Sygn. akt IXKa 205/18
WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ
Dnia 13 wrzeénia 2018r.
Sad Okregowy w Toruniu-IX Wydzial Karny-Odwolawczy w skladzie:
Przewodniczacy — Sedzia SO Andrzej Walenta (spr)
Sedziowie - SO Aleksandra Nowicka
- SO Jaroslaw Sobierajski
Protokolant - st. sek. sqdowy Michal Kozlowski
przy udziale Prokuratora Prokuratury Okregowej w Toruniu Marcina Reszkowskiego
po rozpoznaniu w dniu 06 wrze$nia 2018r.,

sprawy G. K. i R. K. oskarzonych o popelnienie przestepstwa z art. 183 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005r. 0 obrocie
instrumentami finansowymi (DZ. U. z 2014r. poz. 94) w zw. z art. 12 kk,

na skutek apelacji wniesionych przez:

- Prokuratora Okregowego w W.;

- pelnomocnika oskarzyciela positkowego - Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego
wW.;

- obronce G. K.;

- obroncow R. K.;

- od wyroku Sadu Rejonowego w Toruniu z dnia 21 listopada 2017r., sygn. akt ITK 1024/15
I. zmienia punkt,,I” zaskarzonego wyroku w ten sposob, ze:

a. czyn przypisany oskarzonym wyczerpuje znamiona art. 183 ust. 1 Ustawy z dnia 29
lipca 2005r. 0 obrocie instrumentami finansowymi w brzmieniu okreslonym w

teksScie jednolitym tejze ustawy z dnia 15 wrzesnia 2017r. (DZ. U. z 2017r. poz.

1768);

b. eliminuje z opisu czynu ustalenie o dzialaniu oskarzonych ,takze z zamiarem
wywolania innych skutkoéw prawnych niz te, dla osiagniecia ktérych faktycznie jest
dokonywana dana czynno$¢ prawna”;

II. w pozostalym zakresie utrzymuje w mocy zaskarzony wyrok;



III. zasadza na rzecz Skarbu Panstwa (Sadu Rejonowego w Toruniu) od:

- G. K. kwote 100zl (stu zlotych);

- R. K. kwote 100zl. (stu zlotych);

- tytulem oplat za II instancje oraz obciaza ich wydatkami postepowania

odwolawczego po 1/4 czeéci kazdego z nich;

IV. zwalnia oskarzyciela positkowego — Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego
od obowiazku ponoszenia kosztow sadowych za II instancje i caloécig wydatkow
zwiazanych z apelacjami prokuratora i oskarzyciela positkowego obciaza Skarb Panstwa.

Sygn. akt IXKa 205/18

UZASADNIENIE

R. K. iG. K. zostali oskarzeni o to, ze w okresie od 19 do 30 kwietnia 2013r., dzialajac wspdlnie i w porozumieniu, w
krotkich odstepach czasu, w wykonaniu z gory powzietego zamiaru dokonali manipulacji akcjami spokki (...) S.A. ze
skutkiem na Gieldzie (...) S.A. poprzez polecenie zlozenia zlecen ustalonemu pelnomocnikowi do rachunku i osobiste
skladanie zlecen oraz zawieranie transakcji mogacych wprowadzi¢ w blad co do rzeczywistego popytu i podazy oraz
powodujacych sztuczne ustalenie sie ceny akeji i zapewniajacych kontrole nad popytem i podaza, a takze z zamiarem
wywolania innych skutkéw prawnych, niz te, dla osiagniecia ktorych faktycznie jest dokonywana dana czynno$é
prawna

- Y. o przestepstwo z okreslone w art. 183 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2014 r. poz. 94) w zw. z art. 12 kk;

Wyrokiem z dnia 21 listopada 2017r. Sad Rejonowy w Toruniu, sygn. akt 11K 1024/15, przyjmujac, iz
oskarzeni dopuscili sie czynu, polegajacego na tym, ze w okresie od 19 do 30 kwietnia 2013r., dzialajac wspdlnie i w
porozumieniu, w kroétkich odstepach czasu, w wykonaniu z gory powzietego zamiaru dokonali manipulacji akcjami
spolki (...) S.A. ze skutkiem na Gieldzie (...) S.A. poprzez polecenie zlozenia zlecen ustalonemu pelnomocnikowi do
rachunku i osobiste skladanie zleceni oraz zawieranie transakcji mogacych wprowadzi¢ w blad co do rzeczywistego
popytu i podazy, a takze z zamiarem wywolania innych skutkoéw prawnych, niz te, dla osiggniecia ktoérych faktycznie
jest dokonywana dana czynno$¢ prawna, stanowiacego wystepek z art. 183 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. 0
obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2014 1. poz. 94) w zw. z art. 12 Kk - na podstawie art. 66811 §2 kk w zw.
z art. 6781 kk warunkowo umorzyt postepowanie karne wobec oskarzonych na okres 2 lat tytulem proéby, orzekajac
na podstawie art. 6783 kk w zw. z art. 39 pkt 7 kk, w zw. z art. 43a81 kk wobec kazdego z oskarzonych $wiadczenie
pieniezne na rzecz Funduszu Pomocy Pokrzywdzonym oraz Pomocy Postpenitencjarnej w wysokoéci po 60.000z}.

Orzekajac o kosztach, Sad Rejonowy zasadzit od kazdego z oskarzonych na rzecz Skarbu Pafistwa po 100z} tytutem
oplat sadowych i obciazyt ich wydatkami postepowania po polowie.

Wyrok ten zaskarzyli w calo$ci dwaj obroncy oskarzonego R. K. oraz obronca oskarzonej G. K. oraz w zakresie
orzeczenia o karze na niekorzy$¢ obojga oskarzonych oskarzyciel publiczny oraz pelnomocnik oskarzyciela
positkowego.

Zarowno obronca oskarzonego R. K., adw. M. K. (1) , jak i obronca oskarzonego adw. M. K. (2)
kwestionowali ocene dowodow, ktora legla u podstaw przyjecia, ze niewatpliwym bylo, ze transakeji typu cross
oskarzony dokonal wspoélnie i w porozumieniu z zona po to, by sztucznie zawyzy¢ wolumen obrotow akcjami spotki



(...) i zapobiec jej wypadnieciu z indeksu WIG 20, a co najwyzej ubocznym celem ich dzialania byta restrukturyzacja
portfela inwestycyjnego na potrzeby optymalizacji podatkowej. Wywodzili oni takze, ze do oceny prawnej zachowania
oskarzonego sad meriti zastosowal niewlasciwa ustawe, a w wyniku dokonania jej blednej wykladni i nieprawidtowe;j
subsumpcji, niestusznie przyjal, ze zachowanie oskarzonego wypelnilo formalne znamiona czynu zabronionego
okre$lonego w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Obronca adw. M. K. (1) podwazal takze
ocene stopnia spolecznej szkodliwosci czynu oskarzonego jako uzasadniajgcego napietnowanie go jako przestepstwa.
Obronca adw. M. K. (2) podnioést nadto zarzut obrazy przepisu postepowania w postaci art. 424 kpk.

W razie uwzglednienia zarzutéw obrazy prawa materialnego w/w skarzacy domagali sie zmiany zaskarzonego wyroku
poprzez uniewinnienie oskarzonego od popehienia zarzucanego mu czynu, a w razie uwzglednia zarzutéw obrazy
przepiséw postepowania dotyczacych blednej oceny stopnia spolecznej szkodliwoéci czynu - uchylenia zaskarzonego
wyroku i umorzenia postepowania wobec oskarzonego. Na wypadek uwzglednienia zarzutu obrazy art. 424 kpk
obronca adw. M. K. (2) wniést o uchylenie zaskarzonego wyroku i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania
sadowi I instancji.

Obronca oskarzonej G. K. adw. J. K. skupil sie przede wszystkim na wykazaniu wadliwoSci przyjetych za
podstawe rozstrzygniecia ustalen faktycznych i w tym kontekscie wskazal na szereg uchybien, jakich sad meriti mial sie
dopuscic¢ oceniajac wiarygodno$¢ zgromadzonych dowodow. Wywodzil jednak takze, ze sad meriti dopuscit sie obrazy
prawa materialnego poprzez nieshuszne zastosowanie do oceny zachowania oskarzonej mniej korzystnych przepiséw
z dnia popelnienia czynu, nieprawidlowa wykladnie art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi i btedne
uznanie, ze czyn oskarzonej wypeknil wszystkie formalne znamiona okre$§lonego w w/w przepisie czynu zabronionego.
Kwestionowal rowniez przyjecie, ze czyn 6w cechowal sie wyzsza niz znikoma spoteczng szkodliwoscig.

Powolujgc sie na powyzsze w/w skarzacy wniosl o zmiane zaskarzonego wyroku poprzez uniewinnienie oskarzonej,
ewentualnie o jego uchylenie i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania sadowi I instancji.

Zaréwno oskarzyciel publiczny, jaki oskarzyciel positkowy wywodzili natomiast, ze w wyniku nieprawidlowej
oceny okolicznoSci majacych wplyw na stopnien spolecznej szkodliwosci czynu i wybor adekwatnej sankeji oraz
pominiecia niektérych z nich, sad meriti doszedt do blednego wniosku, ze w wypadku obojga oskarzonych
wystarczajace do zapewnienia realizacji wszystkich celow postepowania bedzie zastosowanie warunkowego
umorzenia postepowania polaczonego z orzeczeniem §wiadczen pienieznych w kwotach po 60 tys. zh.

Wskazujac na powyzsze w/w skarzacy wniesli o uchylenie zaskarzonego wyroku w kwestionowanym przez siebie
zakresie i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania sgdowi I instancji.

Sad Okregowy zwazyl, co nastepuje:

Ani apelacje kwestionujace rozstrzygniecie co do winy oskarzonych, ani apelacje podwazajgce zasadno$¢ przyjecia,
ze wlaéciwa reakcja na czyn, ktorego sie dopuscili, bylo warunkowe umorzenie postepowania, nie zastlugiwaly
na uwzglednienie. Konieczna okazala sie jednak zmiana sposobu redakcji rozstrzygniecia o winie oskarzonych
zawartego w zaskarzonym wyroku w taki sposéb, by w pelni odzwierciedlalo zastosowane obowigzujace przepisy
prawa materialnego.

1. Odno$nie rozstrzygniecia o odpowiedzialno$ci oskarzonego R. K. (tj. apelacji wniesionych na jego korzy$¢ przezjego
obroncow i apelacji prokuratora oraz oskarzyciela positkowego wniesionych na niekorzy$¢ oskarzonego w zakresie, w
jakim odnosily sie do rozstrzygniecia o konsekwencjach popelnienia przez niego przypisanego mu przestepstwa).

Dla czytelno$ci wywoddéw sad odwolawcezy postanowil 1acznie odnieéé sie do argumentacji przedstawionej przez obu
obroncow oskarzonego oraz prokuratora i oskarzyciela positkowego.

