WYROK
z dnia 10 grudnia 2007 r.
Sygn. akt P 43/07

W imieniu Rzeczypospolitej Polskiej
Trybunat Konstytucyjny w sktadzie:

Janusz Niemcewicz — przewodnicy
Jerzy Ciemniewski — sprawozdawca
Wojciech Hermeliski

Marek Kotlinowski

Mirostaw Wyrzykowski,

protokolant; Krzysztof Zalecki,

po rozpoznaniu, z udzialem Sejmu i Prokuratora Ge#nego, na rozprawie w dniu 10
grudnia 2007 r., pytania prawnego NaczelneguSAdministracyjnego:

czy art. 128 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 20050 rofercie publicznej i

warunkach wprowadzania instrumentow finansowych zwrganizowanego

systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (DzNU184, poz. 1539, ze zm.)

w zakresie, w jakim stanowi podstawlo zastosowania art. 96 ust. 1 pkt 2 tej

ustawy do standw faktycznych zasztych w czasie ofywania ustawy z dnia

21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocipigrami wartéciowymi

(Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937, ze zm.), jegbdny z art. 2 i art. 32 ust. 1
Konstytuciji,

orzeka:

Art. 128 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o efcie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizoawnego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 oraz z 2006 r. Nr 158z.p1119)w
zakresie, w jakim stanowi podstaw do zastosowania art. 96 ust. 1 pkt 2 tej ustawy do
stanow faktycznych zasztych w czasie obogaywania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. —
Prawo o publicznym obrocie papierami wartgciowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937,
Nr 132, poz. 1108, Nr 143, poz. 1199, Nr 163, d®62 i Nr 183, poz. 1538st niezgodny
z art. 2 i art. 32 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospdiej Polskie;.

UZASADNIENIE
I

1. Postanowieniem z 12 czerwca 2007 r., uzupetmorpostanowieniem 71
wrzesnia 2007 r. (sygn. akt Il GSK 21/07) NaczelngdSAdministracyjny zwrocit s z
pytaniem prawnym, czy art. 128 ust. 1 ustawy z @8dipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow finansowychzdmganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz395ze zm.; dalej: ustawa afercie
publicznej) w zakresie, w jakim stanowi podstago zastosowania art. 96 ust. 1 pkt 2 tej
ustawy do stanéw faktycznych zasztych w czasie dfmoymwwania ustawy z dnia 21 sierpnia
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1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami eégrowymi (Dz. U. z2005 r. Nr 111,
poz. 937, ze zm.; dalej: ustawa o papierach Weidaych), jest zgodny z art. 2 i art. 32 ust. 1
Konstytuciji.

Ustawa o ofercie publicznej zapita czsciowo obowizujaca do 31 grudnia 2005 r.
ustawe o papierach wartgiowych.

Zgodnie z zakwestionowanym przepisem: ,Do sprawcagych i niezakadczonych
przed dniem wégia wzycie ustawy stosujegprzepisy tej ustawy”.

Przedstawione pytanie prawne pozostaje wazku ze spraw wszczta na skutek
skargi kasacyjnej Komisji Nadzoru Finansowego odroky Wojewodzkiego &lu
Administracyjnego w Warszawie z 8 winga 2006 r. (sygn. akt VI SAM/a 1041/06), ktéry
rozpatrywat skarg Mostostal Export SA z siedzibw Warszawie na decygzjKomisiji
Papieréw Wartéciowych i Gietd z 21 lutego 2006 r. (nr OIAIS/476T/06) wprzedmiocie
natazenia kary pieniznej.

Komisja Papierow Wartgiowych i Gield decyz z 21 lutego 2006 r. utrzymata w
mocy swog poprzedni decyzg z 20 grudnia 2005 r., ktgto decyzy — wydar, napodstawie
art. 104 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. — Koghelst:powania administracyjnego (Dz. U.
z 2000 r. Nr 98, poz. 1071, ze zm.; dalej: k.piagyt. 96 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie
publicznej oraz uchwaty nr 736/2005 Komisji Papiend/artasciowych i Gietd z 20 grudnia
2005 r. — stwierdzita nienalgte wykonanie przez Mostostal Export SA obaekidw
przekazywania informacji, o ktérych mowa w art. (. 1 pkt 2 ustawy o ofercie publicznej,
I nalozyta na t spotke kare pieniezna w wysokaci 500 000 (pgciuset tysgcy) ztotych.

W uzasadnieniu decyzji podana 30 wrzénia 2005 r. zostalo wszge posgpowanie
administracyjne w celu ustalenia, czy spétkaseitsie wykonata obowazki przekazywania
informacji, o ktérych mowa w art. 81 ust. 1 pkt 2 iobowhzujacej wowczas ustawy o
papierach wartxiowych (obecnie art. 56 ust. 1 pkt 1 ustawy o @é&publicznej). W toku
postpowania stwierdzonae spotka 9 wrzaia 2005 r. przekazata gublicznej wiadomexi
raport bieacy nr 23/2005, w ktorym poinformowata o zawarciaeacej umowy. Raport ten
nie zawierat natomiast nazwy podmiotu, z ktérymtlsp@awarta umow; oraz daty podpisania
kontraktu. W ocenie Komisji, catoksztatt okoliczobsprawy wskazywalze spétka celowo i
swiadomie nie przekazywata dmublicznej wiadomgéri informacji, do ktérych podania byta
zobligowana przepisami prawa.

W skardze do Wojewddzkiega@ Administracyjnego w Warszawie spotka wniosta
o uchylenie decyzji Komisji oraz zgdzenie kosztéw pogbowania, podnose, ze decyzja
narusza art. 7, art. 8 i art. 107 8 1 k.p.a. oraz2aKonstytucji, a take art. 96 ust. 1 pkt 2
ustawy o ofercie publicznej.

W uzasadnieniu skargi spétka zarzucita mie.zastosowane przez Komigjrzepisy
naktadagce na emitentébw obowdki (art. 56) i przewidujce sankcje za ich nienalge
wykonanie (art. 96) aszawarte w ustawie o ofercie publicznej, ktora \eesa zycie 24
pazdziernika 2005 r. Wszystkie gaaporty, w ktorych Komisja doszukatae siichybiex
pochodz sprzed daty wégia w zycie ustawy o ofercie publicznej, a zatem spoteamogta
naruszy przepisow powotanej ustawy. W tej sytuacji Komisggosugc sankcje z art. 96
omawianej ustawy, wydata decyza)ez podstawy prawnej. Przepis dr28 ustawy o ofercie
publicznej nie dotyczy pagbowar wszcztych przez Komisg pod radami i na podstawie
poprzednio obowizujacej ustawy o papierach wastboowych w sprawach dotygeych
naruszé obowihzkow informacyjnych. Pogpowania takie, o ile przed 24 jutziernika 2005
r. nie zostaty zakiczone, nie mogby¢ kontynuowane z&vzgledu na uchylenie przepisow,
ktorych te ewentualne naruszenia dotyczyly. Pora tynawiane normy obu ustaw nig s
merytorycznie tesame. Wystarczy wskazaze art. 96 ustawy o ofercie publicznej
przewiduje sankcje wy¢aie surowsze uiokreslone w art. 85 ust. 1 pkt 2 ustawy o papierach
wartasciowych.
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W odpowiedzi na skaggKomisja Papierow Wartgiowych i Gietd wniosta o jej
oddalenie.

Wyrokiem z 8 wrzénia 2006 r. (sygn. akt VI SAM/a 1041/06) WojewodZxid
Administracyjny w Warszawie uchylit zaskamna decyzg i poprzedzajca ja decyzg Komisji
Papierow Wartéciowych i Gietd z 20 grudnia 2005 r. oraz stwietdze uchylone decyzje
nie podlegaj wykonaniu. §d zaadzit rowniez od Komisji na rzecz strony skacej zwrot
kosztow posgpowania sdowego.

