
            

 

NOTA INFORMACYJNA 

sporządzona na potrzeby wprowadzenia do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.  

obligacji serii M wyemitowanych przez spółkę  

pod firmą Grupa Corpus Iuris Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

 

 

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 nim zawartych ze stanem faktycznym lub 

przepisami prawa. 

 

Autoryzowany Doradca:  

 

 

 

 

Data sporządzenia Noty Informacyjnej: 25 września 2026 r.
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1. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ 

 

1.1. Emitent 

 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Emitenta, że zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przy dołożeniu należytej 

staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej dla obligacji serii M 

spółki Grupa Corpus Iuris S.A. są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto 

w niej żadnych faktów, które mogłyby wpływać na jej znaczenie i wycenę instrumentów dłużnych 

wprowadzanych do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie 

tymi instrumentami. 

 

 

1.2. Autoryzowany Doradca 

 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iż Nota Informacyjna dla obligacji serii M 

spółki Grupa Corpus Iuris S.A. została sporządzona zgodnie z wymogami określonymi w Załączniku Nr 1 do 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalonego Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu Giełdy Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z późn. zm.), oraz że według jego najlepszej wiedzy 

i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi mu przez emitenta, informacje zawarte w Nocie 

Informacyjnej  są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w niej żadnych 

faktów, które mogłyby wpływać na jej znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych 

do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi 

instrumentami.  
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2. PODSTAWOWE DANE O EMITENCIE 

 

Nazwa (firma): Grupa Corpus Iuris spółka akcyjna 

Nazwa (firma) skrócona: Grupa Corpus Iuris S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Józefa Bema 83, 01-233 Warszawa 

Tel +48 22 486 95 89 

Adres poczty elektronicznej: gci@gci.com.pl  

Adres strony internetowej: www.gci.com.pl  

Oznaczenie sądu 

rejestrowego: 

Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

Numer KRS: 0000442287 

NIP: 5272687545 

REGON: 146416300 

KOD LEI 259400R8DU2U66M6OT63 

 

2.1. Wskazanie wszystkich osób odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w nocie informacyjnej: 

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta: 

Piotr Olszewski – Prezes Zarządu, 

Karol Posuniak - Członek Zarządu 

 

Sposób reprezentacji podmiotu 

Jeżeli zarząd jest jednoosobowy, Spółkę reprezentuje jedyny członek zarządu. Jeżeli zarząd jest wieloosobowy, 

do składania oświadczeń w imieniu Spółki wymagane jest współdziałanie dwóch członków zarządu albo jednego 

członka zarządu łącznie z prokurentem. 

 

2.2. 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 nie jest podmiotem, którego utworzenie wymagało uzyskania zezwolenia. Kancelaria Corpus Iuris sp. z 

o.o. (podmiot z Grupy Emitenta) posiada zezwolenie na zarządzenie sekurytyzowanymi wierzytelnościami 

funduszu sekurytyzacyjnego z dnia 20 kwietnia 2012 r. udzielone na podstawie decyzji Komisji Nadzoru 

Finansowego (DFI/II/4034/2/20/U/10/11/12/17-1/KP). 
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2.3. Podstawowe informacje o Autoryzowanym Doradcy 

 

Nazwa: Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Pańska 97, 00-834 Warszawa 

Telefon: +48 22 128 59 00 

Fax: +48 22 128 59 89 

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl 

Adres strony internetowej: www.michaelstrom.pl 

NIP: 525-247-22-15 

REGON: 1422613190 

Numer KRS: 0000712428 

Zakres działań we współpracy 

z Emitentem 

1) wsparcie Emitenta przy sporządzaniu treści niniejszej 

Noty Informacyjnej, 

2) złożenie w niniejszej Nocie Informacyjnej 

oświadczenia przewidzianego dla Autoryzowanego 

Doradcy, 

3) sporządzenie wniosku o wprowadzenie Obligacji do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie, 

4) udział w procedurze wprowadzenia Obligacji do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie. 

  

 



            

Strona | 7  

3. CZYNNIKI RYZYKA ZWIĄZANE Z EMITENTEM I WPROWADZANYMI INSTRUMENTAMI DŁUŻNYMI, 

W SZCZEGÓLNOŚCI ZWIĄZANE Z SYTUACJĄ GOSPODARCZĄ, MAJĄTKOWĄ I FINANSOWĄ EMITENTA  

 

Poprzez nabycie Obligacji Inwestorzy przyjmują ryzyko, że Emitent może stać się niewypłacalny lub z innych 

przyczyn może nie być w stanie wykonać swoich zobowiązań wynikających z Obligacji. Z tego względu przed 

podjęciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych potencjalni inwestorzy powinni przeanalizować wszystkie 

informacje zawarte w niniejszej Nocie, łącznie z dokumentami włączonymi przez odniesienie oraz opisanymi 

poniżej czynnikami ryzyka i Warunkami Emisji Obligacji.  

 

Należy podkreślić, że nie jest możliwe zidentyfikowanie wszystkich okoliczności, które mogą doprowadzić 

do tego, że Emitent nie będzie w stanie wykonać swoich zobowiązań wynikających z Obligacji, ani stwierdzenie, 

których okoliczności wystąpienie jest najbardziej prawdopodobne. Ponadto, czynniki, które w ocenie Emitenta 

nie są obecnie istotne, mogą stać się istotne w przyszłości z powodu wystąpienia zdarzeń, na które Emitent nie 

ma wpływu.  

 

W niniejszej Nocie Emitent opisał szereg czynników, które mogą w istotnie negatywny sposób wpłynąć na 

działalność Emitenta, jego sytuację finansową lub wyniki z działalności, a w konsekwencji wpłynąć na możliwość 

wypełnienia przez Emitenta swoich obowiązków z Obligacji, w tym na zdolność Emitenta do dokonywania 

płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość lub rentowność Obligacji. Dodatkowo, w 

niniejszej Nocie wskazano czynniki, które są istotne z punktu widzenia ryzyk rynkowych związanych z 

Obligacjami. 

 

EMITENT WSKAZUJE, ŻE OBLIGACJE NIE SĄ DEPOZYTAMI BANKOWYMI. PODSTAWOWĄ RÓŻNICA POMIĘDZY 

TYMI INSTRUMENTAMI JEST TAKA, ŻE OBLIGACJE KORPORACYJNE EMITOWANE SĄ PRZEZ UPRAWNIONE 

PODMIOTY WSKAZANE W USTAWIE O OBLIGACJACH NA WARUNKACH W NIEJ WSKAZANYCH, A DEPOZYTY 

BANKOWE NA PODSTAWIE USTAWY Z DNIA 21 GRUDNIA 2021 R. PRAWO BANKOWE (TJ. DZ.U. Z 2024 POZ. 

1646 ZE ZM.). DODATKOWO DEPOZYTY BANKOWE SĄ OBJĘTE SYSTEMEM GWARANTOWANIA DEPOZYTÓW 

DO RÓWNOWARTOŚCI W ZŁOTYCH 100 000 EURO (LIMIT DEPOZYTÓW W TYM SAMYM BANKU), NATOMIAST 

W PRZYPADKU NIEWYPŁACALNOŚCI EMITENTA NIE MA GWARANCJI, ŻE ZAINTERESOWANE ŚRODKI ZOSTANĄ 

ODZYSKANE W CAŁOŚCI LUB CZĘŚCI.  OBLIGACJE NIE SĄ OBJĘTE SYSTEMEM GWARANTOWANIA DEPOZYTÓW, 

O KTÓRYM MOWA W USTAWIE Z DNIA 10 CZERWCA 2016 R. O BANKOWYM FUNDUSZU GWARANCYJNYM, 

SYSTEMIE GWARANTOWANIA DEPOZYTÓW ORAZ PRZYMUSOWEJ RESTRUKTURYZACJI. 
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3.1. Czynniki ryzyka dotyczące działalności Emitenta  

 

3.1.1. Ryzyko związane z konkurencją na rynku windykacji 

Ze względu na wysoką rentowność działalności, w okresach przeszłych rozpoczęła działalność rynku windykacji 

duża liczba firm świadczących podobne usługi do usług świadczonych przez Grupę Emitenta. Tym samym 

Emitent i Grupa Emitenta działa w warunkach silnej konkurencji w branży. Obecnie na rynku istnieje kilka 

podmiotów o ugruntowanej pozycji rynkowej, które charakteryzują się znaczną koncentracją aktywów i 

wysokim udziałem rynkowym. Podmioty te zdywersyfikowały swoją działalność również geograficznie poprzez 

działalność na rynkach zagranicznych. Działalność Grupy Emitenta ograniczona jest do rynku polskiego. 

Warunkiem rozwoju firm windykacyjnych jest oferta sprzedaży wierzytelności, ich cena, koszt kapitału 

pożyczonego oraz stopień zaawansowania bazy technologicznej. Podmioty działające na rynku wierzytelności 

finansują się głównie kapitałem dłużnym pozyskanym na rynku kapitałowym. Mimo znacznej podaży 

wierzytelności tzw. nieregularnych w okresach przeszłych miały miejsce działania największych podmiotów z 

branży, których skutkiem był znaczny wzrost cen sprzedaży wierzytelności, a przez to obniżenie stopy zwrotu z 

nabytych portfeli lub wydłużenie okresu zwrotu. Obniżenie stopy zwrotu ma istotny wpływ na decyzję odnośnie 

zakupu lub rezygnacji zakupu portfeli wierzytelności. Jeśli stopy zwrotu utrzymywać się będą na niskim 

poziomie nie można wykluczyć, iż podmioty z Grupy będą potrzebowały na nabycie rentownych wierzytelności 

więcej czasu niż pierwotnie zakładano.  

Istotność powyższego Czynnika Ryzyka Emitent określa jako średnią. Skala negatywnego wpływu tego czynnika 

ryzyka na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent ocenia 

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

 

3.1.2. Ryzyko związane z inwestowaniem w pakiety wierzytelności i zmianą sposobu sprzedaży tych 

pakietów 

Emitent oraz podmioty z Grupy Emitenta działają w branży związanej z istotnym ryzykiem operacyjnym. 

Nabywając wierzytelności tzw. nieregularne Grupa Emitenta bierze na siebie ryzyko prawidłowości i weryfikacji 

roszczeń, skuteczności prowadzonych działań windykacyjnych, ponoszenia znacznych nakładów związanych z 

dochodzeniem należności, w tym kosztów sądowych, komorniczych oraz obsługi prawnej. Przedmiotem nabycia 

są przed wszystkim portfele wierzytelności nieregularnych od różnych firm, m.in. banków, SKOK-ów, firm 

pożyczkowych, telekomunikacyjnych i innych podmiotów świadczących usługi masowe. Są to zobowiązania 

konsumentów oraz pojedynczych firm. Nabywane są przez Grupę Emitenta w celu odzyskania środków 

pieniężnych w wyniku działań windykacyjnych. Wynik z działalności gospodarczej Emitenta zależy z jednej 

strony od ceny zapłaconej za wierzytelności, a z drugiej od zdolności podmiotów z Grupy do odzyskania całości 

lub części nabywanych wierzytelności. Nie można wykluczyć, że rzeczywiste przepływy z tytułu spłat 

dokonywanych przez dłużników okażą się niższe od pierwotnie zakładanych lub będą następowały w terminach 

późniejszych niż pierwotnie zakładane. Spadek poziomu spłat z portfeli wierzytelności może mieć istotny 

negatywny wpływ na sytuację finansową i operacyjną Emitenta, a w efekcie na zdolność Emitenta do spłaty 

zobowiązań z tytułu Obligacji. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 
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ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie mając na uwadze zmienność rynku 

wierzytelności i złożoność procesu windykacyjnego. 

 

3.1.3. Ryzyko płynności 

Wydatki na nabycie pakietów wierzytelności finansowane są zarówno z kapitałów własnych, jak i ze środków 

pochodzących z finansowania dłużnego. 

Skala finansowania działalności Grupy kapitałem obcym kształtuje się na niskim poziomie - Wskaźnik 

Skonsolidowane Zadłużenie Finansowe Netto / Kapitały Własne na dzień 31 grudnia 2025 r. wyniósł 0,56 wg 

skonsolidowanej informacji finansowej za 2025 r. 

Według wiedzy Emitenta prezentowane powyżej wartości nie uległy istotnym zmianom po 31 grudnia 2025 r. 

Nie można wykluczyć, że ze względu na możliwość pogorszenia się postrzegania i oceny wiarygodności 

finansowej Grupy w przyszłości lub ze względu na pogorszenie się warunków zewnętrznych, takich jak 

postrzeganie instrumentów dłużnych, zmiany regulacyjne, zmiany rynkowych stóp procentowych, 

może wystąpić ograniczenie dostępności finansowania zewnętrznego, co może spowodować pogorszenie 

płynności finansowej Grupy i stanowić zagrożenie dla terminowej obsługi odsetek i kapitału od Obligacji.  

Pogorszenie się płynności finansowej Grupy, co może także nastąpić m.in. wskutek: (i) spadku poziomu spłat z 

nabytych pakietów wierzytelności (w stosunku do pierwotnie założonego), (ii) braku dopasowania długości 

okresu finansowania do okresu odzyskiwania ceny za zakupione portfele (tj. gdy okres odzyskiwania ceny 

portfela wierzytelności może być dłuższy niż terminy zapadalności Obligacji, (iii) braku możliwości pozyskania 

nowego finansowania dłużnego, (iv) braku możliwości podwyższenia kapitału własnego, skutkiem czego 

możliwe jest wystąpienie przejściowej (v)trwałej niemożności spłaty wcześniej zaciągniętego zadłużenia lub (vi) 

naruszenie warunków finasowania. 

W konsekwencji, część lub całość zobowiązań finansowych Grupy może zostać postawiona w stan 

natychmiastowej wymagalności, a aktywa stanowiące przedmiot zabezpieczenia mogą zostać przejęte co może 

mieć istotny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację finansową i wyniki z działalności, a w konsekwencji na 

zdolność Spółki do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość 

Obligacji. Na datę sporządzenia niniejszego dokumentu Emitent nie ma niespłaconych obligacji ani innych 

wymagalnych zobowiązań, a jedynym istotnym zadłużeniem o charakterze finansowym w Grupie Emitenta są 

obligacje serii K i serii L o łącznej wartości 68 mln zł oraz Obligacje – o wartości 50 mln zł. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysoką, ponieważ w przypadku jego materializacji 

w istotnym zakresie negatywny wpływ na sytuację finansową i operacyjną Emitenta może być znaczący. 

Emitent ocenia prawdopodobieństwo tego ryzyka jako niskie. 

 

3.1.4. Ryzyko związane z bezpieczeństwem przetwarzania i ochroną danych osobowych 

Ze względu na charakter działalności, podmioty wchodzące w skład Grupy na dużą skalę przetwarzają dane 

osobowe oraz zarządzają zbiorami danych osobowych znacznej wielkości. Przetwarzanie danych osobowych 

odbywa się zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa z (w szczególności Rozporządzeniem Parlamentu 

Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osób fizycznych w związku z 

przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przepływu takich danych oraz uchylenia 

dyrektywy 95/46/WE („Rozporządzenie RODO”) w tym z ustawą z dnia 10 maja 2018 roku o ochronie danych 

osobowych. 
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Z uwagi na fakt, iż podmiot z Grupy Emitenta zarządza portfelami wierzytelności a także biorąc pod uwagę skalę 

przetwarzanych danych osobowych, nie można wykluczyć, że istnieje ryzyko naruszenia praw i wolności osób, 

których dane dotyczą.  

