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Sankcje nakladane na maklerow
papierow wartosciowych

Wstep

Zgodnie z obowigzujacym ustawodawstwem, tj. Ustawq z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi', maklerem
papieréw wartosciowych (dalej: makler) jest osoba fizyczna, posiada-
jaca petng zdolnoé¢ do czynnosci prawnych, korzystajaca z pelnych
praw publicznych. Maklerem nie moze zosta¢ osoba, ktéra byta uzna-
na prawomocnym orzeczeniem za winnego przestepstwa skarbowego,
przestepstwa przeciwko wiarygodnosci dokumentéw, mieniu, obroto-
wi gospodarczemu, obrotowi pieniedzmi i papierami wartosciowymi
oraz za winnego przestepstw lub wykroczen skarbowych. Oznacza to,
Ze osobie, ktéra ubiega sie o wpis, a byta skazana za inne przestepstwo
lub za wykroczenie, nie mozna odmoéwi¢ dokonania takiego wpisu.
Wpis na liste makleréw uzalezniony jest od pozytywnego wyniku uzy-
skanego na egzaminie maklerskim. Oznacza to, ze makler musi wyka-
zac sie wiedza teoretyczng m.in. z takich dziedzin, jak: prawo cywilne,
prawo gospodarcze, prawo podatkowe i dewizowe, prawo papieréw
wartosciowych, instrumentéw finansowych oraz obrotu tymi instru-
mentami. Ponadto musi posiada¢ wiedze z zakresu rynku finansowe-
go oraz rynku towaréw gietdowych, ze szczegélnym uwzglednieniem
tworzenia i funkcjonowania funduszy inwestycyjnych, komercjalizacji
i prywatyzacji przedsiebiorstw, zarzadzania portfelami czy dziatalnosci

! Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U.
72005 r., Nr 183, poz. 1538), dalej: u.o.i.f.
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maklerskiej i powierniczej. Niezbedna jest przy tym wiedza i umiejet-
noéci z zakresu ekonomii i statystyki, systemu depozytowo-rozlicze-
niowego, rachunkowos$ci, matematyki oraz analizy finansowej i stra-
tegii inwestycyjnych. Szeroki wachlarz zagadnieni egzaminacyjnych
uzupelnia znajomos¢ etyki zawodowej™.

Pozytywne zlozenie egzaminu oznacza uzyskanie licencji do wyko-
nywania tego zawodu. Nalezy podkresli¢, ze dostep do tego zawo-
du jest reglamentowany. Wpisu na liste makleré6w dokonuje Komisja
Nadzoru Finansowego (KNF) na wniosek zainteresowanego, z zacho-
waniem ustawowo okreslonego terminu. Wyjatkowo uzyska¢ wpis na
liste makleréw bez przedstawienia egzaminu mozna w sytuacji posia-
dania dyplomu potwierdzajacego ukoriczenie studiéw wyzszych reali-
zowanych na podstawie umowy zawartej z uczelnia wyzsza. W takiej
sytuacji zwalnia sie z czesci pisemnej egzaminu. Bez koniecznosci skta-
dania egzaminu wpis na liste makleréw moga uzyskac¢ réwniez osoby,
ktére posiadaja tytul nadany przez zagraniczng instytucje, odpowia-
dajacy zawodowi maklera pod wzgledem wymaganej do jego uzyska-
nia wiedzy oraz podstawowych zasad jego wykonania. Te kwalifikacje
muszg jednak gwarantowac, ze osoby takie beda wykonywac zawé6d
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w sposob nalezyty.

Lista os6b, ktére uzyskaly wpis na liste makleréw, jest oglaszana
w Dzienniku Urzedowym KNF. Osoba, ktéra uzyska taki wpis, jest
zobowigzana do niezwlocznego pisemnego informowania KNF o pod-
stawowych danych dotyczacych podjecia wykonywania zawodu. Oso-
ba taka musi wskazaé date podjecia wykonywania zawodu, podstawo-
wy zakres czynnosci oraz miejsce prowadzenia dziatalnosci maklerskiej.
Musi réwniez pamieta¢ o informowaniu KNF o kazdorazowej zmianie
tych danych. Czynnosci zawodowe maklera polegaja na wykonywa-
niu funkcji w organach zarzadzajacych lub nadzorczych firmy inwesty-
cyjnej badz wykonywaniu lub nadzorowaniu wykonywania czynnosci
stanowigcych dzialalnos¢ maklerska, zwigzanych z rynkiem finanso-
wych czynnosci niestanowiacych dziatalnosci maklerskiej oraz innych
czynnosci zwigzanych z obstuga klientéw lub dostepem do rachunkow