Oceniajc zaskaroma decyzg, Wojewddzki §d Administracyjny w Warszawie
stwierdzit, ze nie odpowiada ona prawuadSuznat za zasadne zarzuty strony skej, ze
zastosowanie sankcji oktenej ustaw obowhzujaca w dniu wydania zaskaonej decyzji do
naruszenia prawa, ktére miato miejsce na grunciprzemnio obowjzujacej ustawy,
naruszato zasaciedziatania prawa wstecz, wynikeg z art. 2 Konstytucji. Wocenie WSA,
zdarzenia faktyczne, ktore legly u podstaw wseiez pos¢gpowania administracyjnego, a
nastpnie zaskaronych decyzji, mialy miejsce przed \&pm w zycie ustawy o ofercie
publicznej, a zatem nie moa przypé, ze strona skanca, nie wykonupc obowiazkow
informacyjnych, naruszyta przepisy ustawy, ktéra gthowihzywata. Podstawy do natenia
na stror skataca kary piengznej nie mogt te stanowé — zdaniem gdu — art. 128 ustawy o
ofercie publiczne], gdy wskazany przepis ma charakter normy procesowejieanormy
prawa materialnego, a zatem nie mogt stavgeadstawy do oceny, ktOre przepisy mgle
stosowé do stanéw faktycznych zasztych przed dniem jejsevajw zycie. Z uwagi z& na
brak normy materialnoprawnej najestosowa przepisy obowizujace w chwili powstania
zdarzenia uzasadnagego nataenie kary pieniznej. $d zauwayt ponadto,ze nat@enie na
strorg skazaca kary pienéznej napodstawie art. 96 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercielipabej
byto bardziej dolegliwe i natazenie kary na podstawie art. 85 poprzednio ohpwicej
ustawy o papierach wadmiowych. Maksymalny wymiar kary piegine] (poprzednio 500
000 zt, a obecnie 1 000 000 zt) przewidziany zoptaez ustawodawcza najpowaniejsze
naruszenia przepisow ustawy. WSA nie podzielit argntacji Komisji, ze wymierzona
stronie skatacej kara pienizna w oparciu 0 przepisy ustawy o ofercie publiczmej
rzeczywistgci nie przekraczata gornej granicy kary pigniej, jaka mogta bynatazona pod
rzadami art. 85 ustawy o papierach wadiowych. Skoro Komisja postanowita ukaraniu
strony skaracej kan w wysokaci 500 000zi, a wkc w wysokdci potowy obecnie
przewidzianej kary maksymalnej, to tym samym malprzyjaé, ze brak byto podstaw do
zastosowania kary piegiinej w gornej jej wysokei.

W skardze kasacyjnej Komisja Nadzoru Finansowegoiosten 0 uchylenie
powyzszego wyroku w caksi | przekazanie sprawy Wojewodzkiemu adBwi
Administracyjnemu w Warszawie do ponownego rozpomnaZaskaronemu wyrokowi
zarzucita m.in. naruszenie prawa materialnego pliegine uznanieze art. 128 ustawy o
ofercie publicznej ma charakter normy prawa procegm i nie mogt w zwizku z tym
stanowé podstawy do oceny, ktére przepisy rglstosowa do stanow faktycznych zasztych
przed dniem wegfia w zycie tej ustawy, oraz naruszenie art. 96 ust. 1 Dpkiistawy,
polegajce na bddnym uznaniuze do ustalonego stanu faktycznego przepis ten g m
zastosowania.

Mostostal Export SA z siedzibw Warszawie w odpowiedzi na skar§gasacyja
whniosta o jej oddalenie.

Komisja Nadzoru Finansowego w skierowanej do NSArdke kasacyjnej stoi na
stanowisku,ze w sprawie maj zastosowanie przepisy art. 96 ust. 1 pkt 2 i B8 ust. 1
ustawy o ofercie publicznej, mima izarzucane stronie skacej uchybienia w zakresie
obowiazkow informacyjnych mialty miejsce w czasie obgmyjwania ustawy o papierach
wartasciowych. Pod rzdami tej ostatniej ustawy zostaloztevszczte posgpowanie
administracyjne. Prezentowany padjlwynika z ocenyze przepis art. 128 ust. 1 ustawy o
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ofercie publicznej, zgodnie z ktorym do spraw wshezh i niezakéaczonych przed dniem
wejscia wzycie ustawy stosujeprzepisy tej ustawy, jest przepisem prawa matexg.

Naczelny §d Administracyjny, przyspujac do rozpoznania sprawy, wyrazit pad)
ze z literalnego brzmienia przepisu art. 128 ustisfawy o ofercie publicznej wynikaz i
dotyczy on spraw wszeiy/ch i niezakdczonych przed wégiem wzycie tej ustawy, a zatem
wszystkich zdarzeobjetych ustaw o papierach wartgiowych. Sid tez nie ma@na podziek
poghdu WSA w Warszawieze omawiany przepis ma wagznie charakter normy procesowe;j
i nie moégt stanowd podstawy do oceny, ktore przepisy mnglestosowa do standw
faktycznych zasztych przed 24 zpkiernika 2005 r., tj. przed wsgjem w zycie ustawy o
ofercie publicznej.

Powyzsze wzgtdy, w ocenie NSA, wskazaupa to,ze art. 128 ust. 1 ustawyabercie
publicznej ma zastosowanie do wszystkich sprawctptlh ustaww o0 papierach
wartasciowych, z wyatkami okr&lonymi art. 128 ust. 2-10, art. 129 i art. 130 ustao
ofercie publicznej, ktére w niniejszej sprawie nmeaj zastosowania. Innymi stowy, ustaw
ofercie publicznej nalegy stosowd do oceny skutkdéw zdaraektére nasipity nie tylko po jej
wejsciu w zycie, lecz take przy ocenie zdaragzarowno pozytywnych, jak i negatywnych),
ktore nastpity przed jej wejciem w zycie. Ustawodawca odgiit zatem od zasady
niedziatania ustawy wsteclex retro non agit

Sad pytapcy, odwotupc sk w uzasadnieniu pytania prawnego do orzecznictwa
Trybunatu Konstytucyjnego, podiie#, ze zasada niedziatania prawa wstecz, chiooia
zostata wprost wyrana w Konstytucji, stanowi w jpatwie podstawow zasa¢ porzdku
prawnego, opartego na zaémiu, ze ,kazdy przepis normuje przys& nie za& przesziéc”.

W wyjatkowych okolicznéciach dopuszcza gipewne odsfpstwa od zasadiex retro non
agit, jezeli przemawia za tym konieczfo realizacji innej zasady konstytucyjnej, a
jednoczénie realizacja jej nie jest mliwa bez dopuszczenia wstecznego dziatania prawa.
Naruszenie zasady niedziatania prawa wstecz prawaazavyczaj, donaruszenia innych
zasad znajdagych odzwierciedlenie w przepisach Konstytucji:athszaufania obywateli do
panstwa i stanowionego przez nie prawa i zasady oghpoaw nabytych.

Jak podnosi NSA, w omawianej sprawie nie bez zmaaz@est rOwnie to, ze
zastosowanie przepisOw ustawy nowej (art. 96 ugbktl2 ustawy o ofercie publicznej)
spowodowato niekorzystne zmiany z punktu widzepiatls. To, ze na podstawie art. 96 ust.
1 pkt 2 ustawy o ofercie publicznej orzeczonagk@enizna surowsz niz kara przewidziana
w dotychczasowym przepisie art. 85 ust. 1 pkt 2wgto papierach wargoiowych,swiadczy
jednoznacznie réwnieo tym, ze naruszone zostaly zasady zaufania podmiotu dstya,
tym bardziejze spotka nie miataadnego wptywu na to, kiedy kara zostanie pai@ przez
organ administracji publicznej w drodze decyzji.

W ocenie NaczelnegoaBu Administracyjnego, omawiana regulacja prawna nie
pozostaje w zgodzie ta& z konstytucyja zasad réwnaici. Postpowanie administracyjne o
natazenie kary pieniznej jest wszczynane przez organ administracji pabkj z urgdu. W
tej sytuacji, po pierwsze, zostaje naruszona ogoédgaita,ze decyzja o tym, jakie prawo
nalezy stosowdé do okrglonych w czasie stanow faktycznych, rmglelo ustawodawcy, nie
zas do organow stosaggych prawo, a po drugie, sprawy o identycznyclkecarstanach
faktycznych mog by¢ rozstrzygane zupetnie mdie, w zalenaosci tylko od tego, kiedy dany
organ postanowi wydadecyzg administracyja. Tym samym istotne z#@icowanie pozyciji
prawnej podmiotow znajdagych st w takiej samej sytuacji faktycznegdrie zaleato nie
od jasnych (i uzasadnionych) kryteriow ustawowyale od tego, kiedy zostanie wydana
decyzja naktadaga kae pienkzna.

