
NOTA INFORMACYJNA 

BVT S.A.  

Z SIEDZIBĄ W TARNOWIE 

 

 
 

SPORZĄDZONA NA POTRZEBY WPROWADZENIA OBLIGACJI SERII D DO OBROTU W 
ALTERNATYWNYM SYSTEMIE OBROTU CATALYST PROWADZONYM 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. 

 
AUTORYZOWANY DORADCA 

 

Data sporządzenia Noty Informacyjnej: 5 września 2017 r. 
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1. Podstawowe dane o Emitencie 

Nazwa (firma): BVT spółka akcyjna 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Tarnów 

Adres: ul. Słoneczna 28-30, 33-100 Tarnów 

Numer telefonu: (+48) (14) 657 50 71 

Numer faksu: Spółka nie posiada faksu 

Adres poczty elektronicznej: sekretariat@bvtsa.com.pl  

Adres głównej strony internetowej: www.bvtsa.com.pl  

Identyfikator wg właściwej klasyfikacji 

statystycznej (REGON): 
243210870 

Numer wg właściwej identyfikacji 

podatkowej (NIP): 
9930653149 

KRS: 0000525241 

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 
Działalność prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody. 

3. Czynniki ryzyka 

3.1 Czynniki ryzyka związane z otoczeniem, w którym działa Spółka 

Ryzyko związane z sytuacją makroekonomiczną 

Całość przychodów Spółki jest związana z działalnością na rynku krajowym i z tego też względu 

jest ona uzależniona pośrednio od czynników związanych z ogólną sytuacją makroekonomiczną 

Polski. Sytuacja ta wpływa bowiem m.in. na zdolność spłaty zobowiązań przez dłużników oraz 

podaż przeterminowanych należności. Utrzymywanie się dobrej koniunktury gospodarczej w 

Polsce w kolejnych latach oraz poprawa sytuacji budżetowej osób prawnych i fizycznych mogą 

spowodować, że liczba i wartość nieregulowanych w terminie zobowiązań będzie się obniżać. W 

konsekwencji może to doprowadzić do wzrostu konkurencji pomiędzy przedsiębiorstwami 

obsługującymi wierzytelności i spadku wysokości dyskonta ceny zakupu względem wartości 

nominalnej nabywanych wierzytelności. Powyższe ryzyko jest do pewnego stopnia 

neutralizowane poprzez łatwiejszy dostęp do finansowania oraz niższe koszty obsługi zadłużenia 

w przypadku dobrej koniunktury, co skutkuje wzrostem skłonności osób fizycznych i podmiotów 

gospodarczych do zadłużania się.  

mailto:sekretariat@bvtsa.com.pl
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Ryzyko związane z liberalizacją przepisów o upadłości konsumenckiej 

Charakter prowadzonej przez Emitenta działalności opiera się na nabywaniu pakietów 

wierzytelności, w skład których wchodzą przede wszystkim długi od osób fizycznych. Przepisy 

dotyczące możliwości ogłoszenia upadłości konsumenckiej zostały wprowadzone do polskiego 

porządku prawnego w 2009 r. Z końcem 2014 r. wprowadzona została nowelizacja przepisów o 

upadłości konsumenckiej, istotnie liberalizująca przesłanki ogłoszenia upadłości. Co za tym w 

ostatnich latach znacząco wzrosła liczba ogłaszanych przez sąd upadłości. Dalsza liberalizacja 

przepisów może niekorzystnie wpłynąć na proces odzyskiwania przez Spółkę wierzytelności 

poprzez ich redukcję albo umorzenie w procesie upadłości. To z kolei może wpłynąć na obniżenie 

rentowności działalności Spółki. 

Ryzyko związane ze zmianą innych przepisów prawa 

Zagrożenie dla działalności Spółki mogą stanowić także zmiany innych przepisów prawa lub 

różne jego interpretacje. Ponadto konieczność dostosowywania polskiego prawa do wymogów 

Unii Europejskiej może niekorzystnie wpływać na otoczenie prawne Spółki. Niespójność, brak 

jednolitej interpretacji przepisów prawa oraz częste jego nowelizacje pociągają za sobą ryzyko 

dla prowadzenia działalności gospodarczej podmiotów w Polsce. Potencjalne zmiany przepisów 

prawnych, w szczególności prawa podatkowego, handlowego (w tym prawa spółek i prawa 

regulującego zasady funkcjonowania rynku kapitałowego) lub dotyczących procedur sądowych, 

mogą negatywnie wpływać na wyniki osiągane przez Emitenta. 

Również duża niestabilność charakteryzująca polski system podatkowy może prowadzić do 

nieoczekiwanych i niekorzystnych z punktu widzenia Emitenta zmian podatkowych, mogących 

istotnie wpływać na osiągane wyniki.  

Ryzyko związane z rynkiem wierzytelności  

Rynek wierzytelności w Polsce znajduje się cały czas w fazie wzrostu. Według ostatnich raportów 

publikowanych przez BIG InfoDług na koniec marca 2017 roku łączna kwota przeterminowanego 

zadłużenia Polaków wyniosła 55,66 mld zł i w ostatnich latach rosła. Nie można jednak wykluczyć, 

iż opisane powyżej pozytywne dla Spółki tendencje na rynku wierzytelności ulegną 

zahamowaniu, a w najbardziej negatywnym scenariuszu rynek zacznie się nawet zmniejszać. 

Celem ograniczenia  tego ryzyka Zarząd Emitenta na bieżąco monitoruje zmiany sytuacji na rynku 

wierzytelności, starając się z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywać strategię Spółki do 

występujących zmian.  

Ryzyko niewydolności wymiaru sprawiedliwości  

Pierwszym krokiem w ramach prowadzenia windykacji wierzytelności jest próba polubownego 

uzgodnienia terminów spłaty 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. Co za tym idzie efektywność działalności Spółki 

jest w dużym stopniu uzależniona od czasu i efektywności działania organów postępowania 

sądowego i egzekucyjnego. Istnieje więc ryzyko, że w przypadku istotnie przedłużających się 

postępowań Emitent może nie zrealizować w planowanym czasie przychodów z posiadanych 

pakietów wierzytelności. Może to mieć istotny negatywny wpływ na wyniki finansowe Emitenta, 

a przez to może wpłynąć negatywnie na skuteczną realizację strategii jego rozwoju. 



 Nota Informacyjna BVT S.A. 

str. 8 

Ryzyko związane z wprowadzeniem ograniczeń w obrocie wierzytelnościami  

Działalność Emitenta jest uzależniona od możliwości nabywania pakietów wierzytelności 

zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Nie można wykluczyć ryzyka ewentualnego 

wprowadzenia przepisów ograniczających zbywanie wierzytelności, co mogłoby istotnie 

negatywnie wpłynąć na działalność Emitenta. Na dzień dzisiejszy Spółka nie ma wiedzy o 

jakiekolwiek projektach zmierzających do wprowadzenia ograniczeń w obrocie 

wierzytelnościami, ani też zamiarach ustawodawcy w przedmiocie wprowadzenia takich 

ograniczeń.  

Ryzyko związane ze zmianą wysokości odsetek ustawowych  

Jednym ze źródeł przychodów Emitenta są odsetki od niezapłaconych wierzytelności. Odsetki są 

przy tym najczęściej obliczane w oparciu o stawkę odsetek ustawowych za opóźnienie. Obniżenie 

stóp procentowych przez Radę Polityki Pieniężnej wpływa bezpośrednio na wysokość odsetek 

ustawowych za opóźnienie, a tym samym także na wysokość maksymalnych odsetek umownych. 

Maksymalna wysokość odsetek za opóźnienie nie może przekraczać dwukrotności podstawowej 

wartości odsetek za opóźnienie, które są równe stopie referencyjnej NBP powiększonej o 5,5 

punków procentowych. Wysokość odsetek ustawowych za opóźnienie w transakcjach 

handlowych równa jest natomiast stopie referencyjnej NBP powiększonej o 8 punktów 

procentowych. Obniżenie wysokości ustawowych lub maksymalnych odsetek umownych może 

negatywnie wpłynąć na przychody Emitenta.  

Ryzyko związane z konkurencją 

Rynek zakupów portfeli wierzytelności na własny rachunek, na którym działa Spółka, 

charakteryzuje się dużą koncentracją konkurencji. Obecnie działa na nim kilka dużych, 

dominujących podmiotów, co spowodowane jest dużymi barierami wejścia, głównie 

koniecznością dostępu do kapitału oraz brakiem danych i wiedzy potrzebnej do wyceny i 

windykacji portfeli wierzytelności. Istnieje jednak ryzyko pojawienia się nowych konkurentów, 

zwłaszcza silnych finansowo podmiotów zagranicznych, jak również nasilenia walki 

konkurencyjnej pomiędzy aktualnie działającymi podmiotami. Sytuacja taka mogłaby 

doprowadzić do wzrostu cen oferowanych za nabycie portfeli wierzytelności w czasie przetargów, 

a tym samym do obniżenia marży i wyników osiąganych przez Emitenta. 

3.2 Czynniki ryzyka związane z działalnością Spółki  

Ryzyko związane z jakością nabywanych pakietów wierzytelności i ich wyceną 

Działalność Emitenta polega na nabywaniu pakietów wierzytelności oraz ich obsłudze, tj. 

odzyskiwaniu należności od dłużników. W tym modelu biznesowym ryzyko dotyczy przede 

wszystkim wartości odzyskanych należności. Aby działalność była rentowna, wielkość 

odzyskanych środków finansowych musi przynajmniej pokrywać cenę zakupu wierzytelności 

oraz koszty jej obsługi. Kluczowy dla działalności Spółki jest więc wybór właściwego pakietu 

wierzytelności możliwych do odzyskania i odpowiednie skalkulowanie jego ceny. W przypadku 

nabycia źle wybranego pakietu wierzytelności, istnieje ryzyko braku możliwości odzyskania 

długów w wartości pokrywającej koszty jego nabycia i obsługi, a przez to osiągnięcia straty. Na 

etapie obsługi wierzytelności, zasadnicze znaczenie ma z kolei zdolność do osiągnięcia jak 

najwyższych korzyści finansowych od dłużników. W związku z tym istotne jest sprawne 

przeprowadzenie procesu windykacji należności. Do połowy 2016 r. Spółka współpracowała w 

zakresie windykacji jej pakietów należności z przedsiębiorstwem posiadającym wieloletnie 

doświadczenie w odzyskiwaniu należności, tj. ze spółką Windykacja PL sp. z o.o. 30 czerwca 2016 
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roku zarejestrowane zostało połącznie Spółki z Windykacja PL sp. z o.o. i od tego momentu 

windykacja prowadzona jest przez Emitenta. 

