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Dz.U. 1995 Nr 83 poz. 420

USTAWA
Z dnia 29 czerwca 1995 r.

o obligacjach

Art. 1.

Ustawa okresla zasady emisji, zbywania, nabywania i wykupu obligacji.

Art. 2.
Obligacje moga emitowac:
1) podmioty prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, posiadajace osobowo$¢
prawna, a takze spotki komandytowo-akcyjne,

la) spoldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spoéldzielcza
Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa,

2) gminy, powiaty, wojewodztwa, zwane dalej ,,jednostkami samorzadu teryto-
rialnego”, a takze zwiazki tych jednostek oraz miasto stoleczne Warszawa,

3) inne podmioty posiadajace osobowos¢ prawna, upowaznione do emisji obli-
gacji na podstawie innych ustaw,

4) instytucje finansowe, ktoérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub Na-
rodowy Bank Polski, lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do Orga-
nizacji Wspolpracy Gospodarczej 1 Rozwoju (OECD), lub bank centralny
takiego panstwa, lub instytucje, z ktérymi Rzeczpospolita Polska zawarla
umowy regulujace dziatalno$¢ takich instytucji na terenie Rzeczypospolitej
Polskiej 1 zawierajace stosowne postanowienia dotyczace emisji obligacji

- zwane dalej ,,emitentami”.

Art. 3.
Przepisy ustawy nie maja zastosowania do obligacji emitowanych przez:
1) Skarb Panstwa,
2) Narodowy Bank Polski.

Art. 4.

1. Obligacja jest papierem warto§ciowym emitowanym w serii, w ktorym emitent
stwierdza, ze jest dtuznikiem wtasciciela obligacji (obligatariusza) i zobowiazuje
si¢ wobec niego do spelnienia okreslonego Swiadczenia.
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la. Przez papiery wartosciowe emitowane w serii rozumie si¢ papiery wartosciowe
reprezentujace prawa majatkowe podzielone na okreslona liczbg rownych jedno-
stek.

2. Swiadczenie, o ktérym mowa w ust. 1, moze mie¢ charakter pienigzny lub nie-
pienigzny.

3. (skreslony).

4. (skreslony).

Art. S.
1. Obligacja powinna zawiera¢ w szczegolnosci:
1) powotanie podstawy prawnej emisji,

2) nazwe (firmg) i siedzibg emitenta, miejsce 1 numer wpisu do wtasciwego re-
jestru albo wskazanie jednostki samorzadu terytorialnego, zwiazku tych
jednostek lub miasta stolecznego Warszawy, bedacych emitentem,

3) nazwg obligacji i cel jej wyemitowania, jezeli jest okreslony,
4) wartos¢ nominalna i numer kolejny obligacji,
4a) opis $wiadczen emitenta, ze wskazaniem w szczegdlnosci wysokosci tych
swiadczen lub sposobu ich ustalania, terminow, sposobdw i miejsc ich spet-
niania,

5) oznaczenie obligatariusza - przy obligacji imiennej,

6) ewentualny zakaz lub ograniczenie zbywania obligacji imienne;j,

7) date, od ktorej nalicza si¢ oprocentowanie, wysoko$¢ oprocentowania, ter-
miny jego wyplaty 1 miejsce platnosci - jezeli warunki emisji przewiduja
oprocentowanie, oraz warunki wykupu,

8) (skreslony),

9) zakres i formg zabezpieczenia albo informacjg o jego braku,

10) miejsce i dat¢ wystawienia obligacji,
11) podpisy 0s6b uprawnionych do zaciagania zobowiazan w imieniu emitenta,
przy czym podpisy te moga by¢ odtwarzane sposobem mechanicznym.

2. (skreslony).
3. (skreslony).

4. Do obligacji dotacza si¢ arkusz kuponowy oprocentowania, jesli warunki emisji
to przewiduja, oraz arkusz wykupu obligacji.

Art. 5a.

1. Obligacje moga nie mie¢ formy dokumentu, w przypadku gdy emitent tak posta-
Nowi.

2. Prawa z obligacji niemajacych formy dokumentu powstaja z chwila dokonania
zapisu w ewidencji i przystuguja osobie w niej wskazanej jako posiadacz tych
obligacji.

3. Podmiotami upowaznionymi do prowadzenia ewidencji, o ktorej mowa w ust. 2,
sa:

1) Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych SA,
la) spotka, ktorej Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. przekazat
wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 1
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pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538, z 2006 r. Nr 104, poz. 708 i Nr 157, poz. 1119
oraz z 2009 r. Nr 165, poz. 1316),

2) firma inwestycyjna,

3) bank.

4. Umowa zobowiazujaca do przeniesienia praw z obligacji niemajacych formy do-
kumentu przenosi te prawa z chwila dokonania w ewidencji zapisu wskazujace-
go osobg nabywcy i liczbg nabytych obligacji.

5. W przypadku, gdy nabycie obligacji niemajacych formy dokumentu nastapito w
wyniku zdarzenia powodujacego z mocy prawa przeniesienie praw z tych obli-
gacji, zapis w ewidencji jest dokonywany na zadanie nabywcy.

6. Obligacje niemajace formy dokumentu moga by¢ réwniez rejestrowane, na pod-
stawie umowy zawartej przez emitenta z Krajowym Depozytem Papieréw War-
tosciowych S.A., w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym zgodnie z
przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.
W takim przypadku do powstawania oraz przenoszenia praw z obligacji stosuje
si¢ przepisy tej ustawy dotyczace praw ze zdematerializowanych papierow war-
tosciowych.

Art. 5b.

W przypadku obligacji niemajacych formy dokumentu, prawa i obowiazki emitenta i
obligatariuszy sa okre§lone w warunkach emisji.