Takie postpowanie niewtpliwie naruszatoby zasadrownego traktowania przez
wiadze publiczne, okéona w art. 32 ust. 1 Konstytucji.

Zdaniem NSA, nie bez znaczenia w omawianej sprg@gete zwrdcenie uwagi na
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charakter przepiséw dotygzych nakladania spornej kary pieimej, ktora ma charakter
represyjny. W orzecznictwie oraz w doktrynie prajego typu kary pierzne traktuje s
jako formy odpowiedzialriei administracyjnej za czyny, ktére nazywange deliktami
administracyjnymi. & to sankcje administracyjne o charakterze reprggsyjngrazace za
naruszenie zakazow wynikaych z przepisow prawa administracyjnego, 4o
dyscyplinowa adresatow norm prawnych w kierunku przestrzegpraaa.

Sad pytapcy podzielit wyraany w orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego @oigl
ze powszechnie akceptowane standardy odiwesge do prawa karnego powinny dotygzy
nie tylko przepisow karnyclsensu strictp ale take wszystkich przepisow oharakterze
represyjnym, a wic wszystkich przepisow, ktérych celem jest poddastgwatela jakie
formie ukarania. Z tego wzglu zakres stosowania art. 42 Konstytucji obejmuge tplko
odpowiedzialné¢ karm w scistym tego stowa znaczeniu, a ¢wi odpowiedzialng za
przestpstwa, ale rownieinne formy odpowiedzialrégi prawnej zwiazane z wymierzeniem
kar, take woéwczas, gdy kary te wymierzangmzez organy niatalagce sidami. W art. 42 ust.
1 Konstytucji wyraono fundamentalne zasady prawa represyjnego, Kiov@nny mie
odpowiednie zastosowanie réwhaiew innych postpowaniach o charakterze represyjnym,
nieutazsamianych z pogpowaniem karnym. Bez atpienia zasagl taky jest zakaz
wstecznego dziatania ustawy wprowadezaj lub zaostrzajcej odpowiedzialn& karm — lex
severior retro non agit.

To znaczy,ze wymierzenie kary pieatnej za naruszenie prawa przed sggm w
zycie ustawy okréajace] wysokd¢ tej kary stanowitoby naruszenie art. 42 Konstytugj
sytuacji gdy kara pieakna jest surowsza od sankcji, kt@kreslaty przepisy obowizujace w
momencie naruszenia prawa.

Takze z tego wzgldu wsteczne dziatanie ustawy o ofercie publiczrepsza art? i
art. 32 ust. 1 Konstytuciji.

2. Prokurator Generalny w donie z 3 grudnia 2007 r. z#j stanowisko, ze
postpowanie w sprawie podlega umorzeniu na podstawierust. 1 pkt 1 ustawydnia 1
sierpnia 1997 r. o Trybunale Konstytucyjnym (Dz.Nt.102, poz. 643, ze zm.) — z powodu
niedopuszczalrei orzekania.

Zdaniem Prokuratora Generalnego, ustawodawca raojen zadecydowat o
stosowaniu nowych przepiséw do zddrze charakterze deliktu administracyjnego, ktére
mialy miejsce w czasie obogzywania ustawy dawnej, a nie przestah¢ ligkim samym
naruszeniem prawnym ta& po wejciu w zycie ustawy o ofercie publicznej. Tym samym
regulacja zawarta w art. 128 ustawy o ofercie pabkj oznacza nakaz stosowania nowego
prawa do zdarze a take rozpocetych procedur administracyjnych, ktére wprawdzistaty
podite pod radami dawnych przepiséw, ale wéwczas nie zostatglm@vane ich istotne
elementy. Tego rodzaju regulaéntertemporala nalezy uzna zaretrospektywn, a jako taka
nie jest ona olja, wynikapcym z art. 2 Konstytucji, zakazem wstecznego dmiatprawa. Z
tego te wzgldu kwestionowana regulacja nbeidzi zastrzeen z punktu widzenia art. 2
Konstytuciji.

Prokurator Generalny uznat rownieza nieadekwatny wzorzec kontroli art. 128
ustawy o ofercie publicznej — art. 32 ust. 1 Konhsty.

W ocenie Prokuratora Generalnego, kwestionowangpiszw istocie wyodibnia
dwie grupy podmiotéw sgodd tych, ktére przed 24 pdziernika 2005 r. dopugity sie
uchybien w zakresie realizacji obowzkow informacyjnych cizacych na podmiotach, o
ktorych mowa w art. 96 ustawy o ofercie publiczriejrt. 85 ustawy o0 papierach
wartasciowych.

Pierwsza grupa to podmioty, wobec ktorych wskzzostpowanie zmierzage do
ustalenia, czy a@izace na nich obowgki informacyjne natgone przepisami ustawy o
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papierach wart@iowych zostaty wykonane i czy zostaly wykonaneenalie, a wobec
ktorych wydano ja decyzf ostateczg a wic zastosowano sankcje, o ktérych mowany
85 tej ustawy, w tym m.in. kapienkzna, ktorej gorny putap wynosi 500 000 zt.

Grupa druga to osoby, wobec ktorych wszaztakie posipowania, take o
uchybienia okrdone w art. 81 ustawy o papierach waciowych, ale nie wydano decyzji
ostatecznej. Sankcje, grme tej grupie wedtug nowych przepiséw, wydsk prima facie —
ze wzgedu na podwojenie gornego putapu kary pienej (do 1 000 000 zt) — surowsze, ale
— ze wzgédu na maliwos¢ ich stopniowania w zak@osci od sytuacji finansowej podmiotu —
trudno je za takowe uzta

W ocenie Prokuratora Generalnego, kryterium aiiajacym sytuaci prawry obu
grup tych podmiotow stat siwytacznie etap pogpowania administracyjnego wsztego
jeszcze przez KPWIiG. Rozndienie to oparte jest o kryterium czasowe, zé& kryterium
podmiotowe. Tak wic odmienné¢ cech podmiotowych nie wygiuje.

W rozwaanej sprawie, zdaniem Prokuratora Generalnego, Imgsprechy jest fakt
dopuszczenia siwspomnianych wiej uchybié pod radami przepiséw, ktore utracity moc,
ale nie jest to cecha istotna, skoro pagiaai nowych przepiséw reakcja ustawodawcy jest co
do typu sankcji w zasadzie taka sama. Nie ypge te istotne zrénicowanie sytuacji
prawnej. Ocena dotyczy dziétai zaniecha, ktore zarobwno pod s#dami przepisow
uchylonych, jak i norm aktualnie obawiujacych, w ocenie ustawodawcy, podlegaly i
podlegag reakcji o charakterze represyjnym. Ustawodawcameze — przy poszanowaniu
norm konstytucyjnych — zmieriadotychczasowe regulacje, poszukujptymalnych form
przeciwdziatania naruszeniom prawdoze wicC zmienig& przepisy o charakterze sankcyjnym
takze przez ich zaostrzenie, aczkolwiek w omawianym amjqu pozorne. Wprowadzona
ustawy o0 ofercie publicznej regulacja przewigcp zataki sam delikt administracyjny sankcj
kary pienéznej w wysokéci do 1 000 000 2zt nadal pozostawia uznaniu organu
administracyjnego okseenie wysokdéci tej kary, aleogranicza swobad decyzyjra tego
organu, nakaza¢ mu uwzgédnianie sytuacji finansowej ukaranego podmiotuwzgledu na
podwyzszenie gérnej wysokoi kary regulacja ta jest surowsza, ale w pozostahakresie
zawiera warunki wptywage na jej mniejsg represyjnéc¢. Dlatego te, w opinii Prokuratora
Generalnego, nie wydajeesmazliwa jednoznaczna ocena nowej regulacji, jako uyi&a
zaostrzajcej odpowiedzialn@® za delikt administracyjny, dolacy przedmiotem rozwan
zarObwno organu administracyjnego, jakdéw.

W konkluzji Prokurator Generalny stwierdzike poghdy o naruszeniu przez
kwestionowany przepis intertemporalny art. 32 idgfonstytucji naley uzna& zaniezasadne,
a wzorzec za nieadekwatny.