Wybór złej jakości portfela wierzytelności, zbyt optymistyczne oszacowanie ich wartości czy też 

przedłużenie się procesu windykacji może w konsekwencji mieć negatywny wpływ na sytuację 

finansową Spółki, a w skrajnych sytuacjach nawet na jej płynność finansową. Ryzyko to jest 

ograniczane poprzez zaangażowanie w realizację każdego projektu osób posiadających duże 

doświadczenie w branży. 

Ryzyko związane z możliwością pozyskania nowych pakietów wierzytelności 

Działalność Emitenta polega głównie na nabywaniu pakietów wierzytelności w celu ich 

windykacji na własny rachunek. Tym samym rozwój Spółki i osiągane przez nią wyniki 

uzależnione są od ciągłego nabywania nowych portfeli wierzytelności. Rosnąca konkurencja lub 

wycena pakietów wierzytelności, która nie będzie odzwierciedlać ich rzeczywistej wartości, oraz 

znaczny spadek liczby oferowanych portfeli, albo ich łączenie w duże pakiety, zakupu których na 

dzień dzisiejszy Emitent nie jest w stanie sfinansować, może doprowadzić do sytuacji braku 

zakupów przez pewien okres nowych pakietów wierzytelności. Może to doprowadzić do spadku 

dynamiki wzrostu Emitenta, ponoszenia kosztów stałych przy braku adekwatnych przychodów 

oraz do utraty ważnych kontrahentów. Wszystkie te zdarzenia wpłynęłyby negatywnie na 

funkcjonowanie Spółki, jak i osiągane przez nią wyniki finansowe. 

Ryzyko utraty płynności przez Emitenta  

Działalność Emitenta polega na zakupie wierzytelności ze środków własnych. Windykacja 

wierzytelności jest procesem złożonym i długotrwałym. Zdarzają się takie sytuacje, w których 

przepływy pieniężne z tytułu odzyskanej wierzytelności nie pokrywają się z terminami 

wykonania zobowiązań wobec pierwotnych wierzycieli albo zobowiązań finansowych. Duża 

liczba takich sytuacji oraz wydłużające się terminy spłaty należności Emitenta mogą w skrajnym 

przypadku spowodować utratę przez niego płynności.  

Ryzyko związane z brakiem dostępu do dodatkowego finansowania 

Działalność Emitenta polega na nabywaniu pakietów wierzytelności w celu ich windykacji. 

Zakupy te finansowane są zarówno za pomocą kapitału własnego jak i obcego. Dla utrzymania 

dalszego dynamicznego rozwoju Spółki konieczny jest więc dostęp do dodatkowego 

finansowania, przede wszystkim dłużnego. Brak możliwości pozyskania finansowania w 

przyszłości może wpłynąć na obniżenie tempa rozwoju Emitenta oraz osiągane przychody i 

wyniki. 

Ryzyko związane z koniecznością spłaty zobowiązań finansowych 

W 2016 r. Spółka przeprowadziła emisję obligacji serii A i B, a w 2017 r. emisję obligacji serii C i 

D, środki z których zostały przeznaczone na zakup portfeli wierzytelności. Zgodnie z warunkami 

emisji wykup ww. serii przypada w okresie kolejnych ok. 13 miesięcy (począwszy od wykupu 

obligacji serii A przypadającego na 30 listopada 2018 r., kończąc na wykupie obligacji serii D 

przypadającym na 5 stycznia 2020 r.). Dodatkowo w okresie tym przypada termin spłaty kredytu 

rewolwingowego. Istnieje więc ryzyko, że w przypadku pogorszenia ściągalności należności 

Emitent nie będzie w stanie zgromadzić środków, które umożliwią terminową spłatę wszystkich 

zobowiązań lub akumulacja środków uniemożliwi mu zakup w tym okresie kolejnych pakietów 

wierzytelności co spowodowałoby spowolnienie rozwoju Spółki. 
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Ryzyko postępowań sądowych oraz pozasądowych 

Charakter prowadzonej działalności naraża Emitenta na ryzyko wszczęcia przeciwko niemu przez 

osoby zadłużone, klientów czy kontrahentów postępowań cywilnego, administracyjnego, 

arbitrażowego bądź innych. W związku z powyższym Spółka narażona jest na ponoszenie kosztów 

związanych z samymi postępowaniami, jak również z ewentualnymi roszczeniami koniecznymi 

do zapłaty. W przypadku znaczących kwot, bądź dużej liczby postępowań wytoczonych przeciwko 

Emitentowi w krótkim okresie czasu, może to mieć negatywny wpływ na jego sytuację finansową 

oraz osiągane przez niego wyniki finansowe. 

Ryzyko potencjalnych roszczeń klientów 

Działalności Emitenta, związana jest z ryzykiem ewentualnych roszczeń podmiotów 

bezpośrednio związanych z prowadzoną przez Emitenta działalnością. Osoby te, zgodnie z 

polskim prawem, mogą dochodzić roszczeń za spowodowane szkody. Sytuacja taka może 

negatywnie wpłynąć na reputację Emitenta. W konsekwencji może mieć to negatywny wpływ na 

możliwości dokonywania zakupów kolejnych pakietów wierzytelności a także wyniki finansowe 

Spółki. Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez stosowanie się do obowiązujących przepisów 

prawa. Dotychczasowe doświadczenie Emitenta wskazuje, ze ta zasada znacząco minimalizuje 

powyższe ryzyko.  

Ryzyko związane z błędami ludzkimi 

Charakter prowadzonej przez Emitenta działalności wiąże się z potrzebą zatrudnienia 

pracowników, którzy obsługują procedury związane z nabywaniem oraz obsługą wierzytelności. 

Błędy lub niedopatrzenia pracowników mogą doprowadzić do wzrostu niezadowolenia klientów 

bądź dłużników, wpływając negatywnie na wizerunek Spółki. Nakłady finansowe poniesione 

przez Emitenta na odpowiednie szkolenie i motywowanie zatrudnionych osób oraz w miarę 

potrzeb na rozbudowę kadry pracowniczej ograniczają do pewnego stopnia ryzyko powstawania 

tego typu problemów. 

Ryzyko związane z przechowywaniem danych osobowych klientów 

Działalność Emitenta, związana jest bezpośrednio z przetwarzaniem danych osobowych 

dłużników. Wszystkie dane przechowywane są w siedzibie Spółki przez okres od daty rozpoczęcia 

procedury nabycia wierzytelności, do zakończenia procedury odzyskiwania wierzytelności. 

Istnieje zatem ryzyko utraty bądź wycieku danych osobowych bądź to za sprawą zagubienia przez 

pracowników Spółki nośnika zawierającego wrażliwe dane, kradzieży nośnika danych, 

nieumiejętnego wymazania danych z nośnika czy też ataku hakera na system IT. Ryzyko związane 

z utratą danych osobowych należy rozpatrywać z punktu widzenia operacyjnego (utrata danych 

zawierających własność intelektualną niezbędną do przeprowadzania oraz realizacji procedury 

produktowej), oraz prawnego związanego z utratą danych osobowych związanych z prywatnością 

klientów. Zaistnienie tego ryzyka może mieć wpływ na roszczenia i sankcje z tytułu 

niewłaściwego zabezpieczenia danych osobowych. Emitent stara się ograniczać niniejsze ryzyko 

poprzez stosowanie wysokiej klasy systemów teleinformatycznych zabezpieczających wyciek 

bądź utratę danych, zarówno na poziomie informatycznych jak i sprzętowym. 

Ryzyko awarii systemów informatycznych 

Proces dochodzenia wierzytelności jest wspomagany przez system informatyczny oraz szereg 

innych narzędzi teleinformatycznych. Pomimo wdrożonych procedur jakości i bezpieczeństwa 

przetwarzanych danych oraz posiadania centrum zapasowego, może dojść do sytuacji awarii 

systemów informatycznych lub też innych nieprzewidzianych sytuacji, które ograniczają 
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wydajność procesów windykacyjnych, co może mieć negatywny wpływ na działalność operacyjną 

oraz wyniki finansowe Spółki. 

Ryzyko utraty kluczowych pracowników 

Działalność Emitenta, uzależniona jest w dużym stopniu od prawidłowego wykonywania zadań 

zarówno przez osoby zarządzające Spółką jak i osoby w niej zatrudnione. Tworzą oni tzw. kapitał 

intelektualny. Ważne zatem jest, aby pracownicy posiadali odpowiednie kwalifikacje oraz 

doświadczenie. 

Dynamiczny rozwój zwiększa zapotrzebowanie na wykwalifikowanych pracowników. 

Potencjalnie lepsze warunki pracy, zaproponowane przez konkurencyjną firmę, mogą skłonić 

kluczowych pracowników do odejścia i w dalszej perspektywie osłabienia pozycji rynkowej 

Emitenta. Przystąpienie Polski do struktur UE oraz otwarcie rynków pracy przez niektóre kraje 

Wspólnoty, spowodowało emigrację części pracowników, w tym także pracowników 

wykwalifikowanych. 

Wystąpienie powyższych zdarzeń może mieć wpływ na pozycję konkurencyjną Emitenta, a w 

konsekwencji obniżyć dynamikę jego rozwoju. Istnieje zatem ryzyko, iż w przypadku odejścia 

któregokolwiek z kluczowych pracowników działalność Emitenta zostanie okresowo zachwiana. 

Mając na uwadze niniejsze ryzyko, w Spółce realizowany jest system motywacyjny, budujący 

pozytywne relacje z pracownikami. Działania te mają na celu ograniczenie fluktuacji kadry, co ma 

przełożenie na utrzymanie wykwalifikowanych pracowników posiadających odpowiednie 

doświadczenie w branży. 

Ryzyko naruszenia kowenantów zawartych w warunkach emisji obligacji 

Obligacje serii A, B, C i D wyemitowane przez Spółkę zawierają pewne postanowienia 

(kowenanty), które umożliwiają obligatariuszom żądanie wcześniejszego ich wykupu. Kowenanty 

zawarte w Warunkach Emisji obligacji serii D zostały wskazane w punkcie 9 Noty informacyjnej. 

