V KK 438/23

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 9 pazdziernika 2024 r.
Sad Najwyzszy w skfadzie:

SSN Wiestaw Kozielewicz (przewodniczgcy)
SSN Jarostaw Matras
SSN Matgorzata Wasek-Wiaderek (sprawozdawca)

Protokolant Agnieszka Murzynowska

przy udziale prokuratora Prokuratury Krajowej Dariusza Kuberskiego oraz Jézefa
Gemry

w sprawie M.P. i K.C.,

oskarzonych o czyn z art. 183 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi,

po rozpoznaniu w Izbie Karnej na rozprawie w dniu 26 wrzesnia 2024 r.,

kasacji na niekorzys¢ oskarzonych,

wniesionych przez prokuratora oraz petnomocnika oskarzyciela positkowego -
Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego,

od wyroku Sgdu Okregowego w Ptocku z dnia 14 kwietnia 2023 r., sygn. akt V Ka
51/22, zmieniajgcego wyrok Sgdu Rejonowego w Ptocku

z dnia 30 lipca 2021 r., sygn. akt Il K 732/18,

1. uchyla zaskarzony wyrok i przekazuje sprawe Sadowi
Okregowemu w Plocku do ponownego rozpoznania w

postepowaniu odwotawczym;
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2. zarzadza zwrot na rzecz oskarzyciela positkowego

uiszczonej optaty od kasacji.

Jarostaw Matras Wiestaw Kozielewicz Matgorzata Wasek-Wiaderek

UZASADNIENIE

M.P. i K.C. zostali oskarzeni o to, ze w okresie od 9 do 10 lipca 2009 r. w P.,
wspolnie i w porozumieniu, w wykonaniu z géry powzietego zamiaru, w krotkich
odstepach czasu, dokonali manipulacji instrumentem finansowym w postaci akcji
spotki C. SA w ten sposéb, ze w ramach uzgodnionego podziatu rél M.P. ziozyt z
rachunku maklerskiego nr (...), prowadzonego przez dom Maklerski SA, zlecenia
sprzedazy o nr (...) z limitem ceny 10.000 zti o nr (...) z limitem ceny 100.000.000
zt, a K.C. z rachunku maklerskiego nr (...), prowadzonego przez Dom Maklerski1 SA,
Zlecenie kupna akcji C. SA z limitem ceny PKC o nr (....), wprowadzajgc w btad
innych uczestnikdw rynku co do podazy akcji C. SA oraz sztucznie ksztattujgc
teoretyczny kurs otwarcia w dniu 9 lipca 2009 r. na poziomie 10.000 zt, a w dniu 10
lipca 2009 r. na poziomie 1000.000.000 zt, tj. o czyn z art. 183 ust. 1 w zw. z art. 39
ust. 2 pkt 1i 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi w
zw. z art. 12 k.k.

Obaj oskarzeni dwukrotni byli nieprawomocnie uniewinniani od popetnienia
zarzucanego im czynu (kolejno: wyrok Sgdu Rejonowego w Ptocku z dnia 19 grudnia
2013 r., I K1039/11, i wyrok Sadu Rejonowego w Ptocku z dnia 1 sierpnia 2017 r., |l
K 748/14), jednakze kazdorazowo wyrok uniewinniajgcy byt uchylany a sprawa
przekazywana do ponownego rozpoznania Sgdowi | instancji (kolejno: wyrok Sgdu
Okregowego w Ptocku z dnia 17 pazdziernika 2014 r., V Ka 544/14, i wyrok Sadu
Okregowego w Ptocku z dnia 30 pazdziernika 2018 r., V Ka 340/18).

Wyrokiem Sgdu Rejonowego w Ptocku z dnia 30 lipca 2021 r., Il K 732/18,
postepowanie karne przeciwko M.P. i K.C. o to, ze w okresie od 9 do 10 lipca 2009 r.
w P., wspdlnie i w porozumieniu, w wykonaniu z géry powzietego zamiaru, w krétkich

odstepach czasu, dokonali manipulacji instrumentem finansowym w postaci akcji
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spotki C. SA w ten sposob, ze w ramach uzgodnionego podziatu rél M.P. ztozyt z
rachunku maklerskiego nr (...), prowadzonego przez dom Maklerski SA, zlecenia
sprzedazy o nr (...) z limitem ceny 10.000 zti o nr (...) z limitem ceny 100.000.000
zt, a K.C. z rachunku maklerskiego nr (...), prowadzonego przez Dom Maklerski1 SA,
zlecenie kupna akcji C. SA z limitem ceny PKC o nr (...), co mogto wprowadzi¢ w
btad innych uczestnikdw rynku co do podazy akcji C. SA oraz sztucznie ksztattujgc
teoretyczny kurs otwarcia w dniu 9 lipca 2009 r. na poziomie 10.000 zt, a w dniu 10
lipca 2009 r. na poziomie 1000.000.000 zt, w celu zawieszenia notowan akcji spotki
C. SA, co ostatecznie miato prowadzi¢ do wzrostu ceny akcji przedmiotowej spofki,
tj. o czyn z art. 183 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi w zw. z art. 12 k.k., zostato warunkowo umorzone, wobec obu
oskarzonych na okres roku proby. Wyrok zawierat ponadto rozstrzygniecia w
przedmiocie $wiadczenia pienieznego, przepadku dowoddéw rzeczowych i kosztéw
procesu.

Apelacje od tego wyroku wniesli: petnomocnik oskarzyciela positkowego —
Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego, na niekorzys¢ obu oskarzonych
oraz obroncy oskarzonych, na ich korzysc.

Petnomocnik oskarzyciela positkowego zaskarzyt wyrok Sadu | instancji w
catosci, zarzucajgc:

,Lobraze prawa materialnego, tj. naruszenie:

a) art. 66 § 1 k.k. poprzez uznanie w sposob niezasadny, ze zachodzg przestanki do
warunkowego umorzenia postepowania, poprzez btedne przyjecie, ze:

- wina i spoteczna szkodliwos¢ czynu zarzucona oskarzonym M.P. i K. C. nie sg
znaczne, podczas gdy charakter naruszonego dobra, rozmiar grozgcej szkody,
sposéb i okoliczno$ci popetnienia czynu, waga naruszonych przez sprawce
obowigzkéw, jak rowniez postaé zamiaru i motywacja sprawcéw, a takze stopien
naruszonych regut ostroznosci wskazujg, ze wina i spoteczna szkodliwos¢ czynu sg
znaczne, a tym samym nie zachodzg przestanki do zastosowania wobec
oskarzonych warunkowego umorzenia postepowania,

- oskarzeni pomimo umorzenia postepowania bedg przestrzega¢ porzadku

prawnego, a w szczegdlnosci nie popetnig przestepstwa,
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b) art. 45 § 1 k.k. poprzez nieorzeczenie wobec oskarzonych przepadku korzysci
majgtkowej pochodzacej z przestepstwa rozumianej jako réznica pomiedzy ceng
sprzedazy akcji C. S. A. po kursach ustalonych w dniach 11 lipca-26 sierpnia 2009 r.,
a ceng akcji C. S. A. ustalong w dniu 8 lipca 2009 r., w sytuacji gdy wzrost kursu akcji
C. S. A. po dniu 10 lipca 2009 r. zostat spowodowany dziataniami oskarzonych
(manipulacja kursem), a tym samym rowniez korzys¢ majatkowa, rozumiana jako
zysk ze sprzedazy akcji C. S. A. w przywotanym wyzej okresie, zostata osiggnieta w
wyniku tych dziatan, tj. w wyniku popetnienia przestepstwa,
b) art. 53 k.k. poprzez btedne uznanie, ze warunkowe umorzenie postepowania
wypetni zawarte w tym przepisie dyrektywy wymiaru kary, a w szczegolnosci spetni
cele wychowawcze i zapobiegawcze w stosunku do oskarzonych, a takze bedzie
ksztattowac swiadomosc¢ prawng spoteczenstwa,;
[...] obraze przepiséw postepowania, majgcg wptyw na tres¢ zaskarzonego wyroku,
tji.. ¢) naruszenie art. 7 k.p.k. polegajace na przekroczeniu ram swobodnej oceny
dowodow i przyjecie w sposdb niezgodny ze wskazaniami wiedzy, jako jednej z
przestanek przemawiajgcych za odstgpieniem od skazania, okolicznosci, iz dziatania
oskarzonych nie wyrzadzity nikomu realnie zadnej szkody, a oskarzeni nie odniesli
rébwniez zadnej korzysci majgtkowej wynikajgcej z ich dziatah, w sytuacji gdy
przestepstwo okreslone w art. 183 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi jest przestepstwem formalnym, a do jego popetnienia dochodzi takze
wowczas gdy sprawca nie wyrzgdza szkody lub nie odnosi korzy$ci majagtkowej”.

Petnomocnik oskarzyciela positkowego wnidst o zmiane zaskarzonego wyroku
i wymierzenie oskarzonym kary grzywny w wysokosci 50.000 ziotych wobec
oskarzonego M.P. i 10.000 ziotych wobec oskarzonego K.C., a takze orzeczenie
przepadku korzysci majgtkowej wynikajgcej ze sprzedazy przez oskarzonych akcji
C. S. A. w okresie 11 lipca-26 sierpnia 2009 r., a w pozostatym zakresie o utrzymanie
wyroku w mocy.