Jednoczénie Prokurator Generalny podnioste ustawa o ofercie publicznej, w
zakresie regulacji podstawowych, a ewidotycacych obowizkéw podmiotéw rynku
papierow wartéciowych (emitentow i wprowadzgych), jest tasama z regulacjami
dotyczicymi tych samych adresatéw norm prawnych w ustawheylonej. Art. 128 ustawy o
ofercie publicznej zawiera generalsystemow dyrektywe stosowania howych przepisow do
wszystkich spraw wsze#ych, ale niezak@czonych przed dniem w&jia w zycie tej ustawy.
Nawet gdyby ustawodawca nie wprowadzit w ustawieofercie publicznej przepisu
intertemporalnego w takim brzmieniu, jakie budzinmiejszej sprawie zastrzenia adu
pytajacego, to we wszystkich wypadkach dotyozch nienaleytego wykonania obowzkow
w zakresie obaren informacyjnych obowizywalyby i tak nowe przepisy.
Niekwestionowan zasad systemow jest stosowanie przepisow dotychczasowychaoapie
do spraw ostatecznie zalazonych wydaniem orzeczenia rlgzacego posfpowanie.
Sytuacja podmiotow, o ktérych mowa w obu zapreagattyych grupach, i tak nie ulegtaby
wigC zmianie.

Prokurator Generalny stanvobec tego na stanowiskig rozstrzygnicie Trybunatu
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Konstytucyjnego w kwestii zgodsa art. 128 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej z
Konstytuch nie lkedzie wikc miato nie tylko istotnego, ale radnego znaczenia dla
rozstrzygng¢cia zawistej przed Naczelnynad@&em Administracyjnym sprawy.

Prokurator Generalny nie zgodzik sibwniez z twierdzeniem &lu pytajcego,ze w
wypadku uznania przez Trybunat Konstytucyjny; grzepis art. 96 ust. 1 pkt 2 ustawy o
ofercie publicznej nie jest zgodny z art. 2 i @8R pkt 1 Konstytucji Rzeczypospolitej
Polskiej, to w sprawie miatby zastosowanie artu86 1 pkt 2 ustawy — Prawo o publicznym
obrocie papierami wargoiowymi” — i to z dwéch powodow.

Pierwszy i najistotniejszy to okoliczéfy ze jest prawnie niedopuszczalne i
niemazliwe, by obowizywat nadal przepis ustawy, ktéra w caojuz utracita moc, bez
stosownej decyzji ustawodawcy, o0 charakterze noprgegciowej, zawartej w ustawie
uchylapcej. Obecny powrét do regulacji prawnych dwa lat@ ychyleniu poprzednio
obowiazujacych przepisow nie jest mlbwy. Drugi zas powod wynika z tegozisad pytapcy
kwestionuje konstytucyjrié nie art. 96 ust. 1 pkt 2, lecz przepisu art. 128 @ ustawy o
ofercie publicznej.

Jak wywodzi Prokurator Generalny, analiza zarOwytara prawnego, jakwyroku
WSA, kedacego przedmiotem kontroli kasacyjnej, pozwala p&yie werdykt sdu maze
zapdc¢ bez uzyskania konstytucyjnej oceny regulacji teteporalnej, bdacej przedmiotem
watpliwosci sadu.

3. Marszatek Sejmu w fmie z 6 grudnia 2007 r. przedig wyjasnienia Sejmu,
wnoszc jednoczénie o stwierdzenie niezgodéw zaskaronych przepisow z art. 2airt. 32
ust. 1 Konstytuciji.

Na wstpie Marszatek Sejmu podniéske z punktu widzenia oceny konstytucy§ob
wskazanego przepisu istatnnformach wydap sie powody zamieszczenia w ustawie
kwestionowanej regulacji. W uzasadnieniu projektistawy, w odniesieniu do
przedmiotowego przepisu, wnioskodawca zawart intwj ze wskazany ust. 1 ma charakter
przegciowy i zostat zamieszczony w ustawie, aby biekowa ofert publicznych tych
emitentow, ktérzy zamierzaje prowadzt w terminie przypadagym niedtugo po wegiu w
zycie ustawy. Projektodawca nie odnidskt siatomiast do innych stanéw faktycznych
objetych dyspozyg normy art. 128 ust. 1 ustawy, w tym nie wskazabsazinienia
stosowania tego przepisu w odniesieniu do art.S96lupkt 2 ustawy.

Sejm zwrdcit uwag, ze w kontekcie omawianej sprawy istotne znaczenie mazo,
w wyniku nowelizacji, maksymalna wysai kary pien¢znej zostata zaostrzona.
Tymczasem zasada niedziatania prawa wstecz nakaabje okrélone fakty prawnie
relewantne, ktdre miaty miejsce przed dniemsaigj w zycie nowych przepiséw, oceiaa
podstawie przepisoOw ustawy ,dawnej”, obamijacej w czasie zaistnienia owych faktow.
Niedopuszczalne jest zatem stanowienie norm zamsteczm, jesli podmioty, ktorych te
normy dotyca, nie mogty racjonalnie przewidZielecyzji tego rodzaju. Zasada zaufania do
panstwa i prawa oraz ochrony praw nabytychl®wiem granig, ktérej ustawodawca nie
mozna przekracza

Naruszenie zasady nieretroaktywaip z istoty rzeczy niedopuszczalne, powinné by
stosowane wygkowo i tylko w nadzwyczajnych okolicz&aiach. Takie naruszenie
usprawiedliwé jedynie realizacja innej warto chronionej konstytucyjnie, ktora tealizacja
nie jest maliwa bez naruszenia zasady niedziatania prawa wstec

W uzasadnieniu projektu ustawy o ofercie publicziepk jest argumentow
pozwalajcych na usprawiedliwienie naruszenia zasady nmaktywnaci w kontelécie
normy art. 96 ust. 1 pkt 2 ustawy. Nie zostata weaka jakakolwiek wartg konstytucyjna,
ktéra wymagataby ochrony kosztem wprowadzenia rgzaii z mo@ wsteczn. Nie
wskazano wreszcie vBaego interesu publicznego uzasadiaego naruszenie jednej z
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podstawowych zasad demokratycznegaspaa prawa, jakjest regutdex retro non agit.

Marszatek Sejmu podkii#, ze w niniejszej sprawie mamy do czynienigankcjami
o charakterze pieginym, ale ksztaltowanymi w #amie prawa administracyjnego. Niemniej
jednak, odwotujc sk do orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego, wskazalzasady prawa
karnego powinny dotyczynie tylko przepisow karnyclsensu strictp ale wszystkich o
charakterze represyjnym. W zwku =z tym w te] sprawie naruszenie zasady
nieretroaktywnéci, wywodzonej zZdemokratycznego patwa prawa (art. 2 Konstytucji), jest
tym bardziej jaskrawe, ze dotyczy przepisbw o charakterze represyjnym. W
demokratycznym pestwie prawa prawo karne musi dyparte przynajmniej na dwdch
podstawowych zasadach: olmosci czyndw zabronionych pod gioa kary oraz na zakazie
wstecznego dziatania ustawy wprowadeej lub zaostrzage] odpowiedzialn@ karm”.
Przy uwzgédnieniu powyszych uwag o nakazie szerokiego rozumienia i odsroazregut
dotyczcych prawa karnego do przepisOw o charakterze sgpr@an, naley stwierdzé w
niniejszej sprawie naruszenie zasady nieretroakbygin

Sejm zgodzit & rowniez z sdem zadajcym pytanie prawneze art. 128 ust. 1 ustawy
o ofercie publicznej jest niezgodny z art. 32 tidonstytuciji.

Odwotupc sk do orzecznictwa Trybunatlu Konstytucyjnego, MarskalSejmu
podnibst, ze zasada réwnroi nie stoi na przeszkodzie wprowadzania zmian yktesnu
prawnego i nie wyklucza #hego traktowania sytuacji podobnych, ktore zaisgnaardznym
czasie. Niemniej jednak w omawianej sprawiezemoy mi€ do czynienia sytuacy, kiedy
relewantne zdarzenia, ktére zaszly w tym samymiezaseniane gsodmiennie przez organ
administracji, gdy w jednym wypadku zakm@zono posfpowanie przed weégiem w zycie
przepisOw ustawy, a w innym po \eu. Zdaniem Sejmu, naruszenie art. 32 ust. 1
Konstytucji nastpito, gdyz nie zostaty spetnione warunki dopuszczatmmaruszenia zasady
rOWNGSCi.

W ocenie Sejmu, natg zatem uzng ze art. 128 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej w
zakresie, w jakim stanowi podstawo zastosowania art. 96 ust. 1 pkt 2 tej ustawgtdndw
faktycznych zasztych w czasie obawywania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o
publicznym obrocie papierami wastbowymi, jest niezgodny z art. 2 art. 32 ust. 1
Konstytuciji.