Grupa nie może wykluczyć, że pomimo przyjęcia właściwych polityk i procedur bezpieczeństwa danych 

osobowych oraz stosowania środków technicznych i organizacyjnych zapewniających ochronę przetwarzanych 

danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowiązków prawnych, w szczególności nieprawidłowości w 

sposobie przetwarzania danych lub w ochronie przedmiotowych danych. Bezpodstawne ujawnienie, utrata lub 

inne nieprawidłowości w przetwarzaniu mogą być efektem awarii infrastruktury, błędu ludzkiego lub działania 

umyślnego osób pracujących i współpracujących z Grupą, jak również osób trzecich działających w złej wierze. 

W przypadku naruszenia przepisów prawnych związanych z ochroną danych osobowych, w szczególności 

ujawnienia danych osobowych w sposób niezgodny z prawem lub uniemożliwienia osobom, których dane 

dotyczą, wykonywania przysługujących im praw, Grupa może być narażona na zastosowanie wobec niej sankcji. 

Zgodnie z obowiązującymi przepisami naruszenie przepisów Rozporządzenia RODO może wiązać się z ryzykiem 

nałożenia na podmiot naruszający kary pieniężnej w wysokości do 20 mln euro lub 4% wartości rocznego 

obrotu z roku poprzedzającego nałożenie kary. Bezprawne ujawnienie danych osobowych może również 

skutkować skierowaniem przeciwko Grupie roszczeń o naruszenie dóbr osobistych, jak również negatywnie 

wpłynąć na wizerunek Grupy lub poszczególnych podmiotów do niej należących. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysoką, ponieważ w przypadku jego materializacji, 

w istotnej skali, niekorzystny wpływ na sytuację finansową i operacyjną Emitenta mógłby być znaczący. 

Wynikałoby to zarówno ze zwiększonej liczby skarg i reklamacji oraz konieczności zadośćuczynienia, jak również 

ewentualnych kar finansowych nakładanych przez organ nadzoru. Grupa, uwzględniając stan wiedzy 

technicznej, koszt wdrażania oraz charakter, zakres, kontekst i cele przetwarzania oraz ryzyko naruszenia praw 

lub wolności osób fizycznych o różnym prawdopodobieństwie wystąpienia i wadze, podejmuje działania w celu 

zapewnienia odpowiedniego stopnia bezpieczeństwa danych osobowych, w tym Emitent wdrożył System 

Zarządzania Bezpieczeństwem Informacji.  

W związku z powyższym Emitent ocenia prawdopodobieństwo tego ryzyka jako niskie, gdyż wystąpienie 

naruszenia praw i wolności osób, których dane osobowe dotyczą, obejmowało dotychczas incydentalną grupę 

osób w relacji do dużej skali danych osobowych przetwarzanych przez Grupę, a same naruszenia obejmowały 

dane niewrażliwe. 

 

3.1.5. Ryzyko związane z cyberbezpieczeństwem 

Grupa Emitenta identyfikuje ryzyka związane z cyberbezpieczeństem jako mogące doprowadzić do zakłócenia 

ciągłości działania spółek Grupy, w szczególności w zakresie zakłócenia procesu dochodzenia wierzytelności, jak 

również naruszenia poufności danych, ich integralności i dostępności, czy też utraty. 

W wyniku incydentów cyberbezpieczeństwa zdolności operacyjne Grupy Emitenta mogą ulec znacznemu 

ograniczeniu, mogą zmaterializować się ryzyka regulacyjne czy też związane z bezpieczeństwem informacji i 

ochroną danych osobowych, jak również reputacyjne, z tego też względu wdrożone zostały i stale rozwijane są 

środki ochrony technologicznej związane z cyberbezpieczeństem, wprowadzone zostały stosowne procedury, 

a pracownicy przechodzą szkolenia z zakresu cyberbezpieczeństwa. 

Emitent ocenia zarówno poziom istotności ryzyka, jak i poziom jego prawdopodobieństwa jako średnie. 
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3.1.6. Ryzyko związane z awarią infrastruktury teleinformatycznej 

Grupa Emitenta identyfikuje ryzyko związane z awarią infrastruktury teleinformatycznej, które może 

spowodować istotne ograniczenie lub wstrzymanie działalności o charakterze operacyjnym, w szczególności 

w zakresie dochodzenia wierzytelności. W przypadku krytycznych lub długotrwałych awarii może znajdować to 

odzwierciedlenie w wynikach finansowych Grupy Emitenta, zarówno z uwagi na zmniejszenie przychodów, jak 

również z uwagi na zwiększenie wydatków. 

Grupa zabezpiecza się przed tym ryzykiem stale inwestując w infrastrukturę teleinformatyczną, posiadając 

zasilanie awaryjne, poprzez tworzenie kopii zapasowych danych, posiadanie biura zapasowego, jak również  

rozwiązania proceduralne dotyczące utrzymania ciągłości działania. 

Emitent ocenia poziom istotności ryzyka jako wysoki, natomiast poziom wystąpienia ryzyka jako średni. 

 

3.1.7. Ryzyko przeszacowania portfeli wierzytelności 

Portfele wierzytelności są głównym aktywem posiadanym przez Grupę Emitenta. Na dzień 31 grudnia 2025 r. 

ich wartość bilansowa stanowiła ok. 74% sumy bilansowej Grupy Emitenta wg Skonsolidowanej Informacji 

Finansowej. Zakup portfeli wierzytelności poprzedzony jest wyceną, która stanowi wypadkową wielu 

elementów, do których należą m.in.: oszacowanie wpływów i wydatków, a także bieżąca i prognozowana 

sytuacja gospodarcza. Założenia przyjęte do wyceny, niższa od zakładanej efektywność operacyjna, a także 

zmiany w sytuacji gospodarczej i prawnej mogą spowodować, że rzeczywiste wpływy i wydatki mogą różnić się 

od pierwotnie zakładanych. W wyniku tych zmian może wystąpić konieczność przeszacowania wartości portfeli 

wierzytelności, co powoduje bezpośrednio obniżenie ich wartości oraz wpływa na jego wynik finansowy i 

kapitały własne. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca, a ryzyko 

w pewnym stopniu jest zmaterializowane. Emitent ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako 

wysokie. 

3.1.8. Ryzyko operacyjne 

Grupa Emitenta narażona jest na ryzyko związane z niewłaściwym funkcjonowaniem procesów i systemów w 

Grupie i poszczególnych spółkach Grupy, niewłaściwym postępowaniem ludzi, jak również ze zdarzeniami 

zewnętrznymi. Do jako główne czynniki ryzyka Emitent identyfikuje fluktuację pracowników, niewystarczającą 

efektywność procesów, problemy w prowadzeniu działalności z uwagi na niedostępność niezbędnych zasobów, 

niepożądane działania zewnętrznych dostawców towarów i usług, działania (zamierzone lub niezamierzone) na 

szkodę Grupy Emitenta wywołane przez pracowników, kontrahentów, klientów lub osoby trzecie. Ww. ryzyko 

jest monitorowane oraz ograniczane przez Emitenta poprzez stosowne procedury, szkolenia, jak również 

mechanizmy technologiczne. 

Emitent ocenia istotność ryzyka operacyjnego jako wysoką. Emitent ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia 

tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.9. Ryzyko związane z koniunkturą gospodarczą w Polsce 

Działalność Emitenta oraz osiągane przez niego wyniki finansowe w znacznym stopniu uzależnione są 

od panującej w kraju sytuacji makroekonomicznej w kraju. Tempo wzrostu gospodarczego oraz wysokość stóp 

procentowych, poziom inflacji, poziom bezrobocia mają znaczący wpływ zarówno na podaż wierzytelności 
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niezabezpieczonych, jak i na efektywność jego działań operacyjnych i realizację przychodów z tytułu 

odzyskiwania wierzytelności. W sytuacji pozytywnej koniunktury gospodarczej wzrasta zapotrzebowanie na 

kapitał, co prowadzi do zwiększenia ogólnej liczby dłużników w gospodarce, a tym samym do zwiększenia 

potencjalnego rynku wierzytelności w przyszłości. Z kolei w przypadku gwałtownego i trwałego polepszenia się 

koniunktury gospodarczej dobra sytuacja gospodarcza wpłynie pozytywnie na zdolność regulowania 

zobowiązań przez dłużników. Jednak w dalszej perspektywie utrudni to Grupie Emitenta osiągnięcie 

zakładanych przychodów i marż z uwagi na wzrost cen wierzytelności możliwych do nabycia na rynku. W czasie 

dekoniunktury, w ślad za gorszą kondycją konsumentów i przedsiębiorstw, następuje pogorszenie ściągalności 

wierzytelności, co wpływa pozytywnie na popyt na usługi windykacji należności na zlecenie. W przypadku 

gwałtownego i trwałego pogorszenia się koniunktury gospodarczej, niższa ściągalność wierzytelności może 

doprowadzić do pogorszenia się wyników finansowych Emitenta.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

 

3.1.10. Ryzyko regulacyjne 

Ryzyko zmian w otoczeniu regulacyjnym dotyczy w szczególności zmian w obszarze prawnym mającym 

zastosowanie do działalności Emitenta i Grupy. Istotne z tego punktu widzenia okazać się mogą m.in. zmiany 

przepisów prawa dotyczących sektora windykacyjnego, funkcjonowania spółek kapitałowych i spółek 

publicznych, jak również prowadzenia działalności nadzorowanej przez organy administracji publicznej, a także 

ogólne zasady funkcjonowania spółek, prowadzenia działalności gospodarczej, obrotu instrumentami 

finansowymi, regulacje podatkowe, celne oraz inne w poszczególnych jurysdykcjach.  

Zagrożeniem dla działalności Grupy jest niestabilność systemu prawnego w Polsce. Często zmieniające się 

przepisy i ich wykładnia istotnie utrudniają prowadzenie działalności gospodarczej oraz znacznie ograniczają 

przewidywalność wyników finansowych. Ryzykiem dla Emitenta są także zmiany przepisów w wielu dziedzinach 

prawa, w szczególności zmiany aktów prawnych odnoszących się bezpośrednio lub pośrednio do działalności 

Emitenta. Zmiana tych przepisów lub praktyki ich stosowania albo interpretacji może mieć negatywny wpływ 

na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji na zdolność Emitenta 

do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość Obligacji. 

Zmiany w przepisach prawa mogą wiązać się z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem 

sądów, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej. Każda zmiana 

przepisów może spowodować wzrost kosztów działalności Grupy, wpłynąć na wyniki finansowe oraz 

powodować trudności w ocenie skutków przyszłych zdarzeń lub decyzji, a w konsekwencji może wpłynąć na 

zdolności płatnicze Grupy. 

W dotychczasowej działalności ryzyko to występowało, jednak dzięki stałemu monitorowaniu zmian 

legislacyjnych oraz aktywnemu uczestnictwu w konsultacjach społecznych jego negatywne konsekwencje były 

skutecznie ograniczane. W praktyce wpływało ono przede wszystkim na wzrost zaangażowania zasobów 

organizacyjnych oraz konieczność bieżącego dostosowywania działalności do zmieniającego się otoczenia 

prawnego. 
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Jednym z obszarów występowania ryzyka regulacyjnego są transakcje z podmiotami powiązanymi. Z racji 

charakteru działalności oraz struktury Grupy, pomiędzy podmiotami Grupy były, są i będą zawierane transakcje 

gospodarcze określane mianem transakcji z podmiotami powiązanymi. Transakcje te mogą podlegać badaniu 

przez organy podatkowe, zarówno polskie, jak i innych krajów, w których działalność prowadzi Grupa. 

W przypadku każdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodności parametrów finansowych 

i pozafinansowych z tzw. warunkami rynkowymi. Szczegółowe informacje ilościowe i jakościowe w zakresie 

transakcji Emitenta są każdorazowo przedstawiane przez Emitenta w jego sprawozdaniach finansowych.  

Emitent nie może wykluczyć, że prowadzona dla Grupy dokumentacja cen transferowych może zostać 

zakwestionowana przez organy skarbowe przeprowadzające kontrole podatkowe w Grupie. Może to z kolei 

doprowadzić w konsekwencji do zmiany naliczonej przez Grupę podstawy opodatkowania (dochodu albo 

straty) i konieczności zapłaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwłokę wraz z ewentualnymi 

grzywnami. Wystąpienie istotnych różnic między Grupą a organami podatkowymi w zakresie ustalenia dochodu 

podatkowego na gruncie transakcji o znaczącej dla Grupy wartości, może mieć istotny negatywny wpływ 

na działalność Grupy, jej sytuację finansową i wyniki działalności.  

Zagrożeniem dla działalności Grupy mogą być zmiany w wykładni prawa przez sądy, na skutek przyszłego 

orzecznictwa Trybunału Sprawiedliwości Unii Europejskiej, które mogą wpływać na możliwość uzyskiwania 

pozytywnych rozstrzygnięć sądowych. 

Oprócz wymienionych powyżej, istotnymi obszarami ryzyka regulacyjnego są regulacje dotyczące podmiotu z 

Grupy Emitenta Kancelaria Corpus Iuris Sp. z o.o. jako spółki zarządzającej portfelami wierzytelności. 

Potencjalna utrata zezwolenia wydanego przez Komisję Nadzoru Finansowego na zarządzanie 

wierzytelnościami funduszu wierzytelności: 

Podmiot z Grupy Emitenta posiada zezwolenie KNF na zarządzanie wierzytelnościami funduszy wierzytelności. 

Na podstawie wyżej wymienionej decyzji podmiot z Grupy Emitenta w ramach swojej podstawowej działalności 

świadczy usługi zarządzania na rzecz funduszy z Grupy, jak również spoza Grupy. Zezwolenie umożliwia 

uzyskiwanie przychodów z, tj. zarządzania wierzytelnościami nabywanymi przez fundusze inwestycyjne, co jest 

w praktyce możliwe jedynie dla funduszy wierzytelności.  

Istnieje ryzyko, iż w przypadku nienależytego wykonywania obowiązków w ramach działalności objętej 

zezwoleniem, zezwolenie to może zostać przez KNF cofnięte lub też KNF może nałożyć karę pieniężną do 

wysokości 500.000 zł. W takim przypadku Emitent może czasowo lub trwale utracić możliwość uzyskiwania 

przychodów generowanych przez Kancelaria Corpus Iuris.  

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako średnie oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako 

niskie. 

 

3.1.11. Ryzyko przekroczenia limitów inwestycyjnych przez fundusze wierzytelności  

Grupa jest obecnie jedynym uczestnikiem dwóch funduszy inwestycyjnych zamkniętych wierzytelności, dla 

których podmiot z Grupy Emitenta świadczy usługę zarządzania portfelem wierzytelności. Istnieje ryzyko 

przekroczenia limitów inwestycyjnych, ustalonych w obowiązujących przepisach prawa lub statucie funduszy. 

Przekroczenie limitów inwestycyjnych może nastąpić na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa 

zarządzającego funduszem inwestycyjnym, decyzji podmiotu zarządzającego lub na skutek pasywnej zmiany 

wartości aktywów. 
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Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako niskie oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

 

3.1.12. Ryzyko wynikające z nikłej efektywności wymiaru sprawiedliwości w zakresie obrotu gospodarczego 

w Polsce 

Znaczna część działań operacyjnych Grupy Emitenta polega na korzystaniu z drogi postępowania sądowego 

i egzekucyjnego. W związku z powyższym, na wyniki Spółki znacząco rzutuje niska efektywność wymiaru 

sprawiedliwości w zakresie obrotu gospodarczego w Polsce, w tym niejednolitość w interpretacji i stosowaniu 

przepisów prawa, nieuzasadnione opóźnienia i długie terminy podejmowania decyzji i działań przez organy 

wymiaru sprawiedliwości oraz organy egzekucyjne.  