Jednym z takich warunków w przypadku obligacji serii B jest przekroczenie przez wskaźnik dług 

netto/EBITDA poziomu 4,0 na koniec 2016 r. albo 3,5 na koniec roku 2017 lub 2018. Wyniki za 

2016 r. wykazane w raporcie rocznym za 2016 r. spowodowały przekroczenie tego wskaźnika, w 

związku z czym obligatariusze serii B mogą wystąpić z żądaniem wcześniejszego wykupu 

obligacji. Do dnia sporządzenia Noty informacyjnej żaden z obligatariuszy nie złożył żądania 

wcześniejszego wykupu obligacji. W przypadku pozostałych serii obligacji na dzień sporządzenia 

Noty informacyjnej żaden kowenant nie został naruszony.  

Istnieje jednak ryzyko naruszenia przez Emitenta w przyszłości któregoś z kowenantów oraz 

ryzyko zażądania przez obligatariuszy wcześniejszego wykupu obligacji, co mogłoby narazić 

Spółkę na utratę płynności albo utrudnić jej bieżące funkcjonowanie.  

Ryzyko związane z opóźnieniem lub niezrealizowaniem celów strategicznych  

Przyszła sytuacja majątkowa i gospodarcza, osiągane przychody i ekspansja na nowe obszary 

rynku oparta jest na przewidywaniu zmiennych warunków otoczenia, co pozwala na opracowanie 

i wdrażanie w życie adekwatnych celów strategicznych. Zaplanowana polityka Emitenta pozwoli 

mu umocnić swoją pozycję na rynku, w tym na rynku skupu wierzytelności bankowych, a tym 

samym zwiększyć obroty, pozytywnie wpływając na jego płynność finansową oraz wykorzystać 

dodatkowy przypływ środków własnych na pozyskanie korzystniejszych umów kontraktowych. 

Ryzyko braku czy opóźnienia w realizacji celów strategicznych i emisyjnych, może doprowadzić 
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do konieczności zmiany strategii, powodując zachwianie stabilności firmy oraz pogorszenie 

nastrojów inwestorów, a w konsekwencji zmusić Emitenta do poniesienia dodatkowych kosztów 

obsługi zewnętrznych źródeł finansowania tj. kredytów czy pożyczek. Celem ograniczenia 

niniejszego ryzyka, Zarząd stara się na bieżąco reagować w zmiennym otoczeniu, minimalizując 

ewentualny wpływ niepożądanych zdarzeń na działalność, a gdy jest to konieczne wprowadzać 

niezbędne zmiany w strategii z zachowaniem pierwotnych celów. 

Ryzyko związane z brakiem realizacji zobowiązań z Obligacji i z zabezpieczeniem Obligacji 

Istnieje ryzyko, że Spółka nie będzie posiadała wystarczających środków pieniężnych na 

realizację zobowiązań wynikających z Obligacji. Może to dotyczyć zarówno opóźnienia w wypłacie 

albo niewypłacenia odsetek od Obligacji jak i opóźnienia w wykupie albo niewykupienia Obligacji. 

W przypadku opóźnienia się Spółki z realizacją zobowiązań Obligatariusze będą mogli podjąć 

działania zmierzające do zaspokojenia się z zabezpieczeń Obligacji. Zabezpieczenia Obligacji 

zostały wskazane w punkcie 10 Noty informacyjnej. Pomimo, że wartość zabezpieczeń wynikająca 

z dokonanych wycen przekracza wartość nominalną Obligacji, nie ma gwarancji, że w przypadku 

realizacji zabezpieczeń uda się pozyskać kwotę wystarczającą na pełne zaspokojenie należności 

Obligatariuszy. Istnieje ryzyko, że proces egzekucji będzie się przedłużał, albo że nie będzie 

nabywców na przedmiot zabezpieczenia. W związku z powyższym, pomimo ustanowienia 

zabezpieczenia Obligacji, może wystąpić sytuacja, iż Obligatariusze nie odzyskają całości 

zainwestowanych środków, a nawet jakichkolwiek środków. 

W ramach minimalizacji tego ryzyka, Emitent wprowadził zasadę, że w przypadku zmniejszenia 

wartości zabezpieczenia poniżej progów wskazanych w Warunkach Emisji (jeśli wartość 

przedmiotu zabezpieczenia liczona jako 75% sumy wartości wyceny wierzytelności stanowiących 

zabezpieczenie jest niższa niż wartość nominalna wyemitowanych i niewykupionych na dany 

dzień Obligacji), jest zobligowany do uzupełnienia zabezpieczenia pod rygorem możliwości 

żądania przez Obligatariuszy wcześniejszego wykupu Obligacji. 

3.3 Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym 

Ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do żądania wcześniejszego 

wykupu Obligacji  

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do 

żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, o których mowa w pkt 17.3. lit. d), e) i f) Warunków 

Emisji, w kontekście przepisów ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne (tj. Dz.U. 

z 2016 r., poz. 1574) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (tj. Dz.U. z 2016 r., poz. 

2171), 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 i/lub otwarcia tego postępowania, czy też w przypadku 

złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 

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. Ocena bieżącej i przyszłej sytuacji Emitenta, branży windykacyjnej, danych 

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

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

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

Ryzyko związane z nałożeniem kar regulaminowych na Emitenta 

Jeżeli emitent nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie 

obrotu lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w rozdziale V 

Regulaminu ASO, w szczególności obowiązki określone w § 15a-15c lub w § 17-17b, Organizator 

Alternatywnego Systemu może, w zależności od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub 

uchybienia: 

1) upomnieć emitenta (§ 17c ust. 1 pkt 1 Regulaminu ASO), 

2) nałożyć na niego karę pieniężną w wysokości do 50 000 zł (§ 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu 

ASO). 

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

nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w ASO lub nie wykonuje lub nienależycie 

wykonuje obowiązki określone w ww. rozdziale V, Organizator ASO może nałożyć na niego karę 

pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 

Regulaminu ASO (o której mowa powyżej), nie może przekraczać 50 000 zł. 

Nie można mieć całkowitej pewności, że powyższa sytuacja nie będzie dotyczyła w przyszłości 

Emitenta. Obecnie nie ma jakichkolwiek podstaw, by spodziewać się takiego rozwoju wypadków, 

a ryzyko to dotyczy wszystkich emitentów, których akcje notowane są na NewConnect lub 

obligacje na Catalyst.  

Ryzyko związane z możliwością nałożenia na Emitenta kar administracyjnych 

Spółki notowane na NewConnect mają status spółki publicznej w rozumieniu Ustawy o obrocie, 

w związku z czym KNF może nałożyć na Emitenta kary administracyjne za niewykonywanie 

obowiązków wynikających z przepisów prawa, a w szczególności obowiązków wynikających z 

Ustawy o ofercie i Ustawy o obrocie  

Art. 96 Ustawy o ofercie przewiduje, iż w przypadku, gdy emitent: 

1) nie wykonuje albo wykonuje nienależycie obowiązki, o których mowa w art. 15a ust. 4 i 5, 

art. 20, art. 24 ust. 1 i 3, art. 37 ust. 3 i 4, art. 38 ust. 4–6, art. 38a ust. 2–4, art. 38b ust. 7–

9, art. 39 ust. 1–2a, art. 40, art. 41 ust. 1, 3, ust. 8 zdanie drugie i ust. 9, art. 44 ust. 1, art. 

45, art. 46, art. 47 ust. 1, 3 i 5, art. 48, art. 50, art. 51a ust. 3 zdanie drugie i ust. 4, art. 52, 

art. 54 ust. 2 i 3, art. 56–56c w zakresie dotyczącym informacji bieżących, art. 58 ust. 1–

1b, art. 59 w zakresie dotyczącym informacji bieżących, art. 62 ust. 6 i 8 i art. 70 pkt 2 i 3, 

2) nie wykonuje albo wykonuje nienależycie obowiązki wynikające z: 

a) art. 38 ust. 7 w związku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum 

informacyjnym informacji przez odesłanie, art. 50, art. 51a ust. 3 zdanie drugie i ust. 4 

i art. 52,  

b) art. 38a ust. 5 w związku z art. 50, art. 51a ust. 3 zdanie drugie i ust. 4 i art. 52,  

c) art. 38b ust. 10 w związku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum 

informacyjnym informacji przez odesłanie, art. 50 i art. 52,  

d) art. 39 ust. 3 w związku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum 

informacyjnym informacji przez odesłanie i art. 50,  
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e) art. 41 ust. 2 w związku z art. 45 ust. 2, art. 47 ust. 1, 2 i 5, art. 48 w zakresie 

zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez odesłanie i art. 50,  

3) nie wykonuje albo wykonuje nienależycie obowiązki, o których mowa w art. 22 ust. 4 i 7, 

art. 26 ust. 5 i 7, art. 27, art. 29–31 i art. 33 rozporządzenia 809/2004, 

4) udostępnia prospekt emisyjny w postaci drukowanej niezgodnie z art. 47 ust. 2, 

5) wbrew obowiązkowi, wynikającemu z art. 38 ust. 7 w związku z art. 51 ust. 1, art. 38a ust. 

5 w związku z art. 51 ust. 1, art. 38b ust. 10 w związku z art. 51 ust. 1, oraz obowiązkowi, 

o którym mowa w art. 51 ust. 1, nie przekazuje w terminie aneksu do prospektu 

emisyjnego lub memorandum informacyjnego, 

6) wbrew obowiązkowi wynikającemu z art. 38 ust. 7 w związku z art. 51 ust. 5, art. 38a ust. 

5 w związku z art. 51 ust. 5, i z art. 38b ust. 10 w związku z art. 51 ust. 5, oraz obowiązkowi, 

o którym mowa w art. 41 ust. 4 i art. 51 ust. 5, nie udostępnia do publicznej wiadomości w 

terminie aneksu do prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego 

- KNF 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, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, 

na który jest nakładana kara, karę pieniężną do wysokości 1 000 000 zł, albo zastosować obie 

sankcje łącznie. 

Jeżeli emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 17 ust. 

1 i 4–8 Rozporządzenia MAR, KNF 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 zł lub kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu 

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

ona 10 364 000 zł, albo zastosować obie sankcje łącznie. 

Emitent oraz podmiot, który sporządził lub brał udział w sporządzeniu informacji, o których 

mowa w art. 17 ust. 1 lub 2 Rozporządzenia MAR, jest obowiązany do naprawienia szkody 

wyrządzonej przez udostępnienie do publicznej wiadomości nieprawdziwej informacji lub 

przemilczenie informacji, chyba że ani on, ani osoby, za które odpowiada, nie ponoszą winy. 

