Warszawa, dnia 5 maja 2011 r.
KANCELARIA SENATU

BIURO LEGISLACYJNE

Opinia
do ustawy o zmianie ustawy o obligacjach
(druk nr 1184)

l. Cel i przedmiot ustawy

Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r. o zmianie ustawy o obligacjach dotyczy dwoch
kwestii. Po pierwsze rozszerza katalog podmiotéw mogacych emitowaé obligacje o
spotdzielcze kasy oszczgednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spotdzielcza Kase
Oszczednosciowo-Kredytowa, po drugie umozliwia emisje obligacji przychodowych
Bankowi Gospodarstwa Krajowego oraz Krajowemu Funduszowi Kapitalowemu.

W aktualnym stanie prawnym spoldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz
Krajowa Spotdzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-Kredytowa nie moga by¢ emitentami obligacji,
poniewaz nie prowadza dzialalno$ci gospodarczej. W zalozeniu wnioskodawcow projektu
ustawy, emisja obligacji wplynie pozytywnie na stan funduszy wiasnych kas i proces ich
restrukturyzacji.

Zgodnie z art. 8 ust. 2 ustawy o obligacjach, obligacje przychodowe to papiery
wartosciowe, w ktorych tresci emitent moze ograniczy¢ swoja odpowiedzialno$¢ za
zobowiazania wynikajace z obligacji do kwoty przychodow Iub warto$ci majatku
przedsigwzigcia, do ktorych obligatariuszowi shuzy prawo pierwszenstwa na zasadach
okreslonych w art. 23a.

W mysl art. 23a ust. 1, obligacje przychodowe moga przyznawacé obligatariuszowi
prawo do zaspokojenia swoich roszczen z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami
emitenta z calo$ci albo z cze$ci przychodow lub z catosci albo czgéci majatku przedsigwzigé,
ktére zostaly sfinansowane ze $rodkéw uzyskanych z emisji obligacji, lub z catosci albo z

czesci przychoddw z innych przedsigwziec okreslonych przez emitenta.
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Art. 23a ust. 2 okres$la z kolei katalog instytucji uprawnionych do emisji obligacji
przychodowych. W noweli zaproponowano dodanie do niego Banku Gospodarstwa
Krajowego oraz Krajowego Funduszu Kapitalowego Spotka Akcyjna. Podmioty te mogtyby
emitowac obligacje przychodowe na cele wskazane odpowiednio w ustawie z dnia 14 marca
2003 r. o Banku Gospodarstwa Krajowego oraz w ustawie z dnia 4 marca 2005 r. o
Krajowym Funduszu Kapitalowym. Wedtug Wnioskodawcéw obligacje przychodowe bytyby

narzg¢dziem odpowiednim do finansowania zadan zarowno Banku jak i Funduszu.

1. Przebieg prac legislacyjnych

Ustawa uchwalona przez Sejm na 90. posiedzeniu w dniu 15 kwietnia br. pochodzita
z przedlozenia poselskiego. Projektem zajmowata si¢ Komisja Finansow Publicznych. W toku
prac podnoszono m.in. watpliwo$¢, czy ustawa o obligacjach jest aktem wlasciwym dla
proponowanych w noweli rozwiazan.

Projekt ustawy nie byt przedmiotem istotnych zmian — przyjete poprawki zmierzaty
do doprecyzowania zawartych w nim przepisow.

Postowie uchwalili ustawg¢ przy 249 glosach za, 158 przeciw 1 15

wstrzymujacych sig.

Ustawa nie budzi zastrzezen legislacyjnych.

Maciej Telec
Glowny legislator