Powyższe ryzyko jest minimalizowane przez doświadczenie Grupy Emitenta w prowadzeniu postępowań 

sądowych i egzekucyjnych, co znacząco wpływa zarówno na przyspieszenie tych postępowań, jak i na ich 

ostateczny rezultat. Jednocześnie należy wskazać, iż właśnie nikła efektywność wymiaru sprawiedliwości w 

Polsce zapewnia Emitentowi rynek usług windykacji, który prowadzony jest na własny rachunek Spółki, jak i 

windykacji na zlecenie. Znaczące polepszenie efektywności wymiaru sprawiedliwości w Polsce może w dłuższej 

perspektywie spowodować ułatwienie działań operacyjnych Emitenta, lecz jednoczesne zmniejszenie 

skłonności do outsourcingu windykacji lub sprzedaży wierzytelności przez podmioty gospodarcze, w tym banki, 

co może wpłynąć niekorzystnie na plany strategiczne i rozwój Emitenta. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.13. Ryzyko związane z kształtowaniem polityki gospodarczej i stóp procentowych w Polsce 

Realizacja przez Emitenta celów strategicznych w tym zwłaszcza wielkość potencjalnego rynku na usługi zakresu 

windykacji, są uwarunkowane w określonym zakresie czynnikami makroekonomicznymi, zwłaszcza polityką 

rządu i decyzjami podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski oraz Radę Polityki Pieniężnej. W szczególności 

wysokość stóp procentowych ma wpływ na wycenę lokat Funduszy wchodzących w skład Grupy. Obniżenie stóp 

procentowych ma wpływ na wzrost wyceny lokat Funduszy natomiast podwyższenie stóp procentowych ma 

wpływ na obniżenie wycen lokat Funduszy wchodzących w skład Grupy. Powyższe wahania stóp procentowych 

ma wpływ na wycenę WAN Funduszy gdyż elementem wycen jest oszacowanie zdyskontowanych przyszłych 

przychodów z wierzytelności a na wysokość dyskonta wpływają wahania stóp procentowych. Dotyczy to w 

szczególności dostępności do źródeł finansowania z sektora bankowego dla przedsiębiorców oraz kosztów 

tegoż finansowania (stóp procentowych), w tym kosztów odsetek ustawowych i maksymalnych kosztów 

odsetek umownych. Obligacje, które mają być wyemitowane przez Spółkę mają w całości być oparte o zmienną 

stopę procentową, przez co Spółka narażona jest na ryzyko zmienności stóp procentowych. Ponadto zakłada 

się, iż w celu zintensyfikowania rozwoju Grupy Emitenta Emitent w przyszłości zaciągnie nowe zobowiązania. 

Jednakże zwracamy uwagę, iż niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym dla przedsiębiorstw nie 

oznaczają każdorazowo pogorszenia się warunków działania Grupy Emitenta. Zwiększone koszty finansowe 

kapitału dłużnego w przypadku wzrostu stóp procentowych mogą być przynajmniej częściowo kompensowane 

przez wzrost odsetek ustawowych i maksymalnych odsetek umownych od wierzytelności.  
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Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako niską, ponieważ w przypadku jego wystąpienia skala 

negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta nie byłaby znacząca. Emitent ocenia 

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

3.1.14. Ryzyku wzrostu kosztów działalności Grupy  

Na wyniki finansowe Grupy Emitenta ma wiele czynników, w tym także czynniki całkowicie niezależne od 

Emitenta. Wśród tych czynników wskazać można m.in. ceny nabywanych wierzytelności, kształtowanie się 

kosztów wynagrodzeń, w szczególności w odniesieniu do minimalnego wynagrodzenia za pracę, wysokość opłat 

sądowych oraz zaliczeń i opłat stałych w postępowaniach egzekucyjnych. W przypadku, gdy za zwiększeniem się 

kosztów nie idzie jednocześnie zwiększenie się przychodu Grupy może to wpływać negatywnie na jej sytuację 

finansową. Ryzyko to minimalizowane jest przez przyjmowanie budżetów oraz wieloletnich planów 

finansowych, jak również stały ich monitoring zarówno po stronie kosztowej, jak i odzyskowej, a także 

podejmowanie stosownej reakcji. Emitent ocenia istotność ryzyka wzrostu kosztów Grupy jako średnią. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.15. Ryzyko wystąpienia problemów wizerunkowych 

Ryzyko wystąpienia negatywnego wizerunku PR Działalność Grupy Emitenta związana jest z windykacją 

należności od osób fizycznych lub prawnych. Część z tych osób znajduje się w trudnej sytuacji materialnej i 

życiowej i nie zawsze jest w pełni świadoma konsekwencji zaciągniętych i niespłacanych w terminie zobowiązań 

finansowych i wobec tego może zdecydować się na kreowanie negatywnego wizerunku (PR) wobec Grupy 

Emitenta. Ryzyko publikacji niekorzystnych lub fałszywych informacji może dotyczyć również działalności firm 

konkurencyjnych. Zdarzenia takie, poprzez nagłośnienie sprawy przez media, mogą mieć bezpośredni wpływ na 

wiarygodność Emitenta oraz podmiotów z Grupy Emitenta w oczach inwestorów, klientów i kontrahentów. 

Może się to przełożyć na mniejszą liczbę zawieranych transakcji zakupu portfeli i zleceń obsługi wierzytelności 

oraz ograniczenie dostępności finansowania, a w konsekwencji na gorsze wyniki finansowe Emitenta oraz 

Grupy. W przeszłości Emitent nie doświadczył negatywnych skutków związanych z wystąpieniem wobec niego 

negatywnego wizerunku PR, jednak nie można wykluczyć, że w przyszłości taka sytuacja będzie miała miejsce.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako wysoką, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta byłaby znacząca. Emitent ocenia 

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie. 

 

3.2. Czynniki ryzyka związane z Obligacjami  

 

3.2.1 Ryzyko opóźnienia, niewykonania w całości lub części zobowiązań z Obligacji  

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym systemem gwarantowania depozytów, co wiąże 

się z ryzykiem utraty całości lub części zainwestowanych środków. Spełnienie świadczeń przez Emitenta z 

Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji oraz na zapłacie odsetek. 

Świadczenia te mogą nie zostać wykonane, albo ich wykonanie może ulec opóźnieniu, jeżeli na skutek 

pogorszenia sytuacji finansowej, Spółka nie będzie dysponować odpowiednimi środkami pieniężnymi w 

terminie ich wymagalności. Zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji może ulec pogorszeniu 

w przypadku nadmiernego zwiększenia poziomu jego zadłużenia lub istotnego pogorszenia wyników 
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finansowych Spółki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie może być upadłość Spółki, co w 

konsekwencji dla inwestora oznacza ryzyko utraty całości lub części środków zainwestowanych w Obligacje. 

Odsetki mogą także nie zostać wypłacone na skutek zajęcia środków pieniężnych Emitenta w egzekucji 

prowadzonej przeciwko Emitentowi lub problemów technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji 

zawierają szereg klauzul, których naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spełnieniu określonych działań i 

wypełnieniu odpowiedniej procedury) do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W 

szczególności istnieje ryzyko, że w przypadku zażądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie będzie 

posiadał wystarczających środków na realizację takiego żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

W wypadku niewypłacalności Emitenta oraz w wypadku jego upadłości lub restrukturyzacji obligatariusz może 

nie odzyskać całości lub części środków zainwestowanych w Obligacje. Emitent może stać się niewypłacalny, 

jeżeli utraci zdolność do wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań pieniężnych, albo gdy jego 

zobowiązania pieniężne, będą przekraczać wartość jego majątku. W sytuacji niewypłacalności może zostać 

ogłoszenia upadłość Emitenta. W takiej sytuacji spłata jego zobowiązań, a w tym zobowiązań z Obligacji będzie 

podlegała regulacjom Prawa Upadłościowego. Przepisy te uniemożliwiają również skuteczną realizację przez 

Obligatariuszy uprawnienia do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogłoszenia upadłości 

Emitenta będzie natychmiastowa wymagalność jego zobowiązań, w tym zobowiązań z Obligacji. Wierzyciele 

będą zaspokajani na zasadach i w kolejności wskazanej w przepisach Prawa Upadłościowego. Zgodnie z tymi 

przepisami, wierzytelności z Obligacji będą spłacane po zaspokojeniu m.in. kosztów postępowania 

upadłościowego, należności pracowników powstałych przed ogłoszeniem upadłości, składek na ubezpieczenie 

społeczne za trzy ostatnie lata przed ogłoszeniem upadłości. 

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

upadłościowe może zostać umorzone z braku majątku Emitenta na zaspokojenie kosztów postępowania. W 

razie niewypłacalności lub zagrożenia niewypłacalnością Emitenta jego zobowiązania, w tym zobowiązania z 

Obligacji, mogą również podlegać restrukturyzacji, w trybie przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego. 

W razie wszczęcia postępowania upadłościowego lub postępowania restrukturyzacyjnego prowadzenie 

egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelności z Obligacji może nie być możliwe lub może być 

ograniczone przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sądu. 

Na mocy zawartej przez Emitenta umowy o pełnienie funkcji administratora zabezpieczeń, Administrator 

Zabezpieczeń jest uprawniony do wykonania w imieniu własnym, lecz na rachunek Obligatariuszy, zaspokojenia 

wymagalnych wierzytelności z tytułu Obligacji, w szczególności obejmujących wartość nominalną Obligacji oraz 

odsetki, poprzez egzekucję z certyfikatów inwestycyjnych Funduszu objętych zastawem rejestrowym lub 

zastawem cywilnym na warunkach określonych w umowie zastawów i w przepisach prawa. 

Inwestorzy podejmując decyzje inwestycyjne powinni więc być w szczególności świadomi wysokiego ryzyka 

związanego z inwestowaniem wszystkich swoich środków w obligacje jednego podmiotu i związanej z tym 

konieczności zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej w ocenie Emitenta nie zachodzą przesłanki złożenia wniosku o 

ogłoszenie upadłości lub ogłoszenia upadłości oraz złożenia wniosku o wszczęcie postępowania 

restrukturyzacyjnego lub wszczęcia postępowania restrukturyzacyjnego, a także nie zachodzą przesłanki do 

otwarcia likwidacji Emitenta. 
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Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako wysoką, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie 

 

3.2.2. Ryzyko związane ze zmienną wartością przedmiotu zabezpieczenia 

Zabezpieczenie roszczeń Obligatariuszy wynikających z Obligacji stanowić będzie zastaw rejestrowy 

ustanowiony na certyfikatach inwestycyjnych funduszu Corpus Iuris NFIZW lub Corpus Iuris II NFIZW (Fundusz 

lub Fundusze) (Przedmiot Zastawu), których łączna wartość ma odpowiadać co najmniej 150% wartości 

nominalnej wyemitowanych z uwzględnieniem amortyzacji przewidzianej w Warunkach Emisji Obligacji. W 

przypadku spadku Wskaźnika Nadzabezpieczenia – rozumianego jako relacja wyceny certyfikatów do wartości 

nominalnej Obligacji – Emitent zobowiązany jest do jego niezwłocznego uzupełnienia, np. poprzez 

ustanowienie dodatkowego zastawu rejestrowego lub złożenie środków w depozycie gotówkowym. W 

szczególności, obowiązek ten powstaje: 

• gdy wartość Wskaźnika Nadzabezpieczenia spadnie poniżej 125%, lub 

• gdy przez dwa kolejne kwartały utrzymuje się poniżej 150%. 

Zgodnie z Warunkami Emisji (pkt 10.10), Emitent może ustanawiać dodatkowe zastawy rejestrowe w trakcie 

życia Obligacji, o analogicznej treści jak pierwotne zabezpieczenia, w celu osiągnięcia wymaganego poziomu 

nadzabezpieczenia. Zmiana liczby lub zakresu przedmiotów zabezpieczenia nie stanowi zmiany Warunków 

Emisji i może następować jednostronnie przez Emitenta. 

Wartość aktywów netto Funduszy przypadających na certyfikat inwestycyjny jest zmienna i zależy m.in. 

od wyników ściągalności wierzytelności stanowiących aktywa Funduszy oraz wyceny portfeli wierzytelności, 

na co mają wpływ wahania stóp procentowych, co może prowadzić do obniżenia realnej wartości 

zabezpieczenia. W razie niewypłacalności Emitenta i jednoczesnego spadku wartości aktywów netto na 

certyfikat mogą one nie wystarczyć do pełnego zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy. 

Dodatkowo, jeżeli egzekucja z przedmiotu zabezpieczenia zostanie wszczęta w trybie sądowym, postępowanie 

egzekucyjne – zgodnie z przepisami kodeksu postępowania cywilnego – może być długotrwałe i uzależnione od 

terminów działania sądów oraz innych organów państwowych, co rodzi ryzyko opóźnienia w zaspokojeniu 

świadczeń wynikających z Obligacji. 

Emitent ocenia prawdopodobieństwo materializacji tego ryzyka jako niskie, natomiast jego istotność jako 

średnią. 

 

 

3.2.3. Ryzyko związane z przejęciem na własność certyfikatów inwestycyjnych stanowiących Przedmiot 

Zastawu  

Zgodnie z Warunkami Emisji, jednym ze sposobów zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy z Obligacji, jest 

przejęcie na własność certyfikatów inwestycyjnych stanowiących Przedmiot Zastawu. Przejęcie na własność 

nastąpi po wartości aktywów netto funduszu na certyfikat inwestycyjnych wynikającej z ostatniej wyceny 

sporządzonej przez zarządzające funduszem towarzystwo. Zgodnie z Ustawą o Zastawie - wierzytelność 

zabezpieczona zastawem rejestrowym ulega zaspokojeniu do wysokości wartości przedmiotu zastawu 

rejestrowego przejętego na własność przez zastawnika. Tym samym istnieje ryzyko, że po przejęciu 

certyfikatów na własność powodującym wygaśnięcie wierzytelności Obligatariuszy zgodnie z prawem, nie 
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możliwe będzie faktyczne odzyskanie środków pieniężnych, w sytuacji nie wykupienia certyfikatów lub braku 

możliwości ich sprzedaży. W szczególności istnieje również ryzyko, iż możliwa do uzyskania cena sprzedaży 

będzie niższa niż wartość przyjęcia wskutek czego obligatariusze zostaną zaspokojeni częściowo. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako niskie oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako 

niskie. 

 

3.2.4. Ryzyko związane z administratorem zabezpieczeń 

Otrzymanie przez Obligatariusza środków z egzekucji z przedmiotu zabezpieczenia uzależnione jest od podjęcia 

określonych działań przez administratora zabezpieczeń. W efekcie Obligatariusz może być narażony na ryzyko 

związane z: niepodejmowaniem działań przez danego administratora zabezpieczeń, nienależytym działaniem 

danego administratora zabezpieczeń, czasowym brakiem administratora zabezpieczeń w związku z jego zmianą, 

likwidacją lub upadłością. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia prawdopodobieństwo zmaterializowania się 

powyższego ryzyka jako niskie, a jego istotność jako średnią. 

