
 

NOTA INFORMACYJNA 

Kancelaria Medius S.A. z siedzibą w Krakowie 

 

sporządzona na potrzeby wprowadzenia obligacji na okaziciela serii N do obrotu na 

Catalyst, prowadzonego jako alternatywny system obrotu przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie S.A. 

 

Niniejsza nota informacyjna została sporządzona w związku z ubieganiem się o wprowadzenie 

instrumentów finansowych objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie 

stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym 

lub równoległym). 

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka, jakie niesie ze sobą inwestowanie w instrumenty 

finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny być 

poprzedzone właściwą analizą, a także, jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą 

inwestycyjnym. 

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. pod względem zgodności informacji w niej zawartych ze 

stanem faktycznym lub przepisami prawa. 
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Dane Emitenta: 

Firma Kancelaria Medius Spółka Akcyjna 

Adres ul. Babińskiego 69, 30-393 Kraków 

Sąd Rejestrowy Sąd Rejestrowy dla Krakowa-Śródmieścia w Krakowie, XI Wydział 

Gospodarczy KRS 

KRS 0000397680 

NIP 679-30-70-026 

REGON 121850740 

Telefon +48 12 265 15 76 

Faks +48 12 311 03 06 

E-mail sekretariat@kancelariamedius.pl 

Strona internetowa www.kancelariamedius.pl 

 

Informacja czy działalność prowadzona przez Emitenta wymaga posiadania zezwolenia, 

licencji lub zgody  

Działalność Emitenta związana z zarządzaniem sekurytyzowanymi wierzytelnościami 

funduszu sekurytyzacyjnego wymaga zezwolenia udzielonego przez Komisję Nadzoru 

Finansowego. Komisja Nadzoru Finansowego wydała decyzję w sprawie udzielenia 

zezwolenia na zarządzanie przez Emitenta sekurytyzowanymi wierzytelnościami funduszu 

sekurytyzacyjnego w dniu 20 grudnia 2017 roku.  
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1. CZYNNIKI RYZYKA 

Niniejszy rozdział zawiera informacje na temat czynników powodujących ryzyko dla nabywcy 

Obligacji, a w szczególności czynników związanych z sytuacją gospodarczą, majątkową i finansową 

Emitenta. Poniższy spis nie ma charakteru zamkniętego, obejmuje wyłącznie najważniejsze czynniki, 

które według najlepszej wiedzy Emitenta należy uwzględnić przy podejmowaniu decyzji 

inwestycyjnej. 

Opisane ryzyka, wraz z pozostałymi czynnikami, które ze względu na znacznie mniejsze 

prawdopodobieństwo oraz złożoność działalności gospodarczej Emitenta nie zostały w niniejszej 

Nocie Informacyjnej opisane, mogą w skrajnych sytuacjach skutkować niezrealizowaniem założonych 

przez inwestora celów inwestycyjnych lub nawet utratą części zainwestowanego kapitału. 

1.1 Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta 

1.1.1 Ryzyko związane ze zmianą sytuacją na rynku wierzytelności 

Emitent prowadzi działalność gospodarczą na trzech rynkach: polskim a także rynkach zagranicznych 

- czeskim oraz hiszpańskim. Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej rynek 

wierzytelności w Polsce znajduje się w fazie wzrostu. Zgodnie z badaniami prowadzonymi przez 

Konferencję Przedsiębiorstw Finansowych („KPF”), od IV kwartału 2010 roku do II kwartału 2017 

roku, liczba wierzytelności zarządzanych przez największe firmy zajmujące się obrotem 

wierzytelnościami wzrosła 2,7-krotnie, z poziomu 6,3 mln sztuk do 17,2 mln sztuk na dzień 30 

czerwca 2017 roku. Przedmiotowa sytuacja jest m.in. wynikiem coraz większego przekonania o 

celowości korzystania z wyspecjalizowanych firm w celu zabezpieczania swoich należności i 

uniknięcia utraty płynności finansowej, a także serwisowania lub sprzedaży wierzytelności trudno 

ściągalnych. 

Rynek zarządzania wierzytelnościami konsumenckimi w Hiszpanii jest jednym z największych co do 

wielkości nominalnej rynkiem w Europie. Wartość nominalna wierzytelności zarządzanych przez 

największe firmy zajmujące się obrotem wierzytelnościami wynosiła 510 mld EUR na dzień 

31 grudnia 2016 roku. Głównymi kupującymi na rynku są inwestorzy finansowi, którzy współpracują 

z lokalnymi podmiotami specjalizującymi się w zakresie obsługi i nabywania portfeli wierzytelności. 

Zgodnie z danymi opublikowanym przez hiszpański bank centralny, wartość kredytów ogółem 

w hiszpańskim systemie bankowym wyniosła na koniec 2016 roku około 1,8 bln EUR, przy czym 

poziom szkodowości kształtował się na poziomie 10%. 

Z kolei rynek zarządzania wierzytelnościami konsumenckimi w Czechach w 2016 roku wyniósł, 

według szacunków Spółki, 2 mld PLN. Wartość nominalna wierzytelności zarządzanych przez 

największe firmy zajmujące się obrotem wierzytelnościami spadła z poziomu 49 mld CZK sztuk do 

20 mld CZK na dzień 31 grudnia 2016 roku. Rynek czeski jest rynkiem bardzo rozdrobnionym. 

Działają na nim 24 firmy windykacyjne zrzeszone w jednym stowarzyszeniu czeskich firm 

windykacyjnych, obejmując 80% rynku usług windykacyjnych w Republice Czeskiej. 

Nie można jednak wykluczyć, iż koniunktura na rynkach, na których Emitent prowadzi aktualnie 

działalność, pogorszy się, co może przełożyć się na osiągnięcie niższych od oczekiwanych wpływów 

z windykacji nabytych pakietów wierzytelności lub na niższą dostępność nowych pakietów 

wierzytelności, co z kolei może przyczynić się do niezrealizowania oczekiwań Emitenta w zakresie 

uzyskania określonych wyników finansowych. 

1.1.2 Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta 
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Podstawowymi celami Emitenta na najbliższe lata jest zwiększenie poziomu posiadanych portfeli 

wierzytelności, zwłaszcza poprzez rozwój swojej działalności poza granicami Polski, głównie 

w Czechach i Hiszpanii. Emitent może nie osiągnąć planowanych celów strategicznych z uwagi na 

będące poza jej kontrolą czynniki wewnętrzne i zewnętrzne o charakterze gospodarczym, 

regulacyjnym, prawnym, finansowym lub operacyjnym. W szczególności Emitent może nie być 

zdolny do zwiększenia udziału w rynku, jeżeli nie uda mu się nabyć nowych portfeli wierzytelności 

o zakładanej wartości i na oczekiwanych warunkach, na co mogą mieć w szczególności wpływ 

następujące czynniki: (i) większa konkurencja wśród potencjalnych nabywców portfeli 

wierzytelności, która może doprowadzić do wzrostu ich cen; (ii) niezdolność do uzyskania 

finansowania zewnętrznego na zakładanym poziomie i na oczekiwanych warunkach; (iii) spadek 

podaży portfeli wierzytelności na rynku m.in. w związku ze zmianą polityki banków w zakresie 

sprzedaży portfeli wierzytelności; (iv) ograniczenia inwestycyjne związane z finansowaniem 

bankowym i ścisłymi kryteriami inwestycyjnymi; (v) ewentualne zmiany prawa wpływające 

niekorzystnie na podaż portfeli wierzytelności; oraz (vi) zwiększenie oczekiwań cenowych 

podmiotów sprzedających nieregularne wierzytelności, (vii) zwiększenie podaży portfeli o bardzo 

wysokiej wartości nominalnej kosztem portfeli o średniej wartości nominalnej (viii) konieczność 

uzyskania zezwolenia czy licencji na prowadzenie działalności z zakresu zarzadzania 

wierzytelnościami. 

Wdrożenie przyjętej przez Emitenta strategii może wymagać zaangażowania większych niż 

przewidziane środków finansowych i zasobów ludzkich. W rezultacie efekty i koszty strategii Grupy 

mogą różnić się istotnie od oczekiwanych. 

1.1.3 Ryzyko upadłości dłużników 

Działalność Emitenta opiera się w istotnej części na nabywaniu pakietów wierzytelności ze środków 

własnych od wierzycieli pierwotnych, w tym wierzytelności pochodzących z obrotu gospodarczego, 

jak również wierzytelności stanowiących następstwo zadłużania się przez osoby fizyczne. W trakcie 

windykacji wierzytelności może okazać się, że część osób zadłużonych jest niewypłacalna lub z 

innych przyczyn nie ma możliwości lub woli spłaty zadłużenia. Dotyczy to także sytuacji ogłaszania 

upadłości konsumenckich przez osoby fizyczne. Ponadto, poziom niewypłacalności osób zadłużonych 

może wzrastać w wyniku wzrostu poziomu bezrobocia, co z kolei może negatywnie wpłynąć na 

skuteczność procesu windykacyjnego oraz skłonić dłużników do zawierania ugód w ramach 

windykacji polubownej. Pomimo poniesienia kosztów związanych z prowadzonym procesem 

windykacji, Emitent może nie być w stanie odzyskać swoich należności, a w konsekwencji może nie 

uzyskać zakładanej stopy zwrotu z zakupionych portfeli wierzytelności. W konsekwencji, 

niewypłacalność osób zadłużonych względem Emitenta może mieć istotny negatywny wpływ na 

działalność Emitenta, jego wyniki finansowe i perspektywy rozwoju. 

W dniu 31 grudnia 2014 roku weszła w życie ustawa z dnia 29 sierpnia 2014 roku o zmianie ustawy 

Prawo upadłościowe i naprawcze, ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym oraz ustawy o kosztach 

sądowych w sprawach cywilnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 1306), która dokonała zmian w 

funkcjonującej od 2009 roku instytucji upadłości konsumenckiej. Nowelizacja ta umożliwiła znacznie 

szersze niż wcześniej możliwości ogłoszenia upadłości przez konsumenta. Procedura ogłoszenia 

upadłości jest sformalizowana, czasochłonna i wymaga spełnienia przez osobę fizyczną szeregu 

warunków, np. wskazania i oszacowania całego majątku. Ogłoszenie upadłości, co do zasady nie 

powoduje anulowania wszystkich zobowiązań upadłego. Część z nich musi być przez niego 

regularnie spłacana na zasadach ustalonych w planie spłaty, który ustalany jest przez sąd po 

wysłuchaniu m.in. wierzycieli. Wierzyciele zatem mogą mieć wpływ na treść planu spłaty upadłego i 

na kontrolę wywiązywania się przez niego z ustaleń dotyczących spłaty zobowiązań. Istnieje ryzyko, 

że w przypadku ogłoszenia upadłości konsumenta będącego dłużnikiem z tytułu wierzytelności 
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wchodzącej w skład portfela inwestycyjnego zarządzanego przez Spółkę, ostateczna kwota spłaty 

wierzytelności przez taką osobę zadłużoną może okazać się niższa niż w przypadku wierzytelności 

dochodzonych przez Grupę od osoby zadłużonej, wobec której upadłość konsumencka nie została 

ogłoszona. Wzrost liczby upadłości konsumenckich wśród osób zadłużonych wobec Grupy może 

mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność, wyniki, sytuację lub perspektywy rozwoju Grupy. 

1.1.4 Ryzyko utraty płynności przez Emitenta 

Podstawową działalnością Emitenta jest zakup wierzytelności ze środków własnych. Zakup pakietu 

wierzytelności jest w większości przypadków istotnym jednorazowym wydatkiem dla Emitenta. 

Z kolei windykacja nabytych wierzytelności jest procesem złożonym i niekiedy długotrwałym. 

Przepływy pieniężne z tytułu odzyskanej wierzytelności nie pokrywają się z terminami wykonania 

zobowiązań wobec pierwotnych wierzycieli. W konsekwencji duża liczba takich sytuacji oraz 

wydłużające się terminy spłaty należności Emitenta mogą spowodować utratę płynności przez 

Emitenta. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent stosuje wewnętrzny proces 

monitoringu płatności oraz posiada możliwość dokonania emisji obligacji. Należy jednak zauważyć, 

iż w skrajnych przypadkach istnieje możliwość wypowiedzenia lub postawienia w stan wymagalności 

wyemitowanych obligacji z powodu naruszenia warunków emisji obligacji. 

1.1.5 Ryzyko niepozyskania nowego finansowania zewnętrznego przez Grupę 

W związku z faktem, iż nabywanie portfeli wierzytelności wiąże się z inwestowaniem znacznych 

środków Grupy, oraz z uwagi na ograniczone zasoby kapitałowe Grupy i długoterminowy cykl 

odzyskiwania należności z portfeli wierzytelności, Grupa na potrzeby prowadzonej działalności 

pozyskuje również finansowanie zewnętrzne, w szczególności w drodze emisji obligacji. 

Ograniczenie dostępności finansowania zewnętrznego na skutek spadku zainteresowania lub zaufania 

inwestorów do tego typu instrumentów finansowych lub samej Grupy, a także ograniczenia 

regulacyjne bądź wzrost atrakcyjności innych instrumentów finansowych mogą niekorzystnie 

wpłynąć na możliwości pozyskania nowego finansowania zewnętrznego, a w konsekwencji na 

dokonywanie przez Grupę nabycia kolejnych portfeli wierzytelności. Wpływ na możliwość 

pozyskania nowego finansowania mogą wywrzeć również zmiany regulacji prawnych, zmiany 

nastrojów inwestycyjnych, w szczególności wzrost awersji do ryzyka finansowania dłużnego 

podmiotów z branży zarządzania wierzytelnościami, spadek konkurencyjności oprocentowania 

instrumentów finansowania dłużnego w stosunku do oprocentowania innych instrumentów 

finansowych, jak również istniejące ograniczenia w zakresie pozyskiwania nowego finansowania 

dłużnego bądź inne obowiązki nałożone na Grupę względem wierzycieli w związku z istniejącym lub 

przyszłym finansowaniem dłużnym i jego warunkami. 

Ograniczenie dostępności finansowania zewnętrznego może mieć zatem istotny niekorzystny wpływ 

na działalność, wyniki, sytuację lub perspektywy Grupy, a także cenę Obligacji. 

1.1.6 Ryzyko ograniczonej skuteczności egzekwowania przez Spółkę nabywanych 

wierzytelności 

Działalność Grupy opiera się na nabywaniu pakietów wierzytelności oraz prowadzeniu windykacji tak 

nabytych wierzytelności. Ewentualne wprowadzenie ograniczeń w zakresie nabywania lub warunków 

windykacji wierzytelności, całkowitych lub częściowych zakazów lub dodatkowych wymogów 

regulacyjnych dla zbywania wierzytelności przez pierwotnych wierzycieli bądź windykacji tak 

nabytych wierzytelności mogą spowodować istotne ograniczenie działalności prowadzonej przez 

Grupę, a w konsekwencji pogorszenie wyników finansowych Grupy.  
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W dniu 28.05.2018 r. Prezydent RP podpisał ustawę z dnia 13 kwietnia 2018 r. o zmianie ustawy - 

Kodeks cywilny oraz niektórych innych ustaw, która wejdzie w życie 9.07.2018 r. Nowelizacja 

wprowadza zmiany w przepisach dotyczących przedawnienia się roszczeń majątkowych. Zgodnie z 

nowelizacją, sąd z urzędu będzie zobowiązany ustalić, czy dane roszczenie przysługujące przeciwko 

konsumentowi jest przedawnione. W przypadku stwierdzenia, że termin przedawnienia upłynął, sąd 

tylko w wyjątkowych przypadkach, po rozważeniu interesów stron oraz jeżeli wymagać będą tego 

względy słuszności, będzie mógł nie uwzględnić terminu przedawnienia roszczenia przysługującego 

przeciwko konsumentowi. Nowelizacja wprowadza również skrócone terminy przedawnienia 

roszczeń majątkowych. Podstawowy termin przedawnienia wynosi sześć lat (zamiast dziesięciu lat, 

jak dotychczas), a dla roszczeń o świadczenia okresowe oraz roszczeń związanych z prowadzeniem 

działalności gospodarczej - trzy lata. Koniec terminu przedawnienia przypada na ostatni dzień roku 

kalendarzowego, chyba że termin przedawnienia jest krótszy niż dwa lata. Mimo, iż Emitent co do 

zasady nie nabywa wierzytelności, które mogą uleć przedawnieniu oraz nowelizacja przepisów może 

mieć wpływ jedynie na bardzo niewielką liczbę wierzytelności posiadanych przez Spółkę (poniżej 

0,5% wszystkich nabytych wierzytelności w Polsce o wartości nie większej niż 329.000 zł), to jednak 

nie można wykluczyć, iż wprowadzone zmiany do polskiego porządku prawnego będą miały w 

przyszłości niekorzystny wpływ na działalność prowadzoną przez Grupę, zwłaszcza w zakresie 

egzekwowania wierzytelności konsumenckich na terenie Polski. 

Ponadto, na istotne zwiększenie ryzyka ograniczonej skuteczności egzekwowania wierzytelności 

przez Emitenta wpłynie podpisana przez Prezydenta RP w dniu 5 kwietnia 2018 r. nowa ustawa o 

komornikach sądowych, która zastąpi od 1 stycznia 2019 r. obowiązującą ustawę z dnia 29 sierpnia 

1997 roku o komornikach sądowych i egzekucji (Dz. U. z 2017 r., poz. 1277) w zakresie ustroju i 

zasad pełnienia służby na stanowisku komornika sądowego, która przewiduje między innymi znaczne 

zwiększenie nadzoru nad komornikami oraz liczne ograniczenia dotyczące działalności komorników. 

Nowa ustawa zakłada zwiększenie kontroli sądów nad komornikami poprzez stworzenie możliwości 

zawieszenia komornika w każdym czasie, wszczęcia postępowania dotyczącego odwołania komornika 

z urzędu oraz uczynienia pracy komornika możliwie jak najbardziej transparentną m.in. poprzez 

nałożenie obowiązkowego nagrywania czynności egzekucyjnych w terenie, zakazowi odbierania 

rzeczy, które ewidentnie nie stanowią własności dłużnika, a także poprzez wręczanie w trakcie 

egzekucji nieskomplikowanego formularza skargi na czynności komornicze. Jednocześnie istotną 

zmianą jest także ograniczenie możliwości dowolnego wyboru komornika, którego wierzyciel będzie 

mógł wskazać tylko w obszarze właściwości sądu apelacyjnego. Komornicy nie będą mogli 

przyjmować nieograniczonej liczby spraw. W przypadku gdy komornik, przekroczy 2,5 tysiąca 

wszystkich spraw w danym roku, będzie mógł prowadzić sprawy do momentu osiągnięcia progu 

5,000 tylko w przypadku gdy skuteczność w dotychczasowych sprawach wyniesie nie mniej niż 35%. 

Powyższe zmiany mogą w istotny sposób wpłynąć na działalność komorników oraz odzyskiwanie 

wierzytelności. Nowa ustawa spowoduje konieczność rozdysponowania spraw dotyczących egzekucji 

wierzytelności do kilku podmiotów, przez co komornicy nie będą mogli masowo obsługiwać firm 

zajmujących się nabywaniem wierzytelności. 

Nie można wykluczyć, iż wejście w życie powyżej opisanych regulacji sprawi, iż proces dochodzenia 

należności z nabywanych wierzytelności okaże się w praktyce się bardziej skomplikowany i 

wymagający, co może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność, wyniki, sytuację lub 

perspektywy rozwoju Grupy. 

