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1. Oświadczenie Emitenta 

 
 
 
 
 
Zgodnie z § 18 ust. 18 pkt 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jeżeli na dzień złożenia wniosku wartość 
nominalna dłużnych instrumentów finansowych objętych wnioskiem wynosi co najmniej 5.000.000 zł, obowiązku zawarcia 
umowy z Autoryzowanym Doradcą o którym mowa w § 18 ust. 17 nie stosuje się.  

Zgodnie z powyższym Emitent nie zawarł umowy z Autoryzowanym Doradcą. 
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2. Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, 

licencji lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu – dodatkowo przedmiot 

i numer zezwolenia, licencji lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

Emitent prowadzi działalność w zakresie zarządzania sekurytyzowanymi wierzytelnościami funduszy sekurytyzacyjnych na 

podstawie zezwolenia wydanego przez Komisję Nadzoru Finansowego. Emitent uzyskał zezwolenie na zarządzanie 

sekurytyzowanymi wierzytelnościami funduszy sekurytyzacyjnych nr 1 w dniu 19 lutego 2010 roku.. 
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3. Czynniki ryzyka 

Przed podjęciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczących Obligacji potencjalni inwestorzy powinni dokładnie 

przeanalizować czynniki ryzyka przedstawione poniżej i inne informacje zawarte w Nocie Informacyjnej. Każde 

z omówionych poniżej ryzyk może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i perspektywy rozwoju Grupy, 

co z kolei może mieć negatywny wpływ na cenę Obligacji lub prawa Obligatariuszy wynikające z Obligacji, w wyniku czego 

mogą oni stracić część lub całość zainwestowanych środków. 

Inwestorzy powinni mieć świadomość, że ryzyka przedstawione poniżej mogą nie być jedynymi ryzykami, na jakie narażona 

jest Grupa. Mogą istnieć jeszcze inne czynniki ryzyka, które zdaniem Grupy nie są obecnie istotne lub których Grupa, na 

dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, nie zidentyfikowała, a które mogą wywołać skutki, o których mowa powyżej. 

3.1 Czynniki ryzyka związane z Emitentem oraz grupą kapitałową, w której jest jednostką dominującą  

3.1.1 Ryzyko braku realizacji zakładanych założeń biznesowych 

Opóźnienia bądź całkowity brak możliwości realizacji zakładanych przez Grupę założeń biznesowych może mieć istotny 

wpływ na działalność operacyjną Grupy, a także na osiągane wyniki finansowe. Niedotrzymanie założeń dotyczących 

inwestycji lub zorganizowanego pod tym kątem finansowania, może skutkować spadkiem przychodów i obniżeniem się 

wyników finansowych Emitenta, a nawet – w skrajnych przypadkach - poniesieniem przez Emitenta straty finansowej. 

3.1.2 Ryzyko niepozyskania odpowiedniego finansowania na zakup nowych portfeli wierzytelności 

Głównym przedmiotem działalności Grupy jest nabywanie portfeli wierzytelności. Działalność ta wiąże się z inwestowaniem 

znacznych środków, a z uwagi na wieloletni cykl obsługi zakupionych portfeli wierzytelności, wymaga również pozyskiwania 

finansowania zewnętrznego. Od 2010 r. Spółka i fundusze zarządzane przez BEST TFI przeprowadziły emisje o wartości 

nominalnej 747 mln zł. Dotychczas wykupione zostały obligacje o wartości 380 mln zł. 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 

(lokaty bankowe, listy zastawne, obligacje Skarbu Państwa, akcje) mogą negatywnie wpłynąć na możliwości nabywania 

przez Grupę kolejnych portfeli wierzytelności. 

3.1.3 Ryzyko niedopasowania terminów zapadalności Obligacji z terminem zakładanego zwrotu 

z inwestycji 

Grupa inwestuje w portfele wierzytelności w części lub w całości finansując takie transakcje środkami pozyskanymi w drodze 

emisji obligacji. Okres obsługi tych portfeli sięga kilku do kilkunastu lat. Emitowanie obligacji o krótszym terminie spłaty niż 

okres zwrotu z inwestycji rodzi za sobą ryzyko, że część takich obligacji będzie musiała zostać zrefinansowana.  

Nagromadzenie się dużych wolumenów niedopasowanych transakcji przy ograniczonym dostępie do finansowania 

zewnętrznego może spowodować, że znaczna część środków własnych będzie przeznaczona na obsługę świadczeń 

z Obligacji zamiast na finansowanie kolejnych inwestycji. To z kolei może wpłynąć na tempo rozwoju Grupy lub, w skrajnym 

przypadku, może doprowadzić do problemów z bieżącym regulowaniem zobowiązań. 

3.1.4 Ryzyko związane z nabyciem portfeli wierzytelności 

Transakcja nabycia portfela wierzytelności jest poprzedzona jego wyceną. Wycena ta jest wypadkową wielu elementów, do 

których należą m.in.: 
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• oszacowanie wpływów; 

• oszacowanie wydatków; 

• wyniki due diligence; 

• reputacja sprzedającego i jakość jego procesu zarządzania ryzykiem; 

• otoczenie i sytuacja gospodarcza.  

Błędy popełnione podczas wyceny, a także zmiany w otoczeniu i sytuacji gospodarczej mogą spowodować, że rzeczywiste 

wpływy i wydatki mogą różnić się od pierwotnie oczekiwanych. Następstwem powyższego może być konieczność 

przeszacowania wartości portfeli wierzytelności, co może skutkować obniżeniem kapitałów własnych. 

Dodatkowo w większości przypadków proces sprzedaży portfeli wierzytelności organizowany jest w formie przetargu, co 

może wpłynąć na koszt ich nabycia.  

Wszystko to powoduje, że rzeczywista rentowność inwestycji w portfele wierzytelności może być różna od zakładanej. 

3.1.5 Ryzyko związane z utratą doświadczonej kadry menedżerskiej lub kluczowych pracowników 

Wykwalifikowani i doświadczeni pracownicy są niezbędni dla zachowania ciągłości funkcjonowania Grupy. Utrata 

doświadczonej kadry menedżerskiej lub kluczowych dla Grupy pracowników może wpłynąć negatywnie na tempo i zakres 

realizacji założeń biznesowych Grupy.  

3.1.6 Ryzyko związane z awarią wykorzystywanej infrastruktury teleinformatycznej 

Długotrwałe zakłócenie w pracy sprzętu teleinformatycznego może spowodować zatrzymanie bądź istotne ograniczenie 

zakresu realizowanych procesów operacyjnych. Sytuacja taka może mieć istotny wpływ na osiągane przez Grupę wyniki 

finansowe, a w skrajnych sytuacjach nawet kontynuację działania. 

3.1.7 Ryzyko obciążenia Grupy ponadlimitowymi kosztami związanymi z funkcjonowaniem 

zarządzanych funduszy 

Stosownie do postanowień statutów funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Grupę, niektóre kategorie kosztów 

ponoszonych przez fundusze są limitowane. W przypadku, gdy wartość kosztów obciążających dany fundusz przekroczy 

określony w statucie limit, Towarzystwo lub Emitent, w zależności od tego, który z podmiotów poniesie wydatki w imieniu 

danego funduszu, zobowiązane są pokryć tę nadwyżkę. 

3.1.8 Ryzyko powiązań osobistych i kapitałowych 

Niektórzy członkowie zarządu Emitenta wchodzą w skład organów innych podmiotów z Grupy oraz podmiotów spoza Grupy. 

Taka działalność nie jest działalnością konkurencyjną w stosunku do działalności prowadzonej przez Emitenta. Z uwagi na 

dokonywanie transakcji miedzy tymi podmiotami potencjalnie może wystąpić konflikt pomiędzy obowiązkiem działania 

w interesie Emitenta, a obowiązkiem działania w interesie innego podmiotu. Istnieje ryzyko, że w przypadku zaistnienia 

takiego konfliktu interesów może on zostać rozstrzygnięty na niekorzyść Emitenta. 

