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Dz. U. 2015 poz. 238

USTAWA
z dnia 15 stycznia 2015 .

o obligacjach

Rozdziat 1
Przepisy ogodlne

Art. 1. Ustawa okre§la zasady emisji, zmiany warunkéw emisji, zbywania,

nabywania i wykupu obligacji.

)

2)
3)
4)

S)

6)

Art. 2. Obligacje moga emitowac:

osoby prawne, wtym osoby prawne majace siedzibe poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskie;j:

a) prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza lub

b) utworzone wylacznie w celu przeprowadzenia emisji obligacji,

osoby prawne upowaznione do emisji obligacji na podstawie odrebnych ustaw,
spotki komandytowo-akcyjne,

spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spotdzielcza Kasa
Oszczednosciowo-Kredytowa,

gminy, powiaty oraz wojewoddztwa, zwane dalej ,jednostkami samorzadu
terytorialnego”, atakze zwigzki tych jednostek oraz jednostki wiadz
regionalnych lub lokalnych innego niz Rzeczpospolita Polska panstwa
cztonkowskiego Unii Europejskiej,

instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
Narodowy Bank Polski, lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do
Organizacji Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), lub bank centralny
takiego panstwa, lub instytucje, z ktérymi Rzeczpospolita Polska zawarta
umowy regulujace dziatalnos$¢ takich instytucji na terenie Rzeczypospolitej

Polskiej 1 zawierajace stosowne postanowienia dotyczace emisji obligacji
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— zwane dalej ,,emitentami”.

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

Art. 4. 1. Obligacja jest papierem wartosciowym emitowanym w serii, w ktorym
emitent stwierdza, ze jest dluznikiem wtlasciciela obligacji, zwanego dalej
,obligatariuszem”, 1zobowiazuje si¢ wobec niego do spelnienia okreslonego
$wiadczenia.

2. Przez obligacje emitowane w serii rozumie si¢ obligacje reprezentujace prawa

majatkowe podzielone na okreslong liczbg rownych jednostek.

Art.5. 1. Swiadczenia wynikajace z obligacji, sposéb ich realizacji oraz
zwigzane z nimi prawa i obowiazki emitenta i obligatariuszy okreslaja warunki emisji.

2. Warunki emisji sporzadza si¢ w jezyku polskim w formie jednolitego
dokumentu. W przypadku obligacji o warto$ci nominalnej stanowigcej rownowarto$é
co najmniej 100 000 euro, wyrazong w walucie polskiej lub innej, ustalong przy
zastosowaniu $redniego kursu euro lub $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez
Narodowy Bank Polski w dniu podjecia decyzji emitenta o emisji, warunki emisji

moga zostaé sporzadzone w jezyku angielskim.

Art. 6. 1. Warunki emisji zawierajag w szczego6lnosci:

1) rodzaj obligacji;

2) oznaczenie emitenta, wtym jego nazwe¢ (firm¢) isiedzibe, a w przypadku
emitenta podlegajacego obowigzkowi wpisu do rejestru dodatkowo numer wpisu
do rejestru;

3) wskazanie adresu strony internetowej emitenta;

4)  wskazanie decyzji emitenta o emisji, a w przypadku emitenta majacego siedzibe
poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dodatkowo o$wiadczenie
o posiadaniu uprawnien do emitowania obligacji zgodnie z wiasciwym dla niego
prawem;

5) warto$¢ nominalng i maksymalng liczbe obligacji proponowanych do nabycia;

6) opis $wiadczen emitenta wynikajacych z obligacji, wysokos¢ tych §wiadczen lub
sposOb, w jaki bedzie ona ustalana, oraz termin, miejsce 1 sposob ich spetniania,

a takze okreslenie dni, wedlug ktorych ustala si¢ uprawnionych do $wiadczen;
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7)

8)
9)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

informacj¢ o ustanowionych  lub  planowanych do  ustanowienia
zabezpieczeniach wierzytelno$ci wynikajacych z obligacji albo braku
zabezpieczenia;

miejsce 1 date sporzgdzenia warunkow emisji;

podpisy 0s6b upowaznionych do zaciggania zobowigzan w imieniu emitenta.

2. Warunki emisji zawierajg dodatkowo, w przypadku gdy:

przewidywane jest oprocentowanie — wysoko$¢ tego oprocentowania lub sposob,
w jaki bedzie ustalana, date, od ktorej bedzie naliczane, oraz termin, miejsce
1 sposob jego wyptaty, zwane dalej ,,warunkami wyptaty oprocentowania’;
przewidywane jest $wiadczenie niepieni¢zne — zasady przeliczania wartosci
$wiadczenia niepieni¢znego na §wiadczenie pieni¢zne;

przewidywana jest mozliwos$¢ zaliczenia wierzytelnosci z tytulu wykupu na
poczet ceny nabycia obligacji nowej emisji — wskazanie tej mozliwosci;
okreslony zostat cel emisji — wskazanie tego celu, a w przypadku europejskich
zielonych obligacji, o ktorych mowa w przepisach rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2023/2631 z dnia 22 listopada 2023 r. w sprawie
europejskich zielonych obligacji oraz opcjonalnego ujawniania informacji na
temat obligacji wprowadzanych do obrotu jako zréwnowazone srodowiskowo i
obligacji powigzanych ze zrbwnowazonym rozwojem (Dz. Urz. UE L 2023/2631
z30.11.2023, z p6zn. zm."), ogdlne wskazanie tego celu wraz z informacja, Ze
planowana alokacja przychodéw =z obligacji jest okreslona w arkuszu
informacyjnym europejskiej zielonej obligacji, o ktorym mowa w art. 10 ust. 1
lit. a tego rozporzadzenia;

ustanowione zostato zabezpieczenie wierzytelnosci wynikajacych z obligacji lub
emitent zobowigzat si¢ do ustanowienia takiego zabezpieczenia lub dodatkowego
zabezpieczenia w przysztosci — wysokos¢, forme 1 warunki tego zabezpieczenia,
w tym informacj¢ o sposobie zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia, datg
ustanowienia zabezpieczenia lub planowany termin jego ustanowienia oraz
wyceng, o ktérej mowa w art. 30, lub skrét tej wyceny 1 uzasadnienie wyboru
podmiotu dokonujacego wyceny;

zawarta zostala umowa z administratorem zastawu lub administratorem hipoteki
— wskazanie podmiotu petnigcego te obowiazki.

(uchylony)

1

Zmiana wymienionego rozporzadzenia zostata ogtoszona w Dz. Urz. UE L 2023/2869 z20.12.2023.
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3. W warunkach emisji emitent moze zdecydowac o ustanowieniu zgromadzenia

obligatariuszy. W takim przypadku warunki emisji okre$laja réwniez zasady
zwolywania i organizacji zgromadzenia obligatariuszy, w tym miejsce odbycia, oraz
zasady podejmowania uchwal przez zgromadzenie. W przypadku gdy udzial w
zgromadzeniu obligatariuszy przy wykorzystaniu sSrodkow komunikacji elektroniczne;j

nie jest dopuszczony, warunki emisji wskazujg takie ograniczenie.

Art.7. 1. Zmiana warunkow emisji wymaga uchwaly zgromadzenia
obligatariuszy oraz zgody emitenta. Warunki emisji mogg zosta¢ zmienione roéwniez
W nastepstwie jednobrzmigcych porozumien zawartych przez emitenta z kazdym z
obligatariuszy.

2. Emitent moze jednostronnie zmieni¢ warunki emisji w zakresie wskazanym w
art. 6 ust. 2 pkt 6 oraz w zakresie zmiany wynikajacej z dzialan, o ktérych mowa w

art. 84 ust. 2 pkt 1, chyba Zze warunki emisji stanowig inacze;j.

Art. 8. 1. Obligacje nie mogg mie¢ formy dokumentu.

2. Obligacje podlegaja zarejestrowaniu w depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2024 r. poz. 722, z p6zn. zm.?), zwanej dalej
,ustawg o obrocie instrumentami finansowymi”.

3. Do powstawania oraz przenoszenia praw z obligacji stosuje si¢ przepisy
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

4. Po ustaleniu uprawnionych do §wiadczen z tytulu wykupu obligacji prawa z
tej obligacji nie mogg by¢ przenoszone.

5. Jezeli emitent nie spetnil w terminie przewidzianym w warunkach emisji
$wiadczen z tytulu wykupu obligacji albo spenit je tylko w czgéci, mozliwos¢
przenoszenia praw z obligacji zostaje przywrocona po uptywie tego terminu. Prawa
z obligacji nie moga zosta¢ przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu
przepisow ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

6. Uprawnionych do $wiadczen pieni¢znych z tytutu wykupu obligacji, ktore
spetniane sg po terminie ich wykupu, ustala si¢ kazdorazowo wedlug stanu na drugi
dzien roboczy po dniu, w ktorym kwota §wiadczenia zostala przekazana podmiotowi

prowadzacemu depozyt papieréw wartosciowych.

2 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2024 r. poz. 1863 oraz

z 2025 r. poz. 146, 820, 923, 1014, 1069, 1216 1 1556.
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7. Kwota, o ktérej mowa w ust. 6, podlega wyptacie w nastepnym dniu roboczym

po dniu ustalenia os6b uprawnionych do jej otrzymania. Przepisy ust. 5 stosuje si¢
odpowiednio.

8. Swiadczenia pieniezne z tytulu wykupu obligacji sa spelniane poczawszy od
obligacji o najwczesniejszym terminie wykupu, a w przypadku speiniania tych

$wiadczen w czesci — w rownych kwotach z tytutu kazdej obligacji tej samej serii.

Art. 8a. 1. Klient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt 39¢ ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, bedacy osobg fizyczna, moze nabywac obligacje, jezeli
warto$¢ nominalna obligacji nie jest mniejsza niz 40 000 euro lub réwnowartosc¢ tej
kwoty wyrazona w walucie polskiej lub innej, ustalona przy zastosowaniu $redniego
kursu euro lub $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez Narodowy Bank Polski
w dniu podjecia decyzji emitenta o emisji.

2. Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 1, nie stosuje si¢ w przypadku, gdy
obligacje sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do
alternatywnego obrotu albo majg by¢ przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym lub wniosku o wprowadzenie do alternatywnego systemu

obrotu.
Art. 9. (uchylony)
Art. 10. (uchylony)
Art. 11. (uchylony)

Art. 12. Do oprocentowania obligacji nie stosuje si¢ przepisow o odsetkach

maksymalnych.

Art. 13. Za zobowigzania wynikajace z obligacji emitent odpowiada calym

swoim majatkiem.

Art. 14. Roszczenia wynikajace z obligacji, w tym roszczenia o §wiadczenia

okresowe, przedawniajg si¢ z uptywem 10 lat.

Art. 15. Sprawy wynikajace z obligacji emitowanych przez podmioty majace
siedzibg poza terytorium panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, z zastrzezeniem
przepisow rozporzadzenia Rady (WE) nr 44/2001 z dnia 22 grudnia 2000 r. w sprawie
jurysdykcji 1uznawania orzeczen sgdowych oraz ich wykonywania w sprawach
cywilnych 1 handlowych (Dz.Urz. UE L 12z16.01.2001, str. 1, zpdzn. zm.),

rozstrzyga sad whasciwy dla dzielnicy Srodmie$cie miasta stotecznego Warszawy.
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Art. 16. 1. Dokumenty, informacje i1komunikaty publikowane na stronie

internetowej emitenta w wykonaniu przepisOw ustawy emitent jest obowigzany
przekazywaé, w postaci drukowanej, do notariusza, banku krajowego, instytucji
kredytowej prowadzacej dzialalno$¢ bankowa na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, zagranicznej instytucji kredytowej prowadzacej dziatalno$¢ maklerska na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub firmy inwestycyjnej, wskazanych w warun-
kach emis;ji.

2. Podmiot, do ktdérego zostaly przekazane wydruki, przechowuje je do czasu

uptywu przedawnienia roszczen wynikajacych z obligacji.
Rozdziat 2
Rodzaje obligacji

Art. 17. 1. Obligacje moga by¢ imienne albo na okaziciela.
2. Emitent w warunkach emisji moze wprowadzi¢ zakaz albo ograniczenie

zbywania obligacji imiennych.

Art. 18. 1. Emitent moze emitowa¢ obligacje, ktore przyznaja obligatariuszom
prawo do udzialu w zysku emitenta, zwane dalej ,,obligacjami partycypacyjnymi”.
Szczegotowe warunki 1 zasady tego udziatu okreslajg warunki emisji, ktore nalezy
ztozy¢ w sadzie rejestrowym wlasciwym dla emitenta.

2. Jezeli emitentem jest spotka, ktora podlega obowiazkowi wpisu do Krajowego
Rejestru Sadowego, wzmianka o prawie obligatariuszy do udzialu w zysku rowniez
podlega wpisowi do tego rejestru.

3. Rozporzadzanie przez emitenta zyskiem stanowigcym udzial obligatariuszy

W sposob sprzeczny z warunkami emisji jest bezskuteczne wobec obligatariuszy.

Art. 19. 1. Spotka moze, oile jej statut tak stanowi, emitowaé obligacje
uprawniajace do objecia akcji emitowanych przez spotke w zamian za te obligacje,
zwane dalej ,,obligacjami zamiennymi”.

la. W przypadku gdy emitentem jest prosta spotka akcyjna, obligacje zamienne
moga by¢ oferowane wytacznie za posrednictwem firmy inwestycyjnej, chyba ze
obligacje zamienne sg oferowane wytacznie akcjonariuszom tej spotki.