1.1.7 Ryzyko utraty i trudności w pozyskaniu kluczowych pracowników 

Istotnym elementem dla działalności Emitenta oraz jego pozycji rynkowej jest kadra zarządzająca 

oraz kluczowi pracownicy dysponujący specjalistyczną wiedzą, doświadczeniem i zrozumieniem dla 

sektora gospodarki, jakim jest branża wierzytelności. Biorąc pod uwagę bardzo duże zapotrzebowanie 
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na specjalistów w branży w której działa Emitent, istnieje ryzyko utraty poszczególnych członków 

kadry zarządzającej lub kluczowych pracowników na skutek ich przejścia do spółek 

konkurencyjnych. To może znacząco wpłynąć na możliwości dalszego rozwoju Emitenta i wdrażania 

jego strategii. Ponadto członkowie kadry menedżerskiej opuszczający Emitenta mogą podejmować 

starania w celu przejęcia na rzecz swoich nowych pracodawców relacji biznesowych lub relacji z 

klientami, które wypracowali, współpracując z Emitentem. Może to również skutkować ujawnieniem 

tajemnic przedsiębiorstwa podmiotom zewnętrznym przez byłych pracowników Emitenta. Nie można 

zapewnić, że Emitenta będzie zdolny do utrzymania wszystkich lub niektórych z tych osób w 

przyszłości, jak również, że utrzymanie lub pozyskiwanie kluczowego personelu nie będzie wiązało 

się ze wzrostem wynagrodzeń i koniecznością zaoferowania dodatkowych świadczeń na rzecz takich 

osób. Utrata kluczowych menedżerów Emitenta bądź brak zdolności do pozyskania, odpowiedniego 

przeszkolenia, motywowania i utrzymania wykwalifikowanego personelu lub jakiekolwiek 

opóźnienie w tych działaniach mogą mieć istotny negatywny wpływ na działalność Emitenta, jego 

sytuację finansową oraz wyniki działalności. 

1.1.8 Ryzyko niewłaściwej wyceny oferowanych na rynku pakietów wierzytelności 

Poziom osiąganych przez Emitenta przychodów z tytułu nabywanych pakietów wierzytelności 

uzależniony jest od dokonania prawidłowej oceny jakości i ekonomiki kupowanych portfeli 

wierzytelności nieregularnych, pod kątem prawdopodobieństwa skutecznego dochodzenia 

wierzytelności od osób zadłużonych przy założeniu określonego poziomu kosztów. Wyceniając 

pakiety, Spółka uwzględnia możliwość uzyskania oczekiwanej stopy zwrotu z zainwestowanego 

kapitału przy określonych założeniach dotyczących odzysków i związanych z tym kosztów do 

poniesienia, bazując na danych historycznych dotyczących podobnych portfeli już obsługiwanych 

przez Spółkę (portfele referencyjne). Ponadto, w celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spółka 

ogranicza ryzyko związane z wyceną pakietów wierzytelności przez drobiazgową ich wycenę. 

Wiodącą metodą jest własna ekspercka metoda określenia szacowanych przepływów pieniężnych 

oparta na posiadanych danych historycznych tożsamych pakietów wierzytelności. Wskazana metoda 

określa szacowane przepływy pieniężne dla każdego z portfeli poprzez: 

a) dokonanie wstępnego szacunku kosztów obsługi pakietów wierzytelności, 

b) dokonanie wstępnej wyceny pakietu wierzytelności, 

c) określenie wyjściowej kwoty zakupu dla całego pakietu wierzytelności, 

d) dokonanie wstępnego szacunku kosztów obsługi każdej z wierzytelności wchodzącej w skład 

pakietu wierzytelności, 

e) określenie wyjściowej kwoty zakupu każdej z wierzytelności wchodzącej w skład pakietu 

wierzytelności, 

f) określenie ceny zakupu pakietu wierzytelności, 

g) badanie due diligence obejmujące analizę okoliczności prawnych, podatkowych oraz faktycznych 

poszczególnych wierzytelności oraz ich zabezpieczeń. Celem due diligence jest umożliwienie 

Spółce identyfikacji obszarów występowania ryzyk oraz przypisanie współczynników do ceny 

zakupu pakietu. due diligence przeprowadza się m.in. poprzez dokonanie ocen ruchomości 

i nieruchomości oraz weryfikację i analizę dokumentów związanych z wierzytelnościami tj. 

umów, formularzy, potwierdzeń zapłaty, opisów czynności windykacyjnych, akt sądowych, akt 

egzekucyjnych.  
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Ewentualne, błędne oszacowanie jakości portfela może spowodować, że osiągane przez Emitenta, jak 

również całą Grupę, wyniki finansowe będą odbiegały od prognozowanego pierwotnie poziomu. 

Ocena atrakcyjności portfeli wierzytelności oferowanych do sprzedaży na rynku uzależniona jest od 

szeregu istotnych czynników, w związku z tym niewłaściwe oszacowanie wpływu każdego z 

czynników na ryzyko kredytowe danego portfela może przełożyć się na nieprawidłową jego wycenę. 

1.1.9 Ryzyko konkurencji 

Emitent działa na szybko rozwijającym się rynku wierzytelności, na którym już od wielu lat działają 

inne konkurencyjne podmioty. Podkreślenia wymaga także fakt, iż część z podmiotów 

konkurencyjnych to duże spółki o bogatym doświadczeniu w branży wierzytelności, niekiedy 

notowane na rynku regulowanym. W takich okolicznościach Emitent, jako podmiot o nadal mniejszej 

skali działalności, może być ograniczany przez podmioty konkurencyjne o znacznie większych 

zasobach finansowych. Ponadto z uwagi na rozszerzanie się rynku obrotu wierzytelnościami, liczba 

firm konkurencyjnych zwiększa się, co z kolei negatywnie wpływa na obniżenie ilości nabywanych 

wierzytelności przez pojedyncze podmioty, a także wpływa na wzrost średniej ceny nabycia pakietów 

wierzytelności. Efektem zwiększonej konkurencji mogą być gorsze wyniki finansowe a także niższe 

dochody Emitenta. 

1.1.10 Ryzyko przewlekłości postępowań sądowych i komorniczych  

Pierwszym krokiem Emitenta w ramach prowadzenia windykacji wierzytelności własnych oraz 

wierzytelności klientów jest postępowanie polubowne z dłużnikami. Część prowadzonej przez 

Emitenta działalności opiera się jednak na korzystaniu z drogi postępowania sądowego, przed sądami 

powszechnymi, a następnie na korzystaniu z egzekucji komorniczej. W związku z uzależnieniem 

realizacji części projektów od czasu i efektywności działania organów postępowania sądowego 

i egzekucyjnego, istnieje ryzyko, że w przypadku istotnie przedłużających się postępowań Emitent 

może nie zrealizować w planowanym czasie przychodów z prowadzonych projektów. Może to mieć 

istotny negatywny wpływ na prognozy finansowe Emitenta oraz przyjętą strategie biznesową. 

Ponadto, w związku ze zmianami ustawy o komornikach sadowych i egzekucji, ograniczeniu może 

ulec możliwość wyboru przez Emitenta komorników prowadzących postępowania egzekucyjne. 

Powodować to może zwiększenie rozproszenia prowadzonych postępowań, zmniejszenie kontroli nad 

prowadzonymi postępowaniami egzekucyjnymi, wzrost kosztów postępowania, konieczność 

współpracy z komornikami o mniejszych możliwościach techniczno-organizacyjnych, lub z 

mniejszym doświadczeniem, co może negatywnie wpłynąć na działalność Emitenta prowadzoną w 

zakresie windykacji nabywanych wierzytelności. 

1.1.11 Ryzyko związane ze wzrostem kosztów działalności 

Potencjalny wpływ na podwyższenie kosztów działalności Grupy mogą mieć wzrosty następujących 

pozycji kosztowych: (i) koszty opłat sądowych, notarialnych i komorniczych; (ii) koszty opłat 

pocztowych oraz bankowych; (iii) koszty wynagrodzeń pracowniczych i osób na stale 

współpracujących z Grupą; (iv) koszty finansowania, w tym koszty emisji papierów dłużnych; 

(v) koszty administracyjne oraz usług telekomunikacyjnych, pocztowych i archiwizacji/digitalizacji 

danych (vi) koszty usług zewnętrznych. Wystąpienie któregokolwiek z powyższych wzrostów 

kosztów może negatywnie wpłynąć na dynamikę rozwoju oraz wyniki działalności Grupy. 

1.1.12 Ryzyko związane ze zmianą wysokości odsetek ustawowych  
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Jednym ze źródeł przychodów Emitenta są odsetki od niezapłaconych wierzytelności. Wysokość 

odsetek ustawowych bezpośrednio przekłada się na przychody Spółki z przeterminowanych 

należności. Od dnia 17 grudnia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku obowiązywała stawka na 

poziomie 8%, natomiast do 17 grudnia 2014 roku (od 2008 roku) wysokość odsetek ustawowych 

wynosiła 13% i nie ulegała zmianie pomimo niskiej inflacji. Z kolei w dniu 1 stycznia 2016 roku 

zmianie uległy zasady wyliczania wysokości odsetek ustawowych, rozróżniono wówczas odsetki 

ustawowe za opóźnienie. Historyczne zmiany wysokości odsetek ustawowych miały wpływ na 

uzyskiwane przez Spółkę dochody. Zgodnie z obowiązującymi przepisami bieżąca stopa odsetek 

ustawowych za opóźnienie wynosi 7%, ponadto zgodnie z art. 359 § 2
1
 Kodeksu Cywilnego 

wysokość odsetek maksymalnych wynikających z czynności prawnych nie może w stosunku rocznym 

przekraczać dwukrotności wysokości odsetek ustawowych. Zmiana stawki może mieć wpływ na 

zmianę potencjalnych przychodów Emitenta z tytułu odsetek ustawowych. 

1.1.13 Ryzyko związane z wykorzystaniem infrastruktury informatycznej 

Emitent na potrzeby obsługi i kontaktu z dłużnikami wykorzystuje wyspecjalizowaną platformę 

internetową, której działanie zakłada posiadanie odpowiedniej infrastruktury informatycznej. Emitent 

będzie starał się przeciwdziałać ewentualnej awarii platformy internetowej poprzez wynajmowanie 

serwerów i infrastruktury sieciowej w renomowanych centrach danych, posiadających wielokrotnie 

dublowane łącza do sieci Internet, pochodzące od różnych dostawców. Dodatkowo serwery będą 

działały w centrach danych odległych od siebie geograficznie, tak aby nawet poważna lokalna awaria 

nie spowodowała długofalowej przerwy w działalności Emitenta i pozwoliła możliwie szybko 

przywrócić normalny poziom działalności. Niemniej istnieje przynamniej potencjalne ryzyko 

wystąpienia przerwy w funkcjonowaniu platformy internetowej, a tym samym ograniczenia, a nawet 

częściowego przerwania wykonywania działalności w oparciu o platformę internetową, co z 

pewnością wpłynęłoby na prowadzoną przez Emitenta działalność. 

1.1.14 Ryzyko walutowe 

Emitent wskazuje, iż w ramach wykonywanej działalności prowadzi windykację wierzytelności 

również poza granicami kraju, która jest rozliczana w walutach obcych (głównie EUR). Taka sytuacja 

powoduje narażenie Emitenta na ryzyko wahań kursów walut obcych wobec złotego. Opisane 

powyżej okoliczności mogą mieć negatywny wpływ na osiągane wyniki i sytuację finansową 

Emitenta. Celem ograniczenia opisanego powyżej ryzyka Emitent, na bieżąco monitoruje wahania 

kursów walut obcych oraz kurs PLN. Ryzyko to będzie zwiększyć się wraz z wzrostem liczby 

windykacji wierzytelności prowadzonych przez Emitenta poza granicami kraju, zwłaszcza na terenie 

Czech i Hiszpanii. 

1.1.15 Ryzyko związane z bezpieczeństwem internetowym oraz ochroną danych osobowych 

W swojej działalności Emitent wykorzystuje sprzęt i oprogramowanie komputerowe. Na swoich 

serwerach Emitent przechowuje przy tym dane dotyczące sfery tak wrażliwej jak sytuacja majątkowa 

osób fizycznych i prawnych. Wiążę się to ryzykiem włamania do systemu Emitenta, blokady sieci lub 

kradzieży danych finansowych lub osobowych podlegających rygorowi ustawy o ochronie danych 

osobowych. Niebezpieczeństwo włamania, kradzieży danych o klientach lub paraliżu systemu wiążę 

się z zagrożeniem dla możliwości świadczenia usług przez Emitenta. Z kolei kradzież lub 

udostępnienie danych niezgodnie z ustawą o ochronie danych osobowych może skutkować karami 

przewidzianymi ustawą lub roszczeniami osób poszkodowanych. Emitent dokłada wszelkich starań 

aby stosować zabezpieczenia i wszelkie dostępne systemy ochrony przed włamaniami do jego 

systemu. 
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1.1.16 Ryzyko związane z nowymi obszarami działalności 

Emitent w bliskiej przyszłości planuje ekspansję gospodarczą na nowe rynki w granicach branży 

obrotu wierzytelnościami, co wymagać będzie szeregu działań konsultingowych i rozpoznawczych 

zwłaszcza, gdyby miały być wykonywane równolegle na kilku rynkach. 

Nowe rynki będące celem ekspansji mogą nieść ryzyko niezrealizowania oczekiwanej stopy zwrotu, 

co może implikować ryzyko utraty zainwestowanych środków kapitałowych, jak również mogą 

powodować ryzyko podatkowe i prawne związane z odmiennymi regulacjami systemowymi. Emitent 

dostrzega również możliwe ryzyko związane z różnicami kulturowo-społecznymi pomiędzy 

pracownikami Grupy kapitałowej Emitenta, w szczególności w zakresie zarządzania i komunikacji. 

Powyższe okoliczności mogą mieć wpływ na wyniki finansowe Grupy, a nawet stabilność 

prowadzonej działalności. 

1.1.17 Ryzyko związane z posiadaniem certyfikatów inwestycyjnych Trigon Profit XXX NS 

FIZ 

Spółka posiada 70 certyfikatów inwestycyjnych serii B Trigon Profit XXX Niestandaryzowany 

Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknięty („Fundusz”). Zgodnie ze statutem Funduszu, 

Spółka, działająca jako gwarant, zobowiązana jest do zapewnienia, że: (i) Fundusz w dniu wykupu 

przypadającym na ostatni dzień roboczy miesiąca marca 2020 roku będzie miał wystarczającą ilość 

aktywów płynnych dostępnych do wypłat tytułem wykupów w tym dniu wszystkich certyfikatów 

inwestycyjnych serii A, certyfikatów inwestycyjnych serii C i certyfikatów inwestycyjnych serii C1, 

które dotychczas nie zostały wykupione oraz że (ii) w dniu wyceny przypadającym na 1 miesiąc przed 

dniem wykupu przypadającym na ostatni dzień roboczy miesiąca marca 2020 roku, wartość aktywów 

netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu będzie wynosiła kwotę uwzględniającą co najmniej 

gwarantowaną stopę zwrotu (tj. stopę zwrotu wynoszącą 6% rocznie od ceny emisyjnej certyfikatów 

inwestycyjnych serii A, która będzie liczona od dnia wydania certyfikatów inwestycyjnych serii A, a 

w przypadku przeprowadzenia emisji certyfikatów inwestycyjnych serii C i certyfikatów 

inwestycyjnych serii C1, również stopę zwrotu wynoszącą 6% rocznie od ceny emisyjnej certyfikatów 

inwestycyjnych serii A, która będzie liczona od dnia wydania certyfikatów inwestycyjnych serii A). 

Mimo że Spółka będzie dążyła do zapewnienia osiągnięcia rentowności Funduszu w oparciu o 

sprawdzony model biznesowy polegający na nabywaniu portfeli NPLs od znanych jej kontrahentów, 

to jednak nie można wykluczyć sytuacji, w której gwarancje określone w punktach (i) i (ii) powyżej 

nie zostaną zrealizowane. W przypadku wystąpienia takiej sytuacji, zgodnie ze statutem Funduszu 

Spółka będzie zobowiązana do objęcia jednego certyfikatu inwestycyjnego emitowanego przez 

Funduszu w ramach tzw. emisji gwarancyjnej o cenie emisyjnej równiej - w przypadku 

niedotrzymania gwarancji określonej w pkt (i) powyżej - różnicy pomiędzy (a) sumą aktywów 

płynnych potrzebnych do zaspokojenia zobowiązań Funduszu, których termin wymagalności 

przypada w terminie do dnia wykupu przypadającego na ostatni dzień roboczy miesiąca marca 2020 

roku i aktywów płynnych potrzebnych do wykupu wszystkich dotychczas niewykupionych 

certyfikatów inwestycyjnych serii A, C i C1, a (b) sumą aktywów płynnych będących w dyspozycji 

Funduszu, a w przypadku niedotrzymania gwarancji określonej w pkt (ii) powyżej - iloczynowi (a) 

liczby wszystkich certyfikatów inwestycyjnych istniejących w dniu wyceny przypadającym na 7 dni 

przed dniem rozpoczęcia emisji gwarancyjnej i (b) różnicy pomiędzy wartością aktywów netto na 

certyfikat inwestycyjny jaka byłaby na 7 dni przed dniem rozpoczęcia tej emisji gwarancyjnej, gdyby 

została zrealizowana gwarantowana stopa zwrotu, tj. ceną emisyjną certyfikatów inwestycyjnych serii 

A (z uwzględnieniem ewentualnych ich podziałów) powiększoną o gwarantowaną stopę zwrotu, a 

wartością aktywów netto na certyfikat inwestycyjny ustaloną na 7 dni przed dniem rozpoczęcia emisji 
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gwarancyjnej. Ponadto, w przypadku braku skutecznego objęcia certyfikatu inwestycyjnego 

emitowanego w ramach emisji gwarancyjnej, Spółka będzie zobowiązana do zapłaty Funduszowi 

kary umownej w terminie 2 dni od otrzymania wezwania od Funduszu, która będzie równa cenie 

emisyjnej certyfikatu inwestycyjnego oferowanego w ramach emisji gwarancyjnej.  

W świetle powyższego, istnieje także ryzyko, że w przypadku gdy Fundusz nie będzie dysponował 

odpowiednią ilością aktywów płynnych dostępnych do wypłat tytułem wykupu certyfikatów 

inwestycyjnych, Spółka nie otrzyma środków z tytułu wykupu posiadanych certyfikatów 

inwestycyjnych serii B. Opisane powyżej okoliczności, w przypadku ich zmaterializowania się, 

mogłyby mieć negatywny wpływ na działalność Emitenta, jego sytuację finansową oraz wyniki. 

Ryzyko związane z aktualną sytuacją podmiotów na rynku nabywania i zarządzania 

wierzytelnościami, które są jednocześnie emitentami obligacji korporacyjnych 

Emitent prowadzi działalność na rynku nabywania i zarządzania wierzytelnościami. Jednocześnie, w 

ciągu ostatnich miesięcy od daty sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej przedmiotem 

zainteresowania mediów oraz uczestników rynku kapitałowego stały problemy finansowe jednej ze 

spółek publicznych działającej na rynku obrotu wierzytelnościami, która na potrzeby prowadzonej 

działalności, zwłaszcza nabywania portfeli wierzytelności, korzystał z finansowania dłużnego w 

formie emisji obligacji korporacyjnych. Przedmiotowa sytuacja negatywnie wpłynęła na postrzeganie 

spółek działających na rynku nabywania i zarządzania wierzytelnościami, które korzystały z 

finansowania dłużnego, w szczególności z emisji obligacji korporacyjnych. Nie można wykluczyć, iż 

powyżej opisane okoliczności wpłyną negatywnie na rynek obligacji korporacyjnych, a zwłaszcza, że 

czasowo zniechęcą inwestorów do nabywania obligacji wyemitowanych przez podmioty działające na 

przedmiotowym rynku. Powyższe może wpłynąć na ograniczenie dostępności dalszego finansowania 

Emitenta, w tym pozyskiwania nowych inwestorów zainteresowanych nabywaniem obligacji 

Emitenta, co z kolei może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność, wyniki, sytuację lub 

perspektywy Emitenta, a także cenę Obligacji. 

1.2 Czynniki ryzyka związane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi działalność 

1.2.1 Ryzyko związane z koniunkturą gospodarczą w Polsce 

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczący wpływ na wyniki finansowe osiągane przez Emitenta. 

Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto, nakładów na konsumpcję lub 

nakładów inwestycyjnych oraz innych wskaźników o analogicznym charakterze może niekorzystnie 

wpłynąć na sytuację finansową Emitenta. W przypadku pogorszenia się koniunktury gospodarczej 

w Polsce ze względu na czynniki zarówno wewnętrzne, jak również zewnętrzne, może nastąpić 

pogorszenie wyników i sytuacji finansowej Emitenta, co może mieć negatywny wpływ na wyniki 

osiągane przez Emitenta. 