Art. Sc. (uchylony)

Art. 6.
1. Jednostki samorzadu terytorialnego oraz miasto stoteczne Warszawa moga porg-
cza¢ zobowiazania wynikajace z obligacji emitowanych przez:
1) inne jednostki samorzadu terytorialnego, zwiazki tych jednostek oraz miasto
stoleczne Warszawe,
2) spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia albo spotki akcyjne, w ktorych
dana jednostka samorzadu terytorialnego lub miasto stoleczne Warszawa

dysponuje odpowiednio ponad 50% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow
lub walnym zgromadzeniu,

3) przedsigbiorstwa, dla ktorych organem zatozycielskim jest jednostka samo-
rzadu terytorialnego lub miasto stoleczne Warszawa

- do wysokos$ci 15% dochodow jednostki samorzadu terytorialnego planowa-
nych w roku, w ktorym nastg¢puje udzielenie porgczenia.

2. Udzielenie porgczenia wymaga uchwaty odpowiednio organu stanowiacego jed-
nostki samorzadu terytorialnego lub Rady miasta stotecznego Warszawy.

Art. 7.

1. Do ustanowienia hipoteki stanowiacej zabezpieczenie roszczen obligatariuszy
wystarcza oswiadczenie woli wiasciciela nieruchomosci. Wpis w ksiedze wie-
czystej powinien wskazywac w szczego6lnosci:

1) uchwalg lub o$wiadczenie emitenta o emisji obligacji i jej datg,
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la.

1b.

2) sumg, na ktora ustanawia si¢ hipoteke,

3) liczbg, numery i warto$¢ nominalng obligacji,

4) sposob 1 wysoko$¢ oprocentowania obligacji, o ile jest ono przewidziane,

5) terminy 1 sposéb wykupu obligacji.
Obligatariuszy imiennie si¢ nie oznacza.
Przed rozpoczgciem emisji obligacji emitent jest obowiazany zawrze¢ w formie
pisemnej pod rygorem niewazno$ci umowg z administratorem hipoteki, ktory
wykonuje prawa i obowiazki wierzyciela hipotecznego we wilasnym imieniu,
lecz na rachunek obligatariuszy. Administratorem hipoteki moze by¢ takze bank
petniacy funkcje¢ banku reprezentanta. Do administratora hipoteki przepisy art.
31 ust. 2-5 stosuje si¢ odpowiednio.
Do administratora hipoteki nie stosuje si¢ przepisow art. 68 ustawy z dnia 6 lip-

ca 1982 r. o ksiggach wieczystych 1 hipotece (Dz. U. z 2001 r. Nr 124, poz.
1361, z pozn. zm.").

. Protoko6t umorzenia wykupionych obligacji, sporzadzony przez notariusza, jest

tytutem do wykreslenia hipoteki, ustanowionej w celu zabezpieczenia wierzytel-
nos$ci obligatariuszy.

. Do przeniesienia obligacji zabezpieczonej hipoteka przepisu art. 245' Kodeksu

cywilnego nie stosuje sig.

Art. 8.

. Emitent odpowiada calym swoim majatkiem za zobowiazania wynikajace z obli-

gacji, z zastrzezeniem ust. 2.

. Emitent moze ograniczy¢ w tresci obligacji swoja odpowiedzialnos¢ za zobowia-

zania wynikajace z tych obligacji do kwoty przychodow lub wartosci majatku
przedsigwzigeia, do ktérych obligatariuszowi stuzy prawo pierwszenstwa na za-
sadach okreslonych w art. 23a (obligacje przychodowe).

Art. 9.

Emisja obligacji moze nastapi¢ przez:

1) publiczne proponowanie nabycia, o ktérym mowa w art. 3 ust. 1 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania in-
strumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spot-
kach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539);

2) publiczne proponowanie nabycia w sposob wskazany w art. 3 ust. 1 ustawy,
o ktérej mowa w pkt 1, obligacji, do ktorych nie stosuje si¢ przepisow tej
ustawy,

3) proponowanie nabycia obligacji w inny sposob niz okreslony w pkt 11 2.

D Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2001 r. Nr 125, poz.
1368, z 2002 r. Nr 169, poz. 1387, z 2003 r. Nr 42, poz. 363, z 2004 r. Nr 172, poz. 1804, z 2008 r.
Nr 116, poz. 731 oraz z 2009 r. Nr 131, poz. 1075.
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Art. 10.

1. Propozycja nabycia, o ktorej mowa w art. 9 pkt 2 1 3, zawiera dane, ktore sto-
sownie do rodzaju emitenta i obligacji pozwalaja na oceng sytuacji finansowej
emitenta. Emitent zobowiazany jest do udostgpnienia informacji dotyczacych w
szczegolnosci:

1) celow emisji, jezeli sa okreslone,

2) wielkosci emisji,

3) warto$ci nominalnej i ceny emisyjnej obligacji lub sposobu jej ustalenia,

4) warunkow wykupu,

5) warunkow wyptaty oprocentowania,

6) wysoko$ci i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenia podmiotu
udzielajacego zabezpieczenia,

7) wartosci zaciagnigtych zobowiazan na ostatni dzien kwartalu poprzedzaja-
cego udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztalttowania zo-
bowiazan emitenta do czasu catkowitego wykupu obligacji proponowanych
do nabycia,

8) danych umozliwiajacych potencjalnym nabywcom obligacji orientacj¢ w
efektach przedsigwzigcia, ktore ma by¢ sfinansowane z emisji obligacji,
oraz zdolnos$ci emitenta do wywiazania si¢ z zobowigzan wynikajacych z
obligacji, jezeli przedsigwzigcie jest okreslone,

9) zasad przeliczania wartosci $wiadczenia niepieni¢znego na swiadczenie pie-
ni¢zne.