Obronca M.P. — adw. S.P. zaskarzyt wyrok Sgdu Rejonowego w catosci i
zarzucit:
»l. uchybienie polegajgce na nienalezytym obsadzeniu Sadu | instancji, w sktadzie
ktérego orzekata Sedzia Sgdu Rejonowego X. Y., powotana do petnienia urzedu na

podstawie postanowienia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej z dnia [...] 2018 r. o
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numerze [...] (Monitor Polski. Dziennik Urzedowy Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 4
stycznia 2019 r., poz. 12), na wniosek o numerze [...], ztozony przez Krajowg Rade
Sadownictwa, uksztattowang w trybie okreslonym przepisami ustawy z dnia 8 grudnia
2017 r. o zmianie ustawy o Krajowej Radzie Sgdownictwa oraz niektérych innych
ustaw (Dz. U. z 2018 r., poz. 3, ze zm.), przy czym zachodzg dodatkowe czynniki,
ktére Swiadczg o naruszeniu standardow niezawistosci i bezstronnosci w
konkretnym, zaistniatym w niniejszej sprawie, ukfadzie procesowym, a wsrdd nich
taki, ze Sedzia X. Y. orzekata mimo istnienia okolicznosci wywotujgcych uzasadniong
watpliwos¢ co do jej bezstronnosci; do okolicznosci tych nalezy okolicznosc, ze
Sedzia ta byfa zatrudniona na stanowisku asystenta sedziego w V Wydziale Karnym
Odwotawczym Sgdu Okregowego w Ptocku w okresie od 17 grudnia 2010 r. do 25
kwietnia 2018 r., a wiec w okresie, gdy Sad ten, jako Sad odwotawczy, dwukrotnie
rozpoznawat niniejszg sprawe, a scislej gdy rozpoznawana byta pierwsza apelacja
(wyrok odwotawczy wydano w dniu 17 pazdziernika 2014 r. oraz gdy wptyneta, po
poprzednim uchyleniu wyroku, kolejna apelacja w tej sprawie (data wptywu: 15
stycznia 2018 r.) oraz okoliczno$¢, ze we wskazanym wyzej okresie zatrudnienia
Sedzia X. Y. byta silnie zakotwiczona w strukturach wydziatu odwotawczego,
przygotowywata projekty orzeczen, postanowien i uzasadnien oraz byta asystentem
przewodniczgcego, do ktorego zadan nalezata kontrola srodkéw odwotawczych, na
co wskazuje tres¢ uzasadnienia uchwaty Krajowej Rady Sgdownictwa z dnia [...]
2018 r. o nr [...]; w konsekwencji podnoszone uchybienie doprowadzito rowniez do
razgcego naruszenia art. 45 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej, art. 6 ust. 1
Konwencji o Ochronie Praw Cztowieka i Podstawowych Wolnosci, art. 47 Karty Praw
Podstawowych Unii Europejskiej oraz art. 19 ust. 1 Traktatu o Unii Europejskiej;

[...]

Il. z najdalej posunietej ostroznosci procesowej, [...] jako zarzuty ewentualne,
obrazy przepisdw postepowania, ktdra miata wptyw na tres¢ orzeczenia, {j.:

A. art. 7 k.p.k. poprzez dokonanie oceny zgromadzonych dowodow w sposob
uchybiajgcy zasadom prawidtowego rozumowania oraz wskazaniom wiedzy i
doswiadczenia zyciowego, co w szczegdlnosci przejawiato sie w:

(i) btednej, dowolnej i oderwanej od przeprowadzonych w sprawie dowoddw ocenie

zeznan A.G. i S.S., czego rezultatem byto przyjecie wadliwych ustalen w zakresie
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mozliwosci dokonania przez tych swiadkéw zlecen objetych aktem oskarzenia, przy
czym catoksztatt ujawnionych w toku postepowania okolicznosci oraz ocena wyzej
wymienionych depozycji w zgodzie z zasadami prawidtowego rozumowania i
wskazaniami doséwiadczenia zyciowego wskazuje, ze zaréwno A.G., jak i S.S. mieli
faktyczng sposobnos$¢ do dokonania zlecen objetych aktem oskarzenia (tj. posiadali
login i hasto do konta maklerskiego spétki U..pl) oraz byli zdolni do ich dokonania (tj.
posiadali wystarczajgcg wiedze), a ponadto mieli potencjalne motywy do podjecia
takiego dziatania;

(i) btednej, dowolnej, wewnetrznie sprzecznej i niespdjnej ocenie opinii biegtego dr.
J. K., czego rezultatem byto przyjecie wadliwych ustalen w zakresie skutkow
zachowania przypisywanego oskarzonym, przy czym opinia biegtego, rozstrzygajgca
o okolicznosciach, ktorych ustalenie wymaga wiadomosci specjalnych, jest spojna i
zawiera kategoryczne wnioski co do niezaistnienia skutkow okreslonych w akcie
oskarzenia;

(iii) btednej, dowolnej, apriorycznej ocenie opinii prywatnej, sporzgdzonej przez dr.
P.P., czego rezultatem byto przyjecie wadliwych ustalen w zakresie skutkow
zachowania przypisywanego oskarzonym, przy czym negatywna ocena wyzej
wymienionej opinii oparta byta na fatszywym przekonaniu, ze stanowi ,jedynie zdanie
obrony", gdy tymczasem zawiera fachowg analize sporzgdzong przez naukowca z
wieloletnim stazem, a jej tresS¢ i uzyte metody nie wzbudzajg zadnych watpliwosci co
do bezstronno$ci biegtego, zas w Swietle obowigzujgcego brzmienia art. 393 § 3
k.p.k., opinii takiej nie mozna poming¢ z punktu widzenia tak wymogdéw wynikajgcych
zart. 7 k.p.k., jak i art. 410 k.p.k. — gdzie naruszenie przywotanych art. 393 § 3 k.p.k.
oraz art. 410 k.p.k. stanowi dodatkowy zarzut w tym wypadku;

(iv) btednej, dowolnej i oderwanej od przeprowadzonych w sprawie dowodow ocenie
wyjasnien M.P. i zeznan D.P., czego rezultatem byto przyjecie wadliwych ustalen w
zakresie pobytu oskarzonego w P. w godzinach, w ktérych dokonano zlecen objetych
aktem oskarzenia, przy czym: Sad ad quo przy ocenie wyzej wskazanych depozyc;ji
zignorowat fakt, ze o$rodek wypoczynkowy w G., w ktérym zameldowat sie w dniu 9
lipca 2009 r. M.P. (Sad uznat ten fakt za udowodniony) znajduje sie w odlegtosci okoto
420 km od P;;
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B. art. 7 i art. 410 k.p.k. poprzez pominiecie dowodu z danych przekazanych przez
Dom Maklerski1 na ptycie CD bezposrednio organom scigania (w poczatkowej fazie
postepowania), czego rezultatem byto przyjecie wadliwych ustaleh co do rodzaju
zlecen, ktérych miat rzekomo dokona¢ K.C., przy czym z wymienionego wyzej
dowodu o charakterze pierwotnym wskazuje, ze polecenia kupna objete aktem
oskarzenia (onr........... ), ktore miat ztozy¢ w dniach 9i 10 lipca 2009 r. K.C. nie byty
ztozone z limitem ceny PKC (ij. po kazdej cenie), ale ze $cisle zdefiniowanym limitem
ceny — odpowiednio 2,43 zt, 2,43 zti 3,00 zt;

lll. [...] z najdalej posunietej ostroznosci procesowej, jako ostatni zarzut ewentualny,
obrazy przepisu prawa materialnego, a mianowicie art. 4 § 1 k.k. in fine poprzez jego
btedne niezastosowanie, podczas gdy od momentu rzekomego popetnienia
zarzucanego oskarzonemu czynu do chwili orzekania przepisy sktadajgce sie na
norme prawng przyjetg za podstawe oskarzenia, w tym przepisy administracyjne
(krajowe oraz europejskie) zmieniaty sie wielokrotnie, co wymagato od Sadu
odtworzenia wszystkich istniejgcych we wskazanym okresie uktadow normatywnych,
a nastepnie dokonania wyboru wzgledniejszej dla oskarzonego tresci normy prawnej,
przy czym jak wynika z analizy historycznej podstaw normatywnych relewantnych dla
niniejszego postepowania najkorzystniejszy z punktu widzenia oskarzonego uktad
przepisow zaistniat w okresie od dnia 3 lipca 2016 r. do 5 maja 2017 r., kiedy to
nastgpita zupetna depenalizacja manipulacji na rynku finansowym;

uktad ten ksztattowat sie nastepujgco:

(i) w okresie od 23 wrze$nia 2005 r. do 5 maja 2017 r. art. 183 ust. 1 u.o.i.f. w zakresie
znamion strony przedmiotowe] przestepstwa (definicja manipulacji na rynku
finansowym) odsytat do art. 39 u.o.i.f,,

(i) dnia 3 lipca 2016 r. weszto w zycie bezposrednio skuteczne Rozporzgdzenie UE
nr 596/2014, statuujgce w swoim art. 12 nowg definicje manipulacji na rynku
finansowym, a tym samym przymiot stosowalnosci utracit art. 39 u.o.i.f.,

(iii) art. 183 ust. 1 u.o.i.f. zostat przez ustawodawce zaktualizowany (tj. zaczat w
zakresie definicji manipulacji odsyta¢ do przepisu stosowalnego) dopiero z dniem 6
maja 2017 r.,
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(iv) w okresie od 3 lipca 2016 r. do 5 maja 2017 r. odestanie zawarte w art. 183 u.o.i.f.
byto puste (odsytato do niestosowalnego przepisu), a tym samym czyn zarzucany
oskarzonemu nie byt kryminalizowany;
w konsekwencji orzeczenie nie odpowiada prawu, albowiem Sgd a quo warunkowo
umorzyt postepowanie, miast uniewinni¢ oskarzonego zgodnie z dyspozycjg art. 414
§1kpk wzw.zart. 17 § 1 pkt 2 k.p.k.”.

Obronca wniost o:
- w odniesieniu do zarzutu z pkt |, uchylenie zaskarzonego wyroku i przekazanie
sprawy Sgdowi pierwszej instancji do ponownego rozpoznania;
- w sytuacji uwzglednienia zarzutdéw ewentualnych z pkt Il'i Il (w miejsce zarzutow z
pkt I), zmiane wyroku poprzez uniewinnienie M.P..