2. Obligacje zamienne nie moga by¢ emitowane ponizej warto§ci nominalnej
ani wydawane przed peilng wptata.

3. Uchwala o emisji obligacji zamiennych i akcji przyznawanych w zamian za te
obligacje podlega zgloszeniu do sadu rejestrowego. Jezeli emitentem jest spotka, ktora

podlega obowigzkowi wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego, wzmianka o uchwale
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wskazujaca maksymalng wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu zakladowego, a w

przypadku prostej spotki akcyjnej — maksymalng liczbe akcji, roéwniez podlega

wpisowi do tego rejestru. Data przydzialu i wydania obligacji nie moze by¢

wczesniejsza niz data wpisu.

4. Uchwata, o ktérej mowa w ust. 3, okresla w szczegdlnosci:

1) zakres przyznawanego prawa oraz warunki jego realizacji, w tym rodzaj akcji
przyznawanych w zamian za obligacje;

2) sposob przeliczenia obligacji na akcje, z tym ze na kazdy jeden ztoty wartosci
nominalnej obligacji moze przypadac najwyzej jeden zloty wartosci nominalne;j
akcji, a w przypadku akcji niemajacych warto$ci nominalnej — jeden zloty ceny
emisyjnej tych akcji;

3) maksymalng wysokos$¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze zamiany
obligacji na akcje, a w przypadku prostej spotki akcyjnej — maksymalng liczbe
akcji, ktore maja zosta¢ wyemitowane w celu zamiany obligacji na akcje.

5. Termin zamiany obligacji na akcje nie moze by¢ dluzszy niz termin wykupu
obligacji. Uchwala, o ktorej mowa w ust. 3, moze okresli¢ krétszy termin.

6. Emitent obligacji zamiennych jest obowigzany w warunkach emisji:

1) wskaza¢ termin, w jakim zamiana bedzie dopuszczalna;

2) wskazaé sposob przeliczenia obligacji na akcje;

3) wskaza¢ sposob postepowania w przypadku przeksztalcenia, podziatu,
polaczenia lub likwidacji emitenta lub zmiany warto$ci nominalnej akcji przed
dniem, w ktérym roszczenie do zamiany stanie si¢ wymagalne;

4) zamie$ci¢ informacje o obowiazku zgloszenia przez obligatariuszy Prezesowi
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw oraz innym organom zamiaru
nabycia akcji w drodze zamiany obligacji na akcje.

7. Oswiadczenie obligatariusza o zamianie obligacji na akcje wymaga formy
pisemnej 1 powinno zosta¢ ztozone spotce. W tym przypadku nie stosuje si¢ art. 438
§ 1 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2024 r.
poz. 18 1 96), zwanej dalej ,,Kodeksem spotek handlowych”.

Art. 20. 1. Spotka moze emitowac obligacje uprawniajace obligatariusza —
oprocz innych $wiadczen — do subskrybowania akcji spotki z pierwszenstwem przed
jej akcjonariuszami, zwane dalej ,,obligacjami z prawem pierwszenstwa”.

2. Uchwala o emisji obligacji z prawem pierwszenstwa okresla liczbe akcji

przypadajacych na jedng obligacje oraz cene emisyjng akcji albo sposob jej ustalenia,
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a takze termin wygasnigcia uprawnien obligatariuszy wynikajacych z przyznanego

prawa pierwszenstwa.

Art. 21. Jezeli akcjonariuszom przystuguje prawo poboru nowych akcji, prawo
to nalezy wylaczy¢ w uchwale, o ktorej mowa w art. 19 ust. 3, art. 20 ust. 2 lub
art. 27n ust. 1, z zachowaniem odr¢gbnych przepisow, w zakresie niezbednym do

wykonania uprawnien obligatariuszy.

Art. 22. 1. Emitent w warunkach emisji moze postanowié¢, ze wierzytelnosci
wynikajace z emitowanych przez niego obligacji, jezeli nie zostaty zabezpieczone,
w przypadku upadtosci lub likwidacji, beda zaspokojone po zaspokojeniu wszystkich
innych wierzytelnosci przystugujacych wierzycielom wobec tego emitenta.

2. W przypadku gdy emitentem jest bank krajowy, spotdzielcza kasa
oszczednosSciowo-kredytowa, Krajowa Spotdzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-
Kredytowa, dom maklerski, o ktorym mowa w art. 98 ust. 3 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji, wartos¢
nominalna jednej obligacji, o ktorej mowa w ust. 1, nie moze by¢ nizsza niz 400 000
zt lub rownowarto$¢ tej kwoty wyrazona w innej walucie, ustalona przy zastosowaniu
$redniego kursu tej waluty ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia

decyzji emitenta o emisji.

Art.23. Emitent moze emitowa¢ obligacje niepodlegajace wykupowi,
z zastrzezeniem art. 75 ust. 2, uprawniajace obligatariusza do otrzymywania odsetek
przez czas nieoznaczony, zwane dalej ,,obligacjami wieczystymi”. Przepisu art. 365!
ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z 2025 r. poz. 1071, 1172
1 1508) nie stosuje sie¢.

Art. 24. 1. Emitent moze emitowaé¢ obligacje uprawniajace obligatariusza do
zaspokojenia roszczen z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami emitenta:

1) z calosci albo czgsci przychodow lub zcatosci albo czgsci majatku
przedsiewzig¢, ktore zostaly sfinansowane w catosci albo czgsci ze Srodkow
uzyskanych z emisji obligacji, lub

2) z calosci albo czeséci przychodow z innych przedsiewzige¢ okreslonych przez
emitenta

— zwane dalej ,,obligacjami przychodowymi”.

2. Emitent moze ograniczy¢ swoja odpowiedzialno$¢ za zobowigzania

wynikajace z obligacji przychodowych do kwoty przychodéw lub wartosci majatku
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przedsigwziecia, do ktorych obligatariuszom przystuguje uprawnienie, o ktorym

mowa w ust. 1.

3. Uprawnienie obligatariusza, o ktérym mowa w ust. 1, nie wptywa na kolejno$¢

zaspokojenia naleznosci, o ktorych mowa w art. 1025 § 1 pkt4 15 ustawy z dnia

17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego (Dz. U. z 2024 1. poz. 1568 i
1841 oraz z 2025 r. poz. 620, 1172, 1302 i 1518), zabezpieczonych przed data emisji

obligacji. O istnieniu takich zabezpieczen emitent jest obowigzany poinformowaé

w warunkach emisji obligacji przychodowych.

1)
2)
3)

3a)

4)

5)

6)

Art. 25. 1. Emitentami obligacji przychodowych moga by¢:

jednostka samorzadu terytorialnego lub zwigzek tych jednostek;

Bank Gospodarstwa Krajowego;

Polski Fundusz Rozwoju Spotka Akcyjna, o ktérym mowa w art. 1 pkt 2 ustawy
z dnia 4 lipca 2019 r. o systemie instytucji rozwoju (Dz. U. z 2024 r. poz. 923
oraz z 2025 r. poz. 352, 769 1 1216);

spotka zalezna, o ktérej mowa w art. 11 ust. 6 ustawy z dnia 4 lipca 2019 r. o
systemie instytucji rozwoju;

spotka akcyjna albo spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia, w ktorej Skarb
Panstwa, jednostka samorzadu terytorialnego lub zwiazek jednostek samorzadu
terytorialnego posiadajag same lub wspolnie zinng jednostka samorzadu
terytorialnego lub innym zwigzkiem tych jednostek akcje albo udziaty w liczbie,
ktoéra zapewnia im wigcej niz 50 % ogolnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow, oile gldwnym przedmiotem
dziatalnosci spotki jest zaspokajanie potrzeb spotecznosci lokalnych Ilub
wykonywanie zadan z zakresu uzytecznosci publicznej;

spotka akcyjna albo spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, ktorej gtownym
przedmiotem dziatalno$ci jest wykonywanie zadan z zakresu uzytecznosci
publicznej na podstawie umowy zawartej ze Skarbem Panstwa, jednostka samo-
rzadu terytorialnego lub zwigzkiem tych jednostek, o ile umowa zostata zawarta
na okres co najmniej rowny okresowi zapadalnosci obligacji;

spotka akcyjna, ktora na podstawie upowaznienia ustawowego lub koncesji albo
zezwolenia bedzie wykonywac zadania z zakresu uzytecznosci publicznej albo
Swiadczy¢ ustugi w zakresie transportu lub komunikacji oraz utrzymania
1 rozwoju infrastruktury komunikacyjnej lub transportowej co najmniej przez

okres rowny okresowi zapadalnos$ci obligacji;
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7) bedaca podmiotem, o ktébrym mowa w art. 2 pkt 1-3, spotka, z ktérg zawarto

umowg¢ o budowe i eksploatacje albo wytacznie eksploatacje autostrady platnej,

o ktorej] mowa w art. la ust. 2 ustawy z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o auto-

stradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym (Dz. U. z 2025 r. poz.

56111014).

2. Uchwata o emisji obligacji przychodowych okresla przedsigwzigcie, o ktorym
mowa wart. 24 ust. 1, zwane dalej ,,przedsiewzigciem”, sposob obliczenia
przychodow =z przedsiewzigcia oraz wskazuje, do jakiej czgsci przychodow
z przedsiewzigcia lub majatku  przedsigwziecia przystuguje obligatariuszom
uprawnienie, o ktorym mowa wart.24 ust. 1. Uchwala o emisji obligacji
przychodowych moze okres$la¢ wiecej niz jedno przedsigwzigcie.

3. Informacje okreslone w ust. 2 emitent obligacji przychodowych zamieszcza
w warunkach emisji.

4. Emitent obligacji przychodowych udostepnia obligatariuszom, co najmniej na
14 dni przed kazdym terminem wyptaty $wiadczen z obligacji przychodowych,
jednakze nie rzadziej niz raz w roku, sprawozdanie zawierajace informacje o sumie
przychodéw z przedsigwzigcia, ktore wplynety na rachunek bankowy przeznaczony
do ich gromadzenia idokonywania wyptat, oraz o kwotach wyplaconych
obligatariuszom uprawnionym z obligacji przychodowych oraz emitentowi z tego
rachunku w okresie od poprzedniej wyplaty swiadczen, a takze omoéwienie struktury
przychoddéw z przedsiewzigcia oraz struktury kosztdéw ponoszonych przez emitenta
w zwigzku z przedsiewzigciem w tym okresie.

5. Po wyemitowaniu obligacji przychodowych emitent jest obowigzany ogtosi¢
na swojej stronie internetowej taczng wysoko$¢ zadtuzenia z tytutu tych obligacji oraz
wskazac¢ przedsiewziecie.

6. Emitent obligacji przychodowych nie moze zbywac¢ ani obcigza¢ sktadnikoéw
majatkowych przedsiewzigcia, z wyjatkiem sytuacji gdy dokonuje zbycia w ramach
prawidlowej gospodarki, nie powodujac istotnego zmniejszenia wartosci tego
przedsiewziecia.

7. Wierzytelnosci tworzace przychody, do ktorych obligatariuszom przystuguje
uprawnienie, o ktorym mowa w art.24 ust. 1, nie moga by¢ przedmiotem

zabezpieczenia zastawem ani tez nie moga zosta¢ przeniesione na osoby trzecie.

Art. 26. 1. W przypadku przyznania obligatariuszom, zgodnie z art. 24, prawa

do zaspokojenia swoich roszczen z przychodéw z okreslonego przedsigwzigcia
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wszystkie przychody z takiego przedsiewzigcia powinny wptywaé na rachunek

bankowy, o ktorym mowa w art. 25 ust. 4.

2. Z rachunku, o ktéorym mowa w art. 25 ust. 4, emitent nie moze dokonywac
wyptat srodkow dla celow innych niz zaspokojenie roszczen obligatariuszy
uprawnionych z obligacji przychodowych, chyba ze dotycza one wptywajacych na ten
rachunek kwot naleznego podatku od towarow i ushug, ktore sg przekazywane na
rachunek urzgedu skarbowego. W warunkach emisji mozna postanowié, ze
ograniczenie to nie dotyczy kwot przewyzszajacych kwot¢ wystarczajacg do
zaspokojenia roszczen obligatariuszy uprawnionych z obligacji przychodowych
w okresie nastgpnych 12 miesigcy.

3. W odniesieniu do $rodkéw znajdujacych si¢ na rachunku, o ktérym mowa
w art. 25 ust. 4, nie przystuguje prawo potracenia.

4. Srodki zgromadzone na rachunku, o ktéorym mowa w art. 25 ust. 4, nie
podlegaja egzekucji prowadzonej z rachunku emitenta obligacji przychodowych do
wysokosci kwoty zobowigzania emitenta wobec obligatariuszy uprawnionych
z obligacji przychodowych.

5. W przypadku egzekucji przeprowadzanej ze sktadnikow majatkowych
przedsiewzigcia zajeciu nie podlega kwota w wysokos$ci niezbednej do zaspokojenia
roszczen obligatariuszy uprawnionych z obligacji przychodowych. Kwota ta jest
przekazywana na rachunek, o ktérym mowa w art. 25 ust. 4, i nie moze by¢ wyptacana
na cele inne niz zaspokojenie roszczen tych obligatariuszy.

6. W przypadku egzekucji wszczgtej celem zaspokojenia roszczen z obligacji

przychodowych przepisu ust. 5 nie stosuje si¢.

Art.27.1. Srodki zgromadzone na rachunku bankowym, o ktérym mowa
w art. 25 ust. 4, sa wylaczone z masy upadlosci emitentéw, o ktorych mowa w art. 25
ust. 1 pkt 3-7.

2.Z chwila ogloszenia upadlosci lub otwarcia likwidacji emitenta obligacji
przychodowych zobowigzania z tytutu obligacji przychodowych staja si¢ natychmiast
wymagalne.

3. W przypadku podjecia, zgodnie z odrgbnymi przepisami, decyzji o podziale
jednostek samorzadu terytorialnego bgdacych emitentami obligacji przychodowych
zobowigzania z tytutu obligacji przychodowych staja si¢ natychmiast wymagalne.

