Projekt z dnia 26.10.06

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOW

zdnia ..o 2006 1.
w sprawie warunkow emitowania obligacji skarbowych uprawniajacych do okreslonych
Swiadczen niepieni¢znych

Na podstawie art. 89 ust. 2 ustawy z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych
(Dz. U. Nr 249, poz. 2104 i Nr 169, poz. 1420 oraz z 2006 r. Nr 45, poz. 319, Nr 104, poz. 708,
Nr 170, poz. 12171 1218 oraz Nr 187, poz.1381) zarzadza sig, co nastgpuje:

Rozdzial 1
Przepisy ogolne

§1.

Rozporzadzenie okre§la warunki emitowania obligacji skarbowych uprawniajacych do
okreslonych $wiadczen niepieni¢znych w zamian za te obligacje, zwanych dalej "obligacjami", w
szczegolnosci:

1) walutg, w ktorej moze nastgpowac emisja;

2) zasady i tryb sprzedazy obligacji;

3) rodzaj $wiadczen niepieni¢znych wydawanych w zamian za obligacje;

4) podmioty, ktorym obligacje danej emisji moga by¢ oferowane do nabycia na rynku
pierwotnym;

5) ograniczenia co do obrotu obligacjami na rynku pierwotnym i wtdérnym.

§ 2.

Ilekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o:

1) liScie emisyjnym — rozumie si¢ przez to akt emisyjny, wydawany przez Ministra Finansow w
porozumieniu z ministrem wtasciwym do spraw Skarbu Panstwa, na podstawie art. 90 ust. 2 ustawy
z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych, zawierajacy szczegdélowe warunki emisji
obligacji;

2) dniu ustalenia praw — rozumie si¢ przez to dzien, na ktory ustala si¢ podmioty uprawnione do
otrzymania, w dniu wymagalnos$ci, §wiadczen z tytulu wykupu obligacji lub odsetek oraz wielkosci
tych §wiadczen;

3) Krajowym Depozycie - rozumie si¢ przez to Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S. A.;

4) agencie emisji — rozumie si¢ przez to podmiot prowadzacy, na podstawie umowy zawartej z
Ministrem Finanséw, sprzedaz obligacji na rynku pierwotnym, a takze obstuge obligacji;

5) komunikacie - rozumie si¢ przez to informacje¢ publikowana, na podstawie rozporzadzenia,

przez Ministra Finansow dotyczaca obligacji;

6) Dealerze Skarbowych Papierow Warto§ciowych — rozumie si¢ przez to banki, instytucje
kredytowe lub instytucje finansowe, a takze ich oddzialy, w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665, z pozn. zm."), z ktorymi Minister
Finansow zawart umowe¢ w sprawie pelienia funkcji Dealera Skarbowych Papierow
Wartosciowych;



7) punkcie sprzedazy obligacji - rozumie si¢ przez to jednostke organizacyjna banku lub
jednostke organizacyjna podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerska lub jednostke
organizacyjna innego podmiotu, bioraca udzial, na podstawie umowy Ministra Finansow z
agentem emisji lub innymi podmiotami, o ktorych mowa w § 15, w sprzedazy lub obstudze
obligacji;

8) rejestrze nabywcoéw obligacji - rozumie si¢ przez to rejestr, prowadzony przez agenta emisji
lub inne podmioty, o ktorych mowa w § 15, na zasadach okreslonych w umowie z Ministrem
Finansow, zawierajacy zapisy, o ktorych mowa w art. 4 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538 oraz z 2006 r. Nr 104, poz. 708 i
Nr 157, poz. 1119); w rejestrze tym sa ujawnione osoby, ktore nabyly obligacje na rynku
pierwotnym, oraz kolejni posiadacze obligacji, jezeli obligacje nie zostaly zdeponowane na
rachunkach papieréw wartosciowych prowadzonych przez uprawnione podmioty lub na kontach
uczestnikow bezposrednich Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S. A.;

9) umiejscowieniu obligacji - rozumie si¢ przez to prowadzenie czynnosci w zakresie sprzedazy i
obslugi obligacji przez punkt sprzedazy obligacji, w ktorym nastapita sprzedaz pierwszemu
nabywcy, do dnia zdeponowania obligacji na rachunku papierow wartosciowych, prowadzonym
w ramach umowy o $wiadczenie ustug brokerskich, jezeli §wiadczenie z tytulu obligacji nie
nastgpuje wytacznie przelewem na rachunek bankowy;

10) narostych odsetkach - rozumie si¢ przez to warto$¢ odsetek, stanowiacych naleznos$¢ uboczna
z tytutu jednej obligacji, obliczona na dzien dokonywania kalkulacji;

11) cenie czystej - rozumie si¢ przez to ceng za warto$¢ nominalng jednej obligacji, wyrazona z
doktadnoscia do dwoch miejsc po przecinku.

§ 3.

Obligacje moga by¢ emitowane w szczeg6lnosci jako obligacje:
1) o zmiennej stopie procentowej;

2) o statej stopie procentowej;

3) indeksowane;

4) zerokuponowe.

§ 4.

1. Obligacje sa nominowane w walucie polskie;j.
2. Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 100 ztotych lub wielokrotnos¢ tej kwoty.
3. Warto$¢ nominalng obligacji okresla list emisyjny.

§ 5.

Obligacje moga by¢ emitowane jako obligacje imienne lub na okaziciela.

§ 6.

Obligacje uprawniaja do objgcia w zamian za nie akcji lub udziatow Skarbu Panstwa w spotkach
prawa handlowego.

§7.
List emisyjny obligacji okresla:



1) zakres przyznawanego prawa oraz warunki jego realizacji, w tym rodzaj akcji lub udziatow
wydawanych w zamian za obligacje,

2) sposob przeliczenia obligacji na akcje lub udziaty,

3) maksymalna liczbg akcji lub udziatow wydawanych w zamian za obligacje.

§8.
Termin zamiany obligacji na akcje lub udzialy nie moze by¢ dluzszy niz termin wykupu
obligacji. List emisyjny obligacji okresla termin, w jakim zamiana bgdzie dopuszczalna.