Obronca oskarzonego M.P. — adw. B.C. — réwniez zaskarzyta wyrok Sadu |
instancji w catosci i podniosta nastepujgce zarzuty:
.l. bezwzgledng przyczyne odwotawczg polegajgcg na nienalezytej obsadzie Sadu |
instancji, z uwagi na orzekanie w jego sktadzie SSR X. Y., powotanej na urzad
sedziego na podstawie postanowienia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej z dnia
[...1.2018 r. 0 nr [...] (Monitor Polski. Dziennik Urzedowy Rzeczypospolitej Polskiej z
dnia 4.01.2019r., poz. 12), na podstawie uchwaty nr[...]r. zdnia [...].2018 r., podjetej
przez Krajowg Rade Sadownictwa, uksztattowang w trybie okreslonym przepisami
ustawy z dnia 8 grudnia 2017 r. o zmianie ustawy o Krajowej Radzie Sgdownictwa
oraz niektorych innych ustaw (Dz. z 2018 r., poz. 3 ze zm.), przy czym zachodzi
dodatkowa okoliczno$¢ $wiadczgca o naruszeniu standardow niezawistosci i
bezstronnosci w niniejszej sprawie, zwigzana z faktem, ze SSR X. Y. orzekata w
niniejszej sprawie, mimo istnienia wskazanych w art. 41 § 1 k.p.k. okolicznosci,
wywotujgcych uzasadniong watpliwos¢ co do Jej bezstronnoéci, polegajgcych na
tym, ze Sedzia ta bezposrednio przed przystgpieniem do orzekania w niniejszej
sprawie byta przez kilka lat zatrudniona na stanowisku asystenta Przewodniczacej V
Wydziatu Karnego Odwotawczego Sadu Okregowego w Ptocku i pracowata tam w
okresie, gdy Sad ten, jako odwotawczy, dwukrotnie rozpoznawat niniejszg sprawe (t;.
gdy rozpoznawano pierwszg apelacje oskarzycieli od wyroku uniewinniajgcego i
uchylono ten wyrok do ponownego rozpoznania w dniu 17.10.2014 r. oraz gdy w dniu

15.01.2018 r. wptyneta kolejna apelacja od drugiego wyroku uniewinniajgcego,
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prowadzgca do jego uchylenia przez Sgd Okregowy w Ptocku V Wydziat Karny), przy
czym jako asystent Przewodniczgcego V Wydziatu Karnego Odwotawczego Sgdu
Okregowego w Ptocku Pani Sedzia musiata mie¢ bezposredni kontakt z Sedziami
tworzgcymi sktady Sadu, ktéry dwukrotnie uchylit w niniejszej sprawie wyroki
uniewinniajgce, a co za tym idzie mogta zetkngC sie z pogladami Sedziéw Sgdu
Okregowego w Ptocku, ktorzy zdecydowali o uchyleniu wyrokow uniewinniajgcych,
co mogto uksztattowa¢ Jej poglad na niniejszg sprawe i zdeterminowac tresc
zaskarzonego wyroku, przy pominieciu lub zbagatelizowaniu okolicznosci, ktore
Swiadczyty o niewinnosci oskarzonych, ale ktore pozostawaty w sprzecznosci lub
podawaty w watpliwos¢ poglady zaprezentowane przez Sagd Okregowy w Ptocku, V
Wydziat Karny, w uzasadnieniach wyrokéw uprzednio wydanych przez ten Sad w
niniejszej sprawie; w zwigzku z czym Sad rejonowy w Ptocku orzekajgcy w skiadzie
jednoosobowym utworzonym wtasnie przez Panig SSR X. Y. m.in. oddalit istotne dla
obrony oskarzonych i dla prawidtowego rozstrzygniecia sprawy wnioski zmierzajgce
m.in. do wykazania, ze art. 183 ust. 1 k.p.k. [powinno by¢: ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi — uwaga SN] jest przepisem niespetniajgcym wymogow
zasady nullum crimen sine lege certa;

[I. [...] obraze prawa materialnego w zakresie kwalifikacji prawnej czynu
przypisanego oskarzonym, a wyrazajgcg sie w ustaleniu, ze ich czyn wypetnia
znamiona ,.z art. 183 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w zw. z art.
12 § 1 kKk.”, bez dookreslenia tej kwalifikacji jakakolwiek normg prawa
administracyjnego, definiujgcg konkretne cechy zachowania, ktérych rzekomo
dopusci¢ sie mieli oskarzeni, co w efekcie prowadzi do wniosku, ze Sad, przyjmujac,
ze oskarzeni wyczerpali swoim zachowaniem znamiona przestepstwa, naruszyt art.
1 k.k., bowiem warunkowo umorzyt postepowanie i natozyt na oskarzonych srodek
karny za zachowanie ogolnie okreslone ,manipulacjg” bez wskazania znamion owe;j
manipulacji i to z wytgcznym odwotaniem sie do tresci Rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 56/2014, ktére weszto w zycie 3 lipca 2016 r. i nie
obowigzywato, a nawet nie istniato w dacie czynu zarzuconego oskarzonym, tj. w
dniach od 9 do 10 lipca 2009 r., a wiec rozstrzygnat wzgledem nich wbrew zasadzie
nullum crimen sine lege i lex retro non agit, a nadto przypisat im wypetnienie znamion

czynu niedookreslonego; przy czym taka forma rozstrzygniecia rodzi domniemanie,
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ze Sad miat trudnosci w zdefiniowaniu karalnego zachowania, co potwierdza
zastrzezenia obroncow w zakresie wadliwego sposobu opisania przez ustawodawce,
jako nie spetniajgcego wymogow zasady lex certa wystepku z art. 183 ust. 1 ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi;

[ll. a) obraze art. 4 § 1 k.k. in fine poprzez jego btedne zastosowanie, podczas gdy
od momentu rzekomego popetnienia zarzuconego oskarzonym czynu do chwili
orzekania przepisy sktadajgce sie na norme prawng, przyjete za podstawe
oskarzenia, w tym przepisy administracyjne krajowe i europejskie (abstrahujgc juz
nawet od tego, ze niespetniajgce wymogu lex certa) zmienity sie wielokrotnie, co
wymagato od Sgdu odtworzenia wszystkich istniejgcych we wskazanym okresie
uktadéw normatywnych, a nastepnie dokonanie wzgledniejszej dla oskarzonego
tresci normy prawnej, przy czym jak wynika z analizy historycznej podstaw
normatywnych, relewantnych dla niniejszego postepowania, najkorzystniejszy z
punktu widzenia oskarzonych uktad przepiséw zaistniat w okresie od dnia 3 lipca
2016 r. do 5 maja 2017 r., kiedy to nastgpita depenalizacja manipulacji na rynku
finansowym, ktora to okolicznos$é, gdyby jg Sad uwzglednit, dziatajagc zgodnie z
nakazem ptyngcym z art. 4 § 1 k.k., skutkowac¢ powinna — stosownie do art. 414 § 1
k.p.k. wzw. z art 17 § 1 pkt. 2 k.p.k. — uniewinnieniem oskarzonych, a nie wydaniem
wadliwego wyroku warunkowo umarzajgcego postepowanie;

b) obraze art. 4 § 1 k.k. in fine poprzez jego btedne niezastosowanie przy orzekaniu
Swiadczenia pienieznego z art. 39 pkt. 7 k.k. w zwigzku z warunkowym umorzeniem
postepowania, co skutkowato niezasadnym orzeczeniem wobec M.P. Swiadczenia
pienieznego w kwocie 50.000 zt na rzecz Funduszu Pomocy Pokrzywdzonym oraz
Pomocy Postpenitencjarnej, podczas gdy od momentu rzekomego popetnienia
zarzuconego oskarzonym czynu do chwili orzekania przepisy odnoszace sie do
mozliwosci, wysokosci i form swiadczenia pienieznego zmieniaty sie wielokrotnie, co
wymagato od Sadu odtworzenia wszystkich istniejgcych we wskazanym okresie
uktadéw normatywnych, a nastepnie zastosowania wzgledniejszej dla oskarzonego
treSci normy prawnej, przy czym jak wynika z analizy historycznej podstaw
normatywnych, relewantnych dla niniejszego postepowania, najkorzystniejszy z
punktu widzenia oskarzonych ukfad przepisow zaistniat w okresie od daty rzekomego

popetnienia zarzuconego czynu do 31 grudnia 2011 r., kiedy to gorna granica
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Swiadczenia pienieznego z art. 39 pkt. 7 k.k. wynosita 20.000 ztotych, a co za tym
idzie, Sad — stosujgc art. 4 § 1 k.k. in fine — nie mogtby, jak to uczynit, orzec wobec
M.P. swiadczenia pienieznego w niewspotmiernej wysokosci 50.000 zt., a nadto nie
mogtby orzec tego sSwiadczenia na podstawie art. 43a k.k. na rzecz Funduszu
Pomocy Pokrzywdzonym oraz Pomocy Postpenitencjarnej, albowiem przepis ten
uchwalony zostat w art. 1 ustawy z dnia 20 Il 2015 r. (Dz.U. 2015.396) i wszedt w
zycie dopiero w dniu 1 VIl 2015 r,;
IV. obraze przepisow postepowania, majgcg wptyw na tres¢ wyroku, a mianowicie:
- art. 7 k.pk. i art. 410 k.p.k. wyrazajgcg sie w poczynieniu ustalen faktycznych w
sposob btedny, a nadto poprzedzony ogdlng i niewszechstronng oraz naruszajgca
zasady prawidtowego rozumowania, wskazania wiedzy i doswiadczenia zyciowego,
oceng dowoddw, z pominieciem szeregu z nich, co skutkowato niezasadnym
odmoéwieniem wiarygodnosci wyjasnieniom oskarzonego M.P. i K.C., D.P. iA.G., a
nadto pominieciem dowodow z opinii biegtego dr. J.K. oraz prywatnej opinii dr. P.P.,
jak réwniez faktycznych zlecen utrwalonych na ptytach CD i w efekcie spowodowato
btedne ustalenia faktyczne, jakoby oskarzeni wypemili znamiona zarzuconego im
czynu, podczas gdy swoim zachowaniem tego nie uczynili, zwtaszcza ze:
- to nie M.P. dokonywat przypisanych mu zlecen, albowiem w dacie czynu przebywat
w K., podczas gdy urzgdzenia, z ktérych wykonywano przedmiotowe zlecenia
znajdowaty sie w P,
- zlecenia przypisywane K. C. nie byly zleceniami PKC, lecz zleceniami z limitem
ceny nieprzekraczajgcym 3 ztotych,
- to nie zlecenia oskarzonych zawiesity notowania na gietdzie w dniu 9 lipca 2009 r.,
- zachowania zarzucone oskarzonym, nawet gdyby miaty miejsce, nie wypetniaty
znamion karalnej manipulacji”.

Obronca wniosta:
a) w odniesieniu do zarzutu z pkt. | o uchylenie wyroku w catosci i przekazanie sprawy
do ponownego rozpoznania Sgdowi | Instancji,
b) w odniesieniu do zarzutow z pkt. II-IV o zmiane wyroku Sadu | Instancji w
zaskarzonej czesci przez uniewinnienie M.P..