3.1.9 Ryzyko negatywnego PR  

Działalność Emitenta niejednokrotnie związana jest z windykacją należności od osób fizycznych lub prawnych, które często 

znajdują się w trudnej sytuacji materialnej i życiowej. Część z tych osób – wobec braku możliwości polubownego 

uregulowania zobowiązania – może się zdecydować na kreowanie negatywnego PR wobec Emitenta. Ryzyko publikacji 



Nota informacyjna dla obligacji serii Q2 Best S.A.  

 8

niekorzystnych lub fałszywych informacji może dotyczyć również działalności firm konkurencyjnych. Zdarzenia takie – 

poprzez nagłośnienie sprawy przez media – mogą mieć bezpośredni wpływ na wiarygodność Emitenta w oczach 

inwestorów, klientów i kontrahentów. Może się to przełożyć na mniejszą liczbę zawieranych transakcji zakupu portfeli 

i zleceń obsługi wierzytelności, mniejszy popyt na produkty ze strony klientów, a w konsekwencji gorsze wyniki finansowe. 

3.1.10 Ryzyko cen transferowych 

Emitent zawiera transakcje z podmiotami powiązanymi. Transakcje te mogą być przedmiotem badania przez organy 

podatkowe pod względem dochowania w nich warunków rynkowych. Istnieje ryzyko, że badanie takich transakcji zakończy 

się zakwestionowaniem ich parametrów przez organy podatkowe i w konsekwencji ustaleniem dodatkowych zobowiązań 

podatkowych Emitenta. 

3.1.11 Ryzyko rynkowe 

Ryzyko rynkowe związane jest z sytuacją gospodarczą kraju poprzez powiązanie koniunktury ze zdolnością spłaty 

zobowiązań przez dłużników. Pogorszenie sytuacji gospodarczej może skutkować zahamowaniem wzrostu gospodarczego, 

wzrostem stopy bezrobocia, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochodów i tym samym pogorszeniem sytuacji finansowej 

dłużników. Takie zdarzenia mogą mieć również negatywny wpływ na możliwość regulowania zobowiązań finansowych przez 

osoby fizyczne oraz przedsiębiorstwa. Szczególne znaczenie ma sytuacja na rynku pracy, która może mieć bezpośredni 

wpływ na skuteczność działań windykacyjnych, przychody i rentowność dokonanych inwestycji. Z drugiej strony czas gorszej 

koniunktury gospodarczej jest dobrym momentem do inwestycji w portfele wierzytelności, których w tym czasie pojawia się 

na rynku więcej. 

Oprocentowanie wyemitowanych obligacji jest najczęściej uzależnione od zmiennych stawek WIBOR, ustalanych odrębnie 

dla każdego Okresu Odsetkowego. Niepewność na rynku oraz wzrost inflacji może prowadzić do wzrostu tych stawek, 

a w następstwie do wzrostu kosztów finansowania.  

Zmiany stóp procentowych mogą także powodować znaczące zmiany wartości instrumentów finansowych wchodzących 

w skład portfeli inwestycyjnych funduszy, a tym samym wpłynąć na wartość posiadanych przez Grupę certyfikatów 

inwestycyjnych. 

3.1.12 Ryzyko pogorszenia się sytuacji finansowej dłużników 

Aktywa Emitenta mogą być lokowane w certyfikaty inwestycyjne funduszy sekurytyzacyjnych, nabywających wierzytelności 

wobec osób fizycznych, prawnych lub jednostek nieposiadających osobowości prawnej. Przychody Emitenta są więc 

pośrednio zależne od sytuacji finansowej dłużników, która zależy od czynników makroekonomicznych, takich jak: poziom 

wynagrodzeń, stopa bezrobocia, stopa inflacji, wysokość stóp procentowych, czy też wielkość dochodów postawionych do 

dyspozycji gospodarstw domowych. 

Kolejnym elementem determinującym zdolność dłużników do regulowania zobowiązań finansowych jest kształtowanie się 

systemu finansowego i właściwa ocena zdolności kredytowej. Zbyt otwarta polityka instytucji finansowych w tym zakresie 

może doprowadzić do pogłębienia problemów finansowych dłużników poprzez zaciąganie kolejnych zobowiązań, a w efekcie 

wpłynąć na długotrwałą utratę przez nich płynności finansowej. Z kolei zaostrzenie polityki kredytowej instytucji finansowych 

ogranicza osobom zobowiązanym do spłaty dostęp do dodatkowych źródeł finansowania, co może utrudnić spłatę 

aktualnych zobowiązań.  
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Prawdopodobieństwo odzyskania wierzytelności jest również uwarunkowane przez strukturę zadłużenia, rodzaj 

i charakterystykę zobowiązań. Możliwość wystąpienia wśród grona wierzycieli instytucji uprzywilejowanych (np. ZUS, US) lub 

zobowiązań uprzywilejowanych (np. zobowiązania alimentacyjne) zwiększa potencjalne ryzyko niewywiązania się dłużnika 

z obowiązku spłaty wierzytelności wobec Grupy i jednocześnie ogranicza skuteczność prowadzonych przez Grupę działań 

egzekucyjnych.  

3.1.13 Ryzyko związane z upadłością konsumencką 

W dniu 31 grudnia 2014 roku weszły w życie nowe uregulowania prawne dotyczące tzw. „upadłości konsumenckiej”, co 

może wpłynąć na skuteczność procesów windykacyjnych. Celem zmian jest ułatwienie dostępu do „upadłości 

konsumenckiej” m. in. poprzez ograniczenie katalogu przyczyn i okoliczności uzasadniających oddalenie przez sąd wniosku 

dłużnika o ogłoszenie upadłości, obniżenie kosztów postepowania sądowego, wprowadzenie instytucji umorzenia 

zobowiązań dłużnika w przypadku braku możliwości dokonania przez niego jakichkolwiek spłat. Zmiany te mogą 

spowodować wzrost ilości dłużników, którzy zdecydują się skorzystać z tej formy restrukturyzacji zadłużenia. Konsekwencją 

tego może być spadek przychodów i wyniku finansowego Grupy. 

3.1.14 Ryzyko związane z konkurencją na rynku nabywania oraz obsługi portfeli wierzytelności 

Na polskim rynku nabywania portfeli wierzytelności funkcjonuje kilka znaczących podmiotów, które konkurują ze sobą na 

przetargach. Głównymi elementami mającymi wpływ na konkurencyjność na tym rynku są: dostępność i koszt pozyskanego 

finansowania oraz efektywność prowadzonego procesu windykacji. Dodatkowym elementem zwiększającym 

konkurencyjność jest zainteresowanie polskim rynkiem międzynarodowych instytucji finansowych i firm specjalizujących się 

w zarządzaniu wierzytelnościami. Dojrzałość rynku windykacyjnego w Polsce i atrakcyjne stopy zwrotu z inwestycji w portfele 

wierzytelności w ostatnich latach spowodowały wejście takich graczy jak: Hoist (Szwecja), Portfolio Recovery Associates 

(USA), B2Holding (Norwegia), Lindorff (Norwegia), 21Parners (private equity). 

Jeszcze większa konkurencja istnieje na rynku zarządzania wierzytelnościami funduszy i na rynku obsługi wierzytelności 

(tzw. inkaso). Wzrost liczby podmiotów oferujących takie usługi może wpłynąć na obniżenie stawek wynagrodzenia i ilości 

dostępnych dla Emitenta kontraktów, przekładając się bezpośrednio na wysokość otrzymywanych przychodów. Na tych 

rynkach głównym elementem świadczącym o przewadze jest efektywność prowadzonego procesu windykacji. Wpływa ona 

nie tylko na wysokość otrzymywanego przez Emitenta wynagrodzenia, lecz także na utrzymanie pozyskanego zlecenia. 

Niższa od wymaganej skuteczność prowadzonych działań windykacyjnych może spowodować zmianę zarządzającego 

wierzytelnościami funduszy lub utratę kontraktu na obsługę portfela. 

3.1.15 Ryzyko związane z podażą portfeli wierzytelności 

Głównymi aktywami Grupy i potencjalnym celem inwestycyjnym są portfele bankowych wierzytelności nieregularnych – czyli 

takich, które nie zostały uregulowane w terminie. Spadek ich podaży, na przykład na skutek rozszerzenia działalności 

własnej banków o czynności dotyczące windykacji, może spowodować konieczność oferowania przez Grupę wyższych cen 

w przetargach, co może wpłynąć na obniżenie przewidywanej rentowności inwestycji lub spadek popytu na świadczone 

przez Grupę usługi.  