1.2.2 Ryzyko związane z polityką gospodarczą w Polsce 

Realizacja przez Emitenta celów strategicznych, w tym zrealizowanie zakładanych wyników 

finansowych, będzie uwarunkowane do pewnego stopnia czynnikami makroekonomicznymi, 

niezależnymi od działań Emitenta, w tym m.in. polityką rządu i decyzjami podejmowanymi przez 

Narodowy Bank Polski oraz Radę Polityki Pieniężnej, które wpływają na poziom inflacji; wielkość 

deficytu budżetowego i zadłużenia zagranicznego, stopę bezrobocia, strukturę dochodów ludności itd. 

Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogą w istotny sposób negatywnie wpłynąć 

na działalność i wyniki ekonomiczne osiągane przez Emitenta. 
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1.2.3 Ryzyko zmian przepisów prawnych lub ich interpretacji 

Biorąc pod uwagę, że specyfiką polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia 

zmienność, a także często niska jakość prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i 

rozwoju działalności Emitenta mogą być zmiany przepisów lub ich interpretacji, w szczególności w 

zakresie prawa handlowego, podatkowego oraz związanego z rynkami finansowymi. Skutkiem wyżej 

wymienionych, niekorzystnych zmian może być ograniczenie dynamiki działań oraz pogorszenie się 

kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek wartości aktywów Emitenta. 

1.2.4 Ryzyko niekorzystnych zmian przepisów podatkowych 

Niestabilność i nieprzejrzystość polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepisów 

i niespójnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujące zasady 

opodatkowania, wysoki stopień sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy 

sankcyjne mogą powodować niepewność w zakresie ostatecznych efektów podatkowych 

podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepisów 

podatkowych, które mogą spowodować wzrost efektywnych obciążeń fiskalnych i w rezultacie 

wpłynąć na pogorszenie wyników finansowych Emitenta. 

1.2.5 Ryzyko wystąpienia nieprzewidywalnych zdarzeń 

W przypadku zajścia nieprzewidywalnych zdarzeń, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub 

nadzwyczajne działanie sił przyrody, może dojść do niekorzystnych zmian w koniunkturze 

gospodarczej, co z kolei może negatywnie wpłynąć na działalność Emitenta. Zarząd Emitenta na 

bieżąco monitoruje występujące czynniki ryzyka dla nieprzerwanej i niezakłóconej działalności 

Emitenta, starając się z odpowiednim wyprzedzeniem reagować na dostrzegane czynniki ryzyka. 

1.2.6 Ryzyko zmiany sytuacji gospodarczej w Czechach i Hiszpanii 

Zmiana sytuacji gospodarczej w Czechach i Hiszpanii może negatywnie wpłynąć na działalność, 

sytuację finansową lub wyniki Grupy. Obecnie Grupa uzyskuje przychody poprzez spółki znajdujące 

się nie tylko w Polsce, ale także w Czechach i Hiszpanii. Na działalność operacyjną Grupy, w tym 

efektywność procesu windykacji wierzytelności, mają więc wpływ przede wszystkim zmiany 

czynników makroekonomicznych dotyczących gospodarki tych krajów, na którą z kolei wpływa 

sytuacja ekonomiczna regionu, Unii Europejskiej oraz gospodarki światowej. Na działalność 

operacyjną Grupy pośrednio wpływają m.in. następujące czynniki: poziom stóp procentowych, 

poziom bezrobocia, poziom średniego wynagrodzenia w gospodarce, poziom zadłużenia osób 

fizycznych i prawnych w Czechach i Hiszpanii, zmiany PKB, zmiany poziomu inwestycji, poziom 

inflacji i deficytu budżetowego.  

Negatywne zmiany w zakresie czynników makroekonomicznych, w szczególności: (i) zahamowanie 

wzrostu gospodarczego; (ii) wzrost poziomu stóp procentowych; (iii) wzrost inflacji; (iv) spadek 

produkcji przemysłowej; (v) spadek popytu, mogą przyczynić się do wzrostu stopy bezrobocia oraz 

spadku poziomu realnych dochodów, a w konsekwencji mogą spowodować spadek dynamiki akcji 

kredytowej banków. Przekłada się to na zmniejszenie liczby nowych osób zadłużonych w sektorze 

bankowym, co z kolei wpływa niekorzystnie na podaż nowych portfeli wierzytelności w sektorze 

bankowym.  

Ponadto, wzrost poziomu bezrobocia i spadek poziomu realnych dochodów prowadzi do ograniczenia 

możliwości spłacania zaciągniętych kredytów przez kredytobiorców, a tym samym może 
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spowodować pogorszenie się spłacalności portfeli wierzytelności nabytych przez Grupę oraz 

pożyczek udzielonych w ramach prowadzonej działalności pożyczkowej. 

Przyszłe warunki ekonomiczne w Hiszpanii i Czechach mogą być mniej sprzyjające w porównaniu 

z aktualnymi. Wystąpienie lub utrzymywanie się niekorzystnych warunków ekonomicznych może 

mieć istotny negatywny wpływ na działalność spółek zależnych zlokalizowanych w wyżej 

wymienionych krajach, ich sytuację finansową oraz wyniki działalności, co z kolei może przełożyć 

się na sytuację gospodarczą całej Grupy. 

1.2.7 Ryzyko zmian prawa lokalnego 

Działalność Emitenta jest w części uzależniona od regulacji prawnych dotyczących dochodzenia 

wierzytelności na drodze sądowo-egzekucyjnej. Zmiany w przepisach prawnych w stosunku do tych 

postępowań, mogą wpłynąć na efektywność serwisowania wierzytelności, a także ostateczny wynik 

finansowy. Ponadto Emitent działa na rynkach różniących się modelem jurysdykcyjnym i regulacjami 

prawnymi, charakteryzującymi się silnymi tendencjami pro – konsumenckimi. 

Mimo że na dzień dzisiejszy, Emitentowi nie są znane jakiekolwiek projekty zmierzające do 

wprowadzenia bezpośrednich ograniczeń w obrocie wierzytelnościami, ani też zamiary 

ustawodawców krajowych w przedmiocie wprowadzenia takich ograniczeń, to jednak ewentualne 

wprowadzenie przez ustawodawców ograniczeń w zakresie zbywania wierzytelności mogłoby istotnie 

wpłynąć na działalność Grupy. 

1.2.8 Specyficzne ryzyka dla konkretnych krajów 

Rynek zarządzania wierzytelnościami konsumenckimi w Hiszpanii jest jednym z największych co do 

wielkości nominalnej rynkiem w Europie. Wartość nominalna wierzytelności zarządzanych przez 

największe firmy zajmujące się obrotem wierzytelnościami wzrosła z poziomu 410 mld EUR w 2010 

roku do 510 mld EUR na dzień 31 grudnia 2016 roku. Głównymi kupującymi na rynku są inwestorzy 

finansowi, którzy współpracują z lokalnymi podmiotami w zakresie obsługi nabywanych portfeli 

wierzytelności. Jak wynika z danych hiszpańskiego banku centralnego, wartość kredytów ogółem w 

hiszpańskim systemie bankowym wyniosła na koniec 2016 roku około 1,8 bln EUR. Szkodowość 

kształtowała się na poziomie 10%. Taka specyfika rynku generuje ryzyko konkurencji zważywszy na 

fakt, iż znaczna część z podmiotów konkurencyjnych to duże fundusze inwestycyjne o znacznie 

większych zasobach finansowych. Spółka minimalizuje to ryzyko przez inwestowanie w portfele 

wierzytelności głównie z sektora pozabankowego oraz przez kompleksowe zarządzanie 

wierzytelnościami na wszystkich etapach serwisowania wierzytelności, czym osiąga znaczną 

przewagę nad konkurencją rynkową. 

Rynek zarządzania wierzytelnościami konsumenckimi w Czechach w 2016 roku wyniósł, według 

szacunków Spółki, 2 mld PLN. Wartość nominalna wierzytelności zarządzanych przez największe 

firmy zajmujące się obrotem wierzytelnościami spadła z poziomu 49 mld CZK sztuk do 20 mld CZK 

na dzień 31 grudnia 2016 roku Rynek jest rynkiem bardzo rozdrobnionym, działają 24 firmy 

windykacyjne zrzeszone w stowarzyszeniu czeskich firm windykacyjnych, obejmując 80% rynku 

usług windykacyjnych w Republice Czeskiej. Ponadto z uwagi na rozszerzanie się rynku obrotu 

wierzytelnościami, liczba firm konkurencyjnych zwiększa się, co z kolei negatywnie wpływa na 

obniżenie ilości nabywanych wierzytelności przez pojedyncze podmioty, a także wpływa na obniżenie 

cen wykonywanych usług.  

1.3 Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 
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1.3.1 Ryzyko braku spłaty zobowiązań wobec obligatariuszy 

Emitent do dnia sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej należycie wywiązuje się ze wszystkich 

swoich zobowiązań, w tym zobowiązań finansowych wobec obligatariuszy wynikających z emisji 

obligacji. Wartość wyemitowanych i niewykupionych dotychczas przez Spółkę obligacji wynosi nie 

więcej niż (i) 67,97 mln zł  (w przypadku obligacji wyemitowanych w złotych, przy uwzględnieniu 

wartości Obligacji) oraz (ii) nie więcej niż 10.000.000 EUR (w odniesieniu do obligacji serii M i O, 

które zostały wyemitowane w euro). W kolejnych okresach Spółka będzie zobowiązana do wykupu 

wyemitowanych obligacji, a także do wypłacania odsetek od wyemitowanych papierów dłużnych. W 

związku z tym, w przypadku nie wygenerowania przez Spółkę wolnych środków pieniężnych, nie 

można wykluczyć ryzyka związanego z nieterminowym wykupem obligacji przez Spółkę lub też 

brakiem ich wykupu przez Emitenta, a także niewypłacenia lub nieterminowego wypłacenia odsetek 

od obligacji. Spółka zakłada, że nabyte przez nią dotychczas znaczne pakiety wierzytelności w sposób 

istotny wpłyną na zwiększenie skali działalności Spółki i na zwiększenie osiąganych przychodów. 

Jednakże w przypadku niewystarczającej ilości wygenerowanych środków na wykup obligacji Spółka 

nie wyklucza emisji kolejnych serii obligacji w celu zrolowania wcześniejszych serii lub też 

zaciągnięcia dodatkowego kredytu bankowego. 

1.3.2 Ryzyko związane z kolejnymi emisjami obligacji i pozyskaniem środków finansowych 

Emitent zakłada, że środki pozyskane w drodze emisji Obligacji umożliwią mu zakup portfeli 

wierzytelności oraz sfinansowanie kosztów obsługi zakupionych wierzytelności oraz finansowanie 

bieżącej działalności Spółki. Zamierzonym celem jest zwiększenie skali prowadzonej działalności, 

także poprzez współpracę z innymi podmiotami funkcjonującymi na rynku finansowym 

i kapitałowym. Istnieje jednak ryzyko, że w wyniku wystąpienia nieprzewidzianych okoliczności 

Spółka będzie musiała przeprowadzić dodatkową emisję obligacji lub szukać innych źródeł 

finansowania w celu realizacji założeń strategii rozwoju Emitenta. Niepozyskanie nowych źródeł 

finansowania, w przypadku gdy Emitent wykorzysta dotychczas posiadane zasoby finansowe, 

mogłoby spowodować znaczące spowolnienie tempa rozwoju Emitenta. 

1.3.3 Ryzyko niedostatecznej płynności i wahań kursu rynkowego obligacji 

Inwestowanie w obligacje korporacyjne, w tym w Obligacje Emitenta, wiąże się z ryzykiem 

niedostatecznej płynności obligacji na rynku wtórnym, jak też z ryzykiem wahań kursu rynkowego 

obligacji. Z kolei ocena bieżącej i przyszłej sytuacji Emitenta, branży windykacyjnej, danych 

makroekonomicznych (w tym kształtowania się stóp procentowych), koniunktury gospodarczej 

w Polsce i na świecie, o czy też nastrój inwestorów na rynkach kapitałowych mogą powodować 

znaczne wahania płynności oraz kursu rynkowego obligacji, a także zwiększać niepewność co do 

spodziewanego kierunku zmian płynności i kursu. Istnieje ryzyko, że obrót obligacjami na rynku 

Catalyst będzie się charakteryzował niską płynnością, co może utrudnić lub wręcz uniemożliwić 

inwestorom dokonanie transakcji w założonym terminie po satysfakcjonującej cenie. 

1.3.4 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji z przyczyn innych niż żądanie Obligatariusza 

W przypadku, gdy wystąpi likwidacja spółki Emitenta wówczas, zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o 

Obligacjach, Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, 

chociażby termin ich wykupu jeszcze nie nastąpił. 

1.3.5 Ryzyko upadłości, restrukturyzacji lub niewypłacalności Emitenta 
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Emitent może stać się niewypłacalny, jeżeli utraci zdolność do wykonywania swoich wymagalnych 

zobowiązań pieniężnych, w tym wykonywania w terminie zobowiązań z Obligacji, albo gdy jego 

zobowiązania pieniężne, w tym zobowiązania z Obligacji, będą przekraczać wartość jego majątku. W 

takich przypadkach może zostać ogłoszona upadłość Emitenta. W przypadku ogłoszenia upadłości 

Emitenta jego wierzyciele będą zaspokajani w kolejności wskazanej w przepisach Prawa 

Upadłościowego. Zgodnie z tymi przepisami obligatariusze zaspokajani będą po zaspokojeniu m.in. 

kosztów postępowania upadłościowego, należności pracowników powstałych przed ogłoszeniem 

upadłości, składek na ubezpieczenie społeczne za trzy ostatnie lata przed ogłoszeniem upadłości. 

Pomimo niewypłacalności Emitenta, wniosek o ogłoszenie upadłości może zostać oddalony lub 

postępowanie upadłościowe może zostać umorzone z braku majątku Emitenta na zaspokojenie 

kosztów postępowania. W razie niewypłacalności lub zagrożenia niewypłacalnością Emitenta jego 

zobowiązania, w tym zobowiązania z Obligacji, mogą również podlegać restrukturyzacji na mocy 

przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego. Restrukturyzacja może polegać na odroczeniu terminu spłaty 

zobowiązań z Obligacji, rozłożeniu spłaty na raty, zmniejszeniu wysokości zobowiązań lub ich 

konwersji na udziały w Emitencie. Ponadto, w razie wszczęcia postępowania upadłościowego lub 

postępowania restrukturyzacyjnego może nie być możliwe prowadzenie egzekucji wobec Emitenta w 

celu zaspokojenia wierzytelności z Obligacji. W przypadku upadłości, restrukturyzacji lub 

niewypłacalności Emitenta posiadacze Obligacji mogą nie odzyskać istotnej części zainwestowanych 

środków lub nie odzyskać ich wcale, a prowadzenie egzekucji wobec Emitenta może być utrudnione 

albo niemożliwe lub może nie doprowadzić do pełnego zaspokojenia wierzytelności posiadaczy 

Obligacji. 

1.3.6 Ryzyko braku możliwości realizacji prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji na 

żądanie Obligatariusza 

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości realizacji przez obligatariuszy uprawnienia do żądania 

wcześniejszego wykupu Obligacji w kontekście przepisów Prawa restrukturyzacyjnego i Prawa 

upadłościowego, a w szczególności w kontekście ograniczeń co do możliwości wykupu Obligacji 

jakie przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku złożenia wniosku o otwarcie 

postępowania restrukturyzacyjnego lub otwarcia tego postępowania, czy też w przypadku złożenia 

wniosku o ogłoszenie upadłości lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 

1.3.7 Ryzyko zmiany stawek rynku pieniężnego  

Oprocentowanie Obligacji jest zmienne i oparte o WIBOR 6M. Przy zmiennym oprocentowaniu 

Obligacji, w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu (zgodnie z definicją zawartą w Warunkach 

Emisji) mogą nastąpić znaczące zmiany WIBOR 6M. Obniżenie poziomu WIBOR 6M, w 

szczególności związane z pogarszającymi się warunkami gospodarczymi, może wpłynąć na obniżenie 

rentowności Obligacji. 

1.3.8 Ryzyko podjęcia przez zgromadzenie Obligatariuszy uchwały będącej w sprzeczności z 

indywidualnymi interesami obligatariusza 

Zgodnie z Warunkami Emisji oraz Ustawą o Obligacjach, Zgromadzenie Obligatariuszy może 

podejmować uchwały w sprawie zmiany postanowień Warunków Emisji oraz w innych sprawach 

wskazanych w Warunkach Emisji. Zgodnie z Ustawą o Obligacjach oraz postanowieniami Warunków 

Emisji, na uchwałę zmieniającą Warunki Emisji zgodę muszą wyrazić obecni na Zgromadzeniu 

Obligatariusze. Zgromadzenie Obligatariuszy będzie ważnie zwołane, jeśli będzie na nim 

reprezentowana co najmniej połowa skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji. Z tego 

względu istnieje możliwość podjęcia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwały bez zgody 
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wszystkich obligatariuszy, a treść uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy może być sprzeczna z 

indywidualnymi interesami pojedynczego obligatariusza. 

1.3.9 Ryzyko zmiany warunków emisji Obligacji przez Zgromadzenie Obligatariuszy 

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji uprawnienia obligatariuszy zależą od uchwał Zgromadzeniu 

Obligatariuszy. Zwołanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjęcia określonych czynności 

przez Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane są odpowiednią 

większością głosów posiadaczy Obligacji danej serii, w związku z czym Obligatariusze posiadający 

mniejszościowy pakiet Obligacji głosujący przeciw lub nieuczestniczący w Zgromadzeniu 

Obligatariuszy muszą się liczyć z faktem, iż Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie decyzję 

niezgodnie z ich wolą. Zmiana postanowień kwalifikowanych Warunków Emisji Obligacji (tj. 

wysokości lub sposobu ustalania wysokości świadczeń wynikających z Obligacji, w tym warunków 

wypłaty oprocentowania, terminu, miejsca lub sposobu spełniania świadczeń wynikających z 

Obligacji, w tym dni, według których ustala się uprawnionych do tych świadczeń, zasad przeliczania 

wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne, wysokości, formy lub warunków 

zabezpieczenia wierzytelności wynikających z obligacji oraz zasad zwoływania, funkcjonowania lub 

podejmowania uchwał przez Zgromadzenie Obligatariuszy lub obniżenie wartości nominalnej 

Obligacji) wymaga zgody wszystkich obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Inne 

uchwały zapadają bezwzględną większością głosów. Ponadto zgodnie z Ustawą o Obligacjach 

Zgromadzenie Obligatariuszy jest ważne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorą 

udział obligatariusze posiadający co najmniej 50 % skorygowanej łącznej wartości nominalnej 

Obligacji danej serii. Zgromadzenie Obligatariuszy nie będzie więc mogło podejmować uchwał, jeżeli 

wezmą w nim udział Obligatariusze posiadający mniej niż 50% skorygowanej łącznej wartości 

nominalnej Obligacji danej serii. Powoduje to, że rola Zgromadzenia Obligatariuszy jako ciała 

decyzyjnego może być ograniczona. Uchwała Zgromadzenia Obligatariuszy może być zaskarżona w 

przypadkach i na warunkach przewidzianych w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co stan 

prawny przez nią ustalony może ulec zmianie. Obligatariusz może wykonywać prawo głosu osobiście 

lub przez pełnomocnika, przy czym udzielanie i odwoływanie pełnomocnictwa wymaga formy 

pisemnej – brak jej zachowania będzie skutkował nieważnością tak udzielonego pełnomocnictwa i 

czynności wykonanych na jego podstawie. 

1.3.10 Ryzyko związane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrót określonymi instrumentami 

finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia 

prawidłowego funkcjonowania Alternatywnego Systemu Obrotu lub bezpieczeństwa obrotu 

dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, KNF 

może zażądać od firmy inwestycyjnej organizującej Alternatywny System Obrotu zawieszenia obrotu 

tymi instrumentami finansowymi. 