 

3.2.5. Ryzyko zmiany 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). 

Zgodnie z Rozporządzeniem o Wskaźnikach Referencyjnych, wskaźnikiem referencyjnym jest, między innymi, 

wskazany indeks stanowiący odniesienie do określenia kwoty przypadającej do zapłaty z tytułu instrumentu 

finansowego. W ramach Oferty Emitent może oferować Obligacje oprocentowane według stałej lub zmiennej 

stopy procentowej. Stopą bazową stanowiącą podstawę do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji 

będzie wskaźnik referencyjny stopy procentowej WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), który jest ustalany 

przez GPW Benchmark S.A. 

Rozporządzenie o Wskaźnikach Referencyjnych nakłada na osoby zamierzające działać jako administratorzy 

wskaźników referencyjnych obowiązek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. Na Datę Prospektu 

GPW Benchmark S.A. jest wpisany w rejestrze uprawnionych administratorów oraz wskaźników referencyjnych 

prowadzonym przez Europejski Urząd Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych (European Securities and 

Market Authority), o którym mowa w art. 36 Rozporządzenia o Stawkach Referencyjnych. 

W dniu 16 grudnia 2020 r. KNF wydał zezwolenie na prowadzenie przez GPW Benchmark S.A. działalności jako 

administrator wskaźników referencyjnych stóp procentowych, w tym kluczowych wskaźników referencyjnych. 

Rozporządzenie o Wskaźnikach Referencyjnych może mieć istotny wpływ na instrumenty finansowe o zmiennej 

stopie procentowej, dla których stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaźników 

referencyjnych takich jak WIBOR, w szczególności, jeśli metodologia obliczania tego wskaźnika lub inne zasady 

dotyczące opracowywania takiego wskaźnika referencyjnego ulegną zmianie albo wskaźnik referencyjny stopy 

procentowej WIBOR przestanie być publikowana. Zmiany te mogą wpłynąć na obniżenie lub wzrost poziomu 

wskaźnika referencyjnego, który stanowi podstawę do ustalenia Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym 
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oprocentowaniu. Obniżenie Stopy Bazowej Obligacji, może w konsekwencji wpłynąć na obniżenie rentowności 

Obligacji. 

Zgodnie z Rozporządzeniem o Wskaźnikach Referencyjnych oraz Ustawą o Nadzorze Makroostrożnościowym, 

Minister właściwy do spraw instytucji finansowych jest władny do określenia, w drodze rozporządzenia, 

zamiennika lub zamienników kluczowego wskaźnika referencyjnego w przypadku wystąpienia określonych w 

rozporządzeniu o Wskaźnikach Referencyjnych, zdarzeń związanych z zaprzestaniem lub prowadzących do 

zaprzestania publikowania kluczowego wskaźnika referencyjnego przez jego administratora, takich jak (i) 

wydanie przez KNF publicznego oświadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, że dany kluczowy 

wskaźnik referencyjny nie odzwierciedla już danego rynku lub realiów gospodarczych lub (ii) wycofanie lub 

zawieszenie zezwolenia na prowadzenie przez dany podmiot działalności jako administrator wskaźników 

referencyjnych stóp procentowych. Minister właściwy do spraw instytucji finansowych określa zamiennik 

kluczowego wskaźnika referencyjnego uwzględniając rekomendację Komitetu Stabilności Finansowej 

wydawaną w oparciu o stanowisko KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. 

wskaźnika referencyjnego WIBOR, oprocentowanie Obligacji będzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego 

wskaźnika referencyjnego określony przez Ministra właściwego do spraw instytucji finansowych. 

Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu, Komitet Stabilności Finansowej Grupy Roboczej powołanej w 

związku z planowaną reformą wskaźników referencyjnych („KSF”) w dniach 25 sierpnia 2022 r. oraz 1 września 

2022 r. przeprowadził na posiedzeniach dyskusję oraz podjął decyzję o wyborze indeksu WIRD jako 

alternatywnego wskaźnika referencyjnego stopy procentowej, którego danymi wejściowymi są informacje 

reprezentujące transakcje ON (overnight). Administratorem WIRD w rozumieniu Rozporządzenia o 

Wskaźnikach Referencyjnych jest GPW Benchmark S.A., wpisana do rejestru Europejskiego Urzędu Nadzoru 

Giełd i Papierów Wartościowych (ESMA). 

Następnie, Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych zaakceptował 

Mapę Drogową procesu zastąpienia wskaźników referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON. Z uwagi 

na fakt, że na reformę wskaźników referencyjnych składa się bardzo wiele wzajemnie powiązanych elementów, 

proces ten będzie rozłożony w czasie. W październiku 2023 r. KSF podjął decyzję o zmianie maksymalnych 

terminów realizacji Mapy Drogowej. Narodowa Grupa Robocza określiła w zaktualizowanej Mapie Drogowej, że 

przy efektywnej współpracy wszystkich zaangażowanych stron, reforma wskaźników referencyjnych w Polsce 

zostanie zrealizowana w całości do końca 2027 roku. Założenia nowej Mapy Drogowej opracowanej w ramach 

Narodowej Grupy Roboczej wskazują na gotowość do zaprzestania opracowywania i publikowania wskaźników 

referencyjnych WIBOR i WIBID od początku 2028 roku. Jednocześnie, w październiku 2024 roku Komitet 

Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych poinformował o uruchomieniu 

dodatkowej rundy konsultacji publicznych. Mając na uwadze dążenie do dotrzymania, określonego na koniec 

2027 roku, finalnego momentu konwersji wskaźników referencyjnych w Polsce, zdecydowano się ująć w 

dodatkowej rundzie konsultacji publicznych cztery indeksy i propozycje indeksów z rodziny indeksów WIRF 

(WIRF, WIRF+, WIRF-, WIRF+/-). W dodatkowej rundzie uczestnicy konsultacji w przeważającej części wybrali 

indeks WIRF–. Następnie w dniu 6 grudnia 2024 roku Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy 

wskaźników referencyjnych przeprowadził dyskusję oraz podjął decyzję o wyborze propozycji indeksu o 

technicznej nazwie WIRF– bazującego na depozytach niezabezpieczonych Instytucji Kredytowych i Instytucji 

Finansowych, jako docelowego wskaźnika referencyjnego stopy procentowej, który miałby zastąpić wskaźnik 

referencyjny WIBOR. Po zapoznaniu się z opiniami dotyczącymi aspektów prawnych, rynkowych i 
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marketingowych, KS NGR podjął 24 stycznia 2025 roku decyzję, o wyborze docelowej nazwy POLSTR (Polish 

Short Term Rate) dla propozycji indeksu. 

KS NGR 28 marca 2025 roku zaakceptował zaktualizowaną Mapę Drogową procesu zastąpienia wskaźników 

referencyjnych WIBOR i WIBID.  

KS NGR 4 czerwca 2025 r. poinformował, że zgodnie z harmonogramem Mapy Drogowej NGR 2 czerwca 2025 

roku rozpoczęto oficjalne wyznaczanie Indeksu Stopy Procentowej POLSTR (Polish Short Term Rate) oraz 

indeksów z Rodziny Indeksów Składanych POLSTR. Administratorem POLSTR jest GPW Benchmark SA – podmiot 

posiadający zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego oraz wpisany do rejestru administratorów wskaźników 

referencyjnych prowadzonego przez Europejski Urząd Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych (ESMA). 

KS NGR przyjął 28 sierpnia 2025 roku rekomendację w zakresie standardowej transakcji OIS opartej na indeksie 

POLSTR. Projekt rekomendacji został wcześniej poddany konsultacjom publicznym, zgłoszone w trakcie uwagi 

zostały zaadresowane w ostatecznej treści rekomendacji. 

Zgodnie z komunikatami GPW Benchmark S.A. oraz KNF z 18 maja 2026 r., wskaźniki referencyjne WIBID i 

WIBOR będą publikowane do 31 grudnia 2036 r. wyłącznie na potrzeby istniejących umów, przy czym od 1 

stycznia 2027 r. nie powinny być zawierane nowe umowy oparte na tych wskaźnikach 

Zmiana wskaźnika referencyjnego stanowiącego Stopę Bazową może wpłynąć na obniżenie lub wzrost poziomu 

oprocentowania Obligacji. W przypadku obniżenia Stopy Bazowej, sytuacja ta będzie miała istotne znaczenie 

dla inwestora z uwagi na obniżenie rentowności Obligacji, a co za tym idzie nieosiągnięcie przez inwestora 

zakładanych zysków z Obligacji. Natomiast obniżenia Stopy Bazowej dla Emitenta oznacza niższe koszty 

finansowania dłużnego pozyskiwanego w drodze emisji Obligacji. W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaźnik 

referencyjny zastępujący WIBOR będzie wyższy niż sam WIBOR, dla inwestora oznaczać będzie to większą 

rentowność Obligacji, a dla Emitenta wyższe koszty finansowania dłużnego.  

Emitent identyfikuje to ryzyko pomimo tego, że zgodnie z punktem 16.4.8 Warunków Emisji Obligacji będzie 

stosował Korektę mającą na celu ograniczenie lub całkowite zniwelowanie skutków ekonomicznych powstałych 

w związku z zastąpieniem wskaźnika referencyjnego WIBOR Wskaźnikiem Alternatywnym. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako średnie, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako 

wysokie.  

 

3.2.6. Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji  

Stosownie do postanowień Warunków Emisji Obligacji, Emitent będzie uprawniony do wcześniejszego wykupu 

całości lub części Obligacji, przy czym wówczas Emitent zapłaci Obligatariuszom premię na zasadach 

określonych w Warunkach Emisji. W takim wypadku, Obligacje będą podlegać wykupowi przed Dniem Wykupu 

wskazanym w Warunkach Emisji Obligacji, a inwestor nie będzie mógł uzyskiwać przychodów z Odsetek 

w założonym przez siebie horyzoncie inwestycyjnym. 

Można się spodziewać, że Spółka skorzysta z prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji w sytuacji, gdy 

potencjalne koszty innego finansowania będą niższe niż oprocentowanie Obligacji. W takim okresie inwestorzy 

mogą nie mieć możliwości zainwestowania środków uzyskanych z wcześniejszego wykupu Obligacji w sposób, 

który zapewniłby im stopę zwrotu w takiej wysokości jak stopa zwrotu od Obligacji będących przedmiotem 

wcześniejszego wykupu. 

Skorzystanie przez Emitenta z prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji, będzie wymagało zawieszenia obrotu 

Obligacjami w ASO GPW. W takim przypadku Emitent składa wniosek do podmiotu prowadzącego ASO, na 
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którym dokonywany jest obrót papierami wartościowymi podlegającymi przedterminowemu wykupowi, o 

zawieszenie obrotu tymi papierami na zasadach określonych w Szczegółowych Zasad Działania KDPW. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią. Emitent ocenia prawdopodobieństwo 

zaistnienia tego ryzyka jako niskie. 

 

3.2.7. Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

Obrót obligacjami po wprowadzeniu ich na GPW i rozpoczęciu notowań wiąże się z ryzykiem zmienności kursu. 

W wyniku zmiany sytuacji finansowej Emitenta oraz oczekiwanej premii za ryzyko, rynkowa wycena Obligacji 

może ulegać wahaniom. Ponadto na poziom kursu rynkowego wpływ może mieć relacja podaży i popytu na 

Obligacje. W okresie do Dnia Wykupu Obligacji ich wycena może różnić się od ceny emisyjnej. 

W związku z zamiarem wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku ASO Catalyst, istnieje ryzyko, że obrót 

Obligacjami będzie ograniczony z uwagi na brak zleceń kupna/sprzedaży ze strony inwestorów. W wyniku 

zmian sytuacji finansowej Emitenta oraz ogólnej sytuacji na GPW wahaniom może ulegać płynność Obligacji. W 

związku z powyższym nie jest możliwe na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu zapewnienie, że Obligacje 

będą mogły zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka zarówno dla Emitenta jak i Inwestorów oraz prawdopodobieństwo 

jego wystąpienia jako średnie. 

 

3.2.8. Ryzyko decyzji Zgromadzenia Obligatariuszy 

Zgodnie z Ustawą o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy może podejmować uchwały w sprawie tzw. 

postanowień kwalifikowanych Warunków Emisji Obligacji oraz w innych sprawach, jeśli zostały wskazane w 

warunkach emisji Obligacji. Uchwały zmieniające warunki emisji Obligacji zapadają większością głosów 

określoną w Ustawie o Obligacjach, a w szczególnych przypadkach zgodę na podjęcie uchwały muszą wyrazić 

wszyscy Obligatariusze obecni na Zgromadzeniu Obligatariuszy. W związku z powyższym istnieje możliwość 

podjęcia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwały bez zgody wszystkich Obligatariuszy danej serii Obligacji, a 

treść uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy może być sprzeczna z indywidualnymi interesami Obligatariusza.  

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako niskie oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako 

niskie. 

 

 

3.3. Czynniki ryzyka związane z wprowadzeniem Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

 

3.3.1. Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

Obrót obligacjami notowanymi na Rynku ASO Catalyst wiąże się z ryzykiem zmienności kursu. W wyniku zmiany 

sytuacji finansowej Emitenta oraz oczekiwanej premii za ryzyko, rynkowa wycena Obligacji może ulegać 

wahaniom. Ponadto na poziom kursu rynkowego wpływ może mieć relacja podaży i popytu na Obligacje. 

W okresie do Dnia Wykupu Obligacji ich wycena może różnić się od ceny emisyjnej. 

W związku z wprowadzeniem Obligacji do obrotu na Rynku ASO Catalyst, istnieje ryzyko, że obrót Obligacjami 

będzie ograniczony z uwagi na brak zleceń kupna/sprzedaży ze strony inwestorów. W wyniku zmian sytuacji 

finansowej Emitenta oraz ogólnej sytuacji na GPW wahaniom może ulegać płynność Obligacji. W związku 
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z powyższym nie jest możliwe na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu zapewnienie, że Obligacje będą 

mogły zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako wysokie. 

3.3.2. Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w Alternatywnym Systemie Obrotu 

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

dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania ASO 

lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w ASO, lub naruszenia interesów inwestorów, KNF może zażądać od 

GPW zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W takim 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 w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie. 

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

po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania ASO lub 

bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w ASO, lub naruszenia interesów inwestorów. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW może podjąć decyzję o zawieszeniu papierów wartościowych 

lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty 

te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF 

o podjęciu decyzji o zawieszeniu instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej 

wiadomości. 

Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW może zawiesić 

obrót instrumentami finansowymi: (i) na wniosek emitenta, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo 

obrotu lub interes jego uczestników, lub (iii) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w ASO. 

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO, zawieszając obrót instrumentami finansowymi GPW może określić 

termin, do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, 

na wniosek emitenta lub jeżeli w ocenie GPW zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu upływu tego terminu 

będą zachodziły przesłanki, o których mowa w ppkt (ii) i (iii) powyżej. 

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO, w przypadkach określonych przepisami prawa GPW zawiesza obrót 

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

Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO, GPW zawiesza obrót instrumentami dłużnymi niezwłocznie po uzyskaniu 

informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w ASO, jeżeli takie 

zawieszenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji 

poufnej o emitencie lub instrumencie dłużnym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że 

takie zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowaniu rynku. 

Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów 

finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, GPW może zawiesić obrót tymi instrumentami 

finansowymi. 

Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako niskie, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako 

niskie. 
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3.3.3. Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

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

zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu ASO lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego 

w ASO, lub powodowałby naruszenie interesów inwestorów, GPW, na żądanie KNF, ma obowiązek wykluczyć te 

instrumenty finansowe z obrotu w ASO. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW może podjąć decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych 

lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty 

te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF 

o podjęciu decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej 

wiadomości.  