Z tredci wniesionych przez nich apelacji wynikalo, ze w/w skarzacy kwestionowali zar6wno prawidlowo$¢ ustalen
przyjetych za podstawe wyroku, jak i ich prawna ocene. Przedstawione przez nich zarzuty nie mogly jednak



dyskwalifikowaé rozstrzygniecia. Oceniajac je stwierdzi¢ nalezalo, ze sad meriti prawidlowo ocenit zgromadzone
dowody i co do zasady trafnie orzekt o odpowiedzialno$ci oskarzonego. W pisemnych motywach orzeczenia sad
meriti wprawdzie rzeczywiScie — jak trafnie zauwazyli obaj skarzacy — nie dal wprost wyrazu temu, ze dostrzegl,
iz po popekieniu czynu doszlo do zmiany ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W $wietle zawartych w
nich wywoddéw nie ulegalo jednak watpliwoéci, ze do oceny zachowania oskarzonego — tak, jak nalezalo stosownie
do art. 481 kk - stosowal przepisy w/w ustawy w brzmieniu obowiazujagcym w dniu orzekania jako przewidujgce
wezszy zakres pojecia manipulacji i — choé¢ nie zredagowal zawartego w wyroku rozstrzygniecia o odpowiedzialnos$ci
oskarzonego w taki sposo6b, by wiernie odzwierciedlalo ten fakt — to uznal go za winnego dopuszczenia sie manipulacji
wbrew zakazowi wynikajacemu z rozporzadzenia PE i Rady UE w sprawie naduzy¢ na rynku. W uzasadnieniu wyroku
sad meriti wszak wlasnie przez pryzmat definicji manipulacji zdekodowanej z odwolaniem sie do przepisow w/w
rozporzadzenia rozwazal zachowanie oskarzonego, nie upatrywal wcale jego bezprawno$ci w tym, ze dokonal on
za posrednictwem swojego pelnomocnika transakeji ,z zamiarem wywolania innych skutkéw prawnych niz te, dla
osiagniecia ktorych faktycznie jest dokonywana dana czynno$¢ prawna”. Zwazywszy na powyzsze - zwlaszcza w
sytuacji, gdy obronica M. K. (1) identycznie odczytal intencje sadu (akapit 18) - uprawnione bylo stwierdzenie, ze —
wbrew temu, co twierdzil obronca M. K. (2) — sad meriti nie dopuszczajgc sie obrazy art. 4 kk przyjal, ze w sprawie
powinny mie¢ zastosowanie przepisy z chwili orzekania. Zaskarzony wyrok wymagat wprawdzie w tym stanie rzeczy
korekty w zakresie opisu czynu poprzez wyeliminowanie stwierdzenia, ze oskarzony dziatat ,z zamiarem wywolania
innych skutkéw prawnych niz te, dla osiagniecia ktorych faktycznie jest dokonywana dana czynno$¢ prawna” i w
zakresie podstawy prawnej skazania poprzez wskazanie, ze stanowil ja art. 183 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi w brzmieniu okreslonym w tekécie jednolitym tejze ustawy z dnia 15 wrzeénia 2017r. (Dz.U. z 2017 1.,
poz. 1768), jednakze od strony merytorycznej samo rozstrzygniecie o odpowiedzialnoSci oskarzonego, jako oparte o
prawidlowe ustalenia faktyczne, ktorych wlasciwej subsumpcji dokonal sad, ocenié nalezalo jako zasadne.

Przechodzac do oceny poszczegélnych zarzutéw i odnoszac sie w pierwszym rzedzie do tych z nich, ktére zmierzaly
do podwazenia prawidlowo$ci ustalen co do okoliczno$ci dzialania oskarzonego, a konkretnie co do ich spornego
w sprawie elementu, jakim byla motywacja, jaka kierowal sie oskarzony zlecajac swojej pelnomocniczce dokonanie
transakcji typu cross, w zwigzku z ktérymi postawiono mu zarzut dopuszczenia sie przestepstwa z ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, stwierdzi¢ nalezato, ze brak bylo podstaw do zakwestionowania w/w ustalen i
stwierdzenia, ze sad meriti dowolnie przyjal, ze oskarzony — wbrew temu, co twierdzil - dokonat tychze transakeji w
celu zmaksymalizowania wolumenu obrotow akcjami spdiki (...) i w konsekwencji zwiekszenia liczby punktow spotki
w rankingu prowadzonym na potrzeby indeksu WIG 20, a cheé restrukturyzacji portfela inwestycyjnego dla celow
podatkowych byla co najwyzej jedynie ubocznym motywem jego dzialania.

Zdaniem obroncy adw. M. K. (2) o dowolno$ci powyzszych ustalen §wiadczy¢ miala juz sama okoliczno$é, ze sad meriti
poczynil je w opozycji do wyjasnien oskarzonego, mimo, ze znajdowaly one wsparcie jedynie w zeznaniach A. D. z
postepowania przygotowawczego, a wyjasnienia oskarzonego korespondowaly z dokumentami wskazujacymi na to,
ze dokonanie przedmiotowych transakcji rzeczywiscie wigzalo sie z korzystnymi skutkami podatkowymi i zeznaniami
szeregu Swiadkow. Z tym stanowiskiem nie sposob bylo sie jednak zgodzi¢. Z pisemnych motywdw orzeczenia
jednoznacznie wynikalo, ze uwadze sgdu nie umknat ani fakt, ze A. D. na rozprawie wycofala sie z niekorzystnych dla
oskarzonego twierdzen, ani to, ze o tym, ze celem dzialania oskarzonego byla (wylacznie) optymalizacja podatkowa
mowil nie tylko oskarzony, alei P. K., a A. S. (1) podala, ze w kwietniu 2013 roku méwila mu o tym, Ze to, jaka strukture
ma jego portfel inwestycyjny, moze rodzié¢ dla niego niekorzystne skutki podatkowe. Decyzja o odméwieniu - mimo
tego - dania wiary wyjasnieniom oskarzonego poprzedzona zostala wnikliwa analizg w/w dowodow z uwzglednieniem
caloksztattu zgromadzonego materialu i znajdowala oparcie w jej wynikach. Sad przekonujaco, nie dopuszczajac sie
bledbéw logicznych, ani nie naruszajac wskazan wiedzy, czy do§wiadczenia zyciowego, wyjasénil, dlaczego zeznan P.
K. oraz twierdzen A. D. z rozprawy, a tym samym wyjaénien oskarzonego, nie mozna bylo uwzglednic. Stwierdzenie,
ze thumaczenie przyczyn naglej zmiany relacji przedstawione przez A. D. bylo nielogiczne i budzilo zastrzezenia w
$wietle wskazan do$wiadczenia zyciowego, a jej pierwsze zeznania korespondowaty z wnioskami sformulowanymi
przez bieglych, natomiast kwestia optymalizacji podatkowej pojawila sie dopiero w kolejnych zeznaniach P. K., ktore
zlozyl po przestuchaniu, w trakcie ktérego oskarzony ujawnil, ze nia wlaénie sie mial kierowaé dokonujac transakeji



typu cross, za$ A. S. (2) powiedziala, Ze w istocie nie posiada wiedzy co do tego, jaki motyw rzeczywiscie przy$wiecal
dzialaniom oskarzonego, w pelni uzasadnialo przyjecie, ze nie mozna bylo z powolaniem sie na w/w dowody uzna¢ za
miarodajng podstawe ustalen wyja$nien oskarzonego.

Obronca M. K. (1) w spos6b nieuprawniony wywodzil, ze konstatacje bieglych nie mogly w ogéle w tym kontekscie
by¢ brane pod uwage z uwagi na to, ze nie posiadali oni kwalifikacji z dziedziny ksiegowoSci oraz rachunkowosci.
Biegli — bedacy fachowcami z dziedziny obrotu papierami warto$ciowymi - dysponowali wiedza fachowa niezbedna
dla dokonania oceny skutkéw dzialan oskarzonego z punktu widzenia mozliwoSci wywarcia przez nie wplywu
na prawidlowo$¢ funkcjonowania rynku papier6w warto$ciowych, a wiec wystarczajaca do stwierdzenia, czy jego
zachowanie objete aktem oskarzenia nosilo cechy zabronionej przez prawo manipulacji akacjami, czy nie. Brak
posiadania przez nich wiedzy na temat tego, czy takie dzialania jak jego rzeczywiScie mogly postuzy¢ optymalizacji
podatkowej i czy faktycznie doprowadzily do korzystnej z punktu widzenia przepiséw podatkowych restrukturyzacji
portfela inwestycyjnego oskarzonego (kt6rych to okoliczno$ci sad w gruncie rzeczy nie podwazyl) oraz co do tego, czy
podatnicy korzystaja z optymalizacji podatkowej, nie mogt dyskwalifikowaé sformutowanych przez nich wnioskéw, z
ktoérych wynikalo w gruncie rzeczy tyle, ze niezaleznie od tego, jakie skutki dzialania oskarzonego mogly mieé w sferze
podatkowej, z calg pewnosScig, z uwagi na okolicznoSci i spos6b dokonania transakcji, nosily znamiona zabronionej
manipulacji akcjami.

Reasumujgc ten fragment rozwazan stwierdzi¢ nalezalo, ze analiza caloksztaltu zgromadzonych dowodéw
rzeczywiécie prowadzila do wniosku, Ze to nie w oparciu o wyjasnienia oskarzonego i w/w dowody (zeznania P. K.,
zeznania A. S. (2), zeznania A. D. z rozprawy) ale opinie bieglych i pierwsze zeznania A. D. - z ktorych wynikalo, ze
nadrzednym powodem dokonania transakeji typu cross, ktore mialy takze te pozytywna ceche, ze ich dokonanie miato
korzystny wplyw na strukture portfela inwestycyjnego oskarzonego, ktory wymagal restrukturyzacji, jesli oskarzony
chcial zaplaci¢ nizszy podatek, byla che¢ zwiekszenia obrotéw akcjami spolki (...), by zapobiec jej wypadnieciu z
indeksu WIG 20 — winna zosta¢ skonstruowana podstawa faktyczna rozstrzygniecia.

Skoro sad meriti dysponowat nie tylko opinia bieglych, ale i zeznaniami pelnomocniczki oskarzonego, ktéra nie miata
zadnych powodoéw, by narazajac sie na odpowiedzialno$¢ za falszywe zeznania niezgodnie z prawda go obciazac, a jako
do$wiadczony pelnomocnik przyzwyczajony do dzialania w sytuacjach stresogennych z pewno$cia nie mogla zlozy¢
zeznan, ktore nie w niuansach, lecz jaskrawo odbiegaly od rzeczywistoSci, i bez zasiegniecia dodatkowej opinii bieglego
z zakresu ksiegowosci, ktory moglby w gruncie rzeczy jedynie potwierdzi¢ nie zakwestionowang przez sad okolicznos¢,
ze zachowanie oskarzonego moglo przynie$¢ mu korzystne skutki w sferze podatkowej, mozliwe byto poczynienie
kategorycznych ustalen co do zamiaru oskarzonego.

To, ze spoélka (...) ostatecznie nie utrzymata sie w indeksie WIG 20 — co akcentowal obronica M. K. (1) (akapit 9) nie
moglo podwazac tej oceny. Okolicznosé ta wobec jednoznacznej wymowy zastlugujacych na danie im wiary zeznan
pelnomocnika oskarzonego i faktu, ze w rzeczywistoSci o tym, jakie spotki wejdg finalnie w sklad indeksu WIG 20
decyduje lgcznie szereg roznych okolicznoéci, a nie tylko wolumen obrotow, nie stwarzala watpliwosci co do tego, czy
to jednak nie optymalizacja podatkowa byla wylacznym powodem dokonania transakcji typu cross przez oskarzonego.

Skarzacy niezasadnie kwestionowali tez prawna ocene zachowania oskarzonego, polegajacego na dokonaniu w okresie
od 19 do 30 kwietnia 2013r. szeregu transakcji typu cross dotyczacych akeji spotki (...).

Prawidlowo przyjmujac — co juz sygnalizowano - ze owej oceny nalezalo dokonywa¢ przez pryzmat art. 183 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi w brzmieniu obowigzujacym w dniu orzekania, po dokonaniu analizy zachowania
oskarzonego, sad meriti stusznie stwierdzil, ze wypelnialo ono wszystkie znamiona stypizowanej w tym przepisie
(poprzez odwolanie sie art. 12 rozporzadzenia PE i Rady UE w sprawie naduzy¢ na rynku, ktéry stanowi, ze jako
zakazana manipulacje traktowaé nalezy zawieranie transakcji, skladanie zlecen lub inne zachowania, ktore daly
lub mogly dawac falszywe lub wprowadzajace w blad sygnaly co do podazy lub popytu na instrument finansowy)
zabronionej manipulacji akcjami.



Whbrew temu, co twierdzil obronica M. K. (2), formutujac 6w wniosek, sad meriti wcale nie pominal tego, ze koniecznym
warunkiem bytu w/w przestepstwa bylo stwierdzenie, ze dokonane przez oskarzonego transakcje wprowadzily lub
mogly wprowadza¢ w blad co do podazy lub popytu na akcje spolki (...). Sformulowana przez niego teza, jakoby
sad meriti ignorujac w/w znamie czynu zabronionego, automatycznie przyjal, ze oskarzony dopuscil sie manipulacji,
o ktérej mowa w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi po stwierdzeniu, ze podjal on dzialania
prowadzace do sztucznego zawyzenia obrotow akcjami spolki (...), byla nieuprawniona. Z rozwazan prawnych
zawartych na karcie 1982v. uzasadnienia wyroku jasno wynikalo, ze sad badal, czy zachowanie oskarzonego mogto
wprowadzaé w blad co do podazy lub pobytu na owe akcje i stwierdzil, ze tak wlaénie bylo, skoro zwiekszenie wolumenu
obrotéw nie bylo wynikiem istniejacego w tamtym czasie rzeczywistego popytu i podazy, tylko sztucznego popytu i
podazy wykreowanego przez dzialania oskarzonego podjete w porozumieniu z zong, nieprowadzace w rzeczywistosci
do zmiany stanu posiadania akcji przez inwestorow. Uksztaltowany w ten sposéb wolumen obrotéw akcjami spotki
(...) byl wyzszy, niz wéwczas, gdyby byt on wynikiem wylgcznie rzeczywistego popytu i podazy z dnia dokonania
transakcji.

