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(konsekwencje w perspektywie zasad wykladni)*

1. W dn. 16 kwietnia 2014 r. uchwalone zostalo Rozporzadzenie Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku
oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady,
a takze dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE'.
Zgodnie z art. 39 rozporzadzenia MAR weszto ono w zycie w dn. 2 lipca
2014 r., a stosuje si¢ je od dn. 3 lipca 2016 r. Réwnocze$nie uchwalona zo-
stala Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/57/UE w sprawie
sankcji karnych za naduzycia na rynku?. Stosownie do tresci art. 13 dyrekty-
wy MAD II Polska, jak i pozostate panstwa cztonkowskie powinny przyjac
i opublikowac¢ do 3 lipca 2016 r. regulacje krajowe niezbedne dla jej wyko-
nania. Polski ustawodawca z obowiazku tego nie wywiazat si¢ do dnia zto-
zenia do druku niniejszego opracowania®. Z tego powodu, a takze z uwagi
na tre$¢ regulacji zawartych w rozporzadzeniu MAR z dn. 3 lipca 2016 r.
zmianie (rozszerzeniu) ulegt zakres zachowan zabronionych jako wykorzy-

* QOpracowanie jest rezultatem seminarium ,,Blankiety w prawie karnym”, ktére zostato
sfinansowane przez Krakowski Instytut Prawa Karnego w ramach dziatalnosci grupy
badawczej ,,Prawo karne jutra”, < www.kipk.pl >.

' Opublikowane w dn. 12 VI 2014 r. w Dzienniku Urzgdowym UE Seria L, nr 173, s. 1;
dalej: ,,rozporzadzenie MAR”.

2 Opublikowana w dn. 12 VI 2014 r. w Dzienniku Urz¢gdowym UE Seria L, nr 173,

s. 179; dalej: ,,dyrektywa MAD I1”.

Projekt stosownej ustawy, tj. ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami fi-

nansowymi oraz niektorych innych ustaw, druk nr 1097, Sejm VIII kadencji, zostat

w dn. 12 I 2017 r. rozpatrzony przez stala podkomisj¢ sejmowa do spraw instytucji

finansowych i skierowany do drugiego czytania.
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stywanie informacji poufnej, dotychczas okreslony zasadniczo w art. 156
ust. 1. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi*.

Dalsza konsekwencja tych zmian normatywnych oraz przywolanego
zaniechania ustawodawczego jest konieczno$¢ udzielenia odpowiedzi na
pytanie o zakres kryminalizacji takich zachowan od 3 lipca 2016 r., a wigc
pytanie o to, jak i w potaczeniu z jakimi innymi regulacjami nalezy inter-
pretowac art. 181 u.o.i.f. Mozliwe w tym zakresie sa trzy rozwigzania:

1) odczytywanie art. 181 u.0.i.f. z pominieciem wickszosci pozostatych
przepis6w zawartych w ustawie o obrocie instrumentami finansowy-
mi, ale w oparciu o rozporzadzenie MAR, a wigc rozszerzenie zakresu
kryminalizacji w stosunku do stanu sprzed 3 lipca 2016 r.;

2) przyjecie, iz regulacje zawarte w ustawie o obrocie instrumentami
finansowymi zostaly ,,wyparte” przez te zawarte w rozporzadzeniu
MAR, czego nastgpstwem byltoby uznanie, iz zbior zachowan objg-
tych typem czynu zabronionego odtwarzanego z art. 181 u.o.i.f. jest
zbiorem pustym, a wiec radykalne i calkowite ograniczenie zakresu
kryminalizacji (w szczegolno$ci w $wietle art. 4 k.k.5);

3) dalsze odczytywanie art. 181 w powigzaniu z przepisami ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi, co oznaczaloby jednakze brak
kryminalizacji w stosunku do cz¢séci zachowan zakazanych przez usta-
wodawce unijnego (za podlegajace karze moglyby by¢ uznane jedynie
zachowania, ktore zabronione bylyby jednoczes$nie na gruncie usta-
Wy o0 obrocie instrumentami finansowymi, jak i rozporzadzenia MAR).

Probie udzielenia odpowiedzi na powyzsze pytanie poswigcone jest ni-
niejsze opracowanie.

2. Przedstawienie wlasnego stanowiska w przedmiocie zakresu kry-
minalizacji na podstawie typu czynu zabronionego opisanego (zr¢gbowo)
w art. 181 v.0.i.f. od dn. 3 lipca 2016 r. poprzedzi¢ nalezy wskazaniem podsta-
wowym zatozen i przyjmowanych za wlasne rozstrzygnig¢¢ co do niektorych
zagadnien spornych mogacych mie¢ istotny wplyw na ksztalt proponowa-
nego rozwigzania.

W pierwszej kolejnosci wskaza¢ nalezy, iz w niniejszym opracowa-
niu korzysta¢ bedziemy z aparatury pojgciowej oraz zatozen teoretycznych
wigzacych si¢ z wyraznym odréznieniem ,,przepisu prawnego” od ,,normy

4 Ustawa z dn. 29 VII 2005 r., Dz.U. 2016, poz. 1636, tekst jedn., dalej: ,,u.0.i.f”
5 Ustawa z dn. 6 VI 1997 r. — Kodeks karny, Dz.U. 2016, poz. 1137, tekst jedn. ze zm.,
dalej: ,,Kodeks karny”, ,,k.k.”
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prawnej”, koncepcja norm sprzezonych, a takze rozréznianiem bezprawnosci
i karalno$ci w ramach struktury przestepstwa.

Przyjecie powyzszych zalozen metodologicznych, pomimo braku kon-
sensu w nauce prawa karnego w zakresie budowy norm prawnokarnych oraz
zasadnosci ich odrozniania od przepisow®, wydaje si¢ usprawiedliwione nie
tylko coraz szersza ich recepcja, ale przede wszystkim ich praktyczng uzy-
tecznos$cig. Jak bowiem pokaza dalsze uwagi, wykorzystanie tych ,,narzedzi”
pozwala jednoznacznie rozstrzygna¢ watpliwosci interpretacyjne przedsta-
wione w uwagach wprowadzajacych. Nie oznacza to bynajmniej, by tozsa-
mych rezultatdéw nie mozna byto osiagnaé, nie odwotujac si¢ do przywotanej
powyzej aparatury prowadzenia analiz dogmatycznych, ale jej wykorzystanie
zdaje si¢ owe analizy znacznie ulatwiac.