W żądaniu, o którym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, KNF może wskazać termin, do 

którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, jeżeli zachodzą 

uzasadnione obawy, że w dniu jego upływu będą zachodziły przesłanki, o których mowa art. 78 ust. 3 

Ustawy o Obrocie. KNF uchyla decyzję zawierającą żądanie, o którym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy 

o Obrocie, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia 

prawidłowego funkcjonowania Alternatywnego Systemu Obrotu lub bezpieczeństwa obrotu 

dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów. 
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Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, z zastrzeżeniem innych 

przepisów Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu może 

zawiesić obrót instrumentami finansowymi: 

 na wniosek emitenta; 

 jeśli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników obrotu; 

 jeśli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

Na podstawie § 11 ust. 1a Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zawieszając obrót 

instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu może określić termin, do którego 

zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, na wniosek 

emitenta lub jeżeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzą uzasadnione obawy, że 

w dniu upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, o których mowa w § 11 ust. 1 pkt 2 lub 3 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 

Na podstawie § 11 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadkach określonych 

przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi 

na okres wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi niezwłocznie po uzyskaniu informacji o 

zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 

obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie zawieszenie jest związane z podejrzeniem 

wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na 

rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie lub 

instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie 

zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowaniu rynku. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrót określonymi instrumentami 

finansowymi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu Alternatywnego Systemu 

Obrotu lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w Alternatywnym Systemie Obrotu, lub 

powodowałby naruszenie interesów inwestorów, Giełda, na żądanie KNF, ma obowiązek wykluczyć 

te instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. 

Organizator Alternatywnego Systemu, zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, może 

wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu: 

 na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od 

spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, 

 jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników, 

 jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie, 

 wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

 wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub 

przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić 
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odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem 

przekształcenia. 

Organizator Alternatywnego Systemu, zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, wyklucza 

instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: 

 w przypadkach określonych przepisami prawa, 

 jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, 

 w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów, 

 po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości 

emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości ze względu na 

to, że majątek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów 

postępowania albo postanowienia o umorzeniu przez sąd postępowania upadłościowego ze 

względu na to, że majątek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów 

postępowania, z zastrzeżeniem § 12 ust. 2 pkt 5 oraz  § 12 ust. 2a i 2b, 

 w przypadku uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta dłużnych 

instrumentów finansowych albo postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie 

upadłości ze względu na to, że majątek emitenta dłużnych instrumentów finansowych nie 

wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania albo postanowienia o 

umorzeniu przez sąd postępowania upadłościowego ze względu na to, że majątek emitenta 

dłużnych instrumentów finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie 

kosztów postępowania - z zastrzeżeniem, że wykluczenie to dotyczy dłużnych instrumentów 

finansowych tego emitenta. 

Zgodnie z § 12 ust. 2a Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadkach, o których 

mowa w § 12 ust. 2 pkt 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu może odstąpić od wykluczenia instrumentów finansowych z obrotu jeżeli przed upływem 

terminu wskazanego w tym przepisie sąd wyda postanowienie: 

 o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postępowania układowego, postępowania 

układowego lub postępowania sanacyjnego, lub 

 w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

 o zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym. 

Zgodnie z § 12 ust. 2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadkach, o których 

mowa w § 12 ust. 2a Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu po upływie 1 miesiąca od dnia uprawomocnienia 

się postanowienia sądu w przedmiocie: 

 odmowy zatwierdzenia przez sąd układu w przyspieszonym postępowaniu układowym, 

postępowaniu układowym lub postępowaniu sanacyjnym, lub  

 umorzenia przez sąd przyspieszonego postępowania układowego, postępowania układowego, 

postępowania sanacyjnego lub postępowania o zatwierdzenie układu w postępowaniu 

restrukturyzacyjnym, lub 
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 uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym 

lub postępowaniu upadłościowym. 

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu 

takiego wykluczenia, może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

Zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie po uzyskaniu informacji o 

wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 

obrotu prowadzonym przez Bondspot S.A., jeżeli takie wykluczenie jest związane z podejrzeniem 

wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na 

rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie lub 

instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie 

wykluczenie z obrotu mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub 

prawidłowego funkcjonowania rynku. 

Zgodnie z § 12a ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu podejmując decyzję o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu obowiązany jest ją 

uzasadnić, a jej kopię wraz z uzasadnieniem przekazać niezwłocznie emitentowi i jego 

Autoryzowanemu Doradcy, za pośrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany 

Organizatorowi Alternatywnego Systemu adres e-mail tego podmiotu. 

Zgodnie z § 12a ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w terminie 10 dni roboczych od 

daty przekazania emitentowi decyzji o wykluczeniu z obrotu emitent może złożyć na piśmie wniosek 

o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek uważa się za złożony w dacie wpłynięcia oryginału 

wniosku do kancelarii Organizatora Alternatywnego Systemu. 

Zgodnie z § 12a ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 

Systemu zobowiązany jest niezwłocznie rozpatrzyć wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, nie 

później jednak niż w terminie 30 dni roboczych od dnia jego złożenia, po uprzednim zasięgnięciu 

opinii Rady Giełdy. W przypadku gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, oświadczeń 

lub dokumentów, bieg terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna się od dnia przekazania 

wymaganych informacji. Jeżeli Organizator Alternatywnego Systemu uzna, że wniosek o ponowne 

rozpoznanie sprawy zasługuje w całości na uwzględnienie, może uchylić lub zmienić zaskarżoną 

uchwałę, bez zasięgania opinii Rady Giełdy. 

Zgodnie z § 12a ust. 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, decyzja o wykluczeniu z obrotu 

podlega wykonaniu z upływem 5 dni roboczych po upływie terminu do złożenia wniosku o ponowne 

rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego złożenia - z upływem 5 dni roboczych od dnia jego 

rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Do czasu upływu tych terminów obrót 

danymi instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu. 

Zgodnie z § 12a ust. 5 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, ponowny wniosek o 

wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych samych instrumentów finansowych może 

zostać złożony nie wcześniej niż po upływie 12 miesięcy od daty doręczenia uchwały o ich 

wykluczeniu z obrotu, a w przypadku złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie 

wcześniej niż po upływie 12 miesięcy od daty doręczenia emitentowi uchwały w sprawie utrzymania 

w mocy decyzji o wykluczeniu. Przepis ten stosuje się odpowiednio do innych instrumentów 

finansowych danego emitenta. 
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Zgodnie z § 12a ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, postanowień § 12a ust. 1 – 5 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu nie stosuje się w przypadku, o którym mowa w § 12 

ust. 1 pkt 1) Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, chyba że wykluczenie z obrotu 

uzależnione zostało od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków. 

Zgodnie z § 12a ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, postanowień § 12a ust. 2 – 5 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu nie stosuje się w przypadkach, o których mowa w § 12 

ust. 2 pkt 1) - 5) i ust. 2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 

Zgodnie z § 12b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Giełda przekazuje niezwłocznie KNF 

informację o zawieszeniu obrotu, wznowieniu obrotu lub wykluczeniu z obrotu instrumentów 

finansowych. 

Zgodnie z § 13 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, informacje o zawieszeniu obrotu, 

wznowieniu obrotu lub wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu podawane są niezwłocznie 

do wiadomości publicznej w sposób określony w art. 3 ust. 1 Rozporządzenia wykonawczego Komisji 

(UE) 2017/1005. 

1.3.11 Ryzyko ceny Obligacji na rynku wtórnym 

Wartość rynkowa Obligacji Emitenta jest uzależniona, między innymi, od sytuacji kredytowej 

Emitenta oraz innych czynników, które mogą mieć wpływ na cenę Obligacji, takich jak możliwa mała 

ilość posiadaczy Obligacji, a co za tym idzie brak aktywnego rynku wtórnego. Inwestorzy mogą nie 

być w stanie sprzedać obligacji w oczekiwanym przez nich czasie oraz po cenie, która umożliwi im 

uzyskanie oczekiwanej przez nich dochodowości. Z tego powodu, inwestorzy nie powinni nabywać 

Obligacji Emitenta jeżeli nie są w stanie zaakceptować ryzyka braku możliwości szybkiej sprzedaży 

Obligacji po akceptowalnej dla nich cenie. Ceny Obligacji Emitenta na rynku wtórnym mogą ulegać 

znaczącym i nieoczekiwanym zmianom. 

1.3.12 Ryzyko nałożenia kar pieniężnych na Emitenta przez Organizatora Alternatywnego 

Systemu Obrotu 

Jeżeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 

albo nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w rozdziale V Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczególności obowiązki określone w § 17 - 17b, jego 

organizator może, w zależności od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub uchybienia: 

 upomnieć Emitenta; 

 nałożyć na Emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 PLN. 

W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie 

przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu albo nie 

wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w ww. rozdziałach, Organizator 

Alternatywnego Systemu Obrotu może nałożyć na Emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie 

z karą pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu nie może przekraczać 50.000 PLN. 

1.3.13 Ryzyka związane z sankcjami administracyjnymi nakładanymi przez KNF 
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W przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienależycie obowiązki wskazane w art. 96 

Ustawy o Ofercie, Komisja może: 

 wydać decyzję o wykluczeniu, na czas określony lub bezterminowo, papierów wartościowych 

z obrotu w Alternatywnym systemie obrotu, albo 

 nałożyć, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który kara jest 

nakładana, karę pieniężną do wysokości 1.000.000 PLN, albo 

 zastosować obie sankcje łącznie. 

Zgodnie z art. 30 Rozporządzenia MAR, Urzędowi Komisji Nadzoru Finansowego przyznano 

uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych środków 

administracyjnych, w maksymalnej wysokości i w zakresie, co najmniej określonym w art. 30 ust. 2 

Rozporządzenia MAR. Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporządzenia MAR, w przypadku wystąpienia 

naruszeń określonych w Rozporządzeniu MAR, związanych m.in. z wykorzystywaniem informacji 

poufnych, manipulacjami i nadużyciami na rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej 

wiadomości, transakcjami osób pełniących obowiązki zarządcze, listami osób mających dostęp do 

informacji poufnych, w przypadku osób prawnych, państwa członkowskie zapewniają, zgodnie 

z prawem krajowym, by właściwe organy miały uprawnienia m.in. do nakładania maksymalnych 

administracyjnych sankcji pieniężnych w wysokości co najmniej:  

 w przypadku naruszeń art. 14 i 15 Rozporządzenia MAR – 15.000.000 EUR lub 15 % 

całkowitych rocznych obrotów osoby prawnej na podstawie ostatniego dostępnego 

sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarządzający, a w państwie członkowskim, 

w którym walutą nie jest EUR, równowartość tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2 lipca 

2014 roku,  

 w przypadku naruszeń art. 16 i 17 Rozporządzenia MAR – 2.500.000 EUR lub 2 % 

całkowitych rocznych obrotów na podstawie ostatniego dostępnego sprawozdania 

zatwierdzonego przez organ zarządzający, a w państwie członkowskim, w którym walutą nie 

jest EUR, równowartość tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2 lipca 2014 roku, oraz  

 w przypadku naruszeń art. 18, 19 i 20 Rozporządzenia MAR – 1.000.000 EUR, a w państwie 

członkowskim, w którym walutą nie jest EUR, równowartość tej kwoty w walucie krajowej 

na dzień 2 lipca 2014 roku. 

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie – jeżeli emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 

obowiązki, o których mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporządzenia MAR, Komisja może wydać 

decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy 

papiery wartościowe emitenta są wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzję 

o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym systemie, albo nałożyć karę pieniężną 

do wysokości 10.364.000 PLN lub kwoty stanowiącej równowartość 2 proc. całkowitego rocznego 

przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli 

przekracza ona 10.364.000 PLN, albo zastosować obie sankcje łącznie. Ponadto, zgodnie z ust. 1k 

Ustawy o Ofercie  – w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty 

unikniętej przez emitenta w wyniku naruszenia obowiązków, o których mowa w art. 96 ust. 1i Ustawy 

o Ofercie, zamiast kary, o której mowa w tym przepisie, Komisja może nałożyć karę pieniężną do 

wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.  

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiązków wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie, 

Komisja może nakazać podmiotowi, który dopuścił się ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a 
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także zobowiązać go do podjęcia we wskazanym terminie działań, które mają zapobiec naruszaniu 

tych przepisów w przyszłości. Środek ten może być stosowany bez względu na zastosowanie innych 

sankcji określonych w art. 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie. 
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2. INFORMACJE O OBLIGACJACH 

Poniżej przytoczone zostały główne postanowienia Warunków Emisji i Suplementu. Pełne informacje 

wymagane Ustawą o Obligacjach na temat Obligacji i praw z nimi związanych znajdują się w 

Warunkach Emisji i Suplemencie, które stanowią Załącznik 3.4 do Noty Informacyjnej. 

Wszystkie terminy pisane z wielkiej litery, a niezdefiniowane w niniejszej Nocie Informacyjnej mają 

znaczenie nadane im w Warunkach Emisji. 

2.1 Cel emisji 

Celem emisji Obligacji jest zakup portfeli Wierzytelności oraz sfinansowanie kosztów bieżącej 

obsługi zakupionych Wierzytelności. 

2.2 Rodzaj emitowanych Obligacji 

Obligacje objęte niniejszą Notą Informacyjną są niemającymi formy dokumentu                                   

i niepodporządkowanymi obligacjami na okaziciela. Obligacje zostały zdematerializowane na 

podstawie art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w zw. z art. 5a ust. 1 Ustawy o Obrocie, tj. 

zarejestrowane w depozycie papierów wartościowych prowadzonym przez KDPW. 

Emisja i oferta Obligacji prowadzona była zgodnie z art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach. Oferta 

Obligacji została skierowana do mniej niż 150 osób, w związku z czym nie stanowiła oferty 

publicznej w rozumieniu Ustawy o Ofercie. W związku z powyższym na potrzeby emisji Obligacji 

nie był wymagany i nie został sporządzony ani udostępniany do wiadomości publicznej prospekt 

emisyjny ani żaden inny dokument ofertowy podlegający zatwierdzeniu przez Komisję Nadzoru 

Finansowego lub inny organ administracji publicznej. 

2.3 Wielkość emisji 

Emitent wyemitował 21.269 (dwadzieścia jeden tysięcy dwieście sześćdziesiąt dziewięć) Obligacji o 

łącznej wartości 21.269.000 zł (dwadzieścia jeden milionów dwieście sześćdziesiąt dziewięć tysięcy 

złotych). 

2.4 Wartość nominalna i cena emisyjna Obligacji 

Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 zł (tysiąc złotych). Cena emisyjna jednej Obligacji 

była równa jej wartości nominalnej i wyniosła 1.000 zł (tysiąc złotych). 

2.5 Informacja o wynikach subskrypcji 

2.5.1 Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji 

Okres subskrypcji (tj. przyjmowania oświadczeń o przyjęciu propozycji nabycia) Obligacji rozpoczął 

się w dniu 26 lutego 2018 r. i zakończył się w dniu 5 marca 2018 r. 

2.5.2 Data przydziału 

7 marca 2018 r. 
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2.5.3 Liczba Obligacji objętych subskrypcją 

30.000 (trzydzieści tysięcy) Obligacji na okaziciela. 

2.5.4 Stopa redukcji 

W ramach oferty Obligacji nie dokonano redukcji zapisów. 

2.5.5 Liczba Obligacji, które zostały przydzielone 

21.269 (dwadzieścia jeden tysięcy dwieście sześćdziesiąt dziewięć) 

2.6 Cena, po jakiej Obligacje były obejmowane 

1.000 zł (tysiąc złotych). 

2.6.1 Liczba osób, które złożyły zapisy 

Zapisy na nabycie Obligacji złożyło 63 inwestorów. 

2.6.2 Liczba osób, którym przydzielono Obligacje 

Obligacje przydzielono 63 inwestorom. 

2.6.3 Nazwy (firmy) subemitentów 

Emitent nie zawierał umów o subemisję w odniesieniu do Obligacji. 

2.6.4 Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji 

Łączne koszty emisji Obligacji wyniosły 300.000 zł (trzysta tysięcy złotych). 

2.7 Warunki wykupu i warunki wypłaty oprocentowania 

2.7.1 Warunki wykupu 

Wykup Obligacji 

Obligacje zostaną wykupione przez Emitenta w dniu 7 marca 2021 r. lub w Dniu Wcześniejszego 

Wykupu. Emitent zapłaci w Dniu Wykupu lub Dniu Wcześniejszego Wykupu za każdą Obligację 

Kwotę do Zapłaty, obejmującą Należność Główną, Kwotę Odsetek, oraz – w przypadku wykupu 

Obligacji na podstawie punktu 13.2 Warunków Emisji – premię. Płatności z tytułu Obligacji związane 

z ich wykupem dokonywane będą za pośrednictwem KDPW na podstawie i zgodnie ze stosownymi 

Regulacjami. Z chwilą dokonania wykupu Obligacji, zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji, 

Obligacje zostaną umorzone zgodnie z Ustawą o Obligacjach oraz mającymi zastosowanie 

Regulacjami.  

Przedterminowy Wykup Obligacji za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy 
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W przypadkach określonych w punkcie 10.1 Warunków Emisji, Zgromadzenie Obligatariuszy będzie 

mogło podjąć uchwałę o wyrażeniu zgody na skorzystanie przez Obligatariuszy z prawa żądania 

Przedterminowego Wykupu na skutek wystąpienia Przypadków Naruszenia określonych w tym 

samym punkcie, o ile określone Przypadki Naruszenia nie ustaną podczas Okresu Naprawczego. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpił którykolwiek z Przypadków 

Naruszenia określonych w punkcie 10.1 Warunków Emisji, który uprawniałby Obligatariuszy do 

żądania Przedterminowego Wykupu. 

Przedterminowy Wykup Obligacji na żądanie Obligatariusza 

Od dnia następującego po dniu, w którym wystąpił jeden z Przypadków Naruszenia wymienionych w 

punkcie 9.1 Warunków Emisji, każdy Obligatariusz będzie uprawniony do żądania Przedterminowego 

Wykupu posiadanych przez niego Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpił którykolwiek z Przypadków 

Naruszenia określonych w punkcie 9.1 Warunków Emisji, który uprawniałby Obligatariuszy do 

żądania Przedterminowego Wykupu. 

Prawo Emitenta do Przedterminowego Wykupu 

Emitent może dokonywać Wcześniejszego Wykupu wszystkich lub części Obligacji wielokrotnie aż 

do całkowitego wykupu Obligacji, nie wcześniej jednak niż na 12 (dwunastu) miesięcy przed Dniem 

Wykupu. W przypadku, gdy Wcześniejszy Wykup będzie dokonywany w odniesieniu do części 

Obligacji, zostanie on przeprowadzony od każdego Obligatariusza, proporcjonalnie do liczby 

Obligacji zapisanych na Rachunkach Papierów Wartościowych i Rachunkach Zbiorczych. Liczba 

Obligacji wykupowanych od poszczególnych Obligatariuszy zostanie ustalona zgodnie ze 

stosownymi Regulacjami, w szczególności § 123 Szczegółowych Zasad, lub regulacji, które je 

zastąpią.  

W przypadku wykonania prawa Wcześniejszego Wykupu Obligacji nie później niż 12 (dwanaście) 

miesięcy przed Dniem Wykupu, Emitent zobowiązany będzie uiścić na rzecz Obligatariuszy, których 

Obligacje będą wykupowane, poza Kwotą Wcześniejszego Wykupu, premię w wysokości 0,6% 

wartości nominalnej Obligacji podlegających Wcześniejszemu Wykupowi, lub nie później niż 6 

(sześć) miesięcy przed Dniem Wykupu, Emitent zobowiązany będzie uiścić na rzecz Obligatariuszy, 

których Obligacje będą wykupowane, poza Kwotą Wcześniejszego Wykupu, premię w wysokości 

0,3% wartości nominalnej Obligacji podlegających Wcześniejszemu Wykupowi. 

