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NOTA INFORMACYJNA 

BEST II 

NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY 

FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 

sporządzona na potrzeby wprowadzenia obligacji serii C do obrotu na Catalyst 

prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A. 

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

finansowych objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Giełdę 

Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. i BondSpot 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) i regulowanym 

rynku pozagiełdowym prowadzonym przez BondSpot S.A. 

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 S.A. lub 

BondSpot S.A. pod względem zgodności informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami 

prawa. 

OFERUJĄCY: 

 

 

 

                  

Data sporządzenia: 3 października 2014 r. 
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1. Oświadczenie Emitenta 

Nazwa BEST II Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny 

Zamknięty 

Forma prawna Niestandaryzowany sekurytyzacyjny fundusz inwestycyjny zamknięty 

Kraj siedziby:  Polska 

Adres:  ul. Morska 59, 81-323 Gdynia 

Numer w RFi: 368 

NIP: 2040002012 

REGON: 220598381 

Telefon:  (+48 58) 769 92 99 

Fax: (+48 58) 769 92 26 

Adres poczty: tfibest@tfibest.com.pl 

Adres strony internetowej: www.tfibest.com.pl 

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Nocie Informacyjnej. 

Podmiotem reprezentującym i zarządzającym Emitentem jest BEST Towarzystwo Funduszy 

Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Gdyni przy ul. Morskiej 59, 81-323 Gdynia, zarejestrowana w Sądzie 

Rejonowym w Gdańsk – Północ w Gdańsku, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

pod nr KRS 0000273731, NIP: 958-15-65-693, REGON 220369522, o kapitale zakładowym w 

wysokości 1 700 000 złotych w pełni wpłaconym. 

Osoby działające w imieniu Emitenta: 

Krzysztof Borusowski – Prezes Zarządu Towarzystwa  

Marek Kucner – Członek Zarządu Towarzystwa 

 

Oświadczenie Emitenta 

W imieniu BEST II Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 

oświadczamy, że informacje zawarte w Nocie Informacyjnej, zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przy 

dołożeniu należytej staranności by zapewnić taki stan, 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. Czynniki ryzyka związane z Emitentem i wprowadzanymi dłużnymi instrumentami 

finansowymi 

2.1 Czynniki ryzyka związane z sytuacją majątkową i finansową Emitenta 

2.1.1 Ryzyko inwestycji oraz wyceny portfeli wierzytelności 

Emitent poprzez proces inwestycyjny i lokowanie aktywów w określone w Statucie rodzaje lokat dąży 

do zrealizowania celu inwestycyjnego określonego w Statucie, przy czym Emitent nie gwarantuje 

osiągnięcia tego celu. Obligatariusz powinien mieć na uwadze, że Emitent pomimo dochowania 

należytej staranności może nie osiągnąć zakładanego zwrotu z realizowanych inwestycji.  

Podstawowa strategia inwestycyjna Emitenta polega na nabywaniu pakietów wierzytelności 

nieregularnych oraz praw do świadczeń z tytułu tych wierzytelności. Są to wierzytelności o wysokim 

ryzyku nie uzyskania świadczeń z nich wynikających, w tym w szczególności wierzytelności 

przedawnione i niezabezpieczone.  

Strategia inwestycyjna Emitenta niesie ze sobą następujące ryzyka: 

� błędnej wyceny pakietów wierzytelności, pomimo dołożenia należytej staranności w tym 

zakresie, 

� niepewności co do charakterystyki pakietu wierzytelności (wielkości, jakości, poziomu i rodzaju 

zabezpieczeń, etc.). 

Ryzyko błędnej wyceny pakietów wierzytelności związane jest z ograniczonym dostępem do 

informacji niezbędnych do dokonania tej wyceny oraz ustalenia ich ceny nabycia. W konsekwencji, 

wycena wierzytelności będących przedmiotem inwestycji Emitenta może różnić od rzeczywistej ich 

wartości i w rezultacie przyczynić się może do zmiany rentowności inwestycji Emitenta, a w skrajnym 

przypadku jej braku.  

Powyższe ryzyko minimalizowane jest poprzez bardzo skrupulatną wycenę wierzytelności, a decyzja o 

ich zakupie podejmowana jest po zbadaniu nie tylko możliwości odzyskania zainwestowanego 

kapitału, ale także szacowanych kosztów koniecznych do poniesienia w trakcie windykacji.  

Emitent szacując prognozowane odzyski dotyczące nabywanych pakietów wierzytelności, korzysta z 

zaawansowanych narzędzi statystycznych, opierających się na danych historycznych. Ciągłe, 

wieloletnie udoskonalanie metod i modeli statystycznych do wyceny portfeli wierzytelności przez 

Towarzystwo, pozwalało Emitentowi dotychczas minimalizować ryzyka błędnej wyceny. Jednakże 

mając na uwadze ryzyko zmiany otoczenia gospodarczego Emitenta, bazowanie na modelach 

opierających się na danych historycznych, niesie za sobą ryzyko przyjęcia błędnych założeń do modeli. 