3.1.16 Ryzyko zmian kursów walut obcych 

Część wierzytelności, którymi zarządza Emitent może być denominowana w walutach obcych – głównie dotyczy to kredytów 

hipotecznych, a także wierzytelności związanych z działalnością na rynkach zagranicznych. Emitent na dzień zatwierdzenia 
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Propozycji Nabycia prowadzi działalność jedynie na rynku polskim, ale nie może wykluczyć wejścia na rynki zagraniczne 

w przyszłości.  

Zmiany kursów walut obcych, w których są denominowane wierzytelności mogą wpłynąć na zmniejszenie wyników 

finansowych poprzez wystąpienie negatywnych różnic kursowych oraz na zmniejszenie wartości godziwej zarządzanych 

portfeli wierzytelności. 

3.1.17 Ryzyko związane ze zmianami przepisów prawa oraz ich interpretacji 

Niezmiernie ważne dla procesu obsługi i zarządzania wierzytelnościami są regulacje prawne dotyczące możliwości 

dochodzenia roszczeń na drodze sądowo-egzekucyjnej. Wszelkie niekorzystne zmiany w tym zakresie mogą wpłynąć na 

efektywność prowadzonej windykacji, bądź w znaczny sposób ograniczyć możliwość jej prowadzenia. 

Na poziom przychodów i rentowność działalności prowadzonej przez Emitenta ma wpływ ustawowo określona wysokość 

odsetek za zwłokę (odsetki ustawowe). Ewentualne zmiany regulacji prawnych obniżające wysokość odsetek ustawowych 

mogą w sposób negatywny wpłynąć na wysokość przychodów osiąganych przez Emitenta. 

3.1.18 Ryzyko sporów z organami podatkowymi lub organami kontroli skarbowej odnośnie stosowania 

przepisów podatkowych  

Niektóre przepisy polskiego prawa podatkowego są skomplikowane, niejasne oraz podlegają częstym zmianom. Powoduje 

to brak pewności w zakresie stosowania przepisów prawa podatkowego oraz niesie ze sobą ryzyko błędów. Na gruncie 

obecnych przepisów polskiego prawa podatkowego często możliwa jest różna, niekiedy rozbieżna wykładnia niektórych 

przepisów przez podatników i organy. Może to prowadzić do sporów pomiędzy podatnikami a organami podatkowymi lub 

organami kontroli skarbowej na gruncie wykładni lub stosowania przez Emitenta przepisów prawa podatkowego. Przyjęcie 

przez organy podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niż przyjęta przez Emitenta może powodować pogorszenie 

jego sytuacji finansowej, a w efekcie negatywnie wpłynąć na osiągane wyniki finansowe i perspektywy rozwoju. 

Częste zmiany przepisów podatkowych w szczególności te wprowadzane z niewystarczającym vacatio legis mogą mieć 

istotny negatywny wpływ na działalność Emitenta oraz utrudniać jego bieżącą działalność. Istnieje ryzyko, że wprowadzenie 

nowych przepisów prawa podatkowego lub ich zmiana może skutkować powstaniem znaczących kosztów wymuszonych 

okolicznościami związanymi z dostosowaniem się do takich nowych lub zmienionych przepisów lub kosztów związanych 

z niestosowaniem się do nich. 

3.1.19 Ryzyko związane z przetwarzaniem danych – w szczególności danych osobowych 

Działalność Grupy związana jest z koniecznością stałego przetwarzania danych osobowych. Poprzez utrzymywanie 

odpowiednich środków technicznych oraz organizacyjnych Grupa dokłada wszelkich starań, aby dane objęte tajemnicą – 

w szczególności dane osobowe - były należycie chronione. System informatyczny służący do przetwarzania danych 

osobowych wyposażony jest w zabezpieczenia, które chronią przed próbą nielegalnego dostępu oraz przed utratą tych 

danych. Ryzyko wydania osobom postronnym dokumentów lub informacji jest ograniczone przez obowiązujące przepisy 

wewnętrzne. Niemniej jednak, istnieje ryzyko związane z potencjalną możliwością działania na szkodę Grupy poprzez 

nielegalne udostępnienie lub wyniesienie danych na skutek świadomego działania lub zaniedbania osób lub podmiotów, 

z którymi Grupa współpracuje. 
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3.1.20 Ryzyko związane z prowadzeniem działalności wymagającej posiadania zezwolenia 

Zarówno zarządzanie wierzytelnościami funduszy sekurytyzacyjnych, jak i zarządzanie samymi funduszami 

sekurytyzacyjnymi obwarowane jest wieloma wymogami i regulacjami prawnymi i może być prowadzone wyłącznie po 

uzyskaniu zezwolenia KNF. 

W związku z otrzymanym zezwoleniem na zarządzanie sekurytyzowanymi wierzytelnościami funduszy sekurytyzacyjnych 

Grupa musi spełniać szereg wymogów organizacyjno - prawnych. W przypadku uchybienia tym wymogom, KNF może 

cofnąć wydane zezwolenie.  

Podobnie, w przypadku naruszenia przez Towarzystwo warunków określonych w zezwoleniu na prowadzenie działalności, 

przekroczenia zakresu zezwolenia lub naruszenia interesu uczestników zarządzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych, 

KNF może cofnąć zezwolenie udzielone Towarzystwu i nałożyć karę pieniężną.  

Z kolei w przypadku, gdyby wyniki sposób obsługi czy zarządzania funduszem zostały negatywnie ocenione przez 

inwestorów funduszu, mogliby oni dążyć do zmiany podmiotu zarządzającego wierzytelnościami.  

3.1.21 Ryzyko związane z naruszeniem zbiorowych interesów konsumentów 

Działalność Emitenta nadzorowana jest m. in. przez UOKiK. Emitent dokłada wszelkich starań i stosuje się do 

obowiązujących przepisów dotyczących ochrony konkurencji i konsumentów. Pomimo tego istnieje ryzyko interpretacji, że 

działalność Emitenta w pewnych obszarach narusza zbiorowy interes konsumentów. Stwierdzenie przez Prezesa UOKiK 

naruszenia zbiorowego interesu konsumentów m. in. przez stosowanie niedozwolonych klauzul, może skutkować 

wezwaniem do zaprzestania takich praktyk jak również nałożeniem na Emitenta kar pieniężnych. Niezależnie od 

powyższego istnieje ewentualne ryzyko pozwów zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich praw przez grupy 

konsumentów. Powyższe zagrożenia mogą negatywnie wpłynąć na wyniki osiągane przez Emitenta. 

3.1.22 Ryzyko związane z inwestycją w Kredyt Inkaso S.A. 

Inwestycja Grupy w Kredyt Inkaso S.A., w wyniku której został nabyty pakiet 32,99% akcji tego podmiotu może wiązać się z 

ryzykiem, że pomimo dochowania należytej staranności, Grupa może nie uzyskać korzyści w planowanej wysokości lub 

uzyskać je później niż zakładała. Transakcja ta została przyjęta z niechęcią przez pozostałych akcjonariuszy tej spółki, co 

zaowocowało odejściem od pierwotnie planowanego harmonogramu jej przejęcia przez Grupę. Dodatkowo, w lipcu 2016 

roku, WPEF VI Holding V B.V., podmiot zależny od Waterland Private Equity Investments (Waterland), ogłosił wezwanie do 

sprzedaży 66% akcji Kredyt Inkaso S.A. pod warunkiem nabycia takiej liczby akcji, które będą uprawniały do realizacji ponad 

60% głosów na walnym zgromadzeniu. Wezwanie to zakończyło się nabyciem przez tego inwestora 61,16% akcji Kredyt 

Inkaso S.A. Nabycie tak istotnego pakietu akcji przez Waterland niesie ze sobą ryzyko odnośnie możliwości realizacji przez 

Grupę dotychczasowych planów związanych z Kredyt Inkaso S.A., w tym o dzyskania dotychczas ujmowanej wartości tej 

inwestycji. Wartość przedmiotowej inwestycji będzie podlegała weryfikacjom w zależności od efektu rozmów z nowym 

partnerem lub dalszego rozwoju sytuacji w Kredyt Inkaso S.A. 