W przypadku Przedterminowego Wykupu części Obligacji w wyniku skorzystania przez Emitenta z 

prawa do Przedterminowego Wykupu, konieczne będzie zawieszenie obrotu Obligacjami w ASO. 

Inne przypadki wykupu obligacji  

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jeżeli Emitent jest w zwłoce z wykonaniem w terminie 

całości lub części zobowiązań wynikających z Obligacji, Obligacje podlegają, na żądanie 

Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi w części, w jakiej przewidują świadczenie pieniężne. 

Obligatariusz może żądać wykupu Obligacji również w przypadku niezawinionego przez Emitenta 

opóźnienia nie krótszego niż 3 dni, chyba że warunki emisji wskażą krótszy okres. 

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jeżeli emitent nie ustanowił zabezpieczeń w terminach 

wynikających z Warunków Emisji, obligacje podlegają, na żądanie Obligatariusza, 

natychmiastowemu wykupowi w części, w jakiej przewidują świadczenie pieniężne. 
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Zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, 

jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi 

w części, w jakiej przewidują świadczenie pieniężne, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki 

Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do ich 

emitowania.   

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają 

natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociażby termin ich wykupu jeszcze nie 

nastąpił. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpiły jakiekolwiek przesłanki 

uprawniające obligatariuszy do żądania przedterminowego wykupu Obligacji. 

2.7.2 Oprocentowanie 

Obligacje oprocentowane są zmienną Stopą Procentową, na którą składa się Stopa Bazowa 

powiększona o Marżę Odsetkową, z zastrzeżeniem, że Stopą Bazową jest wartość WIBOR (Warsaw 

Interbank Offered Rate) dla sześciomiesięcznych depozytów złotowych, publikowana przez Serwis 

Informacyjny Thomson Reuters lub jego następcę, o 11:00 lub około tej godziny czasu 

środkowoeuropejskiego (bądź innej godzinie, o której fixing jest danego dnia dokonywany zgodnie z 

regulacjami dotyczącymi ustalania stawki WIBOR), natomiast Marża Odsetkowa wynosi 550 bps.  

 

Płatność Kwoty Odsetek 

 

Obligacje są oprocentowane od Dnia Emisji (włącznie) do Dnia Wykupu lub – w przypadku 

Wcześniejszego Wykupu - do Dnia Wcześniejszego Wykupu (w obu przypadkach z wyłączeniem 

tych dni). W każdym dniu płatności odsetek wskazanym w Suplemencie, każdy podmiot będący 

Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Praw do Świadczeń z Obligacji uprawniony będzie do otrzymania 

Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z  Punktem 6 (Oprocentowanie) Warunków Emisji.  Kwoty 

Odsetek będą płatne z dołu.  Płatność Kwoty Odsetek dokonywana będzie za pośrednictwem KDPW 

na podstawie i zgodnie z właściwymi Regulacjami. 

 
Okresy Odsetkowe 

 

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Emisji (włącznie) do pierwszego Dnia Wypłaty Odsetek 

(nie wliczając tego dnia) i każdy następny okres biegnący od poprzedniego Dnia Wypłaty Odsetek 

(włącznie) do następnego Dnia Wypłaty Odsetek (nie wliczając tego dnia), z zastrzeżeniem, że Okres 

Odsetkowy może mieć inną długość ze względu na Wcześniejszy Wykup, przy czym ostatni Okres 

Odsetkowy zakończy się w dniu poprzedzającym Dzień Wykupu lub Dzień Przedterminowego 

Wykupu. Okresy Odsetkowe, Dni Płatności Odsetek oraz daty ustalenia praw do odsetek według 

stanu na datę Noty Informacyjnej zostały przedstawione w poniższej tabeli. Ostatni Dzień Płatności 

Odsetek nastąpi w Dniu Wykupu lub Dniu Przedterminowego Wykupu. 
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Okres 
Pierwszy dzień Okresu 

Odsetkowego 

Dzień Ustalenia Praw do 

Odsetek  

Ostatni Dzień Okresu 

Odsetkowego 

(Dzień Płatności Odsetek)
1
 

1. Dzień Emisji 30 sierpnia 2018 r. 7 września 2018 r. 

2. 7 września 2018 r. 27 lutego 2019 r. 7 marca 2019 r. 

3. 7 marca 2019 r. 30 sierpnia 2019 r. 7 września 2019 r. 

4. 7 września 2019 r. 28 lutego 2020 r. 7 marca 2020 r. 

5. 7 marca 2020 r. 28 sierpnia 2020 r. 7 września 2020 r. 

6. 7 września 2020 r. 26 lutego 2021 r. 7 marca 2021 r. 

 

Naliczanie odsetek 

Kwota Odsetek obliczana jest odrębnie dla każdego Okresu Odsetkowego. 

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana jest zgodnie z Warunkami Emisji za okres krótszy niż 

Okres Odsetkowy pierwotnie wskazany w Suplemencie, będzie ona obliczana w oparciu o 

rzeczywistą liczbę dni w okresie od poprzedniego Dnia Wypłaty Odsetek (włącznie) albo Dnia Emisji 

(włącznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w którym Obligacje zostaną 

wykupione (z wyłączeniem tego dnia). 

W przypadku opóźnienia w zapłacie całości lub części Należności Głównej lub Kwoty Odsetek, 

Obligatariuszowi będą przysługiwały odsetki naliczane od dnia powstania opóźnienia (włącznie) do 

dnia zapłaty (z wyłączeniem tego dnia) w wysokości równej stawce Stopy Procentowej, powiększonej 

o Dodatkową Marżę Odsetkową (jednak bez podwójnego doliczania Dodatkowej Marży Odsetkowej, 

w przypadku, gdy przed zakończeniem ostatniego Okresu Odsetkowego wystąpił inny Przypadek 

Naruszenia). 

W żadnym przypadku kwota jakichkolwiek odsetek z tytułu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie 

będą naliczane odsetki od takiej kwoty odsetek. 

Obliczenie Kwoty Odsetek 

Odsetki przypadające na jedną Obligację będą naliczane według następującej formuły: 

K = SP * N * L / 365 

- przy założeniu, że: 

K - oznacza Kwotę Odsetek za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacji, 

SP - oznacza ustaloną Stopę Procentową, 

N - oznacza wartość nominalną jednej Obligacji, 

                                                      

1
 Z wyłączeniem tego dnia na potrzeby określenia liczby dni w Okresie Odsetkowym 
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L - oznacza liczbę dni w tym Okresie Odsetkowym, 

po zaokrągleniu wyniku tego obliczenia do najbliższego grosza  (przy czym pół i więcej grosza będzie 

zaokrąglane w górę). 

Ustalenie Stopy Procentowej 

Stopą Procentową dla każdego Okresu Odsetkowego będzie stawka wskazana w Suplemencie, 

powiększona o Marżę Odsetkową wskazaną w Suplemencie. 

Stawka Stopy Bazowej zostanie określona zgodnie z zasadami opisanymi w Warunkach Emisji przez 

Agenta Emisji w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. 

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona zgodnie z powyższymi postanowieniami, 

Stopa Bazowa będzie równa ostatniej dostępnej Stopie Bazowej, opublikowanej przed Dniem 

Ustalenia Stopy Procentowej, dla depozytów o czasie trwania wskazanym w Suplemencie, 

wyrażonych w złotych. 

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona zgodnie z powyższymi postanowieniami, 

Stopa Bazowa będzie równa ostatniej dostępnej Stopie Bazowej, opublikowanej przed Dniem 

Ustalenia Stopy Procentowej, dla depozytów o czasie trwania wskazanym w Suplemencie, 

wyrażonych w złotych. 

 

W razie wystąpienia Przypadku Naruszenia (z zastrzeżeniem postanowień Punktu 6.3.3. Warunków 

Emisji), za okres od 5 (piątego) Dnia Roboczego przypadającego po dniu, w którym wystąpił taki 

Przypadek Naruszenia (włącznie) do 5 (piątego) Dnia Roboczego od dnia, w którym taki Przypadek 

Naruszenia ustanie, lub do Dnia Wykupu, bądź do Dnia Wcześniejszego Wykupu, w zależności od 

tego, który dzień nastąpi wcześniej (z wyłączeniem tego dnia) Stopa Procentowa zostanie 

podwyższona o dodatkową Marżę Odsetkową wskazaną w Suplemencie. Informacje odnośnie 

wysokości Stopy Procentowej będą udostępniane zgodnie z właściwymi Regulacjami. 

 

2.8 Wysokość i formy zabezpieczenia 

W Dniu Emisji Obligacje emitowane były jako obligacje niezabezpieczone. 

Zgodnie z Warunkami Emisji oraz Suplementem, Emitent zobowiązany jest do ustanowienia 

zabezpieczenia wierzytelności wynikających z Obligacji poprzez ustanowienie zastawu rejestrowego 

na portfelach Wierzytelności należących do Emitenta lub Podmiotów Zależnych w okresie 6 miesięcy 

od Dnia Emisji w wysokości 130% wartości nominalnej przydzielonych Obligacji. 

W celu zabezpieczenia wierzytelności wynikających z Obligacji, w dniu 29 marca 2018 r. Emitent 

oraz Administrator Zabezpieczeń zawarli umowę o ustanowienie zastawu rejestrowego na zbiorze 

Wierzytelności istniejących oraz przyszłych o zmiennym składzie stanowiącym całość gospodarczą, 

w skład którego wchodzą wierzytelności pieniężne wynikające z tytułu niespłaconych pożyczek 

gotówkowych nabytych przez Emitenta w formie 13 pakietów wierzytelności. Zastaw Rejestrowy 

ustanowiony został do sumy zabezpieczenia równej 27.649.700 zł (dwadzieścia siedem milionów 

sześćset czterdzieści dziewięć tysięcy siedemset złotych). Pierwszeństwo zaspokojenia z Zastawu 

Rejestrowego przysługuje Administratorowi Zastawu. 

Administratorem Zabezpieczeń oraz Administratorem Zastawu jest BONDTRUST-POLSKIE 

TOWARZYSTWO POWIERNICZE S.A. z siedzibą w Krakowie. 
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W dniu 20 czerwca 2018 r. Sąd Rejonowy dla Krakowa-Śródmieścia w Krakowie dokonał wpisu 

Zastawu Rejestrowego w rejestrze zastawów. 

Wyżej wskazany przedmiot zabezpieczenia nie jest obciążony innym zastawem ani prawem na rzecz 

osoby trzeciej. Ustanowiony Zastaw Rejestrowy stanowi zabezpieczenie wyłącznie Obligacji.  

Biegły (tj. TSP Wyceny sp. z o.o.) dokonał wyceny przedmiotu zabezpieczenia na dzień 30 czerwca 

2018 r. na kwotę 43.260.000,00 zł (czterdzieści trzy miliony dwieście sześćdziesiąt tysięcy złotych). 

Podsumowanie wyceny przedmiotu Zastawu Rejestrowego stanowi Załącznik 3.7 Noty 

Informacyjnej. 

2.9 Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia oraz perspektywy kształtowania się zobowiązań 

Emitenta do czasu całkowitego wykupu obligacji 

Poniższa tabela szczegółowo prezentuje jednostkowe zobowiązania Emitenta na dzień 30 września 

2018 roku [w tys. zł]. 

Zobowiązania 110 814 

Dłużne papiery wartościowe 101 522 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług   232  

Zobowiązania z tytułu podatku dochodowego  475  

Zobowiązania z tytułu odroczonego podatku dochodowego 4 405 

Pozostałe zobowiązania   4 150 

Rozliczenia międzyokresowe 0  

 
Źródło: Skrócony śródroczny skonsolidowany rozszerzony raport okresowy Grupy za II kwartał 2018 r. 

Poniższa tabela szczegółowo prezentuje skonsolidowane zobowiązania Grupy na dzień 30 września 

2018 roku [w tys. zł]. 

Zobowiązania 116 231 

Dłużne papiery wartościowe 101 552 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług   703 

Zobowiązania z tytułu podatku dochodowego  2 828 

Zobowiązania z tytułu odroczonego podatku dochodowego 10 433 

Pozostałe zobowiązania   715 

Rozliczenia międzyokresowe 0  

 
Źródło: Skrócony śródroczny skonsolidowany rozszerzony raport okresowy Grupy za II kwartał 2018 r. 

Perspektywa kształtowania zobowiązań Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji 

proponowanych do nabycia będzie wzrostowa wprost proporcjonalnie do wartości aktywów, w 

szczególności Emitent rozważa emitowanie w przyszłości kolejnych serii obligacji, z zastrzeżeniem, 

iż zadłużenie Emitenta nie będzie przekraczać wartości wskaźników określonych w Warunkach 

Emisji (Wskaźnik Zadłużenia Finansowego Netto do EBITDA gotówkowa nie przekroczy 3,5 a 

Wskaźnik Zadłużenia Finansowego Netto Grupy do Kapitału Własnego Grupy nie przekroczy 2,5). 
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Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej wysokość zobowiązań wynikających ze 

wszystkich wyemitowanych przez Emitenta obligacji jest następująca:  

1. 150.000 obligacji serii I o łącznej wartości nominalnej 15.000.000 zł, o stałym 

oprocentowaniu w wysokości 7,1%, których data wykupu przypada na dzień 14 lipca 2019 r. 

oraz wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst; 

2. 56.930 obligacji serii J o łącznej wartości nominalnej 5.693.000 zł, o stałym oprocentowaniu 

w wysokości 6,9%, których data wykupu przypada na dzień 23 grudnia 2019 r. oraz 

wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst; 

3. 100.000 obligacji serii L o łącznej wartości nominalnej 10.000.000 zł, o stałym  

oprocentowaniu w wysokości 6,9%, których data wykupu przypada na dzień 5 lipca 2020 r. 

oraz wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst; 

4. 100.000 obligacji serii Ł o łącznej wartości nominalnej 10.000.000 zł, o stałym 

oprocentowaniu w wysokości 6,7%, których data wykupu przypada na dzień 18 września 

2020 r.; 

5. 5.000 obligacji serii M o łącznej wartości nominalnej 5.000.000 euro, o stałym 

oprocentowaniu w wysokości 6,0%, których data wykupu przypada na dzień 14 listopada 

2020 r.; 

6. 5.000 obligacji serii O o łącznej wartości nominalnej 5.000.000 euro, o stałym 

oprocentowaniu w wysokości 6,0%, których data wykupu przypada na dzień 28 lutego 2021 

r., z czego 990 obligacji serii O o łącznej wartości nominalnej 990.000 euro zostało 

przedterminowo wykupione przez Emitenta; 

7.  21.270 obligacji serii N o łącznej wartości nominalnej 21.270.000 zł, o oprocentowaniu 

zmiennym (określonym w punkcie 2.7.2. Noty Informacyjnej), których data wykupu 

przypada na dzień 7 marca 2021 r. oraz które zostaną wprowadzone do alternatywnego 

systemu obrotu na Catalyst. 

 

Warunki emisji obligacji, które nie zostały wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na 

Catalyst nie przewidują bezwarunkowej opcji wykupu na żądanie obligatariusza (opcji put), a jedynie 

możliwość żądania wykupu obligacji w przypadku naruszenia przez Emitenta kowenantów 

określonych w warunkach emisji. 

2.10 Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom obligacji orientację w efektach 

przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji obligacji 

Celem emisji Obligacji jest zakup portfeli Wierzytelności oraz sfinansowanie kosztów bieżącej 

obsługi zakupionych Wierzytelności. Informacje o zakupach portfeli wierzytelności przekazywane są 

do wiadomości publicznej w formie raportów bieżących. 

2.11 Ogólne informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego 

dłużnym instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonującej tej oceny, 

oraz odesłanie do szczegółowych warunków ratingu określonych w informacjach 

dodatkowych 

Nie dotyczy. 
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2.12 Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

Obligacje nie przewidują żadnych świadczeń niepieniężnych. 

2.13 W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako 

zabezpieczenia wierzytelności wynikających z dłużnych instrumentów finansowych - 

wycenę przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonaną przez uprawniony podmiot 

Wycena przedmiotu zastawu dokonana przez biegłego stanowi Załącznik 3.7. 

Podmiot odpowiedzialny za sporządzenie wyceny tj. TSP Wyceny sp. z o.o. oraz jego członkowie 

organów zarządzających i nadzorujących, osoby zatrudnione przez ten podmiot do wykonywania 

czynności w zakresie sporządzenia wyceny oraz ich osoby blisko związane w rozumieniu 

Rozporządzenia MAR spełniają przesłanki, które zostały określone w art. 30 Ustawy o Obligacjach w 

związku z art. 69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6 i 8 oraz art. 70 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych 

rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U. poz. 1089), w szczególności 

posiadają doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny, zachowują bezstronność i 

niezależność, nie posiadają instrumentów finansowe emitowanych przez Emitenta, nie są 

przedstawicielami prawnymi (pełnomocnikami) Emitenta, członkami organów nadzorczych, 

zarządzających lub pracownikami Emitenta lub jednostki z nim powiązanych. 

2.14 Obowiązek przechowywania dokumentów dotyczących Obligacji 

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Obligacjach, wszelkie dokumenty, informacje i komunikaty publikowane 

na stronie internetowej Emitenta w celu wykonaniu przepisów Ustawy o Obligacjach będą 

przekazywane do Agenta Emisji, który będzie przechowywał je do czasu upływu przedawnienia 

roszczeń wynikających z Obligacji. 

Agentem Emisji jest Trigon Dom Maklerski Spółka Akcyjna z siedzibą pod adresem ul. Mogilska 65, 

31-545 Kraków, zarejestrowana przez Sąd Rejestrowy dla Krakowa-Śródmieścia w Krakowie, XI 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000033118, NIP 676-10-

44-221, REGON 001270919, e-mail: +48 22 330 11 11, adres internetowy: www.trigon.pl.  
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3. ZAŁĄCZNIKI 

3.1 Informacja odpowiadająca odpisowi aktualnemu z rejestru przedsiębiorców KRS 

3.2       Aktualny ujednolicony tekst statutu Emitenta 

3.3 Tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji 

3.4    Warunki Emisji i Suplement 

3.5       Umowa ustanowienia Administratora Zabezpieczenia 

3.6       Umowa o ustanowienie Zastawu Rejestrowego na Wierzytelnościach 

3.7       Wycena przedmiotu zastawu  

3.8 Skróty i definicje 
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Wydruk informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym, 
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralną Informację, nie wymaga podpisu i pieczęci.
  

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SĄDOWEGO
 

KRAJOWY REJESTR SĄDOWY
 

Stan na dzień 03.12.2018 godz. 13:45:17
Numer KRS: 0000397680 

 
Informacja odpowiadająca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIĘBIORCÓW

 

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sądowym 07.10.2011

Ostatni wpis Numer wpisu 26 Data dokonania wpisu 23.11.2018

Sygnatura akt KR.XI NS-REJ.KRS/31056/18/128

Oznaczenie sądu SĄD REJONOWY DLA KRAKOWA-ŚRÓDMIEŚCIA W KRAKOWIE, XI WYDZIAŁ GOSPODARCZY
KRAJOWEGO  REJESTRU SĄDOWEGO

Dział 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.Oznaczenie formy prawnej SPÓŁKA AKCYJNA

2.Numer REGON/NIP REGON: 121850740, NIP: 6793070026

3.Firma, pod którą spółka działa KANCELARIA MEDIUS SPÓŁKA AKCYJNA

4.Dane o wcześniejszej rejestracji ------

5.Czy przedsiębiorca prowadzi działalność
gospodarczą z innymi podmiotami na
podstawie umowy spółki cywilnej?

NIE

6.Czy podmiot posiada status organizacji
pożytku publicznego?

NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. MAŁOPOLSKIE, powiat M. KRAKÓW, gmina M. KRAKÓW, miejsc. KRAKÓW

2.Adres ul. BABIŃSKIEGO, nr 69, lok. ---, miejsc. KRAKÓW, kod 30-393, poczta KRAKÓW, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej ------

4.Adres strony internetowej ------

Rubryka 3 - Oddziały

Brak wpisów
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Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporządzeniu lub zmianie
statutu

1 11.08.2011 R.,W KANCELARII NOTARIALNEJ W KRAKOWIE PRZED NOTARIUSZEM MATEUSZEM
OLSZEWSKIM REP.A NR 3121/2011

2 15.11.2011 R.  AKT NOTARIALNY NOTARIUSZ MATEUSZ OLSZEWSKI , KANCELARIA
NOTARIALNA W KRAKOWIE , UL.FELICJANEK 10/6  REP. A NR 4544/2011- ZMIENIONO § 10
UST. 1 I UST. 2 STATUTU.
14.03.2012 R. - AKT NOTARIALNY NOTARIUSZ MATEUSZ OLSZEWSKI , KANCELARIA
NOTARIALNA W KRAKOWIE , UL.FELICJANEK 10/6  REP. A NR 4544/2011- ZMIENIONO § 10
UST.  2 STATUTU

3 19.03.2013 R., NOTARIUSZ MATEUSZ OLSZEWSKI, KANCELARIA NOTARIALNA W KRAKOWIE,
UL. KRÓLEWSKA 23/1, 30-040 KRAKÓW, REPERTORIUM A NR 1487/2013 - ZMIANA § 10 UST. 1
I 2.

4 25.06.2013, REPERTORIUM A NR 3733/2013, NOTARIUSZ MATEUSZ OLSZEWSKI, KANCELARIA
NOTARIALNA TOMASZ KURNICKI, MATEUSZ OLSZEWSKI SPÓŁKA CYWILNA, 30-040 KRAKÓW,
UL. KRÓLEWSKA 23/1 - ZMIENIONO § 10 UST. 2

5 18 GRUDNIA 2013 R., NOTARIUSZ MATEUSZ OLSZEWSKI KANCELARIA NOTARIALNA W
KRAKOWIE PRZY UL. KRÓLEWSKIEJ 23/1, 30-040 KRAKÓW, REPERTORIUM A NR 7916/2013.
ZMIENIONO § 14 UST.2, DODANO § 10 B, § 16 UST.8

6 12.05.2015R., NOTARIUSZ TOMASZ KURNICKI, KANCELARIA NOTARIALNA W KRAKOWIE,
REPERTORIUM A NR 3433/2015
ZMIENIONO § 10 UST. 1 I 2
DODANO § 10 A

7 03.11.2015 R., NOTARIUSZ TOMASZ KURNICKI, KANCELARIA NOTARIALNA W KRAKOWIE, REP.
A NR 7277/2015, UCHWAŁĄ ZARZĄDU ZMIENIONO: §10 UST.1 I UST.2
21.12.2015 R., NOTARIUSZ TOMASZ KURNICKI, KANCELARIA NOTARIALNA W KRAKOWIE, REP.
A NR 8202/2015, UCHWAŁĄ ZARZĄDU ZMIENIONO: §10 UST.1 I UST.2

8 10.05.2016 R., REP. A NR 3265/2016, NOTARIUSZ TOMASZ KURNICKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W KRAKOWIE, ZMIENIONO: § 10 UST. 1 I 2

9 19.06.2017 R.REP. NR A 4076/2017, NOTARIUSZ TOMASZ KURNICKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W KRAKOWIE, ZMIENIONO: § 19 PKT 7 STATUTU SPÓŁKI.

10 03.04.2018 R. -  NOT. TOMASZ KURNICKI, KANC. NOT. W KRAKOWIE, UL. KRÓLEWSKA 23/1,
REP. A NR  2078/2018 - UCHYLENIE: § 10 B, § 12 UST. 8 ORAZ § 16 UST. 3; ZMIANA: § 15, §
16 UST. 2 ORAZ § 19 PKT 7; DODANIE: § 19 A

Rubryka 5

1.Czas, na jaki została utworzona spółka NIEOZNACZONY

2.Oznaczenie pisma innego niż Monitor
Sądowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogłoszeń spółki

------

4.Czy statut przyznaje uprawnienia
osobiste określonym akcjonariuszom lub
tytuły uczestnictwa w dochodach lub
majątku spółki nie wynikających z akcji?

NIE

5.Czy obligatoriusze mają prawo do udziału
w zysku?

NIE

Rubryka 6 - Sposób powstania spółki

Brak wpisów
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Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

Brak wpisów

Rubryka 8 - Kapitał spółki

1.Wysokość kapitału zakładowego 7 305 971,00 ZŁ

2.Wysokość kapitału docelowego 2 760 751,00 ZŁ

3.Liczba akcji wszystkich emisji 14611942

4.Wartość nominalna akcji 0,50 ZŁ

5.Kwotowe określenie części kapitału wpłaconego 7 305 971,00 ZŁ

6.Wartość nominalna warunkowego podwyższenia
kapitału zakładowego

280 000,00 ZŁ

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

1.Określenie wartości akcji objętych za
aport

1 2 000 000,00 ZŁ

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji A

2.Liczba akcji w danej serii 4000004

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE

 

2 1.Nazwa serii akcji B

2.Liczba akcji w danej serii 872000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE

 

3 1.Nazwa serii akcji C

2.Liczba akcji w danej serii 2490000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE

 

4 1.Nazwa serii akcji D

2.Liczba akcji w danej serii 1200000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE

 

5 1.Nazwa serii akcji E

2.Liczba akcji w danej serii 2234938

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE
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informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

 

6 1.Nazwa serii akcji F

2.Liczba akcji w danej serii 215000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE

 

7 1.Nazwa serii akcji G

2.Liczba akcji w danej serii 3600000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, że akcje nie są
uprzywilejowane

AKCJE NIE SĄ UPRZYWILEJOWANE

 

Rubryka 10 - Wzmianka o podjęciu uchwały o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisów

Rubryka 11

1.Czy zarząd lub rada administrująca są
upoważnieni do emisji warrantów
subskrypcyjnych?

NIE

Dział 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZĄD

2.Sposób reprezentacji podmiotu DO SKŁADANIA OŚWIADCZEŃ WOLI I PODPISYWANIA W IMIENIU SPÓŁKI UPOWAŻNIONY JEST, W
PRZYPADKU ZARZĄDU JEDNOOSOBOWEGO PREZES ZARZĄDU SAMODZIELNIE, A W PRZYPADKU
ZARZĄDU WIELOOSOBOWEGO PREZES ZARZĄDU ŁĄCZNIE Z CZŁONKIEM LUB CZŁONEK ZARZĄDU
ŁĄCZNIE Z PROKURENTEM

Podrubryka 1
Dane osób wchodzących w skład organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma IMIOŁEK 

2.Imiona MICHAŁ ŁUKASZ

3.Numer PESEL/REGON 84100218374

4.Numer KRS ****

5.Funkcja w organie reprezentującym PREZES ZARZĄDU

6.Czy osoba wchodząca w skład
zarządu została zawieszona w
czynnościach?

NIE

7.Data do jakiej została zawieszona ------
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Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osób wchodzących w skład organu

1 1.Nazwisko RYMASZEWSKI 

2.Imiona MARCIN 

3.Numer PESEL 80061704192

2 1.Nazwisko BIEŃKOWSKI 

2.Imiona ARTUR 

3.Numer PESEL 62032902530

3 1.Nazwisko SZALECKI 

2.Imiona ALEKSANDER 

3.Numer PESEL 81062401491

4 1.Nazwisko MAJEWSKI 

2.Imiona DOMINIK 

3.Numer PESEL 83073107391

5 1.Nazwisko KOWALEWSKI 

2.Imiona PRZEMYSŁAW 

3.Numer PESEL 83022214271
 

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisów

Dział 3

Rubryka 1 - Przedmiot działalności

1.Przedmiot przeważającej działalności
przedsiębiorcy

1 69, 10, Z, DZIAŁALNOŚĆ PRAWNICZA

2.Przedmiot pozostałej działalności
przedsiębiorcy

1 64, 99, Z, POZOSTAŁA FINANSOWA DZIAŁALNOŚĆ USŁUGOWA, GDZIE INDZIEJ
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYŁĄCZENIEM UBEZPIECZEŃ I FUNDUSZÓW EMERYTALNYCH

2 70, 22, Z, POZOSTAŁE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIAŁALNOŚCI
GOSPODARCZEJ I ZARZĄDZANIA

3 66, 19, Z, POZOSTAŁA DZIAŁALNOŚĆ WSPOMAGAJĄCA USŁUGI FINANSOWE, Z WYŁĄCZENIEM
UBEZPIECZEŃ I FUNDUSZÓW EMERYTALNYCH

4 69, 20, Z, DZIAŁALNOŚĆ RACHUNKOWO-KSIĘGOWA; DORADZTWO PODATKOWE

5 82, 20, Z, DZIAŁALNOŚĆ CENTRÓW TELEFONICZNYCH (CALL CENTER)

6 82, 99, Z, POZOSTAŁA DZIAŁALNOŚĆ WSPOMAGAJĄCA PROWADZENIE DZIAŁALNOŚCI
GOSPODARCZEJ, GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA

7 64, 30, Z, DZIAŁALNOŚĆ TRUSTÓW, FUNDUSZÓW I PODOBNYCH INSTYTUCJI FINANSOWYCH

8 80, 30, Z, DZIAŁALNOŚĆ DETEKTYWISTYCZNA

9 68, 20, Z, WYNAJEM I ZARZĄDZANIE NIERUCHOMOŚCIAMI WŁASNYMI LUB DZIERŻAWIONYMI
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Rubryka 2 - Wzmianki o złożonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w
polu

Data złożenia Za okres od do

1.Wzmianka o złożeniu
rocznego sprawozdania
finansowego

1 16.05.2012 11.08.2011-31.12.2011

2 25.09.2013 01.01.2012-31.12.2012

3 22.07.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014

4 08.11.2016 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013

5 12.08.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015

6 04.07.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016

7 04.07.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

2.Wzmianka o złożeniu opinii
biegłego rewidenta /
sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania
finansowego

1 ***** 11.08.2011-31.12.2011

2 ***** 01.01.2012-31.12.2012

3 ***** OD 01.01.2014 DO 31.12.2014

4 ***** OD 01.01.2013 DO 31.12.2013

5 ***** OD 01.01.2015 DO 31.12.2015

6 ***** OD 01.01.2016 DO 31.12.2016

7 ***** OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

3.Wzmianka o złożeniu uchwały
lub postanowienia o
zatwierdzeniu rocznego
sprawozdania finansowego

1 ***** 11.08.2011-31.12.2011

2 ***** 01.01.2012-31.12.2012

3 ***** OD 01.01.2013 DO 31.12.2013

4 ***** OD 01.01.2014 DO 31.12.2014

5 ***** OD 01.01.2015 DO 31.12.2015

6 ***** OD 01.01.2016 DO 31.12.2016

7 ***** OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

4.Wzmianka o złożeniu
sprawozdania z działalności
podmiotu

1 ***** 11.08.2011-31.12.2011

2 ***** 01.01.2012-31.12.2012

3 ***** OD 01.01.2014 DO 31.12.2014

4 ***** OD 01.01.2013 DO 31.12.2013

5 ***** OD 01.01.2015 DO 31.12.2015

6 ***** OD 01.01.2016 DO 31.12.2016

7 ***** OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitałowej

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w
polu

Data złożenia Za okres od do

1.Wzmianka o złożeniu
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

1 04.07.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

2.Wzmianka o złożeniu opinii
biegłego rewidenta /
sprawozdania z badania
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

1 ***** OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

3.Wzmianka o złożeniu uchwały
lub postanowienia o
zatwierdzeniu

1 ***** OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
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skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

4.Wzmianka o złożeniu
sprawozdania z działalności
spółki dominującej

1 ***** OD 01.01.2017 DO 31.12.2017

Rubryka 4 - Przedmiot działalności statutowej organizacji pożytku publicznego

Brak wpisów

Rubryka 5 - Informacja o dniu kończącym rok obrotowy 

1.Dzień kończący pierwszy rok obrotowy,
za który należy złożyć sprawozdanie
finansowe

31.12.2011

Dział 4

Rubryka 1 - Zaległości

Brak wpisów

Rubryka 2 - Wierzytelności

Brak wpisów

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogłoszenie upadłości na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003 r.
Prawo upadłościowe albo o zabezpieczeniu majątku dłużnika w postępowaniu w przedmiocie ogłoszenia upadłości albo

w postępowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postępowania restrukturyzacyjnego

Brak wpisów

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, że z egzekucji nie uzyska się
sumy wyższej od kosztów egzekucyjnych

Brak wpisów

Dział 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisów

Strona 7 z 8



    

Dział 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisów

Rubryka 2 - Informacje o rozwiązaniu lub unieważnieniu podmiotu

Brak wpisów

Rubryka 3 - Zarząd komisaryczny

Brak wpisów

Rubryka 4 - Informacja o połączeniu, podziale lub przekształceniu

Brak wpisów

Rubryka 5 - Informacja o postępowaniu upadłościowym

Brak wpisów

Rubryka 6 - Informacja o postępowaniu układowym

Brak wpisów

Rubryka 7 - Informacje o postępowaniach restrukturyzacyjnych , o postępowaniu naprawczym lub o przymusowej
restrukturyzacji

Brak wpisów

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu działalności gospodarczej

Brak wpisów

data sporządzenia wydruku 03.12.2018

adres strony internetowej, na której są dostępne informacje z rejestru: 
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3.2 Aktualny ujednolicony tekst statutu Emitenta 
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!

bL\d`YZ ` bLXTLY bL `VkLOa [TPYTnsYP' ULVT \d`YTPs YTP[TPYTnsYP(!

-( !INS`LkL KL\bmO_!`!][\L`TP!_]^LWPYTL!NPYa!PXT]aUYPU!LVNUT!W_M!`aOLYTL!LVNUT!`!bLXTLY!

bL!`VkLOa YTP[TPYTnsYP [ZOUn^L `!Z[L\NT_ Z _[Z`LsYTPYTP' Z V^d\aX XZ`L ` _]^( +' YTP 

`aXLRL!bRZOa!FLOa!CLObZ\NbPU(!

.( !E\ba [ZO`as]bPYT_ VL[T^Lk_ bLVkLOZ`PRZ W_M PXT]UT `L\\LY^d` ]_M]V\a[NaUYaNS!

`!Z[L\NT_ Z _[Z`LsYTPYTP' Z V^d\aX XZ`L ` _]^( +' KL\bmO' bL bRZOm FLOa CLObZ\NbPU' 

XL [\L`Z [ZbML`Tl [\L`L [ZMZ\_ LVNUT ` NLkZqNT W_M ` NbnqNT(!
!

] &%H!

@L[T^Lk bLVkLOZ`a bZ]^Lk `L\_YVZ`Z [ZO`as]bZYa' YL [ZO]^L`TP _NS`Lka Y\ *0 [ZOUn^PU 

[\bPb!YTYTPU]bP JLWYP KR\ZXLObPYTP G[dkVT' Z V`Z^n YTP `TnV]bm YTs ,2*(*** bk %O`TPqNTP 

Z]TPXObTP]Tm^ ^a]TnNa bkZ^aNS& ` O\ZObP PXT]UT YTP `TnNPU YTs /0*(*** %[Tnl]P^ ]bPqlObTP]Tm^ 

^a]TnNa& LVNUT YL ZVLbTNTPWL ]P\TT 9 Z `L\^ZqNT YZXTYLWYPU /* R\ %[TnlObTP]Tm^ R\Z]ba& VLsOL' 

` NPW_ [\babYLYTL [\L` OZ ZMUnNTL LVNUT ]P\TT 9 [Z]TLOLNbZX `L\\LY^d` ]_M]V\a[NaUYaNS 

]P\TT 5' b `akmNbPYTPX [\L`L [ZMZ\_(!

!

6C$ =ULGRZ @T\cOM!

!

] &&$!

+( D\RLYLXT G[dkVT ]m4 JLWYP KR\ZXLObPYTP' FLOL CLObZ\NbL T KL\bmO(!

,( D\RLYa G[dkVT ObTLkLUm bRZOYTP b MPb`bRWnOYTP `TmsmNaXT [\bP[T]LXT [\L`L' YTYTPU]baX 

G^L^_^PX'!Z\Lb!_]^LWZYaXT!OWL!YTNS!\PR_WLXTYLXT(!

-( ?PsPWT G[dkVL [Z]TLOL ]^L^_] ][dkVT [_MWTNbYPU ` \Zb_XTPYT_ `kLqNT`aNS [\bP[T]d`' 

Z\RLYa G[dkVT ObTLkLUm bRZOYTP b bL]LOLXT kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ ][dkPV LVNaUYaNS!

_NS`LWZYaXT [\bPb KL\bmO T FLOn <TPkOa EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS ` JL\]bL`TP G(5(!

!

/$ DGPRK!FLUSQGJ[KRMK$!

!

] &'$!

+( JLWYP KR\ZXLObPYTP XZsP Mal b`aNbLUYP T YLOb`aNbLUYP(!

,( K`aNbLUYP JLWYP KR\ZXLObPYTP b`Zk_UP KL\bmO G[dkVT(!

-( JLWYP KR\ZXLObPYTP ZOMa`L ]Tn ` ]TPObTMTP G[dkVT W_M TYYaX XTPU]N_ `]VLbLYaX [\bPb 

[ZOXTZ^ b`Zk_UmNa KR\ZXLObPYTP' UPOYLVsP KR\ZXLObPYTL XZRm ZOMa`Ll ]Tn `akmNbYTP 

YL!^P\a^Z\T_X!FbPNba[Z][ZWT^PU!EZW]VTPU(!

.( CLOb`aNbLUYP JLWYP KR\ZXLObPYTP b`Zk_UP KL\bmO ` `kL]YPU TYTNUL^a`a' FLOL 
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!

CLObZ\NbL b `kL]YPU TYTNUL^a`a' LVNUZYL\T_]bP \P[\PbPY^_UmNa NZ YLUXYTPU [ZkZ`n 

VL[T^Lk_ bLVkLOZ`PRZ W_M [ZkZ`n ZRdk_ WTNbMa RkZ]d` ` G[dkNP b `kL]YPU TYTNUL^a`a' 

KL\bmO YL smOLYTP LVNUZYL\T_]ba \P[\PbPY^_UmNaNS NZ YLUXYTPU +),* VL[T^Lk_ 

bLVkLOZ`PRZ' bRZOYTP b ]bNbPRdkZ`aXT [Z]^LYZ`TPYTLXT _]^L`a @ZOPV]_ G[dkPV 

=LYOWZ`aNS(!

/( CL JLWYaX KR\ZXLObPYT_ \Zb[L^\a`LYP ]m ^aWVZ ][\L`a ZMUn^P [Z\bmOVTPX ZM\LO( !

J [\bPOXTZ^LNS YTP ZMUn^aNS [Z\bmOVTPX ZM\LO _NS`Lka XZRm Mal [ZOUn^P [ZO 

`L\_YVTPX' sP \P[\PbPY^Z`LYa UP]^ NLka VL[T^Lk bLVkLOZ`a' L YTV^ b ZMPNYaNS YTP 

[ZOYTd]k ][\bPNT`_ NZ OZ [Z`bTnNTL _NS`Lka(!

0( JLWYP KR\ZXLObPYTP Z^`TP\L E\bP`ZOYTNbmNa W_M JTNP[\bP`ZOYTNbmNa FLOa CLObZ\NbPU( 

J \LbTP YTPZMPNYZqNT ^aNS Z]dM JLWYP KR\ZXLObPYTP Z^`TP\L E\PbP] KL\bmO_ LWMZ Z]ZML 

`abYLNbZYL![\bPb KL\bmO( CL]^n[YTP ][Zq\dO Z]dM _[\L`YTZYaNS OZ _NbP]^YTN^`L YL 

JLWYaX KR\ZXLObPYT_ `aMTP\L ]Tn [\bP`ZOYTNbmNPRZ JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL( G[\L`a 

YL JLWYaX KR\ZXLObPYT_ [\bPO]^L`TL E\bP`ZOYTNbmNa JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL(!