Chybiona byla rowniez podjeta przez obu obroncéw proba wykazania, ze dokonanie transakcji typu cross w ogoéle nie
moglo wprowadza¢ w blad co do podazy lub popytu na akcje spoélki (...) z uwagi na istote tych transakcji, ktore nie
s3 ujmowane w arkuszu zlecen i dla innych inwestoréw widoczne sa dopiero po ich dokonaniu, pod koniec sesji, w
zestawieniu dokonanych transakcji.

Inwestorzy nie bedacy strong transakcji typu cross rzeczywiScie nie moga odpowiedzieé na zlecenia tego typu i wlaczyc
sie w takie transakcje. Z uwagi na powyzsze zlecenia cross nie moga wprowadza¢ w btad co do aktualnego popytu i
podazy. O tym wlaénie — i tylko o tym - mowil w przywolanym przez obu skarzacych fragmencie swojej opinii biegly
M. G..

Nie uprawnialo to jednak w ocenie sagdu odwolawczego do przyjecia, ze uczestnicy gieldy w ogole nie moga zostaé nimi
wprowadzeni w blad i Ze z ich istoty wynika, ze ich dokonanie nie moze prowadzi¢ do naruszenia dobra chronionego
przez przepis art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Rzecz bowiem w tym, ze widzac okre$long
informacje o wolumenie obrotéw akcjami okreslonej spotki, na ktérego uksztaltowanie wplywa takze realizacja takich
zlecen, inwestorzy nie dowiaduja sie wprawdzie, jaki konkretnie w danym dniu byl pobyt na te akcje i jaka podaz tych
akcji, jednakze uzyskuja sygnal, ze zrealizowano popyt i podaz o okre$lonej wartoéci, a wiec, ze de facto w/w akcje
wowczas cieszyly sie (okres§lonym) zainteresowaniem na rynku, a to — co jest bezsporne zwazywszy cho¢by na fakt,
ze wolumen obrotéw jest jednym z parametréw uwzglednianych przy opracowywaniu rankingu na potrzeby ustalania
skladu indeksu WIG 20 - daje korzystny obraz spotki i moze mie¢ wplyw na przyszle decyzje inwestoréw. Z uwagi na
powyzsze nie moze by¢ watpliwosci, ze blad co do (minionej) podazy lub popytu wywolany sztucznie wygenerowanym
wolumenem jest istotnym transakcyjnie bledem, mimo, Ze zlecenia typu cross nie maja charakteru cenotworczego.

Skoro z poczynionych w sprawie ustalen wynikalo, Ze transakcje zostaly dokonane w taki sposob, ze w rzeczywisto$ci
wecale nie prowadzily do zmiany stanu posiadania miedzy inwestorami (a tak bylo, skoro oskarzony sprzedat okreslong
iloé¢ akeji po okreslonej cenie swojej zonie, od ktorej po krotkim czasie, tego samego dnia, za taka sama cene, te sama
iloé¢ akeji odkupil, a wiec po dokonaniu transakeji akcje w tej samej iloSci caly czas pozostawaly w ich posiadaniu),
a obraz zainteresowania akcjami spolki poérod uczestnikéow gieldy odzwierciedlony przez wolumen obrotéw byl w
zwiazku z tym nieprawdziwy (zostal w ten sposdb sztucznie zawyzony w stosunku do tego, jaki bylby, gdyby nie
realizacja transakcji typu cross miedzy oskarzonym, a zona, z ktora na okre$lonych zasadach, uzgodnil ich dokonanie),
to oczywistym bylo, ze inwestorzy — zwlaszcza racjonalni, ktérym wiadomo jest na jakich zasadach opracowywany jest
wolumen obrotéw — mogli zosta¢ wprowadzeni w btad co do podazy lub popytu na akcje sp6tki w danym dniu.

Z uwagi na twierdzenia obroncy adw. M. K. (1) (akapit 43) podkreélenia wymagalo, ze dla sformulowania powyzszego
wniosku nie bylo wcale konieczne ustalenie, ze skutkiem dokonania przez oskarzonego transakeji typu cross bylo
naruszenie dobr majatkowych uczestnikéw gieldy w dniu dokonania transakcji, czy w terminie pézniejszym. Skoro
w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi penalizowane jest takze podejmowanie dzialan, ktore maja
te ceche, ze moga wprowadza¢ w blad co do popytu lub podazy (przestepstwo to odmiennie, niz w wypadku np.



konstrukcji oszustwa z art. 286 kk nie ma charakteru skutkowego), to do stwierdzenia, ze zachowanie oskarzonego
wypehilo znamie dopuszczenia sie dzialan mogacych wprowadzaé¢ w blad co do popytu lub podazy, wystarczajace
bylo (juz) ustalenie, ze powstalo zagrozenie dla prawidlowosSci funkcjonowania rynku papieréw wartoSciowych,
rozumianej jako ochrona intereséw uczestnikow gieldy, wywolane podjeciem przez oskarzonego dzialan mogacych
mie¢ negatywny wplyw na decyzje inwestoréw z uwagi na to, ze mogly wywolaé¢ u nich mylne wrazenia na temat
okoliczno$ci istotnych dla ich podjecia. Mimo, ze z poczynionych ustalen nie wynikalo, by dzialanie oskarzonego
wywarlo negatywny wplyw na funkcjonowanie gieldy, wyrzadzilo komukolwiek realng szkode, czy doprowadzito do
osiagniecia przez niego wymiernych korzysci majatkowych, w pelni uprawnione bylto zatem w tej sytuacji przyjecie,
ze dokonujgc transakeji typu cross, ktore prowadzac do sztucznego zawyzenia wolumenu obrotéw mogly wywolywaé
u inwestoré6w mylne wrazenie co do popytu lub podazy, oskarzony dopuscil sie zachowan mogacych wprowadzaé w
blad co do popytu lub podazy.

Zastrzezen nie budzilo rowniez stwierdzenie, ze zachowanie oskarzonego oprocz znamion strony przedmiotowej
wypekialo takze znamiona strony podmiotowej przestepstwa.

W pisemnych motywach orzeczenia prozno faktycznie bylo — jak shusznie zauwazyl obronca M. K. (2) — szukac szerszej
prawnej analizy tych znamion. Sad wiele uwagi poéwiecil jednak ustaleniu zamiaru oskarzonego, a przeprowadzone w
tym przedmiocie rozwazania w pelni uprawnialy do stwierdzenia, ze zachowanie jego wypekilo wszystkie znamiona
umy$lnej manipulacji akcjami.

Polemizujac z tym twierdzeniem obronca M. K. (1) twierdzil, Ze niestuszne bylo przyjecie, ze zostaly wypelione
znamiona strony podmiotowej zarzucanego oskarzonemu przestepstwa, gdyz niemozliwe bylo uznanie, ze dokonanie
transakeji typu cross, by zrestrukturyzowaé portfel inwestycyjny dla potrzeb optymalizacji podatkowej, stanowilo
dzialanie podjete z bezpoérednim zamiarem wymaganym dla bytu przestepstwa manipulacji akcjami okreSlonego w
art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Nawet, gdyby - pomijajac fakt, ze poprzez jezykowa analize
pojecia manipulacji i niedopuszczalng analogie z przestepstwem z art. 286 kk obronca wprowadzil do znamion
przestepstwa manipulacji akcjami okresSlonego w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na potrzeby
ktorego skonstruowana zostala autonomiczna definicja manipulacji, dodatkowe znamie dzialania w celu osiagniecia
przez sprawce korzySci majatkowych - zgodzi¢ sie z nim nalezalo, ze chodzilo o zamiar bezposredni o szczeg6lnym
zabarwieniu, to i tak zarzut ten nie moglby okaza¢ sie skuteczny z uwagi na to, ze z poczynionych ustalen wynikalo,
ze wcale nie bylo tak, ze dokonanie transakcji typu cross przez oskarzonego motywowane bylo (wylacznie) checia
restrukturyzacji portfela akcji na potrzeby optymalizacji podatkowej. Co juz wskazywano, w Swietle opinii bieglych,
a przede wszystkim pierwszych zashlugujacych na danie im wiary zeznan pelnomocnika oskarzonego, jednoznacznym
bylo, ze wcale nie byl to ani jedyny, ani nawet glowny cel dzialania oskarzonego i ze w rzeczywistoSci dokonanie
transakcji objetych aktem oskarzenia nakierowane bylto na zawyzenie wolumenu obrotu, by wplynaé na pozycje spotki
(...) wrankingu i utrzymac ja w WIG 20. Zgromadzone dowody wskazywaly zatem, ze to nie sztuczne zawyzenie obrotu
mogace wprowadza¢ w blad co do popytu lub podazy, ale optymalizacja podatkowa, byla ubocznym efektem dzialania
oskarzonego.

Nieprawda bylo tez, ze nawet przy akceptacji tego ustalenia nie mozna bylo przypisa¢ oskarzonemu dopuszczenia
sie manipulacji rozumianej jako umys$lne dokonywanie transakeji, ktére mogg wprowadza¢ w blad co do popytu
lub podazy. Skoro jego zamiarem bylo sztuczne wygenerowanie wyzszego wolumenu obrotu akcjami spolki (...),
by uzyska¢ punkty w rankingu dla potrzeb indeksu WIG 20, nie ulegalo watpliwosci ze dzialajac w zamiarze
bezposérednim dopuscil sie on dzialan stwarzajgcych zagrozenie powstania u inwestoré6w mylnego wyobrazenia o
popycie i podazy. Oskarzony byl wszak do§wiadczonym inwestorem, znajacym zasady dzialania gieldy. Dodatkowo
z zasthugujacych na wiare zeznan A. D. wynikalo, ze w rozmowie z nig uzgodnil, ze w celu wytworzenia korzystnego
obrazu spolki (...) z punktu widzenia jednego z kryteriow branych pod uwage przy tworzeniu rankingu na potrzeby
WIG 20, jakim jest wolumen obrotéw, dokonanych ma zosta¢ szereg transakcji typu cross miedzy nim, a zong, ktore
nie bedg prowadzily do zmiany stanu posiadania przez nich akgeji, a sztucznie zawyza wolumen obrotéw. Byl on zatem —
wbrew temu, co twierdzil obrofica M. K. (2) - §wiadom tego, ze dzialania, jakie planuje, mogg wprowadzi¢ uczestnikow
gieldy, ktérym nie jest wiadome miedzy jakimi podmiotami zostaly dokonane transakcje typu cross i nie maja wiedzy



o ich parametrach, w blad co do popytu lub podazy, a wiec de facto zainteresowania akcjami, jednakze mimo tego
chcial, aby zostaly one podjete, bowiem uznal, Ze mu sie to oplaca, gdyz moze zapobiec wypadnieciu spélki (...) z
indeksu WIG 20 (poprzez korzystne dla spdtki wplyniecie na uksztaltowanie rankingu opracowywanego przez Rade
Gieldy dla potrzeb ustalania sktadu indeksu).