Przyjmujemy zatem, iz norma sankcjonowana jest ta norma, ktora za-
wierajac nakaz lub zakaz okre$lonego zachowania, wyznacza krag zachowan
bezprawnych, norma sankcjonujgca okresla zas zakres zachowan karalnych,
a takze dalsze warunki przestepnosci’. Przy czym — z uwagi na wykorzy-
stywane przez ustawodawce techniki legislacyjne — normy obu wskazanych
powyzej rodzajow odczytywane moga (i poza czysto teoretycznymi przypad-
kami musza) by¢ nie z pojedynczych przepisow, a z catych ich zespotow?.

Kilku uwag wymaga jeszcze relacja pomiedzy normami: sankcjono-
wang oraz sankcjonujacg. W pewnym uproszczeniu powiedzie¢ mozna, iz
norma sankcjonowana nakazuje lub zakazuje podmiotom, do ktorych jest
adresowana, podejmowania okreslonych zachowan, wyznaczajac posrednio
lub bezposrednio zakres zachowan niedozwolonych, a wigc bezprawnych.
Z kolei norma sankcjonujaca wyraza skierowany do okreslonych organow
panstwa, przede wszystkim sgdow, nakaz przypisania odpowiedzialnosci

¢ Przeglad stanowisk w tym przedmiocie przedstawiaja m.in.: J. Majewski, Budowa prze-
pisow prawa karnego i norm w nich zawartych, w: System Prawa Karnego. Tom 2.
Zrédia prawa karnego, red. T. Bojarski, Warszawa 2011, s. 458 i n.; P. Kardas, O re-
lacjach miedzy strukturq przestepstwa a dekodowanymi z przepisow prawa karnego
strukturami normatywnymi, ,,Czasopismo Prawa Karnego i Nauk Penalnych” 2012,
z.4,s. 12 in. oraz 30 i n.
Szerzej w przedmiocie wykorzystywania w prawie karnym koncepcji norm sprzezo-
nych oraz powigzania tych struktur normatywnych z wyréznianymi w prawie karnym
elementami struktury przestgpstwa zob. P. Kardas, O relacjach...,s. 11 in.oraz49in.;
a takze Sz. Tarapata, Dobro prawne w strukturze przestgpstwa. Analiza teoretyczna
i dogmatyczna, Warszawa 2016, s. 224 i n. oraz literatur¢ przywotywang w tych opra-
cowaniach.
8 Zob. M. Zielifiski, Wyktadnia prawa. Zasady, regufy, wskazéwki, Warszawa 2010,
s. 108-138.
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karnej, a w konsekwencji z reguly rowniez wymierzenia stosownych $rod-
kéw reakceji karnego sprawcy zachowania sprzecznego z norma sankcjono-
wang. Przy czym podkreslenia wymaga, iz bardzo cze¢sto katalog zachowan
zabronionych przez norme¢ sankcjonowang, a wigc objetych jej zakresem
normowania (bezprawnych), jest znacznie szerszy od katalogu zachowan
aktualizujacych obowigzek wyrazony w normie sankcjonujacej, a wigc za-
chowan zawierajacych sie w zakresie zastosowania normy sankcjonujacej
(karalnych). Z reguly réwniez zrédla normy sankcjonowanej poszukiwac
nalezy przede wszystkim poza charakterystycznym dla prawa karnego prze-
pisem typizujacym, z ktérego odczytywana jest norma sankcjonujaca, co
nie wyklucza posredniego odczytywania norm sankcjonowanych réwniez
z takich przepisow.

Kolejnym istotnym zagadnieniem wymagajacym rozstrzygnigcia juz
we wstepnej czesci rozwazan jest zakres zasady pierwszenstwa prawa unij-
nego. Wbrew stanowisku, ktore — jak si¢ wydaje — dominuje w doktry-
nie prawa europejskiego oraz w orzecznictwie Trybunalu Sprawiedliwos$ci
Unii Europejskiej, zgodnie z ktorym normy wynikajgce z prawa unijnego
maja pierwszenstwo przed wszelkimi normami prawa krajowego, rowniez
odczytywanymi z Konstytucji’, naszym zdaniem racj¢ w tym przedmiocie
przyznac nalezy pogladom prezentowanym w orzecznictwie m.in. polskiego
Trybunatlu Konstytucyjnego'®. Zgodnie zatem z art. 8 ust. 1 Konstytucji — akt
ten stanowi najwyzsze zrodlo prawa Rzeczypospolitej Polskiej, a wigc nor-
my zakorzenione w Konstytucji, jako hierarchicznie wyzsze, w przypadku
kolizji majg pierwszenstwo przed prawem unijnym. Twierdzenie to nie po-
winno budzi¢ watpliwosci, jezeli uwzgledni sie, iz to na mocy Konstytucji
mozliwe bylo wprowadzenie do systemu prawa obowigzujacego na terenie
Rzeczypospolitej norm wynikajacych z prawa unijnego. Powyzsze nie wy-
klucza oczywiscie, a wrecz przeciwnie — z uwagi na tres¢ art. 9 Konstytu-
cji — nakazuje podejmowanie zabiegow interpretacyjnych umozliwiajacych
takie odczytywanie norm z Konstytucji oraz ze zrodet prawa unijnego, aby
nie pozostawaly one wzglgedem siebie w sprzecznosci.

° Przyktadowo zob. wyrok TS z 17 XII 1970 r. w sprawie Internationale Handelsgesell-
schaft GmbH p. Einfuhr und Vorratsstelle fiir Getreide und Futtermittel, skarga nr 11/70,
Legalis nr 54447, LEX nr 139317.

10" Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dn. 2 TV 1997 r., Dz.U. 1997, nr 78, poz. 483
ze zm., dalej: ,,Konstytucja RP”, ,Konstytucja”. Zob. w szczegdlnosci wyrok TK
z 11 V 2005 r., K 18/04, Legalis nr 68382, LEX nr 155558. Zob. takze: M. Wiacek, w:
Konstytucja RP. Tom II. Komentarz do art. 87-243, red. M. Safjan, L. Bosek, Warszawa
2016, komentarz do art. 87, teza 57 i n. oraz przywolane tam orzecznictwo i literature.
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Prawo unijne z kolei, na mocy art. 91 ust. 2 oraz ust. 3 Konstytucji, ce-
chuje si¢ prymatem nad przepisami rangi ustawowej (a wiec z konieczno$ci
réwniez i rangi podustawowej), o ile tre$§¢ tych unormowan bytaby nie do
pogodzenia ze sobg. W takim tez zakresie, zgodnie z orzecznictwem Trybu-
natu Konstytucyjnego, sady krajowe maja prawo i obowigzek odmowienia
zastosowania normy krajowej: ,,Sad krajowy nie orzeka w takim wypadku
o uchyleniu normy prawa krajowego, lecz tylko odmawia jej zastosowa-
nia w takim zakresie, w jakim jest on obowigzany do dania pierwszenstwa
normie prawa wspolnotowego”!!. Podobnie kwesti¢ t¢ zdaje si¢ rozstrzygac
Trybunat Sprawiedliwosci. Warto chociazby podkresli¢ wypowiedz zawarta
w wyroku z 9 marca 1978 .2, w ktorym wskazano:

Sad krajowy, majacy w ramach swoich kompetencji za zadanie zastosowac prze-
pisy prawa wspolnotowego, zobowigzany jest zapewni¢ petng skuteczno$¢ tych
norm, nie stosujac w razie koniecznos$ci, z mocy wlasnych uprawnien,
wszelkich, nawet pozniejszych, sprzecznych z nimi przepisOw ustawo-
dawstwa krajowego, i nie mozna przy tym wymagac¢ od niego wnioskowania
ani oczekiwania na zniesienie tych przepisow w drodze ustawodawczej lub
w jakimkolwiek innym trybie konstytucyjnym [podkresl. nasze — Sz.T., G.J.A.].

Wypowiedz te Trybunat Sprawiedliwosci doprecyzowat m.in. w wyroku
z 22 pazdziernika 1998 r.'3, wskazujac:

Z wyroku w sprawie 106/77 Simmenthal nie wynika, ze na skutek niezgodno-
$ci miedzy prawem wspdlnotowym a pdzniejszym przepisem prawa krajowe-
g0 przepis ten jest nieistniejagcy. Natomiast sad krajowy jest zobowigzany nie
stosowac takiego przepisu, przy czym wspomniany obowigzek nie ogranicza
kompetencji sadu krajowego do rozstrzygnigcia sprawy w oparciu o przepisy
krajowe, ktore sa najbardziej odpowiednie do ochrony praw podmiotowych
przyznanych przez prawo wspolnotowe'4,

Zatem zasada pierwszenstwa prawa unijnego nie odnosi si¢ do decyzji
o charakterze derogacyjnym, a stanowi jedng z dyrektyw wyktadni, zgodnie

11" Postanowienie TK z 19 XII 2006 r., P 37/05, Legalis nr 80272, LEX nr 220769.

12 Wyrok TS UE z 9 III 1978 r. w sprawie Amministrazione della Finanze dello Stato
p. Simmenthal SA, skarga nr 106/77, Legalis nr 54453.

13 Wyrok w sprawach potaczonych C-10/97 do C-22/97, sprawa Ministero delle Finanze
p. IN.CO.GE.90 Srl i in., Legalis nr 151729, LEX nr 112484.

4 Thumaczenie za: P. Miklaszewicz, Zasada pierwszeristwa prawa wspdlnotowego w kra-
Jjowych porzgdkach prawnych wedtug orzecznictwa ETS i Sqdu Pierwszej Instancyji.
Omowienia wybranych orzeczen (1963—2005), opracowanie dostepne na stronie Trybu-
natu Konstytucyjnego: < https:/trybunal.gov.pl/fileadmin/content/dokumenty/PIERW-
SZENSTWO.pdf >.
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z ktéra nie mozna z obowiazujacych przepisow prawa krajowego dekodowac
takich norm, ktore bylyby sprzeczne z prawem unijnym. Wprowadzenie za-
tem regulacji unijnej zawierajacej normy nawet cechujace si¢ bezposrednia
skutecznoscia nie prowadzi do automatycznego uchylenia odpowiednich
przepis6w prawa krajowego (do ich wyeliminowania z katalogu zrodet prawa
w znaczeniu formalnym). W konsekwencji wydaje si¢, ze nawet powotanie
si¢ w procesie dekodowania normy prawnej wiasciwej dla okreslonego stanu
faktycznego na przepis prawa krajowego (obok regulacji unijnej) w sytuacji,
w ktorej 6w stan faktyczny zawiera si¢ w zakresie zastosowania bezposred-
nio skutecznej normy prawa unijnego, o ile normy te (wyinterpretowane
z prawa krajowego oraz prawa unijnego) nie beda sprzeczne, nie moze by¢
automatycznie postrzegane jako naruszenie prawa unijnego.