3.1.23 Ryzyko związane z inwestycjami kapitałowymi w inne podmioty 

W ramach zwiększania skali działalności podmioty z Grupy angażują lub mogą w przyszłości angażować się w proces 

przejęcia kontroli, nabycia papierów wartościowych innych podmiotów lub połączenia z innymi podmiotami, w tym 

podmiotami z tej samej branży.  
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W ostatnich latach Grupa dokonała inwestycji kapitałowych poprzez nabycie funduszu BEST I NSFIZ, nad którym kontrola 

została przejęta w wyniku jednorazowej transakcji oraz BEST II NSFIZ, nad którym kontrola została przejęta dwuetapowo, 

poprzez nabycie 17%, a następnie 83% certyfikatów funduszu. 

Każda taka transakcja jest złożonym i długotrwałym procesem. Tego rodzaju inwestycje mogą wiązać się z ryzykiem, że 

pomimo dochowania należytej staranności, przeprowadzenia odpowiednich analiz oraz due diligence, Grupa może nie 

zidentyfikować wszystkich istotnych ryzyk, może mieć trudności z integracją organizacji lub planowane efekty synergii mogą 

nie wystąpić. Powoduje to, że Grupa może nie uzyskać korzyści w planowanej wysokości lub uzyskać je później niż 

zakładała. To zaś może spowodować, że rentowność inwestycji może być inna niż oczekiwana. Nie można wykluczyć, że 

dana transakcja może nie dojść do skutku, może istotnie się wydłużyć, a założona stopa zwrotu z inwestycji nie zostanie 

osiągnięta. Ponadto, zrealizowane inwestycje Emitenta podlegają okresowej weryfikacji i w przypadku wystąpienia 

określonych przesłanek może być konieczne dokonanie odpisu z tytułu trwałej utraty wartości takiej inwestycji.  

Wystąpienie jednego z powyższych czynników może mieć negatywny wpływ na sytuację finansową Emitenta, a tym samym 

może niekorzystnie wpłynąć na zdolność Emitenta do wykonywania jego zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3.2 Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 

3.2.1 Ryzyko uprzywilejowania wierzycieli funduszy sekurytyzacyjnych 

Z uwagi na model biznesowy Emitenta, środki pozyskiwane w ramach emisji Obligacji mogą być przeznaczane na objęcie 

certyfikatów inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych nabywających portfele wierzytelności. Poza emisją certyfikatów 

inwestycyjnych fundusze te mogą także pozyskiwać środki finansowe poprzez emisję obligacji, do wysokości określonej 

w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych. W takiej sytuacji wierzytelności obligatariuszy z tytułu objęcia obligacji funduszy 

mogą mieć charakter uprzywilejowany w stosunku do wierzytelności z tytułu posiadania certyfikatów inwestycyjnych. 

3.2.2 Ryzyko stopy procentowej 

Oprocentowanie Obligacji ma charakter zmienny i zależy od kształtowania się poziomu Stopy Bazowej w okresie do Dnia 

Wykupu. Zmiana stopy bazowej w konsekwencji może spowodować, że inwestor zrealizuje dochód niższy od oczekiwanego 

(ryzyko dochodu). Jednocześnie zmienność stopy procentowej powoduje, że inwestor nie jest w stanie przewidzieć po jakiej 

stopie będzie mógł reinwestować otrzymywane płatności odsetkowe z Obligacji (ryzyko reinwestycji). 

3.2.3 Ryzyko braku spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji 

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym system gwarantowania depozytów. Każdy Obligatariusz 

narażony jest na ryzyko niewywiązania się Emitenta z zobowiązań wynikających z warunków Emisji, w tym z zobowiązania 

do terminowej wypłaty odsetek oraz do zwrotu wartości nominalnej Obligacji w Dniu Wykupu. Brak spłaty zobowiązań 

z tytułu Obligacji, stanowi zdarzenie, którego wystąpienie i trwanie będzie uprawniać Obligatariuszy do żądania 

wcześniejszego wykupu Obligacji, a tym samym każdy z Obligatariuszy będzie mógł zażądać wcześniejszego wykupu 

Obligacji. W takim wypadku, Obligacje będą podlegać wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu w Dniu 

Wcześniejszego Wykupu, a Emitent może być narażony na ryzyko utraty płynności. Brak spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji 

może stanowić także podstawę do ogłoszenia upadłości Emitenta. W takim przypadku wierzytelności Obligatariuszy z tytułu 

Obligacji mogą zostać zaspokojone w niepełnej wysokości lub wcale. 
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3.3 Czynniki ryzyka związane z wprowadzeniem oferowanych instrumentów finansowych do obrotu 

zorganizowanego 

3.3.1 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO Catalyst 

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 alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, Organizator 

ASO, na żądanie KNF, ma obowiązek zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc. 

Zgodnie z § 11  ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator ASO może zawiesić obrót instrumentami 

finansowymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące:  

• na wniosek emitenta; 

• jeśli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu; 

• jeśli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator ASO zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres 

wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator ASO przed podjęciem decyzji 

o wykluczeniu instrumentów dłużnych z obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami dłużnymi. 

3.3.2 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO Catalyst 

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, Organizator ASO, na żądanie KNF, 

ma obowiązek wykluczyć te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu. 

Zgodnie z § 12 ust.1-2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator ASO 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 i interes jego uczestników; 

• jeżeli Emitenta uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO; 

• 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 odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, 
dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem przekształcenia (dotyczy wyłącznie Alternatywnego Systemu Obrotu 
organizowanego przez GPW). 

Ponadto Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu: 

• w przypadkach określonych przepisami prawa; 

• jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona; 

• w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów; 
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• po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo 
postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta 
na zaspokojenie kosztów postępowania lub z powodu tego, że majątek emitenta wystarcza jedynie na 
zaspokojenie tych kosztów. 

Ponadto, po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo 

postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na 

zaspokojenie kosztów postępowania lub z powodu tego, że majątek emitenta wystarcza jedynie na zaspokojenie tych 

kosztów, 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, postepowania układowego lub 
postępowania sanacyjnego, lub  

• w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

• o zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym. 

W przypadkach, o których mowa w zdaniu poprzednim, 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 postępowaniu o otwarcie wobec emitenta przyspieszonego 
postępowania układowego, postepowania układowego lub postępowania sanacyjnego, lub 

• umorzenia przez sąd postępowania restrukturyzacyjnego w przedmiocie otwarcia wobec emitenta przyspieszonego 
postępowania układowego, postepowania układowego lub postępowania sanacyjnego lub postępowania 
restrukturyzacyjnego w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

• uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu 
restrukturyzacyjnym lub układu w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu upadłościowym. 

Przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator 

Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku 

nie stosuje się postanowienia § 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 

3.3.3 Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

Z wprowadzeniem Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu wiąże się ryzyko zmienności kursu Obligacji. 

W przypadku wahania kursu posiadacze Obligacji, którzy będą chcieli dokonać transakcji sprzedaży, mogą być narażeni na 

ryzyko straty, ponieważ cena Obligacji wynikająca z notowań może znacząco odbiegać od ich ceny emisyjnej. Zmienność 

kursu jest zasadniczo wynikiem relacji popytu i podaży Obligacji na rynku, która może być uzależniona od wielu czynników 

takich jak sytuacja Emitenta, sytuacja gospodarcza na rynkach finansowych, zmian czynników makroekonomicznych lub 

politycznych. Istnieje także ryzyko niskiej płynności Obligacji, co może skutkować trudnościami w ich zbyciu lub wręcz 

brakiem możliwości zbycia. 

3.3.4 Ryzyko nałożenia kar administracyjnych przez KNF 

Zgodnie z Ustawą o ofercie publicznej w wypadku, gdy spółka publiczna nie wykonuje obowiązków wymaganych przez 

przepisy prawa lub wykonuje je nienależycie, w szczególności obowiązki informacyjne, KNF może wydać decyzję 

o wykluczeniu, na czas określony lub bezterminowo, papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym albo nałożyć 

karę pieniężną w wysokości do 1 mln PLN, albo zastosować obie sankcje łącznie. Pomimo dokładania przez Emitenta 

szczególnej staranności i rzetelności w wykonywaniu ciążących na Emitencie obowiązków nie można wykluczyć, że 
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w przyszłości może wystąpić którakolwiek z przesłanek stanowiących podstawę dla KNF do nałożenia na Emitenta 

wskazanych powyżej sankcji administracyjnych. Nałożenie przez KNF kary może wpłynąć negatywnie na reputację Spółki 

oraz jej postrzeganie przez otoczenie zewnętrzne. 

