Przedmowa

»Instrumenty finansowe” — termin, ktory stat si¢ jednym z kluczowych we wspot-
czesnym prawie handlowym, przyjety zostal jako tytutowe okreslenie IV tomu ,,Systemu
Prawa Handlowego”. W serii ,,Prawo gospodarcze i handlowe”, bedacej poprzednikiem
tego ,,Systemu”, tom ten (wydany w 2004 r.) nosit klasyczny wrecz tytut ,,Prawo papie-
row warto$ciowych”. Takze w Systemie Prawa Prywatnego i jego kolejnych wydaniach
tak zatytulowano odpowiedni tom. Trudno jednak dzi$ uznac, ze okreslenie to w spo-
sob adekwatny opisuje aktualng rzeczywisto$¢ rynku kapitatowego i jego normatywny
ksztatt. Przeciez rola tradycyjnych papieréw wartosciowych widocznie si¢ zmniejszyta
1 obstuguja one coraz to mniejsza jego czg§¢. Zwigksza si¢ natomiast, i to w sposob
nieslychanie dynamiczny, znaczenie zupetnie nowych instrumentéw, niemajacych juz
postaci dokumentowej, ktore pozwalaja intensyfikowa¢ stosunki handlowe w niespo-
tykanym dotad tempie, obejmujac zarazem zupelnie nowe obszary relacji gospodar-
czych. Dowodem pokazujacym skalg i kierunek zmian jest charakterystyczna ewolucja
ustawodawstwa polskiego, ktora doprowadzita do przyjgcia zupetie nowego pakietu
ustaw, w ktorych (zwlaszcza w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi) wyraznie
zostato przesadzone, ze tradycyjne papiery wartosciowe traktowane sa, a wrecz naleza
do szerszej kategorii pojeciowej instrumentéw finansowych. Potwierdzaja to tez rozwia-
zania zawarte w unijnych aktach normatywnych, ktore w tej sferze prawa handlowego
odgrywaja kolosalna rolg. Dlatego w tomie tym prezentowana jest koncepcja szerokiego
ujgcia tej problematyki, odpowiadajacego wspolczesnym potrzebom obrotu, przy czym
szczegblna uwaga skoncentrowana jest wlasnie na tych nowych, dotychczas jeszcze nie
do konca doktrynalnie opracowanych, kategoriach instrumentéw finansowych (czego
dobrym przykladem sa instrumenty zwiazane z redukcja emisji zanieczyszczen, popu-
larnie zwane ,,zielonymi certyfikatami”).

Konstrukcja tego tomu odpowiada przyjetym zatozeniom koncepcyjnym. Czgs$c
pierwsza, z natury wprowadzajaca do dalszych rozwazan i pokazujaca ogdlna charak-
terystyke oraz zakres omawianych zagadnien, sktada sig z trzech rozdziatéw, z ktoérych
pierwszy poswigcony jest wykazaniu zasadno$ci wyodregbnienia spojnej wewngtrznie,
posiadajacej ugruntowang aparaturg pojgciowa, gatgzi prawa w ramach prawa handlo-
wego — prawa instrumentéw finansowych. W rozdziale drugim sformutowane zostaty
zasadnicze cele, jakim ma stuzy¢ regulacja prawna zawarta w tej galezi prawa, oraz
opisany zostat system narzedzi skonstruowany do osiagnigcia tych celow. Wérod nich
znajduja sig, jako ich immanentny element, papiery warto§ciowe, ktorych nowe, od-
powiadajace wspolczesnym potrzebom obrotu, ujecie przedstawione jest w rozdziale
trzecim.

W czgéci drugiej przedstawione sa poszczegdlne kategorie papierow wartosciowych
i instrumentow finansowych, przy czym w dziale pierwszym oméwione zostaty te, kto-
re okreslane sa mianem dtuznych. Wsrod nich wyrdéznione zostaly klasyczne papiery
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warto$ciowe (weksle i czeki, obligacje, listy zastawne czy bankowe i skarbowe papiery
wartosciowe), a takze typowe, bezdokumentowe instrumenty finansowe, jakimi sg je-
dnostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, czy jedno-
stki rozrachunkowe otwartych funduszy emerytalnych. Dzial drugi po§wigcony zostat
prawu akcyjnemu, czyli akcjom i warrantom subskrypcyjnym, za$ trzeci — towarowym
papierom warto$ciowym, zarowno tym, ktore w dalszym ciagu odgrywaja istotna rolg
w obrocie handlowym (konosament), jak i tym, ktorych w chwili obecnej polskie usta-
wodawstwo nie przewiduje (cho¢ byty znane polskiemu prawu i praktyce gospodarczej),
ale wystepuja w dziatalno$ci gospodarczej innych panstw (dowdd sktadowy), a takze
nowym, bezdokumentowym towarowym instrumentom finansowym, za jakie nalezy
uzna¢ zbywalne instrumenty zwigzane z redukcja emisji zanieczyszczen. Rozdzial ten
konczy dziat poswigcony bardzo intensywnie rozwijajacej si¢ kategorii instrumentow
finansowych, jakimi sg instrumenty pochodne.