2 Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi. Komentarz 2014, wyd. 2 <http://
www.lex.pl/> [dostep: 12.01.2018].
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prowadzonych przez klientow?. Makler jest wiec posrednikiem w obro-
cie papierami wartosciowymi. W swoim imieniu, ale na zlecenie klienta
i na jego rachunek dokonuje kupna, sprzedazy oraz innych operacji na
rynku papieréw wartosciowych. Przez wykonywanie zawodu makle-
ra rozumie sie réwniez prowadzenie spraw spotki przez komplemen-
tariusza lub wspdlnika w spétce osobowej bedacej domem maklerskim.

1. Obowiazki maklera i skutki ich naruszenia

Polskie prawo oraz zwyczaje dotyczace wykonywania zawo-
du maklera sg zgodne z miedzynarodowymi standardami i powin-
ny zapewnia¢ bezpieczenistwo transakcji dokonywanych na rynku
papierow wartosciowych*. W zwigzku z tym wykonywanie zawodu
maklera wigze sie z licznymi obowigzkami. Makler musi wykony-
wac swoj zawdd zgodnie z przepisami prawa i regulaminami oraz
innymi przepisami wewnetrznymi. Musi on takze przestrzegac zasad
uczciwego obrotu oraz mie¢ na wzgledzie stuszne interesy klientow.
Naruszenie tych obowigzkéw moze skutkowaé zawieszeniem jego
uprawnient do wykonywania zawodu, a nawet skre$leniem z listy
maklera. Kompetencje do takich czynnosci ma KNF. Niezbedne jest
przy tym sprawdzenie kazdorazowo, czy dana osoba byla w ogoéle
zobowigzana do przestrzegania okreslonych przepisow. Moze sie
bowiem okazad, ze okreslone normy prawne nie znajdowaly do niej
zastosowania.

Zagadnienie, o ktérym mowa, sklania do podjecia rozwazan doty-
czacych tajemnicy zawodowej maklera. Biorgc powyzsze pod uwa-
ge, nalezy zadac pytanie, czy naruszenie tej tajemnicy oznacza pocia-
gniecie do odpowiedzialnosci, ktérej skutkiem bedzie skreslenie z listy
maklerow lub zawieszenie wykonywania czynnosci zawodowych.
Wojewoddzki Sad Administracyjny (WSA) w Warszawie w wyroku

3 Makler papierow wartosciowych <https://www.pfron.org.pl/fileadmin/
files/m/4037_Makler_papierow_warto__ciowych.pdf> [dostep: 12.01.2018].

* M. Bartkowiak, Etyka zawodowa maklerow papierow wartosciowych, ,Ruch Praw-
niczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 2003, z. 3, s. 153.
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z dnia 14 sierpnia 2007 r.” stwierdzil, ze ani na gruncie Ustawy z dnia
21 sierpnia 1997 r. - Prawo o publicznym obrocie papierami warto-
Sciowymi®, ani na gruncie u.o.i.f. organ nadzoru nie ma kompetencji
do stwierdzenia naruszenia obowigzku zachowania tajemnicy zawo-
dowej przez maklera.

Warto zwréci¢ uwage na to, ze zawieszenie wykonywania czynno-
$ci maklerskich czy skreélenie z listy maklera przez KNF ma charakter
fakultatywny, na co wskazuje uzyty przez ustawodawce zwrot , Komi-
sja moze”. Oznacza to bez watpienia charakter uznaniowy. Zgod-
nie z orzecznictwem’ powody, dla ktérych KNF przyznano upraw-
nienia do skreslenia z list makleréw to przede wszystkich ochrona
fundamentalnych zasad obrotu instrumentami finansowymi. Nale-
zy podkresli¢, ze art. 130 u.o.i.f. stanowi materialno-prawna podsta-
we obu rozstrzygnie¢ organu nadzoru. W orzecznictwie podkresla sie,
ze publiczny obrot papierami wartosciowymi ma szczegdélnego rodza-
ju charakter®. Wazna role odgrywa w tym przypadku zasada transpa-
rencji (przejrzystosci) rynku oraz zasada gwarancji uczciwosci obro-
tu i konkurencji na rynku kapitatlowym.