Chybiona byla réwniez podjeta przez obu skarzacych proba podwazenia ustalen co do sprawstwa oskarzonego
poprzez wskazywanie, ze zostaly one poczynione z pominieciem tego, ze wypehiajace formalnie przedmiotowe
oraz podmiotowe znamiona przestepstwa okre$lonego w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
zachowanie oskarzonego zostalo podjete przez niego w okolicznoéciach uchylajacych jego bezprawno$é. Dokonujac
prawnej oceny zachowania oskarzonego sad meriti wprawdzie faktycznie — jak zauwazyl obronica M. K. (2) - nie
odniost sie wprost do wylaczenia zawartego w zamieszczonej w art. 12 rozporzadzenia PE i Rady UE z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku definicji manipulacji na rynku, jednakze z caloksztaltu rozwazan
po$wieconych ocenie okoliczno$ci dokonania przez niego objetych zarzutem transakeji typu cross jasno wynikalo, ze
stwierdzil, ze nie mogly go one ekskulpowa¢. Wniosek ten nalezalo uznaé za prawidlowy. Swiadome dokonywanie
dzialahh mogacych wprowadzaé¢ w blad co do popytu lub podazy po to, by zapobiec wypadnieciu sp6tki z indeksu
WIG 20 poprzez sztuczne zawyzenie jednego z parametréw branych pod uwage przy opracowywaniu rankingu na
potrzeby tego indeksu nie moglo zosta¢ uznane za dzialanie podjete ,z zasadnych powodéw”, ani tym bardziej za
dzialanie ,zgodne z przyjetymi praktykami rynkowymi”, nawet, jesli ,,przy okazji” skutkowalo ono korzystna z punktu
widzenia przepiséw podatkowych restrukturyzacja portfela inwestycyjnego, ktéra co do zasady nie jest zabroniona
przez prawo, a oceny tego zachowania dokonywa¢ — jak chciat tego obronca M. K. (1) - przez pryzmat utrwalonego
zwyczaju postepowania z dobrem prawnym, mogacego funkcjonowaé jako kontratyp, zamiast nieustanowionych
zgodnie z zasadami przewidzianymi we wspomnianym wyzej rozporzadzeniu, utrwalonymi praktykami. Nawet, jesli
do popehienia przestepstwa doszto wskutek skorzystania przez oskarzonego z dozwolonych prawem instrumentéow
(transakcje typu cross) i jego zachowanie przyniosto takze uprawniony w $wietle prawa podatkowego skutek w postaci
optymalizacji podatkowej, z ktorego zwyczajowo korzystaja podatnicy (restrukturyzacja portfela akcji na potrzeby
optymalizacji podatkowej) nie moglo to ekskulpowac oskarzonego. Rzecz bowiem w tym, Ze zabronione przez prawo
jest zaro6wno korzystanie z transakcji typu cross w taki sposob, ze moze to wprowadza¢ w blad co do popytu lub
podazy na dany instrument finansowy, nawet, je$li nie wywiera wplywu na ksztaltowanie sie jego cen (vide znamiona
przestepstwa okreS§lonego w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi), jak i dokonywanie optymalizacji
podatkowej przy podjeciu w celu restrukturyzacji portfela inwestycyjnego (takich) zabronionych przez prawo dzialan.

Majac na wzgledzie powyzsze uwagi stwierdzi¢ nalezato, ze skarzacy niezasadnie twierdzili, ze naruszajac przepisy
postepowania okre$lajace zasady oceny dowodéw w postepowaniu karnym i dopuszczajac sie obrazy licznych
przepiséw prawa materialnego, sad meriti nieslusznie przyjal, ze oskarzony popeil zarzucany mu czyn z art. 183
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Zar6wno ocena zgromadzonych dowodéw, ktéra doprowadzila sad do
wniosku, ze celem dzialania oskarzonego bylo sztuczne zawyzenie obrotu akcjami, a wiec ze umyslnie podjal dzialania
mogace wprowadzaé w blad co do popytu lub podazy, jak i dokonana subsumpcja prowadzaca do wniosku, ze wypeknit
on w ten sposob formalne znamiona czynu zabronionej przez prawo manipulacji na rynku papieréw wartoSciowych,
byly prawidlowe.

Stuszne bylo tez uznanie przez sad meriti, ze czyn 6w cechowal sie wyzsza, niz znikoma spoteczna szkodliwoscia, co
uzasadniato uznanie go za przestepstwo i podjecie reakcji karnej. Z poczynionych ustalen wynikalo rzeczywiScie, ze nie
doszlo do wprowadzenia zadnego z inwestorow w blad co do popytu i podazy, ktore przetozyloby sie na przynoszace
straty materialne decyzje i mialo wplyw na cene akcji spoétki (...) lub przyniosto korzySci majatkowe oskarzonemu.
Powyzsza okoliczno$¢ bezsprzecznie przemawiala na korzy$¢ oskarzonego, niemniej jednak zwazywszy na to, ze
dobrem chronionym przez art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi jest prawidlowo$¢ funkcjonowania
rynku papieréw warto$ciowych i penalizujac dzialania mogace wprowadza¢ w blad co do popytu lub podazy 6w przepis
zabezpiecza w istocie 6w rynek juz przed zaistnieniem sytuacji stwarzajacej zagrozenie dla prawidtowosci obrotu nie
mozna bylo zgodzi¢ sie z obronca adw. M. K. (1), ze zachowanie oskarzonego w ogole nie naruszylo doébr chronionych
przez art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Z uwagi na to, ze dzialanie oskarzonego nie mialo



charakteru jednorazowego, tylko dopuszczal sie on umy$lnie zabronionych przez prawo manipulacji akcjami, godzac
w prawidlowo$¢ obrotu papierami warto$ciowymi i realizujac z géry powziety zamiar, kilkukrotnie na przestrzeni
pewnego okresu czasu, tj. na sze$ciu spo$réd oé$miu sesji, ktére odbyly w okresie od 19 do 30 kwietnia 2013r.,
wykluczone bylo uznanie, Ze czyn jego cechowat sie znikoma spoleczna szkodliwo$cia. Okolicznosci i sposob dzialania
oskarzonego (szeSciokrotne podejmowanie manipulacji na kolejnych sesjach w realizacji z géry powzietego zamiaru
i w porozumieniu z innym podmiotem), jego motywacja (by sztucznie wykreowac korzystny dla spolki parametr
uwzgledniany przy okreslaniu skladu indeksu WIG 20 w celu zapobiegniecia jej wypadnieciu z tego indeksu, by jako
dominujacy akcjonariusz mogl osiagaé korzys$ci wynikajace z faktu utrzymania spotki w tymze indeksie) i fakt, ze
czyn jego wymierzony byt w dobro o tak istotnym charakterze jak prawidlowo$¢ obrotu instrumentami finansowymi
(rodzaj naruszonego dobra), nawet gdy wzia¢ pod uwage, ze nie wywolal on rzeczywistych zaklocen w funkcjonowaniu
rynku papieréw warto$ciowych, przesadzaly o tym, ze objete aktem oskarzenia zachowanie oskarzonego cechowalo sie
wyzsza niz subminimalng spolteczng szkodliwos$cig spoleczna. Brak bylo zatem podstaw do uznania, ze postepowanie
wobec oskarzonego - jak tego domagat sie obronica M. K. (1) - winno zosta¢ umorzone na podstawie art. 1781 pkt 3 kpk w
zwigzku ze stwierdzeniem, iz jego zachowanie nie zawieralo w sobie tadunku spotecznej szkodliwo$ci uzasadniajacego
uznanie go za przestepstwo.

Z drugiej strony — wbrew temu, co twierdzil prokurator, ktéry wywodzil, ze w wyniku dokonania blednej oceny
stopnia spolecznej szkodliwo$ci czynu oskarzonego, sad meriti niestusznie uznal, ze zostaly spelnione przestanki do
skorzystania wobec niego z dobrodziejstwa warunkowego umorzenia postepowania — brak byto podstaw do uznania,
ze czyn oskarzonego byl w takim stopniu karygodny, ze wykluczone bylo przyjecie, ze wszystkie cele postepowania
zostang osiagniete poprzez zastosowanie wobec niego w/w Srodka probacyjnego i ze konieczne bylo skazanie go i
wymierzenie mu za niego kary. Zaré6wno prokurator jak i oskarzyciel positkowy niestusznie twierdzili, ze zastosowaniu
w/w instytucji sprzeciwialo sie znaczne zawinienie oskarzonego i znaczny w istocie stopien spolecznej szkodliwoS$ci

jego czynu.

Mimo, ze skierowane przeciwko dobru w postaci obrotu instrumentami finansowymi przestepstwo oskarzonego mialo
charakter formalny i dla swojego bytu nie wymagalo ustalenia zaistnienia realnych zakl6cen w funkcjonowaniu gieldy
papieréw warto$ciowych, to okolicznosé, ze skutkiem dokonania przez oskarzonego transakecji mogacych wprowadzaé
w blad co do popytu lub podazy, mimo, ze spowodowaly sztuczne znaczne zawyzenie wolumenu obrotow, nie bylo
powstanie realnej szkody po stronie zadnego z inwestordw, ani tez skuteczne zapobiegniecie wypadnieciu spotki
(...) z indeksu WIG 20, ktore uzasadniala rzeczywista sytuacji owej spolki, jakkolwiek nie mogla ona ekskulpowaé
oskarzonego i znosi¢ przestepnosci jego czynu, to nie mogla réwniez zosta¢ pominieta przy ocenie spolecznej
szkodliwosci jego czynu. Jako, ze z art. 11582 kk wynika, ze rozmiar negatywnych skutkoéw jest jednym z istotnych
komponentow przesadzajacych o stopniu spolecznej szkodliwoéci czynu, to - jak juz sygnalizowano - okoliczno$¢ ta
musiala zosta¢ w tym kontekécie uwzgledniona na korzy$¢ oskarzonego. Oceniana lacznie ze stusznie wyliczonymi
przez prokuratora i oskarzyciela positkowego — i dostrzezonymi tez przez sad - okoliczno$ciami obcigzajacymi w
postaci motywacji oskarzonego (che¢ utrzymania sie w indeksie WIG 20 niedozwolonymi metodami co wigzalo
sie dla niego z wymiernymi korzySciami) i sposobu oraz okolicznosci jego dzialania (kilkakrotne podjecie dziatan
wypehiajacych znamiona manipulacji poprzez znaczne, sztuczne zawyzenie wysoko$ci obrotéw na przestrzeni
pewnego okresu czasu w realizacji z gory powzietego zamiaru, wspélnie i w porozumieniu z inng osoba), w
pelni uzasadniala ona stwierdzenie, ze spoleczna szkodliwo$¢ czynu oskarzonego byla wprawdzie zdecydowanie
wyzsza, niz znikoma, jednakze nie osiagnela takiego poziomu, by wykluczone bylo zastosowanie wobec oskarzonego
warunkowego umorzenia postepowania przewidzianego jako $rodek reakcji karnej nie tylko na czyny blahe, ale i
takie czyny, ktorych wprawdzie nie sposéb okresli¢ tym mianem, jednakze nie sa one spotecznie szkodliwe w stopniu
znacznym.

Roéwniez i zawinienia oskarzonego, ktory $wiadomie dopuscil sie manipulacji akcjami spoélki (...), jednakze nie po to,
by osiagna¢ korzy$¢ majatkowa kosztem innych uczestnikoéw gieldy, nie sposéb bylo okresli¢ mianem znacznego.



Zwazywszy na powyzsze, stwierdzi¢ nalezalo, ze sad zasadnie uznal, ze zostaly spelnione wszystkie przestanki
zastosowania wobec oskarzonego warunkowego umorzenia postepowania.

W polaczeniu z orzeczeniem $wiadczenia pienieznego w najwyzszej dopuszczalnej przez prawo wysokoéci (art. 43a81
kk), zastosowanie w/w $rodka probacyjnego uznaé nalezato za wlaéciwa reakcje na czyn oskarzonego wystarczajaca
do realizacji wszystkich cel6w postepowania.

Po dokonaniu korekt opisanych na wstepie tego fragmentu uzasadnienia - nie dopatrujac sie w zaskarzonym
orzeczeniu zadnych uchybien mogacych stanowi¢ bezwzgledne przyczyny odwolawcze, bedacych podstawa do
uchylenia wyroku z urzedu - sad odwolawczy utrzymal zatem w pozostalym zakresie w mocy zawarte w nim
rozstrzygniecie odnoszace sie do osoby oskarzonego.

2. Odno$nie rozstrzygniecia o odpowiedzialnosSci oskarzonej G. K. (j. apelacji wniesionej przez jej obronce i apelacji
prokuratora oraz oskarzyciela positkowego wniesionych na niekorzy$c¢ oskarzonej w zakresie, w jakim odnosily sie do
rozstrzygniecia o konsekwencjach popelnienia przypisanego jej przestepstwa).

W pierwszym rzedzie odnoszac sie do zarzutdéw obroncy zmierzajacych do podwazenia orzeczenia o sprawstwie i winie
oskarzonej, stwierdzi¢ nalezalo, ze niezasadnie wywodzil on, ze nie moglo sie ono ostaé z uwagi na to, ze zapadlo z
naruszeniem szeregu przepisoOw przestepowania, majacym wplyw na poczynienie blednych ustalen faktycznych i z
obraza przepiséw prawa materialnego, ktéra przelozylta sie na dokonanie ich blednej oceny prawne;j.