1( JLWYP! KR\ZXLObPYTP! 5VNUZYL\T_]ba! _NS`LWL! ]`dU \PR_WLXTY' ` V^d\aX ZV\PqWL ^\aM' 

]bNbPRdkZ`P bL]LOa [\Z`LObPYTL ZM\LO T [ZOPUXZ`LYTL _NS`Lk' L ` ]bNbPRdWYZqNT 

bL]LOa [\bP[\Z`LObLYTL `aMZ\d`( 8Z NbL]_ _NS`LWPYTL \PR_WLXTY_ JLWYP 

KR\ZXLObPYTP!5VNUZYL\T_]ba!ZM\LO_UP!bRZOYTP!b![Z]^LYZ`TPYTLXT!YTYTPU]bPRZ!G^L^_^_!

Z\Lb MPb`bRWnOYTP ZMZ`Tmb_UmNaXT [\bP[T]LXT [\L`L(!

2( ?PsPWT G[dkVL [Z]TLOL ]^L^_] ][dkVT [_MWTNbYPU ` \Zb_XTPYT_ `kLqNT`aNS [\bP[T]d`' 

JLWYP KR\ZXLObPYTP 5VNUZYL\T_]ba ObTLkL bRZOYTP b bL]LOLXT kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ 

][dkPV LVNaUYaNS _NS`LWZYaXT [\bPb FLOn T KL\bmO <TPkOa EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS 

`!JL\]bL`TP!G(5(!K _bL]LOYTZYaNS [\baNbaY JLWYP KR\ZXLObPYTP 5VNUZYL\T_]ba XZsP 

bOPNaOZ`Ll Z `akmNbPYT_ bL]^Z]Z`LYTL YTPV^d\aNS bL]LO kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ ][dkPV 

LVNaUYaNS _NS`LWZYaNS [\bPb FLOn T KL\bmO <TPkOa EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS 

`!JL\]bL`TP G(5( ZOYZ]bmNaNS ]Tn OZ `LWYaNS bR\ZXLObPo(!

!

] &($!

+( 5VNUZYL\T_]bP XZRm _NbP]^YTNbal ` JLWYaX KR\ZXLObPYT_ Z\Lb `aVZYa`Ll [\L`Z 

RkZ]_ Z]ZMTqNTP W_M [\bPb ]`ZTNS [PkYZXZNYTVd`(!

,( EPkYZXZNYTN^`Z OZ _NbP]^YTN^`L ` JLWYaX KR\ZXLObPYT_ `TYYZ Mal _ObTPWZYP 

`!QZ\XTP![T]PXYPU!W_M!`![Z]^LNT!PWPV^\ZYTNbYPU(!

!

] &)$!

+( INS`Lka JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL bL[LOLUm MPb`bRWnOYm `TnV]bZqNTm RkZ]d` NSaML' sP 
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!

[\bP[T]a @ZOPV]_ G[dkPV =LYOWZ`aNS ]^LYZ`Tm TYLNbPU(!

,( JLWYP KR\ZXLObPYTP UP]^ bOZWYP OZ [Z`bTnNTL _NS`Lka UPsPWT UP]^ YL YTX 

\P[\PbPY^Z`LYP `TnNPU YTs ,*$ %O`LObTPqNTL [\ZNPY^& LVNUT(!

!

] &*$!

8Z VZX[P^PYNUT JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL YLWPsa ` ]bNbPRdWYZqNT4!

+( FZb[L^\a`LYTP T bL^`TP\ObLYTP ][\L`ZbOLo KL\bmO_ b ObTLkLWYZqNT G[dkVT Z\Lb 

][\L`ZbOLYTL QTYLY]Z`PRZ bL _MTPRka \ZV ZM\Z^Z`a'!

,( JaMd\ T ZO`Zka`LYTP E\bP`ZOYTNbmNPRZ' JTNP[\bP`ZOYTNbmNPRZ T NbkZYVd` FLOa 

CLObZ\NbPU'!

-( IObTPWPYTP 7bkZYVZX KL\bmO_ Z\Lb FLOa CLObZ\NbPU LM]ZW_^Z\T_X b `aVZYLYTL 

ZMZ`TmbVd`'!

.( EZO`as]bPYTP T ZMYTsPYTP VL[T^Lk_ bLVkLOZ`PRZ'!

/( EZOPUXZ`LYTP _NS`Lka Z [ZObTLWP ba]Vd` W_M [ZV\aNT_ ]^\L^'!

0( H̀ Z\bPYTP!T!bYZ]bPYTP VL[T^Lkd` \PbP\`Z`aNS'!

1( I]^LWLYTP bL]LO `aYLR\ZObPYTL NbkZYVd` FLOa CLObZ\NbPU'!

2( 8ZVZYa`LYTP bXTLYa ]^L^_^_ G[dkVT' YTP `akmNbLUmN bXTLYa [\bPOXTZ^_ ObTLkLWYZqNT'!

3( FZb[L^\a`LYTP ][\L` `YTP]TZYaNS [\bPb FLOn CLObZ\Nbm T KL\bmO' ULV \d`YTPs [\bPb 

LVNUZYL\T_]ba'!

+*( EZOPUXZ`LYTP _NS`Lka ` ][\L`TP \Zb`TmbLYTL T WTV`TOLNUT G[dkVT W_M UPU [ZkmNbPYTL'!

++( JaMd\ WTV`TOL^Z\d`'!

+,( INS`LWPYTP FPR_WLXTY_ [\LNa FLOa CLObZ\NbPU G[dkVT'!

+-( DV\PqWPYTP OYTL' `POk_R V^d\PRZ _]^LWL ]Tn WT]^n LVNUZYL\T_]ba _[\L`YTZYaNS OZ 

Oa`TOPYOa! bL! OLYa \ZV ZM\Z^Z`a %ObTPo Oa`TOPYOa& Z\Lb ^P\XTYa `a[kL^a 

Oa`TOPYOa'!

+.( >YYP ][\L`a [\bP`TObTLYP [\bP[T]LXT @ZOPV]_ G[dkPV =LYOWZ`aNS( !

!

0$ ?GJG!<GJ[SUI[G$!

!

] &+$!

+( FLOL CLObZ\NbL ]VkLOL ]Tn ZO / OZ 1 NbkZYVd` `aMTP\LYaNS YL ZV\P] `][dWYPU VLOPYNUT( 

?PsPWT G[dkVL [Z]TLOL ]^L^_] ][dkVT [_MWTNbYPU ` \Zb_XTPYT_ `kLqNT`aNS [\bP[T]d` 

`d`NbL] ` UPU ]VkLO `NSZObT XTYTX_X [Tnl Z]dM(!

,( FLOL CLObZ\NbL ObTLkL YL [ZO]^L`TP FPR_WLXTY_ _NS`LWZYPRZ [\bPb JLWYP 

KR\ZXLObPYTP(!8Z NbL]_ _NS`LWPYTL \PR_WLXTY_ FLOL CLObZ\NbL ObTLkL YL [ZO]^L`TP 
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YTYTPU]bPRZ G^L^_^_ T MPb`bRWnOYTP ZMZ`Tmb_UmNaNS [\bP[T]d` [\L`L(!

-( ?PsPWT ][dkVL [Z]TLOL ]^L^_] ][dkVT [_MWTNbYPU ` \Zb_XTPYT_ `kLqNT`aNS [\bP[T]d`' FLOL 

CLObZ\NbL ObTLkL bRZOYTP b bL]LOLXT kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ ][dkPV LVNaUYaNS 

_NS`LWZYaXT [\bPb FLOn T KL\bmO <TPkOa EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS ` JL\]bL`TP G(5( K 

_bL]LOYTZYaNS [\baNbaY FLOL CLObZ\NbL XZsP bLOPNaOZ`Ll Z `akmNbPYT_ bL]^Z]Z`LYTL 

YTPV^d\aNS bL]LO kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ ][dkPV LVNaUYaNS _NS`LWZYaNS [\bPb FLOn T 

KL\bmO <TPkOa EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS ` JL\]bL`TP G(5( ZOYZ]bmNaNS ]Tn OZ \LO 

YLObZ\NbaNS(!

.( @LOPYNUL FLOa CLObZ\NbPU ^\`L - WL^L( BLYOL^a NbkZYVd` FLOa CLObZ\NbPU `aRL]LUm b 

OYTPX ZOMaNTL JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL bL^`TP\ObLUmNPRZ ][\L`ZbOLYTP KL\bmO_ b 

ObTLkLWYZqNT G[dkVT Z\Lb ][\L`ZbOLYTP QTYLY]Z`P bL Z]^L^YT [PkYa \ZV TNS _\bnOZ`LYTL(!

/( J [\ba[LOV_ `aRLqYTnNTL XLYOL^_ NbkZYVL FLOa CLObZ\NbPU [\bPO _[ka`PX VLOPYNUT' 

KL\bmO UP]^ bZMZ`TmbLYa OZ YTPb`kZNbYPRZ b`ZkLYTL JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL 

5VNUZYL\T_]ba ` NPW_ _b_[PkYTPYTL ]VkLO_ FLOa CLObZ\NbPU' ^aWVZ ` [\ba[LOV_' ROa 

WTNbML NbkZYVd` FLOa CLObZ\NbPU ][LOYTP [ZYTsPU ]^L^_^Z`PRZ XTYTX_X(!

0( I]^n[_UmNa NbkZYVZ`TP FLOa CLObZ\NbPU XZRm Mal `aM\LYT [ZYZ`YTP(!

1( 7bkZYVZ`TP FLOa CLObZ\NbPU Z^\baXLUm b`\Z^ VZ]b^d` [ZYTP]TZYaNS ` b`TmbV_ b 

[PkYTPYTPX ]`ZTNS Q_YVNUT(!

2( !J [\ba[LOV_ qXTP\NT W_M bkZsPYTL \PbaRYLNUT [\bPb NbkZYVL FLOa CLObZ\NbPU [\bPO 

_[ka`PX VLOPYNUT' [ZbZ]^LWT NbkZYVZ`TP FLOa CLObZ\NbPU XZRm ` O\ZObP VZZ[^LNUT 

[Z`ZkLl YZ`PRZ NbkZYVL' V^d\a ]`ZUP NbaYYZqNT MnObTP ][\L`Z`Ll OZ NbL]_ OZVZYLYTL 

`aMZ\_ NbkZYVL FLOa CLObZ\NbPU [\bPb JLWYP KR\ZXLObPYTP' YTP Ok_sPU UPOYLV YTs OZ 

OYTL _[ka`_ VLOPYNUT UPRZ [Z[\bPOYTVL( J ]VkLO FLOa CLObZ\NbPU YTP XZsP `NSZObTl 

`TnNPU YTs UPOPY NbkZYPV [Z`ZkLYaNS YL![Z`as]baNS bL]LOLNS(!

!

] &,$!

+( 7bkZYVZ`TP FLOa CLObZ\NbPU `aVZY_Um ]`P [\L`L T ZMZ`TmbVT ^aWVZ Z]ZMTqNTP(!

,( EZ]TPObPYTL FLOa CLObZ\NbPU b`Zk_UP E\bP`ZOYTNbmNa FLOa CLObZ\NbPU' L ` \LbTP UPRZ 

YTPZMPNYZqNT JTNP[\bP`ZOYTNbmNa( EZ]TPObPYTL FLOa CLObZ\NbPU ZOMa`LUm ]Tn \Lb 

YL!`L\^Lk W_M ` XTL\n [Z^\bPMa NbnqNTPU(!

-( CL `YTZ]PV KL\bmO_ [Z]TPObPYTP FLOa CLObZ\NbPU [Z`TYYZ ZOMal ]Tn YLU[drYTPU `!NTmR_ 

+. OYT ZO OL^a bRkZ]bPYTL `YTZ]V_ E\bP`ZOYTNbmNPRZ W_M JTNP[\bP`ZOYTNbmNPRZ(!

!

!

!



3!c!G ^ \ Z Y L !

!

] &-$!

+( FLOL CLObZ\NbL [ZOPUX_UP _NS`Lka MPb`bRWnOYm `TnV]bZqNTm RkZ]d` NbkZYVd` FLOa 

ZMPNYaNS YL [Z]TPObPYT_' L ` [\ba[LOV_ \d`YPU TWZqNT RkZ]d` OPNaO_UmNa YLWPsa OZ 

E\bP`ZOYTNbmNPRZ(!

,( 8WL `LsYZqNT _NS`Lka FLOa CLObZ\NbPU `aXLRLYP UP]^ bL[\Z]bPYTP `]ba]^VTNS NbkZYVd` 

T ZMPNYZql NZ YLUXYTPU +), NbkZYVd` FLOa CLObZ\NbPU(!

-( 7bkZYVZ`TP FLOa CLObZ\NbPU XZRm M\Ll _ObTLk ` [ZOPUXZ`LYT_ _NS`Lk FLOa' ZOOLUmN 

]`dU RkZ] YL [TqXTP bL [Zq\POYTN^`PX TYYPRZ NbkZYVL FLOa CLObZ\NbPU( DOOLYTP RkZ]_ 

YL [TqXTP YTP XZsP OZ^aNbal ][\L` `[\Z`LObZYaNS OZ [Z\bmOV_ ZM\LO YL![Z]TPObPYT_!

FLOa!CLObZ\NbPU(!

.( 7bkZYVZ`TP FLOa CLObZ\NbPU XZRm M\Ll _ObTLk ` [ZOPUXZ`LYT_ _NS`Lk FLOa \d`YTPs 

` ^\aMTP [T]PXYaX [\ba `aVZ\ba]^LYT_ q\ZOVd` MPb[Zq\POYTPRZ [Z\Zb_XTP`LYTL ]Tn YL 

ZOWPRkZql( INS`LkL UP]^ `LsYL' ROa `]ba]Na NbkZYVZ`TP FLOa bZ]^LWT [Z`TLOZXTPYT!Z!

^\PqNT [\ZUPV^_ _NS`Lka(!

/( EZOPUXZ`LYTP _NS`Lka ` ^\aMTP ZV\PqWZYaX ` _]^( - T . [Z`asPU YTP OZ^aNba [Z`ZkLYTL 

NbkZYVd` KL\bmO_ Z\Lb TNS ZO`ZkLYTL T bL`TP]bPYTL ` NbaYYZqNTLNS(!

!

] &.$!

FLOL CLObZ\NbL G[dkVT ][\L`_UP ]^Lka YLObd\ YLO ObTLkLWYZqNTm G[dkVT( 8Z bLV\P]_ ObTLkLYTL 

FLOa CLObZ\NbPU YLWPsa ` ]bNbPRdWYZqNT4!

+& 6LOLYTP ][\L`ZbOLYTL KL\bmO_ b ObTLkLWYZqNT G[dkVT Z\Lb ][\L`ZbOLYTL QTYLY]Z`PRZ' 

bL\d`YZ NZ OZ bRZOYZqNT b V]TnRLXT T OZV_XPY^LNUm' ULV T ]^LYPX QLV^aNbYaX Z\Lb 

MLOLYTP ][\L`ZbOLo ZV\P]Z`aNS T \ZNbYaNS KL\bmO_' `YTZ]Vd` NZ OZ [ZObTLk_ ba]Vd` 

T [ZV\aNTL ]^\L^ Z\Lb ]VkLOLYTP JLWYPX_ KR\ZXLObPYT_ [T]PXYPRZ ][\L`ZbOLYTL 

b!`aYTVd` MLOLo(!

,& D[TYTZ`LYTP `YTZ]Vd` [\bPOVkLOLYaNS [\bPb KL\bmO OZ \Zb[L^\bPYTL [\bPb JLWYP 

KR\ZXLObPYTP'!

-& KL`TP\LYTP T \Zb`Tmba`LYTP _Xd` Z [\LNn b NbkZYVLXT KL\bmO_ G[dkVT' [\ba NbaX 

`!TXTPYT_ FLOa CLObZ\NbPU _XZ`n [ZO[T]_UP E\bP`ZOYTNbmNa FLOa W_M _[Z`LsYTZYa 

[\bPb FLOn JTNP[\bP`ZOYTNbmNa `bRWnOYTP TYYa NbkZYPV FLOa CLObZ\NbPU(!

.& JaMd\ MTPRkPRZ \P`TOPY^L [\bP[\Z`LObLUmNPRZ MLOLYTP ][\L`ZbOLYTL!QTYLY]Z`PRZ'!

/& KL^`TP\ObPYTP ]VZY]ZWTOZ`LYPRZ \ZNbYPRZ M_OsP^_'!

0& I]^LWPYTP UPOYZWT^PRZ ^PV]^_ G^L^_^_ G[dkVT W_M `[\Z`LObPYTL TYYaNS bXTLY(!

1& Ja\LsPYTP bRZOa YL bMaNTP W_M YLMaNTP LV^a`d`' bLNTmRYTnNTP bZMZ`TmbLYTL 

MTWLY]Z`PRZ!W_M![ZbLMTWLY]Z`PRZ W_M _]^LYZ`TPYTP ULVTPRZVZW`TPV ZMNTmsPYTL LV^a`d`' 
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!

` O\ZObP UPOYPU W_M `TnNPU NbaYYZqNT b UPOYaX [ZOXTZ^PX' ` ZV\P]TP +, XTP]TnNa' Z 

`L\^Zql [\bPV\LNbLUmNm /*(***(***'** bk %[TnlObTP]Tm^ XTWTZYd` bkZ^aNS& W_M `L\^Zql ^PU 

V`Z^a!`!TYYaNS!`LW_^LNS(!

1$ FGU[dJ$!

!

] '%$!

+( KL\bmO G[dkVT ]VkLOL ]Tn b + OZ / NbkZYVd` [Z`Zka`LYaNS YL `][dWYm VLOPYNUn ^\bPNS 

WL^(!

,( 7bkZYVd` KL\bmO_ [Z`Zk_UP T ZO`Zk_UP FLOL CLObZ\NbL(!

-( BLYOL^a! NbkZYVd` KL\bmO_ `aRL]LUm b OYTPX ZOMaNTL JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL 

bL^`TP\ObLUmNPRZ ][\L`ZbOLYTP QTYLY]Z`P bL Z]^L^YT \ZV _\bnOZ`LYTL(!

!

2$ ?KTUK[KRWSYGRMK @T\cOM$!

!

] '&$!

+( KL\bmO G[dkVT [ZO [\bP`ZOYTN^`PX E\PbP]L KL\bmO_ bL\bmObL G[dkVm T \P[\PbPY^_UP Um 

YL bP`Ym^\b(!

,( J]bPWVTP ][\L`a b`TmbLYP b [\Z`LObPYTPX G[dkVT YTPbL]^\bPsZYP _]^L`m LWMZ 

YTYTPU]baX G^L^_^PX OZ VZX[P^PYNUT JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL W_M FLOa CLObZ\NbPU YLWPbm 

OZ bLV\P]_ ObTLkLYTL KL\bmO_(!

-( FPR_WLXTY KL\bmO_ ZV\PqWT ]bNbPRdkZ`a ^\aM ObTLkLYTL KL\bmO_( FPR_WLXTY _NS`LWL 

KL\bmO' L bL^`TP\ObL FLOL CLObZ\NbL( 8Z NbL]_ _NS`LWPYTL \PR_WLXTY_ [\bPb KL\bmO 

T!bL^`TP\ObPYTL RZ [\bPb FLOn CLObZ\Nbm KL\bmO ObTLkL YL [ZO]^L`TP YTYTPU]bPRZ G^L^_^_ 

T!MPb`bRWnOYTP ZMZ`Tmb_UmNaNS [\bP[T]d` [\L`L(!

.( ?PsPWT ][dkVL [Z]TLOL ]^L^_] ][dkVT [_MWTNbYPU ` \Zb_XTPYT_ ZO[Z`TPOYTNS [\bP[T]d`' 

KL\bmO ObTLkL bRZOYTP b bL]LOLXT kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ ][dkPV LVNaUYaNS _NS`LWZYaXT 

[\bPb FLOn T KL\bmO <TPkOa EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS `!JL\]bL`TP!G(5(!K!_bL]LOYTZYaNS!

[\baNbaY KL\bmO XZsP bOPNaOZ`Ll Z `akmNbPYT_ bL]^Z]Z`LYTL `!G[dkNP YTPV^d\aNS 

bL]LO kLO_ VZ\[Z\LNaUYPRZ ][dkPV LVNaUYaNS _NS`LWZYaNS [\bPb FLOn T KL\bmO <TPkOa 

EL[TP\d` JL\^ZqNTZ`aNS ` JL\]bL`TP G(5( TYYaNS YTs ^P!ZOYZ]bmNP ]Tn OZ ObTLkLYTL \LO 

YLObZ\NbaNS MmOr `LWYaNS bR\ZXLObPo(!