Ponadto w polskim porządku prawnym od dnia 3 lipca 2016 r. stosuje się, co do zasady, bezpośrednio Rozporządzenie 

MAR. Zgodnie z tym aktem, jeżeli osoba prawna dopuszcza się określonych naruszeń prawa rynku kapitałowego (jak 

manipulacja lub usiłowanie manipulacji na rynku oraz wykorzystywanie i bezprawne ujawnianie informacji poufnych) organy 

państwowe mogą nałożyć na nią administracyjne sankcje pieniężne w wysokości, co najmniej równowartości 15 mln EUR 

(lub 15% całkowitych rocznych obrotów podmiotu dominującego najwyższego szczebla). 

3.3.5 Ryzyko związane z ustanowieniem przez Emitenta Zgromadzenia Obligatariuszy 

Emitent w oparciu o przepisy Rozdziału 5 Ustawy o Obligacjach ustanowił dla Obligacji Serii Q2 Zgromadzenie 

Obligatariuszy, które będzie funkcjonowało zgodnie z Regulaminem Zgromadzenia Obligatariuszy, stanowiącym Załącznik nr 

3 do Warunków Emisji Obligacji. Ponieważ, Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentację ogółu Obligatariuszy istnieje 

ryzyko, że poszczególny Obligatariusz nie będzie mógł samodzielnie – bez współdziałania z innymi Obligatariuszami – 

zmienić postanowień Warunków Emisji w porozumieniu z Emitentem, co może stać w sprzeczności z indywidualnym 

interesem Obligatariusza. Ponadto, istnieje także ryzyko, że uchwały podjęte przez Zgromadzenie Obligatariuszy w zakresie 

zmiany Warunków Emisji będą sprzeczne z indywidualnym interesem Obligatariusza. 

4. Cel emisji 

Emitent nie określił celu emisji Obligacji Serii Q2 w rozumieniu przepisów Ustawy o Obligacjach. Wpływy netto z emisji 

Obligacji mogą zostać przeznaczone na:  

a) finansowanie i refinansowanie wydatków związanych z nabywaniem przez Grupę Kapitałową Emitenta 

portfeli wierzytelności; lub  

b) finansowanie i refinansowanie wydatków poniesionych w związku z nabyciem udziałów, certyfikatów 

inwestycyjnych lub akcji w innych podmiotach z branży windykacyjnej lub nabyciem przedsiębiorstwa lub 

zorganizowanej części przedsiębiorstwa od takich podmiotów; lub  

c) refinansowanie istniejącego zadłużenia Grupy Kapitałowej Emitenta. 

5. Rodzaj dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje Serii Q2 są obligacjami na okaziciela, Obligacje Serii Q2 są niezabezpieczone, 4,5 letnie (55 miesięcy), 

oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej opartej o stawkę WIBOR 3M powiększoną o marżę dla Obligatariuszy. 

Obligacje Serii Q2 zostały wyemitowane w trybie, o którym mowa w art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach na podstawie 

Uchwały nr 60/2016 Zarządu Emitenta z dnia 5 lipca 2016 r. w sprawie emisji obligacji serii Q2 oraz na podstawie Uchwały nr 

75/2016 Zarządu Emitenta z dnia 29 lipca 2016 r. w sprawie przydziału obligacji serii Q2. 

Obligacje nie są obligacjami zamiennymi na akcje ani obligacjami z prawem pierwszeństwa. 

6. Wielkość emisji 

Emisja Obligacji Serii Q2 doszła do skutku. Emitent przydzielił 100 000 sztuk prawidłowo subskrybowanych i opłaconych 

Obligacji Serii Q2. Wartość emisji Obligacji Serii Q2 wyniosła 10.000.000,00 zł. 
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7. Wartość nominalna i cena emisyjna Obligacji 

Cena emisyjna Obligacji Serii Q2 jest równa wartości nominalnej i wynosi 100,00 zł. 

8. Informacje o wynikach subskrypcji Obligacji 

1) Data rozpoczęcia subskrypcji: 11 lipca 2016 r. 

2) Data zakończenia subskrypcji: 27 lipca 2016 r. 

3) Data przydziału obligacji: 29 lipca 2016 r. 

4) Liczba obligacji objętych subskrypcją: 200.000 sztuk. 

5) Średnia stopa redukcji: Nie wystąpiła. 

6) Liczba obligacji, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji: 100.000 sztuk. 

7) Cena, po jakiej obligacje były obejmowane: 100,00 (sto) złotych. 

8) Liczba osób, które złożyły zapisy na obligacje: 46. 

9) Liczba osób, którym przydzielono obligacje: 46. 

10) Nazwy (firmy) subemitentów: nie zawarto umów o subemisję. 

11) Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze wskazaniem wysokości 

kosztów według ich tytułów, w podziale przynajmniej na koszty: a) przygotowania i przeprowadzenia oferty, b) 

wynagrodzenia subemitentów, dla każdego oddzielnie, c) sporządzenia dokumentu informacyjnego, 

z uwzględnieniem kosztów doradztwa, d) promocji oferty – wraz z metodami rozliczenia tych kosztów w księgach 

rachunkowych i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym emitenta. 

Łączne koszty emisji obligacji wyniosły 210 000,00 zł. Na koszty emisji składają się koszty przygotowania 

i przeprowadzenia oferty. Koszty emisji obligacji będą zaliczane do kosztów finansowych w okresie od daty emisji 

obligacji do dnia ich wykupu. 

9. Warunki wykupu i warunki wypłaty oprocentowania 

Zgodnie z pkt. 2.10 oraz pkt. 3 Warunków Emisji Obligacji Serii Q2, Obligacje Serii Q2 zostaną wykupione w dniu 1 marca 

2021 r., a Kwota Wykupu zostanie wypłacona łącznie z odsetkami za XVIII Okres Odsetkowy. 

Jeżeli jednak Dzień Wykupu przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, Obligacje zostaną wykupione w pierwszym 

Dniu Roboczym przypadającym po Dniu Wykupu, bez prawa żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych 

dodatkowych płatności. 

Podmiotami uprawnionymi do Kwoty Wykupu będą Obligatariusze, którzy posiadali Obligacje na 6 (słownie: sześć) Dni 

Roboczych przed Dniem Wykupu lub Dniem Wcześniejszego Wykupu. 

W związku z dematerializacją Obligacji w rozumieniu Ustawy o Obrocie wykup będzie dokonywany za pośrednictwem KDPW 

i podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych Obligatariuszy, zgodnie z obowiązującymi Regulacjami KDPW.

9.1 Wykup Obligacji przed Dniem Wykupu 

Szczegółowe warunki wykupu Obligacji Serii Q2 zostały przedstawione w pkt. 7 Warunków Emisji Obligacji Serii Q2, których 

treść zamieszczona została na stronie 43 niniejszej Noty Informacyjnej. 

Ewentualny przedterminowy wykup Obligacji dokonywany będzie za pośrednictwem i na zasadach właściwych przepisów 

działania KDPW. Emitent zwraca uwagę, że w przypadku podjęcia decyzji o Przedterminowym Wykupie obrót Obligacjami 
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będącymi przedmiotem wykupu zostanie zawieszony począwszy od trzeciego Dnia Roboczego poprzedzającego dzień 

ustalenia praw do Kwoty Wykupu w ramach przedterminowego wykupu do dnia przedterminowego wykupu (włącznie z tym 

dniem). 

