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Obligacja w Swietle
ustawy o obligacjach

Obligacja zajmuje centralne miejsce w przepisach ustawy o obliga-
cjach'. Twierdzenie takie jakkolwiek nie odkrywcze powoduje szereg
konsekwencji prawnych. Jedng z nich jest okreslenie znaczenia,
w jakim ustawodawca uzywa tego pojecia na gruncie ustawy. Doko-
nujac analizy przepiséw u.0. mozna stwierdzi¢, ze pojecie to posiada
kilka desygnatow znaczeniowych. Po pierwsze, obligacja stanowi
papier wartosciowy wystawiony przez emitenta. Po drugie, obliga-
cja wystepuje w znaczeniu dokumentu obligacji. W koncu rowniez
stanowi prawo podmiotowe obligatariusza wynikajgce z umowy obli-
gacji. Niniejszy artykut ma na celu analize przepisow ustawy w Swietle
powyzszych znaczen.

RAFAL WOZNIAK

Obligacja jako papier wartosciowy

Niewatpliwie podstawowym znaczeniem, w jakim ustawodawca uzywa
pojecia obligacja jest obligacja rozumiana jako papier warto$ciowy. Znala-
zlo to swéj wyraz w kluczowym przepisie u.o., tj. w art. 4 u.o. Zawiera on
legalng definicje terminu obligacja. Zgodnie z nig obligacja jest papierem
warto$ciowym emitowanym w serii, w ktérym emitent stwierdza, ze jest
dluznikiem wtasciciela obligacji (obligatariusza) i zobowiazuje si¢ wobec
niego do spelnienia okreslonego §wiadczenia. Ustawa wiec expressis verbis
przesadza o koniecznosci uznania obligacji za papier wartosciowy.

W ujeciu systematycznym obligacja nalezy do kategorii dluznych
papieréw warto$ciowych. Z tego tez powodu podobnie jak w przypadku
innych dluznych papieréw wartosciowych prawa inkorporowane w obli-
gacji stanowia wierzytelno$ci. Z obligacji wynika wiec stosunek zobo-
wigzaniowy, w ktérym emitent obligacji jest dluznikiem, a obligatariusz
jest jego wierzycielem?.

Pomimo istniejacych w doktrynie sporéw odnosnie do tego, czy obligacja
jest papierem wartosciowym deklaratoryjnym, czy konstytutywnym? nalezy
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