/( 7bkZYVZX KL\bmO_ [\ba]k_R_UP b`\Z^ VZ]b^d` [ZYTP]TZYaNS ` b`TmbV_ b!`aVZYa`LYTPX!

ZMZ`TmbVd` ]k_sMZ`aNS ` ^aX X( TY( VZ]b^d` [ZO\dsa' OPWPRLNUT(!

!

!



++!c!G ^ \ Z Y L !

!

] ''$!

8Z ]VkLOLYTL Zq`TLONbPo `ZWT T [ZO[T]a`LYT_ ` TXTPYT_ G[dkVT _[Z`LsYTZYa UP]^' 

`![\ba[LOV_ bL\bmO_ UPOYZZ]ZMZ`PRZ E\PbP] KL\bmO_ ]LXZObTPWYTP' L ` [\ba[LOV_ bL\bmO_ 

`TPWZZ]ZMZ`PRZ E\PbP] KL\bmO_ kmNbYTP b 7bkZYVTPX KL\bmO_ W_M 7bkZYPV KL\bmO_ kmNbYTP b 

E\ZV_\PY^PX(!

!

C$ FGVGJZ!5SVTSJGUOM!4MRGRVSYKN!

!

] '($!

D\RLYTbLNUP [\bPO]TnMTZ\]^`L G[dkVT ZV\PqWL \PR_WLXTY Z\RLYTbLNaUYa' _]^LWZYa [\bPb KL\bmO 

G[dkVT T bL^`TP\ObZYa [\bPb FLOn CLObZ\Nbm(!

!

] ')$!

+( G[dkVL ^`Z\ba4!

L& @L[T^Lk bLVkLOZ`a'!

M& @L[T^Lk bL[L]Z`a(!

,( G[dkVL XZsP ^`Z\bal4!

L& @L[T^Lk \PbP\`Z`a'!

M& ;_YO_]bP!][PNULWYP(!

-( ;_YO_]bP ][PNULWYP XZRm Mal ^`Z\bZYP W_M WTV`TOZ`LYP  ]^Z]Z`YTP OZ [Z^\bPM' 

_NS`LkLXT JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL( KL]LOa RZ][ZOL\Z`LYTL Q_YO_]bLXT ][PNULWYaXT 

ZV\PqWL \PR_WLXTY' bL^`TP\ObZYa [\bPb FLOP CLObZ\Nbm( p\ZOVT [Z]bNbPRdWYaNS Q_YO_]ba 

][PNULWYaNS XZRm Mal OPNabULXT FLOa CLObZ\NbPU [\bPXTP]bNbZYP XTnOba ]ZMm(!

.( @L[T^Lk bLVkLOZ`a ]^LYZ`T YZXTYLWYL `L\^Zql LVNUT ZMUn^aNS [\bPb LVNUZYL\T_]ba(!

/( Ka]V \ZNbYa' [Z`]^Lka [Z [Z^\mNPYT_ `]bPWVTNS `aOL^Vd`' ]^\L^ Z\Lb [ZOL^V_ 

OZNSZOZ`PRZ [\bPbYLNbL ]Tn YL4!

L& Oa`TOPYOa! OWL! LVNUZYL\T_]ba ` `a]ZVZqNT _NS`LWZYPU NZ\ZNbYTP [\bPb JLWYP 

KR\ZXLObPYTP'!

M& TYYP NPWP ]^Z]Z`YTP OZ ZMZ`Tmb_UmNaNS [\bP[T]d` T _NS`Lk JLWYPRZ KR\ZXLObPYTL(!

0( KL\bmO UP]^ _[Z`LsYTZYa OZ `a[kL^a LVNUZYL\T_]bZX bLWTNbPV YL [ZNbP^ [\bP`TOa`LYPU 

Oa`TOPYOa! bL! \ZV! ZM\Z^Z`a' UPsPWT G[dkVL [Z]TLOL q\ZOVT `a]^L\NbLUmNP YL `a[kL^n( 

G[dkVL XZsP `a[kLNLl bLWTNbVn YL [ZNbP^ Oa`TOPYOa' UPsPWT UPU ][\L`ZbOLYTP QTYLY]Z`P 

bL Z]^L^YT \ZV ZM\Z^Z`a `]VLb_UP ba]V( Ja[kL^L bLWTNbPV `aXLRL bRZOa FLOa 

CLObZ\NbPU(!

!



+,!c!G ^ \ Z Y L !

!

!

] '*$!

G[dkVL XZsP PXT^Z`Ll ZMWTRLNUP' ` ^aX ZMWTRLNUP bLXTPYYP YL LVNUP G[dkVT( JL\^Zql 

ZMWTRLNUT XZsP Mal `a\LsZYL ` bkZ^aNS [ZW]VTNS W_M ` `LW_^LNS `aXTPYTLWYaNS(!

!

] '+$!

G[\L`ZbOLYTP KL\bmO_ b ObTLkLWYZqNT G[dkVT Z\Lb ][\L`ZbOLYTL QTYLY]Z`P [Z`TYYa Mal 

][Z\bmObZYP [\bPb KL\bmO YLU[drYTPU ` NTmR_ ^\bPNS XTP]TnNa ZO bLVZoNbPYTL VLsOPRZ \ZV_ 

ZM\Z^Z`PRZ(!FZVTPX!ZM\Z^Z`aX!UP]^!\ZV!VLWPYOL\bZ`a(!

!

C6$ >U[KTMVZ OSeISYK!

!

] ',$!

J [\ba[LOV_ \Zb`TmbLYTL T WTV`TOLNUT G[dkVT JLWYP KR\ZXLObPYTP `abYLNbL YL `YTZ]PV FLOa 

CLObZ\NbPU!UPOYPRZ!W_M!̀ TnNPU WTV`TOL^Z\d` T ZV\PqWL ][Z]dM [\Z`LObPYTL WTV`TOLNUT( K NS`TWm 

`abYLNbPYTL WTV`TOL^Z\L _]^LUm [\L`L T ZMZ`TmbVT KL\bmO_( K bL]^\bPsPYTPX [Z]^LYZ`TPo 

L\^( .02 e , V(](S' JLWYP KR\ZXLObPYTP T FLOL CLObZ\NbL bLNSZ`_Um ]`ZUP _[\L`YTPYTL' Ls 

OZ bLVZoNbPYTL!WTV`TOLNUT(!

!

] '-$!

J]bPWVTP ][Z\a' `aYTVLUmNP b YTYTPU]bPRZ G^L^_^_' \Zb[L^\a`LYP MnOm [\bPb GmO `kLqNT`a bP 

`bRWnO_ YL ]TPObTMn G[dkVT(!
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3.5 Umowa ustanowienia Administratora Zabezpieczenia 
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3.7 Wycena przedmiotu zastawu  
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Podsumowanie wyceny portfela wierzytelności na dzień 30 czerwca 

2018 r. dla spółki Kancelarii Medius S.A. 

Przedmiot wyceny 

Na mocy umowy z 12 lutego 2018 r. dokonaliśmy wyceny portfela składającego się z 13 pakietów 

wierzytelności z tytułu przeterminowanych pożyczek pozabankowych o niskich nominałach dla 

osób fizycznych o łącznej wartości nominalnej 148.283 tys. zł będący własnością spółki 

Kancelaria Medius S.A. („Spółka”, „Zleceniodawca”) według stanu na 30 czerwca 2018 r. o 

następujących oznaczeniach: 

 KREDITO30-09-2015 

 FriendlyFinance16-05-2016 

 KREDITO28-06-2016 

 KREDITO05-05-2017 

 KREDITO12-10-2017 

 FriendlyFinance30-11-2017 

 ALIOR14-03-2017 

 SMSKredytKreos07-11-2017 

 SMSKredyt07-11-2017 

 KREDITO22-12-2017DPD130 

 KREDITO22-12-2017DPD180 

 KREDITO22-12-2017DPD90 

 KREDITO22-12-2017Zaimo 

 

Cel wyceny 

Wycena została przygotowana na potrzeby oszacowania wartości zabezpieczenia zrealizowanej 

przez Spółkę emisji obligacji. 

Wartość godziwa 

Zgodnie z Umową, dokonaliśmy wyceny wartości godziwej portfela 13 pakietów wierzytelności. 

Wartość godziwa portfela została oszacowana na kwotę 43.260 tys. zł. 

Data wyceny 

30 czerwca 2018 r. 

Podmiot sporządzający wycenę 

TSP Wyceny Sp. z .o.o. („Doradca”) 

Raport z wyceny 

„Raport z wyceny portfela wierzytelności na dzień 30 czerwca 2018 r.” sporządzony przez 

Doradcę datowany 7 sierpnia 2018 r. 
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Metoda oszacowania wartości godziwej 

Wycena została sporządzona metodą zdyskontowanych przepływów pieniężnych.  

Istotne założenia wyceny 

 Wycena została sporządzona w oparciu o projekcje przepływów finansowych związanych z 

pakietami wierzytelności w okresie lipiec 2018 – grudzień 2027 przygotowane przez Zarząd 

Spółki.  

 Zarząd Spółki oszacował średnią arytmetyczną stopę skumulowanych odzysków z pakietów 

na poziomie 70,8% wartości nominalnej pakietów w trakcie 10-letniego okresu windykacji. 

 Łączne koszty windykacji pakietów w latach lipiec 2018 – grudzień 2027 (w tym koszty 

sądowo-komornicze oraz koszty ogólnego zarządu) oszacowane zostały przez Zarząd 

Spółki na poziomie 18,9% oczekiwanych odzysków w tym samym okresie. 

 Spółka zakłada, że podatek dochodowy związany z windykacją wycenianych pakietów w 

okresie prognozy wyniesie 9,0% odzysków z pakietów. 

 Średnioważony koszt kapitału przyjęto na poziomie 9,73%. 

 

Istotne ograniczenia wyceny 

 Zadaniem Doradcy nie była weryfikacja prawdziwości i zasadności informacji zawartych w 

przekazanych przez Spółkę lub publicznie dostępnych dokumentach i w związku z tym nie 

dokonaliśmy takiej weryfikacji. Doradca nie wydaje zatem opinii na temat otrzymanych od 

Spółki informacji. W szczególności dotyczy to wykorzystanych w ramach naszych prac 

projekcji przepływów pieniężnych przygotowanych przez Zarząd Spółki. Istnieje 

prawdopodobieństwo, że w przypadku weryfikacji ww. danych spostrzeżenia i wnioski 

przedstawione w Raporcie mogłyby ulec zmianie, a zmiany te mogłyby być istotne. 

 Raport zawiera oszacowania i opinie nt. przyszłych przepływów pieniężnych związanych z 

portfelem wierzytelności, które reprezentują racjonalne oczekiwania Zarządu Spółki na Datę 

Wyceny. Tego typu oszacowania czy opinie nie stanowią wiążących prognoz ani zapewnień 

co do osiągnięcia konkretnych wyników i zrealizowania się zdarzeń opisywanych jako 

założenia. Doradca nie ponosi odpowiedzialności za dokładność i wiarygodność informacji, 

na podstawie których zostały sporządzone Projekcje. Rzeczywiste przepływy pieniężne w 

Okresie Prognozy mogą różnić się od tych przedstawionych w Raporcie, a różnice te mogą 

być istotne. 

 Doradca nie ponosi odpowiedzialności za żadne wydarzenia lub zmiany w założeniach i 

warunkach ekonomicznych, ani też nie przyjmuje obowiązku aktualizacji niniejszego Raportu 

w przypadku wystąpienia nowych zdarzeń lub okoliczności zaistniałych po dacie Raportu. 

 Ostateczna odpowiedzialność za decyzje inwestycyjne spoczywa na Zleceniodawcy. 

Decyzje inwestycyjne powinny być podejmowane na podstawie wieloaspektowej analizy 

różnych dokumentów i czynników, także nie związanych z Raportem. Doradca ponosi 

odpowiedzialność jedynie wobec Zleceniodawcy, na podstawie i warunkach określonych w 

Umowie.  

 Doradca nie ponosi żadnej odpowiedzialności i nie ma obowiązku zachowania należytej 

staranności (zarówno umownej, deliktowej (w tym dotyczącej zaniedbań), czy jakiejkolwiek 

innej) w stosunku do żadnych osób, za wyjątkiem Zleceniodawcy. Doradca nie będzie 

ponosić żadnej odpowiedzialności ani zobowiązań za jakiekolwiek koszty, szkody, straty lub 

wydatki poniesione przez osoby trzecie, które mogłyby wyniknąć z wykorzystania lub 

polegania na Raporcie. 
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3.8 %458>8294 8 ?190M>84>80 B;AHCHE 

Termin / skrót %458>8290 # ?190M>84>84 

Alternatywny System 

Obrotu lub ASO 

alternatywny system obrotu, o którym mowa w art. 3 pkt 2 Ustawy o 

>GVTHNJ$ TVLFSN\TZFS[ UV\J\ 8NJbIe ?FUNJV]Z DFVXTgHNTZ[HM Z 

Warszawie S.A. 

Administrator Zastawu 3TSIXVYWX% ?TQWPNJ BTZFV\[WXZT ?TZNJVSNH\J A&2& \ WNJI\NGd Z 

Krakowie 

$64>C &=8B98" )54AD9L2F 

lub Trigon 

BVNLTS 5TR <FPQJVWPN A&2& \ WNJI\NGd Z ;VFPTZNJ 

CZK korona czeska 

&=8C4>C <D1 ,@HK;0 ;FSHJQFVNF <JINYW A&2& \ WNJI\NGd Z ;VFPTZNJ 

EUR 9JISTWXPF RTSJXFVSF TGTZNd\YOdHF Z CSNN 6YVTUJOWPNJO 

Fundusz Trigon Profit XXX NS FIZ  

'84K30 <D1 '*. 8NJbIF ?FUNJV]Z DFVXTgHNTZ[HM Z DFVW\FZNJ A&2& \ WNJI\NGd 

w Warszawie 

Grupa 6RNXJSX TVF\ OJLT UTIRNTX[ \FQJiSJ 

Kodeks Cywilny Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. – kodeks cywilny (Dz.U. z 2016 r. 

UT\& +0( \ U]hS& \R&# 

Komisja lub KNF Komisja Nadzoru Finansowego 

KPF ;TSKJVJSHOe ?V\JIWNeGNTVWXZ 7NSFSWTZ[HM  

KDPW ;VFOTZ[ 5JUT\[X ?FUNJV]Z DFVXTgHNTZ[HM A&2& \ WNJI\NGd Z 

Warszawie 

NewConnect @[SJP =JZ4TSSJHX TVLFSN\TZFS[ UV\J\ 8NJbIe ?FUNJV]Z 

DFVXTgHNTZ[HM Z DFVW\FZNJ A&2& 
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Termin / skrót %458>8290 # ?190M>84>84 

NPL SNJWUbFHTSF ZNJV\[XJQSTgc PV]XPTXJVRNSTZF "FSL& STS%UJVKTVRNSL QTFS# 

Nota Informacyjna =NSNJOW\F STXF NSKTVRFH[OSF WUTV\dI\TS[ \LTISNJ \ ^ *1 N SFWX& 

EFbdH\SNPF SV ) IT @JLYQFRNSY 2QXJVSFX[ZSJLT A[WXJRY >GVTXY 

Obligacje  Obligacje serii N wyemitowane przez Emitenta w ramach Programu 

TVF\ SF UTIWXFZNJ YHMZFb[ EFV\dIY 6RNXJSXF SV * \ ISNF *. QYXJLT *()0 

r. 

Obligatariusz oznacza obligatariuszy uprawnionych z Obligacji 

Organizator 

Alternatywnego Systemu 

Obrotu 

8NJbIF ?FUNJV]Z DFVXTgHNTZ[HM Z DFVW\FZNJ A&2& \ WNJI\NGd 

w Warszawie 

PLN UTQWPN \bTX[ 

Prawo 

Restrukturyzacyjne 

Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 

*()/ V& UT\& )-(0 \ U]hS& \R&#& 

*A0E? -@03K?M28?E4 CWXFZF \ ISNF *0 QYXJLT *((+ V& ?VFZT YUFIbTgHNTZJ "X&O& 5\& C& \ *()/ 

V& UT\& *+,, \ U]hS& \R&#& 

Program UVTLVFR JRNWON TGQNLFHON UV\[OeX[ UV\J\ 6RNXJSXF YHMZFbd EFV\dIY \ 

dnia 28 listopada 2017 r. 

Rada Nadzorcza Rada Nadzorcza Emitenta 

Regulacje @JLYQFRNS 2A>$ @JLYQFRNS ;5?D$ A\H\JL]bTZJ EFWFI[ QYG ZW\JQPNJ 

NSSJ VJLYQFHOJ RFOdHJ \FWXTWTZFSNJ IT TVLFSN\FHON N KYSPHOTSTZFSNF 

ASO oraz KDPW 

Regulamin 

Alternatywnego Systemu 

Obrotu 

@JLYQFRNS 2QXJVSFX[ZSJLT A[WXJRY >GVTXY YHMZFQTS[ YHMZFbd SV 

),/'*((/ EFV\dIY 8NJbI[ ?FUNJV]Z DFVXTgHNTZ[HM Z DFVW\FZNJ A&2& 

\ ISNF ) RFVHF *((/ VTPY \ U]hS& \R&  
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Termin / skrót %458>8290 # ?190M>84>84 

+?G@?AGL3G4>84 ($+ @T\UTV\dI\JSNJ ?FVQFRJSXY 6YVTUJOWPNJLT N @FI[ "C6# SV -1.'*(), 

\ ISNF ). PZNJXSNF *(), V& Z WUVFZNJ SFIYi[c SF V[SPY "VT\UTV\dI\JSNJ 

Z WUVFZNJ SFIYi[c SF V[SPY# TVF\ YHM[QFOdHJ I[VJPX[Ze *((+'.'D6 

Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 

2003/125/WE i 2004/72/WE 

Statut Statut Emitenta 

,G2G46HK?E4 /0B03F A\H\JL]bTZJ EFWFI[ 5\NFbFSNF ;VFOTZJLT 5JUT\[XY ?FUNJV]Z 

DFVXTgHNTZ[HM A&2& "WXFS UVFZS[ UTH\dZW\[ TI ISNF )1 PZNJXSNF *()0 

r. z dalszymi zmianami). 

Ustawa o Obligacjach Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j. Dz. U. z 2018 r. 

poz. 483) 

Ustawa o Obrocie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi 

"X&O& 5\& C& \ *()/ V& UT\& )/.0 \ U]hS& \R&# 

Ustawa o Ofercie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu 

TGVTXY TVF\ T WU]bPFHM UYGQNH\S[HM "X&O& 5\& C& \ *()0 V& UT\& -)* \ 

U]hS& \R&# 

Walne Zgromadzenie Walne Zgromadzenie Emitenta 

Warunki Emisji Warunki Emisji Obligacji 

.84AGFC4<>?M28 ZNJV\[XJQSTgHN PV]XPTXJVRNSTZJ "ang. non-performing loans) nabywane 

UV\J\ 8VYUe Z VFRFHM UVTZFI\TSJO I\NFbFQSTgHN 

Suplement Suplement do Warunków Emisji  

/0AGL3 EFV\dI 6RNXJSXF 

Zastaw Rejestrowy zastaw rejestrowy ustanowiony przez Emitenta na rzecz Administratora 

EFGJ\UNJH\Jf I\NFbFOdHJLT Z NRNJSNY ZbFWS[R$ QJH\ SF VFHMYSJP 

>GQNLFXFVNYW\[ Z HJQY \FGJ\UNJH\JSNF \FUbFX[ ZNJV\[XJQSTgHN 
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Z[SNPFOdH[HM \ >GQNLFHON SF UTIWXFZNJ YRTZ[ \FZFVXJO UV\J\ 

Administratora Zastawu i Emitenta w dniu 29 marca 2018 r.  

Zgromadzenie 

Obligatariuszy 

zgromadzenie Obligatariuszy o którym mowa w art. 46 Ustawy o 

Obligacjach 
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