Whbrew temu, co twierdzil skarzacy, brak bylo podstaw do przyjecia, ze w toku postepowania, ktére zakonczylto
sie wydaniem zaskarzonego wyroku, doszlo do pogwalcenia prawa do obrony przystugujacego oskarzonej. Z tresci
wywodow apelacji wynikalo, ze skarzacy upatrywal naruszenia jej uprawnien w tej sferze w tym, ze po rozprawie,
ktoéra odbyla sie w dniu 11 stycznia 2017r., biegly K. G. (1), ktérego opinia stanowila jedng z podstaw rozstrzygniecia,
przedlozyt do akt sprawy pismo, w ktérym zawarl stwierdzenia odnoszace sie do meritum kwestii poddanych jego
ocenie, domagajac sie uczynienia go integralng czeScia wydanej przez siebie opinii. Kodeks postepowania karnego
rzeczywiscie nie przewiduje takiego trybu wydawania opinii przez bieglego. O tym, ze wskutek tego oskarzona zostala
pozbawiona mozliwo$ci odniesienia sie do jego niekorzystnych dla siebie twierdzen z cala pewnos$cia nie moglo
jednak by¢ mowy, skoro - majgc na uwadze to, ze ,sprostowanie opinii”, zawarte w owym pi$mie, dotyczylo kwestii
istotnych dla meritum rozstrzygniecia - sad przeslal je stronom, aby mogly sie z nim zapozna¢ (k. 1822-1835), a
nastepnie umozliwit im zadanie w/w bieglemu pytan stuzacych weryfikacji zawartych w nim twierdzen. Biegly K. G.
(2) zostal wszak wezwany na rozprawe w dniu 16 pazdziernika 2017r. i nie tylko powtorzyt wowcezas i uszczegdlowil w
obecno$ci stron, zawarte w pi$mie z dnia 20 lipca 2017r. uwagi, ale i odpowiadal na ich pytania, ustosunkowujac sie
do zgloszonych przez nie na tym tle zastrzezen (k. 1870 i nast.).

Odnoszac sie do treéci wyroku skarzacy rzeczywiScie trafnie zauwazyt natomiast, ze sad meriti bezpodstawnie przyjal,
ze zachowanie oskarzonej wypelnilo znamiona przestepstwa z art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w
ten sposob, ze w okresie od 19 do 30 kwietnia 2013r. dokonata ona wspdlnie i w porozumieniu z oskarzonym transakcji
typu cross takze z zamiarem wywolania innych skutkéw prawnych, niz te, dla ktérych osiggniecia dokonywana
jest dana czynno$¢ prawna. Analiza treSci wyroku w polgczeniu z jego uzasadnieniem nie pozostawiala jednak
watpliwosci, ze stanowilo to wynik naruszenia przepiséw postepowania okreslajacych zasady redagowania wyrokow,
a nie przyjecia - z obrazg art. 481 kk - za podstawe rozstrzygniecia przepiséw z chwili popelnienia czynu, zamiast
przepisow obowiazujacych w chwili orzekania, ktore bezsprzecznie przewidywaly objecie penalizacja art. 183 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi wezszego zakresu zachowan, w szczego6lnos$ci stanowily, ze irrelewantne z punktu
widzenia znamion okre§lonego w w/w przepisie przestepstwa bylo dokonanie czynnoéci z zamiarem wywolania
innych skutkéw prawnych, niz te, dla ktérych osiggniecia dokonywana jest dana czynnoé¢ prawna, i jako takie winny
mieé zastosowanie. Z pisemnych motywéw orzeczenia, w ktorych wlasnie przez pryzmat art. 183 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi w brzmieniu okre$lonym w tekscie jednolitym tej ustawy z dnia 15 wrze$nia 2017r. (Dz.U.
z 2017r., poz. 1768) sad analizowal zachowanie oskarzonej, jasno wynikalo, ze to wlasnie owe przepisy — tak, jak
nalezalo - mialy zastosowanie przy orzekaniu i ze sad doszedt do wniosku, ze to wladnie znamiona przestepstwa



manipulacji akcjami w znaczeniu, jakie nadaje temu pojeciu rozporzadzenie PE i Rady UE z dnia 16 kwietnia 2014r.
w sprawie naduzy¢ na rynku, wypehialo jej zachowanie. Oczywistym zatem bylo, ze do wskazania przez sad meriti
w opisie czynu w §lad za aktem oskarzenia, ze bezprawno$¢ zachowania oskarzonej wyrazala sie nie tylko w tym, ze
zawarla transakcje mogace wprowadzaé w blad co do popytu lub podazy, ale i w tym, ze zawierala te transakcje takze
z zamiarem wywolania innych skutkéw prawnych, niz te, dla ktérych osiagniecia dokonywana jest dana czynno$é
prawna, oraz wskazania jako podstawy prawnej rozstrzygniecia art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
w brzmieniu z okre§lonym w tekscie jednolitym tejze ustawy z dnia 6 grudnia 2013r., doszlo przez pomyltke. Owo
uchybienie — ktére w istocie zakwalifikowaé nalezalo jako naruszenie art. 41381 i §2 kpk jako przepisu okreslajgcego
zasady redagowania wyrokow, a nie, jak chcial tego skarzacy, obraze prawa materialnego w postaci art. 183 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi, czy tym bardziej art. 481 kk — wymagalo korekty przez sad odwolawczy.
Dokonujac stosownej zmiany zaskarzonego wyroku sad odwolawczy przyjal wiec, ze czyn przypisany oskarzonej
wyczerpywal znamiona art. 183 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. 0 obrocie instrumentami finansowymi w brzmieniu
okreslonym w tekécie jednolitym tejze ustawy z dnia 15 wrzeénia 2017r. (Dz.U. z 2017r., poz. 1768) i wyeliminowal z
jego opisu ustalenie o dzialaniu oskarzonej ,takze z zamiarem wywolania skutkéw innych, niz te, dla kt6érych faktycznie
jest dokonywana dana czynno$¢ prawna”.

Sad odwolawczy nie doszukal sie natomiast podstaw do zmiany wyroku w pozostalym zakresie. Od strony
merytorycznej rozstrzygniecie o odpowiedzialnoéci oskarzonej nie budzilo zastrzezen.

Skarzacy nie mial racji wywodzac, ze dokonujac ustalen co do okolicznoéci dzialania oskarzonej sad meriti w
spos6b dowolny przyjal, ze gléwnym celem dokonania przez nia transakeji typu cross wspolnie i w porozumieniu z
oskarzonym bylo sztuczne zawyzenie wolumenu obrotéw akcjami spoélki (...), by zapobiec jej wypadnieciu z indeksu
WIG 20.

Nieprawda bylo, ze sad meriti nie wykazal w uzasadnieniu wyroku na podstawie jakich dowodéw sformulowat 6w
wniosek. Z pisemnych motywow orzeczenia wyraznie wynikalo, ze podstawe do przyjecia, ze optymalizacja podatkowa
wecale nie byla celem, jaki przy$wiecal oskarzonej, gdy dokonywata objetych aktem oskarzenia transakcji wspolnie
z mezem, stanowily zeznania A. D. i opinie bieglych, ktére w ocenie Sadu Rejonowego zaslugiwaly na uznanie
ich za miarodajng podstawe ustalen. Powyzsze musialo by¢ oczywiste takze dla skarzacego, skoro podstawe do
dyskwalifikacji ustalenn co do motywacji oskarzonej mialo stanowi¢ jego zdaniem m.in. to, ze sagd zamiast dokonac
wlasnej oceny materialu dowodowego powielil w tym zakresie twierdzenia sformutowane przez bieglych (strona 14
apelacji).

Sama analiza dowodowa rowniez nie budzila zastrzezen. Rozumowanie, ktore doprowadzilo sad do wniosku, ze
sposrod sprzecznych ze soba dowodéw pozwalajacych na odtworzenie motywacji oskarzonej to wladnie pierwsze
zeznania A. D. oraz opinie bieglych zaslugiwaly na przyznanie im waloru wiarygodnosci, nie pomijalo zadnej z
istotnych okoliczno$ci, nie wykazywalo bledéw logicznych, ani nie klocilo sie z do§wiadczeniem zyciowym.

Podwazajac 6w wniosek skarzacy niezasadnie twierdzil, ze sad meriti powierzchownie ocenil zeznania A. D. z
rozprawy. Uznajac je za niewiarygodne sad meriti trafnie zauwazyl, ze skoro na wezeéniejszym etapie postepowania
nie wspominala ona nic o tym, ze powodem dokonania transakcji typu cross przez oskarzonego z zona miala byc
cheé przeprowadzenia optymalizacji podatkowej, to doszlo do istotnej zmiany przez nia zeznan. Skoro odmawiajac
przyznania waloru wiarygodno$ci nowej przedstawionej przez nig na rozprawie wersji wydarzen, z ktérej wynikalo, ze
oskarzony chcial dokonaé¢ transakgcji cross, by zrestrukturyzowaé portfel inwestycyjny, sad stwierdzil, Ze uzasadniata
to okoliczno$¢, ze w Swietle wskazan logiki i do§wiadczenia zyciowego jako niewiarygodne jawilo sie jej twierdzenie,
ze ze zdenerwowania i stresu mogla ona zlozy¢ niezgodne z prawda zeznania obcigzajace jej mocodawce, to mimo,
ze sad I instancji nie wskazal wprost, ze mial na uwadze to, Ze podczas przestuchania na rozprawie zglaszala ona, ze
przestuchujacy ja policjant mial jej sugerowad, ze pozostawata w intymnej relacji z oskarzonym, brak bylo tez podstaw,
by moéwi¢ o dowolnoSci stwierdzenia, Ze to nie relacje A. D. z rozprawy, ale te z postepowania przygotowawczego, ktore
korespondowaly z wnioskami wyprowadzonymi przez bieglych, jawily sie jako miarodajna podstawa ustalen.



Chybiona byla takze proba wykazania, ze w/w wniosek podwazaly zeznania A. S. (1). Poniewaz A. S. (1) wskazala
jedynie, ze w kwietniu 2013 roku rozmawiala z oskarzonym o tym, ze posiada on stare akcje i ze fakt ten moze mie¢ dla
niego niekorzystne skutki podatkowe, jednak nie posiadala zadnej wiedzy na temat okoliczno$ci dokonania transakeji
typu cross objetych zarzutami, to nie mozna bylo opierajac sie na jej zeznaniach przesadzic o tym, ze nie zostaly one
podjete w celu zawyzenia wolumenu obrotéw, by zapobiec wypadnieciu spo6lki z rankingu prowadzonego na potrzeby
indeksu WIG 20, tylko w celu optymalizacji podatkowej. Twierdzenie jakoby sad popadl w sprzeczno$é dajac wiare
zeznaniom A. S. (1) i jednocze$nie odmawiajac uwzglednienia wyjasnien oskarzonego co do motywdéw dokonania
transakeji objetych zarzutem oraz zeznan A. D. z rozprawy, nie zastugiwalo zatem na uwzglednienie.

Skarzacy niezasadnie twierdzil rowniez, ze ustalenia co do motywacji oskarzonego byly dowolne wskazujac na fakt, ze
sad dokonal ich z pominieciem zeznan M. S., K. S. i P. K.. Z pisemnych motywow orzeczenia jednoznacznie wynikalo,
ze sad wcale nie pominal relacji w/w $wiadkow, a jedynie po dokonaniu oceny ich wiarygodnoSci z uwzglednieniem
wskazan wiedzy i do$wiadczenia zyciowego oraz pozostalych dowodéw odmoéwil dania im wiary i wskutek tego nie
uwzglednil ich w podstawie rozstrzygniecia (k. 1979).

Brak bylo tez podstaw, by zgodzi¢ sie ze skarzacym, ze sad meriti blednie ocenit opinie bieglych sporzadzone na
potrzeby przedmiotowej sprawy.