Obronca oskarzonego K.C. zaskarzyt wyrok Sgdu Rejonowego w catosci i

zarzucit:
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,1) obraze art. 439 § 1 pkt 2 k.p.k. w zw. z art. 41 k.p.k., albowiem zaskarzone
orzeczenie zostato wydane przez sad nienalezycie obsadzony, a to ze wzgledu na
rozpoznanie sprawy i wydanie zaskarzonego orzeczenia przez SSR X. Y., powotang
do petnienia urzedu na stanowisku sedziego Sadu Rejonowego w Ptocku
Postanowieniem Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej z dnia [...] 2018 r., nr [...] na
wniosek Krajowej Rady Sadownictwa (uchwata z dnia [...] 2018 r. nr [...])
uksztattowanej w trybie okreslonym przepisami ustawy z dnia 8 grudnia 2017 r. o
zmianie ustawy o Krajowej Radzie Sgdownictwa oraz niektorych innych ustaw, co w
realiach niniejszej sprawy prowadzi do naruszenia standardu niezawisto$ci i
bezstronnosci w rozumieniu art. 45 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej, art.
47 Karty Praw Podstawowych Unii Europejskiej oraz art. 6 ust. 1 Konwencji o
ochronie praw cztowieka i podstawowych wolnosci, przy czym SSR X. Y. w latach
2010-2018 byta zatrudniona na stanowisku asystenta sedziego Sgdu Okregowego w
P. V Wydziatlu Karnego Odwotawczego — X.1 Y.1 (przewodniczego wydziatu), w
ktérym zapadty 2 wyroki uchylajgce: wyrok Sgdu Rejonowego w Ptocku z dnia 19
grudnia 2013 r. sygn. akt Il K 1039/11 uniewinniajgcy oskarzonego K.C. od
zarzucanego mu czynu oraz wyrok Sgdu Rejonowego w Ptocku z dnia 1 sierpnia
2017 r. sygn. akt Il K 748/14 uniewinniajgcy oskarzonego K.C. od zarzucanego mu
czynu, miata wieloletni kontakt z Sedziami ze sktadéw Sadu, ktérzy orzekali w
przedmiocie uchylenia dwéch powotanych wyzej wyrokow uniewinniajgcych a takze
kontakt ze sprawg, w ktorej orzekata niniejszym wyrokiem, co decyduje o naruszeniu
standardéw niezawistosci i bezstronnosci w sprawie prowadzonej przez SSR X. Y.;

2) positkowo, w razie nieuwzglednienia zarzutu z pkt 1 apelacji, obraze przepiséw
postepowania, majgcg wptyw na tre$¢ orzeczenia tj. obraze art. 41 § 1 k.p.k.
polegajgca na rozpoznaniu i wydaniu wyroku przez SSR X. Y., ktéra w niniejszej
sprawie podlegata wytgczeniu wobec zaistnienie okolicznosci, wywotujgcych
uzasadniong watpliwos¢ co do jej bezstronnosci a to z uwagi na fakt, iz w latach 2010
- 2018 byta zatrudniona na stanowisku asystenta sedziego Sadu Okregowego w P.
V Wydziatu Karnego Odwotawczego — X.1 Y.1 (przewodniczego wydziatu), w ktorym
zapadty 2 wyroki uchylajgce: wyrok Sgdu Rejonowego w Ptocku z dnia 19 grudnia
2013 r. sygn. akt Il K 1039/11 uniewinniajgcy oskarzonego K.C. od zarzucanego mu

czynu oraz wyrok Sgdu Rejonowego w Ptocku z dnia 1 sierpnia 2017 r. sygn. akt Il
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748/14 uniewinniajgcy oskarzonego K.C. od zarzucanego mu czynu, miata wieloletni
kontakt z Sedziami ze sktadéw Sadu, ktérzy orzekali w przedmiocie uchyleniu dwoch
powotanych wyzej wyrokdw uniewinniajgcych, a takze kontakt ze sprawg, w ktorej
orzekata niniejszym wyrokiem;

3) obraze prawa materialnego tj. art. 1 k.k. poprzez orzekanie wbrew zasadzie nullum
crimen sine lege i nullum crimen sine lege certa w zakresie kwalifikacji prawnej czynu
przypisanego oskarzonemu, przy uznaniu, ze czyn wypetnia znamiona ,z art. 183
ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w zw. z art. 12 § 1 k.k.”, bez
zdefiniowania poprzez ustawowe odwotanie zachowania, ktérego miat sie dopusci¢
oskarzony K.C., przy wskazaniu spekulacyjnego charakteru rzekomych zlecen
mojego Klienta i przyjeciu, iz stanowi to karalng manipulacje instrumentem
finansowym w postaci akcji C. S.A., bez wskazania znamion owej manipulaciji,
jedynie z odwotaniem sie do tresci Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 56/2014, ktore weszto w zycie 3 lipca 2016 r., i nie obowigzywato w dacie
czynu zarzuconego oskarzonemu. Dodatkowo, takze w $wietle rozstrzygniecia Sadu
Okregowego w Ptocku, V Wydziat Karny Odwotawczy sygn. akt V Ka 340/18, w
wyroku uchylajgcym wyrok uniewinniajgcy oskarzonych, z ktérego ustnego i
pisemnego uzasadnienia wynika, iz Sgd Odwotawczy nie wiedziat jakie sg zmamiona
karalnej manipulacji, forma rozstrzygnieci przez Sgd meriti rodzi domniemanie, ze
Sad miat trudnosci w zdefiniowaniu karalnego zachowania na gruncie z art. 183 ust.
1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;

4) obraze prawa materialnego tj. art. 4 § 1 k.k. poprzez jego niezastosowanie,
podczas gdy od momentu rzekomego popetnienia zarzuconego oskarzonym czynu
do chwili orzekania przepisy sktadajgce sie na norme prawng, przyjete za podstawe
oskarzenia, w tym przepisy administracyjne krajowe i europejskie (abstrahujgc juz
nawet od tego, ze nie spetniajgce wymogu lex certa) zmienity sie wielokrotnie, co
wymagato od Sadu odtworzenia wszystkich istniejgcych we wskazanym okresie
uktadéw normatywnych, a nastepnie dokonanie wzgledniejszej dla oskarzonego
treSci normy prawnej, przy czym jak wynika z analizy historycznej podstaw
normatywnych, relewantnych dla niniejszego postepowania, najkorzystniejszy z
punktu widzenia oskarzonych uktad przepiséw zaistniat w okresie od dnia 3 lipca

2016 r. do 5 maja 2017 r., kiedy to nastgpita depenalizacja manipulacji na rynku
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finansowym, ktora to okoliczno$¢, gdyby jg Sad uwzglednit, dziatajgc zgodnie z
nakazem ptyngcym z art. 4 § 1 k.k., skutkowac¢ powinna — stosownie do art. 414 § 1
k.p.k. wzw. z art. 17 § 1 pkt. 2 k.p.k. uniewinnieniem oskarzonych, a nie wydaniem
wadliwego wyroku warunkowo umarzajgcego postepowanie;

5) obraze prawa materialnego art. 4 § 1 k.k. w zw. z art. 39 pkt. 7 k.k. w zw. z art. 43a
k.k. poprzez btedne jego zastosowanie w wersji obowigzujgcej w dacie orzekania i
orzeczenie wobec K. C. Swiadczenia pienieznego w zwigzku z warunkowym
umorzeniem postepowania w kwocie 10.000 zt (a wobec M.P. w kwocie 50.000 zf) i
to na rzecz Funduszu Pomocy Pokrzywdzonym oraz Pomocy Postpenitencjarnej,
podczas gdy w dacie popetnienia przypisanego oskarzanemu czynu gorna granica
Swiadczenia pienieznego z art. 39 pkt. 7 k.k. wynosita 20.000 ztotych, a ponadto
orzeczenie $wiadczenia na podstawie art. 49 k.k. byto mozliwe na rzecz instytucji,
stowarzyszenia, fundacji lub organizacji spotecznej, wpisanej do wykazu
prowadzonego przez Ministra Sprawiedliwosci, ktérej podstawowym zadaniem lub
celem statutowym jest spetnianie $wiadczeh na okreslony cel spoteczny,
bezposrednio zwigzany z ochrong dobra naruszonego Iub zagrozonego
przestepstwem, za ktére skazano sprawce;

6) obraze przepisdw postepowania, majgcg wptyw na tres¢ orzeczenia tj. obraze art.
4Kk.p.k.,art. 7k.p.k.,art. 410 k.p.k., art. 424 § 1i 2 k.p.k., art. 393 § 3 k.p.k. a contrario,
wyrazajgcg sie w niezgodnej ze wskazaniami wiedzy i doswiadczenia zyciowego
oraz zasadami prawidiowego rozumowania ocenie zgromadzonych dowodow,
akcentujgcej przy tym — wbrew zasadzie obiektywizmu — okolicznosci niekorzystne
dla oskarzonego, przy jednoczesnym pominieciu lub bagatelizowaniu okolicznosci
dla niego korzystnych i to bez nalezytego uzasadnienia takiego stanu rzeczy,
czynieniu ustalen faktycznych na podstawie wyselekcjonowanego materiatu, nie za$
wszystkich dowoddw zgromadzonych w sprawie, pod z gory powzietg teze o winie
oskarzonego K.C., a takze w sposdb dowolny, manifestujgcej sie w szczegdlnosci w:
- nieprzydaniu waloru wiarygodnosci wyjasnieniom K.C. w zakresie w jakim nie
przyznawat sie do winy i wskazywat, iz przypisane mu wyrokiem Sgdu | instanciji
zlecenia mégt wykonac kto$ inny z jego rachunku;

- dowolnej ocenie zeznan swiadka G.C., ktéra wbrew twierdzeniom Sgdu nie tylko,

jak zeznata, wykonywata zlecenia z rachunku maklerskiego meza K. C. za pomocg
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jego loginu i hasta, ale tez nie pamietajgc zlecen na akcjach C. S. A. nie wykluczyta
ich wykonywania;

- oparcie sie na zeznaniach swiadka J. z KNF nie zas dokumentach zrodtowych,
dotyczacych faktycznych zlecen kupna i sprzedazy akcji C. S.A., ich wolumenu i
wartosci;