§9.
Obligacje nie maja formy dokumentu i sa rejestrowane w depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt.

§ 10.
1. Obligacje moga by¢ nabywane przez rezydentdw i nierezydentdw, bedacych osobami
fizycznymi lub osobami prawnymi, oraz spotki nie posiadajace osobowosci prawne;j.
2. Obligacje moga by¢ przedmiotem obrotu miedzy podmiotami, o ktorych mowa w ust. 1, przy
zachowaniu warunkow okreslonych w przepisach regulujacych obrot dewizowy, a takze obrot
instrumentami  finansowymi, ofert¢ publiczna 1 warunki wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz nadzor nad rynkiem kapitalowym, z
zastrzezeniem ust. 3.
3. Minister Finans6w moze zastrzec w licie emisyjnym, iz obligacje moga by¢ przedmiotem
obrotu wytacznie pomigdzy okreslonymi podmiotami, oraz termin, w ktorym obligacje podlegaja
ograniczeniom zbywalnosci.

§11.
Listy emisyjne i komunikaty sa publikowane na stronach internetowych Ministerstwa Finansow
pod adresem www.mf.gov.pl lub w innych $rodkach masowego przekazu o =zasiggu
ogoblnopolskim, w szczegdlnosci w elektronicznych systemach informacyjnych.

Rozdzial 2
Sprzedaz obligacji

§12.

Obligacje sa oferowane przez agenta emisji lub inne podmioty, o ktérych mowa w § 15, w
szczegolnosci przez:

1) subskrypcjg;

2) przetarg;

3) zamiang, na obligacje okreslone w liscie emisyjnym;

4) sprzedaz w punktach sprzedazy obligacji;

5) sprzedaz za pomoca systemow teleinformatycznych.

§ 13.

1. Minister FinansOw moze, na podstawie umowy, przyzna¢ okreslonym podmiotom wylaczne
prawo sktadania ofert zakupu na obligacje w catosci lub czgsci emisji. Informacje o zawarciu



umowy Minister Finansow podaje do wiadomosci publicznej w sposob okreslony w § 11, w dniu
podania listu emisyjnego do wiadomosci publiczne;.

2. Na podstawie umowy zawartej z Ministrem Finanséw podmioty, o ktorych mowa w ust. 1,
moga prowadzi¢ sprzedaz obligacji na rynku pierwotnym, a takze obstugg obligacji.

§ 14.

Minister Finanséw, nie pdzniej niz na 3 dni robocze przed rozpoczgciem sprzedazy, moze
odstapi¢ od sprzedazy w catosci lub w czgsci obligacji o danym terminie wykupu, bez podania
przyczyn. Informacja ta jest podawana do wiadomosci publicznej w sposob okreslony w § 11.

Rozdzial 3

Sprzedaz w drodze subskrypcji
§ 15.

Subskrypcje¢ moga prowadzi¢ Dealerzy Skarbowych Papieréw Wartosciowych, uczestnicy
bezposredni Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S. A., agent emisji lub podmioty, o
ktérych mowa w § 13 ust. 1, zgodnie z przepisami rozporzadzenia.

§ 16.

1. Minister Finansow, przed rozpoczgciem subskrypcji obligacji, oglasza, w sposob okreslony w
§ 11, lub za posrednictwem podmiotow, o ktorych mowa w § 15, zapisy na obligacje.

2. Publiczne ogloszenie o zapisach na obligacje zawiera:

1) datg listu emisyjnego oraz miejsce publikacji;

2) ilo$¢ 1 rodzaj oferowanych obligacji;

3) warto$¢ nominalna i ceng subskrypcyjna obligacji;

4) miejsca subskrypcji, termin jej otwarcia i zamknigcia;

5) wysokos¢, miejsce i terminy wplat;

6) zasady oraz datg przydziatu obligacji subskrybentom;

7) termin, do ktorego subskrybent bedzie zwiazany zapisem.

3. Zapisy na obligacje powinny zawiera¢ w szczegdlnosci:

1) imig 1 nazwisko lub nazwe sktadajacego deklaracjg;

2) serig, warto$¢ nominalna i cen¢ subskrypcyjna jednej nabywanej obligacji oraz liczbg i taczna
warto$¢ nabywanych obligacji, wedtug ceny subskrypcyjne;j;

3) wysoko$¢ wptaty dokonanej na zakup obligacji;

4) rachunek subskrybenta, na ktory ma by¢ przelana kwota z tytutu redukcji zlecen, o ktoérych
mowa w § 17 ust. 2;

5) o$wiadczenie o przyjeciu warunkdéw emisji.

4. Zapis na obligacje dokonany pod warunkiem lub z zastrzezeniem jest niewazny.

5. Ztozony przez subskrybenta zapis na obligacje jest nieodwotalny.



§17.

1. Cena subskrypcyjna obligacji moze by¢ réwna, wyzsza lub nizsza od warto$ci nominalnej
obligac;ji.

2. W przypadku gdy laczna wartos¢ subskrybowanych obligacji przekracza warto$¢ obligacji
oferowanych do sprzedazy w drodze subskrypcji, Minister Finansow zastrzega sobie prawo
redukcji zlecen wynikajacych z deklaracji zakupu. Stopa redukcji jest podawana do wiadomosci
w sposob okreslony w § 11 lub za posrednictwem podmiotow, o ktérych mowa w § 15, nie
pdzniej niz w terminie okreslonym w liscie emisyjnym. Nie przydziela si¢ utamkowych czgsci
obligacji.

3. Dokonujacy zakupu obligacji w drodze subskrypcji otrzymuje potwierdzenie nabycia obligacji.

Rozdzial 4
Przetargi obligacji
§ 18.

1. Przetargi obligacji sa organizowane przez agenta emisji.

2. Agent emisji dziata na podstawie umowy zawartej z Ministrem Finansow.

3. Minister Finanséw moze odwota¢ lub uniewaznié, przed przyjgciem ofert, przetarg obligacji
bez podawania przyczyn.

§ 19.