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW może 

wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu: (i) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia 

decyzji w tym zakresie od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego 

bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników, (iii) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy 

obowiązujące w ASO, (iv) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, (v) 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. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW wyklucza 

lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: (i) w przypadkach 

określonych przepisami prawa, (ii) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, (iii) w przypadku 

zniesienia dematerializacji tych instrumentów, (iv) po uprawomocnieniu się postanowienia o ogłoszeniu 

upadłości emitenta dłużnych instrumentów finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku 

o ogłoszenie upadłości emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek 

nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania lub postanowienia o umorzeniu 

przez sąd postępowania upadłościowego emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że 

jego majątek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 

Zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO, GPW wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie po 

uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym lub w ASO, jeżeli 

takie wykluczenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji 

poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że 

takie wykluczenie z obrotu mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub 

prawidłowego funkcjonowania rynku. 

Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako niskie, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako 

niskie. 

 

3.3.4. Ryzyko związane z karami regulaminowymi nakładanymi przez GPW  

Zgodnie z §17c ust. 1 Regulaminu ASO GPW, jeżeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących 

w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w 



            

Strona | 24  

Rozdziale V Regulaminu ASO GPW, w szczególności obowiązki określone w § 15a-15b lub w § 17-17b 

Regulaminu ASO GPW, organizator Rynku ASO Catalyst może, w zależności od stopnia i zakresu powstałego 

naruszenia lub uchybienia: 

• upomnieć emitenta;  

• nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł;  

Zgodnie z § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary 

pieniężnej, Organizator Alternatywnego Systemu może wyznaczyć emitentowi termin na zaniechanie 

dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenia takim naruszeniom w 

przyszłości, w szczególności może zobowiązać emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub 

informacji w trybie i na warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO GPW, w przypadku gdy emitent nie wykonuje nałożonej na niego kary 

lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie 

obrotu, bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w Rozdziale V Regulaminu ASO 

GPW, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, 

Organizator Rynku ASO Catalyst może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą 

pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie może przekraczać 50.000 zł. 

Zgodnie z § 17d Regulaminu ASO, organizator Rynku ASO Catalyst może opublikować na swojej stronie 

internetowej informację o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepisów obowiązujących 

w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienależytego wykonywania przez emitenta 

obowiązków lub o nałożeniu kary na emitenta. 

 

3.3.5. Ryzyko nałożenia kar administracyjnych przez Komisję 

Zgodnie z Ustawą o Ofercie w wypadku, gdy emitent nie wykonuje obowiązków wymaganych przez przepisy 

prawa lub wykonuje je nienależycie, w szczególności obowiązki informacyjne, Komisja może wydać decyzję o 

wykluczeniu papierów wartościowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu, 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.  

W dniu 3 lipca 2016 roku weszło w życie Rozporządzenie MAR, na podstawie którego zostały przyznane Komisji 

uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych środków administracyjnych, 

w wysokości i w zakresie, co najmniej określonym w art. 30 ust. 2 Rozporządzenia MAR. 

Zgodnie z Ustawą o Obrocie w przypadku naruszenia postanowień Rozporządzenia MAR na każdego, kto 

dokonał naruszenia może zostać nałożona sankcja administracyjna w maksymalnej wysokości co najmniej:  

a) w przypadku naruszeń art. 14 lit. a Rozporządzenia MAR, tj. wykorzystanie informacji poufnej – podlega 

grzywnie do 5.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności od 3 miesięcy do lat 5, albo obu tym karom łącznie; 

b) w przypadku naruszeń art. 14 lit. b Rozporządzenia MAR, tj. udzielenie rekomendacji lub nakłania 

do nabycia lub zbycia instrumentów finansowych, których dotyczy informacja poufna – podlega grzywnie do 

2.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności do lat 4, albo obu tym karom łącznie; 

c) w przypadku naruszeń art. 14 lit. c Rozporządzenia MAR, tj. ujawnienie informacji poufnej – podlega 

grzywnie do 2.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności do lat 4, albo obu tym karom łącznie; 

d) w przypadku naruszeń art. 15 Rozporządzenia MAR, tj. dokonanie manipulacji – podlega grzywnie 

do 5.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności od 3 miesięcy do lat 5, albo obu tym karom łącznie, 
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a w przypadku wejścia w porozumienie z inną osobą w celu dokonania manipulacji podlega grzywnie 

do 2.000.000 zł; 

e) w przypadku naruszeń art. 16 Rozporządzenia MAR, tj. naruszenie obowiązku posiadania rozwiązań, 

systemów i procedur lub nieprzekazania informacji lub przekazanie ich z naruszeniem warunków określonych 

podlega karze pieniężnej: 

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 4.145.600 zł; 

• w przypadku innych podmiotów – do wysokości 10.364.000 zł lub do kwoty stanowiącej równowartość 

2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok 

obrotowy, jeżeli przekracza ona 10.364.000 zł; 

f) w przypadku naruszeń art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR, tj. sporządzenie i aktualizacja listy osób 

mających dostęp do informacji poufnych, Komisja 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, 

g) w przypadku naruszeń art. 19 ust. 1-7 Rozporządzenia MAR, tj. obowiązek powiadomienia Komisji oraz 

Emitenta o transakcjach na instrumentach finansowych emitenta, Komisja może, w drodze decyzji, nałożyć karę 

pieniężną:  

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku innych podmiotów – do wysokości 4.145.600 zł, 

• w przypadku, gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez podmiot w 

wyniku naruszeń, o których mowa powyżej zamiast kary, o których mowa w tych punktach, Komisja może 

nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty; 

h) w przypadku naruszeń art. 19 ust. 11 Rozporządzenia MAR, tj., dokonanie transakcji na rachunek własny 

lub na rachunek osoby trzeciej w czasie trwania okresu zamkniętego, Komisja może nałożyć, w drodze decyzji: 

• karę pieniężną do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez podmiot w 

wyniku naruszeń, o których mowa powyżej zamiast kary, o której mowa w tym punkcie, Komisja może nałożyć 

karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty. 

i) w przypadku naruszeń art. 20 ust. 1 Rozporządzenia MAR, tj. sporządzenie lub rozpowszechnienie 

rekomendacji inwestycyjnej lub innej informacji rekomendującej lub sugerującej strategię inwestycyjną lub nie 

zachowanie należytej staranności przy dokonywaniu tych czynności, lub nie zapewnia rzetelności 

sporządzanych rekomendacji albo nie ujawnienie swojego interesu i konfliktów interesów istniejących w chwili 

ich sporządzania lub rozpowszechniania, Komisja może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną: 

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku innych podmiotów – 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, 

• w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez podmiot w 

wyniku naruszeń, o których mowa powyżej zamiast kary, o której mowa w tych punktach, Komisja może 

nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty. 
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Mając na uwadze powyższe pomimo dokładania przez Emitenta szczególnej staranności i rzetelności 

w wykonywaniu ciążących na Emitencie obowiązków nie można wykluczyć, że 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. 

 

3.4. Inne ryzyka  

Wyżej wskazane ryzyka nie stanowią zamkniętego katalogu ryzyk, a jedynie wymiennie ryzyk najistotniejszych w 

subiektywnym odczuciu Emitenta i Firmy Inwestycyjnej. Nie jest wykluczone wystąpienie innych ryzyk, 

typowych dla instrumentu finansowego jakim są obligacje korporacyjne oraz dla emitentów prowadzących 

działalność windykacyjną. Kolejność przedstawienia czynników ryzyka nie jest związana z oceną 

prawdopodobieństwa zaistnienia negatywnych dla Emitenta zdarzeń, bądź oceną ich istotności. 

 

 



            

Strona | 27  

4. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU 

OBROTU 

 

4.1. Cel emisji 

Cel emisji obligacji został określony. Środki z emisji Obligacji, po odliczeniu Kosztów Emisji, w pierwszej 

kolejności zostały przeznaczone na nabycie przez Emitenta wszystkich istniejących certyfikatów Funduszu 

Corpus Iuris II, niebędących w posiadaniu Emitenta, od innego uczestnika funduszu za łączną cenę nie wyższą 

niż 21.000.000,00 zł (dwadzieścia jeden milionów złotych). Pozostałe środki z emisji zostaną przeznaczone na 

objęcie nowo emitowanych certyfikatów inwestycyjnych Funduszu Corpus Iuris II. 

 

Istotne informacje o bieżącej działalności oraz realizacji działań operacyjnych Emitenta są zamieszczane na 

Stronie Internetowej w tym publikowane są raporty bieżące w zakładce „Relacje Inwestorskie”. 

 

4.2. Rodzaj emitowanych instrumentów dłużnych 

Obligacje na okaziciela nieposiadające formy dokumentu w rozumieniu art. 8 ust 1 Ustawy o Obligacjach, 

zabezpieczone, emitowane w serii M, o oprocentowaniu zmiennym.  

Emisja Obligacji jest realizowana na podstawie: 

• art. 2 pkt 1 lit. a) i art. 33 pkt 1 Ustawy o obligacjach; 

• Uchwała nr 2 Zarządu Grupa Corpus Iuris S.A. z dnia 21 maja 2026 r. w sprawie ustanowienia w Spółce 

programu emisji obligacji. 

• Uchwała nr 3 z dnia 21 maja 2026 r. Zarządu Grupa Corpus Iuris S.A. w sprawie emisji obligacji serii M 

oraz 

• Uchwała nr 1 z dnia 15 maja 2026 r. Zarządu Grupa Corpus Iuris S.A. w sprawie zwiększenia liczby 

oferowanych obligacji serii M, ustalenia ostatecznej wartości emisji i ostatecznego tekstu warunków 

emisji Obligacji serii M oraz wstępnej alokacji Obligacji serii M;  

 

Obligacje emitowane są w trybie oferty publicznej przewidzianym w art. 33 pkt. 1 Ustawy o Obligacjach zgodnie 

z art. 1 ust. 4 lit. a lub lit. b Rozporządzenia prospektowego w związku z art. 3 ust. 1a Ustawy o Ofercie, która 

wymaga udostępnienia, Memorandum informacyjnego, o którym mowa w art.  38b ust. 1 Ustawy o Ofercie. 

Emitent zgodnie z art. 38b ust. 1 Ustawy o Ofercie przesłał do KNF memorandum, które zostało sporządzone i 

przekazane do KNF dnia 25 maja 2026 roku (memorandum nie podlegało publikacji).  

 

4.2.1. Program Emisji Obligacji 

Program emisji został ustanowiony przez Emitenta uchwałą Zarządu Emitenta nr 2 z dnia 21 maja 2026 r. w 

sprawie ustanowienia w Spółce programu emisji obligacji. 

W ramach programu emisji Emitent dotychczas wyemitował jedynie Obligacje serii M, będące przedmiotem 

niniejszej noty informacyjnej.  

Na dzień sporządzenia niniejszej noty w ramach programu emisji Obligacji Emitent może wyemitować jeszcze 

obligacje o łącznej wartości nominalnej 50 000 000 (pięćdziesiąt milionów) złotych. 

 

4.3. Wielkość emisji 
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W ramach serii M Emitent wyemitował 50.000 (pięćdziesiąt tysięcy) Obligacji o łącznej wartości nominalnej 

50.000.000,00 (pięćdziesiąt milionów) złotych. 

 

4.4. Wartość nominalna i cena emisyjna obligacji 

Wartość nominalna jednej obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych. Cena emisyjna jednej obligacji 

wynosi 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych. 

 

4.5. Informacje o wynikach subskrypcji lub sprzedaży instrumentów dłużnych będących przedmiotem 

wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem określonym w § 10 Załącznika nr 4 do Regulaminu 

Zdarzenie Obligacje 

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży od 25 maja 2026 roku do 10 czerwca 

2026 roku 

Data przydziału instrumentów dłużnych 17 czerwca 2026 roku 

Liczba instrumentów dłużnych objętych subskrypcją lub sprzedażą do 30.000 (trzydzieści tysięcy) sztuk, z 

możliwością zwiększenia do 50.000 

(pięćdziesiąt tysięcy) sztuk 

Stopy redukcji w poszczególnych transzach 10,42% 

Liczba instrumentów dłużnych, które zostały przydzielone  50.000 (pięćdziesiąt tysięcy) 

Ceny po jakiej instrumenty dłużne były nabywane (obejmowane) 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych 

Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty dłużne 138 

Liczba osób, którym przydzielono instrumenty dłużne 138 

Informacji czy osoby, którym przydzielono Obligacje w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji nie są podmiotami powiązanymi z 

Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu: 

Emitent przydzielił 3741 obligacji 5 

podmiotom powiązanemu z Emitentem 

w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 

Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu.  

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty dłużne w 

ramach wykonywania umów o subemisję 
Nie dotyczy 

Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do 

kosztów emisji, ze wskazaniem wysokości kosztów według ich 

tytułów  

Metoda rozliczenia tych kosztów w księgach rachunkowych i 

sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym emitenta 

Łączne określenie wysokości kosztów, 

które zostały zaliczone do kosztów 

emisji, ze wskazaniem wysokości 

kosztów według ich tytułów: Koszty 

zostaną ujęte w sprawozdaniu 

finansowym Emitenta. Koszty emisji 

wpłyną na wycenę Obligacji 

skorygowaną ceną nabycia. Koszty emisji 

zostaną ujęte w sprawozdaniu 

finansowym Emitenta jako koszty 

finansowe, rozliczane metodą 

efektywnej stopy procentowej przez 

okres trwania Obligacji. Koszty emisji 
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obligacji serii M będą rozliczane przez 

cały okres życia emisji. 

Skierowanych ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b Rozporządzenia 

prospektowego. 

138 

 

Emitent w ostatnich 12-tu miesiącach przeprowadził emisję obligacji serii K i L na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b) 

Rozporządzenia prospektowego. 

 

4.6. Wykup Obligacji  

Wykup Obligacji nastąpi w dniu 17 czerwca 2030 r. („Dzień Wykupu"), z zastrzeżeniem pkt. 12.2. Warunków 

Emisji.  

Szczegółowe informacje dotyczące wykupu Obligacji zostały opisane w pkt 12 Warunków Emisji Obligacji, 

stanowiących załącznik do niniejszej Noty Informacyjnej (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej).  

 

Wykup w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu, o którym mowa w pkt 4.6.1. i 4.6.2 Noty 

Informacyjnej, zostanie przeprowadzony za pośrednictwem KDPW, zgodnie z Regulacjami KDPW oraz 

podmiotów prowadzących Rachunki Obligacji, na których zapisane będą Obligacje.  

 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia będzie liczba Obligacji zapisanych na rachunku papierów 

wartościowych Obligatariusza z upływem dnia ustalenia prawa do otrzymania świadczenia z tytułu Wykupu, 

przypadającego na 3 (trzy) Dni Robocze przed Dniem Wykupu. 

 

4.6.1. Wcześniejszy wykup na żądanie Obligatariusza 

Każdy Obligatariusz może przed Dniem Wykupu żądać wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji 

w przypadkach i na zasadach określonych w pkt. 13 Warunków Emisji Obligacji, stanowiących załącznik do 

niniejszej Noty Informacyjnej (pkt. 5.4. Noty Informacyjnej). 

 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty informacyjnej nie wystąpiły przesłanki uprawniające Obligatariuszy 

do żądania wcześniejszego wykupu. 

