Warszawa, 25 marca 2011 r.

RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

VI kadencja
Prezes Rady Ministréw
DSPA-140 —-21(4)/11

Pan
Grzegorz Schetyna
Marszatek Sejmu

Rzeczypospolitej Polskiej

Przekazuj¢ przyj¢te przez Rade Ministrow stanowisko wobec poselskiego
projektu ustawy:

- 0 zmianie ustawy o obligacjach (druk
nr 3874).

Jednoczesnie informujg, ze Rada Ministrow upowaznita Ministra Finansow
do reprezentowania Rzadu w tej sprawie w toku prac parlamentarnych.

(-) Donald Tusk



Stanowisko Rzadu Rzeczypospolitej Polskiej

wobec poselskiego projektu ustawy o zmianie ustawy o obligacjach (druk nr 3874)

I

Zmiany zaproponowane w poselskim projekcie ustawy o zmianie ustawy o obligacjach dotycza

nastgpujacych zagadnien:

1. uzupehienie katalogu podmiotéw uprawnionych do emisji obligacji o spoldzielcze kasy
oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spotdzielcza Kasg¢ Oszczednosciowo-Kredytowa;

2. rozszerzenie katalogu podmiotow uprawnionych do emisji obligacji przychodowych (dajacych
mozliwo§¢ przyznania obligatariuszowi prawa do zaspokojenia swoich roszczen
z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami emitenta) o Bank Gospodarstwa Krajowego
1 Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A.;

3. wprowadzenie - jako fakultatywnej - mozliwosci ustanowienia instytucji banku-reprezentanta

dla obligacji przychodowych emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego.

II.

W ocenie Rzadu RP rozwiazania merytoryczne proponowane w poselskim projekcie ustawy o
zmianie ustawy o obligacjach umozliwiajace emisje obligacji spoétdzielczym kasom
oszczednos$ciowo-kredytowym oraz Krajowej Spotdzielczej Kasie Oszczednosciowo-Kredytowej
zastuguja na poparcie. W obecnym stanie prawnym zgodnie z ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r.
o obligacjach (Dz. U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300, z p6zn. zm.), obligacje nie moga by¢ emitowane
przez spoldzielcze kasy oszczedno$ciowo-kredytowe oraz Krajowa Spotdzielcza Kasg
Oszczednosciowo-Kredytowa. Powyzsza sytuacja wynika z faktu, ze spoldzielcze kasy
oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spoéldzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-Kredytowa, mimo
1z jako spoldzielnie posiadaja osobowos¢ prawna, zgodnie z art. 3 ust. 2 1 art. 38 ust. 1 ustawy z dnia
14 grudnia 1995 r. o spotdzielczych kasach oszczgdnosciowo-kredytowych (Dz. U. z 1996 1. Nr 1,
poz. 2, z p6ézn. zm.), prowadza dzialalno$¢ niezarobkowa, czyli de facto nie moga prowadzié
dziatalnosci gospodarczej, ktéra ze swej wilasciwosci jest zarobkowa. Przedstawione powyzej
uwarunkowanie uniemozliwia spotdzielczym kasom oszczednosciowo-kredytowym oraz Krajowej
Spotdzielczej Kasie Oszczgdnosciowo-Kredytowej emisje obligacji.

Nalezy wskaza¢, ze w ostatnich kilku latach nastapit w Polsce dynamiczny rozwdj spotdzielczych

kas oszczednosciowo-kredytowych. Majac na uwadze zakres ustlug oferowanych przez spotdzielcze



kasy oszczednos$ciowo-kredytowe wykluczenie mozliwosci emisji obligacji wydaje si¢ by¢
nieuzasadnione.

W zakresie rozszerzenia katalogu podmiotoéw uprawnionych do emisji obligacji przychodowych o
Bank Gospodarstwa Krajowego nalezy wskazaé, ze w ocenie Rzadu RP takie rozwiazanie byloby
odpowiednim narzedziem pozwalajacym na sfinansowanie dzialalnosci Banku Gospodarstwa
Krajowego, zwlaszcza w kontekScie dlugoterminowych, generujacych okre§lone przychody,
inwestycji infrastrukturalnych. Nalezy jednoczesnie wskaza¢, ze podmioty obecnie uprawnione do
emisji obligacji przychodowych na podstawie ustawy o obligacjach podobnie jak Bank
Gospodarstwa Krajowego nastawione sa na wykonywanie zadan publicznych, np. spotki kapitatowe
z wigkszosciowym udziatem jednostek samorzadu terytorialnego dziatajace w szeroko rozumianym
segmencie uzytecznosci publicznej, a takze spotki kapitatowe wykonujace zadania uzyteczno$ci
publicznej na podstawie koncesji lub zezwolen. W zwiazku z powyzszym w ocenie Rzadu RP
zaproponowana zmiana zastuguje na poparcie.