Naczelny §d Administracyjny nie wyznaczyt umocowanego przadstiela do
udziatu w posipowaniu przed Trybunatem Konstytucyjnym. W zzku z tym narozprawie
10 grudnia 2007 r.¢slzia sprawozdawca przedstawit stan faktyczny, etibrego zostato
sformutowane pytanie prawne oraz argumenty, ktérereekonaniu gdu przemawiaj za
niekonstytucyjnécia zakwestionowanego przepisu.

Obecni na rozprawie pozostali uczestnicy gostvania podtrzymali stanowiska
wyrazone w pismach procesowych.

1
Trybunat Konstytucyjny zwayt, co nastpuje:
1. Zakwestionowany art. 128 ust. 1 ustawy z dnidif® 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowyohzdrganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz395ze zm.; dalej: ustawa o ofercie

publicznej) jest przepisem przejowym, ktory przewidujeze: ,Do spraw wszcgych i
niezakaczonych przed dniem wigjia wzycie ustawy stosujesprzepisy tej ustawy”.
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Naczelny §d Administracyjny, rozpatrag skarg kasacyjm Komisji Nadzoru
Finansowego od wyroku Wojewodzkiegad® Administracyjnego w WarszawieBavrzesnia
2006 r. (sygn. akt VI SAM/a 1041/06) w przedmioo@azenia kary pieriznej na spot,
przyjat, ze z literalnego brzmienia przepisu art. 128 usisthwy oofercie publicznej wynika,
iz dotyczy on spraw wszelych i niezakaczonych przed weégiem w zycie tej ustawy, a
zatem wszystkich zdarzeobjetych ustavw o papierach wartgiowych. To nakazuje
zastosowabardziej niekorzystny dla spotki art. 96 ust. 1 pkistawy o ofercie publicznej do
standéw faktycznych zasztych w czasie obmyivania ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. —
Prawo o publicznym obrocie papierami wadiowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937, ze
zm.; dalej: ustawa o papierach wadiowych).

Naczelny d Administracyjny wyrazit przekonanige zastosowanie ustawyofercie
publicznej do oceny skutkow zdafzektOre nasipity nie tylko po jej wejciu w zycie, lecz
takze przy ocenie zdaragzarowno pozytywnych, jak i negatywnych), ktorestapity przed
jej wejsciem wzycie, prowadzi do naruszenia zasady niedzialaniawyswstecz lIex retro
non agi).

Stosownie do art. 193 Konstytucji oraz art. 3 ustawvdnia 1 sierpnia 1997 r. o
Trybunale Konstytucyjnym (Dz. U. Nr 102, poz. 648,zm.; dalej: ustawa o TK) ka@dy sid
moze przedstawdi Trybunatowi Konstytucyjnemu pytanie prawne co dgodnaci aktu
normatywnego z Konstytugj ratyfikowanymi umowami mgdzynarodowymi lubustawva,
jezeli od odpowiedzi na pytanie prawne zgleozstrzygng¢cie sprawy toczeej st przed
sadem.

Skoro z uzasadnienia pytania prawnego wynie,sd nie ma wtpliwosci, jakie
przepisy nalgy zastosowa przy rozpatrywaniu skargi kasacyjnej — wskazujeviwiaznie na
art. 128 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, a adyn idzie art. 96 ust. 1 pkt 2 tej ustawy —
Trybunat Konstytucyjny nie jest uprawniony do ocdego stanowiska. Vipytaniu prawnym
Naczelny &d Administracyjny podnosi,ze kwestionowany przepis jest niezgodny z
Konstytuch. Sad pytapcy, odczytujc — tak, jak to wyej wskazano — przepis, ktéry zamierza
zastosowa w sprawie, ma watpliwosci co do konstytucyjniei przepisu. Kwestia, czyaso
watpliwosci uzasadnione, wymaga przeprowadzenia merytorycanalizy przepisu. W
konsekwencji rozstrzygegie Trybunatu Konstytucyjnegoetizie miato wptyw na to, ktéry
przepis przyjmie NSA za podstawstalenia wysokai kary piengznej, natgonej na spok z
tytutu nienaleytego wykonania obowtkow przekazywania informaciji, o ktérych mowa w art
56 ust. 1 pkt 2 ustawyafercie publicznej.

2. Kwestionowany w pytaniu prawnym przepis zostaimeszczony w ustawie o
ofercie publicznej w grupie przepisow pr@pwych i kaxcowych (rozdziat 11). Jasodnidst
Trybunat Konstytucyjny w wyroku z 9 czerwca 2003 sygn. SK 12/03 (OTK ZU nr
6/A/2003, poz. 51), niesporne jest na tle polskidgmbku konstytucyjnegae rozstrzygajc
0 konkretnej kwestii intertemporalnej, ustawodawca dua swobo@d w zakresie wyboru
rozwiazania, jednak przy zachowaniu pewnych regut kieownjch, magcych zakotwiczenie
w konstytucyjnej zasadzie zaufania dagisva i stanowionego przez nie prawa, genetycznie
Zwiagzanej z ide paistwa prawnego. Te zasady kierunkowe obegmyjorystyczny, chénie
absolutny, zakaz retroakcji wawej. W wypadku retrospektywso (bezpdrednie dziatanie
nowego prawa dla stosunkow powstatycltzasie obowizywania prawa dotychczasowego)
Trybunat Konstytucyjny uznajese ustawodawca me@ korzystd z zasady bezpcedniego
dziatania prawa, .jgeli przemawia za tym way interes publiczny, ktérego nie oma
wywazy¢ z interesem jednostki” (zob. orzeczenie z 2 ma@a3 r., sygn. K 9/92, OTK w
1993 r., cz. |, poz. 6; podobnie wyrok z 15 lip&0& r., sygn. K 5/96, OTK ZU nr 4/1996
poz. 30).
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Kolejna zasad kierunkows jest zasada poszanowania praw niewadliwie nabytych
zakazujca arbitralnego znoszenia lub ograniczania prawmpoidwych przystuguicych
jednostce, zaréwno publicznych, jak i prywatnych.

Przygte przez Naczelny 88 Administracyjny rozumienie art. 128 ust. 1 ustawvy
ofercie publicznej prowadzi do wnioskig przepisowi midzyczasowemu nadano charakter
retroaktywny. Tymczasem napstwa prawne zdargae mapcych miejsce pod ezlami
dawnych norm, nafsy ocenid wedtug tych norm. Dla przggia retroakcji irozr@nienia jej
od retrospektywnai decydugcy jest moment powstania i charakter zdarzenia pegwe,
ktére miato miejsce przed wejem w zycie nowo uchwalonych norm (zob. P. Tuleja,
Konstytucyjne podstawy prawa intertemporalnego w zeoznictwie Trybunatu
Konstytucyjnega,Kwartalnik Prawa Prywatnego”, z. 1/1997, s. 158).

W art. 128 wust. 1 ustawy o ofercie publicznej ustdsmwca jako zasad
intertemporala przyjat stosowanie przepisOw tej ustawy ,do spraw wskah i
niezakaczonych przed weégiem wzycie ustawy”. Ustawodawca nakazat zatem stosowanie
nowych przepisow do oceny skutkow zdarzétére w peini wysipity pod rzdami
przepisbw wczé@iej obowhzujacych (w tym wypadku przepisOw ustawy mapierach
wartasciowych). Przepis art. 128 ust. 1 ustawy o ofepuiblicznej waze skutki prawne z
faktami zasziymi przed waiem w zycie tej ustawy, co nadaje badanej regulacji
retroaktywny charakter. Pegtowanie gdowoadministracyjne sprowadzag si istocie do
orzekania o wysoki kary pienéznej za niedopetnienie oboazikdéw wynikapcych z art. 81
ustawy o papierach waticowych. Co prawda ustawa o papierach waitiwych réwnie
przewidywata kay pienkzna (art. 85), jednake maksymalny wymiar kary byt o potew
nizszy ni ten, ktory przewiduje ustawa o ofercie publiczidflezy podkréli¢, ze obrot na
rynku regulowanym rmzi sk wieloma zasadami. Jegliz nich jest zasada rownego dgmst
do informacji i transparent§a obrotu. Rownie w tym zakresie nowa regulacja wprowadza
zmiany (por. art. 56 ustawy o ofercie publicznej).