Powyzsze oznacza, iz w naszej ocenie zasadg pierwszenstwa stosowania
prawa Unii Europejskiej nalezy odnosi¢ nie tyle do ptaszczyzny przepisow,
lecz norm postgpowania z nich odtwarzanych, a w konsekwencji — ze zasade
te traktowac nalezy jako szczegolnego rodzaju regule kolizyjna, wykorzy-
stywana nie przy ustalaniu tego, ktore z przepiséw jako obowiazujace moga
by¢ podstawa dla odczytywania norm, ale jako dyrektywe wskazujaca, jak
normy takie odtwarza¢. Konieczno$¢ (i mozliwos¢) wykorzystywania tej
zasady powstaje zatem wylgcznie w sytuacji kolizji norm (w istocie wyra-
zen normoksztattnych). Owe sytuacje kolizyjne moga za$ wystapi¢ jedynie
w takim przypadku, gdy wyinterpretowywane z prawa unijnego i krajowe-
go normy bytyby niekoherentne, tj. nakazywalyby tym samym adresatom,
w tych samych okolicznosciach podjecie odmiennych zachowan. Trudno
natomiast uznac¢ za trafng teze, ze jezeli w porzadku prawnym pojawia si¢
przepisy wprowadzone przez Uni¢ Europejska, za pomocg ktorych bedzie
si¢ regulowac¢ okreslong dziedzing zycia, to tym samym danej (tozsame;j)
normy nigdy nie mozna dekodowac z jakichkolwiek przepisoéw istniejacych
w innych niz unijne aktach normatywnych (np. w ustawach zwyklych),
odnoszacych si¢ do tego samego obszaru zyciowego. Innymi stowy — po-
jawienie si¢ w systemie prawa aktu unijnego nie oznacza per se derogacji
pozostalych aktéw prawnych, ktore odnosza si¢ do tej samej materii. Wpro-
wadzenie prawa europejskiego moze co najwyzej spowodowac, ze niektore
regulacje istniejace dotychczas w prawie krajowym, chociaz uznawane za
obowigzujace, beda niestosowalne (w zakresie, w ktorym nie pozwalatyby
na odtworzenie zakazoéw i nakazéw koherentnych z tymi, ktére wynikaja
z prawa unijnego). Zupelnie czym innym jest za$ orzekanie o obowigzywa-
niu prawa, a czym innym — stosowanie prawa w dziedzinach normowanych
przez prawo unijne.
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Podkresli¢ w tej czesci jeszcze warto szczeg6lna role wykladni pozajezy-
kowej, a zwlaszcza dyrektyw funkcjonalno-celowosciowych, zar6wno w pro-
cesie wyktadni prawa unijnego's, jak i wyktadni prawa krajowego w zakresie,
w ktérym ma ono zwigzek z prawem unijnym. W tym drugim przypadku
szczegblny nacisk na tego rodzaju dyrektywy wyktadni wynika z tzw. zasady
skutku posredniego prawa unijnego (zasady prounijnej wyktadni prawa krajo-
wego)'¢, a wige nakazu takiego interpretowania prawa krajowego, aby rezul-
tatem tego procesu byta norma nie tylko formalnie niesprzeczna z normami
prawa unijnego, ale tez gwarantujaca najpetniejsze osiagniecie celu przyswie-
cajacego regulacjom unijnym (zgodnie z zasada efektywnosci). Przy czym
,»Z orzecznictwa wynika jednak jasno, ze tak sformutowany obowigzek inter-
pretacyjny nie moze narusza¢ ogélnych zasad prawa, takich jak zasada nie-
retroaktywnosci, zasada nulla poena sine lege czy zasada pewnosci prawa”!’.

W tym zakresie zasada wykladni prounijnej nie odbiega zatem istotnie
od zasady wyktadni prokonstytucyjnej. Roznice ujawni¢ moga si¢ dopiero
w sytuacji, gdy interpretator dojdzie do przekonania, ze nie da si¢ wyin-
terpretowac takiej normy, ktoéra bedzie zgodna z normami wynikajacymi
z — odpowiednio — prawa unijnego oraz Konstytucji. O ile bowiem pomi-
nigcie w takim przypadku w procesie dekodowania norm prawnych regula-
cji krajowej o randze ustawowej w przypadku jej kolizji z regulacja unijna
(w znaczeniu wyzej przedstawionym) nie budzi wigkszych watpliwosci,
o tyle paradoksalnie mozliwo$¢ pominiecia w takim procesie owych regu-
lacji w przypadku analogicznie rozumianej kolizji z regulacja konstytucyjna
przez organy stosujace prawo, w tym sady, najczesciej jest kwestionowana's,

15 Por. m.in. A. Kalisz, w: A. Kalisz, L. Leszczynski, B. Lizewski, Wyktadnia prawa.
Model ogolny a perspektywa europejskiej konwencji praw cztowieka i prawa unii euro-
pejskiej, Lublin 2011, s. 181, 195-215; a takze wyrok TS z 24 11 2000 r., C-434/97,
Legalis nr 101289.

Szerzej zob. A. Kalisz, w: Ustroj Unii Europejskiej, red. J. Barcz, Warszawa 2010,
s. III-158 i n. oraz orzecznictwo tam powolane.

A. Kalisz, w: Ustrdgj..., red. J. Barcz, s. [1I-161. Zob. réwniez przywotane tam orzecz-
nictwo TS.

Na temat dotychczas zaprezentowanych w tym przedmiocie pogladow zob. M. Zak, Zré-
dta prawa karnego procesowego i rola orzecznictwa sqgdowego, w: System Prawa Karne-
go Procesowego. Tom I. Czes¢ 1. Zagadnienia ogolne, red. P. Hofmanski, Warszawa 2013,
s. 443 i n. Por. jednakze interesujaca probe uzasadnienia dopuszczalnosci odmiennego
stanowiska przedstawiona w ostatnim czasie przez: P. Kardas, M. Gutowski, Sgdowa
kontrola konstytucyjnosci prawa. Kilka uwag o kompetencjach sqdow powszechnych do
bezposredniego stosowania Konstytucyi, ,,Palestra” 2016, nr 4. Warto dodac¢, iz z uwagi
na istniejace w chwili obecnej ograniczenia w funkcjonowaniu Trybunatu Konstytucyj-
nego ta — nie nowa przeciez — koncepcja moze przybra¢ na znaczeniu.



36 Szymon Tarapata, Grzegorz Jan Artymiak

3. Przekladajac powyzsze uwagi na zagadnienie zakresu zastosowania
normy sankcjonujacej odczytywanej zasadniczo (zrebowo) z art. 181 u.o0.i.f.
po wejsciu w zycie rozporzadzenia MAR, w pierwszej kolejnosci wska-
za¢ nalezy, iz niedopuszczalna jest taka wyktadnia, zgodnie z ktorg ksztatt
odczytywanej normy prowadzitby do objecia karalno$cig szerszego kregu
zachowan niz przed data wejscia. Przeciwko takim rezultatom wyktadni prze-
mawia przede wszystkim wzglad na zasade nullum crimen sine lege zawarta
w art. 42 ust. 1 Konstytucji'®. Trzeba bowiem zauwazy¢, ze art. 181 u.0.i.f.
w swej warstwie tekstualnej odnosi si¢ wprost do art. 156 ust. 1 u.o.i.f., nie
za$ do przepisow rozporzadzenia MAR czy tez opisowo scharakteryzowa-
nej materii objetej tymi regulacjami. Oznacza to, ze norma sankcjonowana
lezaca u podstaw art. 181 u.0.i.f. nie moze by¢ szersza anizeli zakaz, ktory
wynika wlasnie z art. 156 ust. 1 v.o0.i.f. Z kolei twierdzenie, ze aktualnie
art. 181 u.o0.i.f. nie jest regulacjg pusta, zalezy od uprzedniego przesadze-
nia, czy od dn. 3 lipca art. 156 ust. 1 u.0.i.f. w ogole moze by¢ stosowany.