2. W przypadku ustanowienia zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia wierzytel-
no$ci wynikajacych z obligacji, emitent zobowiazany jest podda¢ przedmiot za-
stawu lub hipoteki wycenie przez uprawnionego biegtego. Wycena przedmiotu
zastawu lub hipoteki powinna by¢ udostgpniona wraz z danymi, o ktérych mowa
w ust. 1.

3. W przypadkach, o ktérych mowa w art. 9 pkt 2 1 3, emitent prowadzacy dziatal-
no$¢ dluzej niz rok jest obowigzany udostgpni¢ sprawozdanie finansowe, spo-
rzadzone na dzien bilansowy przypadajacy nie wczesniej niz 15 miesigey przed
data publikacji warunkéw emisji, wraz z opinia bieglego rewidenta.

4. Emitent zobowiazany jest do udostgpniania obligatariuszom rocznych sprawoz-
dan finansowych wraz z opinia bieglego rewidenta w okresie od dokonania emi-
sji do czasu catkowitego wykupu obligacji.

5. W przypadku emisji obligacji przez jednostki samorzadu terytorialnego, ich
zwiazki oraz miasto stoleczne Warszawe, wymagania okreslone w ust. 3 i 4
uwaza si¢ za spelnione poprzez udostgpnianie ostatniego rocznego sprawozdania
z wykonania budzetu jednostki samorzadu terytorialnego wraz z opinia regio-
nalnej izby obrachunkowej oraz odpowiednio kolejnych rocznych sprawozdan
wraz z opiniami regionalnej izby obrachunkowe;.

6. W przypadku emisji obligacji przez instytucje finansowe, o ktorych mowa w art.
2 pkt 4, wymagania okreslone w ust. 3 1 4 uwaza si¢ za spetnione poprzez udo-
stgpnianie ostatniego rocznego sprawozdania finansowego wraz z opinig biegte-
go rewidenta.
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Art. 11.
W przypadku emisji obligacji w sposob, o ktérym mowa w art. 9 pkt 2, emitent za-
mieszcza w warunkach emisji oglaszanych w dzienniku ogolnopolskim informacje
okreslone w art. 10.

Art. 12.
1. Termin do zapisywania si¢ na obligacje nie moze by¢ dtuzszy niz 3 miesiace od
dnia rozpoczgcia emisji w sposob, o ktdrym mowa w art. 9 pkt 1 lub 2.
2. W ciagu dwéch tygodni od dnia zamknigcia publicznej subskrypcji emitent do-
kona przydziatu obligacji, zgodnie z zasadami okreslonymi w warunkach emisji.
3. W przypadku emisji, o ktorej mowa w art. 9 pkt 3:
1) termin na przyjecie propozycji nabycia wynosi 3 tygodnie od dnia jej otrzy-
mania, chyba Ze emitent okresli inny termin,
2) termin sktadania kolejnych propozycji nabycia obligacji nie moze by¢ dtuz-
szy niz 6 tygodni od dnia ztozenia pierwszej propozycji,
3) termin dokonania przydziatu obligacji wynosi 6 tygodni od dnia ztozenia
ostatniej propozycji nabycia, chyba ze emitent okresli w warunkach emisji
krétszy termin.

Art. 13.

1. Emitent moze okresli¢ w warunkach emisji minimalng liczbg obligacji, ktorych
subskrybowanie jest wymagane dla dojs$cia emisji do skutku (prég emisji), a gdy
emitent jest spotka akcyjna albo spotka z ograniczona odpowiedzialnos$cia, prog
ten okresla takze w uchwale o emisji obligacji.

2. Jezeli w terminie wyznaczonym do zapisywania si¢ na obligacje nie zostanie
subskrybowana co najmniej taka liczba obligacji, ktora spowoduje osiagnigcie
progu emisji, uwaza sig, ze emisja nie doszta do skutku.

3. O niedojs$ciu emisji do skutku emitent jest obowigzany, w terminie dwoch tygo-
dni od ustalonego terminu przydziatu, zawiadomi¢ w dwodch dziennikach, w tym
jednym regionalnym, lub listami poleconymi wszystkich subskrybentow, wzy-
wajac ich jednoczes$nie do odbioru - poczawszy od dnia ogloszenia lub wystania
listu poleconego - wptaconych kwot. Emitent zapewnia mozliwo$¢ odbioru
wptaconych kwot w miejscu ich wptaty. Obowiazek emitenta zapewnienia moz-
liwosci odbioru wptaconych kwot w miejscu ich wplaty ustaje po uptywie trzech
miesiecy od dnia rozpoczgcia wyptat.

Art. 14.

Obligacje moga by¢ imienne lub na okaziciela.

Art. 15.

Obligacje nie moga by¢ wydawane przed ustanowieniem zabezpieczen przewidzia-
nych w warunkach emisji.

Art. 16.

1. Obligacj¢ mozna zby¢ jedynie bezwarunkowo.
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2. Emitent moze, w warunkach emisji, wprowadzi¢ zakaz lub ograniczenie zbywa-
nia obligacji imienne;.

Art. 17. (skreslony).

Art. 18. (uchylony).

Art. 19.

1. Jezeli obligacja przyznaje obligatariuszowi prawo do udzialu w zysku emitenta,
szczegdtowe warunki i zasady udzialu powinny by¢ okreslone w warunkach
emisji, a tekst tych warunkéw powinien by¢ zlozony w sadzie rejestrowym wia-
$ciwym dla emitenta.

2. Jezeli emitentem jest spotka akcyjna albo spotka z ograniczona odpowiedzial-
no$cia, wzmianka o prawie obligatariuszy do udziatu w zysku podlega wpisaniu
do rejestru handlowego.