Z opisu stanu faktycznego, stanquego tlo przedionego pytania prawnego,
wynika, ze 9 wrzénia 2005 r. spotka przekazata do publicznej wiadain@port bigacy, nr
23/2005, w ktorym poinformowata o zawarciu zngeg umowy. Raport ten nieawierat
nazwy podmiotu, z ktérym spétka zawarta umowraz daty podpisania kontraktu. Dnia 30
wrzesnia 2005 r. zostato wszeie posgpowanie administracyjne eelu ustalenia, czy spétka
wiasciwie wykonata obowizki przekazywania informaciji.

W chwili upublicznienia raportu i wszezia posgpowania obowizywata ustawa o
papierach wart@iowych, ktéra m.in. okidata (w art. 81 ust. 1 pkt 2 i 3) zakres informacji
ktére powinny by zawarte w raporcie. Ustawa utracita moc 24dagernika 2005 r. na
podstawie art. 224 ustawy z dnia 29 lipca 2005abcie instrumentami finansowymi (Dz.
U. 183, poz. 1538, ze zm.). W chwili publikacji caifu, spotka mogta liczysic ewentualnie
z odpowiedzialnécia finansows, przewidziap w art. 85 ust. 1 pkt 2 ustawy o papierach
wartasciowych.

Komisja Papierow Wartgiowych i Gield decyz z 20 grudnia 2005 r. stwierdzita
nienaleyte wykonanie przez spattobowinzkéw przekazywania informaciji, ktbrych mowa
w art. 56 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie publicznejatazyta na t spotie kar pienkzna w
wysokasci 500 000 ztotych — na podstawie art. 96 ust. L Pkistawy oofercie publiczne;.
Zgodnie z tym przepisem w wypadku, gdy emitentumgkonuje obowazkéw wynikapcych
m.in. z przepisu art. 56 ust. 1 pkt 2 lub nie wyl@nich wsposob wiéciwy, Komisja mae
natazy¢, biorac pod uwag w szczegolngci sytuacg finansows podmiotu, na ktéry kara jest
naktadana, kar pienkzna w wysokaci do 1 000 000 zt. Maksymalny wymiar kary,
przewidzianej na podstawie przepisoOw ustawy o papkewartéciowych wynosit 500 000
zt.
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Stan faktyczny sprawy wskazujee zdarzenie (nienatgte wykonanie obovazku w
zakresie obaren informacyjnych) miato miejsce przed weilem wzycie nowych przepisow.
Rowniez wszczcie posgpowania administracyjnego nagito w tym czasie. Przyggie
stanowiskaze na podstawie art. 128 ust. 1 ustawy o ofercidiguriej ma zastosowanie art.
96 ust. 1 pkt 2 tej ustawy oznaczae nastpstwa prawne zdarae ktoére wysipity pod
rzadami dawnej ustawy, zostawmcenione wedtug przepisdw nowej ustawy, co proweddz
naruszenia zasadgx retro non agit.

Na marginesie warto wspomujeze zakaz retroakcji nie jest jednak jedynym
konstytucyjnym zakazem dotygzym przepisow intertemporalnych adresowanym do
ustawodawcy. Trybunat Konstytucyjny w swych wazejszych orzeczeniach podkia, ze
Z zasady pstwa prawnego, a w szczegddnbzawartej w niej zasady zaufania obywateli do
panstwa wynika dyrektywa stanowienia prawa tak, byiga maliwos¢ przewidywania
dziataa organow pastwa i zwhzanych z nimi zachowwaobywateli pod rgdem nowych
przepisOw (zob. orzeczenie TK z 31 stycznia 1996ygn.K 9/95, OTK ZU nr 1/1996, poz.
2).

3. Zgodnie z art. 128 ust. 1 ustawy o ofercie mzblej, do spraw wsze/ch i
niezakaczonych przed dniem wigjia w zycie ustawy stosuje sprzepisy tej ustawy.

Naczelny §d Administracyjny, traktujc powotany przepis jako podstawlo oceny
skutkow zdarze, ktére nasipity nie tylko po jej wejciu w zycie, lecz take przy ocenie
zdarza, ktore nasipity przed jej wejciem w zycie, zarzucit,ze tym samym ustawodawca
odstpit od zasady niedziatania prawa wstelex fetro non agit

Jak podniesiono wcgeiej, swobod ustawodawcy ksztaltagego reguty
intertemporalne ogranicza rygorystyczny, €¢hoe absolutny zakaz retroakcji. Kda (...)
Zmiana prawa oznacza zméaregut gry medzy radzacymi i rzadzonymi. Zmiana ta musi
by¢ dokonywandair play, jezeli ma by uznana za legitymowanNa tofair play sktadaj sie
konstytucyjne zasady operowania prawem intertenipgma Reguty teoznaczaj zatem
poszanowanie uzasadnionych oczekiwasztalttowanych przez dawne prawo” (wyrok TK z
9 czerwca 2003 r., sygn. SK 12/03, OTK ZU nr 6/A20poz. 51).

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem Trybunatu Kohstyjnego zasad&ex retro
non agit,wywodzona z art. 2 Konstytucgfanowi istotny sktadnik zasady zaufania obywateli
do pastwa. Zasada niedziatania prawa wstecz polegamaaly niestanowé¢ prawa, ktore
nakazywatoby stosowanie nowo ustanowionych normydigacji zaistniatych przed wigjem
ich w zycie. Ods¢pstwo od tej zasady dopuszczalne jest wtedy, gstytgkonieczne w celu
realizacji wartéci konstytucyjnej, ocenionej jako waiejsza odvartasci chronionej zakazem
retroakcji, a take jezeli przemawia za tym Kkoniecz&o realizacji innej zasady
konstytucyjnej, a realizacja tej zasady nie jestlm@ bez wstecznego dziatania prawa (zob.
np. wyroki TK z 5 listopada 2002 r., sygn. P 7/QIK ZU nr 6/A/2002, poz. 80 i powotane
tam orzeczenia; z 7 lutego 2006 r., sygn. SK 45WAK ZU nr 2/A/2006, poz. 15 oraz z 5
wrzesnia 2007 r., sygn. P 21/06).

Na tle badanej regulacji nie sposéb wskazakoliczngci, ktore w swietle
orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego, usprawisityby odstpstwo od zasadyex
retro non agit.W szczegélnéci nie przemawia za takim dziataniem koniecgncealizaciji
innej zasady konstytucyjnej.

Jak wynika z uzasadnienia projektistawa o ofercie publicznej jest jedm trzech
ustaw wydzielonych z zakresu regulacji gibgo ustaw o papierach wartgiowych.
Projektowana ustawa reguluje zasady i warunki dgwamia oferty publicznej papieréw
wartasciowych oraz dopuszczania do obrotu na rynku regafym papierow warteziowych
lub innych instrumentéw finansowych, jak rowhieobowihzki emitentéw papieréw
wartagsciowych i innych podmiotdw uczestngzych w obrocie tymi papierami
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wartasciowymi oraz innymi instrumentami finansowymi. Koleksowa regulacja sktadgja
si¢ z trzech ustaw: ustawy projektowanej, ustawy oier instrumentami finansowymi oraz
ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, zmiedpasystemowego ujednolicenia i
uporzdkowania przepiséw reguhlgych funkcjonowanie rynku kapitatowego w sposob
zgodny z regulacjami prawa wspolnotowego oraz spjeby wymogi dotyczce realizacji
celéw Strategii rynku kapitatowego Agenda Warsaty @010 (druk sejmowy nr 3970/1V).

W uzasadnieniu do art. 128 ust. 1 (w projekcie Ht6 ust. 1) stwierdzonae przepis
przegciowy wskazujeze procedury rozpogre i niezakaczone przed dniem wé&gia w zycie
ustawy g prowadzone zgodnie z przepisami tej ustawy.

Rozstrzygngcie problemu intertemporalnego generalnie palegeze naprzyjeciu
jednej z trzech zasad: po pierwsze — zasady Bezgitiego dziatania prawa (nowe prawo od
momentu wejcia wzycie reguluje wtedy tale wszelkie zdarzeniapzeszidci); po drugie —
zasady dalszego obayziywania dawnego prawa, zgodnidktbra prawo to mimo wegia w
zycie nowych regulacji ma zastosowanie do zdark&re wysipity w przeszigci; po trzecie
— zasady wyboru prawa, zgodnie z ktérybor rezimu prawnego magego zastosowanie do
zdarzé zaistniatych przed wggiem wzycie howego prawa pozostawig giainteresowanym
podmiotom (zob. J. MikotajewicRrawo intertemporalne. Zagadnienia teoretycznopr@wn
Pozna 2000, s. 62).