Z pisemnych motywdw orzeczenia faktycznie wynikalto, ze rozstrzygniecie co do motywoéw dzialania oskarzonego
zostalo w przewazajacej mierze oparte o w/w opinie i stanowilo powielenie sformulowanych w nich tresci, ktore
sad przyjat jako wlasne. Okoliczno$¢ ta, nawet, gdy zwazy¢ na fakt, ze to wylacznie sad jest uprawniony do
dokonywania oceny czy zachowanie oskarzonej wypelnia znamiona przestepstwa, czy nie, nie uprawniala jednak wcale
do stwierdzenia, Ze to biegli rozstrzygneli o odpowiedzialno$ci oskarzonej (,,praktycznie wydali wyrok”). Wprost z
przepiséw postepowania karnego wynika, ze woéwczas, gdy dokonanie oceny pewnych okolicznoéci rzutujacych na
prawng kwalifikacje zachowania oskarzonego wymaga wiadomo$ci specjalnych, sad jest zobowiazany positkowa¢ sie
w tym zakresie opinig bieglego dysponujacego wiedzg z odpowiedniej dziedziny. Dowod 6w podlega swobodnej ocenie
sadu na réwni z innymi dowodami. Wlaczenie go do podstawy faktycznej rozstrzygniecia po stwierdzeniu, ze nie ma
watpliwoéci co do warto$ci dowodowej opinii, nawet, jesli 6w dowod mialby stanowi¢ gléwna podstawe ustalen, nie
uprawnia do stawiania zarzutu, ze w sposéb niedopuszczalny na bieglych zostaly scedowane kompetencje sadu do
rozstrzygania o odpowiedzialno$ci karnej. Tak za$§ wlaénie bylo w przedmiotowej sprawie. Tak samo jak wowczas,
gdy sad dokonuje ustalen, ktore przesadzaja o zasadnoSci zarzutu w oparciu o jawiace sie jako wiarygodne zeznania
$wiadka, niemozliwe bylo zatem stwierdzenie w takiej sytuacji, Ze to inny podmiot niz sad wydat wyrok.

Nie mozna tez bylo méwi¢ o tym, ze biegli wykroczyli poza zakres swoich kompetencji stwierdzajac, ze zachowanie
oskarzonej nosilo cechy manipulacji. Stwierdzenie owo stanowilo konsekwencje dokonania przez nich — zgodnie
z tredcig postanowien, ktérymi zostali powolani do wydania opinii, stawiajacych im okreslone pytania - analizy
okolicznosci i sposobu dokonania transakcji ,przez pryzmat specjalistycznych aspektéw ich wiedzy” i obrazowac
mialo nie fakt, ze oskarzona dopuscila sie zarzucanego jej przestepstwa (o bycie ktorego decyduje nie tylko spelnienie
przestanek przedmiotowych, ale laczne spelnienie takze innych warunkéw), ale to, ze podjela ona dzialania noszace
cechy manipulacji w rozumieniu art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, czego sad nie byt w stanie
(i nie méglby nawet gdyby ja posiadal) samodzielnie stwierdzi¢ z uwagi na brak wiedzy specjalistycznej odno$nie
zasad funkcjonowania rynku papieréow wartoSciowych. Co wiecej, to wladnie ustalenie, Ze szereg okolicznosci,
ktore ujawnila analiza transakcji, wskazywalo na to, ze skutek w postaci sztucznego zawyzenia wolumenu obrotow
objety byl zamiarem oskarzonej i dzialajacego wspdlnie i w porozumieniu z nig oskarzonego, stanowito asumpt do
wskazania przez bieglych, ktorzy nie dysponowali kwalifikacjami z dziedziny ksiegowoSci, ze restrukturyzacja portfela
inwestycyjnego dla potrzeb podatkowych mogla by¢ co najwyzej ubocznym motywem ich dzialania. Wskazanie na
to, ze zwyczajowo dzialania zwigzane z optymalizacja podatkowa nie sg przeprowadzane w drugim kwartale roku
stanowilo jedynie dodatkowy argument, ktoéry mial §wiadczy¢ o trafnoéci sformulowanych przez nich wnioskéw. Byla
to przy tym okoliczno$¢ o charakterze ogblnym, a jej stwierdzenie nie wymagalo wiadomosci specjalnych. Powszechnie
wiadomo jest bowiem o tym, ze podatek dochodowy rozliczany jest w okresie rocznym i po uplywie zaledwie kilku



miesiecy roku, zwlaszcza w wypadku osoby, ktora jest aktywnym inwestorem, nie sposob racjonalnie prognozowac w
jakiej wysoko$ci przyjdzie jej zaplaci¢ podatek. Biegli — wbrew temu, co twierdzil skarzacy - nie odméwili za$§ wcale
»dzialaniom i metodom zastosowanym przez oskarzonych zasadnoéci z punktu widzenia podnoszonego przez nich
celu” optymalizacji podatkowej, a jedynie stwierdzili, ze osiagniecie tego celu mozliwe bylo o wiele prostsza metoda,
ktdéra miala taka dodatkowa zalete, ze nie narazalaby oskarzonych na podejrzenia o dopuszczenie sie manipulacji, ani
ponoszenie dodatkowych kosztow zwigzanych prowizjami maklerskimi.

Chybiona byla rowniez proba dyskwalifikacji opinii bieglych poprzez wskazywanie, ze sad zignorowal ujawnione w
toku postepowania okolicznosci uzasadniajace powolanie innych bieglych. Sad odwolawczy — podobnie, jak sad I
instancji - nie doszukal sie podstaw do stwierdzenia, ze M. G. i K. G. (2), ktérzy sporzadzili opinie na potrzeby
przedmiotowej sprawy, nie dysponowali wystarczajacymi kwalifikacjami. Zaréwno M. G., jakiK. G. (2) sa fachowcami
z dziedziny obrotu papierami warto$ciowymi i do tej pory (takze K. G. (2), ktéry wprawdzie w ostatnim czasie
nie pracowal na gieldzie, jednakze posiadal licencje maklera gieldowego) wydali szereg opinii w tym zakresie w
charakterze bieglych. Skoro opiniujac na potrzeby przedmiotowej sprawy K. G. (2) sam uczciwie zwrocit uwage na
nie$cistosci, ktore wkradly sie do jego opinii pisemnej i dostrzegajac po analizie swoich wypowiedzi z rozprawy,
ktéora odbyla sie w dniu 11 stycznia 2017r. blad, jaki popehil przedstawiajac ustng opinie i odpowiadajac na
pytania obroncow, sprostowal swoje nieprawidlowe twierdzenie co do tego, transakcje typu cross sa uwzgledniane
w wolumenie transakcji w trakcie sesji i co do zgodno$ci z prawda tych dodatkowych przedstawionych przez niego
wyjasnien nie bylo watpliwos$ci, a jednocze$nie jedna z okolicznoéci majacych uzasadniaé dyskwalifikacje jego osoby
jako bieglego mial by¢ fakt nagminnego wrecz wystepowania przez niego w charakterze arbitra w postepowaniach
toczacych sie przed Komisja Nadzoru Finansowego oraz w charakterze bieglego powolywanego przez te instytucje,
to brak bylo podstaw, by twierdzi¢, ze mieliémy do czynienia z sytuacja, w ktorej zachodzily watpliwosci co do tego,
czy miat on odpowiednie kompetencje do tego, by dokonaé analizy transakcji objetych zarzutem. Eksponowany
w apelacji fakt, ze w/w biegly poczynil starania o to, by sprostowaé niescistoéci, ktére mogly sie wkras¢ do jego
wypowiedzi, Swiadczyl o jego rzetelnosci, a okoliczno$é¢, ze uwazal, ze mozliwe jest dokonanie tego poprzez przesltanie
pisma z wyjasnieniami i pro$bg o sprostowanie protokolu, jako osoby, ktéra nie musi zna¢ procedury karnej, nie
mogla go obciazac. Skrajna nielojalnoScia ze strony skarzacego byto kwalifikowanie podjecia przez bieglego opisanych
wyzej zabiegdw jako wyrazu jego stronniczoéci i ,dbaloSci o skazanie oskarzonych”. Pomijajac juz okolicznos$é, ze
trudno bylo méwi¢ o stronniczoSci bieglego, skoro co do kluczowych z punktu widzenia rozstrzygniecia okolicznoSci
niekorzystnych dla oskarzonych, sformulowane przez niego wnioski korespondowaly z twierdzeniami drugiego
bieglego (gdyby na sile staral sie on wykaza¢ wine oskarzonych, to jego twierdzenia nie bylyby zgodne z konkluzjami
bieglego M. G., ktérego skarzacy nie podejrzewal o stronniczo$c), to zauwazy¢ nalezalo, ze od osoby powolanej do
wystapienia w charakterze bieglego nalezy wymaga¢ dbaloéci o to, by jej twierdzenia byly zgodne z aktualnym stanem
wiedzy w dziedzinie, w ktdrej opiniuje. Oczekiwaé nalezy wrecz zatem od niej podjecia czynnoS$ci w celu upewnienia
sie, ze wskutek jej pomylki sad nie bedzie pozostawal w blednym przekonaniu co do okoliczno$ci stanowigcych
przedmiot opinii, je§li ma podejrzenia co do tego, ze sytuacja taka mogla mie¢ miejsce, niezaleznie od tego, czy
okolicznoSci te przemawia¢ beda na korzy$¢, czy na niekorzy$¢ oskarzonego. Chybiona byla rowniez proba podwazania
kompetencji bieglego K. G. (2) przez wskazywanie, ze wydajac opinie przyjat on w ocenie skarzacego bledne zalozenie,
ze podejmowanie dzialan wplywajacych na wolumen obrotéw moglo wprowadzac¢ w blad co do popytu lub podazy.
Twierdzen skarzacego, nie posiadajacego sila rzeczy wiedzy specjalistycznej niezbednej do wlasciwej oceny tej kwestii,
nie sposob bylo przeciwstawiaé¢ opiniom bieglego K. G. (2), ktére co do okoliczno$ci wypelnienia przez dzialania
oskarzonych znamion manipulacji korespondowaly z wnioskami sformulowanymi przez drugiego z bieglych, mimo,
ze wykluczyl on, by dokonanie transakcji typu cross moglo wprowadza¢ w blad uczestnikéw gieldy co do aktualnego
popytu lub podazy.

Skarzacy nie mial tez racji twierdzac, ze w przedmiotowej sprawie zachodzila konieczno$§¢ powolania nowego bieglego
z uwagi na to, ze opinie bieglego M. G. i K. G. (2) byly sprzeczne ze soba. Sam fakt wystepowania sprzecznoéci miedzy
opiniami nie dyskwalifikuje ich automatycznie jako podstawy rozstrzygniecia i nie implikuje konieczno$ci powolania
kolejnego bieglego. W sytuacji, gdy dostrzegajac rozbieznoéé odno$nie jednej z poddanych ocenie przez bieglych
okolicznosci sad opowiada sie za wnioskami sformutowanymi w przedmiocie tej okoliczno$ci w jednej z opinii, obie



opinie bez obrazy art. 201 kpki art. 7 kpk moga zostac przyjete za podstawe rozstrzygniecia, je$li w pozostalym zakresie
sq ze sobg zgodne. Tak wlaénie bylo w przedmiotowej sprawie. Sad meriti wyraznie stwierdzil, ze jesli chodzilo o
wplyw dzialan oskarzonych na utrzymanie ceny akeji, to dal wiare opinii sporzadzonej przez bieglego M. G., dlatego,
ze prezentowala ona poglad cieszacy sie powszechna aprobata w dziedzinie obrotu papierami warto$ciowymi, skoro
nawet Komisja Nadzoru Finansowego, ktéra wystepowata w charakterze oskarzyciela positkowego, nie doszukala sie
podstaw do przyjecia, ze dokonanie transakcji typu cross stanowito manipulacje cenami akcji. Wynikato to juz wprost
z przywolanego przez skarzacego fragmentu uzasadnienia wyroku. W pozostalym zakresie wnioski obu opinii byly
- zdaniem sadu meriti - ze soba zgodne i z twierdzeniem tym w pelni nalezalo sie zgodzi¢. Skarzacy niezasadnie
doszukiwat sie sprzeczno$ci miedzy nimi odno$nie tego, czy podjecie dzialan wplywajacych na wolumen obrotéw moze
wywierac¢ wplyw na obraz podazy lub popytu. Biegly M. G. wskazatl wszak jedynie, ze z uwagi na to, ze transakcje typu
cross nie sa uwzgledniane w arkuszu zleceni i nie mogg sie w nie wlaczy¢ zadne inne podmioty poza ich stronami nie
moga one wprowadzaé w blad co do aktualnego popytu lub podazy. Stwierdzenie owo nie bylo zas wcale rownoznaczne
z tym, ze podjecie dzialan sztucznie zawyzajacych wolumen obrotu akcjami spdiki (...) nie moglo w ogble wprowadzac
wistotny transakeyjnie blad co do popytu lub podazy. Poniewaz z twierdzen skarzacego nie wynikalo, by merytorycznie
bledny byt korzystny z punktu widzenia odpowiedzialnoéci oskarzonej wniosek sadu, ze odnosnie kwestii wplywu
transakeji typu cross na podtrzymanie ceny akcji spolki (...) na wiare zaslugiwaly twierdzenia bieglego M. G., a
nie opinia bieglego K. G. (2), to brak bylo podstaw, by kwestionowa¢ ocene warto$ci dowodowej opinii bieglych w
konteks$cie faktu wystepowania miedzy nimi sprzecznosci.

