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Nowa ustawa o obligacjach
— nowe wyzwania,
ale i nowe problemy

Nowa ustawa o obligacjach weszta w zycie 1.07.2015 r.'. Pomimo
przymiotnika ,nowosci” nie wprowadza ona dla rynku wielu nowych
uregulowan. W obrocie istniaty juz bowiem wczesniej niektore insty-
tucje wyksztatcone na gruncie kontraktowym (np. zgromadzenie
obligatariuszy). Pewnym novum sg natomiast obligacje wieczyste
(art. 23 u.o.). Roéwniez instytucja agenta dokumentacyjnego
(art. 16 u.0.) wczesniej nie istniata w polskim systemie prawnym.
Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie kazdej z tych instytuciji
oraz problemow, ktére mogg spowodowac.
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Zgromadzenie obligatariuszy

Zgromadzenie obligatariuszy — jako gléwne forum, na ktérym spotykaja
si¢ obligatariusze — bylo powszechnie akceptowane w praktyce, pomimo braku
szczegblnych norm prawnych w tym zakresie. Rynek akceptowal mozliwos¢
tworzenia zgromadzenia obligatariuszy na podstawie art. 353" k.c. Z uwagi
na charakter tego przepisu (mozliwo$¢ swobodnego uksztattowania tresci stosun-
ku prawnego taczonego strony), dla obligacji emitowanych do 30.06.2015 r.
nie istniat jeden wspélny regulamin zwolywania oraz odbywania zgromadzenia
obligatariuszy. Pod rzadami u.o.z 1995 r.? to emitent wraz z na przyktad, agen-
tem emisji ksztaltowal tre$¢ regulaminu zgromadzenia obligatariuszy. Czgsto
regulaminy te byly oparte o przepisy kodeksu spétek handlowych dotyczace
zwolywania walnego zgromadzenia akcjonariuszy. Doprowadzito to do obowig-
zywania na rynku tylu réznych regulaminéw; ilu istnialo emitentéw. Warto
w tym miejscu wspomnieé, ze wraz z rozwojem regulaminéw nastgpowalo ich
uszczegolowienie. I tak, niektére regulaminy zaczely zawiera¢ postanowienia
umozliwiajace zmiane warunkéw emisji w drodze uchwaty podjetej niejed-
nomyslnie przez obligatariuszy. Bylo to konsekwencja przenoszenia na grunt

obligacji postanowiert uméw kredytowych.

1 Ustawa z 15.01.2015 r. o obligacjach (Dz.U. poz. 238), dalej: ,u.0.”.
2 Ustawa z 29.06.1995 r. o obligacjach (t.j. Dz.U. z 2014 r., poz. 730), dalej: ,u.0.z 1995 r.”.
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