Uczestnikami przetargdéw moga by¢ Dealerzy Skarbowych Papierow Warto$ciowych, uczestnicy
bezposredni Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S. A. lub podmioty, o ktorych mowa
w § 13 ust. 1.

§ 20.

1. Uczestnicy przetargu skladaja oferty za pomoca $rodkow porozumiewania si¢ na odlegtos¢
(internet, telefon, fax) na adres wskazany przez agenta emisji.

2. Uczestnicy przetargu sktadaja oferty w dniu przetargu, do godziny okreslonej w komunikacie o
przetargu.

3. Uczestnik przetargu moze odwota¢ ztozong oferte przed uptywem terminu, o ktérym mowa w
ust. 2.

§21.
Obligacje sa oferowane na przetargach, w terminach okreslonych w liscie emisyjnym.
§22.

Najpdzniej ostatniego dnia roboczego przed przetargiem obligacji Minister Finansow oglasza
komunikat o przetargu sprzedazy zawierajacy, w szczegolnosci:



1) date przetargu oraz godzing, o ktorej uptywa termin sktadania ofert;
2) date 1 godzing rozliczenia przetargu;

3) kod ISIN obligacji;

4) termin wykupu obligacji;

5) warto$¢ nominalna oferowanych obligacji;

6) minimalna warto$§¢ nominalng oferty;

7) wartos¢ narostych odsetek na dzien rozliczenia przetargu.

§ 23.

Oferta zakupu obligacji na przetargu sprzedazy powinna zawiera¢ w szczegolnosci:

1) adres agenta emisji;

2) kod ISIN obligacji;

3) termin wykupu obligacji;

4) ceng czysta obligacji bedacych przedmiotem oferty;

5) liczbg oraz warto$¢ nominalng obligacji bedacych przedmiotem oferty;

6) numer konta depozytowego w Krajowym Depozycie, na ktore uczestnik nabywa obligacje.

§ 24.

1. Po uptywie terminu sktadania ofert zakupu Minister Finanséw okresla dla danego przetargu
sprzedazy najnizsza przyjeta ceng czysta dla oferowanych obligacji.

2. Wszystkie oferty zakupu obligacji z cena wyzsza od najnizszej przyjetej ceny czystej zostaja
przyjete w catosci. Oferty z cena rowna najnizszej przyjgtej cenie czystej moga by¢ przyjete w
catosci lub w czgsci przy zastosowaniu redukcji ofert. W przypadku redukcji ofert Minister
Finanso6w okresla stope redukcji ofert w procentach z dokladno$cia do dwoch miejsc po
przecinku.

§ 25.

1. Umowa sprzedazy obligacji zostaje zawarta w dniu przetargu z chwila przyjecia przez Ministra
Finansow oferty ztozonej przez uczestnika przetargu.

2. Uczestnicy przetargu otrzymuja od agenta emisji, najpdzniej drugiego roboczego dnia po
dniu, w ktérym odbyt si¢ przetarg, informacj¢ potwierdzajaca przyjecie badz odrzucenie oferty
przez Ministra Finansow.

3. Nie przydziela si¢ utamkowych cze¢sci obligacji.

§ 26.

Po przetargu sprzedazy Minister Finanséw oglasza komunikat o wynikach przetargu sprzedazy
zawierajacy, w szczegolnosci:

1) datg przetargu;

2) datg i godzing rozliczenia przetargu;

3) termin wykupu obligacji;

4) warto$¢ nominalng obligacji oferowanych do sprzedazy;



5) warto$¢ nominalng obligacji, na ktére otrzymano oferte zakupu;
6) wartos¢ nominalna obligacji, ktérych oferty zakupu przyjeto;

7) minimalna przyjeta ceng czysta i odpowiadajaca jej rentownos¢;
8) srednia wazong ceng czysta i odpowiadajaca jej rentownos¢;

9) najwyzsza przyjeta ceng czysta i odpowiadajaca jej rentownos¢;
10) stope redukc;ji ofert.

Rozdzial 5
Sprzedaz w drodze zamiany
§27.

Zamiang prowadza podmioty, o ktérych mowa w § 15, w trybie i zgodnie z zasadami ustalonymi
przez Krajowy Depozyt oraz zgodnie z przepisami rozporzadzenia.

§ 28.

Zamiana obligacji moze by¢ dokonywana poprzez ztozenie podmiotom, o ktérych mowa w § 15,
stosownej dyspozycji przez posiadacza obligacji okreslonej emisji obligacji.

§ 29.

1. Warunkiem nabycia obligacji w drodze zamiany w sposob, o ktorym mowa w § 28, jest
ztozenie dyspozycji zakupu obligacji wraz z wnioskiem o zaliczenie na poczet ceny nabywanych
obligacji wierzytelnosci z tytulu podlegajacych wykupowi obligacji skarbowych. Nabycie
obligacji w drodze zamiany nast¢puje w dniu wymagalnosci podlegajace; wykupowi emisji
obligacji skarbowych.

2. Dyspozycja zakupu obligacji zawiera w szczegdlnosci:

1) nazwe obligacji skarbowych, wysokos¢ wierzytelnosci z tytutu wykupu jednej obligacji
(warto$¢ nominalna wraz z naleznymi odsetkami), liczbg obligacji oraz taczna wysokosé¢
wierzytelnosci z tytutu obligacji przedktadanych do wykupu;

2) nazwg obligacji, ceng¢ zamiany jednej nabywanej obligacji oraz liczbg i1 taczna wartos¢
nabywanych obligacji, wedlug ceny zamiany;

3) oswiadczenie o przyjeciu do wiadomosci warunkow emisji.

3. W przypadku ztozenia dyspozycji zakupu wraz z wnioskiem, o ktorych mowa w ust. 1,
wcezesniejsze dyspozycje w przedmiocie sposobu realizacji $wiadczen z tytulu obligacji
skarbowych nie powoduja skutkéw prawnych.

4. Dyspozycja zakupu obligacji jest nieodwotalna.

§ 30.