3. Rozporzadzanie przez emitenta zyskiem w sposob sprzeczny z warunkami emisji
jest bezskuteczne wobec obligatariuszy.

Art. 20. ad. ust. 2 w art. 19 -
obecnie: Krajowego

1. O ile statut spotki tak stanowi, spotka moze emitowac obligacje uprawniajace do .
Rejestru Sadowego

objgcia akcji emitowanych przez spotke w zamian za te obligacje, zwane dalej
,obligacjami zamiennymi”.

2. Obligacje zamienne nie moga by¢ emitowane ponizej wartosci nominalnej 1 nie
moga by¢ wydawane przed petna wplata.

3. Uchwata o emisji obligacji zamiennych i akcji wydawanych w zamian za te ob-
ligacje podlega zgloszeniu do rejestru handlowego. Wzmianka o uchwale wska-
zujaca maksymalng wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu akcyjnego podlega wpi-
sowi do rejestru. Data przydziatu i wydania obligacji nie moze by¢ wczesniejsza
niz data wpisu.

4. Uchwata o emisji obligacji zamiennych powinna okres§la¢ w szczegdlnosci:

1) zakres przyznawanego prawa oraz warunki jego realizacji, w tym rodzaj akcji
wydawanych w zamian za obligacje, ad. ust. 3 w art. 20 -
obecnie: Krajowego

2) sposoOb przeliczenia obligacji na akcje, z tym jednak, ze na kazdy jeden ztoty
Rejestru Sadowego

warto$ci nominalnej obligacji moze przypada¢ najwyzej jeden ztoty warto$ci
nominalnej akcji,
3) maksymalna wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu akcyjnego w drodze zamiany
obligacji na akcje.
5. Termin zamiany obligacji na akcje nie moze by¢ dtuzszy niz termin wykupu ob-
ligacji. Uchwata o emisji obligacji moze okresli¢ krétszy termin.
6. Emitent obligacji zamiennych obowiazany jest w warunkach emisji okresli¢
szczegbdtowo:
1) termin, w jakim zamiana bgdzie dopuszczalna,
2) sposob przeliczenia obligacji na akcje,
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3) sposob postgpowania w przypadku przeksztatcenia lub likwidacji emitenta
lub zmiany warto$ci nominalnej akcji przed dniem, gdy roszczenie do za-
miany stanie si¢ wymagalne,

4) informacj¢ o obowiazku zgloszenia przez obligatariuszy Prezesowi Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentoéw oraz innym organom zamiaru naby-
cia akcji w drodze zamiany obligacji na akcje oraz o skutkach jego niedo-
petnienia, wynikajacych z wlasciwych przepiséw prawa.

7. Oswiadczenie obligatariusza o zamianie obligacji na akcje wymaga formy pi-
semnej 1 powinno zosta¢ ztozone spotce. W tym przypadku nie stosuje si¢ art.
322 § 1 Kodeksu handlowego.

8. (skreslony).

ad. ust. 7 w art. 21 -

, obecnie: wlasciwe
Art. 21. (skreslony). przepisy  Kodeksu
spotek handlowych

Art. 22.

1. Spotka moze emitowaé obligacje uprawniajace obligatariuszy - oprocz innych
swiadczen - do subskrybowania akcji spotki z pierwszenstwem przed jej akcjo-
nariuszami, zwane dalej ,,obligacjami z prawem pierwszenstwa”.

2. Uchwata o emisji obligacji z prawem pierwszenstwa powinna okresla¢ liczbg ak-
cji przypadajacych na jedna obligacje¢ oraz ceng emisyjna akcji lub sposob jej
ustalenia.

3. Uchwata o emisji obligacji okresla termin wygasnigcia uprawnien obligatariuszy
wynikajacych z przyznanego prawa pierwszenstwa.

Art. 23.
Jezeli akcjonariuszom stuzy prawo poboru do objecia nowych akcji, uchwata o emi-
sji obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa powinna prawo to
wylaczy¢, z zachowaniem odrgbnych przepisow, w zakresie niezbednym do wyko-
nania uprawnien obligatariuszy.

Art. 23a.

1. Obligacje przychodowe moga przyznawac obligatariuszowi prawo do zaspoko-
jenia swoich roszczen z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami emitenta:

1) z cato$ci albo z czgsci przychoddéw lub z catosci albo czgsci majatku przed-
sigwzig¢, ktore zostaty sfinansowane ze srodkoéw uzyskanych z emisji obli-
gacji, lub

2) z calo$ci albo z czgéci przychoddéw z innych przedsigwzig¢ okreslonych
przez emitenta.

2. Emitentami obligacji przychodowych moga by¢:

1) jednostka samorzadu terytorialnego, zwiazek jednostek samorzadu teryto-

rialnego, miasto stoleczne Warszawa,

la) Bank Gospodarstwa Krajowego, w szczegolnosci w celu realizacji progra-
mow rzadowych, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 pkt 3, 51 7 ustawy z dnia
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14 marca 2003 r. o Banku Gospodarstwa Krajowego (Dz. U. Nr 65, poz.
594, z pozn. zm.”),

1b) Krajowy Fundusz Kapitatowy Spotka Akcyjna w celu realizacji przedmiotu
dziatalno$ci, o ktérym mowa w art. 5 ustawy z dnia 4 marca 2005 r. o Kra-
jowym Funduszu Kapitalowym (Dz. U. Nr 57, poz. 491, z 2009 r. Nr 65,
poz. 545 oraz z 2011 r. Nr 28, poz. 143 i Nr 106, poz. 622),

2) spotka akcyjna albo spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia, w ktérych
podmiot, o ktorym mowa w pkt 1, posiada taka liczbg akcji albo udziatow,
ktéra zapewnia mu wigcej niz 50% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgro-
madzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow, o ile jedynym przedmiotem dzia-
falnos$ci spotki jest zaspokajanie potrzeb spotecznosci lokalnych lub wyko-
nywanie zadan z zakresu uzytecznosci publicznej,