Chybiona byla natomiast préba zdyskwalifikowania wnioskow sformulowanych przez bieglych jako podstawy
rozstrzygniecia ze wskazaniem na okoliczno$¢, ze pierwsze opinie wydawali oni wdwczas, gdy nie znane bylo
jeszcze stanowisko oskarzonego, ktory dopiero w toku postepowania ujawnil, ze transakcji typu cross dokonal, by
przeprowadzi¢ optymalizacje podatkowa. Sytuacja taka w gruncie rzeczy miala miejsce jedynie w odniesieniu do
opinii bieglego K. G. (2). Pomijajac juz okoliczno$é, ze celowe i Swiadome przedstawienie przez osobe wystepujaca
w charakterze bieglego niezgodnej z prawdg opinii na uzytek postepowania moze rodzi¢ dla niej szereg negatywnych
konsekwencji, to zauwazy¢ nalezalo, ze skoro ujawnila sie nowa, nieznana bieglemu okoliczno$¢, to - wbrew
twierdzeniom skarzacego (strona 13 apelacji) - bez szkody dla wlasnego wizerunku fachowca mog} on zrewidowac
swoje wczes$niejsze stanowisko, jesliby stwierdzil, ze analiza transakcji dokonana z jej uwzglednieniem prowadzita do
innych wnioskow, niz wczeéniej przez nich przedstawione. Nie sposob bylo zatem bagatelizowa¢ znaczenia tego, ze
opiniujac po zapoznaniu sie z wyjasnieniami oskarzonego, w caloéci podtrzymal on swoje wcze$niejsze stanowisko,
z uwagi na to, ze skoro raz stwierdzil kategorycznie, ze dzialania oskarzonych nosily cechy manipulacji, to ,nie mog}t
juz zrewidowaé swoich pogladow” (k. 2022).

Whbrew twierdzeniom skarzacego, wnioski wynikajace z opinii bieglych, ktorzy wskazali po analizie transakcji, ze
okolicznosci i sposéb ich dokonania $wiadezyly o tym, ze ich celem bylo zawyzenie wolumenu obrotéw, oceniane
w powiazaniu z zaslugujacymi na wiare zeznaniami A. D., z ktorych wynikalo, ze oskarzony wyraznie polecit jej
podjecie dzialan zmierzajacych do zmaksymalizowania wolumenu obrotéw, aby zapobiec wypadnieciu spoélki (...) z
indeksu WIG 20, wystarczajace byly do stwierdzenia, ze gléwnym powodem dokonania przez oskarzona wspolnie i
w porozumieniu z oskarzonym transakcji typu cross w okresie od 19 do 30 kwietnia 2013r. byla che¢ wplyniecia na
ranking indeksu WIG 20.

Z dowodow tych wprost wynikalo, ze oskarzony chcial, by zostaly dokonane transakeje, ktére moga wprowadzac w blad
co do popytu lub podazy, by wygenerowac korzystne wielko$ci wolumenu obrotow, ktéry stanowit jeden z parametrow
uwzglednianych na potrzeby rankingu WIG 20 i to motywacja zwiazana z zapobiegnieciem wypadnieciu spoélki (...) z
indeksu WIG 20 byla impulsem do zlecenia ich przeprowadzenia jego pelnomocniczce, a oskarzona, ktoéra w trakcie
kolejnych sesji odkupywata od niego akcje w iloéci niezbednej do tego i w krotki czas pdzniej, jeszcze na tej samej sesji,
odsprzedawala mu za te sama cene, takg sama ilo$¢ tych papierow warto$ciowych, Swiadomie wlaczyla sie w realizacje
przez niego tego planu. Dlatego — zwlaszcza, gdyby mimo, iz sama nie posiadala ona starszych akeji spoiki (...), to
mogla mie¢ interes w tym, by wzia¢ udzial w transakcjach typu cross objetych aktem oskarzenia, gdyz jako osoba
najblizsza dla oskarzonego mogla by¢ zainteresowana tym, by poméc mezowi — nieprawda bylo, ze do dokonania



oceny motywacji, jaka przy$wiecala oskarzonym przy dokonywaniu transakeji typu cross konieczne bylo zasiegniecie,
poza opiniami bieglych z dziedziny obrotu papierami warto$ciowymi, takze opinii bieglych z dziedziny ksiegowosci,
ktorzy wypowiedzieliby sie co do tego, czy struktura portfela inwestycyjnego oskarzonego byla taka, ze brak podjecia
czynnoéci w celu jego restrukturyzacji mogl mie¢ niekorzystne skutki podatkowe (innymi slowy - czy zasadnym z
ekonomicznego punktu widzenia bylo podjecie przez niego dzialan w celu optymalizacji podatkowej) i czy podjete
przez oskarzonych dzialania objete aktem oskarzenia mogly przyniesé oczekiwany z tego punktu widzenia skutek w
zakresie optymalizacji podatkowej. Sad meriti nie zakwestionowat wcale zadnej z w/w okolicznoéci, a ich dodatkowe
potwierdzenie przez powolanych zgodnie z wnioskiem obrony bieglych nie byloby wystarczajace do podwazenia
ustalen co do motywacji oskarzonych, ktére poczynione zostaly w oparciu o dowody, w Swietle ktorych nie ulegato
watpliwoéci, ze skutek w postaci zawyzenia wolumenu obrotéw akcjami spo6iki (...) w wyniku dokonania szeregu
transakcji typu cross na szeSciu z o§miu sesji, ktére odbyly sie pod koniec kwietnia 2013 roku, gdy opracowywany
byl ranking na potrzeby indeksu WIG 20, z ktérego wypadniecie grozilo spoélce (...), byl nie tylko obejmowany ich
Swiadomoscia, ale byt wynikiem ich celowych zabiegow.

Domagajac sie szczegotowego wyjasnienia przez bieglych z dziedziny ksiegowosci tego, jakie skutki podatkowe rodzilo
dla oskarzonego dokonanie transakeji objetych aktem oskarzenia, skarzacy blednie podnosit w celu podwazenia w/
w wniosku, ze rozstrzygniecie spornej kwestii, z jaka motywacja dzialali oskarzeni, bylo niemozliwe bez dokonania
ustalen, ze pozostanie spolki (...) w indeksie WIG 20 moglo przyniesé oskarzonemu wymierne korzy$ci majatkowe
i stwierdzeniu w wyniku poréwnania ich z korzy$ciami majatkowymi, jakie oskarzony moégl odnies¢ dokonujac
optymalizacji podatkowej, ze je przewyzszaly. Z wywodow bieglych jasno wynikalo wszak, ze funkcjonowanie spo6tki
w tymze indeksie wigzalo sie z szeregiem korzysSci dla dominujacych akcjonariuszy i lezalo w ich interesie, mimo, ze
precyzyjne dokonanie wyceny owych korzysci bylo niemozliwe. I bez dokonywania wyceny korzySci majatkowych,
jakie mogla przynie$¢ oskarzonemu optymalizacja podatkowa mozna zatem bylo rozsadnie stwierdzi¢, ze jako
racjonalny czlowiek zdecydowal sie on na podjecie dzialan stuzacych zapobiegnieciu wypadniecia spdiki (...) zindeksu
WIG 20.

W koncu réwniez i okoliczno$é, do ktorej taka wage przywiazywal skarzacy, a mianowicie to, ze Komisja Nadzoru
Finansowego dopiero po dniu 30 kwietnia 2013r. zlozyta zawiadomienie o podejrzeniu popelnienia przestepstwa
przez oskarzonych nie stwarzalo watpliwoéci co do zasadnos$ci ustalen co do ich motywacji. Komisja Nadzoru
Finansowego jest oczywiscie zobowigzana do dokonywania biezacego nadzoru nad prawidlowo$cig obrotu papierami
wartoSciowymi, jednakze w sytuacji, gdy dopiero laczna analiza transakcji, ktére oskarzeni dokonali na sze$ciu z
o$miu sesji gieldowych, jakie odbyly sie w okresie, w ktérym nie dokonuje sie zwyczajowo optymalizacji podatkowej,
a w ktérych ustalane sa parametry brane pod uwage przy opracowywaniu rankingu na potrzeby indeksu WIG 20,
pozwalala na ujawnienie mechanizmu dzialania oskarzonych, to stwierdzi¢ nalezalo — pomijajac juz to, ze realizacja
planu pograzenia oskarzonych wymagalaby wejécia w przestepne porozumienie z dwoma bieglymi i A. D., ktéra
od wielu lat wspolpracowala z oskarzonym - moment wystapienia przez wspomniang Komisje ze zgloszeniem do
organ6w $cigania nie uzasadnial powziecia podejrzenia, ze na sile starala sie ona zaszkodzié¢ oskarzonemu skladajac
zawiadomienie o przestepstwie.

Na uwzglednienie nie zastugiwaly rowniez zarzuty skarzacego zmierzajace do wykazania dowolno$ci prawnej oceny
zachowania oskarzonej dokonanej na kanwie w/w ustalen.

Skarzacy nie mial racji twierdzac, ze wskutek niestusznego oddalenia wniosku obrony o dopuszczenie dowodu z
opinii prywatnej prof. A. C. sad meriti pozbawit sie mozliwosci dokonania prawidlowej oceny zachowania oskarzone;j.
Po pierwsze, sporzadzone przez niego opracowanie nie stanowilo opinii bieglego w rozumieniu przepiséw kodeksu
karnego, a jedynie informacje o dowodzie i brak bylo podstaw, by dostrzeglszy brak formalny pisma procesowego, w
formie ktorego A. C. przedstawil owa opinie, sad zwracat sie do wnioskodawcy o jego uzupelhienie w trybie przepiséw
przeznaczonych do konwalidowania brakéw opinii bieglych. Przeprowadzenie dowodu z w/w dokumentu w sytuacji,
gdy nie byto nawet wiadomo, czy na pewno to A. C. byl autorem wyrazonych w nim pogladéw (gdyz z uwagi na brak
podpisu nie byto pewnosci co do tego, kto go sporzadzil), bylo za§ niedopuszczalne. Po drugie, skarzacy blednie ocenial
znaczenie w/w dowodu dla wydania rozstrzygniecia. Wszak sad karny samodzielnie dokonuje ustalen faktycznych i



interpretacji przepisow prawa. Prywatne opinie prawnikéw prezentujace ich poglady prawne co do sposobu, w jaki
nalezy dokonywa¢ wykladni przepisow prawa majacych mieé¢ zastosowanie w sprawie, jesli w sposéb przewidziany
prawem zostang wprowadzone do materialow sprawy, stanowig jedynie jedng z okoliczno$ci, ktére sad meriti winien
mie¢ na wzgledzie wydajac rozstrzygniecie. Nie mozna tez zapominac, ze do jego podwazenia nie jest wystarczajacy
sam fakt, ze w doktrynie sg prezentowane takze inne poglady prawne od przyjetego za podstawe wyroku. Jesli sad
majac Swiadomo$¢ tego stanu rzeczy opowiada sie za jednym z nich i swoj poglad przekonujaco uzasadnia, to brak
jest podstaw do dyskwalifikacji zajetego przez niego stanowiska. Wykazanie, ze pojawiaja sie glosy prezentujace
taka interpretacje art. 183 ustawy o instrumentach finansowych, z ktérej wynika, ze nie jest mozliwe dopuszczenie
sie okre$lonej w w/w przepisie manipulacji opartej o wplyw na wolumen — a analiza tresci opinii prywatnej A. C.,
ktorej sad odwolawczy dokonat po tym, jak jego autor konwalidowal brak formalny polegajacy na braku zlozenia pod
nim podpisu po$wiadczajacego fakt pochodzenia od niego zawartych w nim o$wiadczen i przeprowadzeniu z niego
dowodow (k. 2146), prowadzita do wniosku, ze wlaénie wykazaniu, ze 6w poglad prezentowany w toku postepowania
przez skarzacych znajdowal oparcie w stanowisku jednego z przedstawicieli doktryny prawa — nie moglo zatem
skutecznie podwazaé¢ wyroku.

Stwierdzenie, ze zachowanie dzialajacej wspolnie i w porozumieniu z oskarzonym oskarzonej wypeklilo znamiona
przestepstwa zabronionej w mys$l art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi manipulacji nie budzito
roéwniez merytorycznych zastrzezen.