1. Dyspozycje zakupu obligacji w drodze zamiany sa przyjmowane dla obligacji w terminach
wskazanych w liScie emisyjnym.



2. Warto$¢ nominalna obligacji, oferowanych w drodze zamiany, oraz cena zamiany obligacji,
ustalana przez Ministra Finanséw, sa podawane do publicznej wiadomosci najpdzniej na jeden
dzien przed rozpoczeciem zamiany na obligacje o danym terminie wykupu, w sposob okreslony
w§1l.

3. Cena zamiany moze by¢ réwna, wyzsza lub nizsza od warto$ci nominalnej obligacji.

4. W przypadku gdy laczna warto$¢ obligacji zadeklarowanych do zakupu w drodze zamiany
przekracza warto$¢ obligacji oferowanych w drodze zamiany, Minister Finansow zastrzega sobie
prawo redukcji zlecen wynikajacych z dyspozycji zakupu. Stopa redukcji jest podawana do
wiadomosci, w sposob okreslony w § 11, nie p6ézniej niz w dniu okreslonym w liScie emisyjnym.
Nie przydziela si¢ utamkowych czgsci obligacji.

5. Warto$¢ obligacji nabywanych w drodze zamiany po cenie zamiany nie moze przewyzszaé
wysokos$ci wierzytelnosci z tytulu obligacji przedktadanych do wykupu. Kwota réznicy migdzy
wierzytelnos$cia z tytutu obligacji przedktadanych do wykupu a wartoscia nabywanych w drodze
zamiany obligacji wedlug ceny zamiany jest wyplacana w sposdb wskazany w liscie emisyjnym.
6. Na poczet ceny zamiany w pierwszej kolejnosci zaliczane sa wierzytelnosci z tytutu naleznosci
gléwnej podlegajacych wykupowi obligacji.

7. Dokonujacy zakupu obligacji w drodze zamiany otrzymuje potwierdzenie nabycia obligacji.

Rozdzial 6

Inne formy sprzedazy obligacji
§ 31.

Sprzedaz w punktach sprzedazy obligacji, za pomoca systemow teleinformatycznych lub w
bankomatach, dla obligacji o danym terminie wykupu, rozpoczyna si¢ w terminie okreslonym w
liScie emisyjnym.

§ 32.

1. Nabywca, dokonujacy zakupu obligacji w ramach sprzedazy w punktach sprzedazy obligacji,
za pomoca systemow teleinformatycznych lub w bankomatach, kupuje je po dziennej cenie
sprzedazy, obliczanej w sposob okreslony w liscie emisyjnym, odpowiadajacej:

1) cenie emisyjnej obligacji powigkszonej o wartos¢ odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia
pierwszego okresu odsetkowego do dnia zakupu obligacji - w przypadku obligacji, ktérych
naleznoscia uboczng sa odsetki, lub

2) warto$ci nominalnej obligacji;

3) cenie emisyjnej obligacji.

2. Cena emisyjna obligacji o danym terminie wykupu, ustalana przez Ministra Finanséw, moze
by¢ réwna, wyzsza od wartosci nominalnej obligacji. Cena ta jest podawana do wiadomosci
przed rozpoczgciem sprzedazy przez agenta emisji lub podmioty, o ktorych mowa w § 13 ust. 1,
w sposob okreslony w § 11, oraz w punktach sprzedazy obligacji. Cena emisyjna nie moze by¢
nizsza niz cena zamiany lub cena subskrypcyjna obligacji o danym terminie wykupu.

3. Wysokos¢ dziennej ceny sprzedazy ustalonej zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 1,
jest okreslana z doktadnoscia do dwdch miejsc po przecinku.

4. Nabywca obligacji, dokonujacy zakupu w punktach sprzedazy obligacji, za pomoca systemow
teleinformatycznych lub w bankomatach, otrzymuje potwierdzenie nabycia obligacji.



Rozdzial 7
Oprocentowanie obligacji

§ 33.

1. Oprocentowanie obligacji naliczane jest od warto$ci nominalnej obligacji, w okresach
odsetkowych.
2. Po uplywie terminu wykupu obligacje nie podlegaja oprocentowaniu.

§ 34.

1. Obligacje sa oprocentowane wedtug stopy procentowej, okreslonej w liscie emisyjnym. Stope
procentowa oraz wysoko$¢ naleznych odsetek oblicza si¢ w sposob okreslony w liscie
emisyjnym. Stopa procentowa jest oglaszana przez Ministra Finansow w sposob, o ktorym
mowaw § 11.

2. Wykaz okresow odsetkowych, dni ustalenia praw do odsetek oraz dni wymagalno$ci odsetek
dla obligacji serii o danym terminie wykupu okresla list emisyjny.

Rozdzial 9
Odkup obligacji

§ 35.

1. Minister Finansow moze odkupywac obligacje przed uptywem terminu, na jaki zostaty
wyemitowane.

2. Obligacje sa odkupywane:

1) w drodze bezposredniej oferty skierowanej do posiadacza obligacji;

2)na jednym lub wigcej przetargach, ktore odbywaja si¢ w terminach okreslonych w liscie
emisyjnym.

§ 36.

Cena odkupu obligacji w drodze oferty moze by¢ nizsza, réwna lub wyzsza od warto$ci
nominalnej obligacji. Ceng lub sposob jej ustalenia okresla list emisyjny.

§ 37.

1. W przypadku odkupu w drodze oferty posiadacze obligacji, ktérzy przyjeli ofertg, sa
obowiazani przedstawi¢ do odkupu obligacje o danym terminie wykupu za posrednictwem
podmiotu prowadzacego rachunek papierow wartosciowych, na ktorym obligacje byty
zdeponowane, w dniu ustalenia praw z tytulu odkupu.

2. Zaptata ceny odkupu za obligacje odkupywane na przetargu jest dokonywana z
wykorzystaniem rachunkoéw bankowych prowadzonych w Narodowym Banku Polskim. Podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych, na ktorym obligacje zostaly zdeponowane, jest
obowigzany do wskazania Krajowemu Depozytowi banku, ktorego rachunek biezacy zostanie
uzyty do zaptaty ceny odkupu.