4. Zaspokojenia roszczen posiadaczy obligacji przychodowych dokonuje si¢ ze
sktadnikow majatku przedsiewzigcia, z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami

upadiego, z uwzglednieniem art. 24 ust. 3.
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Art. 27a. O ile umowa spotki albo statut emitenta tak stanowig, emitent moze

emitowac obligacje w celu ich zakwalifikowania:

1)

2)

1)
2)

do funduszy wilasnych jako instrumenty:

a) dodatkowe w Tier 1zgodnie =z art. 52 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego 1Rady (UE) nr575/2013 zdnia 26 czerwca 2013 .
w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych oraz
zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UEL 176
227.06.2013, str. 1, zpodzn. zm.”), zwanego dalej ,rozporzadzeniem
575/2013”,

b) w Tier Il zgodnie z art. 63 rozporzadzenia 575/2013,

do $rodkéw wlasnych jako pozycje podstawowych §rodkow wihasnych:

a) kategorii 1 zgodnie z art. 71 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
nr 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupeliajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie podejmowania
i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjne;j
(Wyptacalnos¢ 1I) (Dz. Urz. UE L 12 z17.01.2015, str. 1, z poézn. zm.Y),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/35”,

b) kategorii 2 zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35,

c) kategorii 3 zgodnie z art. 77 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35

— zwane dalej ,,obligacjami kapitalowymi”.

Art. 27b. Emitentem obligacji kapitatowych moze by¢:

bank krajowy;

dom maklerski, o ktorym mowa wart. 95 ust. 1 pkt 1 13 ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi;

3)

4)

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogloszone w Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 68,
Dz. Urz. UE L 321 2 30.11.2013, str. 6, Dz. Urz. UE L 11 z 17.01.2015, str. 37, Dz. Urz. UE L 171
z29.06.2016, str. 153, Dz. Urz. UE L 20 z25.01.2017, str. 2, Dz. Urz. UE L 310 z25.11.2017,
str. 1, Dz. Urz. UE L 345 z27.12.2017, str. 27, Dz. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 1, Dz. Urz.
UEL 74 z16.03.2018, str.3, Dz.Urz. UEL 111 z25.04.2019, str.4, Dz. Urz. UEL 150
2 07.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 1,
Dz. Urz. UE L 204 z 26.06.2020, str. 4, Dz. Urz. UE L 335 z 13.10.2020, str. 20, Dz. Urz. UE L 405
7 02.12.2020, str. 79, Dz. Urz. UE L 84 z11.03.2021, str. 1, Dz. Urz. UEL 116 z06.04.2021,
str. 25 oraz Dz. Urz. UE L 275 z 25.10.2022, str. 1.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogltoszone w Dz. Urz. UE L 85 z 01.04.2016, str. 6,
Dz. Urz. UEL 346 z20.12.2016, str. 111, Dz. Urz. UEL 236 z 14.09.2017, str. 14, Dz. Urz.
UE L 227 210.09.2018, str. 1, Dz. Urz. UEL 161 z18.06.2019, str. 1, Dz Urz. UE L 289
7 08.11.2019, str. 3, Dz. Urz. UE L 92 7 26.03.2020, str. 1, Dz. Urz. UE L 277 z 02.08.2021, str. 14
oraz Dz. Urz. UE L 2 2 06.01.2022, str. 8.
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3) krajowy zaklad ubezpieczen;

4)  krajowy zaktad reasekuracji.

Art. 27¢. Zawarcie umowy, ktorej przedmiotem jest obligacja kapitatowa, oraz
posrednictwo w zawarciu takiej] umowy jest mozliwe wytgcznie w przypadku, gdy
obejmujacym lub nabywca tej obligacji jest podmiot wymieniony w art. 3 pkt 39b

lit. a—m ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Art. 27d. Warto$¢ nominalna obligacji kapitalowej wynosi co najmniej
400 000 zt lub rownowartos¢ tej kwoty wyrazong w innej walucie, ustalong przy
zastosowaniu $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez Narodowy Bank Polski

w dniu podjecia uchwaty o emisji przez emitenta obligacji kapitatowe;.

Art. 27e. Obligacje kapitalowe moga uprawnia¢ obligatariusza do otrzymywania
odsetek przez czas nieoznaczony. Przepisu art. 365! ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r.

— Kodeks cywilny nie stosuje sig.

Art. 27f. 1. Zarzad emitenta moze, w drodze uchwaty:

1) umorzy¢ odsetki albo cze$¢ odsetek z tytulu obligacji kapitatowych, o ktérych
mowa w:

a) art. 27a pkt 1 lit. a, na zasadach okreslonych w warunkach emisji,

b) art. 27a pkt 1 lit. b, na zasadach okreslonych w warunkach emisji, o ile te

warunki przewidujg takie umorzenie;

2) wstrzymaé wyplate odsetek albo czesci odsetek z tytutu obligacji kapitatlowych,
o ktoérych mowa w art. 27a pkt 2 lit. a, na zasadach okreslonych w warunkach
emisji, zgodnie =zart. 71 ust. 1lit.n oraz wust.4lit.b 1f rozporzadzenia
delegowanego Komis;ji (UE) 2015/35.

2. Umorzenie, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1, 1 wstrzymanie wypftaty, o ktorym
mowa Ww ust. 1 pkt2, nie stanowiag niewykonania lub nienalezytego wykonania
zobowigzania lub zwtoki w wykonaniu zobowigzania przez emitenta.

3. Jezeli obligacje kapitatlowe zostaly wyemitowane w celu, o ktérym mowa
w art. 27a pkt 2:

1) lit. a, warunki emisji obligacji kapitatlowych przewiduja wstrzymanie wyptaty
odsetek albo czgsci odsetek, w przypadku gdy powstanie niezgodno$¢
z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci albo gdy wyplata odsetek
prowadzilaby do jej powstania zgodnie zart.71ust. 11it.1 ppkt (ii)
1 ust. 9 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35;
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2)

3)

lit. b, warunki emisji obligacji kapitalowych przewiduja wstrzymanie wyptaty
odsetek albo cze$ci odsetek, w przypadku gdy powstanie niezgodnos¢
z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci albo gdy wyplata odsetek
prowadzitaby do jej powstania zgodnie zart. 73 ust. 1lit. g ppkt (ii)
1 ust. 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35;

lit. ¢, zaktad ubezpieczen i zaktad reasekuracji wstrzymuja wyplate odsetek albo
czgsci odsetek zgodnie zart. 77 wust. 1 lit. g rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35, w przypadku gdy powstanie niezgodno$¢ z minimalnym
wymogiem kapitatlowym albo gdy wyplata odsetek prowadzitaby do jej

powstania.

Art. 27g. W przypadku gdy emitent zamierza zarejestrowac¢ obligacje

kapitalowe w innym systemie rejestracji, o ktorym mowa w art. 5 ust. la ustawy

o obrocie instrumentami finansowymi, obligacje kapitalowe moga mie¢ forme

dokumentu i podlegaja zarejestrowaniu w tym systemie w terminie 6 miesiecy od dnia

emisji.

Art. 27h. 1. Warunki emisji obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a

pkt 1 lit. a oraz pkt 2 lit. a, zawieraja dodatkowo:

1)

2)

wskazanie zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa
w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013 albo art. 71 ust. 8 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35, oraz ryzyka z nim zwigzane;

okreslenie mechanizmu pokrywania strat w przypadku wystapienia okreslonego
w warunkach emisji zdarzenia inicjujgcego, o ktérym mowa odpowiednio w:

a) art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013, przez:

— umorzenie obligacji kapitalowych w formie odpisu trwatego albo
odpisu tymczasowego, obnizajacych w catosci albo w czes$ci wartos§¢
nominalng obligacji kapitatowej, albo

— zamiang obligacji kapitatlowych na akcje emitenta,

b) art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, przez:

— dokonanie odliczenh obnizajagcych warto§¢ nominalng obligacji
kapitatowej w catosci albo w czesci albo

— zamiang obligacji kapitatowych na akcje emitenta, albo

— zastosowanie mechanizmu pokrywania strat innego niz okre$lony

w tiret pierwszym i drugim, pozwalajacego na uzyskanie rezultatu
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rOwnowaznego zrezultatami mechanizmow  pokrywania  strat

okreslonych w tiret pierwszym i drugim.

2. Emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa wart. 27a pkt 1 lit. a,
zawiera dodatkowo w warunkach emisji informacj¢ o mozliwosci wykupu obligacji
kapitatowych w przypadku odmowy wydania przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego
zezwolenia na zakwalifikowanie obligacji kapitatowych do funduszy wlasnych
zgodnie z art. 52 rozporzadzenia 575/2013 — jezeli przewiduje taki wykup.

3. W warunkach emisji obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a
pkt 1 lit. a oraz pkt 2 lit. a, moga by¢ okreslone zasady i kryteria podwyzszenia
warto$ci nominalnej obligacji kapitatowych odpowiednio w przypadku:

1) ich umorzenia w formie odpisu tymczasowego, obnizajacego w czgsci wartos$¢
nominalng obligacji kapitalowej w nastgpstwie wystapienia zdarzenia
inicjujacego, o ktérym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013, albo

2) dokonania odliczen obnizajacych w czgsci warto§¢ nominalng obligacji
kapitalowej w nastepstwie wystapienia zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa
w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35

— nie wigcej jednak niz do warto$ci nominalnej tych obligacji z dnia emisji.

Art. 27i. 1. Emitent obligacji kapitatlowych, o ktérych mowa w art. 27a
pkt 1 lit. b, moze w warunkach emisji:

1) wprowadzi¢ mechanizm pokrywania strat, o ktérym mowa w art.27h
ust. 1 pkt 2 lit. a;

2) przewidzie¢ uprawnienie do umorzenia odsetek albo czeSci odsetek z tytulu
obligacji kapitatlowych, o ktorym mowa w art. 27f ust. 1;

3) zawrze¢ informacje o mozliwo$ci wykupu obligacji kapitalowych w przypadku
odmowy wydania przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na
zakwalifikowanie obligacji kapitatowych do funduszy wiasnych, zgodnie
z art. 63 rozporzadzenia 575/2013 — jezeli przewiduje taki wykup.

2. W przypadku gdy emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a
pkt 1 lit. b, wprowadzit w warunkach emisji mechanizm pokrywania strat, o ktérym
mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. a, jest obowigzany do okreslenia w warunkach emisji
zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013.
Jezeli w warunkach emisji wprowadzono mechanizm pokrywania strat, o ktérym
mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. a tiret pierwsze, w warunkach emisji mozna okresli¢
zasady 1 kryteria podwyzszenia wartosci nominalnej obligacji kapitalowych, o ktorych

mowa w art. 27h ust. 3 pkt 1.
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Art. 27j. W przypadku gdy emitent obligacji kapitalowych zastrzega dla siebie

w warunkach emisji uprawnienie do umorzenia odsetek albo czgéci odsetek z tytutu
obligacji kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27f ust. 1 pkt 1, warunki emisji

zawierajg opis ryzyka zwigzanego z umorzeniem odsetek.

Art. 27k. 1. W przypadku wystapienia okreslonego w warunkach emisji
zdarzenia inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013,
emitent obligacji kapitatowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1, dokonuje:

1) ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego,
obnizajacych w calosci albo w czeéci wartos¢ nominalng obligacji kapitatowe;,
albo

2) zamiany obligacji kapitalowych na akcje emitenta.

2. Emitent obligacji kapitatowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1, bedacy:

1) bankiem spoétdzielczym,

2) domem maklerskim w formie spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia,

3) bankiem panstwowym

— dokonuje wylagcznie umorzenia, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1.

3. Wysoko$¢ odpisu, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1, okresla zarzad emitenta
obligacji kapitalowych w drodze uchwatly.

4. Emitent obligacji kapitatlowych, o ktorych mowa wart. 27a pkt 1,
niezwlocznie:

1) informuje o podjeciu uchwaty, o ktérej mowa w ust. 3:

a) obligatariuszy na zasadach okreslonych w warunkach emisji tych obligac;i,

b) Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotke Akcyjng albo podmiot

prowadzacy ewidencj¢ 0s6b uprawnionych z papierdw wartosciowych albo
rejestr 0sob uprawnionych z obligacji kapitalowych, o ktorych mowa
w art. 27a pkt 1, 1 przekazuje mu odpis uchwaty w zakresie niezbednym do
ujawnienia umorzenia obligacji w depozycie papierow wartosciowych albo
w tej ewidencji, albo w tym rejestrze;

2) udostgpnia na swojej stronie internetowej informacje o wystgpieniu zdarzenia

inicjujacego, o ktérym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013.

Art. 271. 1. W przypadku wystapienia okreslonego w warunkach emisji
zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35, emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a
pkt 2 lit. a:
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1) dokonuje:

a) odliczen obnizajacych w calo$ci albo w czgsci warto§¢ nominalng obligacji
kapitalowej zgodnie zart. 71 ust. 5 i15a rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 albo
b) zamiany obligacji kapitatowej na akcje emitenta zgodnie z art. 71 ust. 61 6a
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, albo
2) stosuje mechanizm pokrywania strat inny niz okreslony w pkt 1, pozwalajacy na
uzyskanie rezultatu rownowaznego z rezultatami mechanizmu pokrywania strat,

o ktorych mowa w pkt 1.

2. Emitent obligacji kapitatowych bedacy zaktadem ubezpieczen wykonujacym
dziatalno$¢ ubezpieczeniowa w formie towarzystwa ubezpieczen wzajemnych albo
zakladem reasekuracji wykonujagcym dziatalno$§¢ reasekuracyjng w formie
towarzystwa reasekuracji wzajemnej stosuje wytgcznie mechanizm pokrywania strat,
o ktéorym mowa w ust. 1 pkt 1 lit. a albo pkt 2.