W sytuacji, gdy spółki publiczne nie dopełniają określonych obowiązków wymienionych w art. 

157, 158 lub 160 Ustawy o obrocie, w szczególności wynikające z przepisów wydanych 

na podstawie art. 160 ust. 5, KNF może nałożyć na podmiot, który nie dopełnił obowiązków, karę 

pieniężną do wysokości 1 000 000 zł. 

Zgodnie z art. 174a ust. 1 Ustawy o obrocie w przypadku gdy emitent, na wniosek osoby pełniącej 

obowiązki zarządcze, udzielił zgody, o której mowa w art. 19 ust. 12 Rozporządzenia MAR, z 

naruszeniem art. 7–9 rozporządzenia delegowanego Komisji (UE) 2016/522 z dnia 17 grudnia 

2015 r. uzupełniającego rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w 

kwestiach dotyczących wyłączenia niektórych organów publicznych i banków centralnych 

państw trzecich, okoliczności wskazujących na manipulację na rynku, progów powodujących 

powstanie obowiązku podania informacji do wiadomości publicznej, właściwych organów do 

celów powiadomień o opóźnieniach, zgody na obrót w okresach zamkniętych oraz rodzajów 

transakcji wykonywanych przez osoby pełniące obowiązki zarządcze podlegających obowiązkowi 

powiadomienia (Dz. Urz. UE L 88 z 05.04.2016, str. 1), Komisja może nałożyć na emitenta karę 
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pieniężną do wysokości 4 145 600 zł. Zgodnie z art. 175 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy 

Emitent nie wykona lub nienależycie wykona obowiązek wskazany w art. 19 ust. 3 i 5 

Rozporządzenia MAR, KNF może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną w wysokości 4 145 

600 zł. Zgodnie z art. 176. 1. Ustawy o obrocie w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub 

nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 18 ust. 1–6 Rozporządzenia MAR, KNF 

może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną do wysokości 4 145 600 zł lub do kwoty 

stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim 

zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 4 145 600 zł.  

Ryzyko związane ze zmianą prawa 

Warunki Emisji Obligacji podlegają przepisom prawa polskiego obowiązującego w dniu podjęcia 

uchwały o emisji. Nie ma pewności, co do wpływu jakichkolwiek ewentualnych postanowień 

sądowych lub zmiany przepisów polskiego prawa lub praktyki administracyjnej po tej dacie na 

prawa i obowiązki Emitenta oraz Obligatariuszy. 

Ryzyko związane z zawieszeniem obrotu Obligacjami 

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

zawiesić obrót instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące:  

3) na wniosek Emitenta, 

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

5) jeśli Emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie.  

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO w przypadkach określonych przepisami prawa Organizator 

Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres 

wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczność dalszego 

współdziałania emitenta przy wykonywaniu obowiązków informacyjnych z podmiotem 

uprawnionym do wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator Alternatywnego 

Systemu może zobowiązać emitenta do zawarcia takiej umowy. Umowa ta powinna zostać 

zawarta w terminie 30 dni od dnia podjęcia przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji 

w tym zakresie i obowiązywać przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. W 

przypadku rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem 

okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu podjętej na podstawie ust. 

1, emitent zobowiązany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcą w terminie 

30 dni roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa 

powinna obowiązywać do końca okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego 

Systemu, z zastrzeżeniem, iż okres jej obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w 

którym emitent nie posiadał prawnie wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której 

zawarcia zobowiązany był na podstawie decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, o której 

mowa powyżej. W przypadku niepodpisania przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą 

w terminie, o którym mowa powyżej, albo w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwiązania lub 

wygaśnięcia poprzedniej umowy, Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót 

instrumentami finansowymi tego emitenta na okres do 3 miesięcy. Jeżeli przed upływem okresu 

zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie odpowiednia umowa z Autoryzowanym 

Doradcą, Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć instrumenty finansowe tego 

emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. 
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Nie można mieć całkowitej pewności, że powyższa sytuacja nie będzie dotyczyła w przyszłości 

akcji Emitenta lub Obligacji. Obecnie nie ma jakichkolwiek podstaw, by spodziewać się takiego 

rozwoju wypadków, a ryzyko to dotyczy wszystkich emitentów, których akcje notowane są na 

NewConnect lub obligacje na Catalyst.  

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 3 w związku z art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie, na żądanie KNF 

Organizator ASO zawiesza obrót wskazanymi przez KNF instrumentami finansowymi, w 

przypadku gdy obrót nimi 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.  

Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie w żądaniu 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 powyżej. 

KNF uchyla decyzję zawierającą żądanie zawieszenia obrotu 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 (art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie). 

Ryzyko związane z wykluczeniem Obligacji z obrotu na Catalyst 

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator ASO może wykluczyć instrumenty finansowe 

z obrotu:  

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

spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków,  

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

3) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie,  

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

5) 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. 

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator ASO wyklucza instrumenty finansowe z obrotu 

w alternatywnym systemie:  

1) w przypadkach określonych przepisami prawa,  

2) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,  

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów,  

4) 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.  
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W przypadkach, o których mowa w pkt 4 powyżej, Organizator Alternatywnego Systemu może 

odstąpić od wykluczenia instrumentów finansowych z obrotu jeżeli przed upływem terminu 

wskazanego w tym przepisie sąd wyda postanowienie:  

1) o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postępowania układowego, postepowania 

układowego lub postępowania sanacyjnego, lub  

2) w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub  

3) o zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym. 

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza jednak instrumenty finansowe z obrotu po 

upływie 1 miesiąca od dnia uprawomocnienia się postanowienia sądu w przedmiocie:  

1) odmowy zatwierdzenia przez sąd układu w postępowaniu, o którym mowa powyżej, lub  

2) umorzenia przez sąd postępowania restrukturyzacyjnego, o którym mowa powyżej, lub  

3) uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu, o którym mowa powyżej.  

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

takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi 

instrumentami finansowymi na czas nieograniczony (§ 12 ust. 3 Regulaminu ASO).  

W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczność dalszego 

współdziałania emitenta przy wykonywaniu obowiązków informacyjnych z podmiotem 

uprawnionym do wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator Alternatywnego 

Systemu może zobowiązać emitenta do zawarcia takiej umowy. Umowa ta powinna zostać 

zawarta w terminie 30 dni od dnia podjęcia przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji 

w tym zakresie i obowiązywać przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. W 

przypadku rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem 

okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu podjętej na podstawie ust. 

1, emitent zobowiązany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcą w terminie 

30 dni roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa 

powinna obowiązywać do końca okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego 

Systemu, z zastrzeżeniem, iż okres jej obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w 

którym emitent nie posiadał prawnie wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której 

zawarcia zobowiązany był na podstawie decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, o której 

mowa powyżej. W przypadku niepodpisania przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą 

w terminie, o którym mowa powyżej, albo w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwiązania lub 

wygaśnięcia poprzedniej umowy, Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót 

instrumentami finansowymi tego emitenta na okres do 3 miesięcy. Jeżeli przed upływem okresu 

zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie odpowiednia umowa z Autoryzowanym 

Doradcą, Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć instrumenty finansowe tego 

emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. 

Nie można mieć całkowitej pewności, że powyższa sytuacja nie będzie dotyczyła w przyszłości 

akcji Emitenta lub Obligacji. Obecnie nie ma jakichkolwiek podstaw, by spodziewać się takiego 

rozwoju wypadków, a ryzyko to dotyczy wszystkich emitentów, których akcje notowane są na 

NewConnect lub obligacje na Catalyst.  

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 4 w związku z art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie, na żądanie KNF 

Organizator ASO wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku 
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gdy obrót nimi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego 

systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie 

obrotu, lub powoduje naruszenie interesów inwestorów. 

4. Cel emisji, jeżeli został określony 

Celem emisji Obligacji serii D było pozyskanie przez Spółkę środków na nabywanie portfeli 

wierzytelności w celu windykacji na własny rachunek. Na dzień sporządzenia Noty informacyjnej 

Spółka nie rozpoczęła jeszcze realizacji celu emisji Obligacji serii D. 

5. Rodzaj emitowanych dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje serii D są obligacjami zwykłymi na okaziciela, emitowanymi w serii zgodnie z Ustawą o 

Obligacjach, kuponowymi, z oprocentowaniem stałym, z kuponem płatnym co trzy miesiące. 

Obligacje serii D będą zabezpieczone, na datę sporządzenia Noty informacyjnej zostało 

ustanowione zabezpieczenie wskazane w lit. c poniżej. Zabezpieczenia Obligacji serii D są 

następujące: 

a) hipoteka ustanowiona na wierzytelności przysługującej Emitentowi od Romana 
Wincentego Kaukiel (Hipoteka), zabezpieczonej hipoteką umowną zwykłą do kwoty 
750.929,10 zł (siedemset pięćdziesiąt tysięcy dziewięćset dwadzieścia dziewięć złotych 
dziesięć groszy) wpisaną na pierwszym miejscu na nieruchomości gruntowej o 
powierzchni 6.100 m2 położonej w Łodzi przy ulicy Jędrzejowskiej 13 (Nieruchomość), 
której właścicielem jest Roman Wincenty Kaukiel. Nieruchomość oznaczona jest księgą 
wieczystą nr LD1M/00188283, prowadzoną przez Sąd Rejonowy dla Łodzi-Śródmieścia 
w Łodzi. Wierzytelność wynika z kredytu i wynosi 728 789,16 zł. Emitent jest w trakcie 
uzyskiwania nakazu zapłaty. Zgodnie z wyceną rzeczoznawcy z dnia 25 maja 2017 r. 
wartość Wierzytelności wynosi 728.800 zł (siedemset dwadzieścia osiem tysięcy 
osiemset złotych); 

b) zastaw rejestrowy ustanowiony na zbiorze praw o zmiennym składzie, stanowiącym 
całość gospodarczą w rozumieniu art. 7 ust. 2 pkt 3 Ustawy o zastawie pod postacią 
wolnych od obciążeń wierzytelności istniejących i przyszłych, stanowiących własność 
Emitenta, wskazanych w wycenie znajdującej się w załączniku nr 8 do Noty informacyjnej. 
Zgodnie z wyceną rzeczoznawcy z dnia 22 maja 2017 r. wartość wierzytelności wynosi 
1 943 033,59 zł (jeden milion dziewięćset czterdzieści trzy tysiące trzydzieści trzy złote 
pięćdziesiąt dziewięć groszy); 