Zgodnie z pkt. 7.2 Warunków Emisji („Opcja Przedterminowego Wykupu na Żądanie Obligatariusza”) Obligatariusz może, 

poprzez pisemne zawiadomienie, żądać wykupu Obligacji w przypadku, gdy Emitent jest w zwłoce z wykonaniem w terminie, 

w całości lub w części, zobowiązań wynikających z Obligacji, a Emitent zobowiązany będzie, na takie żądanie 

Obligatariusza, natychmiast wykupić Obligacje wskazane w żądaniu. Obligatariusz może żądać wykupu Obligacji również 

w przypadku niezawinionego przez Emitenta opóźnienia nie krótszego niż 3 dni.  

Ponadto, Obligatariusz może żądać Przedterminowego Wykupu obligacji w przypadku zaistnienia któregokolwiek 

z Przypadków Naruszenia opisanych w pkt. 7.2.03. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły jakiekolwiek przesłanki uprawniające Obligatariuszy do żądania 

przedterminowego wykupu Obligacji. Ewentualny przedterminowy wykup Obligacji dokonywany będzie za pośrednictwem 

i na zasadach właściwych przepisów działania KDPW. 

9.2 Warunki wypłaty oprocentowania 

9.2.1 Sposób ustalenia wysokości oprocentowania  

9.2.1.1 Obligacje są oprocentowane. Wysokość oprocentowania Obligacji jest zmienna i jest równa Stopie Bazowej 

powiększonej o Marżę w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni). 

9.2.1.2 Stopą Bazową dla Obligacji Serii Q2 jest stawka WIBOR3M podana przez agencję Thomson Reuters, lub każdego 

oficjalnego następcę tej stawki, dla depozytów trzymiesięcznych w PLN, z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 

CET lub około tej godziny w Dniu Ustalenia Odsetek. Stopa Bazowa ustalana będzie z dokładnością do 0,01 p.p. 

(1/100 punktu procentowego). 

9.2.1.3 Jeżeli Stopa Bazowa będzie niedostępna, Emitent zwróci się, bez zbędnej zwłoki, do Banków Referencyjnych 

o podanie stopy procentowej dla depozytów złotowych (o długości właściwej dla Stopy Bazowej) oferowanej przez 

każdy z tych Banków Referencyjnych głównym bankom działającym na warszawskim rynku międzybankowym 

i ustali Stopę Bazową jako średnią arytmetyczną stóp podanych przez Banki Referencyjne, pod warunkiem, że co 

najmniej 3 Banki Referencyjne podadzą stopy procentowe, przy czym – jeśli będzie to konieczne - będzie ona 

zaokrąglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 będzie zaokrąglone w górę). 

9.2.1.4 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być określona zgodnie z powyższymi zasadami, zostanie ona ustalona 

na poziomie ostatniej obowiązującej Stopy Bazowej w Okresie Odsetkowym bezpośrednio poprzedzającym Dzień 

Ustalenia Odsetek. 

9.2.1.5 Wysokość Marży dla Obligacji Serii Q2 została ustalona przez Emitenta na poziomie 3,40 p.p. (trzy i 40/100 punktu 

procentowego). 

9.2.1.6 Po Dniu Wykupu oraz po Dniu Przedterminowego Wykupu Obligacje nie są oprocentowane. 

9.2.2 Data rozpoczęcia i zakończenia naliczania oprocentowania 

9.2.2.1 Oprocentowanie Obligacji naliczane jest począwszy od Daty Emisji (z wyłączeniem tego dnia) do Dnia Wykupu 

(włącznie z tym dniem).  
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9.2.2.2 W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma być za okres krótszy niż pełny Okres Odsetkowy, będzie ona 

obliczana w oparciu o rzeczywistą liczbę dni w tym okresie od poprzedniego Dnia Płatności Odsetek 

(z wyłączeniem tego dnia), albo Dnia Emisji (z wyłączeniem tego dnia) w przypadku pierwszego Okresu 

Odsetkowego, do Dnia Przedterminowego Wykupu (włącznie z tym dniem). 

9.2.3 Termin wypłaty oprocentowania 

9.2.3.1 Oprocentowanie Obligacji będzie wypłacane w Dniach Płatności Odsetek, przy czym jeżeli Dzień Płatności 

Odsetek nie będzie Dniem Roboczym, Kwota Odsetek zostanie wypłacona w najbliższym Dniu Roboczym 

następującym po Dniu Płatności Odsetek. W takim wypadku Obligatariuszowi nie będą przysługiwały odsetki za 

opóźnienie lub zwłokę w dokonaniu płatności lub jakiekolwiek inne dodatkowe płatności. 

9.2.3.2 Kwotę Odsetek oblicza się z dokładnością do jednego grosza (przy czym pół grosza będzie zaokrąglone w górę). 

9.2.4 Miejsce i sposób wypłaty oprocentowania 

9.2.4.1 Wypłata świadczeń z Obligacji będzie dokonywana za pośrednictwem KDPW i podmiotu prowadzącego Rachunek 

Obligacji, zgodnie z obowiązującymi regulacjami KDPW poprzez zasilenie środkami pieniężnymi rachunku 

służącego do obsługi Rachunku Obligacji. 

9.2.4.2 Kwota Odsetek za cały Okres Odsetkowy wypłacona zostanie Obligatariuszowi, któremu przysługiwały Obligacje 

na koniec Dnia Ustalenia Praw. 

9.2.5 Wysokość Kwoty Odsetek 

9.2.5.1 Obligatariuszowi za każdy Okres Odsetkowy przysługuje Kwota Odsetek obliczona zgodnie z poniższym wzorem: 

KO = N × O × n / 365, gdzie: 

„KO” oznacza zaokrągloną do drugiego miejsca po przecinku Kwotę Odsetek za dany Okres 
Odsetkowy od jednej Obligacji, 

„N” oznacza Wartość Nominalną jednej Obligacji, 

„O” oznacza oprocentowanie Obligacji, na które składa się Stopa Bazowa powiększona o Marżę, 

„n” oznacza liczbę dni w Okresie Odsetkowym. 

9.2.5.2 Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia pieniężnego przez Emitenta w postaci wypłaty Kwoty Odsetek 

będzie liczba Obligacji przysługujących danemu Obligatariuszowi zapisana z upływem Dnia Ustalenia Praw na 

Rachunku Obligacji. 

9.2.6 Okresy Odsetkowe 

Dla Obligacji Serii Q2 ustalano następujące Okresy Odsetkowe: 

Okres 
Odsetkowy 

Początek Okresu 
Odsetkowego 

Dzień ustalenia prawa do 
odsetek 

Koniec Okresu 
Odsetkowego/Dzień 
Płatności Odsetek 

Liczba dni  
w okresie 

odsetkowym 

I 29 lipca 2016 r. 21 listopada 2016 r. 29 listopada 2016 r. 123 

II 29 listopada 2016 r. 21 lutego 2017 r. 1 marca 2017 r. 92 
III 1 marca 2017 r. 19 maja 2017 r. 29 maja 2017 r. 89 
IV 29 maja 2017 r. 21 sierpnia 2017 r. 29 sierpnia 2017 r. 92 
V 29 sierpnia 2017 r. 21 listopada 2017 r. 29 listopada 2017 r. 92 
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Okres 
Odsetkowy 

Początek Okresu 
Odsetkowego 

Dzień ustalenia prawa do 
odsetek 

Koniec Okresu 
Odsetkowego/Dzień 
Płatności Odsetek 

Liczba dni  
w okresie 

odsetkowym 

VI 29 listopada 2017 r. 21 lutego 2018 r. 1 marca 2018 r. 92 
VII 1 marca 2018 r. 21 maja 2018 r. 29 maja 2018 r. 89 
VIII 29 maja 2018 r. 21 sierpnia 2018 r. 29 sierpnia 2018 r. 92 
IX 29 sierpnia 2018 r. 21 listopada 2018 r. 29 listopada 2018 r. 92 
X 29 listopada 2018 r. 21 lutego 2019 r. 1 marca 2019 r. 92 
XI 1 marca 2019 r. 21 maja 2019 r. 29 maja 2019 r. 89 
XII 29 maja 2019 r. 21 sierpnia 2019 r. 29 sierpnia 2019 r. 92 
XIII 29 sierpnia 2019 r. 21 listopada 2019 r. 29 listopada 2019 r. 92 
XIV 29 listopada 2019 r. 21 lutego 2020 r. 29 lutego 2020 r. 92 
XV 29 lutego 2020 r. 21 maja 2020 r. 29 maja 2020 r. 90 
XVI 29 maja 2020 r. 21 sierpnia 2020 r. 29 sierpnia 2020 r. 92 
XVII 29 sierpnia 2020 r. 20 listopada 2020 r. 29 listopada 2020 r. 92 
XVIII 29 listopada 2020 r. 19 lutego 2021 r. 1 marca 2021 r. 92 

Dni wskazane jako początek Okresu Odsetkowego nie będą uwzględniane w obliczeniach długości trwania danego Okresu 

Odsetkowego. 