3. Wysoko$¢ odliczen, o ktorych mowa wust. 1 pkt 1 lit. a, okre$la zarzad
emitenta obligacji kapitatowych w drodze uchwaty.

4. Emitent obligacji kapitatlowych niezwtocznie:

1) informuje o podjeciu uchwaty, o ktérej mowa w ust. 3:
a) obligatariuszy na zasadach okreslonych w warunkach emisji tych obligacji,
b) Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotke Akeyjnag albo podmiot
prowadzacy ewidencj¢ 0os6b uprawnionych z papieréw wartosciowych albo
rejestr osOb uprawnionych z obligacji kapitatowych 1 przekazuje mu odpis
uchwaty w zakresie niezbednym do ujawnienia odliczen obnizajacych
warto$¢ nominalng obligacji w depozycie papieréw wartosciowych albo
w tej ewidencji, albo w tym rejestrze;
2) udostgpnia na swojej stronie internetowej informacj¢ o wystgpieniu zdarzenia
inicjujacego, o ktorym mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego

Komisji (UE) 2015/35.

Art. 27m. W przypadku gdy warunki emisji obligacji kapitatowych, o ktérych
mowa w art. 27a:
1) pkt 1, przewiduja mozliwos¢ ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo
odpisu tymczasowego, obnizajacych w catosci albo w czeséci warto$¢ nominalng

obligacji kapitatowej,
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2) pkt 2 lit. a, przewidujg mozliwo$¢ dokonania odliczen obnizajacych w catosci

albo w czes$ci wartos¢ obligacji kapitatowej albo zastosowania mechanizmu
pokrywania strat, o ktorym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. b tiret trzecie
— emisja tych obligacji wymaga podjecia uchwaty przez zarzad emitenta i wyrazenia
przez rad¢ nadzorcza emitenta zgody na dokonanie takiej emisji, a w przypadku
emitenta b¢dacego zaktadem ubezpieczen albo zakladem reasekuracji, wykonujacym
dziatalno$¢ w formie spotki europejskiej, w ktorej przyjeto system monistyczny —

podjecia uchwaty przez rade¢ administrujaca.

Art. 27n. 1. Emisja obligacji kapitalowych, ktére w przypadku wystgpienia
zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013 albo
art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, podlegaja
zamianie na akcje emitenta, wymaga uchwaty walnego zgromadzenia emitenta
podjetej wigkszos$cig trzech czwartych glosow.

2. W uchwale, o ktérej mowa w ust. 1, walne zgromadzenie emitenta okresla
w szczeg6lnosci:

1) maksymalng wielkos$¢ 1 walute emisji obligacji kapitatowych;

2) opis zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia
575/2013 albo art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35;

3) maksymalng wysoko$¢ podwyzszenia kapitalu zakltadowego w przypadku
zamiany obligacji kapitatowych na akcje emitenta;

4)  sposob przeliczenia obligacji kapitatowych na akcje emitenta, w tym mechanizm
ustalenia ceny akcji emitenta oraz wspotczynnik zamiany obligacji kapitalowych
na akcje emitenta;

5) rodzaj akcji emitenta przyznawanych w zamian za obligacje kapitatowe;

6) sposob postgpowania w przypadku przeksztatcenia, podziatu, polaczenia lub
likwidacji emitenta lub zmiany warto$ci nominalnej akcji emitenta przed dniem
wystgpienia  zdarzenia  inicjujacego, o ktorym  mowa  w art. 54
ust. 1 rozporzadzenia 575/2013 albo art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35.

3. Uchwata, o ktorej mowa w ust. 1, moze zawiera¢ upowaznienie dla zarzadu
emitenta do okreslenia warunkow emisji obligacji kapitalowych innych niz
wynikajace zust. 2, w szczegdlno$ci wysokosci oprocentowania — w przypadku
obligacji kapitalowych o statym oprocentowaniu albo wysokosci marzy —

w przypadku obligacji kapitalowych o zmiennym oprocentowaniu.
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Art. 270. Do obligacji kapitalowych nie stosuje si¢ przepiséw art. 28-31, art. 36,

art. 74 ust. 2—6 oraz art. 76 ust. 211 3.
Art. 27p. (uchylony)
Art. 27q. (uchylony)
Art. 27r. (uchylony)
Rozdziat 3
Zabezpieczenie obligacji

Art.28. 1. Emitent moze ustanowi¢ zabezpieczenie wierzytelnosci
wynikajacych z obligacji.

2. Obligacje nie moga by¢ wydawane przed ustanowieniem zabezpieczen
przewidzianych w warunkach emisji, chyba ze z warunkéw emisji wynika, ze

zabezpieczenia zostang ustanowione po wydaniu obligacji.

Art. 29. W przypadku ustanowienia zabezpieczenia innego niz hipoteka lub
zastaw rejestrowy emitent moze, przed rozpoczeciem emisji obligacji, zawrzeé
w formie pisemnej pod rygorem niewaznos$ci umowg z administratorem zabezpieczen,
ktéry wykonuje prawa i obowiazki wierzyciela z tytutu zabezpieczen we wilasnym
imieniu, lecz na rachunek obligatariuszy. Administratorem zabezpieczen moze byc¢
takze bank petigcy funkcje banku-reprezentanta. Do administratora zabezpieczen

przepisy art. 80 ust. 2—5 stosuje si¢ odpowiednio.

Art. 30. 1. W przypadku ustanowienia zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia
wierzytelnos$ci wynikajacych z obligacji emitent jest obowigzany podda¢ przedmiot
zastawu lub hipoteki wycenie przez podmiot, ktéry posiada doswiadczenie
1 kwalifikacje zapewniajace rzetelnos¢ wyceny oraz zachowuje bezstronno$¢
1 niezalezno$¢. Przepisy art. 69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6 1 8 oraz art. 70 ustawy z dnia 11
maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(Dz.U. 22024 r. poz. 1035 1 1863) stosuje si¢ odpowiednio do podmiotu
dokonujacego wyceny, cztonkow jego organdw zarzadzajacych 1 nadzorujacych oraz
0s0b zatrudnionych przez ten podmiot do wykonywania czynnosci w zakresie wyceny,
a takze osob blisko zwigzanych w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i1 dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE 1 2004/72/WE (Dz.Urz. UE L 173 z
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12.06.2014, str. 1, Dz. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str. 1, Dz. Urz. UEL 175 z

30.06.2016, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 287 221.10.2016, str. 320) z cztonkami organéw

zarzadzajacych 1 nadzorujacych oraz osobami zatrudnionymi przez podmiot
dokonujacy wyceny.

2. Emitent jest obowigzany, na zagdanie osoby zainteresowanej, do nieodptatnego
dostarczenia wyceny w postaci drukowanej w miejscu przyjecia zadania, jezeli
w warunkach emisji zamieszczony zostat skrot tej wyceny.

3. W warunkach emisji emitent moze zobowigza¢ si¢ do okresowej aktualizacji
wyceny. Aktualizacja jest udostepniana obligatariuszom w sposéb, w jaki zostaly

udostepnione warunki emisji.

Art. 31. 1. Ustanowienie hipoteki stanowigcej zabezpieczenie wierzytelnosci
obligatariuszy nast¢gpuje na podstawie os$wiadczenia woli wilasciciela albo
wspotwlasciciela nieruchomosci, uzytkownika albo wspotuzytkownika wieczystego,
uprawnionego albo wspdluprawnionego z tytutu spotdzielczego wiasnosciowego
prawa do lokalu lub wierzyciela hipotecznego.

2. Wpis w ksigdze wieczystej powinien wskazywac w szczegolnosci:

1) decyzje emitenta o emisji;

2) sumg, na ktéra ustanawia si¢ hipoteke;

3) (uchylony)

4)  warto$¢ nominalng i maksymalng liczbe obligacji proponowanych do nabycia;
5) warunki wyplaty oprocentowania, jezeli zostalo przewidziane;

6) termin, miejsce 1 sposéb wykupu obligacji, jezeli zostat przewidziany;

7)  oznaczenie administratora hipoteki.

3. Obligatariuszy imiennie si¢ nie oznacza.

4. Przed rozpoczeciem emisji obligacji emitent jest obowiazany zawrzec
w formie pisemnej pod rygorem niewazno$ci umowe¢ z administratorem hipoteki,
ktory wykonuje prawa 1 obowiazki wierzyciela hipotecznego we wiasnym imieniu,
lecz na rachunek obligatariuszy. Administratorem hipoteki moze by¢ takze bank
pelniacy funkcje banku-reprezentanta. Do administratora hipoteki przepisy art. 80
ust. 2-5 stosuje si¢ odpowiednio. W przypadku wygasnigcia umowy administrator
hipoteki wykonuje prawa 1 obowigzki wierzyciela hipotecznego do czasu zawarcia
przez emitenta umowy z nowym administratorem.

5. Do administratora hipoteki nie stosuje si¢ przepiséw art. 68> ustawy z dnia

6 lipca 1982 r. o ksiggach wieczystych 1 hipotece (Dz. U. z 2025 r. poz. 341).
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6. Tytutem do wykreslenia hipoteki, ustanowionej w celu zabezpieczenia

wierzytelno$ci obligatariuszy jest:

1) o$wiadczenie emitenta o niedoj$ciu emisji do skutku;

2) oswiadczenie administratora hipoteki o zmianie warunkéw emisji w zakresie
wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych
z obligacji;

3) o$wiadczenie podmiotu prowadzacego depozyt papierow wartosciowych
zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi albo agenta
emisji, o ktorym mowa w art. 7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
potwierdzajace, ze za posrednictwem sktadajacego o$wiadczenie emitent
dokonat wykupu obligacji.

7. Do przeniesienia obligacji zabezpieczonej hipotekg nie stosuje si¢ przepisu

art. 245! ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny.
Rozdziat 4
Emisja obligacji

Art. 32. 1. Emitent moze okresli¢ cel emisji. Jezeli emitentem jest jednostka
samorzadu terytorialnego, zwigzek tych jednostek lub jednostka wiadz regionalnych
lub lokalnych innego niz Rzeczpospolita Polska panstwa czlonkowskiego Unii
Europejskiej, okreslenie celu emisji jest obowigzkowe.

2. Jezeli cel emisji zostat okreslony, emitent nie moze przeznaczy¢ $rodkoéw

pochodzacych z emisji obligacji na inny cel.

Art. 33. Emisja obligacji moze nastgpi¢:

1) w trybie oferty publicznej papierow warto$ciowych, o ktérej mowa w art. 2 lit. d
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwigzku z
oferta publiczng papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na
rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz. Urz. UE L 168
230.06.2017, str. 12), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem 2017/1129”;

2) przez proponowanie nabycia obligacji w inny sposob niz wskazany w pkt 1.

Art. 33a. Oferta publiczna obligacji, o ktorej mowa w art. 2 lit. d rozporzadzenia
2017/1129, skierowana do klienta detalicznego w rozumieniu art. 3 pkt 39¢ ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi bedacego osoba fizyczng, wymaga
posrednictwa  firmy inwestycyjnej lub  dostawcy ustug finansowania

spotecznosciowego posiadajacego zezwolenie, o ktéorym mowa
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w art. 12 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503

z dnia 7 pazdziernika 2020 r. w sprawie europejskich dostawcow ushug finansowania
spolecznosciowego dla przedsigwzig¢ gospodarczych oraz zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) 2017/1129 1 dyrektywe (UE) 2019/1937 (Dz. Urz. UE L 347
220.10.2020, str. 1, z p6zn. zm.”).

Art.34. 1. W przypadku emisji obligacji zgodnie z art.33 pkt2 emitent
udostepnia propozycje nabycia.

2. Emitent udostepnia propozycj¢ nabycia rowniez w przypadku emisji obligacji
zgodnie z art. 33 pkt 1, jezeli przepisy rozporzadzenia 2017/1129 lub ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(Dz. U. z 2025 r. poz. 592) nie wymagaja udostepnienia prospektu albo memorandum

informacyjnego.

Art. 35. 1. W propozycji nabycia zamieszcza si¢ warunki emisji oraz informacje,
ktére umozliwiaja oceng sytuacji finansowej emitenta. Emitent jest obowigzany do
udostepnienia w szczego6lnosci informacji dotyczacych:

1) warto$ci zaciggnigtych zobowigzan finansowych, z wyszczegolnieniem
zobowigzan przeterminowanych, ustalonej na ostatni dzien kwartatu
poprzedzajacy o nie wiecej niz 4 miesigce udostepnienie propozycji nabycia,
przy czym w przypadku gdy emitent nalezy do grupy kapitatowej sporzadzajace;j
skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie z art. 55-63d ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120, z pézn. zm.?),
zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”, lub innymi majacymi zastosowanie
przepisami o rachunkowos$ci dotyczacymi skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, informacje te przedstawia si¢ dodatkowo w odniesieniu do grupy
kapitalowej emitenta;

2) prognozy ksztattowania si¢ zobowigzan finansowych emitenta, w tym wskazanie
szacunkowej warto$ci zobowigzan finansowych oraz szacowanej struktury
finansowania emitenta rozumianej jako warto$¢ i udziat procentowy zobowigzan
z tytulu kredytow 1 pozyczek, emisji dluznych papieréw wartoSciowych,
leasingu w sumie pasywow bilansu emitenta, na ostatni dzien roku obrotowego,

w ktorym nastgpita emisja, oraz na dzien konczacy okres dwunastu miesi¢cy od

) Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaly ogtoszone w Dz. Urz. UE L 273 z 21.10.2022, str. 3.
®  Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2023 r. poz. 295 i
1598,z 2024 r. poz. 619, 1685 1 1863 oraz z 2025 r. poz. 1218.
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daty emisji, a w przypadku gdy termin wykupu obligacji przypada przed

uptywem dwunastu miesi¢cy od dnia emisji — na dzien wykupu obligacji, przy
czym w przypadku emitenta sporzadzajacego skonsolidowane sprawozdania
finansowe zgodnie z art. 55—-63d ustawy o rachunkowosci lub innymi majacymi
zastosowanie przepisami o rachunkowosci dotyczacymi skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, informacje dotyczace prognozy ksztaltowania si¢
zobowigzan finansowych przedstawiaja dodatkowo dane dotyczace grupy
kapitatowej emitenta, a w przypadku emitenta bedacego jednostka samorzadu
terytorialnego — aktualng wieloletnig prognoze finansowa.

la. Do czasu catkowitego wykupu obligacji emitent jest obowigzany publikowac
na swojej stronie internetowej, najpozniej w ostatnim dniu kazdego kolejnego roku
obrotowego, informacje dotyczace prognozy ksztaltowania si¢ zobowigzan
finansowych emitenta, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2, na ostatni dzien nastgpnego
roku obrotowego.