3) spotka akcyjna albo spotka z ograniczona odpowiedzialnos$cia, ktorej jedy-
nym przedmiotem dzialalnosci jest wykonywanie zadan z zakresu uzytecz-
nos$ci publicznej na podstawie umowy zawartej z jednostka samorzadu tery-
torialnego, zwiazkiem jednostek samorzadu terytorialnego lub miastem sto-
tecznym Warszawa i ktora zadania te bedzie wykonywaé co najmniej przez
okres rowny okresowi zapadalnosci obligacji,

4) spotka akcyjna, ktora na podstawie upowaznienia ustawowego lub na pod-
stawie koncesji albo zezwolenia wykonywac bedzie zadania z zakresu uzy-
teczno$ci publicznej albo §wiadczy¢ ustugi w zakresie transportu lub komu-
nikacji oraz utrzymania i rozwoju infrastruktury komunikacyjnej lub trans-
portowej co najmniej przez okres réwny okresowi zapadalnosci obligacji,

5) koncesjonariusz, o ktérym mowa w art. 37a ust. 2 ustawy z dnia 27 paz-
dziernika 1994 r. o autostradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Dro-
gowym (Dz.U. z 2001 r. Nr 110, poz. 1192, z 2002 r. Nr 25, poz. 253 oraz z
2003 r. Nr 80, poz. 721, Nr 139, poz. 1325, Nr 162, poz. 1568 i Nr 217, poz.
2124).

3. Z zastrzezeniem art. 37b ust. 3 ustawy, o ktérej mowa w ust. 2 pkt 5,
uchwala o emisji obligacji przychodowych powinna okresla¢ rodzaj i cel przed-
sigwzigcia, sposob obliczenia przychodow z przedsigwzigcia, a takze wskazy-
wac, do jakiej czesdci przychodow z przedsigwzigcia lub majatku z przedsiewzig-
cia shuzy obligatariuszom prawo pierwszenstwa, o ktorym mowa w ust. 1.
Uchwata o emisji obligacji moze wskazywaé na wigcej niz jedno przedsiewzig-
cie.

4. Dane, o ktorych mowa w ust. 3, powinny by¢ umieszczone w tresci obligacji
przychodowe;j.

5. Emitent obligacji przychodowych, poza obowiazkami okreslonymi w art. 10,
udostepnia dodatkowo obligatariuszom co najmniej na dwa tygodnie przed kaz-
dym terminem wyptaty $wiadczen z obligacji, jednakze nie rzadziej niz raz w
roku, sprawozdanie zawierajace dane o sumie przychodow z przedsigwzigcia,
ktére wptyngly na rachunek, o ktérym mowa w art. 23b ust. 1, oraz o kwotach
wyptaconych obligatariuszom oraz emitentowi z tego rachunku w okresie od
poprzedniej wyptaty $wiadczen, a takze omodwienie struktury przychodéw z

% Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogtoszone w Dz. U. z 2003 r. Nr 217, poz. 2124, z 2004 r. Nr
91, poz. 870, z 2006 r. Nr 157, poz. 1119, z 2009 r. Nr 65, poz. 545 i Nr 195, poz. 1503 oraz z
2011 r. Nr 28, poz. 143.
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przedsigwzigcia oraz struktury kosztow ponoszonych przez emitenta na utrzy-
manie przedsigwzigcia w tym okresie.

6. Po wyemitowaniu obligacji przychodowych emitent obowiazany jest oglosi¢ w
dwoch dziennikach, w tym co najmniej jednym ogdlnopolskim, taczna wysoko$¢
zadluzenia z tytutu tych obligacji oraz wskaza¢ przedsigwzigcie, o ktérym mowa
w ust. 1.

7. Emitent obligacji przychodowych nie moze zbywac ani obcigza¢ sktadnikow ma-
jatkowych przedsiewzigcia, z wyjatkiem sytuacji, gdy dokonuje zbycia w ra-
mach prawidlowej gospodarki, nie powodujac istotnego zmniejszenia wartosci
tego przedsigwzigcia.

8. Wierzytelnosci tworzace przychody, do ktorych pierwszenstwo przystuguje obli-
gatariuszom obligacji przychodowych, nie moga by¢ przedmiotem zabezpiecze-
nia zastawem ani tez przedmiotem cesji.

Art. 23b.

1. Z zastrzezeniem art. 37b ust. 3 ustawy, o ktorej mowa w art. 23a ust. 2 pkt 5, w
przypadku przyznania obligatariuszom, zgodnie z art. 23a ust. 1, prawa do za-
spokojenia swoich roszczen z przychodow z okre§lonego przedsigwzigcia,
wszystkie przychody z takiego przedsigwzigcia powinny wplywacé na rachunek
bankowy, przeznaczony wytacznie do ich gromadzenia i dokonywania wyplfat,
zgodnie z ust. 211 3.

2. Emitent nie moze dokonywa¢ wyptat srodkéw z tego rachunku dla celow innych
niz zaspokojenie roszczen obligatariuszy, z zastrzezeniem ust. 3. W odniesieniu
do $rodkoéw znajdujacych si¢ na rachunku bankowym, o ktérym mowa w ust. 1,
nie przystuguje prawo potracenia.

3. Emitent moze dokonywa¢ wyptat z rachunku bankowego, o ktorym mowa w ust.
1, w innych celach niz zaspokojenie roszczen obligatariuszy wylacznie kwot
przewyzszajacych kwotg wystarczajaca do zaspokojenia ich roszczen wynikaja-
cych z obligacji w okresie nastgpnych 12 miesigcy, o ile mozliwos¢ taka przewi-
dziano w warunkach emisji.

4. Srodki zgromadzone na rachunku, o ktérym mowa w ust. 1, nie podlegaja egze-
kucji prowadzonej z rachunku emitenta do wysokosci kwoty zobowigzania emi-
tenta wobec obligatariuszy.