KNF moze skreéli¢ maklera z listy lub zawiesi¢ go w wykonywa-
niu zawodu maklera na okres od 3 miesiecy do 2 lat. Uprawnienie to
ma szczegoOlnego rodzaju charakter prawny, jest bowiem wydawa-
ne w formie decyzji administracyjnej, ktéra podlega kontroli sado-
wej, w ramach procedury sadowoadministracyjnej. Decyzji tej nada-
no rygor natychmiastowej wykonalnosci, co oznacza, ze z chwila jej
wydania powstaje obowiazek natozenia sankcji. Warto zwrdécié réw-
niez uwage, ze KNF wydaje decyzje administracyjng dopiero po prze-
prowadzeniu rozprawy. Ma to zapewnia¢ zainteresowanemu ochro-
ne jego praw. Stronie przystuguja bowiem wszystkie uprawnienia

> Wyrok WSA w Warszawie z dnia 14 sierpnia 2007 r., VIISA/Wa986/ 07, Legalis
nr 100077.

¢ T,j. Dz.U. 21997 r., Nr 118, poz. 754 ze zm., dalej: u.o.p.w.

7 Wyrok WSA w Warszawie z dnia 14 sierpnia 2007 r., VII SA/Wa986/07.

8 Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego (NSA) z dnia 2 grudnia 2005 r.,
FSK 2626/04, CBOSA <http:// orzeczenia.nsa.gov.pl/doc/0E89947B0B> [dostep:
12.01.2018].
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zawarte w Kodeksie postepowania administracyjnego’. Ma ona m.in.
prawo czynnego udzialu w postepowaniu, moze wiec sama wska-
zad, ze nie dopuscila si¢ naruszenia przepiséw prawa. Jesli natomiast
nie uczestniczyta w postepowaniu administracyjnym nie ze swojej
winy, moze nastgpi¢ wznowienie postepowania administracyjnego
wraz z uchyleniem orzeczenia. Waznym aspektem jest rowniez to,
ze KNF nie moze zrezygnowac z przeprowadzenia rozprawy w celu
przyspieszenia postepowania. Rozprawa ma bowiem charakter obli-
gatoryjny, a jej nieprzeprowadzenie stanowi naruszenie przepiséw
postepowania administracyjnego, majace istotny wplyw na wynik
sprawy i powodujace uchylenie decyzji przez Naczelny Sad Admi-
nistracyjny. Jest to wiec razace naruszenie prawa, ktérego skutkiem
jest stwierdzenie niewaznosci decyzji albo wznowienie postepowania
zakoriczonego ostateczng decyzjg. Co wazne, w postepowaniu admini-
stracyjnym, w kwestii nalozenia sankcji administracyjnej, nie jest zain-
teresowana osoba, ktéra zawiadomita KNF np. o nagannych czynach
maklera. KNF dziata w tym przypadku z urzedu, bez warunkujace-
go zwiazku z zawiadomieniem'. W razie koniecznosci zabezpiecze-
nia interesu publicznego KNF moze zawiesi¢ uprawnienia maklera -
od chwili wszczecia postepowania w jego sprawie do czasu wydania
decyzji. W takiej sytuacji wymoég przeprowadzenia rozprawy nie jest
konieczny, natomiast zawieszenie nie moze by¢ dltuzsze niz 6 miesie-
cy. W trybie natychmiastowym mozna jednak zawiesi¢ wykonywa-
nie czynnosci maklerskich tylko w przypadku zabezpieczenia inte-
resu publicznego. Ustawodawca uznat bowiem wyzszos¢ interesu
publicznego nad interesem maklera. Co wiecej, wyrazenie , zabezpie-
czenie interesu publicznego” ma charakter nieostry, jego interpreta-
cja bedzie wiec generowata znaczacy luz decyzyjny.