1b. W kazdym rocznym sprawozdaniu finansowym opublikowanym w okresie
od dnia emisji do dnia wykupu obligacji, w informacji dodatkowej, emitent jest
obowigzany wskaza¢ 1wyjasni¢ istotne roznice migdzy opublikowanymi
informacjami dotyczacymi prognozy ksztaltowania si¢ zobowigzan finansowych
emitenta na ostatni dzien roku obrotowego, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 2, oraz
zobowigzaniami finansowymi emitenta wynikajacymi z ksiagg rachunkowych emitenta
na ten dzien.

Ic. W przypadku emitenta sporzadzajacego skonsolidowane sprawozdania
finansowe zgodnie z art. 55-63d ustawy o rachunkowos$ci lub innymi majacymi
zastosowanie przepisami o rachunkowosci dotyczacymi skonsolidowanych sprawo-
zdan finansowych, informacje dotyczace prognozy ksztaltowania si¢ zobowigzan
finansowych, o ktérych mowa w ust. la, przedstawiaja dodatkowo dane dotyczace
grupy kapitatowej emitenta.

1d. Do propozycji nabycia zalacza si¢ o$wiadczenia emitenta oraz jednostki
dominujacej, w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 37 ustawy o rachunkowosci, wobec
emitenta, sporzadzone na dzien sporzadzenia warunkéw emisji, ze wedlug ich
najlepszej wiedzy informacje przekazane przez emitenta do Rejestru Zobowigzan
Emitentéw prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych zgodnie
z art. 48 ust. 5e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi sg kompletne i aktualne.

le. W przypadku emitenta bedacego jednostkg samorzadu terytorialnego

spetnienie obowigzkow, o ktorych mowa wust. la oraz 1b, nastgpuje przez
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udostepnienie aktualnej wieloletniej prognozy finansowej oraz odpowiednio

wieloletnich prognoz finansowych publikowanych w kolejnych latach.

2. W przypadku obligacji przychodowych propozycja nabycia zawiera
dodatkowo informacje umozliwiajagce potencjalnym nabywcom zapoznanie si¢
z przewidywanymi efektami przedsigwzigcia, ktore ma zosta¢ sfinansowane z emisji
tych obligacji, oraz zdolnoscia emitenta do wywigzywania si¢ ze zobowigzan
wynikajacych z tych obligacji.

3. Emitent prowadzacy dziatalnos¢ dtuzej niz rok jest obowigzany udostgpnic
W propozycji nabycia sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien bilansowy
przypadajacy nie wczesniej niz 15 miesiecy przed data udostgpnienia propozycji
nabycia wraz ze sprawozdaniem z badania. Emitent korzystajacy z mozliwosci
polaczenia sprawozdania finansowego za okres od rozpoczecia dziatalnosci do konca
przyjetego roku obrotowego ze sprawozdaniem finansowym za rok nastepny, zgodnie
zart. 3 ust. 1 pkt9ustawy o rachunkowosci, udostgpnia pierwsze sprawozdanie
finansowe wraz ze sprawozdaniem z badania.

4. Emitent w propozycji nabycia wskazuje rowniez cen¢ emisyjng obligacji lub

sposob jej ustalenia.

Art. 36. Propozycja nabycia obligacji, ktére moga by¢ nabywane w drodze
zamiany wierzytelnosci z tytutu wykupu obligacji uprzednio wyemitowanych, moze
zosta¢ ograniczona do tych informacji, ktére nie powtarzaja propozycji nabycia

obligacji podlegajacych wykupowi.

Art. 37. 1. W okresie od udostgpnienia propozycji nabycia do czasu catkowitego
wykupu obligacji emitent niepodlegajacy obowigzkom raportowania informacji
biezacych i okresowych publikuje na swojej stronie internetowe;j:

1) ostatnie dostgpne, w dniu udostepnienia propozycji nabycia, zatwierdzone
roczne sprawozdanie finansowe wraz ze sprawozdaniem z badania oraz

2) kazde roczne sprawozdanie finansowe wraz ze sprawozdaniem z badania,
w terminie 15 dni od dnia zatwierdzenia tego sprawozdania.

2. Do obligacji wieczystych przepis ust. 1 stosuje si¢ odpowiednio.

Art. 38. W przypadku emitenta sporzadzajacego skonsolidowane sprawozdanie
finansowe, zgodnie z art. 55-63d ustawy o rachunkowos$ci, wymagania okreslone
w art. 35 ust. 3 i art. 37 stosuje si¢ rowniez do tego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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Art. 39. W przypadku emisji obligacji przez jednostke samorzadu terytorialnego

lub zwigzek tych jednostek wymagania okre§lone w art. 35 ust. 3 i art. 37 uwaza si¢
za spelnione przez udostgpnienie ostatniego rocznego sprawozdania z wykonania
budzetu jednostki samorzadu terytorialnego wraz =z opinig regionalnej izby
obrachunkowej oraz odpowiednio kolejnych rocznych sprawozdan wraz z opiniami
regionalnej izby obrachunkowej. W przypadku jednostki wiadz regionalnych lub
lokalnych innego niz Rzeczpospolita Polska panstwa czionkowskiego Unii
Europejskiej jest wymagane sprawozdanie z wykonania budzetu, sporzadzone zgodnie
z whasciwym dla niej prawem, a w przypadku braku takiego sprawozdania inny
dokument zawierajacy zestawienie dochodow i wydatkoéw wynikajacych z zamknieé
jej rachunkoéw budzetu wraz zopinig panstwowego organu nadzoru i kontroli
gospodarki finansowej tej jednostki, sporzadzong zgodnie z wilasciwym dla niej

prawem.

Art. 40. W przypadku emisji obligacji przez instytucje finansowe, o ktérych
mowa w art. 2 pkt 6, wymagania okreslone w art. 35 ust. 3 iart. 37 uwaza si¢ za
spetnione przez udostepnienie ostatniego rocznego sprawozdania finansowego wraz

ze sprawozdaniem z badania.

Art. 41. Przepisow art. 37 i art. 38 nie stosuje si¢ do emitentow, ktorych papiery
wartosciowe zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone

do alternatywnego systemu obrotu.

Art. 42. 1. Zapis na obligacje lub przyjecie propozycji nabycia obligacji sklada
si¢ na piSmie pod rygorem niewaznos$ci. Zapis na obligacje lub przyjecie propozycji
nabycia obligacji moga zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej, jezeli emitent
w warunkach emisji tak postanowit.

2. Zapis na obligacje lub przyjecie propozycji nabycia obligacji dokonane pod

warunkiem lub z zastrzezeniem terminu sg niewazne.

Art. 43. 1. Termin do zapisywania si¢ na obligacje nie moze by¢ dtuzszy niz
3 miesigce od dnia rozpoczecia emisji zgodnie z art. 33 pkt 1.

2. W terminie 2 tygodni od zakonczenia zapisOw na obligacje lub uptywu terminu
na przyjecie propozycji nabycia emitent dokona przydziatu obligacji, zgodnie z
zasadami okreslonymi w prospekcie, memorandum informacyjnym albo propozycji

nabycia.

Art. 44. W przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 2:
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1) terminna przyjgcie propozycji nabycia wynosi 3 tygodnie od dnia jej otrzymania,

chyba ze emitent okresli inny termin;

2) termin sktadania kolejnych propozycji nabycia obligacji danej emisji nie moze
by¢ dtuzszy niz 6 tygodni od dnia ztozenia pierwszej propozycji;

3) termin dokonania przydzialu obligacji wynosi 6 tygodni od dnia zlozenia
ostatniej propozycji nabycia, chyba ze emitent okresli w propozycji nabycia

krotszy termin.

Art. 45. 1. Emitent moze okresli¢ w propozycji nabycia minimalng liczbg
obligacji, ktoérych subskrybowanie jest wymagane dla dojscia emisji do skutku, zwang
dalej ,,progiem emisji”, a gdy emitent jest spotka, 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, ktéra spowoduje osiagnigcie progu
emisji, uwaza si¢, ze emisja nie doszta do skutku.

3. O niedoj$ciu emisji do skutku emitent jest obowigzany, w terminie 2 tygodni
od ustalonego terminu przydzialu, zawiadomi¢ na swojej stronie internetowej,
przesytkami poleconymi lub przesylkami kurierskimi wszystkich subskrybentow,
jednoczesnie dokonujgc zwrotu wptlaconych kwot za posrednictwem rachunku
bankowego, a w przypadku wptat gotdwkowych, wzywajac do ich odbioru. Emitent
zapewnia mozliwo$¢ odbioru wptaconych kwot, poczawszy od dnia zawiadomienia,
nadania przesylki poleconej lub przesylki kurierskiej, w miejscu ich wplaty.
Obowigzek emitenta zapewnienia mozliwosci odbioru wplaconych kwot w miejscu
ich wplaty ustaje po uptywie 3 miesigcy od dnia rozpoczgcia wyptat.

4. W przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 1, dla ktérej udostgpniono
prospekt, o niedojsciu emisji do skutku emitent zawiadamia w formie ogloszenia,

udostgpnianego w sposob, o ktorym mowa w art. 21 ust. 2 rozporzadzenia 2017/1129.
Rozdziat 5
Zgromadzenie obligatariuszy

Art. 46. Zgromadzenie obligatariuszy stanowi reprezentacj¢  ogdtu
obligatariuszy uprawnionych z obligacji danej serii lub z obligacji objetych tym
samym kodem w rozumieniu art.55 ust.2ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi.
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Art. 47. W przypadku gdy warunki emisji przewiduja zgromadzenie

obligatariuszy, nie moga one wylaczy¢ lub ograniczy¢ postanowien niniejszego

rozdziatu.

Art. 48. Koszty zwolania i przeprowadzenia zgromadzenia obligatariuszy ponosi

emitent.

Art. 49. 1. Uchwala zgromadzenia obligatariuszy moze dotyczy¢:

1)  wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczen wynikajacych z obligacji,
w tym warunkéw wyptaty oprocentowania,

2) terminu, miejsca lub sposobu speiniania $wiadczen wynikajgcych z obligacii,
w tym dni, wedlug ktorych ustala si¢ uprawnionych do tych §wiadczen,

3) zasad przeliczania warto$ci $wiadczenia niepieni¢znego na $wiadczenie
pieni¢zne,

4)  wysokos$ci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelno$ci wynikajacych
z obligacji,

5) zasad zwolywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwal przez
zgromadzenie obligatariuszy

—zwanych dalej ,,postanowieniami kwalifikowanymi warunkow emisji”.
2. Emitent w warunkach emisji obligacji moze wskaza¢ inne postanowienia

warunkow emisji, ktorych zmiana w wyniku uchwaty zgromadzenia obligatariuszy

jest dopuszczalna.

Art. 50. 1. Zgromadzenie obligatariuszy zwotuje emitent:

1) w przypadku i terminie okre§lonych w warunkach emisji;

2) na zadanie obligatariusza lub obligatariuszy reprezentujacych przynajmniej
1/10 tacznej warto$ci nominalnej obligacji danej serii lub objetych tym samym
kodem wrozumieniu art. 55 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, z wytgczeniem obligacji posiadanych przez podmioty wchodzace
w sktad grupy kapitalowej emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 ustawy
o rachunkowos$ci oraz obligacji umorzonych, zwanej dalej ,,skorygowana taczna
warto$ciag nominalng obligacji”’; emitent w warunkach emisji moze przyznac
prawo zadania zwotania zgromadzenia obligatariuszowi lub obligatariuszom
reprezentujagcym mniej niz 1/10 skorygowanej tgcznej wartoSci nominalnej
obligacji;

3) z wlasnej inicjatywy.
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2. W przypadku, o ktorym mowa wust. 1 pkt1l, zwotania zgromadzenia

obligatariuszy moze zada¢ kazdy z obligatariuszy.

3. Zadanie zwotania zgromadzenia obligatariuszy sklada sie emitentowi na
pismie lub w postaci elektronicznej wraz z uzasadnieniem.

4. Jezeli w terminie 14 dni od dnia przedstawienia emitentowi zgdania, o ktorym
mowa w ust. 1 pkt 2 lub ust. 2, zgromadzenie obligatariuszy nie zostanie zwotane, sad
rejestrowy wlasciwy dla emitenta moze, po wezwaniu emitenta do ztozenia wyjasnien
na okoliczno$¢ niezwotlania zgromadzenia, upowazni¢ do zwotlania zgromadzenia
obligatariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznaczy sposréd obligatariuszy
wystepujacych  z zadaniem osobe uprawniong do otwarcia zgromadzenia
obligatariuszy. W przypadku emitenta niepodlegajacego obowigzkowi wpisu do

rejestru upowaznienie wydaje sad rejestrowy wlasciwy wedtug siedziby emitenta.

Art. 51. 1. Zgromadzenie obligatariuszy zwotuje si¢ przez ogloszenie dokonane
co najmniej na 21 dni przed terminem zgromadzenia.