Wydaje sig, ze odpowiedz na postawione powyzej pytanie powinna by¢
twierdzaca. Uzasadniajac postawiong tez¢, warto w pierwszej kolejnosci
zwréci¢ uwagge, ze — jak juz sygnalizowali$my — przepis jest jedynie instru-
mentem technicznym, ktory dopiero stuzy do dekodowania normy prawnej,
aktualizujacej si¢ w danej sytuacji w stosunku do konkretnego adresata.
Moze wigc zaistnie¢ przypadek, co jest zreszta sytuacja stosunkowo czesta,
kiedy to z dwoch lub wigcej przepisow bedzie mozna zdekodowac jedna
norme sankcjonowang lub dwie zbiezne ze soba (wzajemnie niesprzeczne)
normy sankcjonowane. Przyktadowo zakaz prowadzenia pojazdu mechanicz-
nego w stanie nietrzezwosci mozliwy jest do odczytania nie tylko z art. 45
ust. 1 pkt 1 ustawy z dn. 20 czerwca 1997 r. — Prawo o ruchu drogowym?,
ale rowniez niejako posrednio z art. 178a § 1 k.k. Podobnie zakaz naruszania
prawa wtasnosci poprzez dokonywanie zaboru cudzej rzeczy ruchomej da
si¢ zdekodowac zaréwno z przepisdéw Kodeksu cywilnego, jak i z przepisow

19 Zasada ta stanowi zresztg rowniez sktadnik prawa pierwotnego Unii Europejskiej, prze-
widuje ja bowiem art. 49 ust. 1 Karty Praw Podstawowych UE. Podlega ona réwniez
ochronie na mocy art. 7 ust. 1 Konwencji o Ochronie Praw Cztowieka i Podstawowych
Wolnosci. Podkresli¢ przy tym warto, iz standard ochronny wynikajacy z polskiego
acquis constitutionnel jest w tym zakresie znacznie wyzszy niz standard europejski
(na temat tego pojgcia acquis constitutionnel, zasadno$ci postugiwania si¢ nim oraz
sposobu jego rozumienia — zob. I. Wrdblewska, Teza o istnieniu i roli acquis consti-
tutionnel. Uwagi na tle orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego, w: Konwergencja
czy dywergencja kultur i systemow prawnych, red. O. Nawrot, S. Sykuna, J. Zajadlo,
Warszawa 2012).

20 Dz.U. 2017, poz. 128, tekst jedn.
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prawa karnego, m.in. art. 278 § 1 k.k. oraz art. 119 § 1 k.w.>! W $wietle tych
twierdzen da si¢ zaobserwowac, ze w polskim systemie prawnym istnieja
co najmniej dwa zrodta, z ktoérych mozna odczyta¢ zakaz wykorzystywania
informacji poufnych. Pierwszym z nich jest art. 181 u.0.i.f.?? odczytywany
facznie z art. 156 ust. 1 u.0.1.f. wraz z przepisami doprecyzowujacymi poje-
cia w nich zawarte, drugim za$ przepisy rozporzadzenia MAR (art. 14 oraz
art. 7-9). Trzeba przy tym zauwazy¢, ze zakresy zastosowania norm sank-
cjonowanych dekodowanych z przytoczonych regulacji (a raczej wypowie-
dzi dyrektywalne z nich wyprowadzane) pozostaja wobec siebie w stosunku
zawierania (wszystkie zachowania zakazane na podstawie przywotanych
przepiséw ustawy o obrocie instrumentami finansowymi sg rowniez zaka-
zane na podstawie przepisow rozporzadzenia MAR). Norma sankcjonowana
odczytywana z art. 181 u.o.i.f. (a wiec posrednio z art. 156 ust. 1 u.0.i.f.)
nie moze wiec by¢ sprzeczna z normg sankcjonowang odczytywang z prze-
pisow rozporzadzenia MAR.

Prowadzi to do jednego istotnego wniosku — nie ma zadnych przeszkod,
by twierdzié, ze w procesie wyznaczania normy sankcjonowanej zakazujacej
wykorzystywania informacji poufnej mozna rdwniez wykorzystywac art. 156
ust. 1 v.o.i.f. Regulacja ta, zapisana na poziomie ustawy zwyklej, moze wigc
wspotuczestniczy¢ w ustalaniu bezprawnosci warto§ciowanych czynéow. Na-
tomiast ujmujac rzecz z innej perspektywy, aby wyznaczy¢ zakres wszystkich
(z punktu widzenia catego systemu prawa) przypadkéw nielegalnego wy-
korzystywania informacji poufnej, krag zachowan bezprawnych ustalany na
podstawie normy sankcjonowanej odczytywanej z wykorzystaniem art. 156
ust. 1 v.0.i.f. nalezy uzupehi¢ o zachowania zabronione w oparciu o tresci
odczytywane z art. 14 oraz art. 7-9 rozporzadzenia MAR.

Warto w tym miejscu odnie$¢ si¢ jeszcze do charakteru norm, ktdre
mozna odczyta¢ z przepisOw rozporzadzenia MAR, wskazujac, iz zaden
przepis zawarty w owym akcie prawnym nie moze by¢ odczytywany jako
podstawa dla odtwarzania normy sankcjonujacej. W szczeg6lnosci nie moz-
na tak odczytywac art. 14 rozporzadzenia MAR, zgodnie z ktorym ,,Zabrania
si¢ kazdej osobie: a) wykorzystywania informacji poufnych lub usitowania

2l Ustawa z dn. 20 V 1971 r. — Kodeks wykroczefi, Dz.U. 2015, poz. 1094, tekst jedn.
ze zm.