c) oświadczenie Emitenta o dobrowolnym poddaniu się egzekucji wprost z aktu 
notarialnego w trybie art. 777 § 1 pkt 5 kodeksu postępowania cywilnego („Oświadczenie 
o poddaniu się egzekucji”). Oświadczenie o poddaniu się egzekucji zostanie złożone na 
rzecz Administratora Zabezpieczeń działającego w imieniu własnym lecz na rachunek 
Obligatariuszy i obejmie swoim zakresem zobowiązania pieniężne Emitenta wynikające z 
Obligacji, w szczególności zobowiązanie do zapłaty Odsetek i należności z tytułu wykupu 
Obligacji, łącznie z odsetkami maksymalnymi za opóźnienie w wykonaniu przez Emitenta 
zobowiązań z Obligacji i kosztami związanymi z zaspokojeniem się przez Obligatariuszy z 
przedmiotów zabezpieczenie, do kwoty stanowiącej równowartość 120% (sto 
dwadzieścia procent) łącznej wartości nominalnej wyemitowanych i przydzielonych 
Obligacji, przy czym Administrator zabezpieczeń będzie uprawniony do wystąpienia z 
wnioskiem o nadania klauzuli wykonalności do dnia 30 września 2020 r. 
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6. Wielkość emisji 
Na podstawie uchwały nr 4/2017 Zarządu BVT S.A. z dnia 7 czerwca 2017 r. w sprawie emisji 

obligacji serii D emitowanych było 2.000 obligacji o wartości nominalnej 1.000 zł każda. Objęte i 

przydzielone zostały wszystkie emitowane Obligacje serii D. 

7. Wartość nominalna i cena emisyjna obligacji lub sposób jej 

ustalenia  

Wartość nominalna jednej Obligacji serii D wynosi 1.000,00 zł (jeden tysiąc złotych). Łączna 
wartość nominalna wyemitowanych Obligacji serii D wynosi 2.000.000,00 zł (dwa miliony 
złotych). 

Cena emisyjna jednej Obligacji serii D była równa jej wartości nominalnej i wynosiła 1.000,00 zł 
(jeden tysiąc złotych). Łączna wartość emisji wyniosła 2.000.000,00 zł (dwa miliony złotych).  

8. Wyniki subskrypcji lub sprzedaży dłużnych instrumentów 

finansowych będących przedmiotem wniosku o 

wprowadzenie 

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji: 7.06.2017 r. – 4.07.2017 r.  

Data przydziału instrumentów finansowych: 5.07.2017 r.  

Liczba instrumentów finansowych objętych subskrypcją lub sprzedażą: 2.000 (dwa tysiące) 
obligacji zwykłych na okaziciela serii D o łącznej wartości nominalnej 2.000.000 (dwa miliony) 
złotych.  

Stopa redukcji w poszczególnych transzach: oferta nie była podzielona na transze, brak było 
redukcji.  

Liczba instrumentów finansowych, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej 
subskrypcji lub sprzedaży: 2.000 (dwa tysiące) obligacji zwykłych na okaziciela serii D o łącznej 
wartości nominalnej 2.000.000  (dwa miliony) złotych.  

Cena, po jakiej instrumenty finansowe były obejmowane: 1.000 zł (jeden tysiąc złotych). 

Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty finansowe objęte subskrypcją: 17 osób.  

Liczba osób, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej 
subskrypcji: 17 osób. 

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty finansowe w ramach wykonywania 
umów o subemisję, z określeniem liczby instrumentów finansowych, które objęli, wraz z 
faktyczną ceną jednostki instrumentu finansowego (cena emisyjna lub sprzedaży, po odliczeniu 
wynagrodzenia za objęcie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji, 
nabytej przez subemitenta): Emitent nie zawierał umów o subemisję. 

Określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji: łączne koszty emisji 
wyniosły 227.200,00 zł, w tym koszty:  

- przygotowania i przeprowadzenia oferty (wraz ze sporządzeniem dokumentu informacyjnego 
oraz z uwzględnieniem kosztów doradztwa): 152.000 zł, 

- wynagrodzenia subemitentów, oddzielnie dla każdego z nich: nie wystąpiły, 

- promocji oferty: nie wystąpiły, 
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- inne (w tym m.in. koszty związane z ustanowieniem zabezpieczeń oraz wprowadzenia obligacji 
do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst): 75.200,00 zł.  

Powyższe koszty ujmowane będą w księgach rachunkowych Spółki jako rozliczane w czasie przez 
cały okres 30 miesięcy na jaki zostały wyemitowane obligacje serii D. 

9. Warunki wykupu i warunki wypłaty oprocentowania 

dłużnych instrumentów finansowych 

Warunki wykupu Obligacji oraz warunki wypłaty oprocentowania Obligacji opisane są w pkt 14-
17 Warunków Emisji. 

Płatności kwot z tytułu Obligacji serii D 

Obligacje serii D uprawniają do następujących świadczeń: 

 świadczenia pieniężnego polegającego na zapłacie Odsetek oraz odsetek za zerowy okres 
odsetkowy na warunkach podanych w punktach 14 i 15 Warunków Emisji lub odsetek za 
niepełny okres odsetkowy na warunkach podanych w pkt 17 Warunków Emisji, 

 świadczenia pieniężnego polegającego na zapłacie kwoty odpowiadającej wartości 
nominalnej Obligacji na warunkach i w terminie określonych w punkcie 17 Warunków 
Emisji, 

 świadczenia pieniężnego polegającego na zapłacie Wartości Opcji Wcześniejszej Spłaty w 
przypadku skorzystania przez Emitenta z Opcji Wcześniejszej Spłaty na Żądanie Emitenta, 

 świadczenia pieniężnego polegającego na zapłacie odsetek ustawowych w przypadku 
opóźnienia płatności z winy Emitenta oraz odsetek maksymalnych w przypadku 
wskazanym w punkcie 17.1 Warunków Emisji. 

Płatności z Obligacji będą dokonywane w Dniu Płatności. Jeżeli Dzień Płatności przypadnie w dniu 
niebędącym Dniem Roboczym, w którym KDPW prowadzi obsługę płatności, płatność dokonana 
zostanie w kolejnym Dniu Roboczym przypadający po Dniu Płatności, przy czym Obligatariuszom 
nie będzie przysługiwać prawo żądania odsetek lub jakichkolwiek innych dodatkowych płatności 
za wynikłe z tego tytułu opóźnienie. 

Wypłata świadczeń będzie dokonywana za pośrednictwem KDPW oraz firm inwestycyjnych 
prowadzących rachunki inwestycyjne Obligatariuszy. Wypłata świadczeń należnych 
Obligatariuszowi odbywać się będzie zgodnie z obowiązującymi regulacjami KDPW. 

Wypłata świadczeń podlegać będzie wszelkim obowiązującym przepisom podatkowym i innym 
właściwym przepisom prawa polskiego. 

W przypadku opóźnienia w płatności świadczeń z Obligacji z winy Emitenta, Obligatariusze będą 
uprawnieni do otrzymania od Emitenta odsetek ustawowych za opóźnienie za każdy dzień 
opóźnienia, z zastrzeżeniem punktu 17.1 Warunków Emisji.  

W razie przekazania przez Emitenta środków pieniężnych w wysokości niewystarczającej na 
pełne pokrycie zobowiązań z Obligacji, należności Obligatariuszy zostaną pokryte z przekazanych 
środków proporcjonalnie do liczby posiadanych Obligacji w następującej kolejności: 

(i) wartość nominalna; 

(ii) odsetki z tytułu opóźnienia Emitenta w spełnieniu świadczeń z Obligacji; 

(iii) Kupon. 

Wszelkie świadczenia wynikające z Obligacji będą wypłacane przez Emitenta w złotych. 

Warunki wykupu Obligacji serii D 

Wykup w Dacie Wykupu 
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Obligacje serii D zostaną wykupione przez Emitenta w Dniu Wykupu, tj. 5 stycznia 2020 r. Wykup 
Obligacji zostanie przeprowadzony w Dniu Wykupu poprzez wypłatę Obligatariuszom kwoty w 
wysokości równej wartości nominalnej Obligacji, tj. 1.000 zł za każdą Obligację. Jednocześnie z 
wykupem Obligacji zapłacony zostanie Kupon za ostatni Okres Odsetkowy. 

Wykupione Obligacje podlegają umorzeniu. 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia z tytułu wykupu będzie liczba Obligacji zapisanych 
na rachunku papierów wartościowych Obligatariusza na koniec Dnia Ustalenia Prawa do 
Świadczenia z tytułu wykupu, przypadającego na 6 (sześć) Dni Roboczych przed Dniem Wykupu. 
Emitent dokona wykupu Obligacji za pośrednictwem KDPW oraz firm inwestycyjnych 
prowadzących rachunki inwestycyjne Obligatariuszy, poprzez uznanie rachunku pieniężnego 
służącego do obsługi rachunku papierów wartościowych Obligatariusza kwotą równą iloczynowi 
liczby Obligacji oraz wartości nominalnej jednej Obligacji. Jeżeli Obligacje nie będą zarejestrowane 
w KDPW w Dniu Wykupu wykup będzie dokonywany przez Emitenta, na rachunki bankowe 
Obligatariuszy wskazane w Formularzu Przyjęcia Propozycji Nabycia Obligacji lub późniejszym 
zawiadomieniu. 

W przypadku niewykupienia przez Spółkę Obligacji w Dniu Wykupu, oprocentowanie Obligacji 
począwszy od dnia następnego po Dniu Wykupu będzie równe odsetkom maksymalnym za 
opóźnienie (Oprocentowanie podwyższone). Oprocentowanie podwyższone będzie naliczane do 
dnia faktycznego wykupu Obligacji. 

Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta 

Po upływie sześciu miesięcy od Dnia Przydziału Emitent ma prawo dokonać wcześniejszej spłaty 
wszystkich lub części Obligacji na żądanie własne.  

Emitent zobowiązuje się do podawania informacji o zgłoszeniu żądania wcześniejszej spłaty 
Obligacji wraz ze wskazaniem Dnia Wcześniejszej Spłaty w terminie nie krótszym niż 20 Dni 
Roboczych przed Dniem Wcześniejszej Spłaty. Informacja ta będzie przekazana w formie raportu 
bieżącego. Jeśli Emitent przestanie podlegać obowiązkom informacyjnym informacja zostanie 
przekazana w formie pisemnej listem poleconym na adresy Obligatariuszy wskazane w 
Formularzu Przyjęcia Propozycji Nabycia Obligacji albo późniejszym zawiadomieniu, przy czym 
ww. termin liczy się od dnia nadania listów. 

Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta odbywać się będzie zgodnie z obowiązującymi 
regulacjami KDPW. 

Kwota na jedną Obligację, w jakiej Obligacje podlegają wcześniejszej spłacie w wyniku realizacji 
Opcji Wcześniejszej Spłaty na Żądanie Emitenta, równa będzie sumie: 

(1)  wartości nominalnej Obligacji, 

(2)  odsetek naliczonych za okres od pierwszego dnia trwającego Okresu Odsetkowego (z 
wyłączeniem tego dnia) do Dnia Wcześniejszej Spłaty (włącznie z tym dniem), 

(3)  Wartości Opcji Wcześniejszej Spłaty, tj. 3 zł na jedną Obligację. 

Wcześniejszy wykupu na żądanie Obligatariusza 

Obligatariusz ma prawo do żądania wcześniejszego wykupu wszystkich lub części Obligacji (Opcja 
Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza), a Emitent zobowiązany jest, w przypadku 
otrzymania takiego żądania, dokonać spłaty Obligacji, jeżeli wystąpi w okresie od Dnia Emisji do 
Dnia Wykupu Obligacji którakolwiek z następujących okoliczności: 

a) Emitent opóźni się w spełnieniu wymagalnych świadczeń z tytułu Obligacji; 

b) Emitent opóźni się w spełnieniu wymagalnych świadczeń z tytułu jakiejkolwiek innej 

serii wyemitowanych przez siebie obligacji o co najmniej 5 Dni Roboczych; 

c) zostanie wydane przez sąd powszechny prawomocne orzeczenie o rozwiązaniu Spółki 

lub zostanie podjęta uchwała właściwego organu Emitenta o rozwiązaniu Spółki; 
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d) jakakolwiek osoba, która posiada w stosunku do Emitenta wymagalną wierzytelność 

na kwotę nie niższą niż równowartość 250.000,00 (słownie: dwieście pięćdziesiąt 

tysięcy) złotych złoży wniosek o ogłoszenie upadłości Emitenta chyba, że Emitent uzna, 

że taki wniosek jest bezzasadny, został złożony pochopnie, jako szykana lub w złej 

wierze i w terminie dwóch tygodni od dnia powzięcia przez Emitenta informacji o 

takim wniosku podejmie czynności mające doprowadzić do odrzucenia lub oddalenia 

takiego wniosku, a odrzucenie lub oddalenie takiego wniosku nastąpi w terminie 60 

dni od dnia powzięcia przez Emitenta informacji o takim wniosku (przy czym 

postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi być prawomocne). 

Przypadek Naruszenia, o którym mowa w niniejszym punkcie, zaistnieje dopiero 

po upływie terminów wskazanych w zdaniu poprzedzającym; 

e) Emitent złoży oświadczenie o wszczęciu w stosunku do niego postępowania 

restrukturyzacyjnego; 

f) osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta złożą wniosek o ogłoszenie upadłości 

Emitenta lub wniosek restrukturyzacyjny; 

g) Emitent zaprzestanie prowadzenia działalności gospodarczej lub właściwy organ 

Emitenta podejmie uchwałę o istotnej zmianie przedmiotu działalności Emitenta; 

h) Emitent nie dokona spłaty jakiegokolwiek wymagalnego roszczenia bądź roszczeń o 

łącznej kwocie nie niższej niż 250.000,00 (słownie: dwieście pięćdziesiąt tysięcy) 

złotych, chyba że wierzyciele, którym przysługują te roszczenia zgodzili się na 

przedłużenie jego terminu płatności; 

i) Emitent uzna na piśmie swoją niewypłacalność; 

j) Zabezpieczenie Obligacji nie zostanie ustanowione w terminach wskazanych w punkcie 

21 Warunków Emisji; 

k) Emitent nie udostępni rocznego albo kwartalnego sprawozdania finansowego zgodnie 

z punktem 24 Warunków Emisji; 

l) Walne Zgromadzenie Emitenta podejmie uchwałę o wypłacie dywidendy w wysokości 

przekraczającej 30% zysku netto wykazanego w zbadanym sprawozdaniu 

finansowym; 

m) Wartość portfela wierzytelności stanowiących zabezpieczenie Obligacji spadnie 

poniżej progów wskazanych w punkcie 21 Warunków Emisji, a Emitent nie 

doprowadzi do ustanowienia zastawu na kolejnych wierzytelnościach zgodnie z 

punktem 21 Warunków Emisji; 

n) Emitent nie przekaże Obligatariuszowi w terminie 5 Dni Roboczych od złożenia przez 

Obligatariusza wniosku informacji o braku wystąpienia żadnej z okoliczności 

wskazanych w niniejszym punkcie. 

Emitent zobowiązany jest do niezwłocznego zawiadomienia Obligatariuszy w formie raportu 
bieżącego, o wystąpieniu którejkolwiek z powyższych okoliczności oraz o wynikającym z tego 
prawie do Opcji Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza. Jeśli Emitent przestanie 
podlegać obowiązkom informacyjnym zawiadomienie takie zostanie dokonane listem poleconym. 
Niedopełnienie tego obowiązku nie wyłącza możliwości skorzystania przez Obligatariusza z Opcji 
Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza. 

Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi w całości, jeśli pisemne oświadczenie 
Obligatariusza o realizacji Opcji Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza  zostanie 
doręczone Emitentowi wraz z aktualnym świadectwem depozytowym, do 30 Dnia Roboczego po 
dniu przekazania przez Emitenta informacji o wystąpieniu okoliczności umożliwiającej 
skorzystanie z Opcji Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza.  

Dzień Wcześniejszego Wykupu przypadnie do 25 Dnia Roboczego od dnia doręczenia Emitentowi 
oświadczenia Obligatariusza o realizacji Opcji Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza. 
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Wcześniejszy wykup na żądanie Obligatariusza odbywać się będzie zgodnie z obowiązującymi 
regulacjami KDPW. 

Kwota na jedną Obligację, w jakiej Obligacje podlegają wcześniejszemu wykupowi w wyniku 
realizacji Opcji Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza, równa będzie sumie: 

(1)  wartości nominalnej Obligacji, 

(2) odsetek naliczonych za okres od pierwszego dnia trwającego Okresu Odsetkowego (z 
wyłączeniem tego dnia) do Dnia Wcześniejszego Wykupu (włącznie z tym dniem). 

Na dzień sporządzenia Noty informacyjnej nie występuje przypadek, na podstawie którego 
Obligatariusz może żądać wcześniejszego wykupu Obligacji serii D. 

Przedterminowy wykupu w przypadku likwidacji Emitenta 

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają 
natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociażby nie nastąpił jeszcze Dzień 
Wykupu. Kwota do wypłaty na jedną Obligację obliczona będzie analogicznie jak w przypadku 
wcześniejszego wykupu na żądanie Obligatariusza. 

Okresy odsetkowe i oprocentowanie 

Okres Odsetkowy wynosi 3 (trzy) miesiące. 

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna się w Dniu Emisji (z wyłączeniem tego dnia), a ostatni 
Okres Odsetkowy kończy w Dniu Wykupu (łącznie z tym dniem). Każdy kolejny Okres Odsetkowy 
zaczyna się w ostatnim dniu poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wyłączeniem tego dnia) i 
kończy się w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem).   

Dzień Ustalenia Prawa do Świadczeń z tytułu wypłaty Odsetek, przypadać będzie na 6 (sześć) Dni 
Roboczych przed ostatnim dniem każdego Okresu Odsetkowego. 

Tabela 1. Okresy Odsetkowe i terminarz płatności Kuponów.  

Numer 

Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy 

dzień Okresu 

Odsetkowego 

Ostatni dzień 

Okresu 

Odsetkowego 

Dzień 

Płatności 

Odsetek 

Dzień 

Ustalenia 

Prawa 

Świadczeń z 

tytułu 

Odsetek 

Rzeczywista liczba 

dni w okresie 

odsetkowym 

z wyłączeniem 

pierwszego dnia 

Okresu 

Odsetkowego 

I 2017-07-05 2017-10-05 2017-10-05 2017-09-27 92 

II 2017-10-05 2018-01-05 2018-01-05 2017-12-27 92 

III 2018-01-05 2018-04-05 2018-04-05 2018-03-27 90 

IV 2018-04-05 2018-07-05 2018-07-05 2018-06-27 91 

V 2018-07-05 2018-10-05 2018-10-05 2018-09-27 92 

VI 2018-10-05 2019-01-05 2019-01-05 2018-12-27 92 

VII 2019-01-05 2019-04-05 2019-04-05 2019-03-28 90 

VIII 2019-04-05 2019-07-05 2019-07-05 2019-06-27 91 
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IX 2019-07-05 2019-10-05 2019-10-05 2019-09-27 92 

X 2019-10-05 2020-01-05 2020-01-05 2019-12-24 92 

Odsetki będą wypłacane w Dniu Płatności Odsetek. Jeżeli Dzień Płatności Odsetek przypadnie w 
dniu niebędącym Dniem Roboczym, w którym KDPW prowadzi obsługę płatności, datą płatności 
Odsetek będzie najbliższy Dzień Roboczy przypadający po Dniu Płatności Odsetek, przy czym 
Obligatariuszom nie będzie przysługiwać prawo żądania odsetek lub jakichkolwiek innych 
dodatkowych płatności za wynikłe z tego tytułu opóźnienie. 

Uprawnionymi do otrzymania Kuponu będą ci Obligatariusze, na których rachunkach papierów 
wartościowych będą zapisane Obligacje na koniec Dnia Ustalenia Prawa do Świadczeń z tytułu 
Odsetek. 

W przypadku, gdy Dzień Ustalenia Prawa do Świadczeń z tytułu Odsetek wskazany w tabeli 
powyżej nie będzie przypadał w Dniu Roboczym lub nie będzie przypadał na 6 Dni Roboczych 
przed ostatnim dniem Okresu Odsetkowego wskazanym w tabeli powyżej, prawo do Odsetek 
zostanie ustalone szóstego Dnia Roboczego przed końcem Okresu Odsetkowego. 