2. W ogloszeniu zamieszcza si¢ informacje o dacie, godzinie, miejscu oraz
porzadku obrad zgromadzenia obligatariuszy, a takze informacj¢ o miejscu ztozenia
$wiadectwa depozytowego, albo zaswiadczenia, o ktérym mowa w art. 55 ust. la.
Ogloszenie zawiera rowniez informacje o sposobie uczestniczenia w zgromadzeniu
obligatariuszy 1 wykonywania glosu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej, chyba ze warunki emisji nie dopuszczaja takiej mozliwosci. Oglo-
szenie moze zawiera¢ takze inne informacje niezbedne do podjecia przez
obligatariusza decyzji o uczestniczeniu w zgromadzeniu obligatariuszy. W przypadku,
o ktorym mowa w art. 50 ust. 4, w ogloszeniu nalezy wskaza¢ postanowienie sadu
upowazniajace do zwolania zgromadzenia obligatariuszy.

3. Ogloszenie emitent publikuje na swojej stronie internetowej. W przypadku
zwolania zgromadzenia obligatariuszy na podstawie upowaznienia sagdu ogloszenie

moze zosta¢ opublikowane w dzienniku ogélnopolskim.

Art. 52. 1. Jezeli obligacje danej serii sg obligacjami imiennymi, zgromadzenie
obligatariuszy moze by¢ zwolane za pomoca przesyiki poleconej lub przesyltki
kurierskiej. Dzien nadania przesytki uwaza si¢ za dzien ogloszenia. Zawiadomienie
o zwolaniu zgromadzenia obligatariuszy moze zosta¢ wystane obligatariuszowi pocztg
elektroniczng, jezeli uprzednio wyrazit on pisemna zgode, podajac adres, na ktory
zawiadomienie powinno by¢ wystane, zamiast przesylki poleconej lub przesytki

kurierskie;.
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2. Do zawiadomienia stosuje si¢ odpowiednio przepis art. 51 ust. 2.

Art. 53. 1. Zgromadzenie obligatariuszy odbywa si¢ w siedzibie emitenta.
Zgromadzenie obligatariuszy uprawnionych z obligacji dopuszczonych do obrotu na
rynku regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu moze
odby¢ sie takze w miejscowosci bedacej siedzibg podmiotu prowadzacego rynek
regulowany lub organizujacego alternatywny system obrotu. Warunki emisji moga
zawiera¢ odmienne postanowienia dotyczace miejsca odbycia zgromadzenia
obligatariuszy, jednakze zgromadzenie moze odbywac si¢ wylacznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

2. W przypadku obligacji o warto$ci nominalnej stanowigcej rownowarto$¢ co
najmniej 100 000 euro, wyrazona w walucie polskiej lub innej, ustalong przy
zastosowaniu $redniego kursu euro lub $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez
Narodowy Bank Polski w dniu podjecia decyzji emitenta o emisji, dopuszczonych do
obrotu na rynku regulowanym zgromadzenie obligatariuszy moze odby¢ si¢ na
terytorium panstwa cztonkowskiego Unii Europejskiej, pod warunkiem ze $rodki
techniczne dostgpne w tym panstwie czlonkowskim umozliwiajg obligatariuszom
wykonywanie ich praw.

3. Udzial w zgromadzeniu obligatariuszy moze odbywac si¢ przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej, chyba ze warunki emisji stanowig inaczej. O
udziale w zgromadzeniu obligatariuszy w sposob, o ktorym mowa w zdaniu
pierwszym, postanawia emitent zwotujacy zgromadzenie.

4. Udziat w zgromadzeniu obligatariuszy przy wykorzystaniu s$rodkow
komunikacji elektronicznej obejmuje w szczegdlnosci:

1) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym wszystkich 0sob
uczestniczacych w zgromadzeniu obligatariuszy, w ramach ktorej moga one
wypowiada¢ si¢ w toku obrad zgromadzenia obligatariuszy, przebywajac w
innym miejscu niz miejsce obrad zgromadzenia obligatariuszy;

2) wykonywanie osobiscie lub przez pelnomocnika prawa glosu przed lub w toku
zgromadzenia obligatariuszy.

5. Udziat obligatariuszy w zgromadzeniu obligatariuszy przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej moze podlega¢ jedynie wymogom i
ograniczeniom, ktére sa niezbedne do identyfikacji obligatariuszy i zapewnienia

bezpieczenstwa komunikacji elektroniczne;.
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Art. 54. Do uczestniczenia w zgromadzeniu obligatariuszy nie uprawniaja

obligacje posiadane przez podmioty wchodzace w sktad grupy kapitatlowej emitenta

w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 ustawy o rachunkowosci.

Art. 55. 1. (uchylony)

la. Obligacje =zapisane w ewidencji o0s6b uprawnionych z papieréw
warto$ciowych prowadzonej przez agenta emisji, o ktorym mowa w art. 7a ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, daja prawo uczestniczenia w zgromadzeniu
obligatariuszy, jezeli zostanie ztozone u emitenta zaswiadczenie wystawione przez
agenta emisji, potwierdzajace, ze obligacje nie bedg przedmiotem obrotu do chwili
utraty waznosci przez to zas§wiadczenie albo jego zwrotu przed uplywem terminu
wazno$ci. Do zaswiadczenia stosuje si¢ odpowiednio przepisy art. 9, art. 10, art. 11 1
art. 12 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

2. Obligacje zarejestrowane w depozycie papierow  wartoSciowych
prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
daja prawo uczestniczenia w zgromadzeniu obligatariuszy, jezeli zostanie ztozone
u emitenta $wiadectwo depozytowe, o ktorym mowa w art. 9 tej ustawy.

3. (uchylony)

4. (uchylony)

5. Swiadectwo depozytowe albo zaswiadczenie, o ktorym mowa w ust. la,
powinno zosta¢ ztozone co najmniej na 7 dni przed terminem zgromadzenia

obligatariuszy i nie moze zosta¢ odebrane przed jego zakonczeniem.

Art.56. 1. Listge obligatariuszy uprawnionych do uczestniczenia
w zgromadzeniu obligatariuszy emitent udostepnia w swojej siedzibie przez co
najmniej 3 dni robocze przed rozpoczeciem tego zgromadzenia.
2. Lista, o ktoérej mowa w ust. 1, zawiera:
1) imi¢ 1 nazwisko oraz miejsce zamieszkania albo nazwg (firm¢) oraz siedzibg
obligatariusza;
2) liczbe obligacji posiadanych przez obligatariusza oraz liczbg przystugujacych mu
glosow.
3. Obligatariusz ma prawo przegladac liste oraz zada¢ odpisu listy za zwrotem
kosztow jego sporzadzenia lub przestania listy nieodplatnie pocztg elektroniczng na

wskazany przez niego adres.
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4. Obligatariusz ma prawo zada¢ odpisu dokumentow dotyczacych spraw

objetych porzadkiem obrad. Odpisy odpowiednich dokumentéw powinny zostaé

wydane najpdzniej na 7 dni przed terminem zgromadzenia obligatariuszy.

Art. 57. 1. Obligatariusz moze uczestniczy¢ w zgromadzeniu obligatariuszy oraz
wykonywa¢ prawo glosu osobiscie lub przez pelnomocnika. Udzielenie i odwotanie
pelnomocnictwa wymagaja formy pisemnej lub elektronicznej pod rygorem
niewaznosci.

2. Pelnomocnikiem obligatariusza nie moze by¢ cztonek organdéw emitenta,
pracownik emitenta, czlonek organow podmiotu sprawujacego kontrole nad
emitentem ani pracownik takiego podmiotu.

3. Przepisy o wykonywaniu prawa glosu przez pelnomocnika stosuje sie
odpowiednio do wykonywania prawa glosu przez innego przedstawiciela.

4. Oswiadczenie woli o udzieleniu lub odwotlaniu pelomocnictwa do
wykonywania prawa glosu na rzecz firmy inwestycyjnej prowadzacej rachunek
papierow wartosciowych, na ktorym zapisane sg obligacje, lub ewidencje o0séb
uprawnionych z papierdw wartosciowych na podstawie art. 7a ust. 4 pkt 4 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi, w ktorej zapisane sa obligacje, spelnia
wymagania formy pisemnej pod rygorem niewaznos$ci takze wtedy, gdy zostanie
wyrazone w postaci elektronicznej, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi.

Art. 58. W zgromadzeniu obligatariuszy powinien uczestniczy¢ cztonek organu

zarzadzajacego emitenta.

Art. 59. 1. Zgromadzenie obligatariuszy otwiera cztonek organu zarzadzajacego
emitenta lub wyznaczony przez niego przedstawiciel. W przypadku, o ktérym mowa
w art. 50 ust. 4, zgromadzenie obligatariuszy otwiera obligatariusz wyznaczony przez
sad.

2. Po otwarciu zgromadzenia obligatariuszy sposréd uczestnikow tego
zgromadzenia wybiera si¢ przewodniczacego zgromadzenia. Przewodniczacy
prowadzi obrady, bez zgody zgromadzenia nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci spraw

objetych porzadkiem obrad.

Art. 60. 1. Niezwlocznie po wyborze przewodniczacego sporzadza si¢ liste
obecno$ci zawierajaca informacje, o ktérych mowa w art. 56 ust. 2, a w przypadku,

o ktéorym mowa w art. 57, dodatkowo imi¢ 1 nazwisko oraz miejsce zamieszkania albo
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nazwe¢ (firme¢) oraz siedzib¢ obligatariusza. Liste podpisuje przewodniczacy

zgromadzenia obligatariuszy.

2. Lista obecnosci zostaje wylozona do wgladu podczas obrad zgromadzenia
obligatariuszy.

3. Na wniosek obligatariusza lub obligatariuszy posiadajacych przynajmniej
1/10 nominalnej warto$ci obligacji reprezentowanych na zgromadzeniu lista
obecnosci powinna zostaé sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co
najmniej z trzech os6b. Wnioskodawcy majg prawo wyboru co najmniej jednego
cztonka komisji. W wyniku sprawdzenia przeprowadzonego przez komisj¢ lista

obecnos$ci moze zosta¢ uzupetniona lub sprostowana w trakcie obrad zgromadzenia.

Art. 61. 1. Zgromadzenie obligatariuszy moze obradowaé z przerwami.
Zarzadzenie przerwy wymaga zgody wszystkich obligatariuszy obecnych na
zgromadzeniu.

2. Laczna dlugos$¢ przerw nie moze przekroczy¢ 30 dni.

Art. 62. 1. Zgromadzenie obligatariuszy jest wazne, jezeli jest reprezentowana
na nim co najmniej potowa skorygowanej tacznej wartosci nominalnej obligacji.
Emitent w warunkach emisji moze ustali¢ surowsze wymagania dotyczace kworum
zgromadzenia obligatariuszy.

2. Organ zarzadzajacy emitenta jest obowigzany ztozy¢ na zgromadzeniu

obligatariuszy o$wiadczenie o skorygowanej tacznej warto§ci nominalnej obligacji.

Art. 63. Zgromadzenie obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach

objetych porzadkiem obrad.

Art. 64. Kazda obligacja daje prawo do jednego glosu na zgromadzeniu

obligatariuszy.

Art.65. 1. Uchwaly zgromadzenia obligatariuszy w sprawie zmiany
postanowien kwalifikowanych warunkow emisji zapadaja wigkszoscig 3/4 glosow,
a w przypadku obligacji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub
wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu uchwaly w sprawie zmiany
postanowien kwalifikowanych warunkéw emisji wymagaja zgody wszystkich
obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu obligatariuszy.

2. Uchwala zgromadzenia obligatariuszy w sprawie obnizenia wartosci
nominalnej obligacji wymaga zgody wszystkich obligatariuszy obecnych na

zgromadzeniu.
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3. Uchwaty zgromadzenia obligatariuszy w sprawach innych niz wymienione

w ust. 1 12 zapadaja bezwzgledng wigkszo$cig glosow.

4. Emitent w warunkach emisji moze ustanowi¢ surowsze zasady podejmowania
uchwat przez zgromadzenie obligatariuszy, w szczeg6lnosci moze wskazaé sprawy,
w ktorych podjecie uchwaty przez zgromadzenie obligatariuszy bedzie wymagato

zgody wszystkich obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu.

Art. 66. Zgromadzenie obligatariuszy moze podja¢ uchwale pomimo braku
formalnego zwotania, jezeli skorygowana taczna warto$¢ nominalna obligacji jest
reprezentowana na tym zgromadzeniu, anikt z obecnych nie zglosit sprzeciwu
dotyczacego odbycia zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do

porzadku obrad.

Art. 67. 1. Zmiana warunkdw emisji w sposob okreSlony w uchwale
zgromadzenia obligatariuszy dochodzi do skutku, jezeli zgod¢ na zmiane wyrazi
emitent.

2. Oswiadczenie o zgodzie lub braku zgody na zmian¢ warunkdéw emisji emitent
jest obowigzany umiesci¢ na swojej stronie internetowej w terminie 7 dni od dnia
zakonczenia zgromadzenia obligatariuszy. Brak publikacji o§wiadczenia oznacza brak

zgody emitenta na zmian¢ warunkdéw emisji.

Art. 68. 1. Z przebiegu obrad zgromadzenia obligatariuszy sporzadza si¢
protokot, ktory zawiera w szczegdlnosci:
1) stwierdzenie prawidlowos$ci zwotania zgromadzenia obligatariuszy;

2) stwierdzenie zdolnosci zgromadzenia obligatariuszy do podejmowania uchwat;
3) wskazanie rozpatrywanych przez zgromadzenie obligatariuszy uchwat wraz
z przytoczeniem ich tresci, przy czym przy kazdej z uchwal nalezy podac:

a) laczna liczbe gtoséw waznych,
b) procentowy udzial wartosci obligacji, z ktorych oddano wazne gtosy,
w skorygowanej tacznej warto$ci nominalnej obligacii,
c) liczbe glosow ,,za”, ,,przeciw” 1 ,,wstrzymujacych si¢” oraz sformutowanie
decyzji zgromadzenia;
4) zgloszone sprzeciwy.
2. Protokdt podpisujg przewodniczacy zgromadzenia obligatariuszy 1 osoba
sporzadzajaca protokél. Do protokotu dolacza sie liste obecnosci z podpisami
uczestnikow zgromadzenia oraz list¢ obligatariuszy glosujacych przy wykorzystaniu

srodkow komunikacji elektroniczne;.
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3. Protokot, w ktérym beda zamieszczone uchwaly zgromadzenia obligatariuszy

w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych warunkéw emisji, sporzadza
notariusz.