3. Uznanie rachunkéw, o ktorych mowa w ust. 2, wykorzystywanych do rozliczenia oraz
obciazenie rachunku budzetu panstwa odbywa si¢ za posrednictwem Krajowego Depozytu.

§ 38.

Odkup obligacji na przetargach prowadzi agent emisji, na podstawie umowy zawartej z
Ministrem Finansow.

§ 39.

1. W przetargach odkupu moga bra¢ udziat Dealerzy Skarbowych Papieréw Warto§ciowych lub
podmioty bgdace bezposrednimi uczestnikami Krajowego Depozytu co najmniej na jeden dzien
przed przetargiem odkupu (uczestnicy przetargu).

2. Podmioty nie bedace uczestnikami przetargu moga sktada¢ oferty sprzedazy obligacji za
posrednictwem uczestnikow przetargu.

§ 40.

Najpdzniej ostatniego dnia roboczego przed przetargiem odkupu Minister Finanséw ogtasza
komunikat o przetargu odkupu zawierajacy w szczegolnosci:

1) datg przetargu oraz godzing, o ktorej uptywa termin sktadania ofert;

2) date 1 godzing rozliczenia przetargu,

3) kod ISIN obligacji;

4) termin wykupu obligacji;

5) warto$¢ nominalng obligacji przewidywanych do odkupu;

6) minimalna warto$¢ nominalng oferty;

7) wartos¢ narostych odsetek na dzien rozliczenia przetargu.

§ 41.

Oferta sprzedazy obligacji na przetargu odkupu powinna zawiera¢ w szczegdlnosci:

1) adres agenta emisji;

2) kod ISIN obligacji;

3) termin wykupu obligacji;

4) ceng czysta obligacji bedacych przedmiotem oferty;

5) liczbg oraz warto$¢ nominalng obligacji bedacych przedmiotem oferty;

6) numer konta depozytowego w Krajowym Depozycie, z ktorego uczestnik zbywa obligacje;

7) numer rachunku biezacego banku prowadzonego przez Narodowy Bank Polski, na ktéry ma
by¢ przelana kwota z tytutu odkupu.

§ 42.

1. Po uptywie terminu sktadania ofert sprzedazy Minister Finanséw okresla dla danego przetargu
odkupu najwyzsza przyjeta ceng czysta dla odkupywanych obligacji.

2. Wszystkie oferty sprzedazy z cena nizsza od najwyzszej przyjetej ceny czystej zostaja przyjete
w catosci. Oferty z cena roOwna najwyzszej przyjgtej cenie czystej moga by¢ przyjete w catosci



lub w czesci przy zastosowaniu redukcji ofert. W przypadku redukcji ofert Minister Finansow
okresla stope redukcji ofert w procentach z doktadnoscia do dwdch miejsc po przecinku.

§ 43.

Po przetargu odkupu Minister Finansow oglasza komunikat o wynikach przetargu odkupu
zawierajacy w szczegolnosci:

1) datg przetargu;

2) date 1 godzing rozliczenia przetargu;

3) termin wykupu obligacji;

4) warto$¢ nominalng obligacji bedacych przedmiotem oferty;

5) warto$¢ nominalna obligacji, objetych ofertami sprzedazy;

6) warto$¢ nominalng obligacji, ktorych oferty sprzedazy przyjeto;

7) najnizsza przyjeta ceng czysta i odpowiadajaca jej rentownosc;

8) srednia wazona ceng czysta i odpowiadajacg jej rentownosc;

9) najwyzsza przyjeta ceng czysta i odpowiadajaca jej rentownosc;
10) stope redukc;ji ofert.

§ 44.
1. W terminie rozliczenia przetargu zamiany uczestnicy przetargu, ktorych oferty zostaty
przyjete, sa obowiazani posiada¢, na koncie depozytowym lub rachunku papieréw
warto$ciowych, obligacje bedace przedmiotem oferty.
2. W przypadku braku odpowiedniej liczby obligacji na koncie depozytowym lub rachunku
papieréw wartosciowych w dniu rozliczenia przetargu zamiany, uczestnik przetargu uiszcza
odstgpne w wysokosci stanowiacej dwukrotno$¢ oprocentowania kredytu lombardowego,
naliczane od kwoty stanowiacej iloczyn ceny odkupu i liczby brakujacych obligacji, za okres od
dnia przetargu zamiany do dnia, w ktérym powinno nastgpi¢ jego rozliczenie. Odstgpne jest
pobieranie w dniu nastgpujacym po dniu, w ktérym powinno nastapi¢ rozliczenie przetargu
zamiany.

Rozdzial 5

Przedterminowy wykup obligacji
§ 45.

1. Minister Finanséw zastrzega sobie prawo do wezwania posiadaczy obligacji o danym terminie
wykupu do przedstawienia ich do przedterminowego wykupu.

2. Cena przedterminowego wykupu obligacji moze by¢ nizsza, rdwna lub wyzsza od wartosci
nominalnej obligacji. Warunki przedterminowego wykupu, w tym termin wykupu, wartos$¢
nominalna obligacji, ktére beda wczesniej wykupywane, lub sposob jej ustalenia okresla list
emisyjny.

3. Posiadacze obligacji przedktadaja obligacje do przedterminowego wykupu, za posrednictwem
podmiotéw prowadzacych, w dniu ustalenia praw do $wiadczen z tytutu przedterminowego
wykupu, rachunek papierow wartosciowych, na ktorym zostaty zdeponowane obligacje.



§ 46.

1. Minister Finanséw moze przyzna¢ posiadaczowi obligacji, w lisScie emisyjnym, prawo
wezwania emitenta do przedterminowego wykupu obligacji, po uptywie okreslonego okresu i po
okreslonej cenie, ktora moze by¢ nizsza, rowna lub wyzsza od warto$ci nominalnej obligacji.