W naszej ocenie kazdy z przepisow typizujacych moze by¢ wykorzystywany nie tylko
przy odczytywaniu normy sankcjonujacej, ale rowniez normy sankcjonowanej. Takze
wowczas, gdy dany przepis odwoluje si¢ w swej warstwie leksykalnej do innych jed-
nostek tekstu prawnego. Jednakze, powtorzy¢ w tym miejscu nalezy, iz zasadniczo nie
w takim celu przepisy tego typu sa uchwalane.
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wykorzystywania informacji poufnych; b) rekomendowania innej osobie lub
naktaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych; lub c) bezpraw-
nego ujawniania informacji poufnych” oraz jego art. 7-9, ktére zawieraja
definicje legalne (na potrzeby tego rozporzadzenia) poje¢ wystepujacych
m.in. w przytoczonym art. 1423, Rozporzadzenie MAR zawiera jedynie nakaz
wprowadzenia przez ustawodawce krajowego stosownych norm sankcjonu-
jacych, ale o charakterze wylagcznie administracyjnym (art. 30).

Dla porzadku doda¢ nalezy, iz norm sankcjonujacych nie da si¢ rowniez
odczytac z przepisow dyrektywy MAD II. Dyrektywa ta przewiduje bowiem
jedynie obowigzek wprowadzenia przepiséw karnych zawierajacych odpo-
wiednie normy sankcjonujace. Proby odtwarzania takich norm bezposrednio
z przepisow dyrektywy sa skazane na niepowodzenie co najmniej z dwoch
wzgledow:

1) normy zawarte w tej dyrektywie nie spelniajg warunkéw bezposred-
niej skutecznosci*;

2) regulacja ta nie dookresla w sposdb wystarczajacy sankcji karnych
przewidywanych przez te normy, a w konsekwencji zabiegi takie pro-
wadzityby do rezultatéw sprzecznych z zasada nulla poena sine lege.

Podniesiono juz powyzej, ze nie kazde zachowanie bezprawne musi by¢
zachowaniem karalnym, przy czym relacja taka nie jest relacjg symetryczna,
poniewaz kazde zachowanie karalne musi by¢ jednoczesnie zachowaniem
bezprawnym. Naruszenie zakazu zawartego w normie sankcjonowanej moze
bowiem réwniez nie by¢ powigzane z zadng normg sankcjonujaca (woéwczas
normy takie stanowia leges imperfectae), badz tez by¢ powiazane wylacz-
nie z normami sankcjonujgcymi nienalezacymi do systemu prawa karnego
(majacymi charakter norm prawa cywilnego lub administracyjnego). Oczy-
wistym jest zatem, ze zmiana zakresu, w jakim zachowania polegajace na
wykorzystywaniu informacji poufnej sg bezprawne, nie musi automatycznie
pociaga¢ za soba zmiany w zakresie, w jakim zachowania takie sa karalne.

2 Odmienne stanowisko w przedmiocie charakteru normy odczytywanej z art. 14 roz-
porzadzenia MAR zajal M. Krolikowski, w: Rozporzqdzenie UE Nr 596/2014 w spra-
wie naduzy¢ na rynku. Prawo rynku kapitatowego. Komentarz, red. M. Wierzbowski,
Warszawa 2016, Legalis, komentarz do art. 14, teza 1. Ze stanowiskiem tym jednak-
ze nie sposob si¢ zgodzi¢, o ile pojgciu normy sankcjonujacej nie nada si¢ znaczenia
odmiennego od powszechnie przyjmowanego zarowno w teorii prawa, jak i w nauce
prawa karnego, ktore pokrdtce zostato powyzej przedstawione.

Na temat warunkow bezposredniej skutecznosci prawa unijnego oraz sytuacji, kiedy
skutek taki moga wywiera¢ nieterminowo badz nieprawidtowo transponowane do pra-
wa krajowego dyrektywy — zob. A. Kalisz, w: Ustrgj..., red. J. Barcz, s. [1I-148 i n.
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Zgodnie za$ z brzmieniem przepisu art. 181 u.0.1.f., z ktérego odczyty-
wana jest norma sankcjonujaca, a ktére to brzmienie ma, w swietle zakazéw
wynikajacych z przywotywanej powyzej zasady nullum crimen sine lege,
podstawowe znaczenie dla wyznaczania maksymalnych granic zakresu za-
stosowania normy sankcjonujacej odczytywanej zasadniczo z tego przepisu,
karalne jest jedynie (umys$lne) wykorzystanie informacji poufnej wbrew za-
kazowi, o ktorym mowa w art. 156 ust. 1 u.o.i.f. Winno si¢ wiec stwierdzic,
ze art. 156 ust. 1 v.0.i.f. réwniez od dn. 3 lipca 2016 r. z punktu widzenia
prawa karnego pelni dwie funkcje:

1) wspotstanowi podstawe dla dekodowania normy sankcjonowanej (od-
tworzenia zakresu zachowan bezprawnych);

2) vadekwatnia tre$¢ normy sankcjonujacej odczytywanej zasadniczo
z art. 181 v.0.i.f.

Brak jest zatem, w naszej ocenie, podstaw, aby twierdzi¢, ze art. 156
ust. 1 v.0.i.f., niederogowany z systemu, a zatem nadal obowigzujacy, nie
moze by¢ wykorzystywany w dalszym ciagu jako niezbgdne uzupetienie
zrgbu normy sankcjonujacej odtwarzanego z art. 181 u.0.i.f,, a takze jako
przepis, z ktorego odczyta¢ mozna zakaz wykorzystywania informacji po-
ufnej, nawet jezeli zakaz taki w szerszym zakresie da si¢ odtworzy¢ z prze-
pis6w rozporzadzenia MAR.

W konsekwencji przyjac¢ nalezy, iz wejscie w zycie rozporzadzenia MAR
modyfikuje (rozszerza) zakres, w jakim zachowania polegajace na wyko-
rzystywaniu informacji poufnej sa bezprawne, w stosunku do stanu sprzed
3 lipca 2016 r., a jednoczesnie nie modyfikuje zakresu, w jakim zachowa-
nia takie sg karalne (zawieraja si¢ w zakresie zastosowania prawnokarnej
normy sankcjonujace;j).

