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Przedmowa 

Społeczne zainteresowanie giełdą wzrasta i maleje stosownie do panującej ryn-
kowej koniunktury. Natomiast jurydyczne aspekty obrotu giełdowego takim waha-
niom nie podlegają Giełda i obrót giełdowy niezmiennie ściągają na siebie zainte-
resowanie prawników akademickich, przedstawicieli praktyki wszystkich profesji 
oraz wymiaru sprawiedliwości. Prawo giełdowe jako stosunkowo młoda dyscyplina 
nie jest więc dotknięte zjawiskiem stagnacji, nie tylko ze względu na doniosłe zna-
czenie giełdy w aktualnych stosunkach społecznych i wyłaniające się w związku 
z tym ciekawe problemy na styku prawa administracyjnego, karnego oraz - oczy-
wiście - cywilnego. Giełda od dwóch dekad zakotwiczona w polskim życiu gospo-
darczym wchodzi w trzecie dziesięciolecie jako przedsiębiorstwo nowoczesne. Siłą 
rzeczy prawo giełdowe jest więc kompozycją nowoczesnych instytucji prawnych. 

Próba skomponowania syntetycznego wykładu prawa giełdowego wiąże się 
przede wszystkim z podstawową trudnością selekcji obszernego materiału i nada-
nia odpowiedniej rangi zagadnieniom najważniejszym z różnych punktów widze-
nia. Zapewne niektóre fragmenty podręcznika nie zaspokoją w pełni poznawczych 
aspiracji znawców problematyki giełdowej. To zamierzony skutek przekrojowego 
podejścia do tematu, charakteru opracowania oraz wynikający z ograniczeń redak-
cyjnych. Szczegóły zwykło się zresztą omawiać w monografiach, komentarzach 
i opracowaniach systemowych, do których wypada odesłać zainteresowanych Czy-
telników. Oprócz lektury piśmiennictwa cenna też będzie z pewnością samodziel-
na analiza coraz bogatszego dorobku judykatury oraz obowiązujących przepisów 
aktów prawa giełdowego (wywód uwzględnia stan prawny na dzień 25.9.2010 r.). 

Tytułowe prawo giełdowe jest w pewnym sensie klamrą dla licznych instytucji 
prawnych rynku kapitałowego, ale wiele wskazuje na to, że są już wystarczające 
podstawy wyodrębnienia prawa giełdowego jako dyscypliny uniwersyteckiej (dy-
daktycznej) oraz przedmiotu samodzielnych badań naukowych. Przepisy prawa gieł-
dowego ze względu na przedmiot regulacji stanowią zbiór zamknięty, zasługujący 
na miano prawa giełdowego w ujęciu dogmatycznym. Wykładnia przepisów prawa 
giełdowego niczym nie różni się jednak od wykładni przepisów innych gałęzi prawa 
jeżeli chodzi o sferę metodologiczną (z uwzględnieniem charakteru poszczególnych 
unormowań). Z uwagi na hermetyczny aparat pojęciowy oraz adekwatną do realiów 
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giełdowych technikę legislacyjną, niezbyt niekiedy przyjazną w fazie studiowania 
oraz stosowania, główny akcent w przypadku prawa giełdowego pada na języko-
wo-logiczne metody wykładni. Trzeba przyznać, że prawo giełdowe jest skompli-
kowane. To niejako naturalna konsekwencja złożoności współczesnych stosunków 
giełdowych w różnych konfiguracjach podmiotowych. Przepisy obowiązującego 
prawa giełdowego nadają normatywny kształt nie tylko tradycyjnym konstrukcjom 
prawnym, ale także formułom nowoczesnym, gdzieindziej na ogół niespotykanym. 
I chociaż na piedestale w katalogu źródeł stoi oczywiście prawo pozytywne w rozu-
mieniu konstytucyjnym, to do prawa giełdowego przenikają też z coraz większą siłą 
pierwiastki prawnonaturalne (zob. rozdział III dotyczący regulacji prawnej obrotu 
giełdowego oraz rozdział VII na temat bezpieczeństwa obrotu giełdowego). 