5. W przypadku egzekucji przeprowadzanej ze sktadnikéw majatkowych przedsig-
wzigcia, zajeciu nie podlega kwota w wysokosci niezbednej do zaspokojenia
roszczen obligatariuszy. Kwota ta przekazywana jest na rachunek bankowy, o
ktérym mowa w ust. 1, i nie moze by¢ wyptacana na inne cele niz zaspokojenie
roszczen obligatariuszy.

6. W przypadku egzekucji wszczgtej celem zaspokojenia roszczen z obligacji przy-
chodowych, ust. 5 nie stosuje sig.

7. Srodkéw, o ktorych mowa w ust. 2, oraz §wiadczen emitenta naleznych obligata-
riuszom od emitenta obligacji w wykonaniu zobowiazan wynikajacych z tych
obligacji nie uwzglednia si¢ przy ustalaniu ograniczen zadtuzenia jednostek sa-
morzadu terytorialnego, o ktérych mowa w art. 243 ustawy z dnia 27 sierpnia
2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. Nr 157, poz. 1240).
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Art. 23c.

1. Srodki zgromadzone na rachunku bankowym, o ktorym mowa w art. 23b ust. 1,
sa wylaczone z masy upadtosci emitentow, o ktorych mowa w art. 23a ust. 2 pkt
2-5.

2. Z chwila otwarcia postgpowania upadtosciowego lub likwidacyjnego podmiotu
bedacego emitentem obligacji przychodowych zobowiazania z tytulu obligacji
przychodowych staja si¢ natychmiast wymagalne.

3. W przypadku podjecia, w trybie wskazanym wilasciwymi przepisami, decyzji o
podziale jednostek samorzadu terytorialnego bedacych emitentami, zobowiaza-
nia z tytutu obligacji przychodowych staja si¢ natychmiast wymagalne.

4. Zaspokojenia roszczen posiadaczy obligacji przychodowych dokonuje si¢ ze
sktadnikéw majatku przedsigwzigcia, z pierwszenstwem przed innymi wierzy-
cielami upadtego.

Art. 24.

1. Z chwila wykupu obligacje podlegaja umorzeniu.

2. Jezeli emitent nie wypelni w terminie, w catosci lub w czesci, zobowiazan wyni-
kajacych z obligacji, obligacje podlegaja, na zadanie obligatariusza, natychmia-
stowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewiduja §wiadczenie pieni¢zne.

3. W razie likwidacji emitenta obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z
dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastapit. W
przypadku zniesienia lub podziatu jednostki samorzadu terytorialnego, zwiazku
tych jednostek lub miasta stotecznego Warszawy, bedacych emitentami obliga-
cji, odpowiedzialno$¢ za zobowiazania wynikajace z emisji obligacji ponosza
solidarnie jednostki samorzadu terytorialnego lub ich zwiazki, ktore przejety
mienie emitenta.

4. Jezeli emitent zobowiazat si¢ do spetnienia S$wiadczenia niepieni¢znego, w razie
opo6znienia w jego spelnieniu, na zadanie obligatariusza nastgpuje przeksztatce-
nie tego $wiadczenia w §wiadczenie pienigzne, do ktérego stosuje si¢ odpowied-
nio przepis ust. 2. Zasady przeliczania warto$ci takiego $wiadczenia niepienigz-
nego okreslaja warunki emisji.

Art. 25.
1. Emitent moze nabywa¢ wtasne obligacje jedynie w celu ich umorzenia.

2. Emitent nie moze nabywaé wlasnych obligacji po uptywie terminu do spetnienia
wszystkich zobowiazan z obligacji, okreslonego w warunkach emisji.

3. Emitent bedacy w zwloce z realizacja zobowiazan z obligacji nie moze nabywac
wiasnych obligacji.

Art. 26.

W razie utraty obligacji imiennej, podlega ona odtworzeniu przez sad, w trybie wta-
sciwym dla umarzania utraconych dokumentow.
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la.

Art. 27. (skreslony).

Art. 28.

. Emitent, bedacy jednostka samorzadu terytorialnego, zwiazkiem tych jednostek

lub miastem stotecznym Warszawa, jest obowiazany oznaczy¢ cel emisji 1 nie
moze przeznaczy¢ srodkow pochodzacych z emisji obligacji na inne cele.
Emitent, o ktorym mowa w art. 23a ust. 2 pkt 5, moze przeznaczy¢ $rodki po-
chodzace z emisji obligacji przychodowych wytacznie na finansowanie budowy
autostrady, drogi ekspresowej lub ich odcinkow.

. Emitenci inni niz okre$leni w ust. 1 1 la, nie moga przeznaczy¢ srodkdw pocho-

dzacych z emisji obligacji na inny cel, jezeli cel emisji zostat okreslony.

Art. 29.

. Emitent moze, a w przypadku zabezpieczenia emisji por¢czeniem lub gwarancja

Skarbu Panstwa jest obowiazany, gdy liczba nabywcoéw obligacji jest wyzsza niz
15, przed rozpoczeciem emisji obligacji zawrze¢ z bankiem umowg o reprezen-
tacj¢ obligatariuszy wobec emitenta, zwana dalej ,,umowa o reprezentacjg’.

. W przypadku zabezpieczenia emisji obligacji, o ktorych mowa w art. 23a ust. 2

pkt la, zarejestrowanych w depozycie papierow warto$ciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., por¢czeniem lub gwa-
rancja Skarbu Panstwa, gdy liczba nabywcow obligacji jest wyzsza niz 15, Bank
Gospodarstwa Krajowego, przed rozpoczeciem emisji obligacji, moze zawrze¢
umowg o reprezentacjg.

Art. 30.