Powyzsze oczywiscie nie przesadza tego, czy wejscie w zycie rozporza-
dzenia MAR nie prowadzi do modyfikacji stosownych norm sankcjonujg-
cych dekodowanych z przepisow prawa cywilnego® badz administracyjnego.
Zrédlem dla odczytywania takich norm sg jednak inne jednostki tekstu
prawnego, a nadto sposob ich dekodowania nie jest obwarowany tak ry-
gorystycznymi ograniczeniami, jak w przypadku norm sankcjonujacych
prawa karnego.

% Na temat wykorzystywania koncepcji norm sprze¢zonych na gruncie wyktadni prawa
prywatnego i specyfice norm sankcjonujacych odczytywanych z przepisoéw tej gatezi
prawa — zob. Z. Radwanski, M. Zielinski, Stosowanie i wyktadnia prawa cywilnego,
w: System Prawa Prywatnego. Tom I. Prawo cywilne — czes¢ ogolna, red. M. Safjan,
Warszawa 2012, s. 458 i n.
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Alternatywny, dopuszczalny w $wietle zasady nullum crimen sine lege,
sposob interpretowania art. 181 u.o.i.f. oraz art. 156 ust. 1 u.0.i.f. (wskazany
w czesci wprowadzajacej jako drugi) prowadzitby do naruszenia powszech-
nie przyjmowanego ius interpretandi, jak rbwniez bylby, w naszej ocenie,
sprzeczny z podstawowymi zasadami prawa unijnego. Przyjecie bowiem, iz
art. 156 ust. 1 u.o.i.f. po dn. 3 lipca 2016 r. nie moze by¢ w zaden sposob
stosowany przy dekodowaniu norm prawnych, skutkowatoby tym, iz norma
sankcjonujaca odczytywana z art. 181 u.0.1.f. bytaby pusta. Interpretacja taka
sprzeczna bytaby z nakazem zakladania racjonalnosci ustawodawcy, a takze
wynikajacym z niego zakazem takiego interpretowania tekstu prawnego, by
jakiekolwiek jego czesci (w tym wypadku przepis — art. 181 u.0.i.f.) byly
zbedne, a zakresy zastosowania odczytywanych norm nie obejmowaty zad-
nego stanu faktycznego.

Dodatkowo, co z punktu widzenia prawa unijnego zapewne istotniejsze,
wykladnia taka prowadzitaby do rezultatoéw catkowicie przeciwnych do ce-
low zamierzonych przez ustawodawce unijnego. Niewatpliwie zamiarem
przyswiecajagcym wprowadzeniu rozporzadzenia MAR (oraz towarzyszacej
mu dyrektywy MAD II) nie byta bowiem catkowita depenalizacja zachowan
polegajacych na wykorzystywaniu informacji poufnej w rozumieniu przepi-
sow zawartych w tych aktach prawnych. Stad kierujac si¢ zasadg prounijnej
wyktadni, rozumianej jako nakaz takiego interpretowania przepisow prawa
krajowego, aby dekodowane w tym procesie normy pozwalaty na jak naj-
peiejsze osiagnigcie celow przyjetych w prawie unijnym (w tym zapew-
nienie Srodkow gwarantujacych efektywnos¢ tego prawa i zabezpieczajacych
jego przestrzeganie), konieczne jest odrzucenie wyktadni, zgodnie z ktéra
art. 156 ust. 1 u.0.i.f. nie moze by¢ w ogdle stosowany po wejsciu w zycie
rozporzadzenia MAR. Warto tez zwroci¢ uwage na zgodno$¢ powyzszego
sposobu myslenia ze stanowiskiem Trybunatu Sprawiedliwosci zaprezento-
wanym m.in. w wyroku z 18 grudnia 2014 r.26, w ktérym — nawigzujac do
wczesniejszego orzecznictwa — przypomniano o zasadzie, zgodnie z ktéra
nikt nie moze powolywac¢ si¢ na normy prawa Unii w celach nieuczciwych
lub stanowigcych naduzycie. Trybunal ten w powolanym orzecznictwie wy-
raznie opowiedzial si¢ za twierdzeniem, Ze nie mozna rozszerza¢ zakresu
zastosowania norm prawa unijnego tak, aby obja¢ nim praktyki stanowiace
naduzycie czy oszustwo. Trybunat Sprawiedliwosci zwrdcit przy tym uwagg,

26 Wyrok w sprawach potgczonych C-131/13, sprawa Staatssecretaris van Financién p. Schoen-
import ,,Italmoda” Mariano Previti vof, C-163/13, sprawa Turbu.com BV p. Staats-
secretaris van Financién; C-164/13, sprawa Turbu.com Mobile Phone’s BV p. Staatsse-
cretaris van Financién, Legalis nr 1162709, LEX nr 1560261.
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ze krajowe organy i sady czuwa¢ powinny nad przestrzeganiem tej zasady.
Zatem niedopuszczalne jest rozumienie zasady pierwszenstwa w ten sposob,
ze wejscie w zycie rozporzadzenia MAR spowodowatoby brak penalizacji
wielu zachowan, ktorych spoteczna szkodliwos¢ jest znaczna, a wigc sg one
w wysokim stopniu niepozadane. Wprowadzenie aktu normatywnego Unii
Europejskiej nie moze tworzy¢ swoistego parasola ochronnego dla 0sob, kto-
re w sposob bezprawny wykorzystuja informacje poufne. Rowniez z tego po-
wodu winno si¢ uznac, iz zaprezentowane powyzej stanowisko o mozliwosci
dalszego wykorzystywania art. 156 ust. 1 u.o.i.f. dla uadekwatniania normy
sankcjonujacej odczytywanej z art. 181 u.o.1.f. jest trafne. Jego uwzglednie-
nie spowoduje bowiem, ze normy prawa unijnego nie beda dziata¢ w sposob
umozliwiajacy bezzasadne z punktu widzenia ocen aksjologicznych unika-
nie odpowiedzialno$ci karnej za bezprawne i wysoce szkodliwe dla obrotu
gospodarczego zachowania.