Warto zwrdci¢ réwniez uwage, ze ustawodawca nie wskazuje,
w jakiej formie KNF wydaje orzeczenie o warunkowym zawieszeniu
uprawnient do wykonywania zawodu maklera. Pod rzagdami u.o.p.w.,

? Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. Kodeks postepowania administracyjnego
(tj. Dz.U. 21960 r., Nr 30, poz. 168 ze zm.), dalej: k.p.a.
10" A. Michon, Komentarz do art. 130, [w:] T. Séjka (red.), Prawo rynku kapitatowego.
Komentarz Lex, Warszawa 2015, s. 1146.
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istnial w tej kwestii spér w doktrynie. Wylonily sie tu dwa stanowi-
ska. W ramach pierwszego stanowiska, ktore zajat m.in. M. Wierzbow-
ski, omawiane zawieszenie powinno by¢ wydawane w formie decyzji
administracyjnej, a nie postanowienia, poniewaz zawieszenie nie sta-
nowito kwestii incydentalnej ani procesowej. Reprezentantem drugie-
go stanowiska byl M. Romanowski, ktéry podnosil, ze najlepsza forma
w tym przypadku bedzie postanowienie. Swéj poglad argumento-
wal tym, ze zawieszenie uprawnien nie rozstrzygato sprawy co do
istoty ani w calosci, ani w czesci, a takze nie koriczylo postepowania
w sprawie. Uwazal, Ze zawieszenie mialo charakter wylacznie czaso-
wy i dotyczylo poszczegolnych kwestii wynikajacych w toku postepo-
wania'. Analiza powyzszych pogladéw pozwala przyjaé, ze wlasciw-
szg forma jest decyzja administracyjna. Wskazana forma orzeczenia
dotyczy bowiem praw jednostki, powinna wiec podlega¢ kontroli.
Co wiecej, analiza aktéw prawnych wydanych przez KNF réwniez
jednoznacznie wskazuje, Zze natychmiastowe zawieszenie odbywa sie
w formie decyzji administracyjnej. Natomiast w sytuacji, gdy KNF
wyda decyzje o zawieszeniu uprawnient maklera do wykonywania
zawodu, okres zawieszenia wydany w trybie natychmiastowym wli-
cza si¢ do okresu zawieszenia uprawnien zwigzanych z wykonywa-
niem zawodu maklera. Maksymalny okres zawieszenia wynosi jednak
w kazdym przypadku 2 lata i nie moze zosta¢ wydluzony poprzez
zsumowanie tych okreséw o kolejne 6 miesiecy. Jest to wiec analo-
giczna sytuacja jak w przypadku zaliczenia kary lub srodka karnego
w postepowaniu karnym lub karnoskarbowym. Po uplywie okresu,
na ktory zostaly zastosowane wobec maklera te srodki, odzyskuje on
w pelni posiadane uprawnienia. Warto tez zwrdcic¢ réwniez uwage na
to, ze przytoczony okres 6 miesiecy nie jest sankcja. Stanowi on swogo
rodzaju zabezpieczenie interesu publicznego przed wydaniem delik-
tu przez KNF. Nalezy takze zauwazy¢, ze mozliwe jest przedtuzenie
terminu zawieszenia. Wywoluje to jednak spore watpliwosci, dopusz-
czalne jest bowiem przedluzenie terminu zawieszenia na podstawie

" D. Opalska, Komentarz do art. 130, [w:] M. Wierzbowski (red.), Ustawa o obro-
cie instrumentami finansowymi. Komentarz 2014, wyd. 2 <www. sip.legalis.pl> [dostep:
14.01.2018].
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art. 130 ust. 3 u.o.i.f., jezeli jest ono stosowane na tej samej podsta-
wie prawnej. Warunkiem jest tutaj nieprzekraczalny okres 6 miesie-
cy, liczony tacznie dla wszystkich zawieszerr. Natomiast zgodnie
z art. 130 ust. 4 u.o.i.f. mozliwe jest rowniez dokonanie zawiesze-
nia uprawnien jako sankcji, nastepujacej po zawieszeniu zastosowa-
nym jako érodek zapobiegawczy. Nalezy jednak mie¢ na wzgledzie,
ze niedopuszczalne jest przediuzenie okresu zawieszenia uprawnien
jako przejawu odpowiedzialnosci administracyjnej, gdyz nie mozna
orzekac sankcji administracyjnej za ten sam czyn na tej samej podsta-
wie. Rozwigzaniem w takiej sytuacji mogloby by¢ jedynie ponowienie
sankcji zawieszenia uprawnien, ale juz za inny, cho¢ tozsamy gatun-
kowo czyn, na tej samej podstawie prawnej. Moze wystgpic jednak
i sytuacja, w ktérej KNF stwierdzi brak podstaw do natozenia sank-
qji, nalezy wtedy umorzy¢ postepowanie administracyjne, a nie orze-
kac o odstgpieniu od wymierzenia skarzacemu sankcji'>.