Dniem ustalenia prawa do wykupu Obligacji jest 6 (szósty) Dzień Roboczy poprzedzający dzień wykupu Obligacji tj. 19 

lutego 2021 r. 

10. Zabezpieczenie Obligacji 

Wierzytelności z Obligacji nie są zabezpieczone. 

11. Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia oraz perspektywy kształtowania się zobowiązań 

Emitenta do czasu całkowitego wykupu instrumentów dłużnych proponowanych do 

nabycia 

Emitent oświadcza, że:   

• wartość zobowiązań zaciągniętych przez Emitenta na dzień 31 marca 2016 roku wynosi 478.049 tys. zł, w tym 

zobowiązania długoterminowe z tyt. kredytów i pożyczek, obligacji i leasingu 244.786 tys. zł, zobowiązania 

krótkoterminowe z tyt. kredytów, pożyczek, obligacji i leasingu 224.842 tys. zł, w tym wartość zobowiązań 

przeterminowanych 0 zł. 

• wartość skonsolidowanych zobowiązań zaciągniętych przez Grupę Kapitałową Emitenta na dzień 31 marca 2016 

roku wynosi 393.094 tys. zł, w tym zobowiązania długoterminowe z tyt. kredytów i pożyczek, obligacji i leasingu 

263.124 tys. zł, zobowiązania krótkoterminowe z tyt. kredytów, pożyczek, obligacji i leasingu 118.894 tys. zł, w tym 

wartość zobowiązań przeterminowanych 0 zł. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Grupa Emitenta posiada zadłużenie z tytułu następujących obligacji: 

Seria 
obligacji 

Nazwa skrócona 
obligacji w ASO 

Wartość wyemitowanych 
obligacji 

Planowana data 
wykupu 

C* BS20118 30 000 000,00 zł 2018-01-17 
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Seria 
obligacji 

Nazwa skrócona 
obligacji w ASO 

Wartość wyemitowanych 
obligacji 

Planowana data 
wykupu 

K1 BST0418 45 000 000,00 zł 2018-04-30 

K2 BST1018 50 000 000,00 zł 2018-10-30 

K3 BST0319 35 000 000,00 zł 2019-03-10 

K4 BST0320 20 000 000,00 zł 2020-03-10 

L1 BST0820 60 000 000,00 zł 2020-08-28 

L2 BSTL320 40 000 000,00 zł 2020-03-04 

L3 BST0520 50 000 000,00 zł 2020-05-10 

O BST1218 6 770 400,00 zł 2018-12-18 

P BST0720 4 655 000,00 zł 2020-07-27 

Q1  20 000 000,00 zł 2021-01-26 

Q2  10 000 000,00 zł 2021-03-01 

*wyemitowane przez BEST II NSFIZ 

Źródło: Emitent 

12. Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom instrumentów dłużnych orientację 

w efektach przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji instrumentów dłużnych, 

oraz zdolność Emitenta do wywiązywania się z zobowiązań wynikających z instrumentów 

dłużnych, jeżeli przedsięwzięcie jest określone 

Nie dotyczy – przedsięwzięcie nie zostało określone. 

13. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

Nie dotyczy. 

14. 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  

Nie dotyczy. 

15. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczbę głosów na 

walnym zgromadzeniu emitenta, która przysługiwałaby z objętych akcji – w przypadku 

gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) ogólną liczbę 

głosów na walnym zgromadzeniu emitenta – w przypadku gdyby została dokonana 

zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji.  

Nie dotyczy. 
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16. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa – dodatkowo: a) liczbę akcji 

przypadających na jedną obligację: b) cenę emisyjną akcji lub sposób jej ustalenia, c) 

terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji. 

Nie dotyczy. 

17. Obowiązek przekazywania dokumentacji zamieszczanej na stronie internetowej 

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie internetowej Emitenta w związku z Obligacjami Serii Q2 

w wykonaniu przepisów Ustawy o Obligacjach Emitent będzie przekazywać w terminie 3 dni roboczych od ich opublikowania 

w formie drukowanej do Noble Securities. Noble Securities przechowuje przekazane wydruki do czasu upływu 

przedawnienia roszczeń wynikających z Obligacji. 
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18. Aktualny odpis z KRS Emitenta 
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19. Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta lub umowy spółki oraz treść podjętych 

uchwał walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspólników w sprawie zmian statutu 

spółki lub umowy nie zarejestrowanych przez sąd 
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20. Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych instrumentów finansowych 

objętych niniejszą Notą Informacyjną 
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21. Warunki emisji Obligacji 
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22. Definicje i skróty zastosowane w Nocie Informacyjnej: 

„ASO Catalyst”, „ASO” oznacza alternatywny system obrotu obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi prowadzony 

i zarządzany przez GPW pod nazwą CATALYST; 

„Banki Referencyjne” oznacza Bank Zachodni WBK S.A., Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski S.A., Polska Kasa 

Opieki S.A., ING Bank Śląski S.A., mBank S.A. lub odpowiednio ich następcy prawni; 

„Dematerializacja w KDPW” oznacza rejestrację Obligacji w KDPW w rozumieniu art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach oraz 

art. 5 Ustawy o Obrocie; 

„Depozytariusz” oznacza podmiot prowadzący Rachunek Obligacji, na którym zapisane są Obligacje; 

„Dzień Emisji” oznacza dzień wskazany w pkt 2.8 Warunków Emisji, w którym Obligacje zostaną zapisane po raz pierwszy 

w Ewidencji i będący dniem powstania praw z Obligacji; 

„Dzień Przydziału” oznacza dzień podjęcia przez Emitenta uchwały o przydziale Obligacji. Dzień Przydziału jest tożsamy 

z Dniem Emisji;  

„Dzień Płatności Odsetek” lub (w zależności od kontekstu) „Dni Płatności Odsetek” oznaczają dni wskazane w pkt 3.6 

Warunków Emisji, w którym wypłacone będą Kwoty Odsetek;  

„Dzień Ustalenia Odsetek” oznacza dzień przypadający na pięć Dni Roboczych przed rozpoczęciem danego Okresu 

Odsetkowego; 

„Dzień Ustalenia Praw” oznacza szósty Dzień Roboczy przed Dniem Wykupu, Dniem Wcześniejszego Wykupu na Żądanie 

Emitenta lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek, a gdy taki dzień nie będzie mógł być Dniem Ustalenia Praw, 

w szczególności zgodnie z Regulacjami KDPW, inny najbliższy dzień przed Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem 

Płatności Odsetek w zakresie mającym zastosowanie do ustalenia podmiotów uprawnionych do otrzymania świadczeń 

z tytułu Obligacji; 

„Dzień Przedterminowego Wykupu” oznacza odpowiednio Dzień Przedterminowego Wykupu na Żądanie Emitenta lub 

Dzień Przedterminowego Wykupu na Żądanie Obligatariusza; 

„Dzień Przedterminowego Wykupu na Żądanie Emitenta” oznacza dzień, o którym mowa w pkt 7.3 Warunków Emisji; 

„Dzień Przedterminowego Wykupu na Żądanie Obligatariusza” oznacza dzień, o którym mowa w pkt 7.2 Warunków 

Emisji; 

„Dzień Wykupu” oznacza dzień wskazany w pkt 2.10.02 Warunków Emisji, w którym Obligacje zostaną wykupione przez 

Emitenta zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji; 

„Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień inny niż sobota, niedziela oraz dni ustawowo wolne od pracy; 

„Dzień Sesyjny” oznacza dzień, w którym odbywa się sesja na GPW; 