2. W przypadku skorzystania przez posiadacza obligacji z prawa, o ktorym mowa w ust. 1,
obligacje nie podlegaja oprocentowaniu od dnia wymagalnosci z tytutu przedterminowego
wykupu, wskazanego w liscie emisyjnym. Szczegdélowe warunki przedterminowego wykupu, w
tym warto$¢ nominalng obligacji, ktore moga by¢ wczesniej wykupywane, ceng lub sposob ich
ustalenia okresla list emisyjny.

3. Posiadacze obligacji skladaja dyspozycje przedterminowego wykupu obligacji za
posrednictwem podmiotu prowadzacego, w dniu ustalenia praw z tytulu przedterminowego
wykupu, rachunek papierow wartosciowych, na ktorym zostaty zdeponowane obligacje.

4. W przypadku gdy laczna warto$¢ obligacji przedstawionych do wykupu przekracza warto$§¢
nominalna obligacji, o ktérej mowa w ust. 2, Minister Finanséw zastrzega sobie prawo redukcji
zlecen wynikajacych z dyspozycji przedstawienia do przedterminowego wykupu. Stopa redukcji
jest podawana do wiadomosci w sposob, o ktérym mowa w art. 11.

Rozdzial 6
Wykup obligacji

§ 47.

1. Wykup obligacji, wraz z wyptata naleznych odsetek, nastepuje ze sSrodkow budzetu panstwa za
posrednictwem Krajowego Depozytu lub Narodowego Banku Polskiego, w zaleznosci od
sposobu sprzedazy:

1) w drodze zaptaty, w sposob, o ktorym mowa w § 37 ust. 2;

2) poprzez zamiang wierzytelnoSci posiadacza obligacji na poczet ceny zakupywanych przez
niego obligacji kolejnych emisji.

3) gotowka - po stawieniu si¢ posiadacza obligacji w punkcie sprzedazy obligacji, w ktorym jest
umiejscowiona obligacja, jezeli umiejscowienie nie ustato, lub w dowolnym punkcie sprzedazy
obligacji, jezeli obligacje nie podlegaty umiejscowieniu;

4) przelewem - na rachunek bankowy posiadacza obligacji, pod warunkiem ztozenia przez niego,
w terminie 1 na zasadach okreslonych w liscie emisyjnym, odpowiedniej dyspozycji przelewu
albo - w przypadku obligacji zdeponowanych na rachunku papierow wartosciowych - na shuzacy
do jego obstugi rachunek pienigzny;

2. Minister Finanséw wskaze w liScie emisyjnym, ktory ze sposobow, o ktorych mowa w ust. 1,
ma zastosowanie przy wykupie.

3. Wykup obligacji wraz z wyptata naleznych odsetek nastepuje za posrednictwem Krajowego
Depozytu, z zastrzezeniem, ze na rzecz posiadaczy obligacji, znajdujacych si¢ w rejestrze
nabywcow obligacji w dniu ustalenia praw do §wiadczen z obligacji, realizacja praw nastgpuje za
posrednictwem podmiotow, o ktérych mowa w § 15.

4. Posiadacz obligacji, znajdujacych si¢ w dniu ustalenia praw do §wiadczen z obligacji w
rejestrze nabywcow obligacji, jest obowigzany w celu dokonania wykupu stawi¢ si¢ w punkcie
sprzedazy obligacji, nie pozniej niz w ciagu roku od dnia wykupu obligacji.

5. W przypadku przedterminowego wykupu obligacji wykup nastepuje wytacznie w drodze
zaptaty, w sposob, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1, lub przelewem, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 4 .



§ 48.

1. Wierzytelno$¢ z tytutu obligacji moze by¢ zaliczona na poczet ceny zakupu obligacji Skarbu
Panstwa kolejnych emisji, z zastrzezeniem ust. 2.

2. Minister Finanséw, przed terminem wykupu obligacji, ogtasza w sposob okreslony w § 11,
wykaz obligacji kolejnych emisji, za ktoére ich nabywcy moga dokona¢ zaplaty w sposodb
okreslony w ust. 1.

§ 49.

1. Spelienie $wiadczenia z obligacji nastgpuje wedlug stanu posiadania obligacji w dniu
ustalenia praw do §wiadczen z obligacji.

2. Dzien ustalenia praw do $wiadczenia z tytutu obligacji przypada w terminach okreslonych w
liscie emisyjnym.

§ 50.

Jezeli dzien, w ktorym na podstawie rozporzadzenia lub listu emisyjnego powstaje obowiazek
wykonania czynno$ci, przypada na dzien ustawowo wolny od pracy, sobote lub inny wolny dzien
od pracy, termin wykonania tej czynnosci uptywa w pierwszym dniu roboczym po tym dniu.

§ 51.

Rozporzadzenie wchodzi w zycie z uptywem 14 dni od dnia ogloszenia.

MINISTER FINANSOW
W POROZUMIENIU
MINISTER SKARBU PANSTWA

D Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogtoszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 126,
poz. 1070, Nr 141, poz. 1178, Nr 144, poz. 1208, Nr 153, poz. 1271, Nr 169, poz. 13851 1387 i
Nr 241, poz. 2074, z 2003 r. Nr 50, poz. 424, Nr 60, poz. 535, Nr 65, poz. 594, Nr 228, poz. 2260
1 Nr 229, poz. 2276, z 2004 r. Nr 64, poz. 594, Nr 68, poz. 623, Nr 91, poz. 870, Nr 96, poz. 959,
Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546 1 Nr 173, poz. 1808, z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 85, poz.
727, Nr 167, poz. 1398 i Nr 183, poz. 1538 oraz z 2006 r. Nr 104, poz. 708 i Nr 157, poz. 1119.