W przypadku gdy KNF wyda decyzje o skresleniu z listy makle-
réw lub o zawieszeniu wykonywania zawodu maklera, taka osoba
musi liczy¢ sie z powaznymi konsekwencjami. Wybranie tagodniejsze-
go wariantu, tj. zawieszenia uprawnien, bedzie oznaczato w praktyce
czasowy zakaz wykonywania zawodu. Omawiany zakaz ma charak-
ter represyjny, a przewidujace go przepisy musza by¢ interpretowane
w sposob Scisty. Jest to wiec swoisty Srodek dyscyplinujacy. Natomiast
w sytuacji podjecia przez KNF decyzji o skresleniu z listy maklera,
taka osoba objeta zostaje catkowitym zakazem wykonywania zawo-
du. Wspomniany zakaz wykonywania zawodu moze by¢ orzeczony
jako kara lub $rodek karny.

Zgodnie ze stanowiskiem Trybunatu Konstytucyjnego®, zeby moz-
na bylo moéwic o karze, musi wystapi¢ subiektywny element zawi-
nienia. Do kary administracyjnej czy tez dyscyplinarnej ma bowiem
w pelni zastosowanie zasada prawa karnego nulla poena sine lege, co
oznacza, ze nie mozna stosowaé w tym postepowaniu srodkéw nie-
przewidzianych wyraznie w ustawie. Co za tym idzie, podmiot, ktéry

12 Wyrok NSA z dnia 30 wrzesnia 2009 r., IT GSK 492/09, Legalis nr 215761.
¥ Orzeczenie Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 1 marca 1994 r., U 7/93, OTK
1994, nr 1, poz. 5.
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nie dopelnia obowigzku administracyjnego, musi mie¢ mozliwos¢
obrony i wykazania, Ze niedopelnienie obowigzku jest nastepstwem
okolicznosci, za ktére nie ponosi odpowiedzialnosci'*. Zakaz wyko-
nywania zawodu moze zosta¢ orzeczony jako srodek karny réwniez
w przypadku, gdy sprawca naduzyt wykonywanego zawodu przy
popelnianiu przestepstwa lub gdy okazal, ze dalsze wykonywanie
przez niego zawodu zagraza istotnym dobrom prawnie chronionym.

Zastosowanie przez KNF jednego z dwoéch wskazanych roz-
wigzan moze by¢ traktowane jako stopniowanie sankcji, poniewaz
w odniesieniu do wcze$niejszej regulacji u.o.i.f. (tj. u.o.p.w.) wskaza-
no, ze KNF moze stopniowac sankcje, podejmujac najpierw decyzje
0 zawieszeniu uprawnien na wskazany w ustawie okres, a nastepnie,
jezeli nie bedzie to wystarczajace, wydac decyzje o skresleniu z listy.
Przytoczone zawieszenie stanowi wiec swoistg forme upomnienia
lub ostrzezenia przed ewentualnym zastosowaniem sankgcji ostatecz-
nej, polegajacej na skresleniu danej osoby z listy makleréw. Zatoze-
nie to jest jednak trafne o tyle, o ile skreslenie z listy nastgpi z innych
przyczyn niz te, ze wzgledu na ktére doszto do zastosowania sank-
¢ji administracyjnej. W innym przypadku doszioby bowiem do naru-
szenia zasady ne bis in idem - ten sam organ administracji publicz-
nej wymierzalby sankcje za to samo naruszenie, na podstawie tego
samego przepisu'.