Argumentacja przedstawiona przez A. C. i innych prawnikéw w prywatnych opiniach, ktére zostaly zlozone na etapie
postepowania odwolawczego i prezentowaly poglady co do sposobu interpretacji znamion w/w przestepstwa, nie
podwazala skutecznie tego stanowiska.

Nie bylo tez prawda jakoby przyjmujac, ze zachowanie oskarzonej wypeklilo znamiona zabronionej przez art. 183
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi manipulacji, sad zréwnal popyt i podaz z wolumenem obrotu. Z
rozwazan przedstawionych w uzasadnieniu wyroku jasno wynikalo, ze majac na uwadze, ze za manipulacje w
rozumieniu rozporzadzenia PE i Rady UE z dnia 16 kwietnia 2014r. w sprawie naduzy¢ na rynku uwaza sie jedynie
dokonywanie transakeji i podejmowanie dzialan mogacych wprowadzaé¢ w blad co do popytu lub podazy, a nie co do
wolumenu obrotéw, sad badal, czy dokonanie transakeji typu cross w celu zwiekszenia wolumenu obrotéw moglo
wywolac takie skutki i to stwierdzenie, ze sztuczne zawyzenie wolumenu obrotéw przez dokonywanie transakeji typu
cross, ktore prowadzily wprawdzie do zmiany struktury posiadanych akcji przez jednego z akcjonariuszy, jakim byt
oskarzony jednakze nie skutkowaly zmiana stanu posiadania akcji przez inwestoréw, moglo wprowadza¢ w blad
uczestnikow gieldy co do popytu lub podazy, gdyz sugerowalo, ze zrealizowano popyt i podaz tych akeji w wysoko$ci
wynikajacej z wolumenu obrotow, przesadzilo o uznaniu, ze wypeknilo ono znamiona strony podmiotowej zarzucanego
przestepstwa.

Jako prawidlowy — wbrew temu, co twierdzil skarzacy — oceni¢ nalezalo takze sam wniosek, ze sztuczne zawyzenie
wolumenu obrotéow akcjami spotki moglo wprowadzi¢ w blad co do popytu lub podazy. Zlecenia zrealizowane w
ramach transakcji typu cross faktycznie nie kreowaly biezacego popytu, ani podazy, gdyz nie byly widoczne w trakcie
sesji, a podany z ich uwzglednieniem wolumen obrotéw nie odzwierciedlal popytu lub podazy z arkusza zlecen. Skoro
jednak wolumen obrotéw niezgodnie z prawda sugerowal, ze w danym okresie czasu mialo miejsce nadzwyczajne
zainteresowanie inwestoréw akcjami spolki (...), to w pelni uprawnione bylo stwierdzenie, ze mogly one wprowadzac
w blad co do popytu lub podazy innych uczestnikéw gieldy, ktérym nie bylo wiadomo, ze transakcje typu cross, ktore
znalazly odzwierciedlenie w wolumenie i wplynely na jego spektakularne zawyzenie w stosunku do wielko$ci, jaka
przedstawialby, gdyby uwzglednial tylko transakcje zrealizowane w ramach arkusza zlecen, dokonane zostaly miedzy
oskarzonym a jego zona i nie prowadzily do zmiany stanu posiadania miedzy inwestorami. Oczywistym bylo, ze byl
to istotny transakcyjnie blad, gdyz wolumen obrotéw, jako warto$§é obrazujaca catkowity zrealizowany popyt i podaz,
jakim cieszyly sie w okreslonym czasie akcje danej spolki, jest czynnikiem branym przez racjonalnych inwestoréw pod
uwage przy podejmowaniu decyzji w obrocie papierami warto§ciowymi.



W sytuacji, gdy ze znamion zabronionej w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi manipulacji nie
tylko nie wynikalo, by nalezalo do nich osiagniecie korzySci majatkowej kosztem innych uczestnikow gieldy, ale
wprost wskazano, ze za dzialanie stanowigce manipulacje uwaza sie takze dokonanie transakcji i podjecie dzialan
mogacych wprowadza¢ w blad co do popytu i podazy, nawet, je$li nie wplywaja na cene akcji, to chybione bylo
stwierdzenie, ze brak stwierdzenia uzyskania przez oskarzonego w wyniku dokonania transakcji typu cross korzysci
majatkowych kosztem innych uczestnikow gieldy i poniesienia strat przez jakie$ uczestnika gieldy uniemozliwial
uznanie, ze zachowanie objete aktem oskarzenia wypelilo znamiona przestepstwa. Stosowanie wykladni, ktorej
wynikiem jest nieuprawnione poszerzenie znamion przestepstwa w wyniku analiz jezykowych pojecia manipulacji,
czy odwolywania sie do dywagacji przedstawicieli doktryny, jest na gruncie prawa karnego niedopuszczalne.

Skoro oskarzony wprost uzgodnit z A. D. podjecie dzialan zmierzajacych do sztucznego zawyzenia wolumenu obrotéw
akcjami spolki (...), by zapobiec wypadnieciu spoélki (...) z indeksu WIG 20, nie ulegalo watpliwoéci, ze bedac
doswiadczonym inwestorem, znajacym zasady funkcjonowania gieldy papieréw warto$ciowych, umys$lnie dopuscit sie
zachowan stanowigcych zabroniong przez prawo manipulacje. Oczywistym bylo w tej sytuacji, ze zaréwno jego, jak i
dzialajacej z nim wspoélnie i w porozumieniu oskarzonej, ktéra na szeéciu z oémiu sesji, jakie odbyly sie w okresie od
19 do 30 kwietnia 2013r. kazdorazowo odkupila od niego na okre$lonych warunkach okreslona ilos¢ akeji i jeszcze w
trakcie tej samej sesji ja mu za te sama cene odsprzedala, tak, ze nie doszlo do zmiany stanu posiadania ani jej ani
oskarzonego, bezposrednim zamiarem bylo dopuszczenie sie dzialanh mogacych wprowadza¢ w blad co do popytu lub

podazy.

Skarzacy niezasadnie wywodzil rowniez, ze nawet przy przyjeciu, ze czyn oskarzonej wypelnial formalne znamiona
czynu zabronionego okre$lonego w art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, to niemozliwe bylo uznanie
go za przestepstwo z uwagi na to, ze cechowal sie on znikoma spoleczna szkodliwo$cig. Odwolujac sie jedynie w
tym miejscu do uwag poczynionych w konteksScie tozsamego zarzutu sformulowanego przez obroncéw oskarzonego,
z ktérym oskarzona dzialala wspoélnie i w porozumieniu, zachowujacych swa pelng aktualno$¢ takze w odniesieniu
do oceny naruszenia prawa jakiego sie dopuscila, wskazaé¢ nalezalo, ze okolicznoé¢, ze zaden z uczestnikow gieldy
papieréw warto$ciowych nie podjal niekorzystnych dla siebie decyzji pod wplywem bledu do jakiego moglo prowadzic¢
bezprawne zachowanie oskarzonej, jakkolwiek obnizala stopien spolecznej szkodliwo$ci jej czynu, to nie pozbawiata go
zupehie cechy karygodnoéci. Znamiona przestepstwa manipulacji akcjami sg tak skonstruowane, ze z uwagi na istotny
charakter dobra w postaci prawidlowosci obrotu papierami warto$ciowymi ochronie podlega juz stworzenie stanu
zagrozenia dla prawidlowoSci tego obrotu (poprzez podjecie dzialan mogacych wprowadzaé w blad co do popytu lub
podazy). Mimo, ze nie stwierdzono w toku postepowania, by dzialania, w ktérych wziela udzial oskarzona, rzeczywiscie
zaklocily funkcjonowanie rynku papieréw wartoSciowych i wyrzadzily komukolwiek realna szkode, to nie sposob byto
wiec uznaé, ze nie wigzaly sie one z ingerencja w dobro prawne chronione w/w przepisem. Majac na uwadze ich
skale (dokonanie szeregu transakcji na szeSciu spo$rod o$miu sesji, ktore odbyly sie w okresie od 19 do 30 kwietnia,
ktore spektakularnie zawyzyly wolumen obrotow akcjami spdiki (...)), powtarzalnosé dzialan oskarzonej i postac jej
zamiaru, spoteczna szkodliwo$¢ jej czynu w zadnym razie nie mogla zostaé¢ uznana za znikoma.

Brak byto réwniez podstaw do zmiany rozstrzygniecia o konsekwencjach popelienia przypisanego oskarzonej czynu
wydanego przez sad po przyjeciu, ze mimo, iz jego stopien spolecznej szkodliwosci byl wyzszy, niz znikomy, to nie
mogl jednak zostaé uznany za znaczny.

Rozstrzygniecie to polegajace na zastosowaniu najlagodniejszego $rodka reakcji karnej, jaki stanowi warunkowe
umorzenie postepowania, w zadnym razie nie moglo zosta¢ uznane za razaco surowe dla oskarzonej. Wprawdzie nie
doprowadzila ona do powstania rzeczywistych zakltocenn w funkcjonowaniu rynku papieréw wartoSciowych, jednakze
podjela umysélnie, w wykonaniu z gory powzietego zamiaru, dzialania na duza skale stwarzajace realne zagrozenia
dla prawidlowosci obrotu instrumentami finansowymi , kierujac sie tym, ze dzieki temu mozliwe bylo uzyskanie
korzystnych z punktu widzenia ustalania skladu indeksu WIG 20 skutkéw przez spolke (...), ktorej akcje posiadala
ona i jej maz.



Whbrew temu, co twierdzil prokurator i oskarzyciel positkowy, warunkowe umorzenie postepowania polaczone z
orzeczeniem $wiadczenia pienieznego w maksymalnej kwocie 60 ty$. zl, stanowilo adekwatna reakcje na czyn
oskarzonej, nalezycie uwzgledniajaca caloksztatt zaréwno okoliczno$ci obcigzajacych zwigzanych z popelnionym przez
nig czynem wymienionych przez prokuratora, jak i tych, ktore obnizaly stopien jego spolecznej szkodliwosci oraz
zawinienie oskarzonej. W tym zakresie zachowuja swoja aktualno$¢ rozwazania odnoszace sie do jednobrzmiacej w
istocie w stosunku do rozstrzygniecia o odpowiedzialnoéci oskarzonej i oskarzonego argumentacji przedstawionej
przez prokuratora w uzasadnieniu zarzutu razacej surowoéci kary, ktore sad odwolawczy poczynil we fragmencie
niniejszego uzasadnienia po§wieconym ocenie prawidlowo$ci rozstrzygniecia o odpowiedzialnoéci oskarzonego.

Zwazywszy na powyzsze, nie dopatrujac sie w zaskarzonym orzeczeniu zadnych uchybien mogacych stanowic
bezwzgledne przyczyny odwolawcze, bedacych podstawa do uchylenia wyroku z urzedu, po dokonaniu zmian
opisanych we wcze$niejszym fragmencie niniejszego uzasadnienia, sad odwolawczy utrzymal zawarte w zaskarzonym
wyroku orzeczenie o odpowiedzialnoéci oskarzonej w mocy.

Orzekajac o kosztach, na podstawie art. 636 kpk w zw. z art. 629 kpk w zw. z art. 627 kpk oraz art. 12 w zw. z art. 8
ustawy z dnia 23.06.1973r. o oplatach w sprawach karnych (Dz. U. z 1983, nr 49, poz. 223 ze zm.) sad odwolawczy
zasadzil od kazdego z oskarzonych na rzecz Skarbu Panstwa kwoty po 100zl tytulem oplat za druga instancje oraz
obcigzyl ich wydatkami postepowania odwolawczego, kazdego w ¥4 ich wysokoSci.

Zgodnie z art. 63681 kpk wydatkami postepowania odwolawczego w zakresie zwigzanym z rozpoznaniem apelacji
prokuratora i oskarzyciela positkowego obciazono Skarb Panstwa.

Natomiast na podstawie art. 634 kpk w zw. z art. 62481 kpk sad odwolawczy zwolnit oskarzyciela positkowego -
Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego od ponoszenia kosztow sadowych za druga instancje, obciazajac - ze
wzgledow stusznosci - Skarb Panstwa wydatkami postepowania odwolawczego w zakresie zwigzanym z rozpoznaniem
wniesionego przez niego, jednobrzmiacego z apelacja wniesiong przez prokuratora, srodka odwolawczego.