Do pozytywnych aspektow bezfgedniego dziatania nowej ustawy najgzej zalicza
si¢ to, ze w stosunku do wszystkich podmiotéw mapstosowanie te same nowe przepisy
prawa, ktOre przynajmniej z zaenia powinny lepiej odzwierciedlaaktualne stosunki
prawne. Ponadto przepisy nowej ustawy \eyrazem woli ustawodawcy, ktora zostata
powzkta p&niej niz wola ustawodawcy wyi@na w ustawie wczaiejszej. Trybunat
Konstytucyjny zwracat jednak uwegze na bezpoednie dziatanie nowej ustawy bna
zdecydowa sie tylko w sytuacji, gdy za dziataniem nowego prawzemawia wany interes
publiczny, ktérego nie mma wyway¢ z interesami jednostki (zob. P. Tulefnstytucyjne
... op.cit.,,Kwartalnik Prawa Prywatnego”, z. 1/1997 r.149-156).

Rozwigzanie okrélone jako bezpgednie dziatanie nowego prawa polega na
zadecydowaniu przez ustawodawee od chwili wefcia w zycie nowych norm naly je
stosowé do wszelkich stosunkow, zdafzezy standw rzeczy danego rodzaju i zaréwno tych,
ktore dopiero powstan jak i tych, ktére powstaty przed wgejem wzycie nowych norm, ale
trwaja w czasie dokonywania zmiany prawa. W wypadku gdtawodawca wytaie nie
rozstrzygnie powsszych kwestii przyjmuje ¢j ze zadecydowat ®ezpdrednim dziataniu
nowego prawa (por. S. Wronkowska, M. Ziski, Komentarz do zasad techniki
prawodawczejWarszawa 1997, s. 49-53).

Decyzja o stosowaniu nowych norm prawnych do wseelktosunkow prawnych, a
wiec tych, ktére powstaty, i tych, ktére dopiero poavet jest na ogét zaskakiga dla
adresatow i mie pogorszy ich sytuagt. Stad mazliwos$¢ zastosowania innego rozgania,
polegajcego na pozostawieniu w mocy przez gakizas, dwéch odmiennych regulacji
prawnych. Do stosunkow i zdarzeowstatych od chwili wégia w zycie nowych przepiséw
stosuje si nowe przepisy, a do trwajych stosunkdéw do trwajacych nasipstw zdarzé
powstatych przed wg&giem w zycie nowego prawa stosuje¢sprzepisy dawne. Takie
rozwigzanie daje mdiwos¢ kompromisu mgdzy poszanowaniem stanu bezpidstea
prawnego a nieodzowsca dokonania zmiany prawa. Pozwala rowniesprosta
wymaganiom rownego traktowania wszystkich podmiotdmiklanych w stosunki prawne
danego typu.

W orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego wielokria podkrélano, ze naruszenie
zasady niedziatania prawa wstecz prowadzi zazwyorgjpko automatycznie, do naruszenia
innych zasad znajdagych odzwierciedlenie w przepisach Konstytucji: aths zaufania
obywateli do pastwa i stanowionego przez nie prawaasady ochrony praw nabytych (zob.
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orzeczenia TK z 4 pgaziernika 1989 r., sygrK 3/88, OTK w 1989 r., poz. 2; z 15 lipca 1996
r., sygn. K. 5/96, OTK ZU nr 4/1996, poz. 30; z|&@opada 1988 r., sygn. K. 1/88, OTK w
1988 r., poz. 6; z 10 lipca 2000 r., sygn. SK 21Q%K ZU nr 5/2000, poz. 144).

Bezpdrednie dziatanie nowego prawa, chaciaygodne dla ustawodawcy minktu
widzenia poradku prawnego, w praktyce niesie liczne zagroa w postaci naruszenia
zasady zaufania obywatela czy fgodmiotow gospodarczych dofisawa, zasady ochrony
praw nabytych czy te zasady nieretroakcji prawa (z czym mamy doczyaiena tle
niniejszego pogpowania), ktére to zasady wynika art. 2 Konstytuciji.

4. Jak zwraca uwagoytapcy sad, za niezgodnieia kwestionowanego przepisuart.

2 Konstytucji przemawia rownie fakt pogorszenia sytuacji podmiotéw etych
odpowiedzialnécia z tytutu nieprawidtowego wykonania obawku informacyjnego.

Gorny putap kary piernznej nakladanej na podstawie wéaiej obowhzujacego art.
85 ust. 1 pkt 2 ustawy o papierach wéetowych wynosit 500 000 zi, a wedtug ustawy nowej
— 1 000 000 zt. Oceny tej nie zmienia okolicahae w art. 96 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie
publicznej zastrzeono, iz natazenie kary pieriznej do wysokéci 1 000 000 zt winno zosta
poprzedzone ocansytuacji finansowej podmiotu, na ktory kara jeakkadana, a w art. 85
ust. 1 pkt 2 ustawy o papierach wadiowych brak byto takiego zastrzamnia. W obydwu
bowiem przepisach kwestia obania wysokéci kary pozostawiona zostata tzw. uznaniu
administracyjnemu (,do wysokoi”), a zatem skoro vart. 85 ust. 1 pkt 2 ustawy o papierach
wartasciowych ustawodawca nie okie bli zej przestanek obaenia kary pieriznej, to miaty
zastosowanie przepisy kodeksu gpstvania administracyjnego, w tym art. 7 k.p.a. W te
konkretnej sprawie ob#enie kary pieriznej nat@onej na podstawie art. 96 ust. 1 pkt 2
ustawy o ofercie publicznej potowe spowodowato nateenie kary pieriznej w kwocie 500
000 zt. W przypadku zatem zastosowania art. 85 WMistpkt 2 ustawy o papierach
wartasciowych potowa przewidzianej w tym przepisie karyniostaby 250 000 zt.

W orzecznictwie oraz w doktrynie tego typu karymégne traktuje s jako formy
odpowiedzialnéci administracyjnej za czyny, ktére nazywanea sdeliktami
administracyjnymi. & to sankcje administracyjne o charakterze reprgsyjngrazace za
naruszenie zakazoéw wynikaych z przepisow prawa administracyjnego, 4o
dyscyplinowa adresatow norm prawnych w kierunku przestrzegpraava (zob. Z. Leiski,

O istocie tzw. kar administracyjnych. Jednostkaemdkratycznym piatwie prawajpod red.
J. Filipka, Bielsko-Biata 2003, s. 354-362).

Naczelny §d Administracyjny wysugt tezg, ze wymierzenie kary pieainej za
naruszenie prawa, popetnione przedsaiem w zycie ustawy okréajacej wysokd¢ kary,
stanowitoby naruszenie art. 42 Konstytucji, w sgjugdy kara pienizna jest surowsza od
sankcji, ktog okreslaty przepisy obowiazujace w chwili naruszenia prawa. Nie donka tak
sformutowany pogid zastuguje na aprokatNie mana uznd, ze art. 42 Konstytucji
stanowit adekwatny wzorzec oceny kwestionowanegesu.

Trybunat Konstytucyjny, podkéijac w swych orzeczeniachre w art. 42 ust. 1
Konstytucji wyraono fundamentalne zasady prawa represyjnego, strakre powinny one
mie¢ odpowiednie zastosowanie réwhnid w innych postpowaniach o charakterze
represyjnym, ktore nieaswprost utgsamiane z pogpowaniem karnym. Bez atpienia
zasad taka jest zakaz wstecznego dziatania ustawy wprowadepjlub zaostrzagej
odpowiedzialné¢ karmg —lex severior retro non agizob. wyroki TK: z 4 lipca 2002 r., sygn.
P 12/01, OTK ZU nr 4/A/2002 poz. 50; z 26 listop&3 r., sygn. SK 22/02, OTK ZU nr
9/A/2003, poz. 97). Zasadaullum crimen sine leggest szczegdlnym eggiem zasadyex
retro non agif dlategoze u jej podstaw znajdujecstakze wprowadzenie dlabywatela
gwarancji,ze przepisy okrdajace skutki prawne jego dziatania, obamijace w momencie
podejmowania tego nie ulegma pdzniej zmianie. Chodzi tu pagwarantowanie obywatelowi,
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ze podgte przez niego dziatanie nie jest karalne, zeljetak, to zagreone jest dokladnie
okreslona kar. Art. 42 ust. 1 Konstytucji méwi o czasie popehi&éczynu jako 0 momencie,
w ktérym dany czyn ma Igy zabroniony przez obowZujaca ustawe, aby rodzit
odpowiedzialné¢ karma (zob. wyroki z 25 maja 2004 r., sygn. SK 44/03,KOZU nr
5/A/2004, poz. 46 oraz z 31 stycznia 2005 r., syyy@/04, OTK ZU nr 1/A/2005, poz. 9).