Przedmiotem analizy naukowej w czg$ci trzeciej, najobszerniejszej, jest rynek in-
strumentéw finansowych, czyli swoista dynamika stosunkow z ich udzialem. Zostata
ona skonstruowana przy uwzglednieniu trzech fundamentalnych, o ogromnej doniosto-
$ci tak teoretycznej, jak i praktycznej, pojec z tego zakresu, ktorymi sa ,,informacja”,
,,0brot” i ,ochrona”. W dziale pierwszym uwaga skoncentrowana jest na tresci i zna-
czeniu, jakie posiadaja informacje przekazywane przez emitentow i inwestorow. Z kolei
w dziale drugim majacym za przedmiot obrot tymi instrumentami omawiane sa: 1) in-
strumenty finansowe jako przedmiot $wiadczenia w umowie sprzedazy, 2) podstawy
sukcesji w obrocie zorganizowanym, 3) umowa sprzedazy tychze instrumentoéw oraz
4) obrét nimi w rezimie ushug maklerskich. Wreszcie w dziale ostatnim przedstawiana
jest problematyka ochrony inwestora na rynku tych instrumentoéw, na ktora sktada sig
ochrona przed naduzyciami, ochrona klienta na rynku ushug inwestycyjnych oraz ochro-
na inwestora przed niewyptacalnoscia.

W ujeciu systemowym nie mogto zabrakna¢ dwdch szczegdlnych sfer, ktore dopet-
niaja catosci analizy jurydycznej problematyki instrumentéw finansowych i ich obrotu.
W czesci czwartej znalazty si¢ zatem wywody poswigcone zabezpieczeniu wierzytel-
nos$ci na instrumentach finansowych, natomiast w cz¢sci ostatniej przedstawiony zostat
migdzynarodowy obro6t tymi instrumentami.

Sktad zespohu autorskiego tego tomu jest wyrazem przyjecia zalozenia o potrzebie
uwzglednienia szerokiego, reprezentujacego zarowno rozne osrodki akademickie kraju,
jak 1 wyrazajacego trwajaca permanentnie sztafet¢ pokolen kadry naukowej, spektrum
tworcow zaproszonych do napisania fragmentow tego dzieta, co wlasnie w przypadku
problematyki prezentowanej w tym tomie ma znaczenie szczegolne. Dlatego w kilkuna-
stoosobowej grupie autorow sa przedstawicicle Warszawy, Poznania, Katowic, Torunia,
Olsztyna i Krakowa, a wérod nich zar6wno osoby o uznanej, potwierdzonej uzyskaniem
tytutu profesora, pozycji naukowej, jak i reprezentanci $redniego pokolenia ze stop-
niem doktora habilitowanego, a takze mtodsi naukowcy, ktorzy swymi osiagnigciami
naukowymi, a zwlaszcza $wietnymi rozprawami doktorskimi, zdobyli sobie uznanie
srodowiska naukowego.

Tak jak zwykle si¢ czyni w tego typu publikacjach w koncowym fragmencie
przedmowy nie moze zabraknac¢ stwierdzenia, ze wszystkie zamieszczone w tym tomie
teksty sa wyrazem wiasnych pogladéw naukowych piszacych je Autorow, a rola redak-
tora naukowego byto jedynie baczenie, by wszystkie one spetnialty wymogi stawiane
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opracowaniom systemowym i stanowily réznorodna wewngtrznie, ale jednak w efekcie
koherentna, cato$¢. Na ile to si¢ udalo, oceni kazdy z Czytelnikow tego tomu Systemu
Prawa Handlowego.

Tom ten nie moglby si¢ ukaza¢, gdyby nie znakomite wsparcie logistyczne: orga-
nizacyjne i redakcyjne zapewnione przez Wydawcge, za ktdre wszyscy autorzy sktadaja

wyrazy szczerego podzigkowania.

Krakow, pazdziernik 2016 . Mirostaw Stec
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