Wroctaw, dnia 22 maja 2024 r.
mgr Dorota Wieczorkowska
Uniwersytet Wroctawski
Wydziat Prawa, Administracji i Ekonomii
Instytut Prawa Cywilnego
Zaklad Prawa Gospodarczego i Handlowego

STRESZCZENIE ROZPRAWY DOKTORSKIEJ

PT. ,,STOSUNEK PRAWNY POMIEDZY EMITENTEM I UPRAWNIONYM Z
OBLIGACJI HYBRYDOWYCH
W PRAWIE POLSKIM”

Przedmiotem rozprawy doktorskiej jest dokonanie — z perspektywy nauk prawnych —
kompleksowego opisu i przeprowadzenie szczeg6lowej analizy stosunkéw prawnych, jakie
powstajag w wyniku emisji poszczegdlnych typdw obligacji hybrydowych pomiedzy emitentem
a obligatariuszem w ujeciu prawa polskiego.

Praca sklada si¢ z pigciu czgsci, z czego zasadniczy wywdd zostal przeprowadzony
w rozdziatach od drugiego do czwartego. Rozdzial pierwszy ma charakter wprowadzajacy
istuzy wyjasnieniu podstawowych poje¢ zwigzanych z problematyka pracy. w tym
w szczegolnosci zastosowanego w pracy terminu obligacja hybrydowa. W pracy przyjeto teze,
ze mianem tym nalezy okresla¢ rodzaj dtuznego papieru wartosciowego, ktory ze wzgledu na
szczegdlne uksztaltowanie obowigzkow emitenta, w szczegOlnosci ze wzgledu na
inkorporowane zobowigzanie emitenta do spelnienia okreslonego dodatkowego $wiadczenia
niepienigznego, upodabnia, co najmniej potencjalnie, sytuacje prawna uprawnionego
z obligacji, tj. obligatariusza, do sytuacji prawnej wspolnika (akcjonariusza) spotki-emitenta.
Z tego wzgledu uznano, ze na gruncie obecnie obowiazujgcego prawa polskiego mozna
wyrézni¢ szes¢ nazwanych typow obligacji hybrydowych, tj. obligacje zamienne, obligacje
z prawem pierwszenstwa, obligacje partycypacyjne, obligacje podporzadkowane, obligacje
wieczyste oraz obligacje kapitatlowe. Wykazano przy tym, ze zasadniczo mozliwe jest
kreowanie nienazwanych typoéw obligacji hybrydowych, o ile nie prowadzi ono do obejscia
prawa.

Kolejne rozdzialty poswigcono poszczegolnym elementom stosunku prawnego
wynikajacego z obligacji hybrydowej. W rozdziale drugim omoéwiono zatem podmioty
uczestniczace w stosunku prawnym obligacji oraz zasady dokonywania zmian podmiotowych
w tym stosunku. Z uwagi na temat pracy, w rozdziale tym szczegdtowo omdéwiono przede
wszystkim problematyke zdolnosci emisyjnej poszczegélnych typéw obligacji hybrydowych.

Rozdzial trzeci poswigcono zagadnieniu tresci oraz przedmiotu stosunku prawnego
obligacji hybrydowej. Obejmuje on przede wszystkim analiz¢ norm okreslajacych wzorzec



powinnego zachowania stron tego stosunku. Szczegdlna uwaga zostala w tym rozdziale
po$wigcona $wiadczeniu emitenta obligacji hybrydowych — zar6wno w zakresie $wiadczen
pienieznych jak i niepienigznych. Oprocz tego w rozdziale tym omowiono inkorporowane
w obligacji hybrydowej uprawnienia obligatariusza, w szczegdlnosci za$ przystugujgcg mu
opcje konwersji obligacji zamiennej na akcje. Ponadto rozdzial ten uzupetniono o rozwazania
dotyczace zasad zmiany przedmiotu i tresci stosunku prawnego wynikajacego z obligacji
hybrydowej, obejmujace w szczegélnosci metody zmiany tresci tego stosunku prawnego oraz
zakres dopuszczalnych zmian.

Czwarty rozdzial zawiera analiz¢ norm prawnych pod katem mozliwosci emisji
nienazwanych typow obligacji hybrydowych. W rozdziale tym omoéwiono ogolne zasady
dotyczace granic swobody kreowania pozanormatywnych typéw obligacji oraz
przeprowadzono ocene mozliwosci emitowania, na gruncie prawa polskiego, niektorych typow
obligacji hybrydowych popularmych na rynkach zagranicznych, tj. w szczegdlnosci
odwroconych obligacji zamiennych, obligacji przymusowo zamiennych, obligacji wymiennych
oraz obligacji zamiennych na udzialy w spélce z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Ostatnia cze$¢ pracy stanowi podsumowanie rozwazan zawartych we wczesniejszych
rozdziatach.

Praca uwzglednia stan prawny na dzien 30 kwietnia 2024 roku.