4. W terminie, o ktérym mowa w art. 67 ust. 2, emitent publikuje na swojej
stronie internetowej protokdt z przebiegu obrad zgromadzenia obligatariuszy

1 udostepnia go co najmniej do dnia uptywu terminu na zaskarzenie uchwat.

Art. 69. 1. Oryginaly protokotéw Iub ich wypisy sa gromadzone w ksi¢dze
protokotéw prowadzonej przez emitenta. Do ksiegi protokotow dotacza si¢ dowody
prawidtowego zwotania zgromadzenia obligatariuszy oraz pelnomocnictwa udzielone
przez obligatariuszy.

2. Ksigga protokotow jest jawna dla obligatariuszy oraz moze zostaé
udostepniona sgdowi.

3. Obligatariusz ma prawo zada¢ wydania odpiséw uchwal poswiadczonych

przez organ zarzadzajacy emitenta za zwrotem kosztéw ich sporzadzenia.

Art. 70. 1. Uchwata zgromadzenia obligatariuszy, ktora razaco narusza interesy
obligatariuszy lub jest sprzeczna z dobrymi obyczajami, moze by¢ zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko emitentowi powddztwa o uchylenie uchwaty.

2. Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaly zgromadzenia
obligatariuszy przystuguje obligatariuszom, ktorzy:

1) glosowali przeciwko uchwale ipo jej podjeciu zadali zaprotokotowania
sprzeciwu,

2) bezzasadnie nie =zostali dopuszczeni do uczestniczenia w zgromadzeniu
obligatariuszy;

3) nie byli obecni na zgromadzeniu obligatariuszy, w przypadku wadliwego
zwolania zgromadzenia obligatariuszy lub podjecia uchwaly w sprawie
nieobjetej porzadkiem obrad.

3. Powddztwo o uchylenie uchwatly zgromadzenia obligatariuszy nalezy wnie$¢
w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pozniej jednak niz
w terminie 6 miesi¢cy od dnia podj¢cia uchwaly.

4. W przypadku obligacji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub
wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu termin do wniesienia powodztwa
o uchylenie uchwaty zgromadzenia obligatariuszy wynosi miesigc od dnia otrzymania
wiadomosci o uchwale, nie dluzej jednak niz 3 miesigce od dnia podjecia uchwaty.

5. Wytoczenie powddztwa o uchylenie uchwaty nie wstrzymuje jej wykonania.
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Art. 71. 1. Obligatariuszom, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2, przystuguje prawo

do wytoczenia przeciwko emitentowi powddztwa o stwierdzenie niewaznoS$ci
uchwaty zgromadzenia obligatariuszy sprzecznej z ustawg.

2. Powodztwo o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly zgromadzenia obligatariuszy
nalezy wnie$¢ w terminie 3 miesi¢gcy od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie
p6zniej jednak niz w terminie 12 miesigcy od dnia podjecia uchwaly. Przepis art. 70
ust. 5 stosuje si¢ odpowiednio.

3. W przypadku obligacji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub
wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu termin do wniesienia powodztwa
o stwierdzenie niewaznos$ci uchwaty zgromadzenia obligatariuszy wynosi miesiac od
dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie dtuzej jednak niz 6 miesiecy od dnia
podjecia uchwatly.

4. Uplyw terminéw okreSlonych wust.2 lub 3 nie wylacza mozliwosci

podniesienia zarzutu niewaznosci uchwaty.

Art. 72. Informacj¢ o uchyleniu uchwaly zgromadzenia obligatariuszy lub
stwierdzeniu jej niewazno$ci emitent niezwlocznie publikuje na swojej stronie

internetowe;.

Art.73. 1. Zastawnik iuzytkownik moga wykonywa¢ uprawnienia
obligatariusza okreslone w niniejszym rozdziale, w szczegdlnosci prawo glosu
z obligacji, na ktdrej ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, jezeli przewiduje to
czynnos¢ prawna ustanawiajgca ograniczone prawo rzeczowe.

2. Warunki emisji mogg przewidywac zakaz przyznawania uprawnien, o ktorych

mowa w ust. 1, zastawnikowi lub uzytkownikowi obligacji.
Rozdzial 6
Wykup, umorzenie i odtworzenie obligacji

Art. 74. 1. Z chwilg wykupu obligacje podlegaja umorzeniu.

2. Jezeli emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci,
zobowigzan wynikajacych z obligacji, obligacje podlegaja, na zadanie obligatariusza,
natychmiastowemu wykupowi w cze$ci, w jakiej przewiduja $wiadczenie pienigzne.
Obligatariusz moze zada¢ wykupu obligacji rowniez w przypadku niezawinionego
przez emitenta opoznienia nie krotszego niz 3 dni, chyba ze warunki emisji wskaza

krotszy okres.
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3. Jezeli emitent nie ustanowitl zabezpieczen w terminach wynikajacych

zwarunkow  emisji, obligacje podlegaja, na  Zadanie obligatariusza,

natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewiduja Swiadczenie pieni¢zne.

4. W przypadku potaczenia emitenta z innym podmiotem, jego podzialu lub
przeksztatcenia formy prawnej, obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi
w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenie pieni¢zne, jezeli podmiot, ktory wstapit
w obowigzki emitenta z tytulu obligacji, zgodnie z ustawg nie posiada uprawnien do
ich emitowania.

5. W przypadku likwidacji emitenta obligacje podlegaja natychmiastowemu
wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie
nastagpit. W przypadku zniesienia lub podzialu jednostki samorzadu terytorialnego,
zwigzku tych jednostek lub jednostki wladz regionalnych lub lokalnych innego niz
Rzeczpospolita Polska panstwa czlonkowskiego Unii Europejskiej, bedacych
emitentami obligacji, odpowiedzialno$¢ za zobowigzania wynikajace z obligacji
ponoszg solidarnie jednostki samorzadu terytorialnego, zwiazki tych jednostek albo
jednostki wiadz regionalnych lub lokalnych innego niz Rzeczpospolita Polska panstwa
czlonkowskiego Unii Europejskiej, ktore przejety mienie emitenta.

6. Jezeli emitent zobowigzal si¢ do spelnienia §wiadczenia niepieni¢znego,
przepisy ust. 2—4 stosuje si¢ odpowiednio, przy czym $wiadczenie niepieni¢zne
zostaje przeksztalcone w §wiadczenie pieni¢zne.

7. Jezeli obligacje inne niz obligacje kapitalowe zostaly wyemitowane w celu ich
zakwalifikowania jako skladniki funduszy wlasnych zgodnie z przepisami
rozporzadzenia 575/2013 1 zostaty zaliczone do tych funduszy, przepisu ust. 2 nie
stosuje sig.

8. Jezeli obligacje inne niz obligacje kapitatlowe zostaly wyemitowane w celu ich
zakwalifikowania jako pozycje srodkow wlasnych zgodnie z przepisami
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 1 zostaty zaliczone do tych
srodkéw, przepisu ust. 2 nie stosuje si¢.

9. Przepisu ust. 2 nie stosuje si¢ do obligacji:

1) stanowigcych zobowigzania kwalifikowalne, o ktérych mowa w art. 2 pkt 90a
ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowe;j restrukturyzacji (Dz. U.
72025 r. poz. 6431 1069);

2)  ktore przestaty spetnia¢ wymog, o ktorym mowa w art. 72¢ ust. 1 zdanie pierwsze

rozporzadzenia 575/2013.
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Art. 74a. 1. Obligacje kapitatowe podlegaja wykupowi w przypadku, gdy ich

emitent zastrzegt prawo wykupu obligacji kapitatlowych w warunkach emisji oraz
uzyskat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykup obligacji kapitalowych.

2. Komisja Nadzoru Finansowego moze wyda¢ zezwolenie na wykup obligacji
kapitatowych nie wczesniej niz po uptywie:

1) w przypadku emitenta obligacji kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27b pkt 1
12— 5lat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 77 rozporzadzenia 575/2013,
z wyjatkiem przypadku okreslonego w art. 78 ust. 4 rozporzadzenia 575/2013,
2) w przypadku emitenta obligacji kapitalowych, o ktérym mowa w art. 27b pkt 3
14:
a) Slat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 71 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35—- w przypadku, o ktorym mowa w art.27a
pkt 2 lit. a,

b) 5lat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35—- w przypadku, oktorym mowa w art.27a
pkt 2 lit. b,

c¢) Slat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 77 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35—- w przypadku, oktorym mowa w art.27a
pkt 2 lit. c.

3. Emitent moze wykupi¢ obligacje kapitalowe w przypadku odmowy wydania
przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego zezwolenia na ich zakwalifikowanie do
funduszy wilasnych zgodnie zart. 52 lub art. 63 rozporzadzenia 575/2013, jezeli
w warunkach emisji zawart informacje o mozliwosci takiego wykupu.

4. Wymogu uzyskania zezwolenia na wykup obligacji kapitatowych, o ktérym
mowa w ust. 2 pkt 2, nie stosuje sig w przypadku okreslonym
w art. 9 ust. 3 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033
zdnia 27 listopada 2019 r. w sprawie wymogdéw ostroznosciowych dla firm
inwestycyjnych oraz zmieniajagcego rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE)
nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019,

str. 1, z poézn. zm.").

Art. 74b. Jezeli obligacje kapitalowe zostalty wyemitowane w celu, o ktorym

mowa w art. 27a pkt 2:

7 Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogloszone w Dz. Urz. UE L 20 z 24.01.2020, str. 26
oraz Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79.
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1) lit. a, emitent obligacji kapitatowych wstrzymuje wykup obligacji kapitalowych

zgodnie z art. 71 ust. 1 lit. j oraz ust. 9 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35,

2) lit. b, emitent obligacji kapitalowych wstrzymuje wykup obligacji kapitatowych
zgodnie z art. 73 ust. 1 lit. f oraz ust. 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35,

3) lit. ¢, emitent obligacji kapitatowych wstrzymuje wykup obligacji kapitatowych
zgodnie z art. 77 ust. 1 lit. f oraz ust. 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35

—w przypadku gdy powstala niezgodno$¢ z kapitalowym wymogiem wyplacalnosci

albo gdy wykup obligacji kapitatowych prowadzitby do jej powstania.

Art. 74c. Obligacje kapitalowe stajg si¢ wymagalne w przypadku ogloszenia

upadtosci albo otwarcia likwidacji emitenta obligacji kapitalowych.

Art. 75. 1. Obligacje wieczyste staja si¢ wymagalne w przypadku:

1) ogtoszenia upadtosci albo otwarcia likwidacji emitenta;

2) zwloki emitenta w wyptacie wynikajacych z obligacji $wiadczen pienieznych
przystugujacych obligatariuszom.

2. Emitent w warunkach emisji moze wskaza¢ inne, niz okre§lone wust. 1,
przypadki, gdy obligacje wieczyste staja si¢ wymagalne, lub zastrzec prawo ich
wykupu. Obligacje wieczyste mozna wykupi¢ nie wczesniej niz po uplywie 5 lat od
daty ich emisji, z zastrzezeniem ust. 1.

3. Terminy 1 sposoby wykupu obligacji w przypadkach, o ktérych mowa w ust. 1
12, nalezy wskaza¢ w warunkach emisji obligacji wieczystych.

4. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje s3 emitowane
w celu ich zakwalifikowania jako sktadniki funduszy wiasnych zgodnie z przepisami
rozporzadzenia 575/2013, oraz wyemitowane obligacje zostaly zaliczone do takich
funduszy, przepisu ust. 1 pkt 2 nie stosuje si¢.

5. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, ze obligacje sa emitowane
w celu ich zakwalifikowania jako pozycje srodkéw wiasnych zgodnie z przepisami
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 oraz wyemitowane obligacje
zostaly zaliczone do $srodkoéw wlasnych zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracii,
przepisu ust. 1 pkt 2 nie stosuje sig.

6. Przepisu ust. 1 pkt 2 nie stosuje si¢ do obligac;ji:
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1) stanowigcych zobowigzania kwalifikowalne, o ktorych mowa w art. 2 pkt 90a

ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji;
2)  ktore przestaty spetnia¢ wymog, o ktorym mowa w art. 72¢ ust. 1 zdanie pierwsze

rozporzadzenia 575/2013.

Art. 76. 1. Emitent moze nabywa¢ wlasne obligacje jedynie w celu ich
umorzenia.

2. Emitent nie moze nabywa¢ wilasnych obligacji po uptywie terminu do
wykonania wszystkich zobowigzan wynikajacych z obligacji, okreslonego
w warunkach emisji.

3. Emitent bgdacy w zwloce z wykonaniem zobowigzan wynikajacych

z obligacji nie moze nabywac¢ wtasnych obligacji.
Art. 77. (uchylony)
Rozdziat 7
Bank-reprezentant

Art. 78. 1. Przed rozpoczeciem emisji obligacji emitent moze zawrze¢ z bankiem
krajowym lub instytucja kredytowa umowe o reprezentacje obligatariuszy wobec
emitenta, zwang dalej ,,umowa o reprezentacj¢”. W przypadku zabezpieczenia emisji
poreczeniem lub gwarancja Skarbu Panstwa, gdy liczba podmiotow, do ktérych jest
kierowana propozycja nabycia obligacji, jest wyzsza niz 15, zawarcie umowy
o reprezentacj¢ jest obowigzkowe.