. Bank, o ktérym mowa w art. 29 ust. 1, zwany dalej ,,bankiem-reprezentantem”,

peni funkcj¢ przedstawiciela ustawowego obligatariuszy na zasadach okreslo-
nych w ustawie oraz w umowie o reprezentacje.

. Przy wykonywaniu obowiazkoéw wobec obligatariuszy bank-reprezentant powi-

nien dziata¢ z zachowaniem najwyzszej starannosci zawodowe;.

Art. 31.

. Funkcj¢ banku-reprezentanta moze pelni¢ wytacznie bank posiadajacy kapital

wlasny w wysokosci nie nizszej niz rownowartos¢ 10 000 000 EURO w walucie
polskiej, utworzony w formie spotki akcyjnej, lub bank panstwowy.

. Bankiem-reprezentantem w ramach danej emisji obligacji nie moze by¢ bank:

1) ktorego cztonkowie organdw nadzoru lub zarzadu sa dtuznikami emitenta,

2) bedacy wprowadzajacym papiery wartosciowe danego emitenta w rozumieniu
art. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej 1 warunkach
wprowadzania instrumentoéw finansowych do zorganizowanego systemu ob-
rotu oraz o spotkach publicznych,
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2a) z ktorym emitent zawart umowg o oferowanie papierow wartosciowych, o
ktoérej mowa w art. 72 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-
strumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538),

3) ktérego wigcej niz 20% cztonkéw organdw nadzoru lub zarzadu pelni jedno-

czes$nie funkcje cztonka organu stanowiacego, nadzoru lub zarzadu emitenta,

4) posiadajacy wigcej niz 10% akcji lub udziatéw emitenta lub podmiotu domi-
nujacego lub zaleznego w stosunku do emitenta,

5) ktorego wigcej niz 10% akceji lub udzialow jest tacznie w posiadaniu emitenta,
cztonkoéw jego organdéw stanowiacych, nadzoru lub zarzadu oraz ktoéregokol-
wiek z wlascicieli emitenta, albo gdy wigcej niz 10% akcji lub udziatéw
podmiotu dominujacego lub zaleznego w stosunku do banku znajduje si¢ w
posiadaniu tych podmiotow lub osob.

3. Ograniczenia, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 5, nie maja zastosowania do posiada-
nych przez Skarb Panstwa akcji lub udziatow:

1) emitenta,
2) banku-reprezentanta,

3) podmiotu dominujacego lub zaleznego w stosunku do podmiotow okreslo-
nych w pkt 11 2.

4. W przypadku wystapienia okolicznosci, o ktorych mowa w ust. 2, bank-
reprezentant zobowiazany jest, w terminie 30 dni od ich wystapienia, do usunig-
cia powstalych przeszkod. Jezeli usunigcie tych przeszkod nie jest mozliwe, emi-
tent powinien rozwigza¢ umowg o reprezentacj¢ w terminie nie dtuzszym niz ko-
lejne 60 dni, nie wczesdniej jednak niz przed zawarciem umowy o reprezentacjg z
nowym bankiem.

5. W terminie 60 dni od zawieszenia dziatalno$ci banku-reprezentanta lub otwarcia
jego likwidacji emitent zobowiazany jest do zawarcia umowy o reprezentacj¢ z
nowym bankiem. Do chwili zawarcia nowej umowy obowiazki reprezentanta
obligatariuszy peini bank dotychczasowy.

Art. 32.

1. Umowa o reprezentacj¢ powinna okresla¢ szczegétowo uprawnienia i obowiazki
banku-reprezentanta wobec emitenta oraz obowiazki wobec obligatariuszy, jak
rowniez obowiazki emitenta wobec banku-reprezentanta.

2. Istotne postanowienia umowy z bankiem-reprezentantem powinny by¢ zamiesz-
czone w prospekcie emisyjnym lub memorandum informacyjnym danej emisji
obligacji.

Art. 33.
Emitent zobowiazany jest do:
1) przekazywania bankowi-reprezentantowi informacji biezacych i okreso-
wych:
a) na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zor-

ganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych - w przy-
padku obligacji, ktorymi obrét dokonuje si¢ w ramach zorganizowane-
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go systemu obrotu w rozumieniu przepisOw ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,

b) na zasadach okreslonych w warunkach emisji, zgodnie z ustawa z dnia
29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694,
z pozn. zm.”) - w przypadku obligacji innych niz okreslone w lit. a,

2) sktadania bankowi-reprezentantowi, w odst¢pach czasu nie dtuzszych niz trzy
miesigce, okresowego sprawozdania z wypelnienia obowiazkéw wynikaja-
cych z warunkow emisji,

3) zawiadamiania banku-reprezentanta - w przypadku ustanowienia zabezpie-
czenia emisji - o wszelkich zmianach dotyczacych ustanowionych zabezpie-
czen, w tym takze o istotnych zmianach warto$ci rzeczy lub praw stanowia-
cych podstawe zabezpieczenia.

Art. 34.
Do obowiazkéw banku-reprezentanta wobec obligatariuszy nalezy w szczegolnosci:
1) okresowa analiza sytuacji finansowej emitenta z punktu widzenia jego zdol-
nosci do wykonywania obowiazkéw wynikajacych z warunkow emisji,
2) udzielanie odpowiedzi na pytania obligatariuszy dotyczace emisji,

3) sktadanie obligatariuszom, nie rzadziej niz raz na sze$¢ miesigcy, oswiadcze-
nia o braku okolicznosci, o ktérych mowa w art. 31 ust. 2,

4) niezwloczne zawiadamianie obligatariuszy o sytuacji finansowej emitenta -
przed wystapieniem okoliczno$ci stanowiacych naruszenie obowiazkow emi-
tenta ciazacych na nim w ramach emisji - o ile zdaniem banku-reprezentanta
sytuacja ta stwarza realne zagrozenie dla zdolnosci wykonywania tych obo-
wiazkoéw przez emitenta.