Ustawodawca rozwiagzal réwniez problem ponownego wpisu na
liste makleréw. Zgodnie z art. 130 ust. 5 u.o.i.f. osoba, ktéra zostata
skreslona z listy makleréw z przyczyn wymienionych w art. 130 ust. 1
lub w art. 131 pkt 3 u.0.i.f., nie moze by¢ ponownie wpisana na liste
maklerow przed uptywem 10 lat od dnia wydania decyzji. Jezeli skre-
Slenie nastapilo z powodu uznania prawomocnym orzeczeniem za
winnego przestepstw okreslonych w art. 131 pkt 3 u.o.i.f,, tj. przestep-
stwa skarbowego, przestepstwa przeciwno wiarygodnosci dokumen-
tow, mieniu, obrotowi gospodarczemu, obrotowi pieniedzmi i papie-
rami warto$ciowymi oraz przestepstw lub wykroczen okreslonych
w art. 305, 307 1 308 Ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. - Prawo wlasnosci

* D. Opalska, Komentarz do art. 130, op. cit.
> A. Michon, op. cit., s. 1145-1146.
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przemystowej', przestepstw okreslonych w Ustawie z dnia 26 paz-
dziernika 2000 r. o gieldach towarowych", ustawie o funduszach inwe-
stycyjnych'®, ustawie o ofercie publicznej" lub przestepstw okreslo-
nych w omawianej ustawie, ponowne wpisanie nie moze nastgpic¢
wczedniej, niz nastapi zatarcie skazania za przestepstwo, ktoére-
go popelnienie stanowito podstawe wydania decyzji o skresleniu
z listy makleréw. Sama instytucja zatarcia skazania uregulowana
jest w Kodeksie karnym?; powoduje ona, ze skazanie nalezy uznac
za niebyle, co w konsekwencji oznacza, ze taka osoba uwazana jest
za niekarang. Czasowy zakaz ma na celu wyeliminowanie mozliwo-
Sci wykonywania zawodu przez osoby niedajace rekojmi nalezyte-
go wykonywania zawodu maklera.

Komisja Nadzoru Finansowego ma réwniez kompetencje do tego,
by wydajac decyzje o skresleniu z listy makleréw, skréci¢ dziesiecio-
letni termin oczekiwania na ponowny wpis na liste. W przypadku
ztozenia wniosku o wpis na liste przed uplywem powyzszego termi-
nu KNF zobowigzana bedzie wyda¢ decyzje odmowna. Jednak samo
ztozenie wniosku o wpis nie stanowi czynu niezgodnego z prawem.

2. Skreslenie z listy makleréw - przestanki

Warto zwrdéci¢ rowniez uwage na przestanki skreslenia z listy
makleréw. Maja one charakter obligatoryjny, co oznacza, ze KNF
w przypadku ich wystapienia jest zobowigzana do skres$lenia z listy
maklerow. Przestanki te mozna podzieli¢ na dwie grupy:

1. dokonywane na wniosek maklera wpisanego na liste,
2. wydawane z urzedu, po zajéciu okreslonego zdarzenia.

6 T,j. Dz.U. z 2001 r., Nr 49, poz. 508 ze zm.

7°T,j. Dz.U. z 2000 r., Nr 103, poz. 1099 ze zm.

8 T,j. Dz.U. z 2004 r., Nr 146, poz. 1546 ze zm.

19 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadza-
nia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (t,j. Dz.U. z 2005 r., Nr 184, poz. 1539 ze zm.).

% Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. - Kodeks karny (t.j. Dz.U. z 1997 r., Nr 88,
poz. 553 ze zm.).
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W przypadku skreslenia z listy makleré6w na wniosek osoby
wpisanej na liste nie ma obowigzku podania powodu takiej decy-
zji. KNF ma obowiazek skreslenia z listy bez podania uzasadnie-
nia. Warto przy tym zaznaczy¢, ze uprawniona do zlozenia takie-
go wniosku jest tylko osoba, ktérej dane wykreslenie ma dotyczy¢.
Nie moze wiec dokona¢ tego osoba trzecia. Istnieje jednak pewien
wyjatek - osoba trzecia moze ztozy¢ taki wniosek, dziatajac na pod-
stawie art. 131 u.o.i.f.,, np. w razie ubezwlasnowolnienia makle-
ra, ktérego sprawa dotyczy. KNF ma obowigzek zbadac¢ sprawe
i w razie faktycznego wystapienia przestanki skresli¢ obligatoryjnie
z listy makleréw. Do przestanek wykreslenia z listy makleréw nale-
zy: calkowite lub czesciowe ubezwlasnowolnienie, na skutek uzna-
nia prawomocnym orzeczeniem za winnego przestepstwa wymie-
nionego w art. 131 pkt 3 u.o.i.f., na skutek Smierci osoby wpisanej
na liste oraz w przypadkach, o ktérych mowa w art. 130 ust. 1 u.o.i.f.
W przypadku ubezwlasnowolnienia taka osoba traci pelng zdolnosé
do czynnosci prawnych, zanika wiec w tym momencie obowigzko-
wa przeslanka pozwalajaca na wpis na liste makleréw. Orzeczenie
o ubezwlasnowolnieniu ma charakter konstytutywny, a jego skut-
ki wystepuja z chwilg uprawomocnienia si¢ postepowania orze-
kajacego ubezwlasnowolnienie. Orzeczenie wywoluje wiec skutek
ex nunc*. W przypadku, gdyby dana osoba odzyskala pelna zdol-
nos¢ do czynnosci prawnych, moze ona ponownie zlozy¢ wniosek
o wpis na liste makleréw pod warunkiem spelnienia wszystkich
pozostaltych przestanek ujetych w ustawie.