- oparcie sie na zeznaniach swiadka J. z KNF nie zas dokumentach zrédtowych,
dotyczacych faktycznych zlecen kupna i sprzedazy akcji C. S.A. przypisywanych
K.C., a takze ich wolumenu i wartosci i pominiecie w tym zakresie dowoddéw
zrodtowych w postaci ptyty CD zawierajgcej zestawienie zlecen sktadanych miedzy
innymi w dniach 9 i 10 lipca 2009 r., dotgczonej do akt postepowania przez DM [...];
- nieprzydaniu waloru wiarygodnosci wyjasnieniom M.P. i zeznaniom D. P. i M.P., ze
M.P. w datach wskazanych w orzeczeniu byt w G., co zostato bezspornie wykazane
dowodami z dokumentéw w postaci ksigzki meldunkowej oraz zeznaniami swiadka
R S.. Przyjecie, ze M.P. byt w czasie wskazanym w zarzucie w G. i nie mégt wykonac
zlecen opisanych w wyroku, logujac sie z ustalonych adreséw IP dyskwalifikuje teze
0 dziataniu wspolnie i w porozumieniu, co niezbedne jest dla wypetnienia znamion
karalnej manipulaciji;

- przyjecie bez podstawy dowodowej przez Sad | instancji, iz pomiedzy K.C. a M.P.
doszto do rozmowy telefonicznej w dniu 9 lipca 2009 r. o 13.37, podczas gdy
oskarzony M.P. kwestionowat posiadanie ustalonego numeru telefonu (...) a
postepowanie dowodowe bezspornie wykazato, ze numer ten nalezat do spétki U.pl
i byt w dyspozycji jednego z jej pracownikéw a K.C. byt klientem spétki U.pl i kupowat
tam wyjazdy wakacyjne, co uzasadnia wykonanie przez niego telefonu do biura
turystycznego;

- razgco btednej, dowolnej, wybiorczej ocenie opinii biegtego dr. J. K., ktéra
bezzasadnie zostata pominieta przez Sad | instancji jako podstawa dokonywania
ustalen faktycznych;

- btednej, dowolnej ocenie opinii prywatnej dr. P.P., stanowigcej doniosty dowod z
zakresu wiedzy specjalistycznej w sprawie a nie jedynie ,zdanie obrony” i to bez
bezposredniej procesowej weryfikacji tejze opinii na sali sgdowej, jako ze wniosek

obrony, co do przestuchania dr. P.P. zostat oddalony;
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- pominiecie dowodu z faktu zawarcia przez K.C. i M.P. umowy pozagietdowej, ktora,
gdyby byt zamiar manipulacji, nie miataby sensu jako nie powodujgca skutkow w
obrocie gietdowym;

- pominiecia dowodow z zeznan $wiadkow — inwestorow gietdowych, ktorzy
wskazywali, iz TKO nie ma dla nich zadnej wartosci przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych na rynku papierow wartosciowych,

co doprowadzito do btednych ustalen faktycznych co do tego, iz to K.C. wypetnit
Znamiona czynu przypisanego mu wyrokiem”.

Obronca wnidst:

- w odniesieniu do zarzutéw z pkt. 1 i 2 apelacji o uchylenie zaskarzonego orzeczenia
w catosci i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania Sgdowi | Instancji,

- w odniesieniu do zarzutéw z pkt. 3-6 apelacji o zmiane wyroku Sadu | Instancji i
uniewinnienie K.C..

Po przeprowadzeniu postepowania apelacyjnego, Sgd Okregowy w Ptocku
wyrokiem z dnia 14 kwietnia 2023 r., V Ka 51/22, zmienit zaskarzony wyrok Sadu |
instanciji i uniewinnit obu oskarzonych od zarzucanego im czynu, a kosztami procesu
obcigzyt Skarb Panstwa.

Kasacje od tego wyroku, na niekorzys¢ obu oskarzonych, wniesli prokurator i
petnomocnik oskarzyciela positkowego — Przewodniczgcego Komisji Nadzoru
Finansowego.

Prokurator zaskarzyt wyrok w catosci i zarzucit: ,razgce i majgce istotny wptyw
na tres¢ zaskarzonego orzeczenia naruszenie przepisu prawa materialnego, a to art.
183 ust. 1 w zw. z art. 39 ust. 21 pkt 1 i 2 ustawy Z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (w brzmieniu obowigzujgcym w okresie od dnia 3 lipca
2016 r. do dnia 5 maja 2017 r: dalej jako: ,u.0.i.f.”), polegajgce na jego btednym
niezastosowaniu przez Sad Okregowy w Ptocku i przyjecie, ze w okresie od dnia 3
lipca 2016 r. do dnia 5 maja 2017 r. przepis ten przestat obowigzywac i nie miat mocy
obowigzujgcej, albowiem przepis art. 39 u.o.i.f., do ktérego odsytat art. 183 ust. 1
u.o.i.f., nie mogt by€ juz stosowany z uwagi na jego sprzecznos¢ z przepisem art. 12
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na

rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i
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dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (dalej jako:
.Rozporzgdzenie MAR” Ilub ,Rozporzadzenie 596/2014), a nadto catkowite
zaniechanie przez Sad Okregowy w Ptocku dokonania analizy tresci norm zawartych
W ww. przepisach celem ustalenia, czy na gruncie przedmiotowej sprawy
pozostawaly one ze sobg w sprzecznosci, co uzasadniatoby — stosownie do
brzmienia art. 91 ust. 3 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r.
(dalej jako: Konstytucja”) — odmowe zastosowania w niniejszej sprawie art. 183 ust.
1w zw. z art. 39 ust. 2 pkt 1i 2 u.o.i.f, co skutkowato niestusznym ustaleniem, iz
skoro w ww. okresie zachowanie zarzucane oskarzonym M.P. i K.C. nie stanowito
przestepstwa, to nalezato zastosowacé, stosownie do art. 4 § 1 k.k., ustawe dla nich
wzgledniejszg i uniewinni¢ obu oskarzonych od zarzucanego im czynu, podczas gdy
analiza ww. przepisu prawa krajowego i art. 12 Rozporzgdzenia MAR prowadzi do
wniosku, ze zachowania stanowigce zakazang manipulacje w rozumieniu
uchylonego art. 39 ust. 2 pkt 1i 2 u.0.i.f. sg tozsame z zachowaniami opisanymi w
art. 12 Rozporzgdzenia MAR, a sankcja za naruszenie art. 183 ust. 1 u.o.i.f. nie ulegta
zmianie, a zatem nie zachodzita kolizja miedzy tymi normami, ktéra uzasadniataby
zastosowanie art. 91 ust. 3 Konstytucji poprzez danie pierwszehnstwa art. 12
Rozporzgdzenia MAR i odmowe zastosowania prawa krajowego, w konsekwenciji
czego doszto do razgcego naruszenia przepisu art. 4 § 1 k.k. poprzez jego
niewtasciwe zastosowanie, albowiem brak jest podstaw do przyjecia, iz ustawa z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi obowigzujgca w okresie od
dnia 3 lipca 2016 r. do dnia 5 maja 2017 r. byta wzgledniejsza dla oskarzonych, w
zwigzku z czym, stosownie do tresci art. 4 § 1 k.k., w niniejszej sprawie nalezato
zastosowac przepis art. 183 ust. 1 u.o.i.f. w brzmieniu obecnie obowigzujgcym”.
Prokurator wniost o uchylenie w catosci zaskarzonego wyroku i przekazanie sprawy
Sadowi Okregowemu w Plocku do ponownego rozpoznania w postepowaniu
odwotawczym.

Petnomocnik oskarzyciela positkowego zaskarzyt wyrok Sgdu odwotawczego w
catosci i zarzucit:
,1. razace i majgce istotny wptyw na tre§¢ ww. orzeczenia naruszenie przepisu prawa
materialnego, tj. art. 183 ust. 1 w zw. z art. 39 ust. 2 pkt 1 i 2 ustawy z dnia 29 lipca

2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (w brzmieniu obowigzujgcym do 5 maja
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2017 r.), polegajgce na jego btednym niezastosowaniu przez Sgd Okregowy w
Ptocku poprzez przyjecie, ze w okresie 3 lipca 2016 r. — 5 maja 2017 r. ww. przepis
nie miat mocy obowigzujgcej, poniewaz art. 39 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (dalej jako u.o0.i.f), do ktérego odsytat art. 183 ust. 1 u.o.i.f, nie mogt byé
juz stosowany z uwagi na jego sprzecznosc¢ z trescig art. 12 Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w
sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (dalej jako: ,Rozporzgdzenie
MAR” lub ,Rozporzgdzenie 596/2014”),

2. razgce i majgce istotny wpltyw na tres¢ ww. orzeczenia zaniechanie przez Sad
Okregowy w Ptocku analizy tresci norm zawartych w art. 39 u.o.i.f i art. 12
Rozporzgdzenia MAR celem ustalenia, czy w ramach rozpoznawanej sprawy ww.
normy pozostawaty ze sobg w sprzecznosci, co stosownie do brzmienia art. 91 ust.
3 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej (dalej jako: ,Konstytucja”) uzasadniatoby
odmowe zastosowania w rozpoznawanej sprawie art. 183 ust. 1 w zw. z art. 39 ust.
2 pkt 1 i 2 u.0.i.f, a co doprowadzito do btednego ustalenia, ze w ww. okresie
zarzucone oskarzonym M. P. i K.C. zachowanie nie stanowito przestepstwa, a tym
samym, stosownie do tresci art. 4 § 1 k.k., nalezatlo zastosowac¢ ustawe dla
oskarzonych wzgledniejszg, a w konsekwencji oskarzonych od popetnienia
zarzuconego im czynu uniewinnic, podczas gdy analiza ww. przepisow prowadzi do
wniosku, ze zachowania stanowigce zakazang manipulacje w rozumieniu
uchylonego art. 39 ust. 2 pkt 1 i 2 u.0.i.f. sg identyczne z zachowaniami opisanymi w
art. 12 Rozporzgdzenia MAR, a jednoczesnie sankcja za naruszenie art. 183 ust. 1
u.o.i.f. nie ulegta zmianie, przez co nie zachodzita kolizja miedzy wskazanymi wyzej
normami, uzasadniajgca zastosowanie art. 91 ust. 3 Konstytucji i tym samym danie
pierwszenstwa art. 12 Rozporzagdzenia MAR, a przez to odmowe zastosowania art.
39 ust. 2 pkt 11 2 u.0.i.f, co w konsekwencji doprowadzito do razgcego naruszenia
przepisu art. 4 § 1 k.k. poprzez jego niewtasciwe zastosowanie i btedne uznanie, ze
ustawa o obrocie instrumentami finansowymi obowigzujgca w okresie 3 lipca 2016 r.