Art. 35.
1. Do obowiazkoéw banku-reprezentanta, po stwierdzeniu naruszenia przez emitenta
obowiazkow wynikajacych z warunkow emisji, nalezy:
1) niezwtoczne zawiadomienie obligatariuszy o zaistnieniu okolicznosci stano-
wiacych naruszenie obowiazkow emitenta wobec obligatariuszy,

2) zastosowanie $rodkéw majacych na celu ochrong praw obligatariuszy danej
emisji oraz niezwloczne zawiadomienie obligatariuszy o zastosowanych
srodkach.

2. Srodki, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2, moga obejmowaé w szczegdlnosci:

1) podjecie dziatan majacych na celu ustanowienie przez emitenta dodatkowych
zabezpieczen,

%) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2003 r. Nr 60, poz.
535, Nr 124, poz. 1152, Nr 139, poz. 1324 i Nr 229, poz. 2276, z 2004 r. Nr 96, poz. 959, Nr 145,
poz. 1535, Nr 146, poz. 1546 i Nr 213, poz. 2155, z 2005 r. Nr 10, poz. 66, Nr 184, poz. 1539 i Nr
267, poz. 2252, z 2006 r. Nr 157, poz. 1119 i Nr 208, poz. 1540 oraz z 2008 r. Nr 63, poz. 393 i Nr
144, poz. 900.
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2) zawiadomienie emitenta 0 wymagalnosci catego dtugu gtownego na wypadek
op6znienia w splacie okre§lonej czesci tego diugu lub raty odsetek, jezeli
sptate taka przewiduja warunki emisji, albo

3) wystapienie z wlasciwym powodztwem przeciwko emitentowi, albo

4) zgloszenie wniosku o ogloszenie upadtosci emitenta.

Art. 36.

Udostgpnienie obligatariuszom przez bank-reprezentanta informacji wymaganych
przez ustawe lub umowe o reprezentacje obligatariuszy odbywa si¢ w drodze publi-
kacji w co najmniej 2 dziennikach, wskazanych w tresci prospektu emisyjnego lub
memorandum informacyjnego.

Art. 37.

Wierzytelno$ci banku-reprezentanta wobec emitenta, w tym takze roszczenie o wy-
nagrodzenia przewidziane w umowie o reprezentacj¢, nie moga zosta¢ zaspokojone
w stopniu wyzszym niz ten, w ktorym nastgpuje zaspokojenie wierzytelnosci obliga-
tariuszy wobec emitenta.

Art. 37a.

Roszczenia wynikajace z obligacji przedawniaja si¢ z uptywem 10 lat.

Art. 38.
1. Kto dokonuje emisji obligacji nie bedac do tego uprawnionym lub przy emisji
nie zachowuje warunkow okre§lonych w ustawie,
podlega grzywnie do 5 000 000 zt i karze pozbawienia wolno$ci od 6 miesig-
cy do lat 5.
2. Tej samej karze podlega, kto dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej

albo jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej dopuszcza si¢
czynu okreslonego w ust. 1.

Art. 39.

1. Kto, przy emisji obligacji, o ktorej mowa w art. 9 pkt 2 i 3, podaje nieprawdziwe
lub zataja prawdziwe dane, ktore moga w istotny sposdb wpltynaé na oceng
zdolnosci emitenta do wywiazania si¢ z zobowiazan wynikajacych z obligacji,

podlega grzywnie do 5 000 000 zt i karze pozbawienia wolno$ci od 6 miesig-
cy do lat 5.

2. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si¢ czynu okre§lonego w ust. 1, dziatajac
w imieniu lub w interesie osoby prawnej albo jednostki organizacyjnej nieposia-
dajacej osobowosci prawnej.
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Art. 40.

1. Kto nie udostgpnia sprawozdan finansowych, o ktérych mowa w art. 10 ust. 3-5,
lub sprawozdan, o ktorych mowa w art. 23a ust. 5,

podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolno$ci
do roku.

2. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si¢ czynu okre§lonego w ust. 1, dziatajac
w imieniu lub w interesie emitenta.

Art. 40a.

Kto nie przechowuje §rodkow bedacych przychodami z przedsigwzigcia na rachunku
bankowym, zgodnie z art. 23b ust. 1, lub wyplaca zgromadzone $rodki w sposob
sprzeczny z art. 23b ust. 1-3,

podlega grzywnie do 5 000 000 zt, karze pozbawienia wolnosci do lat 2 albo
obu tym karom tacznie.

Art. 41.

Kto przeznacza $rodki pochodzace z emisji obligacji na inne cele niz okreslone w
warunkach emisji,

podlega grzywnie do 5 000 000 zl lub karze pozbawienia wolnosci do lat 2
albo obu tym karom tacznie.

Art. 42. (skreslony).

Art. 43.

Kto dziatajac w imieniu banku-reprezentanta nie dopeinia obowiazkéw, o ktérych
mowa w art. 35 ust. 1,

podlega grzywnie do 5 000 000 zi.

Art. 43a.

1. Kto, dzialajac w imieniu lub na rachunek emitenta, proponuje nabycie obligacji
nabytych na podstawie art. 25,

podlega grzywnie do 1 000 000 zt.

2. Kto nabywa obligacje z naruszeniem zakazoéw, o ktorych mowa w art. 25 ust. 2
lub 3,

podlega grzywnie do 1 000 000 zt.
Art. 44,

Do obligacji wyemitowanych przed dniem wejscia w zycie ustawy stosuje si¢ przepi-
sy dotychczasowe.
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Art. 45.
Traci moc ustawa z dnia 27 wrze$nia 1988 r. o obligacjach (Dz.U. Nr 34, poz. 254).

Art. 46.

Ustawa wchodzi w Zycie po uptywie miesiaca od dnia ogtoszenia.
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