio z jej retroaktywnosci, w zaden sposob nie
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podwaza natomiast konstytucyjnosci samej instytucji odpowiedzialnosci zawodowe;j
doradcéw inwestycyjnych. Doradcy inwestycyjni sa bowiem, jak wspomniano, zawodem
zaufania publicznego, wobec czego wysokie wymagania co do ich postgpowania
(egzekwowane w drodze odpowiedzialnosci dyscyplinarnej) znajduja oparcie w takich
warto$ciach konstytucyjnych, jak bezpieczenstwo prawne.

Trudno takze wuznaé, Zze bylo ono jedynym mozliwym do zastosowania
rozwiazaniem kwestii intertemporalnych czy rozwiazywato jaki$ nagly, niemozliwy do
przewidzenia wcze$niej problem. W szczegdélnosci nie wiadomo, dlaczego nie bylo
mozliwe wprowadzenie zasady, ze nawet po wejsciu w zycie ustawy o obrocie z 2005 r.,
czyny popetlnione w poprzednim stanie prawnym bylyby oceniane wedlug prawa
dotychczasowego lub ewentualnie wzgledniejszego dla osoby zainteresowanej (to ostatnie
byloby jednak dopuszczalne tylko wtedy, gdyby uzna¢, ze ustawa o obrocie z 2005 r. w
danej sytuacji faktycznej jest bardziej korzystna niz regulacje poprzednio obowiazujace).

Powyzsza krytyczna ocena zaskarzonej regulacji z punku widzenia zasady lex retro
non agit koresponduje z Rekomendacja nr R(91) Komitetu Ministréw dla panstw
cztonkowskich w sprawie sankcji administracyjnych, przyjeta przez Komitet Ministrow
Rady Europy 13 lutego 1991 r. Zgodnie z tym dokumentem zadnej sankcji nie mozna
natozy¢ z racji czynu, ktory w czasie popetnienia nie stanowit postgpowania sprzecznego z
obowiazujacymi normami, a je$li odpowiednie normy naruszono w czasie, gdy
obowiazywata sankcja mniej uciazliwa, pozniej wprowadzonej sankcji surowszej nie
mozna naktada¢, wejScie natomiast w zycie mniej represyjnych postanowien powinno
dziala¢ na korzy$¢ osoby, co do ktorej wladza rozwaza natozenie sankcji (zob.
szczegOlowa analiza tego dokumentu na tle orzecznictwa Konstytucyjnego: M. Stahl,
Sankcje administracyjne w orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego, [w:] Instytucje
wspolczesnego prawa administracyjnego. Ksiega Jubileuszowa Prof. zw. dra hab. Jozefa
Filipka, Krakow 2001, s. 651-659).

4. Zarzut naruszenia zasady rOwnosci.

4.1. Sad pytajacy uwaza, ze zaskarzone rozwigzanie pozostaje rowniez w
sprzecznos$ci z zasada rownego traktowania, poniewaz jego zastosowanie jest uzaleznione
wyltacznie od woli organu panstwa, ktory sam decyduje o wszczgeiu postgpowania, jego
dhugosci i terminie wydania decyzji.

4.2. Trybunat Konstytucyjny stwierdza, ze zawarte w pytaniu prawnym
uzasadnienie powyzszego zarzutu ogranicza si¢ do przywolania fragmentu wyroku
Trybunatu Konstytucyjnego w powotanej sprawie o sygn. P 43/07. Pytanie prawne nie
zawiera natomiast ani poglgbienia tej motywacji z uwzglednieniem specyfiki aktualnej
sprawy, ani tez zadnych dodatkowych argumentow.

4.3. Wobec powyzszego, majac na uwadze, ze zaskarzona regulacja zostata uznana
za niezgodna z art. 2 Konstytucji, Trybunatl Konstytucyjny postanawia umorzy¢
postepowanie w zakresie jej kontroli z art. 32 ust. 1 Konstytucji.

5. Konkluzja i skutki.

Biorac pod uwage powyzsze argumenty, Trybunal Konstytucyjny stwierdzil, ze art.
220 ust. 1 ustawy obrocie z 2005 r. w zakresie, w jakim stanowi podstawe do zastosowania
art. 130 ust. 1 tej ustawy do stanéw faktycznych zasztych w czasie obowiazywania ustawy
o obrocie z 1997 r., jest niezgodny z art. 2 Konstytucji, oraz postanowil umorzy¢
postgpowanie w pozostatym zakresie.
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Bezposrednim rezultatem niniejszego wyroku jest mozliwos$¢ stosowania do
czynoéw popetnionych przed wejsciem w zycie ustawy o obrocie z 2005 r. — zarowno jezeli
chodzi o kwalifikacj¢ prawna, jak i o sankcje — w catosci przepisow poprzedniej ustawy o
obrocie z 1997 r. (por. podobnie okreslone skutki w powotanym wyroku o sygn. P 28/06).

Choc¢ skutek niniejszego wyroku jest niejako samoistny, Trybunat Konstytucyjny z
uwagi na zasad¢ pewnos$ci prawa uwaza za potrzebne doprecyzowanie przepisow ustawy o
obrocie z 2005 r., a w szczegdlnosci zaznaczenie, ze jej art. 220 ust. 1 nie moze by¢
stosowany ze skutkiem wstecznym w odniesieniu do jej art. 130 ust. 1. Podjecie takiego
dziatania wydaje si¢ tym bardziej potrzebne, ze mozna wskaza¢ takze inne sprawy o
skreslenie z listy doradcéw inwestycyjnych lub zawieszenie uprawnien do wykonywania
zawodu doradcy, w ktérych organy administracji miaty trudnosci ze wskazaniem podstawy
prawnej decyzji 1 ,,na przemian” stosowaly przepisy ustawy o obrocie z 1997 r. 1 2005 r.
(por. np. wyrok WSA w Warszawie z 14 sierpnia 2007 r., sygn. akt VI SA/Wa 986/07, Lex
nr 374781).

Z powyzszych wzgledow Trybunal Konstytucyjny orzekt jak w sentencji.