UZASADNIENIE

Projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warunkéw emitowania obligacji
skarbowych uprawniajacych do okreslonych $wiadczen niepieni¢znych stanowi wypelnienie
delegacji ustawowej zawartej] w art. 89 ust. 2 ustawy z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach
publicznych (Dz. U. Nr 249, poz. 2104 i Nr 169, poz. 1420 oraz z 2006 r. Nr 45, poz. 319, Nr
104, poz. 708, Nr 170, poz. 1217 1 1218 oraz Nr 187, poz.1381). Wykonujac delegacje ustawowa
Minister Finansoéw, kierujac si¢ koniecznoscia optymalnego zaspokajania potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa oraz efektywnego zarzadzania dlugiem Skarbu Panstwa, okreslit w
przedmiotowym rozporzadzeniu warunki emitowania obligacji skarbowych uprawniajacych do
okreslonych §wiadczen niepieni¢znych w zamian za te obligacje.

Rozporzadzenie nie przewiduje bonéw skarbowych zamiennych na okreslone $wiadczenia
niepienigzne jakim sa akcje lub udziaty. Wynika to z faktu, Ze ten papier warto§ciowy nie jest w
praktyce uzywany do konstruowania papierow wartosciowych zamiennych na okreslone
swiadczenia. Nalezy mie¢ na uwadze, ze bon skarbowy jest papierem krotkoterminowym
(maksymalnie 52-tygodniowym) sprzedawanym z dyskontem oraz nie wystgpuje w obrocie na
rynku regulowanym. Tak wiec, z punktu widzenia ekonomicznego emisja bonéw skarbowych z
prawem zamiany na okreslone $wiadczenia niepieni¢zne sprzeczna bylaby z istota papieru
wartosciowego zamiennego, ktéry jest forma hybrydowego finansowania potrzeb pozyczkowych
emitenta. Bon skarbowy moglby by¢ uzyty w zasadzie do skonstruowania papieru wartosciowego
zamiennego na okreslone §wiadczenia niepieni¢zne, gdyby zmienity sig jego istotne elementy, co
sprzeczne bytoby jednak z rozwigzaniami systemowymi dotyczacymi tego skarbowego papieru
warto$ciowego.

W  niniejszym projekcie rozporzadzenia zamieszczono przepisy dotyczace m. in.:
jednostkowej wartosci nominalnej obligacji, waluty, w ktorej moze nastgpowaé emisja, zasad i
trybow sprzedazy obligacji, podmiotow, ktorym obligacje sa oferowane do nabycia, ograniczen
co do obrotu tymi papierami, sposobu realizacji $wiadczen z tytutu posiadanych obligacji.

W mysl projektu rozporzadzenia obligacje skarbowe uprawniajacych do okreslonych
$wiadczen niepienigznych w zamian za te obligacje beda mogly by¢ emitowane w szczegolnosci
jako obligacje: o zmiennej stopie procentowej, o stalej stopie procentowej, indeksowane,
zerokuponowe.

Obligacje bgda nominowane w walucie polskiej. Warto§¢ nominalna obligacji zostata
okreslona jako 100 ztotych lub jej wielokrotnos¢.

Przedmiotowe obligacje nie bgda miaty formy dokumentu i bgda rejestrowane w depozycie
papieréw warto$ciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
Krag podmiotow, ktore beda mogly nabywaé dane skarbowe papiery wartosciowe zostat
okreslony w § 10 projektu rozporzadzenia. Zgodnie z nim, obligacje beda mogty by¢ nabywane
przez rezydentdw i nierezydentéw, bedacych osobami fizycznymi lub osobami prawnymi, oraz
spotki nie posiadajace osobowosci prawnej. Obligacje beda mogly by¢ przedmiotem obrotu
pomigdzy podmiotami, o ktorych mowa powyzej, przy zachowaniu warunkow okreslonych w
przepisach regulujacych obrot dewizowy, a takze obrot instrumentami finansowymi, oferte
publiczng 1 warunki wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz nadzor nad rynkiem kapitatowym. Minister Finansow bgdzie mogt jednak zastrzec w
liScie emisyjnym, iz obligacje moga by¢ przedmiotem obrotu wytacznie pomigdzy okreslonymi
podmiotami, oraz termin, w ktorym obligacje podlegaja ograniczeniom zbywalno$ci. Minister
Finansow bedzie moégt ponadto, na podstawie umowy, przyzna¢ okreslonym podmiotom
wylaczne prawo sktadania ofert zakupu na obligacje lub wylaczne prawo sktadania ofert zakupu
na obligacje w calo$ci lub czgsci emisji. Informacje o zawarciu takiej umowy Minister Finansow



bedzie podawal do wiadomosci publicznej, w srodkach masowego przekazu, w szczegolnosci za
pomoca elektronicznych systemow informacji, w dniu podania listu emisyjnego do wiadomosci
publiczne;j.

Tryb nabywania obligacji zostal uregulowany w § 12 projektu rozporzadzenia. Obligacje beda
mogty by¢ nabywane przez subskrypcje, przetarg, zamiang, sprzedaz w punktach sprzedazy
obligacji, sprzedaz za pomoca systemow teleinformatycznych.

Cena nabycia jednej obligacji na akcje lub udzialy Skarbu Panstwa w spotkach handlowych
bedzie mogta by¢ nizsza, rowna lub wyzsza od wartosci nominalnej jednej obligacji. Ceng lub
sposob jej ustalenia okresli list emisyjny.

Zgodnie z projektem rozporzadzenia subskrypcje, tzn. sprzedaz obligacji w drodze zapiséw
na obligacje beda mogli prowadzi¢ Dealerzy Skarbowych Papierow Warto$ciowych, uczestnicy
bezposredni Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S. A., agent emisji lub podmioty,
ktore na podstawie umowy zawartej z Ministrem Finansow beda prowadzi¢ sprzedaz obligacji na
rynku pierwotnym oraz ich obstuge, w trybie i zgodnie z zasadami ustalonymi przez Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S. A.