2. Przepisu ust. 1 zdanie drugie nie stosuje si¢ w przypadku emisji przez Bank
Gospodarstwa Krajowego obligacji zarejestrowanych w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi.

Art. 79. 1. Bank krajowy lub instytucja kredytowa, o ktorych mowa w art. 78
ust. 1, zwane dalej ,bankiem-reprezentantem”, pelnig funkcje przedstawiciela
ustawowego obligatariuszy na zasadach okre$lonych w ustawie oraz umowie
o0 reprezentacje.

2. Przy wykonywaniu obowigzkoéw wobec obligatariuszy bank-reprezentant

powinien dziata¢ z zachowaniem najwyzszej starannosci zawodowe;.

Art. 80. 1. Funkcj¢ banku-reprezentanta moze petni¢ wytacznie bank krajowy

lub instytucja kredytowa posiadajace kapitat wlasny w wysokosci nie nizszej niz
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rownowartos¢ 10 000 000 euro, wyrazona w walucie polskiej, ustalona przy

zastosowaniu Sredniego kursu euro oglaszanego przez Narodowy Bank Polski

obowigzujacego w ostatnim dniu sprawozdawczym.

2. Bankiem-reprezentantem dla danej emisji obligacji nie moze by¢ bank krajowy
lub instytucja kredytowa:

1)  ktorej cztonkowie organdéw nadzoru lub zarzadu sg dtuznikami emitenta;

2) Dbedaca oferujacym w rozumieniu art. 2 lit. i rozporzadzenia 2017/1129 papiery
wartosciowe danego emitenta;

3) z ktérg emitent zawarl umowe o oferowanie papierow wartosciowych, o ktorej
mowa w art. 72 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;

4) ktorej wiecej niz 20 % cztonkéw organdw nadzoru lub zarzadu peini
jednocze$nie funkcje cztonka organu stanowiacego, nadzoru lub zarzadu
emitenta;

5) posiadajaca wigcej niz 10 % akcji lub udzialow emitenta lub podmiotu
dominujacego lub zaleznego w stosunku do emitenta w rozumieniu przepisoOw
ustawy o rachunkowosci;

6) ktorej wigcej niz 10 % akcji lub udzialow jest facznie w posiadaniu emitenta,
cztonkdw jego organdw stanowigcych, nadzoru lub zarzadu oraz ktéregokolwiek
z wlascicieli emitenta, albo gdy wigcej niz 10 % akcji lub udziatéw podmiotu
dominujacego lub zaleznego w stosunku do banku krajowego lub instytucji
kredytowej, w rozumieniu przepisOw ustawy o rachunkowosci, znajduje si¢
w posiadaniu tych podmiotow lub osob;

7) naktorej sytuacje finansowg lub sytuacj¢ finansowg podmiotu dominujacego lub
zaleznego  wstosunku do niego, W rozumieniu przepisOw  ustawy
o rachunkowosci, w sposdb znaczacy, posrednio lub bezposrednio, moglaby
wplyna¢ sytuacja finansowa emitenta.

3. Ograniczenia, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 6, nie majg zastosowania do
posiadanych przez Skarb Panstwa akcji lub udziatow:

1) emitenta;

2)  banku-reprezentanta;

3) podmiotu dominujgcego lub zaleznego, w rozumieniu przepisOw ustawy
o rachunkowosci, w stosunku do podmiotéw okreslonych w pkt 11 2.

4. W przypadku wystapienia okolicznosci, o ktorych mowa w ust. 2, bank-

-reprezentant jest obowigzany, w terminie miesigca od ich wystgpienia, do usunig¢cia

powstalych przeszkdd. Jezeli usunigeie tych przeszkod nie jest mozliwe, emitent
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powinien rozwigza¢ umowe¢ o reprezentacje¢ w terminie nie dluzszym niz kolejne

2 miesigce, nie wczesniej jednak niz przed zawarciem umowy o reprezentacj¢
z nowym bankiem krajowym lub instytucja kredytowa.

5. W terminie 2 miesi¢cy od dnia zawieszenia dzialalnosci banku-reprezentanta
lub otwarcia jego likwidacji emitent jest obowigzany do zawarcia umowy
o reprezentacj¢ znowym bankiem krajowym lub instytucja kredytowa. Z chwilg
zawarcia nowej umowy, umowa z dotychczasowym bankiem krajowym lub instytucja

kredytowa ulega rozwigzaniu.

Art. 81. 1. Umowa oreprezentacje okresla szczegdétowo uprawnienia
iobowigzki banku-reprezentanta wobec emitenta oraz obowigzki wobec
obligatariuszy, jak rowniez obowigzki emitenta wobec banku-reprezentanta.

2. Istotne postanowienia umowy o reprezentacj¢ powinny by¢ zamieszczone

w warunkach emisji.

Art. 82. 1. Emitent jest obowigzany do:

1) wudostgpniania bankowi-reprezentantowi rocznych sprawozdan finansowych
wraz ze sprawozdaniem z badania, a w przypadku emitenta sporzadzajacego
skonsolidowane sprawozdanie finansowe réwniez to sprawozdanie;

2) skladania bankowi-reprezentantowi, w odstgpach czasu nie dluzszych niz
3 miesigce, okresowego sprawozdania z wykonania obowiazkéw wynikajacych
z warunkow emisji;

3) zawiadamiania banku-reprezentanta — w przypadku ustanowienia zabezpieczenia
wierzytelnosci wynikajacych z obligacji danej emisji — o zmianach dotyczacych
ustanowionego zabezpieczenia, Wwtym o istotnych zmianach warto$ci
przedmiotu zabezpieczenia.

2. Przepiséw ust. 1 pkt 1 1 2 nie stosuje si¢ do emitentow, ktorych papiery
wartosciowe zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone
do alternatywnego systemu obrotu, a w przypadku informacji podlegajacych
przekazaniu do publicznej wiadomos$ci w trybie okreslonym w ustawie z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych lub regulaminie

alternatywnego systemu obrotu nie stosuje si¢ rowniez przepisu ust. 1 pkt 3.

Art. 83. 1. Do obowiagzkéw banku-reprezentanta wobec obligatariuszy nalezy:
1) okresowa analiza sytuacji finansowej emitenta z punktu widzenia jego zdolnosci

do wykonywania obowigzkoéw wynikajacych z warunkow emisji;
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2) udzielanie odpowiedzi na pytania obligatariuszy dotyczace emisji;

3) skladanie obligatariuszom, nie rzadziej niz raz na 6 miesi¢cy, o$wiadczenia
o spetianiu warunkoéw, o ktorych mowa w art. 80 ust. 11 2;

4) zawiadamianie obligatariuszy o sytuacji finansowej emitenta, jezeli stwarza ona
realne zagrozenie dla jego zdolnosci do wykonywania obowigzkow
wynikajacych z warunkéw emisji.

2. W umowie o reprezentacj¢ moga zosta¢ okreslone inne obowigzki banku-

-reprezentanta wobec obligatariuszy.

Art. 84. 1. Do obowigzkéw banku-reprezentanta, po stwierdzeniu naruszenia
przez emitenta obowigzkow wynikajacych z warunkow emisji, nalezy:

1) niezwloczne zawiadomienie obligatariuszy o zaistnieniu  okolicznosci
stanowigcych naruszenie obowigzkow emitenta wobec obligatariuszy;

2) zastosowanie $rodkoOw majacych na celu ochrone 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 dodatkowego
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z obligacji;

2) zawiadomienie emitenta o0 wymagalnosci zobowigzan wynikajacych z obligacji
w przypadku jego zwloki w wykonaniu w terminie, w catosci lub czesci,
zobowigzan wynikajacych z obligacji albo opdznienia nie krétszego niz 3 dni,
chyba ze warunki emisji wskazujg krotszy okres;

3) wystgpienie z wlasciwym powddztwem przeciwko emitentowi;

4)  zgloszenie wniosku o ogloszenie upadlo$ci emitenta.

Art. 85. Udostepnienie obligatariuszom przez bank-reprezentanta informacji
wymaganych przez ustawe¢ lub umowg o reprezentacje odbywa si¢ w drodze publikacji

na stronie internetowej banku-reprezentanta.

Art. 86. Wierzytelno$ci banku-reprezentanta wobec emitenta, w tym roszczenie
o wynagrodzenia przewidziane w umowie o reprezentacje, nie moga zostac
zaspokojone w stopniu wyzszym niz ten, w ktorym nastgpuje zaspokojenie

wierzytelnosci obligatariuszy wobec emitenta.
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Rozdziat 8

Przepisy karne

Art. 87. 1. Kto dokonuje emisji obligacji, nie bedac do tego uprawnionym, lub
przy emisji nie zachowuje warunkoéw okreslonych w ustawie, podlega grzywnie do
5000 000 zt 1 karze pozbawienia wolnosci od 6 miesigcy do lat 5.

2. Tej samej karze podlega, kto dzialajac w imieniu lub w interesie osoby
prawnej albo jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowos$ci prawnej,

dopuszcza si¢ czynu okreslonego w ust. 1.

Art. 88. 1. Kto:

1) nie przekazuje wydrukow informacji i komunikatéw publikowanych na stronie
internetowej emitenta, zgodnie z art. 16 ust. 1,

2) bedac do tego obowigzanym, nie przechowuje wydrukéw przekazanych przez
emitenta przez wymagany okres

— podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnos$ci albo pozbawienia wolno$ci do roku.
2. Tej samej karze podlega, kto dzialajac w imieniu lub w interesie osoby

prawnej albo jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowos$ci prawnej,

dopuszcza si¢ czynu okreslonego w ust. 1.

Art. 89. 1. Kto w przypadku, o ktérym mowa w art. 30 ust. 2, nie udostgpnia
wyceny lub w przypadku, o ktérym mowa w art. 30 ust. 3, nie udost¢pnia aktualizacji
wyceny, 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,

dzialajac w imieniu lub interesie emitenta.

Art.90. 1. Kto, przy emisji obligacji zgodnie zart.33 pkt2, podaje
nieprawdziwe lub zataja prawdziwe dane, ktére moga w istotny sposob wptyna¢ na
ocen¢ zdolnoSci emitenta do wykonania zobowigzan wynikajacych z obligacii,
podlega grzywnie do 5 000 000 zt i karze pozbawienia wolnosci od 6 miesiecy do lat
5.

2. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si¢ czynu okreslonego wust. 1,
dziatajac w imieniu lub interesie osoby prawnej albo jednostki organizacyjnej

nieposiadajgcej osobowosci prawnej.
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Art. 91. 1. Kto nie udostepnia sprawozdan, o ktorych mowa w art. 25 ust. 4, lub

sprawozdan finansowych, o ktorych mowa w art. 35 ust. 3 oraz art. 37-39, podlega
grzywnie, karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnosci do roku.
2. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si¢ czynu okre§lonego w ust. 1,

dziatajagc w imieniu lub interesie emitenta.

Art. 92. Kto nie przechowuje srodkdéw bedacych przychodami z przedsiewzigcia
na rachunku bankowym, zgodnie z art. 26 ust. 1, lub wyptaca zgromadzone s$rodki
W sposoOb sprzeczny z art. 26 ust. 2 13, podlega grzywnie do 5 000 000 zt, karze

pozbawienia wolnosci do lat 2 albo obu tym karom f3cznie.

Art. 93. Kto przeznacza $rodki pochodzace z emisji obligacji na inne cele niz
okreslone w warunkach emisji, podlega grzywnie do 5 000 000 zt, karze pozbawienia

wolnosci do lat 2 albo obu tym karom lacznie.

Art. 94. Kto w celu umozliwienia bezprawnego glosowania na zgromadzeniu
obligatariuszy wystawia fatlszywe za§wiadczenie, o ktorym mowa w art. 55 ust. 1la,
albo przekazuje lub udostgpnia falszywa list¢ obligatariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w zgromadzeniu obligatariuszy,

podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnos$ci albo pozbawienia wolnosci do

roku.

Art. 95. Kto w glosowaniu na zgromadzeniu obligatariuszy postuguje si¢
falszywym zaswiadczeniem, o ktorym mowa w art. 55 ust. la, albo falszywym
$wiadectwem depozytowym, o ktérym mowa w art. 55 ust. 2,

podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnosci do

roku.

Art. 96. Kto, dziatajac w imieniu lub na rachunek emitenta, proponuje nabycie

obligacji nabytych na podstawie art. 76, podlega grzywnie do 1 000 000 zi.

Art. 97. Kto, dziatajac w imieniu lub na rachunek emitenta, nabywa obligacje
z naruszeniem zakazow, o ktorych mowa w art. 76 ust. 2 1 3, podlega grzywnie do

1 000 000 z1.

Art. 98. Kto, dzialajac wimieniu banku-reprezentanta, nie dopetnia

obowigzkow, o ktérych mowa w art. 84 ust. 1, podlega grzywnie do 5 000 000 zt.
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Rozdzial 9

Przepisy zmieniajace, przepis przejSciowy i przepisy koncowe
Art. 99-108. (pominigte)

Art. 109. Do obligacji wyemitowanych przed dniem wejscia w zycie ustawy

stosuje si¢ przepisy dotychczasowe.

Art. 110. Przepis art. 25 ust. 1 pkt 7 stosuje si¢ takze do bgdacej podmiotem,
o ktéorym mowa w art. 2 pkt 1-3, sp6iki, z ktorg minister wlasciwy do spraw transportu
zawart umowg o budowe i1 eksploatacj¢ albo wytacznie eksploatacje autostrady ptatnej

przed dniem 18 listopada 2011 r.

Art. 111. Traci moc ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U.

22014 r. poz. 7301 913).

Art. 112. Ustawa wchodzi w zycie z dniem 1 lipca 2015 r.
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