W ocenie Rzadu RP umozliwienie emisji obligacji przychodowych rowniez Krajowemu
Funduszowi Kapitalowemu S.A. moze by¢ korzystnym rozwiazaniem ze wzgledu na fakt, Ze
przedmiotem dzialalno$ci Krajowego Funduszu Kapitalowego S.A. jest udzielanie wsparcia
finansowego funduszom kapitatlowym, inwestujacym w przedsigbiorcéw majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w szczegdlnosci w przedsigbiorcow innowacyjnych lub
prowadzacych dzialalno$¢ badawczo-rozwojowa. Nalezy rowniez mie¢ na wzgledzie ustawowy
charakter tej spotki, jak rowniez jej obecnie jedynego akcjonariusza, tj. Banku Gospodarstwa
Krajowego.

Biorac pod uwage ustawowe umocowanie Banku Gospodarstwa Krajowego, a przez to jego brak
zdolno$ci upadto$ciowej oraz jego publiczna misj¢ 1 charakter, zmiany w zakresie utrzymania
obligatoryjnego obowiazku zawierania umowy o reprezentacj¢ wydaje si¢ wiasciwe, jednak Rzad
RP w zwiazku potencjalnym obowiazkiem prowadzenia rozliczen z tytulu udzielonych Bankowi
Gospodarstwa Krajowego przez Skarb Panstwa gwarancji lub porgczen opowiada si¢ za
fakultatywna mozliwoscia ustanowienia instytucji  banku-reprezentanta wylacznie dla
zdematerializowanych obligacji przychodowych emitowanych przez Bank Gospodarstwa
Krajowego, gwarantowanych lub porgczanych przez Skarb Panstwa, dopuszczonych do obrotu na

rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu.



Iv.

Rzad RP wyraza poparcie dla poselskiego projektu ustawy o zmianie ustawy obligacjach. Niemniej
jednak nalezy zaznaczy¢, ze w docelowym rozwigzaniu nalezaloby rozwazy¢ umieszczenie
przepisow dotyczacych mozliwos$ci emisji obligacji przez spdtdzielcze kasy oszczgdnosciowo-
kredytowe oraz Krajowa Spotdzielcza Kasg¢ Oszczednosciowo-Kredytowa bezposrednio w ustawie
z dnia 14 grudnia 1995 r. o spdtdzielczych kasach oszczgdnosciowo-kredytowych (Dz. U. Nr 1,
poz. 2, z pézn. zm.) co umozliwitoby stosowanie art. 2 pkt 3 ustawy o obligacjach. Wydaje si¢
réwniez zasadne docelowe dokonanie analogicznej zmiany w zakresie mozliwo$ci emisji obligacji
przychodowych przez Bank Gospodarstwa Krajowego oraz Krajowy Fundusz Kapitalowy S.A.
poprzez dodanie analogicznego przepisu jak przepis art. 2 pkt 3 ustawy o obligacjach do art. 23a
ustawy o obligacjach (uzupetnienie katalogu emitentow obligacji przychodowych réwniez inne
podmioty upowaznione do emisji obligacji przychodowych na podstawie innych ustaw, np. ustawy
o Banku Gospodarstwa Krajowego oraz ustawy o Krajowym Funduszu Kapitatowym). Zauwazenia
wymaga rowniez fakt, ze aktualne rozwiazania prawne nie daja mozliwosci zaliczenia przez
spotdzielcze kasy oszczgdnosciowo kredytowe oraz Krajowa Spoldzielcza Kasg¢ OszczgdnoSciowo-
Kredytowa emisji obligacji do funduszy wlasnych. Niezaleznie od powyzszego inicjatywa poselska
w zakresie umozliwienia spoétdzielczym kasom oszczednosciowo-kredytowym oraz Krajowej
Spoétdzielczej Kasie Oszczednosciowo-Kredytowej korzystania z takiego zrodta zewngtrznego
finansowania zastuguje na poparcie.

Nalezy rowniez wskaza¢, ze projekt wymaga niezbednych zmian o charakterze legislacyjnym
iredakcyjnym (np. w art. 1 pkt 2 projektu ustawy w dodawanym pkt la odwolanie powinno
odnosi¢ si¢ do art. 5 ust. 1, a nie do art. 5 ust. 5, aktualizacji wymagaja adresy publikacyjne

powotanych ustaw).



