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Co jakis czas informujemy panstwa o projekcie kolejnego rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie
zaniechania poboru podatku dochodowego od niektérych rodzajéw dochodéw (przychodéw) podatnikow
podatku dochodowego od 0s6b fizycznych i1 podatku dochodowego od oséb prawnych. Tytul pozostaje
ten sam, materia ta sama — zaniechanie poboru podatku w zwiazku z emisja obligacji, zmienia si¢ jedynie
emitent. Tym razem zwolnienie ma dotyczy¢ obligacji wyemitowanych na rynki zagraniczne w 2011
roku przez Polskie Koleje Panstwowe Spotka Akcyjna.

Spotka ta zamierza wyemitowac pigcioletnie euroobligacje o wartosci do 200 min EUR, nie objgte
gwarancja Skarbu Panstwa, o charakterze prywatnym lub publicznych, notowane na nieuregulowanym
rynku gieldowym w Luksemburgu. Emisja skierowana zostanie w szczegdlnosci do inwestoréw z Anglii,
Austrii, Francji, Niemiec 1 Szwajcarii. Celem emisji jest pozyskanie Srodkow na wykup obligacji
wyemitowanych w 2004 roku (29 listopada 1 22 grudnia). Obligacje te zostaly wyemitowane z
przeznaczeniem na refinansowanie historycznego zadluzenia przedsigbiorstwa panstwowego Polskie
Koleje Panistwowe.

Projektodawcy pisza szczerze w uzasadnieniu, ze PKP S.A. nie posiada wystarczajacych srodkow
wlasnych na peina sptate wynikajacych z wykupu wymagalnych zobowigzan finansowych, tym samym
catos¢ srodkéw pozyskanych z emisji obligacji zostanie przeznaczona na cel wykupu. W konsekwencji
mamy do czynienia z typowym rolowaniem dtugu — a to nie daje zbyt dobrych perspektyw dla
funkcjonowania rynku przewozéw kolejowych...

Odrebna kwestia jest fakt, iz Srodki z emisji euroobligacji PKP S.A. musi uzyskac jeszcze w listopadzie.
Zastanawiajace jest zatem, czy przedmiotowe rozporzadzenie zostanie za kilka dni skierowane pilnie do
trybu obiegowego w Komisji Wspdlnej, czy tez zostanie podpisane bez uzyskania wymaganego prawem
uzgodnienia.
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