 

4.6.2. Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta 

Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej przez siebie liczby Obligacji (wykup całościowy 

lub częściowy skutkujący umorzeniem wykupowanych Obligacji) lub określonej przez siebie części wartości 

nominalnej wszystkich Obligacji (wykup częściowy skutkujący obniżeniem wartości Należności Głównej, 

nieprowadzący do umorzenia wykupowanych Obligacji), w każdym Dniu Roboczym, począwszy od pierwszego 

Dnia Roboczego III Okresu Odsetkowego, na następujących zasadach: 
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• Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wcześniejszego wykupu, wskazując w takim 

zawiadomieniu Dzień Roboczy, w którym Emitent dokona wcześniejszego wykupu Obligacji, tj. Dzień 

Wcześniejszego Wykupu, oraz tryb wcześniejszego wykupu Obligacji, tj. czy wcześniejszy wykup 

nastąpi w drodze wykupu określonej przez Emitenta liczby czy w drodze wykupu określonej przez 

Emitenta części wartości nominalnej wszystkich Obligacji; 

• Dzień Wcześniejszego Wykupu może być wyznaczony na Dzień Roboczy, który przypada nie wcześniej 

niż po upływie 12 (dwunastu) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o skorzystaniu z 

prawa wcześniejszego wykupu; 

• wcześniejszy wykup może zostać przez Emitenta przeprowadzony wielokrotnie; 

• wcześniejszy wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW, w szczególności 

w przypadku, gdy wcześniejszy wykup nie będzie zgodnie z Regulacjami KDPW możliwy 

do przeprowadzenia w Dniu Wcześniejszego Wykupu wskazanym w zawiadomieniu Emitenta, 

o którym mowa w pkt. 14.1.1. Warunków Emisji, Dniem Wcześniejszego Wykupu będzie 

najwcześniejszy Dzień Roboczy możliwy zgodnie z Regulacjami KDPW dzień; 

• z tytułu wykonania wcześniejszego wykupu Emitent, poza Należnością Główną (lub jej częścią) oraz 

należnymi Odsetkami, wypłaci na rzecz Obligatariuszy premię liczoną od wartości nominalnej Obligacji, 

będących przedmiotem danego przedterminowego wykupu (a w przypadku wcześniejszego wykupu w 

drodze wykupu części wartości nominalnej wszystkich Obligacji– od wartości wykupowanej części 

Należności Głównej), zgodnie z poniższym wyszczególnieniem:  

- od III do V Okresu Odsetkowego – 1,0%, 

- od VI do VII Okresu Odsetkowego - 0,8% 

- od VIII do XI Okresu Odsetkowego - 0,65%, 

- od XII do XIV Okresu Odsetkowego – 0,25% 

- od XV Okresu Odsetkowego - brak premii 

 

Skorzystanie przez Emitenta z prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji, będzie wymagało zawieszenia obrotu 

Obligacjami w ASO GPW. W takim przypadku Emitent składa wniosek do podmiotu prowadzącego ASO, na 

którym dokonywany jest obrót papierami wartościowymi podlegającymi przedterminowemu wykupowi, o 

zawieszenie obrotu tymi papierami na zasadach określonych w Szczegółowych Zasad Działania KDPW. 

 

4.6.3. Obowiązkowa Amortyzacja 

Emitent zobowiązany jest przeprowadzić Obowiązkową Amortyzację w dniu płatności odsetek za:  

• X Okres Odsetkowy poprzez spłatę i obniżenie wartości nominalnej Obligacji do kwoty 800 zł oraz  

• XIV Okres Odsetkowy poprzez spłatę i obniżenie wartości nominalnej Obligacji do kwoty 600 zł.  

Zapłata przez Emitenta kwoty Częściowej Amortyzacji w dniu Obowiązkowej Amortyzacji, wskazanym powyżej, 

pomniejsza odpowiednio wartość nominalną Obligacji nie stanowiąc zmiany Warunków Emisji i nie wymagając 

podejmowania uchwał przez Zgromadzenie Obligatariuszy, ani zawierania jednobrzmiących porozumień z 

każdym z Obligatariuszy. 

Jeżeli Dzień Wykupu lub Dzień Wcześniejszego Wykupu przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, 

wykup Obligacji nastąpi w pierwszym Dniu Roboczym następującym odpowiednio po Dniu Wykupu lub Dniu 

Wcześniejszego Wykupu. 
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Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu) nastąpi poprzez zapłatę przez Emitenta 

na rzecz Obligatariusza za każdą Obligację Należności Głównej, powiększonej o Odsetki wyliczone zgodnie z pkt 

16 Warunków Emisji. 

Wypłata świadczeń należnych Obligatariuszowi od Emitenta w ramach Obowiązkowej Amortyzacji, odbywać się 

będzie zgodnie z odpowiednimi Regulacjami KDPW 

Z tytułu wykonania Obowiązkowej Amortyzacji nie przysługuje premia. 

 

Dokonanie obowiązkowej amortyzacji, będzie wymagało zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO GPW. W takim 

przypadku Emitent składa wniosek do podmiotu prowadzącego ASO GPW, na którym dokonywany jest obrót 

papierami wartościowymi podlegającymi amortyzacji, o zawieszenie obrotu tymi papierami na zasadach 

określonych w Szczegółowych Zasad Działania KDPW. 

 

4.7. Warunki wypłaty oprocentowania Obligacji 

Wypłata odsetek będzie mogła nastąpić zgodnie z następującymi punktami Warunków Emisji:  

• punkt 16 Odsetki (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej),  

• punkt 17 Sposób wypłaty świadczeń z Obligacji (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej).  

 

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

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

Stopę Bazową stanowi stawka WIBOR 3M, tj. ustalona z dokładnością do 0,01 punktu procentowego wysokość 

oprocentowania pożyczek na polskim rynku międzybankowym dla okresu 3-miesięcznego WIBOR (Warsaw 

Interbank Offered Rate).  

Marża dla Obligacji wynosi 5,00 % w skali roku. 

Płatność Odsetek będzie realizowana w następujących dniach wskazanych w poniższej tabeli: 

Numer Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego 

Okresu Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego 

1.  Dzień Emisji 30 października 2026 r. 

2.  30 października 2026 r. 30 stycznia 2027 r. 

3.  30 stycznia 2027 r. 30 kwietnia 2027 r. 

4.  30 kwietnia 2027 r. 30 lipca 2027 r. 

5.  30 lipca 2027 r. 30 października 2027 r. 

6.  30 października 2027 r. 30 stycznia 2028 r. 

7.  30 stycznia 2028 r. 30 kwietnia 2028 r. 

8.  30 kwietnia 2028 r. 30 lipca 2028 r. 

9.  30 lipca 2028 r. 30 października 2028 r. 

10.  30 października 2028 r. 30 stycznia 2029 r. 

11.  30 stycznia 2029 r. 30 kwietnia 2029 r. 

12.  30 kwietnia 2029 r. 30 lipca 2029 r. 

13.  30 lipca 2029 r. 30 października 2029 r. 

14.  30 października 2029 r. 30 stycznia 2030 r. 
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15.  30 stycznia 2030 r. 30 kwietnia 2030 r. 

16.  30 kwietnia 2030 r. 17 czerwca 2030 r. 

 

4.8. Wysokość i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielającego zabezpieczenia 

Zastawy Rejestrowe i Zastawy Cywilne 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej zostały ustanowione wszystkie zabezpieczenia, zgodnie z treścią  

Warunków Emisji.  

1. Dnia 20 lipca 2026 r., na Przedmiocie Zastawu, w postaci 7 (siedem) certyfikatów inwestycyjnych serii AX, 

Funduszu Corpus Iuris II, należących do Emitenta, został ustanowiony Zastaw Rejestrowy na rzecz 

Administratora – zgodnie z pkt. 10.3.1. Warunków Emisji. Wpis Zastawu Rejestrowego w tej części 

Przedmiotu Zastawu uprawomocnił się.  

2. Dnia 29 czerwca 2026 r., na Przedmiocie Zastawu, w postaci 56 (pięćdziesiąt sześć) certyfikatów 

inwestycyjnych serii AW, Funduszu Corpus Iuris II, należących do Emitenta, został ustanowiony Zastaw 

Rejestrowy na rzecz Administratora– zgodnie z pkt. 10.3.2. Warunków Emisji. Wpis Zastawu Rejestrowego 

w tej części Przedmiotu Zastawu uprawomocnił się. 

3. Dnia 4 sierpnia 2026 r., na Przedmiocie Zastawu, w postaci 45 (czterdzieści pięć) certyfikatów 

inwestycyjnych serii AZ, Funduszu Corpus Iuris II, należących do Emitenta, został ustanowiony Zastaw 

Rejestrowy na rzecz Administratora - – zgodnie z pkt. 10.3.3. Warunków Emisji. Wpis Zastawu 

Rejestrowego w tej części Przedmiotu Zastawu uprawomocnił się. 

4. Niezależnie od zabezpieczeń wskazanych w pkt 1 – 3 powyżej, w przypadkach oraz na zasadach 

określonych w pkt 10.10 Warunków Emisji Emitent może być zobowiązany do ustanowienia lub 

spowodowania ustanowienia przez BSV dodatkowego Zastawu Rejestrowego oraz Zastawu Cywilnego na 

dodatkowych certyfikatach inwestycyjnych Funduszu Corpus Iuris lub Funduszu Corpus Iuris II należących 

odpowiednio do Emitenta lub BSV, zgodnie z terminami i procedurą określoną w tych punktach. 

5. Zastawy Rejestrowe, o których mowa w pkt 1-3 powyżej: 

(i) zostały ustanowione na takiej liczbie certyfikatów inwestycyjnych stanowiących Przedmiot 

Zastawu, których łączna wartość zgodnie z ich wyceną będzie odpowiadała co najmniej 150% 

wartości nominalnej wyemitowanych i nie wykupionych Obligacji; 

(ii) zostały ustanowione z najwyższym pierwszeństwem zaspokojenia do najwyższej sumy 

zabezpieczenia stanowiącej 150% wartości nominalnej wyemitowanych Obligacji; 

(iii) zostały wpisane do rejestru zastawów (data ustanowienia zabezpieczenia), przed 30 

października 2026 r.; 

6. Na potrzeby ustanawiania zastawów, o których mowa w pkt 1-.3 wartość Przedmiotu Zastawu została 

przyjęta zgodnie z wycenami stanowiącymi załączniki do Warunków Emisji. 

7. Na potrzeby ustanawiania zgodnie z Warunkami Emisji zastawów na certyfikatach inwestycyjnych, 

stanowiących Przedmiot Zastawu, innych niż wskazane w pkt 6 wartość Przedmiotu Zastawu zostanie 

przyjęta zgodnie z ich wartością równej ostatniej Wyceny WANCI.  

8. Umowa Zastawu będzie o treści zaakceptowanej przez Administratora.  

9. Wycena certyfikatów inwestycyjnych stanowiących Przedmiot Zastawu została sporządzona przez MGW 

Corporate Consulting Group Sp. z o. o. jako podmiot wybrany przez Emitenta jako spełniający kryteria, o 

których mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach oraz stanowi Załącznik do Warunków Emisji. 
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10. Zaspokojenie z:  

(i) Przedmiotu Zastawu w wykonaniu Zastawu Rejestrowego będzie mogło nastąpić w drodze 

sądowego postępowania egzekucyjnego (zgodnie z art. 21 Ustawy o Zastawie) lub przejęcia 

Przedmiotu Zastawu na własność (zgodnie z art. 22 Ustawy o Zastawie), przy czym w przypadku 

przejęcia Przedmiotu Zastawu na własność, przejęcie certyfikatu inwestycyjnego stanowiącego 

Przedmiot Zastawu nastąpi po jego wartości równej ostatniej Wyceny WANCI dostępnej 

Administratorowi Zastawu o godzinie 12:00 w dniu złożenia przez Administratora Zastawu 

oświadczenia o przejęciu Przedmiotu Zastawu. Jeżeli żadna Wycena WANCI nie będzie 

dostępna dla Administratora Zastawu, to przejęcie certyfikatu inwestycyjnego stanowiącego 

Przedmiot Zastawu nastąpi po jego wartości wynikającej z wyceny, stanowiącej Załącznik do 

Warunków Emisji. Emitentowi lub podmiotowi przez niego wskazanemu będzie przysługiwało 

prawo do nabycia przejętego na własność Przedmiotu Zastawu w terminie i na zasadach 

określonych w umowie zastawu.  

(ii) Przedmiotu Zastawu w wykonaniu ww. zastawu cywilnego będzie mogło nastąpić w drodze 

postępowania egzekucyjnego. 

11. Wybór sposobu (jak również jego zmiana) dochodzenia zaspokojenia z Przedmiotu Zastawu, spośród 

wskazanych w pkt 10 (i) oraz (ii), należy wyłącznie do Administratora Zastawu, i Obligatariuszowi nie będzie 

przysługiwać wobec Administratora Zastawu żadne roszczenie pozostające w związku z dokonanym przez 

niego wyborem. 

 

Zastaw Cywilny – okres zabezpieczenia Zastawem Cywilnym 

Na podstawie Umowy Zastawu, do momentu uprawomocnienia się postanowienia Sądu w przedmiocie 

wpisania Zastawu Rejestrowego do rejestru zastawów ustanowionego na jej podstawie na danym Przedmiocie 

Zastawu, na zabezpieczenie wierzytelności z Obligacji były ustanowione na danym Przedmiocie Zastawu 

zastawy cywilne (w rozumieniu art. 327 kodeksu cywilnego) (tj. Zastaw Cywilny).  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej zostały ustanowione Zastawy, o których mowa w pkt. 10.3.1.,10.3.2. 

oraz pkt. 10.3.3. Warunków Emisji. Tym samym na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Zastawem Cywilnym 

nie są objęte żadne certyfikaty stanowiące Przedmiot Zastawu. 

 

Zabezpieczenie Zastawem Cywilnym miało na celu zabezpieczenie Obligacji na czas ustanowienia wszystkich 

Zastawów Rejestrowych.  

 

Weksel i oświadczenie o poddaniu się egzekucji 

1. Emitent dnia 15 czerwca 2026 r. wystawił na rzecz Administratora Zabezpieczeń (jako administratora 

zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach) weksel in blanco na zabezpieczenie 

wierzytelności z Obligacji („Weksel”), do którego zostało zawarte porozumienie wekslowe.  

2. Emitent dnia 15 czerwca 2026 r. ustanowił tytuł egzekucyjny na podstawie art. 777 § 1 pkt. 5 Kodeksu 

Postępowania Cywilnego, na mocy którego podda się na rzecz Administratora Zabezpieczeń obowiązkowi 

zapłaty maksymalnej kwoty Weksla (tj. do wysokości 150% wartości nominalnej wyemitowanych Obligacji 

w Dniu Emisji), w tym kwoty wykupu, odsetek, odsetek za opóźnienie w zapłacie, jak również kosztów 

związanych z dochodzeniem zaspokojenia wierzytelności wynikających z Weksla, przy czym Administrator 
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Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie temu aktowi klauzuli wykonalności do dnia 31 grudnia 2032 

roku. Powyższe oświadczenie będzie o treści zaakceptowanej przez Administratora Zastawu.  

3. Zaspokojenie z Weksla będzie mogło nastąpić poprzez jego zapłatę lub w trybie postępowania 

egzekucyjnego. 