Interesujace wnioski w poruszanym kontek$cie wyprowadzi¢ mozna
z uchwaty Sadu Najwyzszego z 27 marca 2014 r., dotyczacej mozliwosci
odmowienia zastosowania okreslonej normy wynikajacej z przepisu, ktorego
niekonstytucyjnos¢ stwierdzit Trybunat Konstytucyjny, przesuwajac jedno-
cze$nie w czasie skutek derogacyjny swojego orzeczenia. W judykacie tym
Sad Najwyzszy stwierdzit:

Sad moze nie stosowac art. 75 § 1 k.k. w zakresie, w jakim Trybunal Konstytu-
cyjny w wyroku z dnia 17 lipca 2013 r. (sygn. akt SK 9/10) uznat ten przepis za
niekonstytucyjny, jezeli obligatoryjny tryb zarzadzenia wykonania kary wobec
skazanego, co do ktorego w okresie proby orzeczono kar¢ pozbawienia wol-
nos$ci z warunkowym zawieszeniem jej wykonania, prowadzilby do naruszenia
Konstytucji RP w wigkszym stopniu niz odstapienie od tego trybu, z uwagi na
szczegoblne okolicznosci sprawy?’.

Z uchwaty tej wyprowadzi¢ nalezy dwie uzupehiajace si¢ dyrektywy
postgpowania skierowane do stosujacych prawo sadow. Zgodnie z pierwsza
w przypadku gdy Trybunat Konstytucyjny uznat jaki§ przepis za niezgodny
z Konstytucja, lecz jednoczes$nie odroczyt utrate mocy jego obowigzywania,
regulacja taka powinna by¢ stosowana az do momentu, w ktorym przestanie
ona obowigzywaé (urzeczywistni si¢ skutek derogacyjny takiego orzecze-
nia). Jednakze — zgodnie z drugg — jezeli skorzystanie z niekonstytucyjnej
regulacji prowadziloby do naruszenia wartoSci wynikajacych z ustawy za-
sadniczej w wyzszym stopniu anizeli w sytuacji jej pomini¢cia przy deko-

27 T KZP 30/13, Legalis nr 793516, LEX nr 1441237.
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dowaniu wlasciwej dla danego stanu faktycznego normy prawnej, to sad jest
uprawniony do takiego niezastosowania owego przepisu. Stanowisko Sadu
Najwyzszego podkresla zatem prymat wyktadni prokonstytucyjnej w ujeciu,
ktoére mozna by okresli¢ jako materialne, nad wyktadnia w zgodzie z Kon-
stytucja w ujeciu czysto formalnym.

Wydaje sig, ze podobny sposob rozumowania odniesiony do rozwaza-
nego zagadnienia prowadzi do przedstawionej juz powyzej konkluzji, ze nie
mozna tak interpretowac zasady pierwszenstwa, aby wynikat z niej bezwa-
runkowy nakaz pomijania niesprzecznego, cho¢ nie w pelni zgodnego z pra-
wem unijnym prawa krajowego, chocby prowadzi¢ to mialo do naruszenia
warto$ci wynikajacych z tegoz prawa unijnego w wyzszym stopniu niz przy
zastosowaniu prawa krajowego. Przeciwnie — w takich przypadkach nalezy
wykorzysta¢ prawo krajowe tak, by w jak najwickszym stopniu osiagnac
cele zakladane przez ustawodawce unijnego, jezeli z uwagi na zaniedbania
ustawodawcy krajowego niemozliwe jest osiagniecie tych celow w pelni
przy pominieciu takich regulacji. Przy czym twierdzenie powyzsze nie moze
by¢ traktowane jako sposob na obejscie regulacji unijnych i uniknigcie przez
panstwo odpowiedzialnosci za uchybienie cigzacym na nim na mocy Trak-
tatow zobowigzan.

4. Podsumowujac, w naszej ocenie jedynym trafnym i dopuszczalnym
stanowiskiem jest to, ktore w czesci wprowadzajacej wskazane zostalo jako
ostatnie, a wigc poglad, zgodnie z ktorym wejscie w zycie rozporzadzenia
MAR, skutkujace wprowadzeniem do systemu prawa szerszej zakresowo
normy sankcjonowanej przewidujacej zakaz wykorzystywania informacji
poufnej, pozostaje bez wptywu na zakres zastosowania normy sankcjonu-
jacej odczytywanej zasadniczo z art. 181 u.o.i.f. Zatem w naszej ocenie
katalog zachowan objetych przedmiotowym typem czynu zabronionego
w dn. 3 lipca 2016 r. ani nie ulegl poszerzeniu, ani tez nie stal si¢ pusty,
a zmiany w tej kwestii przyniesie zapewne dopiero (spdzniona) implemen-
tacja dyrektywy MAD II.

Konczac, warto jeszcze odnies¢ sie do sytuacji, w ktérej do porzadku
prawnego zostanie implementowana dyrektywa MAD II. Po dokonaniu
planowanej nowelizacji art. 181 ust. 1 u.o.i.f., o ile nie nastapi modyfikacja
procedowanego projektu ustawy nowelizujacej, o ktorej byta mowa w uwa-
gach wprowadzajacych, karalne stang si¢ wszystkie przypadki bezprawnego
wykorzystywania informacji poufnej w rozumieniu rozporzadzenia MAR.
W takim za$ przypadku, oceniajac czyny popelnione przed wejsciem w zycie
wspomnianej noweli implementujacej, z uwagi na zakaz retroaktywnego roz-
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szerzania zakresu penalizacji, wynikajacy m.in. z art. 42 ust. 1 Konstytucji,
nadal konieczne bedzie, przy dekodowaniu normy sankcjonujacej, uwzgled-
nianie przepisu art. 156 ust. 1 v.o.i.f. (i przepisOw z nim powigzanych).

Criminal provision referring to the regulations in collision with EU law
(consequences of such case in terms of statutory interpretation rules).

Summary

The study aims at answering the question of how to interpret the prohibited act stated by
Art. 181 of the Act of 29th July 2005 on Trading in Financial Instruments, after the date of
3rd July 2016. The presented analysis is based primarily on the application of the conception
of conjugated norms, and the distinction between unlawfulness and punishability as different
elements of crime.

Keywords: EU law, trading of financial instruments, prohibition of insider dealing, rules
of statutory interpretation
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