„Emitent” oznacza spółkę pod firmą Best S.A. z siedzibą w Gdyni, pod adresem: 81-537 Gdynia, ul. Łużycka 8A, wpisaną 

do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy Gdańsk – Północ w 

Gdańsku, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000017158, NIP 5850011412, 

REGON 190400344, o kapitale zakładowym w wysokości 22 216 177,00 zł (wpłaconym w całości); 

„Ewidencja” oznacza, odpowiednio, elektroniczny system rejestracji praw z Obligacji stanowiący ewidencję Obligacji 

w rozumieniu art. 8 ust. 2 pkt 3) Ustawy o Obligacjach prowadzoną przez Depozytariusza, a po Dematerializacji w KDPW 

oznacza rejestrację Obligacji w rozumieniu art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w depozycie papierów wartościowych 

prowadzonym przez KDPW;) 

„GPW”, „Organizator ASO” oznacza spółkę pod firmą Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A; 
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„Grupa”, „Grupa Kapitałowa Emitenta” oznacza grupę kapitałową Emitenta w rozumieniu Odpowiednich Standardów 

Rachunkowości; 

„Inwestor” osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie będąca osobą prawną, którym przepisy prawa 

przyznają zdolność do czynności prawnych; 

„KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A.; 

„Kwota Odsetek” oznacza kwotę odsetek płatną przez Emitenta z tytułu Obligacji obliczaną i wypłacaną za pośrednictwem 

Depozytariusza zgodnie z postanowieniami niniejszych Warunków Emisji; 

„Kwota Wykupu” oznacza w odniesieniu do danej Obligacji kwotę należności głównej, tj. kwotę równą Wartości Nominalnej 

wypłacaną za pośrednictwem Depozytariusza w Dniu Wykupu zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji; 

„Marża” oznacza wartość wyrażoną w formie punktów procentowych, o jaką powiększona jest Stopa Bazowa w celu 

ustalenia Kwoty Odsetek, o której mowa w pkt. 3.1.05 Warunków Emisji; 

„Nota Informacyjna” oznacza niniejszy dokument informacyjny Obligacji, sporządzony zgodnie z wymogami określonymi 

w Rozdziale 4 Oddział 3 Załącznika nr 1 do Regulaminu ASO; 

„NS” oznacza spółkę pod firmą Noble Securities S.A. z siedzibą w Warszawie, przy ul. Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa, 

wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego, prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. 

Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000018651, 

posiadająca numer NIP 6760108427, REGON 350647408, o kapitale zakładowym 3 494 747,00 zł (wpłacony w całości); 

„Obligacje”, „Obligacje Serii Q2” oznacza instrumenty finansowe, opisane w pkt. 2.1.01 Warunków Emisji Obligacji Serii 

Q2; 

„Obligatariusz” oznacza posiadacza Obligacji, którego prawa z Obligacji są zapisane na Rachunku Papierów 

Wartościowych, lub, w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym, oznacza osobę lub podmiot wskazany 

Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku Zbiorczego, jako uprawnionego z Obligacji zapisanych na takim Rachunku 

Zbiorczym i działającego, w zakresie jakichkolwiek praw wynikających z Warunków Emisji oraz Obligacji, za pośrednictwem 

posiadacza Rachunku Zbiorczego; 

„Odpowiednie Standardy Rachunkowości” oznacza Międzynarodowe Standardy Rachunkowości, Międzynarodowe 

Standardy Sprawozdawczości Finansowej oraz związane z nimi interpretacje ogłaszane w formie rozporządzeń Komisji 

Europejskiej; 

„Oferta” oznacza ofertę nabycia Obligacji w obrocie pierwotnym w trybie art. 33 pkt 2) Ustawy o Obligacjach dokonywaną 

poprzez proponowanie nabycia Obligacji do nie więcej niż 149 oznaczonych adresatów w sposób, który nie stanowi 

publicznej oferty papierów wartościowych w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie; 

„Okres Odsetkowy” oznacza okres rozpoczynający się w Dniu Emisji (z wyłączeniem tego dnia) i kończący się 

w pierwszym Dniu Płatności Odsetek (włącznie) oraz każdy kolejny okres rozpoczynający się od danego Dnia Płatności 

Odsetek (z wyłączeniem tego dnia) do kolejnego Dnia Płatności Odsetek (włącznie), a ostatni Okres Odsetkowy kończyć się 

będzie w Dniu Wykupu lub odpowiednio w Dniu Wcześniejszego Wykupu lub innym dniu, w którym zobowiązanie do 

płatności Kwoty Wykupu stanie się wymagalne (włącznie); 

„Przedterminowy Wykup” oznacza wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na warunkach określonych w pkt. 7 Warunków 

Emisji; 

„Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy. 

„Rachunek Papierów Wartościowych” oznacza rachunek papierów wartościowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy 

o Obrocie, na którym zostały zapisane Obligacje.  
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„Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie, na którym zostały zapisane 

prawa z Obligacji. 

„Statut” oznacza statut Emitenta; 

„Stopa Bazowa” oznacza element bazowy oprocentowania Obligacji, o którym mowa w pkt. 3.1.02 Warunków Emisji; 

„Strona internetowa Emitenta” oznacza stronę internetową pod adresem www.best.com.pl lub każdą inną stronę 

internetową, która ją zastąpi w przypadku zaprzestania funkcjonowania; 

„Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. 2015 poz. 238); 

„Ustawa o Obrocie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity:  Dz.U. 

z 2014 r., poz. 94 z późn. zm.); 

„Ustawa o Ofercie” oznacza  ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów 

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2013 r., poz.1382 

z poźn. zm.); 

„Wartość Nominalna” oznacza wartość nominalną jednej Obligacji wskazaną w pkt. 2.4 Warunków Emisji; 

„Warunki Emisji” oznacza dokument zamieszczony w pkt. 21 niniejszej noty informacyjnej wraz z wszelkimi ewentualnymi 

późniejszymi zmianami oraz Załącznikami, który stanowi warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 6 Ustawy o Obligacjach; 

„Wskaźnik Zadłużenia” oznacza stosunek Zadłużenia Finansowego Netto Grupy Kapitałowej Emitenta do kapitałów 

własnych Grupy Kapitałowej Emitenta; 

„Zadłużenie Finansowe” oznacza wszelkie zobowiązania do zapłaty lub zwrotu pieniędzy z jakiegokolwiek z poniższych 

tytułów: 

(a) pożyczonych środków (pożyczka lub kredyt); 

(b) kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli lub emisji obligacji, weksli, skryptów dłużnych; 

(c) transakcji instrumentami pochodnymi, przy czym:  

(i) dla potrzeb wyliczania Wskaźnika Zadłużenia będzie brane pod uwagę saldo wyceny wszystkich takich 

transakcji;  

(ii) dla potrzeb ustalania, czy nastąpił przypadek naruszenia inny niż wskazany w 7.2.03c) będzie brana pod uwagę 

odrębna wycena poszczególnych transakcji pochodnych; 

(d) zobowiązań leasingowych; 

(e) akcji podlegających umorzeniu; 

(f) poręczeń, gwarancji lub podobnych zabezpieczeń udzielonych przez Emitenta na rzecz osób trzecich; 

(g) innych zobowiązań, które wiążą się z koniecznością zapłaty odsetek lub innego wynagrodzenia za korzystanie 

z kapitału.  

„Zadłużenia Finansowe Netto” oznacza Zadłużenie Finansowe pomniejszone o: 

(a) środki pieniężne i ich ekwiwalenty; 

(b) wartość Zadłużenia Finansowego członka Grupy Kapitałowej Emitenta, w związku z którym Emitent udzielił 

poręczenia, gwarancji lub podobnego zabezpieczenia; oraz 

(c) wartość poręczeń, gwarancji lub podobnych zabezpieczeń udzielonych przez Emitenta na rzecz nie należących do 

Grupy Kapitałowej Emitenta funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez BEST Towarzystwo Funduszy 

Inwestycyjnych S.A., w związku z procesem nabywania przez te podmioty portfeli wierzytelności lub praw do 

świadczeń z wierzytelności; 

„Zarząd” oznacza zarząd Emitenta;  
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„Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza reprezentację ogółu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji na podstawie art. 46 

Ustawy o Obligacjach; 

„zł” oznacza walutę złoty polski (PLN). 

 