W kolejnym rozdziale projektu rozporzadzenia zamieszczono przepisy dotyczace zasad i

trybow sprzedazy obligacji skarbowych na przetargach. Zasada jest, ze obligacje beda oferowane
do sprzedazy w drodze przetargdw, organizowanych przez agenta emisji.
Sprzedaz obligacji w drodze zamiany bedzie polegata na zaliczeniu na poczet ceny nabywanych
obligacji wierzytelnosci z tytutu obligacji podlegajacych wykupowi. Zamiang, podobnie jak
subskrypcje, beda mogli prowadzi¢ Dealerzy Skarbowych Papierow Wartosciowych, uczestnicy
bezposredni Krajowego Depozytu Papieréw WartoSciowych S. A., agent emisji lub podmioty,
ktore na podstawie umowy zawartej z Ministrem FinansoOw beda prowadzi¢ sprzedaz obligacji na
rynku pierwotnym oraz ich obstuge, w trybie i zgodnie z zasadami ustalonymi przez Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. oraz zgodnie z przepisami niniejszego projektu
rozporzadzenia.

Zgodnie z projektem rozporzadzenia obligacje beda mogly by¢ nabywane takze w
punktach sprzedazy obligacji, za pomoca systeméw teleinformatycznych lub w bankomatach,
przy zachowaniu najwyzszych standardow bezpieczenstwa. Sprzedaz obligacji w punktach
sprzedazy obligacji, za pomoca systemow teleinformatycznych lub w bankomatach, dla obligacji
o danym terminie wykupu bedzie si¢ rozpoczynata w terminie okreslonym w liscie emisyjnym.

Zgodnie z projektem rozporzadzenia Minister Finanséw bedzie miat prawo odkupywac
obligacje przed uptywem terminu, na jaki zostaly wyemitowane. Obligacje beda odkupywane: w
drodze bezposredniej oferty skierowanej do posiadacza obligacji lub na jednym lub wigcej
przetargach, ktore beda si¢ odbywaty w terminach okreslonych w liscie emisyjnym.

Odkup obligacji na przetargach bedzie prowadzony przez agenta emisji, na podstawie
umowy zawarte] z Ministrem Finanséw. Uczestnikami przetargéw odkupu beda mogly by¢
podmioty posiadajace konto depozytowe lub rachunek papieréw wartosciowych prowadzony w
Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S. A. otwarty co najmniej na jeden dzien przed
przetargiem odkupu. Podmioty nie bedace uczestnikami przetargu beda mogly sktadaé oferty
sprzedazy obligacji za posrednictwem uczestnikow przetargu.

W projekcie rozporzadzenia Minister Finanséw zastrzegl sobie prawo do wezwania
posiadaczy obligacji o danym terminie wykupu do przedstawienia ich do przedterminowego
wykupu. Minister Finansow bedzie mogt takze przyzna¢ posiadaczowi obligacji, w liscie
emisyjnym, prawo wezwania emitenta do przedterminowego wykupu obligacji, po uptywie
okreslonego okresu i po okreslonej cenie, ktora bedzie mogta by¢ nizsza, rowna lub wyzsza od
warto$ci nominalnej obligacji.



Wykup obligacji oraz wyplata naleznych odsetek, bedzie nastgpowal ze §rodkéw budzetu
panstwa za posrednictwem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. w drodze
zaptaty za posrednictwem rachunkéw w Narodowym Banku Polskim lub poprzez zamiang
wierzytelnosci posiadacza obligacji na poczet ceny zakupywanych przez niego obligacji
kolejnych emisji, gotoéwke lub przelewem.

Spelnienie §wiadczenia z obligacji bedzie nastgpowata wedtug stanu posiadania obligacji w

dniu ustalenia praw do $wiadczen z obligacji.
Ponadto, zadne podmioty nie zglosily zainteresowania pracami nad projektem rozporzadzenia w
trybie ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dzialalnosci lobbingowej w procesie stanowienia prawa
(Dz. U nr 169, poz. 1414). Projekt rozporzadzenia podlega udostgpnieniu w Biuletynie
Informacji Publicznej z chwila przekazania projektu do uzgodnien z cztonkami Rady Ministrow.

OCENA SKUTKOW REGULACJI

1. Cel wprowadzenia regulacji

Celem wydania rozporzadzenia jest realizacja delegacji zawartej w art. art. 89 ust. 2 ustawy z
dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych (Dz. U. Nr 249, poz. 2104 1 Nr 169, poz. 1420
oraz z 2006 r. Nr 45, poz. 319, Nr 104, poz. 708, Nr 170, poz. 1217 1 1218 oraz Nr 187,
poz.1381).

2. Podmioty, na ktére oddzialuje akt normatywny

Projekt rozporzadzenia oddziatywa przede wszystkim na podmioty, ktére beda moglty nabywac
obligacje skarbowe przeznaczone na zamiang zobowiazan Skarbu Panstwa. Dotyczy on takze

podmiotoéw, ktorym Minister FinansOw powierzy organizowanie przetargéw obligacji.

3. Wplyw aktu normatywnego na sektor finansow publicznych, w tym budzet panstwa i
budzety jednostek samorzadu terytorialnego

Wejscie w zycie przedmiotowego rozporzadzenia nie bgdzie miato wptywu na sektor finansow
publicznych.

4. Wplyw aktu normatywnego na rynek pracy
Wejscie w zycie przedmiotowego rozporzadzenia nie bedzie mialo wpltywu na rynek pracy.

5. Wplyw aktu normatywnego na konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsigbiorczos¢, w tym
funkcjonowanie przedsi¢biorstw.

Wejscie w zycie przedmiotowego rozporzadzenia nie bedzie mialo wpltywu na konkurencyjnos$¢
gospodarki i przedsigbiorczos¢, w tym funkcjonowanie przedsigbiorstw.

6. Wplyw aktu normatywnego na sytuacje i rozwoj regionalny

Wejscie w zycie przedmiotowego rozporzadzenia nie bgdzie miato wptywu na sytuacjg i rozwoj
regionalny.



7. Konsultacje spoleczne

W ramach konsultacji spotecznych niniejsze rozporzadzenie zostanie przestane do NBP, KDPW
S. A. 1 Zwiazku Bankow Polskich.

Przedmiotowy projekt rozporzadzenia nie jest objety zakresem prawa Unii Europejskie;j.



