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Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego w sprawie zgodno sci z Konstytucj g RP
ustawy implementuj acej Dyrektyw e MiFID

W dniu 16 lipca 2009 roku, Trybunat Konstytucyjny, orzekajacy w petnym skfadzie, wydat wyrok
(sygn. akt Kp 4/08) w sprawie wszczetej z wniosku Prezydenta z dnia 23 wrzesnia 2008 roku o
zbadanie zgodnosci z Konstytucjg RP art. 19 w zwigzku z art. 1 pkt 37) lit. a) ustawy z dnia 4
wrzesnia 2008 roku 0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi i niektérych innych
ustaw (Ustawa), ktéra ma wprowadzi¢ do polskiego prawa przepisy Dyrektywy 2004/39/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkdéw instrumentéw
finansowych (Dyrektywa MiFID ).

Dyrektywa MIFID reguluje szereg obszaréw zwigzanych ze swiadczeniem ustug inwestycyjnych
na terenie Unii Europejskiej. Jej zakres przedmiotowy obejmuje wymagania dotyczace
organizacji i funkcjonowania firm inwestycyjnych, proces obstugi i ochrony intereséw klientow
firm inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci klasyfikacje klientow i ocene odpowiedniosci lub
adekwatnosci swiadczonych na ich rzecz uslug oraz zakres informacji przekazywanych
klientom, jak réwniez obrét instrumentami finansowymi. Szczegotowej regulacji zostaly poddane
zasady $wiadczenia ustug przez firmy inwestycyjne w ramach prowadzonej przez nie
dziatalnosci maklerskiej. Regulacja przewidziana w Dyrektywie MiFID obejmuje takze
problematyke przeciwdziatania  konfliktom interesbw oraz kwestie  przejrzystosci
podejmowanych przez firmy inwestycyjne dziatan.

Dnia 5 wrzesnia 2008 roku Ustawa zostata przediozona Prezydentowi do podpisu, ktory
nastepnie, w ramach kompetencji do prewencyjnej kontroli zgodnosci aktéw prawnych z
Konstytucja, skierowat wniosek do Trybunatu Konstytucyjnego kwestionujgc konstytucyjno$¢
przywotanego powyzej przepisu Ustawy, ktéry zdaniem Prezydenta narusza przepisy
Konstytucji RP w zakresie dotyczacym niezaleznosci banku centralnego. Inne przepisy Ustawy
nie zostaly zakwestionowane przez Prezydenta i nie byly przedmiotem rozpoznania przez
Trybunat Konstytucyjny.

Zgodnie z art. 19 Ustawy, Narodowy Bank Polski zostatby zobligowany do zbycia posiadanych
przez siebie akcji Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW) w terminie 18
miesiecy od dnia wejscia w zycie Ustawy. Sankcjg za uchybienie powyzszemu obowigzkowi
bylaby utrata przez Narodowy Bank Polski uprawnienia do wykonywania prawa gtosu z akcji
KDPW.

Trybunat Konstytucyjny orzekt, ze natozenie na Narodowy Bank Polski obowigzku zbycia akcji
KDPW stanowi naruszenie zasady niezaleznosci Narodowego Banku Polskiego sformutowanej
w art. 227 ust. 1 Konstytucji RP. Trybunat Konstytucyjny dopatrzyt sie w zakwestionowanej
przez Prezydenta regulacji réwniez naruszenia zasady demokratycznego panstwa prawa
sformutowanej w art. 2 Konstytucji RP oraz zasady ochrony wtasnosci, o ktérej mowa w art. 21
Konstytucji RP.

Jednoczesnie Trybunat Konstytucyjny stwierdzit, ze art. 19 w zwigzku z art. 1 pkt 37) lit. a)
Ustawy nie jest nierozerwalnie zwigzany z Ustawg jako catoscia. W takiej sytuacji, zgodnie z art.
122 ust. 4 Konstytucji RP, Prezydent moze, po zasiegnieciu opinii Marszatka Sejmu:

(@) podpisa¢ ustawe z pominieciem przepisdw uznanych przez Trybunat Konstytucyjny za
niezgodne z Konstytucjg RP, albo

(b)  zwrdci¢ Ustawe Sejmowi w celu usunigcia niezgodnosci.

W przypadku, gdy Prezydent zdecyduje sie podpisa¢ Ustawe z pominieciem przepisow
uznanych przez Trybunat Konstytucyjny za niezgodne z Konstytucja RP, Ustawa zostanie
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skierowana do Sejmu celem opracowania tekstu Ustawy uwzgledniajgcego wyrok Trybunatu
Konstytucyjnego,  tzn. celem przygotowania  tekstu Ustawy  nieobejmujacego
zakwestionowanego przez Trybunat Konstytucyjny przepisu. Prace Sejmu nie bedg jednak
prowadzone w trybie procedury legislacyjnej, co oznacza, ze Ustawa nie bedzie poddawana
pod gtosowanie w zadnej z izb parlamentu. Po uzgodnieniu tekstu Ustawy z trescig wyroku
Trybunatu Konstytucyjnego, Ustawa zostanie skierowana do Prezydenta celem jej podpisania.

Natomiast w sytuacji, gdy Prezydent zwroci Ustawe Sejmowi w celu usuniecia niezgodnosci,
procedura legislacyjna rozpocznie sie ha nowo.

W zwigzku z brakiem w Konstytucji RP termindw wigzacych organy w opisanych powyzej
scenariuszach postepowania, nie jest mozliwe precyzyjne okreslenie harmonogramu ich prac, a
w zwigzku z tym nie jest mozliwe wskazanie terminu wejscia Ustawy, w tym postanowien
Dyrektywy MiFID, w zycie.

W przypadku podpisania Ustawy przez Prezydenta, Ustawa wejdzie w zycie w terminie 14 dni
od dnia jej ogtoszenia w Dzienniku Ustaw (art. 28 Ustawy).

Postanowienia Dyrektywy MiIFID powinny byly zosta¢ implementowane do krajowych
porzadkdéw prawnych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej do dnia 31 stycznia 2007 roku, a
po uplywie dziewieciomiesiecznego okresu dostosowawczego, obowigzywaé¢ od dnia 1
listopada 2007 roku.
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