Obligacje będą oprocentowane od Dnia Emisji do Dnia Wykupu, z zastrzeżeniem, że w przypadku 

skorzystania z Opcji Wcześniejszego Wykupu Obligacji na Żądanie Obligatariusza lub Opcji 

Wcześniejszej Spłaty Obligacji na Żądanie Emitenta lub w przypadku ewentualnej likwidacji 

Emitenta, Obligacje będą oprocentowane począwszy od Daty Emisji do odpowiednio Dnia 

Wcześniejszego Wykupu, Dnia Spłaty albo Dnia Przedterminowego Wykupu.  

Posiadaczom Obligacji będzie wypłacony Kupon, w terminach wskazanych w tabeli powyżej, 

według stałej rocznej stopy procentowej w wysokości 7,8% (siedem i osiem dziesiątych procenta) 

w stosunku rocznym, z zastrzeżeniem przypadku niewykupienia Obligacji w Dacie Wykupu, o 

którym mową powyżej w podpunkcie Wykup w Dacie Wykupu.  

Wysokość Kuponu będzie obliczona na podstawie rzeczywistej liczby dni w Okresie Odsetkowym, 

z zastrzeżeniem, że przy obliczaniu liczby dni nie uwzględnia się pierwszego dnia danego Okresu 

Odsetkowego, i przy założeniu 365 dni w roku.  

Pierwszym dniem Pierwszego Okresu Odsetkowego jest Dzień Emisji.  

Wysokość Kuponu dla jednej Obligacji będzie ustalona zgodnie ze wzorem:  

 

 

𝐾𝑢𝑝𝑜𝑛 =   7,8% ∙  
𝑟𝑧𝑒𝑐𝑧𝑦𝑤𝑖𝑠𝑡𝑎 𝑙𝑖𝑐𝑧𝑏𝑎 𝑑𝑛𝑖 𝑤 𝑑𝑎𝑛𝑦𝑚 𝑂𝑘𝑟𝑒𝑠𝑖𝑒 𝑂𝑑𝑠𝑒𝑡𝑘𝑜𝑤𝑦𝑚

365
 ∙  1.000 𝑧ł 

 

po zaokrągleniu wyniku tego obliczenia do 1 (jednego) grosza, przy czym pół i więcej grosza 

będzie zaokrąglone w górę.  

10. Wysokość i forma ewentualnego zabezpieczenia i 

oznaczenia podmiotu udzielającego zabezpieczenia 

Obligacje serii D będą zabezpieczone, na dzień sporządzenia Noty informacyjnej zostało 
ustanowione zabezpieczenie wskazane w punkcie 3 poniżej. Zarówno hipoteka jak i zastaw jako 
formy zabezpieczenia emisji obligacji serii D nie zostały jeszcze ustanowione. 

Zabezpieczeniem Obligacji będą: 
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1) hipoteka na wierzytelności, przysługującej spółce pod firmą BVT Spółka Akcyjna z 
siedzibą w Tarnowie zabezpieczonej hipoteką umowną zwykłą w kwocie 750.929,10 zł 
(siedemset pięćdziesiąt tysięcy dziewięćset dwadzieścia dziewięć złotych dziesięć groszy) 
– zabezpieczenie spłaty kredytu – ustanowioną na nieruchomości gruntowej położonej 
w Łodzi przy ulicy Jędrzejowskiej 13, składającej się z niezabudowanej działki 
ewidencyjnej nr 574/4 o powierzchni 6.100 m2, dla której Sąd Rejonowy dla Łodzi-
Śródmieścia w Łodzi XVI Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą nr 
LD1M/00188283/2, wpisaną na pierwszym miejscu hipotecznym. Wierzytelność 
przysługuje Emitentowi od Romana Wincentego Kaukiel, wynika z kredytu i wynosi 728 
789,16 zł. Emitent jest w trakcie uzyskiwania nakazu zapłaty. Zgodnie z wyceną 
rzeczoznawcy z dnia 25 maja 2017 r. wartość Wierzytelności wynosi 728.800 
zł (siedemset dwadzieścia osiem tysięcy osiemset złotych). Na wierzytelności 
ustanowiona zostanie hipoteka umowna do kwoty 750.929,10 zł (siedemset pięćdziesiąt 
tysięcy dziewięćset dwadzieścia dziewięć złotych dziesięć groszy), jako zabezpieczenie już 
istniejących lub mogących powstać w przyszłości wierzytelności z tytułu spłaty 
zadłużenia z Obligacji serii D na okaziciela, na rzecz spółki pod firmą Konieczny Wierzbicki 
Kancelaria Radców Prawnych Spółka Partnerska z siedzibą w Krakowie, adres siedziby ul. 
Prądnicka nr 89, 31-202 Kraków – Administratora Hipoteki; 

2) zastaw rejestrowy ustanowiony na zbiorze praw o zmiennym składzie, stanowiącym 
całość gospodarczą w rozumieniu art. 7 ust. 2 pkt 3 Ustawy o zastawie pod postacią 
wolnych od obciążeń wierzytelności istniejących i przyszłych, stanowiących własność 
Emitenta, wskazanych w wycenie znajdującej się w załączniku nr 1 do Warunków Emisji. 
Zgodnie z wyceną rzeczoznawcy z dnia 22 maja 2017 r. wartość wierzytelności wynosi 
1 943 033,59 zł (jeden milion dziewięćset czterdzieści trzy tysiące trzydzieści trzy złote 
pięćdziesiąt dziewięć groszy); 

3) oświadczenie Emitenta o dobrowolnym poddaniu się egzekucji wprost z aktu 
notarialnego w trybie art. 777 § 1 pkt 5 kodeksu postępowania cywilnego („Oświadczenie 
o poddaniu się egzekucji”). Oświadczenie o poddaniu się egzekucji zostanie złożone na 
rzecz Administratora Zabezpieczeń działającego w imieniu własnym lecz na rachunek 
Obligatariuszy i obejmie swoim zakresem zobowiązania pieniężne Emitenta wynikające z 
Obligacji, w szczególności zobowiązanie do zapłaty Odsetek i należności z tytułu wykupu 
Obligacji, łącznie z odsetkami maksymalnymi za opóźnienie w wykonaniu przez Emitenta 
zobowiązań z Obligacji i kosztami związanymi z zaspokojeniem się przez Obligatariuszy z 
przedmiotów zabezpieczenie, do kwoty stanowiącej równowartość 120% (sto 
dwadzieścia procent) łącznej wartości nominalnej wyemitowanych i przydzielonych 
Obligacji, przy czym Administrator zabezpieczeń będzie uprawniony do wystąpienia z 
wnioskiem o nadania klauzuli wykonalności do dnia 30 września 2020 r. 

Ww. wyceny przedmiotów zabezpieczenia zostały sporządzone przez Biuro Wycen Majątkowych 
Rzeczoznawca s.c. B. Kaczmarek, M. Nawalaniec z siedzibą w Krakowie (NIP: 6771127776 
REGON: 351077864), al. Płk. Beliny-Prażmowskiego 54/4, 31-514 Kraków.  

Administratorem zabezpieczeń jest Konieczny, Wierzbicki Kancelaria Radców Prawnych sp.p. z 
siedzibą w Krakowie, ul. Prądnicka 89/6, 31-202 Kraków. 

Zastaw rejestrowy zostanie ustanowiony na pierwszym miejscu do najwyższej sumy 
zabezpieczenia równej 4 mln zł (200% wartości nominalnej przydzielonych Obligacji). Hipoteka 
zostanie ustanowiona na pierwszym miejscu do najwyższej sumy zabezpieczenia 750.929,10 zł 
(wysokość hipoteki stanowiącej zabezpieczenie wierzytelności będących przedmiotem Hipotek). 

Wniosek o ustanowienie zastawu został złożony w dniu 10 lipca 2017 r. 

Oświadczenia o ustanowieniu hipotek oraz Oświadczenie o poddaniu się egzekucji zostały 
złożone w dniu 6 lipca 2017 r. 

Emitent zobowiązał się, że wpis zastawu do rejestru zastawów zostanie dokonany w terminie 4 
miesięcy od Dnia Przydziału, natomiast wpis hipotek w terminie 5 miesięcy od Dnia Przydziału. 
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Zastaw rejestrowy i hipoteki zabezpieczają wszelkie wierzytelności wynikające z wyemitowanych 
i objętych Obligacji, w tym całość kwoty wykupu Obligacji objętych przez Obligatariuszy oraz 
wszystkie odsetki, zarówno Odsetki, jak i odsetki naliczane w przypadku opóźnienia w zapłacie 
kwoty wykupu Obligacji lub Odsetek, a także koszty związane z zaspokojeniem się przez 
Obligatariuszy z przedmiotu zastawu albo hipoteki, w tym koszty postępowania sądowego i 
egzekucyjnego. 

Zaspokojenie zastawnika z przedmiotu zastawu rejestrowego nastąpi w drodze sądowego 
postępowania egzekucyjnego lub przez przejęcie przez niego na własność przedmiotu zastawu 
rejestrowego albo w inny sposób wskazany w umowie o ustanowienie zastawu. Podmiotem 
wyłącznie decydującym o sposobie egzekucji będzie Administrator zabezpieczeń. 

Zgodnie z art. 75 ustawy o księgach wieczystych i hipotece, zaspokojenie wierzyciela 
hipotecznego z nieruchomości następuje według przepisów o sądowym postępowaniu 
egzekucyjnym. 

Emitent będzie zobowiązany do przedkładania Administratorowi zabezpieczeń nie rzadziej niż co 
6 miesięcy począwszy od Dnia Przydziału raportów aktualizujących wartość Przedmiotu 
zabezpieczenia. 

Jeśli z aktualizacji wyceny wynikać będzie, że wartość przedmiotu zabezpieczenia liczona jako 
75% sumy wartości wyceny wierzytelności stanowiących zabezpieczenie jest niższa niż wartość 
nominalna wyemitowanych i niewykupionych na dany dzień Obligacji, wówczas Emitent 
zobowiązany jest do ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia w postaci zastawu rejestrowego 
lub hipoteki na kolejnych wierzytelnościach tak, aby łączna wartość zabezpieczenia obliczonego 
według formuły wskazanej powyżej stanowiła nie mniej niż 100% wartości nominalnej 
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji. Wartość dodatkowego zabezpieczenia zostanie 
określona na podstawie wyceny sporządzonej przez rzeczoznawcę majątkowego. Koszty 
sporządzenia wyceny ponosi Emitent. Wycena ta zostanie przekazana Obligatariuszom zgodnie z 
punktem 24 Warunków Emisji. 