— 5 maja 2017 r. byta wzgledniejsza dla oskarzonych, podczas gdy stosownie do
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tresci art. 4 § 1 k.k., w niniejszej sprawie nalezato zastosowac przepis art. 183 ust. 1
u.o.i.f. w brzmieniu obecnie obowigzujgcym”.

Skarzacy wnidst o uchylenie zaskarzonego wyroku w cato$ci i przekazanie
sprawy Sgdowi Okregowemu w Ptocku do ponownego rozpoznania.

Pisemne odpowiedzi na obie kasacje wniesli obroncy M.P. — adw. S.P. (pismo
z dnia 17 lipca 2024 r.) oraz adw. B. C. (pismo z dnia 19 wrzes$nia 2024 r.), zgodnie
wnoszgc o nieuwzglednienie obu kasacji.

Na rozprawie kasacyjnej w dniu 26 wrzesnia 2024 r. prokurator popart
wniesiong kasacje i wnidst o uchylenie zaskarzonego wyroku i przekazanie sprawy
do ponownego rozpoznania Sadowi Okregowemu w Plocku, petnomocnik
oskarzyciela positkowego réwniez popart wniesiong kasacje i wnidst o przekazanie
sprawy do ponownego rozpoznania Sgdowi Okregowemu w Ptocku. Obecni na ww.
rozprawie oskarzeni oraz ich obroncy zgodnie wniesli o oddalenie obu kasacji i

utrzymanie zaskarzonego wyroku w mocy.

Sad Najwyzszy zwazyl, co nastepuje.

Obie kasacje okazaty sie zasadne, dlatego nalezato uchyli¢ zaskarzony wyrok
i sprawe przekaza¢ Sgdowi Okregowemu w Ptocku do ponownego rozpoznania w
postepowaniu odwotawczym. Majg racje skarzacy, ze Sad Okregowy wyrazit btedny
poglad prawny co do tego, iz w okresie od dnia 3 lipca 2016 r. do dnia 5 maja 2017 r.
zachowania polegajgce na manipulacji instrumentami finansowymi nie stanowity
przestepstwa. To wiasnie ten btedny poglad spowodowat w tej sprawie wydanie
wyroku uniewinniajgcego przez Sad odwotawczy, w sytuacji, gdy Sad | instanc;ji
przypisat oskarzonym wine, skoro warunkowo umorzyt postepowanie karne.

Trzeba juz w tym miejscu podkreslic, ze Sad Najwyzszy w tej sprawie
rozpoznawat dwie kasacje wniesione na niekorzy$¢ uniewinnionych, totez, zgodnie
z art. 536 k.p.k., musiat sie ograniczy¢ do zbadania czy zarzuty sformutowane w tych
kasacjach byty zasadne. Sgd Najwyzszy mogtby wyj$¢ poza granice zarzutéw kasacji
jedynie w razie stwierdzenia zaistnienia w sprawie bezwzglednego powodu
odwotawczego lub sytuacji opisanej w art. 455 k.p.k. Skoro zadna z tych okolicznosci
nie zaistniata w tej sprawie, Sad Najwyzszy nie mogt — wbrew oczekiwaniom

wyrazonym w odpowiedziach obroncow na kasacje — rozpoznawaé pozostatych
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zarzutow sformutowanych w trzech apelacjach wniesionych w tej sprawie na korzy$¢
oskarzonych, ktérych Sad Okregowy nie rozpoznat stosujgc w tym wzgledzie art. 436
k.p.k. Sad Najwyzszy rozpoznajgc wniesione kasacje nie mogt zatem ,zastgpic¢” Sgdu
Okregowego, nie mogt wiec bada¢ zasadnosci pozostatych zarzutéw zawartych w
apelacjach wniesionych na korzys¢ oskarzonych po to, aby ewentualnego ustalic, ze
do uniewinnienia oskarzonych mogtoby dojs¢ takze z innych powodow niz przyjete
w zaskarzonym wyroku. Skoro Sgd Okregowy wyrok uniewinniajgcy wydat z powodu
przyjecia btednego pogladu prawnego i byt to jedyny powodd dla uwolnienia
oskarzonych od odpowiedzialnosci karnej, to Sagd Najwyzszy, stwierdzajgc razgce
naruszenie prawa wskazane w zarzutach kasacji, musiat uchyli¢ zaskarzony wyrok i
sprawe przekaza¢ do ponownego rozpoznania Sgdowi Okregowemu w Ptocku.

Sad Okregowy wydat wyrok uniewinniajgcy z powodu przyjecia razgco
btednego rozumienia zakresu i skutkow zastosowania zasady pierwszenstwa prawa
Unii Europejskiej, a konkretnie zasady pierwszenstwa stosowania w tej sprawie
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 569/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na
rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i
dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE; Dz. Urz. UE L 173 z
12.6.2014 r, s. 1 i n.; dalej powotywane jako: ,Rozporzgdzenie MAR” lub
,Rozporzgdzenie 596/2014”).

Poglad Sgdu Okregowego jest razgco btedny w dwoch aspektach. Po pierwsze,
Sad odwotawczy zastosowat zasade pierwszenstwa prawa Unii Europejskiej bez
uprzedniego zbadania, czy w relewantym w tej sprawie zakresie zachodzi
sprzeczno$¢ miedzy definicjg manipulacji instrumentami finansowymi, zawartg w art.
39 ust. 2 pkt 1 i 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o0 obrocie instrumentami finansowymi
(w jej wersji obowigzujgcej przed dniem 6 maja 2017 r.; t.j.: Dz. U. z 2016 r., poz.
1636; ustawa dalej powotywana jako ,u.0.i.f.”) a definicjg manipulacji instrumentami
finansowymi zawartg w Rozporzadzeniu MAR. Zastosowat zatem regute kolizyjng nie
zbadawszy, czy =zachodzi kolizja norm, stanowigca konieczng przestanke
zastosowania tej reguty. Po drugie, razgco narusza prawo stanowisko Sagdu
odwotawczego, ze wskutek zaistnienia obowigzku bezposredniego stosowania

wspomnianego Rozporzgdzenia 596/2014, z dniem 3 lipca 2016 r. przestaty
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obowigzywaé w odpowiednim zakresie przepisy ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Sad Okregowy w Ptocku ujgt to nastepujgco w uzasadnieniu swego
wyroku: ,,...nie moze istniec¢ sytuacja, ze w tym samym okresie funkcjonujg w obrocie
prawnym regulacje prawne dotyczgce tej samej kwestii. Nawet stosujgc zwykte
zasady interpretacyjne to przepisy rozporzgdzenia uchylaty przepisy ustawy
dotyczgce manipulacji na rynku finansowym. Wszak lex posteriori derogat lex priori
(prawo po6zniejsze uchyla prawo wczesniejsze). Nie moze budzi¢ zatem watpliwosci,
ze art. 183 wuoif we wskazanym wyzej zakresie odsytat do przepisow
nieobowigzujgcych’. Jeszcze w jednym miejscu uzasadnienia swego wyroku Sad
Okregowy wyrazit btedny poglad, ze od dnia 3 lipca 2016 r. art. 39 u.o.i.f. ,przestat
obowigzywac”, by jednoczesnie w tym samym uzasadnieniu twierdzic, ze ,formalnie
art. 39 uoif ustawy nie zostat uchylony”. Z tego wynika, ze Sgd Okregowy nie byt
jednak w stanie poprawnie ustali¢ skutkow tego, ze z dniem 3 lipca 2016 r. rozpoczeto
swe obowigzywanie w odpowiednim zakresie Rozporzgdzenie MAR (z art. 39 ust. 1
tego Rozporzgdzenia wynika, ze nie wszystkie jego przepisy staty sie skuteczne z tg
datg).

W pierwszej kolejnosci nalezy odnie$¢ sie do skutkdw zastosowania zasady
pierwszenstwa prawa Unii Europejskiej. Zasada ta nie jest wyrazona expressis verbis
ani w Traktacie o Unii Europejskiej, ani w Traktacie o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (wersje skonsolidowane Traktatéw opublikowane odpowiednio w: Dz.
Urz. UE C 202 2 7.6.2016 r., s. 13 i n. oraz w tym samym Dzienniku Urzedowym, s.
47 i n.). Niewatpliwie jest jednak naczelng zasadg prawa Unii Europejskiej, ktorej
tres¢ normatywna zostata wyrazona w wielu wyrokach Trybunatu Sprawiedliwosci
Unii Europejskiej, wczesniej — Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci. Po raz
pierwszy zasada pierwszenstwa zostata sformutowana 60 lat temu w wyroku
wydanym w sprawie Costa przeciwko ENEL (wyrok z dnia 15 lipca 1964 r., Costa
przeciwko ENEL, 6/64, EU:C:1964:66, s. 593; por. takze K. Lenaerts, Zadne parstwo
cztonkowskie nie jest rowniejsze od innych — zasada pierwszenstwa prawa Unii
Europejskiej i zasada rownoSci panstw cztonkowskich wobec traktatow, Europejski
Przeglad Sadowy 2021, z. 1, s. 5). Panstwa czlonkowskie zobowigzaty sie do
dalszego przestrzegania tej zasady w Deklaracji 17 dotgczonej do Aktu koncowego
Traktatu z Lizbony (Dz. Urz. UE C 202 z 7.6.2016 r., s. 344). Zgodnie z utrwalonym
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orzecznictwem, ,zasada pierwszenstwa prawa Unii wymaga, aby sad krajowy,
ktérego zadaniem jest stosowanie, w ramach swojej wtasciwoSci, przepisow prawa
Unii, w braku mozliwosci dokonania wykfadni uregulowania krajowego zgodnej
z wymogami prawa Unii zapewnit petng skutecznoS¢ wymogow tego prawa
w zawistym przed nim sporze, odstepujgc w razie potrzeby od stosowania, z mocy
wtasnych uprawnien, wszelkich uregulowan Ilub praktyk krajowych, takze
poézniejszych, ktére sa sprzeczne z bezposrednio skutecznym przepisem prawa
Unii [podkreslenie — Sad Najwyzszy], bez konieczno$ci zgdania uprzedniego
zniesienia tych uregulowan lub praktyk w drodze ustawodawczej lub w jakimkolwiek
innym trybie konstytucyjnym ani bez koniecznosci oczekiwania na takie zniesienie
[wyroki: z dnia 9 marca 1978 r., Simmenthal, 106/77, EU:C:1978:49, pkt 24, z dnia
24 czerwca 2019 r., Poptawski, C-573/17, EU:C:2019:530, pkt 61, 62; a takze z dnia
22 lutego 2022r., RS (Skutki wyrokow sgdu konstytucyjnego), C-430/21,
EU:C:2022:99, pkt 53] — zacytowano punkt 95 wyroku Wielkiej Izby Trybunatu
Sprawiedliwosci z dnia 24 lipca 2023 r. w sprawie C-107/23 PPU, Lin,
ECLI:EU:C:2023:606; podobnie: zob. punkt 90 wyroku TS z dnia 16 lutego 2023 r.,
C-638/22 PPU, Rzecznik Praw Dziecka i in., ECLI:EU:C:2023:103).