Natomiast jesli chodzi o skreslenie na skutek uznania za winnego
popelnienia przestepstwa, wyrok musi by¢ prawomocny, a skresle-
nie takiej osoby z listy ma zwiekszy¢ bezpieczenistwo obrotu. Makler,
wykonujac swoje zadania, powinien wykazywac sie najwyzsza staran-
noscia i zachowywac wysoki standard moralny, gdyz zawéd ten nale-
zy do profesji szczegdlnego zaufania. Skreslenie z listy moze nasta-
pic takze w zwigzku ze $miercig maklera, wraz ze $miercia czlowieka
nastepuje bowiem utrata czynnosci prawnych, a co za tym idzie, brak
jest przestanki pozwalajacej na wpis.

2 D. Opalska, Komentarz do art. 131, [w:] M. Wierzbowski (red.), Ustawa...
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Wymienione wyzej przestanki wskazuja zatem, ze skreslenie z listy
nie stanowi przejawu odpowiedzialnosci administracyjnej, gdyz to sad
powszechny, a nie KNF decyduje o tym, czy okreslona osoba zosta-
nie skreslona z listy makleréw. Wyjatek stanowi art. 131 pkt 5 u.o.i.f.,
ktéry ma charakter fakultatywny. Odwotuje sie on bowiem do prze-
stanek z art. 130 ust. 1 u.0.i.f., na podstawie ktérych rozstrzygniecia
KNF maja charakter uznaniowy.

Analiza doktryny wskazuje, ze szczeg6lna role odgrywaja doku-
menty o charakterze wewnetrznym, sporzadzane przez Komisje Nad-
zoru Finansowego (czy wczesniej Komisje Papieréw Wartosciowych
i Gield), a przede wszystkim ,notatki”, ktére maja istotny wpltyw
na decyzje dotyczacg skreslenia z listy makleréw. Kwestig spor-
na pozostaje, czy przedmiotowy dokument (notatka) powinien by¢
udostepniany stronie przed rozprawg, tak by miata ona mozliwos¢
ustosunkowania sie do tego dokumentu. Powstaje watpliwos¢, czy
nieudostepnienie stronie tej notatki wewnetrznej, pomimo zlozenia
stosownego wniosku, jest naruszeniem procedury administracyjnej,
a zwlaszcza art. 10 k.p.a. Zgodnie z ta norma prawna organy admi-
nistracji publicznej sa zobowigzane zapewnic stronom czynny udziat
w kazdym stadium postepowania, a przed wydaniem decyzji umoz-
liwi¢ im wypowiedzenie sie co do zebranych dowodéw i materialow
oraz zgloszonych zadan. Jednak w tym przypadku, zgodnie z wyro-
kiem Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia
22 sierpnia 2008 r.??, notatka wewnetrzna - sporzadzana na posiedze-
niu KNF - nie stanowi czesci materialu dowodowego postepowa-
nia. Ma ona wylacznie status dokumentu pomocniczego w procesie
podejmowania decyzji przez KNF. W zwiazku z powyzszym odmo-
wa udostepnienia notatki wewnetrznej nie narusza zasady wyrazo-
nej w art. 10 k.p.a.

