POGLADY

Mozliwos¢ zmiany warunkow
emisji obligacji przed je] wydaniem

Wraz z uchwaleniem ustawy o obligacjach' ustawodawca expressis
verbis przesgdzit o dopuszczalnosci zmiany warunkdéw emisji obliga-
cji. Potwierdzito to panujgcg wsrod emitentdw praktyke, jak rowniez
zakonczyto toczone w literaturze spory. W powszechnej opinii taka
zmiana mozliwa jest juz po fizycznym wydaniu dokumentu obligacji?.
Prima facie mogfoby sie wydawac, ze momentem aktualizujgcym
powyzsze uprawnienie jest wiasnie moment wydania obligacii.
Jednakze analiza przepiséw ustawy oraz natury jurydycznej obligacii
pozwala stwierdzi¢, ze zmiana taka dopuszczalna jest na wcze-
Sniejszym etapie, jeszcze przed jej wydaniem. W niniejszym artykule
omaowiono mozliwos¢ zmiany warunkdéw emisji obligacji przed dniem
jej wydania.

RAFAL WOZNIAK

$wietle przepiséw u.o. termin ,obligacja” ma rézne znaczenia®.
Podstawowym znaczeniem, w jakim tym terminem posluguje si¢
ustawodaweca, jest obligacja jako papier warto$ciowy.

Definicje legalng obligacji jako papieru wartosciowego zawarto w art. 4
u.o. Stosownie do powyzszego przepisu obligacja jest papierem warto$cio-
wym emitowanym w serii, w ktérym emitent stwierdza, ze jest dluznikiem
wlasciciela obligacji (obligatariusza) i zobowigzuje si¢ wobec niego do spel-
nienia okreslonego §wiadczenia. Obligacja nalezy wigc do kategorii wierzy-
cielskich (dtuznych) papieréw warto$ciowych. Z tego powodu — podobnie
jak w przypadku innych tego typu papieréw wartosciowych — prawa inkor-
porowane w obligacji stanowig wierzytelnosci. Z obligacji wynika wiec i jest
podstawg jej bytu prawnego stosunek zobowigzaniowy, w ktérym emitent
obligacji jest dluznikiem, a obligatariusz jest jego wierzycielem®. Stosunek
ten przesadza o tresci prawa ucielesnionego w dokumencie®. Nie wchodzac
w rozwazania teoretyczne dotyczace obligacji, dla potrzeb niniejszego
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