Wniosek o ustanowienie zastawu rejestrowego lub oświadczenie o ustanowieniu hipoteki zostaną 
złożone w terminie 2 tygodni od dnia sporządzenia zaktualizowanej wyceny, a wpis zastawu do 
rejestru zastawów nastąpi w terminie 4 miesięcy od dnia sporządzenia zaktualizowanej wyceny 
lub ustanowienie hipoteki nastąpi w terminie 5 miesięcy od dnia sporządzenia zaktualizowanej 
wyceny. 

11. Wartość  zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień 

kwartału poprzedzającego udostępnienie propozycji 

nabycia oraz perspektywy kształtowania zobowiązań 

Emitenta do czasu całkowitego wykupu dłużnych 

instrumentów finansowych proponowanych do nabycia 

Zobowiązania Spółki na 31 marca 2017 r. wynosiły 8.526 tys. zł, w tym 8.070 tys. zł zobowiązania 
długoterminowe, a 456 tys. zł zobowiązania krótkoterminowe. Brak było zobowiązań 
przeterminowanych. 

Zobowiązania Spółki na 30 czerwca 2017 r. wynosiły 10.449 tys. zł, w tym 10.033 tys. zł 
zobowiązania długoterminowe, a 416 tys. zł zobowiązania krótkoterminowe. Brak było 
zobowiązań przeterminowanych. 

Spółka oczekuje, że do czasu całkowitego wykupu Obligacji zobowiązania nie przekroczą 
czterokrotności kapitałów własnych. 
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Na datę sporządzenia Noty informacyjnej Spółka posiada następujące wyemitowane i 
niewykupione obligacje: 

- obligacje serii A o wartości nominalnej 3 077 000 zł, których termin wykupu przypada na 30 
listopada 2018 r., odsetki płatne są kwartalnie, a oprocentowanie wynosi 8% w skali roku; 

- obligacje serii B o wartości nominalnej 1 572 000 zł, których termin wykupu przypada na 31 
sierpnia 2019 r., przy czym obligatariusze mogą żądać wcześniejszego wykupu tych obligacji w 
dniu 28 lutego 2018 r., odsetki płatne są kwartalnie, a oprocentowanie wynosi 9% w skali roku; 

- obligacje serii C o wartości nominalnej 3 000 000 zł, których termin wykupu przypada na 20 
kwietnia 2019 r., odsetki płatne są kwartalnie, a oprocentowanie wynosi 7,8% w skali roku; 

- obligacje serii D o wartości nominalnej 2 000 000 zł, których termin wykupu przypada na 5 
stycznia 2020 r., odsetki płatne są kwartalnie, a oprocentowanie wynosi 7,8% w skali roku. 

12. Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom dłużnych 

instrumentów finansowych orientację w efektach 

przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji 

dłużnych instrumentów finansowych, oraz zdolność 

Emitenta do wywiązywania się z zobowiązań 

wynikających z dłużnych instrumentów finansowych, 

jeżeli przedsięwzięcie jest określone 
Obligacje serii D nie są obligacjami przychodowymi. Brak jest przedsięwzięcia, które ma być 
sfinansowane z emisji dłużnych instrumentów finansowych. 

13.   Zasady przeliczania 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 
Wyceny przedmiotów zabezpieczenia znajdują się w załączniku nr 8 do Noty informacyjnej. 

Ww. wyceny zostały sporządzone przez Biuro Wycen Majątkowych Rzeczoznawca s.c. inż. Marek 
Nawalaniec z siedzibą w Krakowie. Rzeczoznawca, który sporządził wyceny przedmiotów 
zabezpieczenia dysponuje w opinii Emitenta doświadczeniem i kwalifikacjami zapewniającymi 
rzetelność wyceny przy zachowaniu bezstronności i niezależności. 
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15. Załączniki  

15.1 Aktualny odpis z KRS 
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15.2 Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta 
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15.3 Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych 

instrumentów finansowych objętych Notą Informacyjną 
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15.4 Dokument określający warunki emisji dłużnych instrumentów 

finansowych 

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do 
żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, o których mowa w pkt 17.3. lit. d), e) i f) Warunków 
Emisji, w kontekście przepisów ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne (tj. Dz.U. 
z 2016 r., poz. 1574) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (tj. Dz.U. z 2016 r., poz. 
2171), 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 i/lub otwarcia tego postępowania, czy też w przypadku 
złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 
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15.5 Definicje i objaśnienia skrótów 

Administrator 
zabezpieczeń 

 

Konieczny, Wierzbicki Kancelaria Radców Prawnych sp.p. z siedzibą w Krakowie, 
która na podstawie umów z Emitentem zawartych w dniu 7 czerwca 2017 r.: 

- pełni funkcję administratora hipoteki, który wykonuje prawa i obowiązki wierzyciela 
hipotecznego we własnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy,  

- pełni funkcję administratora zastawu, który wykonuje prawa i obowiązki zastawnika 
rejestrowego na przedmiocie zastawu we własnym imieniu, lecz na rachunek 
Obligatariuszy,  

- wykonuje prawa i obowiązki wierzyciela uprawnionego z oświadczenia Emitenta 
złożonego na podstawie art. 777 KPC 

ASO, Catalyst 
Rynek obligacji pod nazwą Catalyst będący alternatywnym systemem obrotu, o 
którym mowa w art. 3 pkt 2 Ustawy o Obrocie, organizowany przez Giełdę Papierów 
Wartościowych w Warszawie S.A. zgodnie z Regulaminem ASO 

Dzień (Data) Emisji Dzień Przydziału, będący również pierwszym dniem pierwszego Okresu Odsetkowego 

Dzień Płatności 

Dzień Wykupu, Dzień Wcześniejszego Wykupu, Dzień Spłaty, Dzień Płatności Odsetek 
lub Dzień Przedterminowego Wykupu. Jeżeli Dzień Płatności nie przypada na Dzień 
Roboczy, w którym KDPW prowadzi obsługę płatności, wypłata świadczenia 
następuje w najbliższym Dniu Roboczym przypadającym po tym dniu 

Dzień Płatności 
Odsetek 

W odniesieniu do każdego Okresu Odsetkowego dzień określony w tabeli zawartej w 
punkcie 14 Warunków Emisji 

Dzień 
Przedterminowego 
Wykupu 

Dzień, w którym powinien zostać dokonany przedterminowy wykup na zasadach 
określonych w punkcie 17.4 Warunków Emisji 

Dzień Przydziału 
Dzień, w którym Zarząd Emitenta dokonał przydziału Obligacji na rzecz Inwestorów, 
tj. 5 lipca 2017 r. 

Dzień Roboczy Dzień od poniedziałku do piątku, z wyłączeniem dni ustawowo wolnych od pracy 

Dzień Spłaty 
Dzień wykupu Obligacji przez Emitenta realizującego Opcję Wcześniejszej Spłaty na 
Żądanie Emitenta 

Dzień Ustalenia 
Prawa do 
Świadczeń 

Dzień, w którym ustalane jest prawo do otrzymania przez Obligatariusza świadczeń z 
tytułu posiadanych Obligacji, przypadający na 6 (sześć) Dni Roboczych przed Dniem 
Płatności, z zastrzeżeniem, że w przypadku przedterminowego wykupu wskazanego 
w punkcie 17.4 Warunków Emisji przypada on na Dzień Przedterminowego Wykupu 

Dzień 
Wcześniejszego 
Wykupu 

Dzień, w którym powinna nastąpić wypłata świadczenia wynikającego z realizacji 
Opcji Wcześniejszego Wykupu na Żądanie Obligatariusza 



 Nota Informacyjna BVT S.A. 

str. 63 

Dzień Wykupu Dzień, w którym Obligacje podlegać będą wykupowi, określony na 5 stycznia 2020 r. 

Emitent, Spółka BVT spółka akcyjna z siedzibą w Tarnowie 

KDPW Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych spółka akcyjna z siedzibą w Warszawie 

KSH 
Ustawa z dnia 15 września 2000 r. Kodeks spółek handlowych (t.j. Dz.U. z 2016 r. poz. 
1578, z późn. zm.) 

Kupon, Odsetki 
Odsetki od Obligacji za dany Okres Odsetkowy, obliczane zgodnie z punktem 15 
Warunków Emisji 

Obligacje, Obligacje 
serii D 

2.000 obligacji zwykłych na okaziciela serii D o wartości nominalnej 1.000 zł (jeden 
tysiąc złotych) każda wyemitowanych przez Spółkę na podstawie uchwały nr 4/2017 
z dnia 7 czerwca 2017 r. 

Obligatariusz 
Osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadającą osobowości 
prawnej uprawniona z Obligacji 

Okres Odsetkowy 
Okres rozpoczynający się i kończący się w dniach wskazanych w tabeli w punkcie 14 
Warunków Emisji 

Opcja 
Wcześniejszego 
Wykupu na Żądanie 
Obligatariusza 

Prawo Obligatariusza do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji zgodnie z punktem 
17.3 Warunków Emisji 

Opcja 
Wcześniejszej 
Spłaty na Żądanie 
Emitenta 

Prawo Emitenta do wcześniejszej spłaty Obligacji zgodnie z punktem 17.2 Warunków 
Emisji 

Regulamin ASO 
Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu przyjęty Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu 
Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z późn. zm.) 

Ustawa o 
Obligacjach 

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2015 r. poz. 238) 

Ustawa o Obrocie 
Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2016 
r. poz. 1636) 

Ustawa o Zastawie 
Ustawa z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawów (t.j. Dz.U. 
z 2009 r. poz. 67 z późn. zm.) 
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Warunki Emisji 
Warunki emisji Obligacji stanowiące załącznik do uchwały nr 4/2017 Zarządu Spółki 
z dnia 7 czerwca 2017 r. w sprawie emisji obligacji serii D 

Wartość Opcji 
Wcześniejszej 
Spłaty 

Przypadająca na 1 (jedną) Obligację wartość dodatkowego świadczenia pieniężnego 
na rzecz Obligatariusza z tytułu realizacji przez Emitenta Opcji Wcześniejszej Spłaty 
na Żądanie Emitenta, wynosząca 0,3% (trzy dziesiąte procenta) wartości nominalnej 
jednej Obligacji, tj. 3 zł 

Zarząd, Zarząd 
Emitenta, Zarząd 
Spółki 

Zarząd BVT spółka akcyjna  

zł, złoty Złoty polski – jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej 
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15.6 Kopie umów z administratorem zabezpieczeń 
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15.7 Kopia oświadczenia o poddaniu się egzekucji 
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15.8 Wyceny wierzytelności będących przedmiotem zabezpieczenia 

dłużnych instrumentów finansowych 

 
































































































