Na gruncie prawa administracyjnego podphkasa¢ sformutowano wRekomendacji
nr 91 Komitetu Ministréw dla psstw cztonkowskich w sprawie sankcji administracyghny
przyjetej 13 lutego 1991 r. Ustalono m.in. zasatk zadnej sankcji nienozna natay¢ z racji
czynu, ktéry w czasie popetnienia nie stanowit gogivania sprzecznego z obaailjacymi
normami, a j&éli odpowiednie normy naruszono w czasie, gdy ohawiata sankcja mniej
uciazliwa, p&azniej wprowadzonej sankcji surowszej m@zna naktadé wegcie natomiast w
zycie mniej represyjnych postanowipowinno dziatd na korzy¢ osoby, co do ktérej wiadza
rozwaza hatagenie sankcji (zob. M. StahlSankcje administracyjne w orzecznictwie
Trybunatu Konstytucyjnegdw:] Instytucje wspétczesnego prawa administracyjnegizga
Jubileuszowa Prof. zw. dra hab. Jozefa Filipkeakdéw 2001, s. 653).

Z punktu widzenia pogtléw Trybunatu Konstytucyjnego odpowiedziadtio
karnoadministracyjna to odpowiedzia$ddypu represyjno-poedkowego, kdaca przejawem
interwencjonizmu patwowego w sferach, jakie zostaty uznane przezwostawe za
szczegolnie istotne.

W wypadku tej odpowiedzialdoi mazna postugiwa sie sankcjami bezwzgtinie
oznaczonymi i wowczas przybiera ona charakter odgamialngci ustawowej. Ma
zastosowanie do 0so0b fizycznych, prawnych oraz gstdk nieposiadagych osobowgci
prawnej. Tego rodzaju odpowiedziaddorealizowana jest w trybie kodeksu pgmiwania
administracyjnego, a niekiedy w trybie ordynacjidptkowej. Kontra¢ w tym zakresie
sprawuj sady administracyjne, a wyfkowo Sid Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (zob.
D. Szumito-KulczyckaPrawo administracyjno-karndSrakow 2004, s. 196).

W wyroku z 15 stycznia 2007 r. (sygn. P 19/06, OZK nr 1/A/2007, poz. 2)
Trybunat Konstytucyjny zwrocit uwag ze watpliwosci dotyczce charakteru kar
wymierzanych przez organy administracji wysiwaty w przeszici w doktrynie zaréwno
prawa karnego, jak i prawa administracyjnego. Fdomane byty nawet kirecowo rozbiene
poghdy uznagce owe kary albo za instrumenty administracyjnépata prawnokarne. Z
uwagi na dolegliw& finansows, kary orzekane przeady wykazuj podobiéstwo do kar
pienkznych naktadanych przez organy administracji. Istibi&i jednakke w odmiennych
funkcjach, ktére spetniajobie formy represji psstwa. Kara administracyjna nie jest bowiem
odptat za popetniony czyn, lecz stanowiodek przymusu shacy zapewnieniu realizaciji
wykonawczo zargdzapcych zada administraciji.

Niewatpliwe nie mae funkcjonowd przepis, ktéry nakazuje — w wypadku, gdy
odpowiednie normy naruszono w czasie olawywvania sankcji mniej ugkliwej — stosowa
wprowadzon pdzniej surowsz sankcg.

Tym samym Trybunat Konstytucyjny stwierdzee art. 128 ust. 1 ustawy afercie
publicznej w zakresie, w jakim stanowi podstado zastosowania art. 96 ust. 1 pkt 2 tej
ustawy do standw faktycznych zasztych w czasie @mywania ustawy opapierach
wartasciowych, jest niezgodny z art. 2 Konstytucji.

5. Przygte przez ustawodawaustalenia w zakresie przepisOw intertemporalnyieh n
mog narusza podstawowych zasad konstytucyjnych, w tym zasa@ynosci wobec prawa i
rownego traktowania przez wtadze publiczne.

Jak podniést Trybunat Konstytucyjny w wyroku z 36tdpada 2004 r., sygreK
31/04 (OTK ZU nr 10/A/2004, poz. 110), zgodnie pudionym orzecznictwem Trybunatu
Konstytucyjnego ustawodawcy przystuguje swobodaitymzina okrélania sankcji za

www.inforlex.pl



15

naruszenie prawa. ,Tam, gdzie przepisy nakiadaj osoby fizyczne lub prawne obawki,
winien sk rowniez znale¢ przepis okrélajacy konsekwengj niespetnienia obowzku. Brak
stosownej sankcji powodujeze przepis staje &i martwy, a niespetnianie obayzku
nagminne. (...) «Art. 83 Konstytucji naktada nazdego obowizek przestrzegania prawa
Rzeczypospolite] Polskiej. Moa zatem przyg, ze w granicach zakéonych przez
Konstytucg ustawodawcy przystuguje swoboda dkeaia sankcji zwgjzanych z
niedopetnieniem obowkku»” (wyrok TK z 18 kwietnia 2000 r., sygK. 23/99, OTK ZU nr
3/2000, poz. 89, s. 445 i powotany tam wyrok TKZzstycznia 1999 r., sygn. P 2/98, OTK
ZU nr 1/1999, poz. 2).

Swoboda ustawodawcy nie jest jednak nieograniczétanstytucja wymaga od
ustawodawcy poszanowania podstawowych zasad potsksystemu konstytucyjnego, z
zasad paistwa prawnego na czele, jak rownipraw i wolndgci jednostki. Ustawodawca,
okreslajac sankog za naruszenie prawa, w szczegétmanusi respektowazasag rownasci
(zob. wyrok TK z 29 czerwca 2004 r., sygn. P 202K ZU nr 6/A/2004, poz61).

Z wyrazonej w art. 32 ust. 1 Konstytucji zasady roweiowynika nakaz rownego
traktowania wszystkich podmiotéw prawa charaktepy@ych s¢ damy cechy relewantn.
Zasada ta zaktada jednoéaee r@ne traktowanie podmiotéw niemajacych wspdlnej cechy
istotnej. Zr@nicowanie sytuacji podmiotow, ktére ddily sie naruszenia wymagaustawy
o papierach wartgiowych, w zakresie wysokoi wymierzanej kary pierinej, zewzgledu
na termin podejmowania decyzji, musj spotk& z negatywan ocen.

Jak stusznie zauwra sid pytapcy, postpowanie administracyjne o naknie kary
pienkznej jest wszczynane przez organ administracji pabj z urzdu. Zatem daym, kiedy
zostanie ono wszeie i zakaiczone decyzj administracyjn, decyduje sam organ. Organ ten
decyduje zatem, jakie przepisy (bardziej czy maigpwe) leda miaty zastosowanie w danej
konkretnej sprawie. W tej sytuacji, po pierwszestage naruszona ogolna reguta,decyzja o
tym jakie prawo naley stosowéa do okr&lonych w czasie stanow faktycznych ngledo
ustawodawcy, nie Zado organow stosagych prawo, goo drugie, sprawy o identycznych
wrecz stanach faktycznych m@dy¢ rozstrzygane zupetnie z0ie w zalenosci tylko od
tego, kiedy dany organ postanowi wydaecyzg administracyja. Tak wkc istotne
zroznicowanie pozycji prawnej emych podmiotéw znajdagych st w takiej samej sytuaciji
faktycznej zaley nie od jasnych (uzasadnionych) kryteriow ustawowych w tym zakresle,
od tego, kiedy zostanie wydana decyzja naktg@dayvspomniamkar pienkzna.

Takie rozwizanie, w ocenie Trybunalu Konstytucyjnego, narusalwe zasad
rownasci, okreslong w art. 32 ust. 1 Konstytuciji.

Z tych wzgkdow Trybunat Konstytucyjny orzekt jak w sentenciji.
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