Analizujac zagadnienie pozbawienia uprawnier zawodowych,
nalezy zauwazyg¢, ze art. 130 u.o.i.f. przewiduje stosowanie specyficz-
nego rodzaju sankcji administracyjnych. Ich zastosowanie jest forma
nadzoru administracyjnego nad wykonywaniem tej profesji, a wiec

2 Wyrok WSA w Warszawie z dnia 22 sierpnia 2008 r., VISA/Wa 785/08, Lega-
lis nr 273760.
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sfera podporzadkowania wladzy panstwowej. Jak podkreslit Naczel-
ny Sad Administracyjny w wyroku z dnia 21 pazdziernika 2009 r.%,
nie jest dopuszczalne zawieszenie wykonywania lacznie uprawnient
zawodu maklera gieldowego i uprawnieri doradcy inwestycyjnego.
Organ nadzoru moze zastosowac srodek prawny, jezeli naruszenie
przepiséw prawa nastapito podczas i w zwiazku z wykonywaniem
jednego z tych zawodoéw. Nie mozna w tym przypadku méwic o uzna-
niowosci organu co do zakresu sankcji, w konsekwencji czego nie ma
podstaw do pozbawienia lub zawieszenia prawa do wykonywania
zawodu maklera lub doradcy inwestycyjnego. Nalezy takze pamietac,
Ze nastepstwa prawne zdarzen, z ktérymi zwigzana jest dolegliwosc¢
karna, majacych miejsce pod rzadami dawnych przepiséw, nalezy
rozpatrywac na podstawie tych zasad, nawet jezeli w chwili dokony-
wania oceny obowiazujg juz nowe normy prawne.

Podsumowanie

Zawo6d maklera nalezy do zawodow zastrzezonych. Z tego
wzgledu musi podlegac szczeg6lnego rodzaju rygorom i warunkom
zaréwno formalnym, jak i materialnym. Makler powinien wykazac¢ sie
szerokim zakresem wiedzy teoretycznej i praktycznej, zda¢ egzamin,
uzyskac wpis na liste makleréw i zatrudnic sie w ramach okreslonej
umowy. Zawo6d maklera nie nalezy do wolnych zawodéw, nie moz-
na go wiec wykonywacé pod wlasna firma. Utrata mozliwosci wyko-
nywania tego zawodu skutkuje gtéwnie utrudnionym powrotem do
zawodu. Zestaw obowigzkow, jakie musi spelni¢ osoba ubiegajaca sie
o uzyskanie tytulu maklera i wykonywanie zawodu, jest tak obszerny,
ze wiele 0s6b rezygnuje z tego rodzaju aktywnosci zawodowej. Pozba-
wienie uprawnien zawodowych makleréw ma wiec niewatpliwie cha-
rakter represyjny, skoro utrata lub zawieszenie prawa do wykonywa-
nia zawodu stanowi dolegliwos¢ dla os6b wykonujacych ten zawéd.

Nalezy podkresli¢, ze rynek papieréw wartosciowych powinien
sie odznaczac przede wszystkim bezpieczenstwem i uczciwoscia.

# Wyrok NSA z dnia 21 pazdziernika 2009 r., Il GSK 487/09, Legalis nr 212963.
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Zapewnienie tych elementéw zalezy w duzej mierze od fachowego
przygotowania makleréw, ale takze od ich cech osobowych. Na rynku
kapitatowym nierzadko przeprowadzane sg transakcje opiewajace na
wysokie kwoty, co zwieksza ryzyko zachowan nieetycznych. Makler
papieréw wartosciowych powinien swoja postawa stac na strazy pod-
stawowych wartosci i cech, ktére rzadza tym rynkiem.

Z powyzszych rozwazan wynika, ze wachlarz sankcji stosowa-
nych w odniesieniu do makleréw jest niewielki, ale sa to sankgje, kto-
re wywoluja wlasciwy skutek. W tym przypadku represyjny charak-
ter sankcji zostaje spetniony.

Sanctions on securities brokers

Summary

The modern capital market in Poland is a young market, which has
been developing only since 1991 and at the same time constitutes one of the
foundations of the national economy. This market has a complex structure
and is divided into several segments. It is a regulated market and is subject
to the supervision of the Polish Financial Supervision Authority.

It should be noted that organized securities transactions are carried out
through professional brokers who professionally act as intermediaries in the
buying and selling of securities.

The present paper analyses the legal regulations relating to sanctions
imposed on securities brokers. An analytical method was used as the basic test
method. Existing legislation, literature and case law were analyzed. The pur-
pose of the following considerations was to present the legal status of a secu-
rities broker, his/her obligations and sanctions for their non-performance.