Podręcznik przybliża najważniejsze instytucje prawa giełdowego według sche-
matu wykładu akademickiego, z wyraźnym akcentem położonym na zagadnieniach 
prawa prywatnego. Takie są obecnie oczekiwania dydaktyki uniwersyteckiej, środo-
wiska praktyków oraz wymiaru sprawiedliwości. Zagadnienia pozaprawne zostały 
odsunięte na margines, jako niezbędny kontekst towarzyszący. Materia obrotu gieł-
dowego należy do dziedzin rozległych i wieloaspektowych, a włączenie do podręcz-
nika wszystkich wątków wraz ze szczegółowym omówieniem rozmazałoby główne 
kontury wykładu. 

W podręczniku został zaprezentowany kanon instytucji prawnych związanych 
z szeroko rozumianym obrotem giełdowym (zob. rozdział IV na temat giełdy jako 
osoby prawnej, rozdział V poświęcony podmiotowemu otoczeniu giełdy, roz-
dział VI, w którym omówiono nadzór giełdowy, rozdziały X i XI dotyczące waloru 
giełdowego oraz jego emisji, a także rozdział XIII przedstawiający pośrednictwo 
giełdowe). Sporo miejsca poświęcono również instytucjom prawa giełdowego nie 
dość jaskrawo wybarwionym jak dotąd w literaturze pod spójnym hasłem wykłado-
wym. Na uwagę zasługują zatem rozważania poświęcone takim sprawom, jak usy-
tuowanie prawa giełdowego w systemie prawa (rozdział I), bezpieczeństwo obrotu 
giełdowego (rozdział VII), ustrój buchalterii giełdowej (rozdział VIII), czynności 
obrotu giełdowego (rozdział IX), umowa sprzedaży giełdowej (rozdział XII), infor-
macja giełdowa (rozdział XIV), nadużycia giełdowe (rozdział XV) oraz odpowie-
dzialność odszkodowawcza w stosunkach giełdowych (rozdział XVI). Wskazane tu-
taj obszary tematyczne były oczywiście podejmowane w literaturze, ale w wymiarze 
rozproszonym. Główne płaszczyzny problemowe prawa giełdowego są ogólnie do-
brze znane. W podręczniku nie znajdziemy jednak poglądów skrajnych, lecz raczej 
wypośrodkowane. Kierując się dążeniem do osiągnięcia efektu trwałości rozważań 
i niepodatności na ewentualne zmiany legislacyjne, także w skali Unii Europejskiej, 
zrezygnowano natomiast prawie zupełnie z techniki cytowania fraz ogłoszonych ak-
tów prawa giełdowego. 
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Przewidziane jako wykład uniwersytecki opracowanie jest owocem pogłębionej 
refleksji naukowej oraz doświadczeń praktycznych. W pewnym zakresie nawiązuje 
ono do wydanej w 2008 r. w Toruniu monografii „Umowa o pośrednictwo giełdo-
we". Tam właśnie można znaleźć więcej szczegółów (wraz z argumentacją) na wy-
brane tematy związane z obrotem giełdowym w ujęciu prawa prywatnego, z punktu 
widzenia giełdowych stosunków obligacyjnych (aktualnie potraktowanych fragmen-
tarycznie). Przede wszystkim chodzi tutaj o zagadnienia waloru giełdowego, giełdo-
wego cyklu rozliczeniowego, mechanizmu przejścia waloru giełdowego ze zbywcy 
na nabywcę, odpowiedzialności kontraktowej oraz - oczywiście - o pośrednictwo 
(zastępstwo) giełdowe i cykl czynności prowadzących do zmian w majątku final-
nego nabywcy walorów giełdowych pośrednio zastępowanego przez firmę inwe-
stycyjną. Wspomniana monografia może zainteresowanym prawnikom-cywilistom 
posłużyć jako podstawowy materiał uzupełniający do podręcznika we wskazanych 
zakresach, wraz z wykorzystanymi tam pozycjami literatury, także zagranicznej. 

Panu Profesorowi Mirosławowi Bączykowi - Kierownikowi Katedry Prawa Cy-
wilnego i Bankowego na Wydziale Prawa i Administracji UMK w Toruniu, Sędzie-
mu Sądu Najwyższego, winien jestem względy specjalnej wdzięczności za poparcie 
ścieżki mojego rozwoju naukowego oraz za krytyczne podsycanie idei powstania 
podręcznika. Za przyjemność konstruktywnej dyskusji nad problematyką analizo-
waną w podręczniku uprzejmie dziękuję również Koleżankom i Kolegom zatrud-
nionym na Wydziale Prawa i Administracji UMK w Toruniu. 

Toruń, listopad 2010 r. Konrad Zacharzewski 