W Swietle utrwalonego rozumienia tej zasady nie powinno budzi¢ zadnych
watpliwosci, ze rozpoczecie obowigzywania bezposrednio skutecznych przepiséw
rozporzgdzenia unijnego nie powoduje ustania obowigzywania przepisow ustawy
regulujgcej tozsame zagadnienia, nawet jezeli sg one sprzeczne ze wspomnianymi
przepisami rozporzgdzenia. Woéwczas z zasady pierwszenstwa wynikajg konkretne
obowigzku dla ré6znych organéw panstwa — ustawodawca powinien doprowadzi¢ do
uchylenia przepiséw ustawowych sprzecznych z prawem unijnym. Zanim jednak to
zrobi, przepisy te nadal obowigzujg, wbrew stanowisku wyrazonemu w uzasadnieniu
zaskarzonego wyroku. Natomiast taka sytuacja naktada okreslone obowigzki na sad:
w razie stwierdzenia sprzecznosci norm prawnych wyinterpretowanych z przepisow
ustawowych z bezposrednio skutecznymi normami wyinterpretowanymi z przepiséw
unijnego aktu prawnego, sad powinien odstgpi¢ od stosowania norm
wyinterpretowanych z przepiséw ustawy. Zasada pierwszenstwa oznacza zatem dla
sgdow zasade ,pierwszenstwa stosowania” norm wynikajgcych z przepiséw unijnych

i prawo pomijania sprzecznych z nimi norm wynikajgcych z przepisow ustawowych,
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bez oczekiwania na ich usuniecie z systemu prawa przez ustawodawce czy Trybunat
Konstytucyjny (por. postanowienie Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 19 grudnia
2006 r., P 37/05, OTK — A z 2006 r., z. 11, poz. 177, pkt 4.2. uzasadnienia).
Podsumowujgc, poglad wyrazony w zaskarzonym wyroku o niemoznosci
obowigzywania w obrocie prawnym dwoch regulacji pozostajgcych ze sobg w
sprzecznosci, jest btedny. W multicentrycznym systemie prawa, jaki funkcjonuje w
Polsce od przystgpienia do Unii Europejskiej, nie jest to sytuacja wyjgtkowa. Nalezy
ja rozwigzywac przy zastosowaniu zasady pierwszenstwa prawa Unii Europejskiej.
Mozliwo$¢ zaistnienia takiej kolizji i sposéb jej rozstrzygniecia przewidziat takze
ustawodawca, wyraznie stanowigc w art. 91 ust. 3 Konstytucji RP, ze ,jezeli wynika
to z ratyfikowanej przez Rzeczpospolitg Polskg umowy konstytuujgcej organizacje
miedzynarodowg, prawo przez nig stanowione jest stosowane bezposrednio, majgc
pierwszenstwo w przypadku kolizji z ustawami.”

Przestankg zastosowania zasady pierwszenstwa prawa unijnego, wynikajgce;j
takze z art. 91 ust. 3 Konstytucji, jest stwierdzenie sprzecznosci norm
wyinterpretowanych z przepiséw ustawowych oraz norm wyinterpretowanych z
bezposrednio obowigzujgcych przepisow rozporzgdzenia unijnego. Dopiero
stwierdzenie takiej kolizji, sprzeczno$ci, pozwala sgdowi zastosowaC zasade
pierwszenstwa. Tymczasem, jak stusznie wskazano w zarzutach obu kasacji, w
rozpatrywanej sprawie Sgd Okregowy w Ptocku w ogole nie przystgpit do analizy, czy
taka sprzecznosé¢ zachodzita w tej sprawie. Wynikato to zapewne z btednego
przekonania, ze rozpoczecie bezposredniego stosowania Rozporzgdzenia MAR
spowodowato uchylenie tych przepisow ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, do ktérych odsytat art. 183 ust. 1 tej ustawy, co czynito ten ostatni
przepis normg ,pustg”. Takie postgpienie stanowito razgce naruszenie prawa w
rozumieniu art. 523 § 1 k.p.k.

Stuszne jest stanowisko zawarte w obu kasacjach, ze art. 183 ust. 1 u.o.i.f. w
zw. z art. 39 ust. 2 pkt 1 i 2 u.o.i.f. z dniem rozpoczecia stosowania relewantnych
przepisow Rozporzgdzenia MAR, tj. z dniem 3 lipca 2016 r., nie przestat
obowigzywaé i mégt by¢é nadal stosowany przez sady, bowiem zachowania
zdefiniowane jako manipulacja instrumentami finansowymi, opisane w art. 39 ust. 2

pkt 1 i 2 tej ustawy (w brzmieniu obowigzujgcym przed 6 maja 2017 r.), ktorych
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zakazywat art. 183 ust. 1 u.o.i.f, byly takze zdefiniowane jako stanowigce
manipulacje instrumentami finansowymi w art. 12 Rozporzgdzenia MAR. W tym
zakresie nie zachodzita zatem sprzecznos¢ pomiedzy normami wyinterpretowanymi
z przepisu art. 39 ust. 2 u.p.i.f. oraz tymi, ktére wynikaty z art. 12 Rozporzadzenia
MAR, ktéra uprawniataby do odstgpienia od stosowania norm wyinterpretowanych z
przepisow ustawy. Ponadto, jak stusznie podkresla sie w kasacjach, w omawianym
okresie nie doszto do zmiany art. 183 ust. 1 u.o.i.f. w zakresie sankcji za
penalizowane w nim zachowania. Tym samym w okresie od dnia 3 lipca 2016 r. do
dnia 5 maja 2017 r., wbrew stanowisku Sgdu Okregowego, nie miata miejsca
,depenalizacja” czynu stypizowanego w art. 183 ust. 1 u.o.i.f. (tak tez, stusznie: A.
Btachnio-Parzych, [w:] Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi. Komentarz,
[w:] Prawo rynku kapitatowego. Tom I-Il. Komentarz, red. M. Wierzbowski, L.
Sobolewski, P. Wajda, Legalis 2023, t. 1-3 do art. 180), ktéra uprawniataby do
zastosowania wobec obu oskarzonych art. 4 § 1 k.k. i ich uniewinnienia z tego
powodu.

Obu oskarzonym zarzucono (i przypisano wyrokiem Sadu | instancji), zwiezle
rzecz ujmujgc, dokonanie manipulacji instrumentami finansowymi polegajgcych na
ztozeniu zlecen sprzedazy (M. P.) lub zlecenia kupna (K. C.) akcji okreslonej spofki
ze wskazanym w opisie czynu limitem cen, co mogto wprowadzi¢ w btgd innych
uczestnikow rynku co do popytu i podazy akcji tej spotki oraz do sztucznego
uksztattowania teoretycznego kursu otwarcia w celu zawieszenia notowan akciji tejze
spotki, co ostatecznie miato prowadzi¢ do wzrostu ceny akcji przedmiotowej spotki.
Tak opisane zachowania byly uznawane za przejaw manipulacji instrumentami
finansowymi zaréwno przez art. 39 ust. 2 pkt 1i 2 u.o.i.f., do ktérego do dnia 5 maja
2017 r. odsytat blankietowy przepis art. 183 ust. 1 u.o.i.f., jak i przez stosowany od
dnia 3 lipca 2016 r. art. 12 Rozporzgdzenia MAR. W art. 39 ust. 2 pkt 1 u.o.i.f. byta
mowa o ,sktadaniu zlecen lub zawieraniu transakcji wprowadzajgcych lub moggcych
wprowadzi¢ w btgd co do rzeczywistego popytu, podazy lub ceny instrumentu
finansowego”, zas w odpowiadajgcym mu tresciowo art. 12 ust. 1 a) Rozporzadzenia
MAR uzywa sie okreslenia: ,zawieranie transakcji, sktadanie zlecen lub inne
zachowania, ktére: (i) wprowadzajg lub mogg wprowadzac¢ w btad co do podazy lub