 

Zastawca złoży w formie aktu notarialnego oświadczenia o poddaniu się na rzecz Administratora Zastawu 

egzekucji z każdego ustanawianego przez siebie Zastawu Cywilnego i Zastawu Rejestrowego i w terminach 

zawarcia umów tych zastawów. Każde z ww. oświadczeń zostanie złożone do kwoty stanowiącej 150% łącznej 

wartości nominalnej wyemitowanych Obligacji, co do obowiązku zapłaty zobowiązań pieniężnych Emitenta z 

tytułu Obligacji, i kwoty wykupu, odsetek, odsetek za opóźnienie, jak również kosztów związanych z 

dochodzeniem zaspokojenia wierzytelności wynikających z Obligacji. Administrator Zastawu będzie mógł 

wystąpić o nadanie klauzuli wykonalności do dnia 31 grudnia 2039 r. Treść powyższych oświadczeń a będzie 

wymagała akceptacji Administratora Zastawu.  

 

Dopuszczalne jest przeniesienie własności zastawionych certyfikatów stanowiących Przedmiot Zastawu przez 

BSV na Emitenta, pod warunkiem zawarcia z Administratorem Zastawu aneksów do Umowy Zastawu, o treści 

ustalonej z Administratorem Zastawu, przy czym postanowienie pkt 10.6 stosuje się odpowiednio, na co 

Obligatariusze nabywając Obligacje wyrażają zgodę. 

 

Szczegółowe informacje o zabezpieczeniu zostały opisane w pkt 10 Warunków Emisji, które stanowią 

załącznik do niniejszej Noty oraz zostały zamieszczone w załączniku nr 4 Noty Informacyjnej. 

 

Emitent wskazuje jednocześnie, że umowy kaucji zawierane przez Emitenta nie stanowią zabezpieczenia 

Obligacji w rozumieniu Warunków Emisji Obligacji ani przepisów Ustawy o obligacjach. 

Umowy kaucji mogą mieć zastosowanie wyłącznie w przypadku ewentualnych zmian zabezpieczeń 

ustanowionych w formie zastawów, zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji Obligacji. 

Szczegółowe zasady dotyczące ustanawiania, zmiany lub zastępowania zabezpieczeń Obligacji zostały określone 

w Warunkach Emisji Obligacji, stanowiących załącznik do niniejszej Noty Informacyjnej. 

 

Nazwa (firma) administratora zabezpieczeń, jego siedziba, adres i numery telekomunikacyjne, sąd rejestrowy i 

numery rejestrów 

W dniu 21 maja 2026 r. dla Obligacji została zawarta umowa zlecenia administrowania zabezpieczeniami 

Obligacji. 

Nazwa (firma) administratora: DJM Trust Administrator Spółką z ograniczoną odpowiedzialnością 

Nazwa (firma) skrócona: DJM Trust Administrator sp. z .o.o 

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Marszałkowska 142, 00-061 

Telefon: +48 22 436 06 01 

e-mail: biuro@djm.pl  
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Numer KRS: 0000922460 

REGON: 389990225 

NIP: 5252877403 

 

 

4.9. Zgromadzenie Obligatariuszy 

Warunki Emisji przewidują Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 i art. 49 ust. 1 Ustawy 

Obligacjach. 

Obligatariusze mogą podejmować decyzje w ramach zgromadzenia obligatariuszy. Zgromadzenie obligatariuszy 

może podjąć uchwałę w sprawie zmiany wszystkich postanowień Warunków Emisji, przy czym zmiana taka 

dochodzi do skutku wyłącznie, jeżeli zgodę na taką zmianę Warunków Emisji wyrazi Emitent. Brak publikacji 

oświadczenia o zgodzie oznacza brak zgody Emitenta na zmianę Warunków Emisji. Ponadto, zgromadzenie 

obligatariuszy może podejmować w drodze uchwały decyzje w innych sprawach wskazanych w Warunkach 

Emisji. 

Zasady zwoływania i odbywania zgromadzenia obligatariuszy określa Ustawa o Obligacjach. Zgromadzenie 

obligatariuszy może odbywać się w miejscowości siedziby Emitenta lub w Warszawie. 

Uchwały zgromadzenia obligatariuszy zapadają większością określoną w Ustawie o Obligacjach. 

 

4.10. Dane dotyczące wartości zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań 

przeterminowanych, ustaloną na ostatni dzień kwartału poprzedzający o nie więcej niż 4 miesiące 

udostępnienie propozycji nabycia instrumentów objętych wnioskiem oraz perspektywy kształtowania 

się zobowiązań emitenta do czasu całkowitego wykupu dłużnych instrumentów finansowych objętych 

wnioskiem 

Emitent oświadcza, że wartość zobowiązań finansowych Emitenta w ujęciu jednostkowym na dzień 31 marca 

2026 r. wyniosła 66.029.801,11 zł, w tym zobowiązania przeterminowane: 0,0 zł. 

Emitent oświadcza, że wartość zobowiązań finansowych w ujęciu skonsolidowanym grupy kapitałowej, do 

której należy Emitent, na dzień 31 marca 2026 r. wyniosła 71.021.605,72 zł, w tym: zobowiązania 

przeterminowane: 0,0 zł. 

 

W ocenie Emitenta, zobowiązania Emitenta i Grupy do czasu całkowitego wykupu Obligacji będą kształtować 

się na poziomie umożliwiającym wykonanie w całości zobowiązań wynikających z Obligacji. Perspektywy 

kształtowania się zobowiązań Emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji należy analizować i oceniać na 

podstawie sprawozdań finansowych i sprawozdań Zarządu z działalności Emitenta oraz innych informacji 

przekazywanych w przyszłości przez Emitenta do publicznej wiadomości (w tym raportów bieżących i 

okresowych). 

 

Na dzień 31 marca 2026 r. istniały 2 serie obligacji wyemitowane przez Emitenta w 2025 r.: 

- seria K o łącznej wartości nominalnej 33 mln zł i terminie zapadalności przypadającym 30.07.2029 r. 

- seria L o łącznej wartości nominalnej 35 mln zł i terminie zapadalności przypadającym 30.07.2029 r. 

 

Emitent publikuje raporty bieżące i okresowe pod następującymi adresami:  
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https://gci.com.pl/raporty/  

 

4.11. 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. 

 

4.12. Rating przyznany emitentowi lub emitowanym przez niego instrumentom dłużnym, ze wskazaniem 

instytucji dokonującej tej oceny, dat jej przyznania i ostatniej aktualizacji oraz miejsca oceny w skali 

ocen wyspecjalizowanej instytucji jej dokonującej – w przypadku jej dokonania i ogłoszeni 

Nie dotyczy – rating nie był przyznany. 

 

4.13. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na pieniężne 

Nie dotyczy. Z tytułu posiadania Obligacji nie zostały przyznane żadne świadczenia niepieniężne. 

 

4.14. W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia 

wierzytelności wynikających z instrumentów dłużnych - wycena przedmiotu zastawu lub hipoteki 

dokonana przez uprawnionego biegłego 

Wycena certyfikatów inwestycyjnych stanowiących Przedmiot Zastawu została sporządzona przez MGW 

Corporate Consulting Group Sp. z o. o. jako podmiot wybrany przez Emitenta jako spełniający kryteria, o 

których mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach oraz stanowi Załącznik do Warunków Emisji. 

Podmiot dokonujący wyceny, członkowie jego organów zarządzających i nadzorujących oraz osoby zatrudnione 

przez ten podmiot do wykonywania czynności w zakresie wyceny, a także Osoby Blisko Związane w rozumieniu 

art. 3 ust. 1 pkt 26 rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. 

w sprawie nadużyć na rynku oraz uchylającego dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i 

dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 1, Dz. Urz. 

UE L 171 z 29.06.2016, str. 1, Dz. Urz. UE L 175 z 30.06.2016, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 287 z 21.10.2016, str. 320) 

z członkami organów zarządzających i nadzorujących oraz osobami zatrudnionymi przez podmiot dokonujący 

wyceny zachowują bezstronność i niezależność, o której mowa w art. 69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6 i 8 oraz art. 70 

ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U. 

2017 poz. 1089 z późn. zm.). Podczas wykonywania wyceny przestrzegano zasad etyki zawodowej przyjętych 

uchwałami Krajowej Rady Biegłych Rewidentów. 

 

Wyceny przedmiotu zabezpieczenia stanowi załącznik do niniejszej Noty Informacyjnej. 
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4.15. Oświadczenie emitenta stwierdzające, że według niego jego aktywa obrotowe wystarczają do 

pokrycia jego bieżących potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia noty 

informacyjnej, a jeśli nie - wskazanie w jaki sposób zamierza zapewnić potrzebne dodatkowo aktywa 

obrotowe  

Według wiedzy Emitenta jego aktywa obrotowe wystarczają do pokrycia jego bieżących potrzeb oraz potrzeb 

jego Grupy, to jest potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia Noty informacyjnej. 

 

--- 

 

Do Obligacji nie mają zastosowania poszanowania wskazane w § 31 ust. 1 pkt 11 (emisja obligacji zamiennych 

na akcje) i pkt. 12 (emisja obligacji z prawem pierwszeństwa) Załącznika Nr 1 do Regulaminu ASO.
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5. ZAŁĄCZNIKI 

5.1. Informacja odpowiadająca odpisowi rejestru przedsiębiorców KRS dotycząca Emitenta  
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5.2. Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta 
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5.3. Tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji objętych Notą Informacyjną 
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5.4. Warunki Emisji Obligacji  
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5.5. Wyceny przedmiotu zabezpieczenia    
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5.6. Umowa z Administratorem  
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5.7. Umowy na Przedmiocie Zastawu, oświadczenia o poddaniu się egzekucji oraz weksel 

wraz z porozumieniem  
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5.8. Definicje i objaśnienia skrótów 

 

Skrót Znaczenie 

Administrator Wskaźników 

Referencyjnych 

oznacza podmiot sprawujący kontrolę nad opracowywaniem wskaźników 

referencyjnych wpisany do rejestru administratorów i wskaźników 

referencyjnych prowadzonego przez Europejski Urząd Nadzoru Giełd i 

Papierów Wartościowych zgodnie z art. 36 Rozporządzenia o Wskaźnikach 

Referencyjnych;  

 

Administrator Zastawu lub 

„Administrator Zabezpieczeń” 

lub „Administrator” 

oznacza DJM Trust Administrator Spółką z ograniczoną 

odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie wpisaną do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS: 

0000922460, REGON: 389990225, NIP: 5252877403 pełniącą funkcję 

administratora zastawu w rozumieniu art. 4 ust. 4 Ustawy o Zastawie oraz 

administratora zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 ustawy o Obligacjach w 

odniesieniu do wskazanych w niniejszych Warunkach Emisji zabezpieczeń 

wierzytelności z Obligacji; 

ASO alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW; 

Brak Zezwolenia WIBOR oznacza, sytuację, w której administratorowi WIBOR zostało cofnięte lub 

zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania wskaźnika 

WIBOR, w wyniku czego wskaźnik WIBOR nie może być dalej stosowany 

przez banki w Polsce; 

BSV BSV spółkę z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie 

wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego pod 

numerem KRS 0000409541, REGON: 145988163, NIP: 1070022065; 

Cena Emisyjna oznacza cenę nabycia w obrocie pierwotnym jednej Obligacji określoną w 

pkt 5.1 Warunków Emisji; 

Częściowa Amortyzacja oznacza amortyzacje Obligacji, o których mowa w art. 15.1.1 oraz 15.1.2 

Warunków Emisji 

Depozyt depozyt papierów wartościowych prowadzony przez KDPW zgodnie 

z przepisami Ustawy o Obrocie, w którym na podstawie umowy zawartej 

przez Emitenta z KDPW rejestrowane są Obligacje; 

Dzień Badania oznacza dzień, na który została sporządzona ostatnia Skonsolidowana 

Informacja Finansowa, tj. odpowiednio ostatni dzień każdego kolejnego 

półrocza roku obrotowego; 

Dzień Badania W.N. oznacza ostatni dzień każdego kwartału kalendarzowego przypadającego 

w okresie od Dnia Emisji do dnia całkowitego spełnienia świadczeń z 

Obligacji, Pierwszym Dniem Badania W.N będzie 30.09.2026 r.; 
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Dzień Emisji oznacza dzień, w którym po raz pierwszy prawa z Obligacji zostaną 

zarejestrowane w Ewidencji; 

Dzień Płatności Odsetek oznacza ostatni dzień danego Okresu Odsetkowego lub Dzień 

Wcześniejszego Wykupu; 

Dzień Płatności oznacza każdy Dzień Płatności Odsetek, Dzień Wykupu lub Dzień 

Wcześniejszego Wykupu; 

Dzień Roboczy oznacza każdy dzień tygodnia z wyjątkiem sobót i niedziel oraz innych dni 

ustawowo wolnych od pracy, w którym KDPW prowadzi działalność 

operacyjną, umożliwiającą podejmowanie czynności związanych z 

przenoszeniem Obligacji i rozliczeniem płatności świadczeń z tytułu 

Obligacji; 

Dzień Ustalenia Praw oznacza dzień, na który ustala się listę podmiotów uprawnionych do 

otrzymania świadczeń z Obligacji, przypadający na 3 (trzeci) Dzień Roboczy 

przed danym Dniem Płatności, z wyjątkiem: (i) złożenia przez 

Obligatariusza żądania natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu 

Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień złożenia żądania 

odpowiednio natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu, (ii) otwarcia 

likwidacji Emitenta, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień 

otwarcia likwidacji Emitenta, (iii) połączenia Emitenta z innym 

podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, jeżeli 

podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, nie 

posiada uprawnień do ich emitowania, kiedy za Dzień Ustalenia Praw 

uznaje się odpowiednio dzień połączenia, podziału lub przekształcenia 

formy prawnej Emitenta, (iv) wykupu Obligacji, który następuje po 

terminie ich wykupu, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się 2 (drugi) 

Dzień Roboczy po dniu, w którym kwota świadczenia została przekazana 

KDPW lub inny wskazany w Szczegółowych Zasadach Działania KDPW; 

Dzień Ustalenia Stopy Bazowej ma znaczenie nadane w pkt. 16.4.3 Warunków Emisji; 

Dzień Wcześniejszego Wykupu oznacza dzień, o którym mowa w pkt. 12.2 Warunków Emisji; 

Dzień Wykupu oznacza dzień, o którym mowa w pkt. 12.1 Warunków Emisji; 

EBITDA Gotówkowa oznacza zysk na działalności operacyjnej Grupy za okres 12 miesięcy 

kończący się w danym Dniu Badania: 

1. powiększony o dokonaną w tym okresie amortyzację rzeczowych 

aktywów trwałych i wartości niematerialnych Grupy, 

2. skorygowany o przychody ujęte w tym okresie w przychodach 

netto z tytułu aktualizacji wyceny pakietów wierzytelności: 

(i) poprzez jego powiększenie, w przypadku gdy aktualizacja wyceny 

portfeli wierzytelności do wartości godziwej jest ujemna, albo 

(ii) poprzez jego pomniejszenie, w przypadku gdy aktualizacja 

wyceny portfeli wierzytelności do wartości godziwej jest dodatnia, 



            

 219 | S t r o n a  

wyliczony w oparciu o odpowiednie dane wskazane w Skonsolidowanych 

Informacjach Finansowych obejmujących ten okres; 

Emisja oznacza emisję Obligacji; 

Ewidencja ewidencja osób uprawnionych z Obligacji, o której mowa w art. 7a ust. 4 

pkt 4) Ustawy o Obrocie; 

Firma Inwestycyjna oznacza podmiot świadczący na rzecz Emitenta i w odniesieniu do 

Obligacji usługę oferowania zgodnie z Ustawą o Obrocie, tj. Michael / 

Ström Dom Maklerski S.A. z siedzibą w Warszawie; 

Fundusz Corpus Iuris Corpus Iuris Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamknięty 

Wierzytelności z siedzibą w Warszawie, wpisany do rejestru funduszy 

inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie pod 

numerem RFI 414; 

Fundusz Corpus Iuris II oznacza Corpus Iuris II Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny 

Zamknięty Wierzytelności z siedzibą w Warszawie, wpisany do rejestru 

funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w 

Warszawie pod numerem RFI 667; 

GPW oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą 

w Warszawie; 

Grupa, Grupa Emitenta, Grupa 

Kapitałowa 

oznacza łącznie Emitenta oraz Podmioty Zależne; 

Ipopema TFI oznacza Ipopema Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółkę Akcyjną z 

siedzibą w Warszawie wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego 

Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000278264, REGON: 140903771, 

NIP: 1080003069 (lub ew. inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, 

które zastąpi Ipopema TFI jako zarządzającego Funduszem Corpus Iuris lub 

Corpus Iuris II w przyszłości); 

Kapitały Własne oznacza wartość bilansową kapitału własnego Grupy wykazanego w 

ostatniej: rocznej lub półrocznej Skonsolidowanej Informacji Finansowej 

KDPW oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą 

w Warszawie;  

Kodeks cywilny oznacza kodeks cywilny z dnia 23 kwietnia 1964 r. (t.j. Dz.U. z 2025 r., poz. 