popytu na instrument finansowy, powigzany kontrakt towarowy na rynku kasowym
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lub sprzedawany na aukcji produkt oparty na uprawnieniach do emisji, lub co do ich
ceny”. Z kolei w art. 39 ust. 2 pkt 2 u.o.i.f. byta mowa o ,sktadaniu zlecen lub
zawieraniu transakcji powodujgcych nienaturalne lub sztuczne ustalenie sie ceny
jednego lub kilku instrumentéw finansowych”, zas w art. 12 ust. 1 a (i)
Rozporzgdzenia MAR — o zawieraniu transakcji lub sktadaniu zlecen, ktére
»utrzymujg albo mogag utrzymywac cene jednego lub kilku instrumentéw finansowych,
powigzanego kontraktu towarowego na rynku kasowym lub sprzedawanego na aukcji
produktu opartego na uprawnieniach do emisji na nienaturalnym lub sztucznym
poziomie”. Pomimo uzycia nieco innych zwrotow, opis ww. zachowan w obu aktach
prawnych byt zasadniczo tozsamy, co stusznie podkres$la sie w kasacjach, a czego
w ogole nie badat Sgd Okregowy wydajgc zaskarzony wyrok. Merytorycznych
rozbieznosci pomiedzy tymi regulacjami nie zdotat tez wykaza¢ obronca M.P. w
odpowiedzi na kasacje oskarzycieli. O zaistnieniu kolizji norm wynikajgcych z
przywotanych przepisow w zadnej mierze nie moze przesgdzaC wskazane przez
obronce na s. 12 odpowiedzi na kasacje odstgpienie od uzycia przymiotnika
.rzeczywisty” w art. 12 ust. 1 lit a) Rozporzgdzenia MAR. W obu przepisach, tak
ustawy, jak i Rozporzgdzenia MAR, byta bowiem mowa o wprowadzeniu w btgd co
do rzeczywistego popytu lub podazy — w Rozporzgdzeniu MAR okreslono to mianem
~,dawania fatszywego lub wprowadzajgcego w btgd sygnatu co do podazy lub popytu”.
Nie przekonujg takze argumenty wskazanego obroncy, ze kolizja wystepowata na
ptaszczyznie ,elementdw negatywnych” analizowanych definicji manipulaciji
instrumentami finansowymi. Autor odpowiedzi na kasacje dostrzega, ze w obu aktach
prawnych odwotano sie w tym wzgledzie do klauzuli ,przyjetych praktyk rynkowych?,
jednak twierdzi, ze miaty one inne znaczenie na gruncie obu aktow prawnych, nie
wskazuje jednoczesnie, na czym konkretnie merytorycznie miataby polegaé
dostrzezona przez niego kolizja. Analiza tresci art. 45 ust. 1 u.o.i.f. (obowigzujgcego
do dnia 5 maja 2017 r.) oraz art. 13 ust. 2 Rozporzgdzenia MAR prowadzi do wniosku,
ze ogolne twierdzenie obroncy o kolizji norm prawnych wyinterpretowanych z tych
przepisow, jest bezpodstawne. Co wiecej, obrohca twierdzi, ze zasadnicza
rozbieznos¢ pomiedzy ustawg a Rozporzgdzeniem MAR polegata na tym, iz
wspomniane Rozporzgdzenie wymaga, by wiasciwy organ przed ustanowieniem

przyjetej praktyki rynkowej powiadomit we wiasciwym terminie Europejski Urzad
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Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych, zas w art. 45 u.o.i.f. taki wymaog nie istniat.
Nie jest to prawda. Zgodnie z art. 45 ust. 7 u.o.i.f. w wersji obowigzujgcej do dnia 5
maja 2017 r., KNF byta zobowigzana przekazywac Europejskiemu Urzedowi Gietd i
Papierow Wartosciowych oraz do publicznej wiadomosci tresS¢ uchwaty, o ktorej
mowa w art. 44 ust. 1 u.o.i.f. (ustalajgcej dobre praktyki rynkowe), wskazujgc
jednoczesnie wytyczne, ktore wzieta pod uwage akceptujgc dane zachowanie jako
przyjeta praktyke rynkowg. Tylko na marginesie nalezy zauwazyC, ze Autor
odpowiedzi na kasacje zdaje sie pomijaC kontekst rozwoju przepiséw regulujgcych
zarowno manipulacje instrumentami finansowymi, jak i pojecie dobrych praktyk
rynkowych. W odniesieniu do tych ostatnich nalezy podkresli¢, ze przepisy art. 44 i
45 u.o.i.f. stanowity wdrozenie dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych informacji i
manipulacji na rynku (naduzy¢ rynku) oraz dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
Rady 2004/72/WE z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujgcej dyrektywe 2003/6/WE w
zakresie dopuszczalnych praktyk rynkowych. Obie ww. dyrektywy zostaty zastgpione
przez Rozporzadzenie MAR. Z kolei co do definicji manipulacji instrumentami
finansowymi art. 39 ust. 2 u.o.i.f. byt wrecz wynikiem ,przepisania” art. 1 ust. 2
dyrektywy 2003/6/WE (por. A. Bfachnio-Parzych, Kryminalizacja manipulacji
instrumentami finansowymi, Warszawa 2011, s. 337).

Podsumowujgc, skoro w zakresie istotnym w tej sprawie ze wzgledu na opis
zachowan przypisanych oskarzonym w wyroku Sadu | instancji w okresie pomiedzy
3 lipca 2016 r. a 5 maja 2017 r. nie zachodzita sprzecznos¢ pomiedzy definicjg
manipulacji instrumentami finansowymi dajgcg sie wyinterpretowa¢ z art. 12
Rozporzadzenia MAR a definicjg manipulacji tymi instrumentami wynikajgca z art. 39
ust. 2 u.o.i.f., to nie zaistniaty podstawy do zastosowania zasady pierwszenstwa
Rozporzgdzenia MAR. W rezultacie pominiecie stosowania art. 39 ust. 2 u.o.i.f.,, w
takim zakresie, w jakim odsytat do niego art. 183 ust. 1 u.o.i.f., bylo bezzasadne.
Stusznie wskazuje sie w literaturze, ze rozszerzenie zakresu zachowan zakazanych
jako insider trading i manipulacja instrumentami finansowymi na podstawie
przepisow Rozporzadzenia MAR prowadzito jedynie do zmiany norm
sankcjonowanych (zawierajgcych zakaz okre$lonych zachowan), a nie norm

sankcjonujgcych (zobowigzujgcych do natozenia kar za naruszenie zakazu),
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wynikajgcych z przepisow karnych u.o.i.f. Totez wejscie w zycie Rozporzgdzenia
MAR pozostawato bez wptywu na zakres zastosowania art. 183 ust. 1 u.o.i.f. Taki
wptyw (,depenalizujgcy”) istniatby tylko wtedy, gdyby Rozporzadzenie MAR
zawezato zakres normy sankcjonowanej w odniesieniu do okreslonej kategorii
zachowan objetych ustawag o obrocie instrumentami finansowymi (tak: A. Btachnio-
Parzych, [w:] Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi. Komentarz, [w:] Prawo
rynku kapitatowego. Tom I-Il. Komentarz, red. M. Wierzbowski, L. Sobolewski, P.
Wajda, Legalis 2023, t. 1-3 do art. 180; M. Korzeniak, M. Szurman, Przestepstwo
manipulacji instrumentami finansowymi — analiza jurydyczna na tle regulacji
rozporzgdzenia MAR i dyrektywy MAD II, Przeglad Prawno-Ekonomiczny 2019, nr 2,
s. 161-162; podobnie, chociaz na gruncie art. 181 u.o.i.f. — Sz. Tarapata, G. J.
Artymiak, Przepis karny odsyfajgcy do regulacji kolidujgcej z rozporzgdzeniem Unii
Europejskiej (konsekwencje w perspektywie zasad wyktadni), Czasopismo Prawa
Karnego i Nauk Penalnych 2017, z. 1, s. 37-40; w orzecznictwie: por. wyroki Sgdu
Okregowego w Warszawie: z dnia 13 wrzesnia 2017 r., IX Ka 874/17 oraz z dnia 17
grudnia 2020 r., X Ka 242/20). Jak stusznie podkres$la sie w obu kasacjach, zajecie
odmiennego stanowiska w kwestii skutkow bezposredniego stosowania
Rozporzgdzenia MAR i przyjecie, ze w okresie od dnia 3 lipca 2016 r. do dnia 5 maja
2017 r. manipulacja instrumentami finansowymi ulegta depenalizacji, prowadzitoby
do rezultatéw przeciwnych celom zamierzonym przez prawodawce unijnego, skoro
zamiarem przyswiecajgcym przyjeciu Rozporzgdzenia MAR oraz towarzyszgcej mu
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/57/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie sankcji karnych za naduzycia na rynku (dyrektywy w sprawie naduzy¢ na
rynku; Dz. Urz. UE L 173 2 12.6.2014 r., s. 179 i n.) nie byta depenalizacja zachwan
polegajgcych na manipulacji instrumentami finansowymi (tak, stusznie, w odniesieniu
do czynu stypizowanego w art. 181 u.o.i.f.: Sz. Tarapata, G. J. Artymiak, op. cit., s.
40).

Podsumowujgc, zasadne okazaty sie zarzuty sformutowane w obu kasacjach.
Sad Okregowy dopuscit sie razgcego naruszenia wskazanych w nich przepiséw
prawa i z tego powodu nalezato uchyli¢ wyrok uniewinniajgcy obu oskarzonych.
Uchylenie tego wyroku nie przesgdza jednak ostatecznej oceny kwestii

odpowiedzialnosci karnej oskarzonych. Ponownie nalezy przypomnie¢, ze w



V KK 438/23 28

apelacjach obroncow oskarzonych sformutowano wiele zarzutéw odwotawczych,
ktoére nie zostaty w ogole rozpoznane przez Sgd Okregowy (oprocz zarzutu
zaistnienia w sprawie bezwzglednej przyczyny odwotawczej w postaci nienalezytej
obsady Sadu | instancji), bowiem, wobec uniewinnienia oskarzonych na skutek
btednego zastosowania w tej sprawie art. 4 § 1 k.k., w pozostatym zakresie Sad ten
zastosowat art. 436 k.p.k. Ponownie rozpoznajgc sprawe Sgd Okregowy w Ptocku
bedzie zobowigzany prawidtowo rozpozna¢ wniesione Srodki odwotawcze,
pozostajgc jednoczesnie zwigzany pogladem prawnym Sadu Najwyzszego co do
tego, ze w sprawie nie zachodzity przestanki do zastosowania art. 4 § 1 kk. w
zwigzku z rozpoczeciem obowigzywania Rozporzgdzenia MAR w dniu 3 lipca 2016
r. bowiem nie spowodowato to ani uchylenia obowigzywania art. 39 ust. 2 pkt 1i 2

u.o.i.f., ani koniecznosci odstgpienia od stosowania tego przepisu.

Zarzgdzenie zwrotu optaty od kasacji wniesionej przez oskarzyciela
positkowego znajduje oparcie w tresci art. 527 § 4 k.p.k.

Majgc powyzsze na wzgledzie, orzeczono jak w wyroku.

Jarostaw Matras Wiestaw Kozielewicz Matgorzata Wasek-Wiaderek
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