1071 z późn. zm.); 

Korekta oznacza określone zgodnie z pkt. 16.4.8 Warunków Emisji wartość lub 

działanie, które jest stosowane, aby ograniczyć ekonomiczne skutki w 

odniesieniu do Obligacji wynikające z zastąpienia WIBOR Wskaźnikiem 

Alternatywnym; 

Marża oznacza 5,00 %w skali roku; 

Należność Główna oznacza kwotę równą aktualnej wartości nominalnej jednej Obligacji; 

Obligatariusz oznacza podmiot, któremu przysługują prawa z Obligacji, tj. posiadacza 
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Rachunku Papierów Wartościowych, na którym zapisane są Obligacje lub 

osobę wskazaną podmiotowi prowadzącemu Rachunek Zbiorczy przez 

posiadacza tego rachunku jako osobę uprawnioną z Obligacji zapisanych 

na takim Rachunku Zbiorczym; 

Obowiązkowa Amortyzacja oznacza amortyzacje Obligacji, o której mowa w art. 15.1 Warunków 

Emisji; 

Odsetki oznacza kwotę odsetek od Obligacji obliczaną i należną zgodnie z pkt. 16 

Warunków Emisji; 

Ogłoszenie Braku 

Reprezentatywności 

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczający publicznego oświadczenia, 

że wskaźnik WIBOR przestał lub przestanie być reprezentatywny 

dla właściwego dla niego rynku bazowego lub rzeczywistości 

ekonomicznej, którą wskaźnik WIBOR miał mierzyć i że brak jest 

możliwości do przywrócenia takiej reprezentatywności; 

Ogłoszenie Końca Publikacji oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczający oficjalnego oświadczenia, 

że wskaźnik WIBOR przestał lub przestanie być publikowany na stałe, a w 

dacie tego oświadczenia nie został wyznaczony następca, który będzie 

nadal obliczał lub publikował wskaźnik WIBOR; 

Osoby Blisko Powiązane oznacza osoby wskazane w art. 3 ust. 1 pkt 26 Rozporządzenia 

PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) NR 596/2014 z dnia 16 

kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie 

nadużyć na rynku) oraz uchylające dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu 

Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 

2004/72/WE; 

PLN oznacza walutę złoty polski będącą prawnym środkiem płatniczym w 

Rzeczypospolitej Polskiej; 

Podmiot Prowadzący 

Rachunek 

oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzący 

Rachunek Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są 

Obligacje; 

Podmiot Wyznaczający oznacza Komisję Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski, 

administratora WIBOR lub organizację branżową lub 

międzyinstytucjonalną grupę roboczą, którą wskazała Komisja Nadzoru 

Finansowego lub Narodowy Bank Polski i która zajmuje się 

przygotowaniem propozycji zastąpienia WIBOR innym wskaźnikiem 

referencyjnym; 

Podmiot Zależny oznacza każdy podmiot, w stosunku do którego Emitent jest jednostką 

dominującą, sprawującą kontrolę w rozumieniu stosowanych przez 

Emitenta polskich standardów rachunkowości,  

z zastrzeżeniem, że na potrzeby niniejszej definicji zalicza się również 

fundusze inwestycyjne zamknięte, które są objęte konsolidacją w 

Skonsolidowanej Informacji Finansowej;  
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POLSTR (Polish Short Term 

Rate) 

oznacza indeks oparty o depozyty niezabezpieczone zawarte przez 

największe krajowe instytucje kredytowe z instytucjami kredytowymi 

i instytucjami finansowymi, którego administratorem w rozumieniu 

Rozporządzenia o Wskaźnikach Referencyjnych będzie GPW Benchmark 

S.A.; 

 

Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu 

ma znaczenie nadane w pkt. 13.5 Warunków Emisji; 

Rachunek Obligacji oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy; 

Rachunek Papierów 

Wartościowych 

oznacza rachunek papierów wartościowych, o którym mowa w art. 4 ust. 

1 Ustawy o Obrocie; 

Rachunek Zbiorczy oznacza rachunek zbiorczy, o którym mowa w art. 8a ust. 1 Ustawy 

o Obrocie; 

Regulacje KDPW oznacza obowiązujące regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje 

przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW 

systemu depozytowo-rozliczeniowego, w szczególności Regulamin KDPW 

i Szczegółowe Zasady Działania KDPW; 

Regulamin KDPW oznacza Regulamin Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych 

w brzmieniu przyjętym uchwałą Rady Nadzorczej KDPW nr 42/679/17 z 

dnia 26 września 2017 r. z późn. zm. oraz każdy dokument, który go 

zastąpi; 

Rozporządzenie o Wskaźnikach 

Referencyjnych 

oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 

z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksów stosowanych jako wskaźniki 

referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub 

do pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych i zmieniające dyrektywy 

2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporządzenie (UE) nr 596/2014; 

Rozporządzenie Prospektowe oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 

z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być publikowany 

w związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem 

ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia Dyrektywy 

2003/71/WE (t.j.: Dz. U. UE. L. z 2017 r. Nr 168, str. 12 z późn. zm.); 

Rynek ASO oznacza alternatywny rynek systemu obrotu prowadzony przez GPW lub 

jej następców prawnych; 

Przedmiot Zastawu oznacza certyfikaty inwestycyjne w liczbach ustalonych zgodnie z pkt 10 

Warunków Emisji Obligacji, które są zapisane w ewidencjach uczestników 

prowadzonych przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych zarządzające 

Funduszem Corpus Iuris oraz Funduszem Corpus Iuris II (którym na Dzień 

Emisji jest Ipopema TFI S.A.) lub są zapisane w Depozycie. Certyfikaty 

inwestycyjne Funduszu Corpus Iuris oraz Funduszu Corpus Iuris II, na 
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których będzie ustanowiony Zastaw Cywilny i Zastaw Rejestrowy, nie będą 

obciążone innymi zastawami z zastrzeżeniem ewentualnie nie 

wykreślonych wpisów w rejestrze zastawów dotyczących wygasłych 

zastawów rejestrowych;  

Skonsolidowana Informacja 

Finansowa 

oznacza dokument finansowy obejmujący w szczególności: bilans, 

rachunek zysków i strat, rachunek przepływów pieniężnych, informację 

dodatkową dla Grupy Kapitałowej Emitenta, w której skład wchodzą 

Emitent oraz jego jednostki zależne (i współzależne) wszystkich szczebli, 

przy czym dane finansowe funduszy inwestycyjnych zamkniętych (w 

szczególności na dzień sporządzenia Memorandum Informacyjnego – 

Funduszu Corpus Iuris, a od chwili nabycia większości certyfikatów 

inwestycyjnych przez Emitenta – również Fundusz Corpus Iuris II)) 

konsoliduje się analogicznie jak by to były spółki kapitałowe. W 

dokumencie w możliwie szerokim zakresie stosuje się zasady konsolidacji 

oraz włączeń konsolidacyjnych wskazane w art. 59 i art. 60 ustawy o 

rachunkowości. Emitent będzie sporządzał Skonsolidowaną Informację 

Finansową roczną i półroczną (za okres pierwszych 6 miesięcy danego 

roku obrotowego). Roczna Skonsolidowana Informacja Finansowa będzie 

podlegać badaniu przez biegłego rewidenta. 

Skonsolidowane Zadłużenie 

Finansowe Netto 

oznacza Zadłużenie Finansowe pomniejszone o posiadane przez Grupę 

środki pieniężne i ich ekwiwalenty (wykazane w Skonsolidowanej 

Informacji Finansowej); 

Skorygowane Spłaty z Portfeli 

Wierzytelności 

oznacza łączną wartość spłat uzyskanych w danym roku obrotowym z 

portfeli wierzytelności, jaką można przypisać do Emitenta, przy czym 

sumowaniem objęte będą również fundusze inwestycje zamknięte 

nieobjęte konsolidacją w Skonsolidowanej Informacji Finansowej, których 

certyfikaty posiada Grupa Emitenta. Ww. wartość spłat wyliczana będzie 

jako łączna wartość sum iloczynów miesięcznych spłat z portfeli 

wierzytelność i udziału w kapitale (procentowa proporcja we własności 

certyfikatów inwestycyjnych funduszu) na koniec danego miesiąca 

poszczególnych spółek/funduszy posiadanych przez Grupę Emitenta 

Sprawozdania Finansowe oznacza łącznie sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa 

oraz przyjętymi przez daną spółkę zasadami (polityką) rachunkowości 

jednostkowe i skonsolidowane raporty okresowe sporządzane przez 

Emitenta zgodnie z Ustawą o Rachunkowości (z zastrzeżeniem, że w 

przypadkach określonych przepisami prawa Emitent uprawniony jest 

do sporządzania wyłącznie raportów jednostkowych); 

 

Stopa Bazowa ma znaczenie nadane w pkt. 16.4.2 Warunków Emisji; 

Stopa Procentowa oznacza Stopę Bazową powiększoną o Marżę, na podstawie której 
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następuje obliczenie wysokości Odsetek zgodnie z pkt. 16.3 Warunków 

Emisji, z zastrzeżeniem pkt. 16.5 Warunków Emisji; 

Strona Internetowa oznacza stronę internetową Emitenta dostępną pod adresem 

https://gci.com.pl/ lub innym, który go zastąpi; 

Szczegółowe Zasady Działania 

KDPW 

oznacza Szczegółowe Zasady Działania Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych w brzmieniu przyjętym uchwałą nr 655/17 Zarządu KDPW 

z dnia 28 września 2017 r. z późn. zm. oraz każdy dokument, który 

je zastąpi; 

Uchwała o Programie oznacza uchwałę Zarządu Emitenta nr 2 z dnia 21 maja 2026 r. w sprawie 

ustanowienia w Spółce programu emisji obligacji; 

Ustawa o Obligacjach 

 

oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j. Dz.U. z 2025 r., 

poz. 1667 z późn. zm.); 

Ustawa o Obrocie oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami 

finansowymi (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz.722 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 (t.j.: Dz.U. z 2024 r. poz. 620 z późn. 

zm.);  

Ustawa o Rachunkowości oznacza ustawę z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t.j.: Dz.U. 

z 2026 r. poz. 522 z późn. zm.); 

Ustawa o Zastawie oznacza ustawę z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze 

zastawów (t.j.: Dz.U. z 2018 r. poz. 2017 z późn. zm.) 

Wskaźnik Alternatywny oznacza wskaźnik referencyjny ustalony zgodnie z pkt. 16.4.6 – 16.4.10, 

który zastępuje WIBOR, lub POLSTR w sytuacjach opisanych w Warunkach 

Emisji; 

Wskaźnik Nadzabezpieczenia oznacza Wskaźnik Nadzabezpieczenia obliczany zgodnie z pkt. 10.8 

Warunków Emisji,  

Wskaźnik Skonsolidowane 

Zadłużenie Finansowe 

Netto/EBITDA Gotówkowa 

oznacza iloraz Skonsolidowanego Zadłużenia Finansowego Netto oraz 

EBITDA Gotówkowa ustalonych na dany Dzień Badania; 

Wskaźnik Skonsolidowanego 

Zadłużenia Finansowego 

Netto/Kapitały Własne 

oznacza iloraz Skonsolidowanego Zadłużenia Finansowego Netto oraz 

Kapitałów Własnych ustalonych na dany Dzień Badania; 

Wskaźniki Finansowe oznacza Wskaźnik Skonsolidowane Zadłużenie Finansowe Netto / EBITDA 

Gotówkowa oraz Wskaźnik Skonsolidowanego Zadłużenia Finansowego 

Netto / Kapitały Własne; 

Wycena WANCI oznacza: 

(i) wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu 

Corpus Iuris ustaloną przez ten fundusz zgodnie ze jego statutem, lub  

(ii) wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu 
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Corpus Iuris II., ustaloną przez ten fundusz zgodnie ze jego statutem- 

według stanu na koniec danego Dnia Badania W.N. 

Zaświadczenie o Wycenie 

WANCI 

oznacza złożone przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych zarządzające 

Funduszem Corpus Iuris (opatrzone kwalifikowanym podpisem 

elektronicznym, podpisem zaufanym lub w formie pisemnej z podpisami 

notarialnie poświadczonymi przez osoby reprezentujące takie 

towarzystwo zgodnie z zasadami jego reprezentacji) skierowane do 

Administratora Zastawu oświadczenie o Wycenie WANCI na dany Dzień 

Badania W.N., które zostanie przekazane Administratorowi Zastawu w 

formie elektronicznej na adres poczty elektronicznej e-mail wskazany 

przez Administratora Zastawu w Umowie Administrowania ; 

Zadłużenie Finansowe oznacza wykazane w ostatniej Skonsolidowanej Informacji Finansowej 

wszelkie krótko- i długoterminowe zobowiązania do spłaty kapitału lub 

zwrotu środków pieniężnych wobec podmiotów spoza Grupy z tytułu (bez 

podwójnego liczenia): 

• pożyczonych środków (pożyczka lub kredyt);  

• emisji obligacji 

• kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli /emisji 

• weksli (o saldzie bilansowym)  

• skryptów dłużnych lub podobnych instrumentów;  

• transakcji na instrumentach pochodnych,  

przy czym dla potrzeb określenia wartości zadłużenia wynikającego z 

transakcji na instrumentach pochodnych brana będzie pod uwagę, 

wynikająca z wyceny danej transakcji na instrumentach pochodnych, 

wartość ujemna oraz;  

zobowiązań z tytułu leasingu; 

Świadectwo Depozytowe oznacza świadectwo depozytowe w rozumieniu art. 9 Ustawy o Obrocie; 

Zgromadzenie Obligatariuszy oznacza zgromadzenie Obligatariuszy (lub obligatariuszy posiadających 

obligacje objęte tym samym kodem, co Obligacje, w rozumieniu art. 55 

ust. 2 Ustawy o Obrocie) w rozumieniu art. 46 Ustawy o Obligacjach. 

 

 