Emitent regularnie przeprowadza testowanie wsteczne własnych modeli wyceny, bazując na 

aktualnych danych dotyczących spłacalności wierzytelności.  

Dodatkowo, minimalizacja powyższego ryzyka odbywa się m.in. poprzez ścisłe monitorowanie rynku. 

Niemal wszystkie instytucje sprzedające portfele wierzytelności czynią to w formie oficjalnych 

przetargów. Emitent regularnie uczestniczy w tych przetargach, co pozwala w sposób efektywny 

weryfikować metodologię wycen Emitenta poprzez odniesienie jej rezultatów do wycen rynkowych. 

Ceny oferowane przez Emitenta w większości tych przetargów nie różnią się istotnie od cen 

oferowanych przez konkurencję.  



Nota Informacyjna dla obligacji na okaziciela serii C BEST II Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego  

 

4 

2.1.2 Ryzyko braku zakupów portfeli wierzytelności przez Emitenta 

Podstawową działalnością operacyjną Emitenta jest nabywanie portfeli wierzytelności. Na podstawie 

Ustawy o Funduszach Emitent jest zobowiązany lokować nie mniej niż 75% wartości swoich Aktywów 

w określone w Ustawie o Funduszach wierzytelności lub prawa do świadczeń wynikające z tytułu 

wierzytelności. W związku z powyższym, Emitent będzie dążył do nabywania kolejnych portfeli 

wierzytelności. Pozwoli to Emitentowi nie tylko na wypełnienie wymogów formalnych, ale przede 

wszystkim osiągnięcie dodatkowych przychodów z inwestycji netto, co przełoży się wprost na wzrost 

wartości Aktywów Emitenta i wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. Biorąc jednak pod uwagę 

otoczenie rynkowe Emitenta, konkurencję na rynku oraz niedopasowanie czasowe oraz 

przedmiotowe popytu i podaży portfeli wierzytelności, Emitent może być narażony na ryzyko braku 

realizacji kolejnych inwestycji w portfele wierzytelności. 

W związku z powyższym, w przypadku braku nowych możliwości inwestycyjnych, istnieje ryzyko 

wcześniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta lub wykupu części wyemitowanych Certyfikatów 

Inwestycyjnych. Wcześniejszy wykup Obligacji pozwoli Emitentowi zredukować koszty finansowania 

oraz dostosować limity inwestycyjne do limitów określonych w Ustawie o Funduszach. Również 

rozwiązanie polegające na wykupie Certyfikatów Inwestycyjnych pozwoli Emitentowi na ewentualne 

dostosowanie limitów inwestycyjnych.  

2.1.3 Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dłużników 

Aktywa Emitenta mogą być inwestowane w wierzytelności wobec osób fizycznych, osób prawnych 

lub jednostek organizacyjnych nieposiadających osobowości prawnej. Przychody Emitenta będą 

zależne od sytuacji finansowej dłużników.  

Z uwagi na skalę obsługiwanych portfeli wierzytelności na wypłacalność dłużników będą miały 

bezpośredni wpływ czynniki makroekonomiczne, takie jak: poziom wynagrodzeń, stopa bezrobocia, 

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

gospodarstw domowych. 

Kolejnym elementem determinującym zdolność dłużników do regulowania zobowiązań finansowych 

jest kwestia systemu finansowego i właściwej oceny zdolności kredytowej. Nieadekwatna polityka 

instytucji finansowych w tym zakresie może doprowadzić do pogłębienia problemów finansowych 

poprzez zaciąganie kolejnych zobowiązań przez dłużników, a w efekcie wpłynąć na długotrwałą 

utratę ich płynności finansowej. Z drugiej strony zaostrzenie polityki kredytowej instytucji 

finansowych będzie oznaczało ograniczenie dłużnikom dostępu do dodatkowych źródeł finansowania 

spłaty aktualnego zobowiązania.  

Indywidualna sytuacja finansowa dłużników i prawdopodobieństwo odzyskania wierzytelności jest 

również kształtowane przez strukturę zadłużenia i rodzaje i charakterystykę zobowiązań. Możliwość 

wystąpienia wśród grona wierzycieli instytucji uprzywilejowanych (ZUS, US) lub zobowiązań 

uprzywilejowanych (zobowiązania alimentacyjne) powoduje potencjalne ryzyko niewywiązania się 

dłużnika z obowiązku spłaty wierzytelności oraz ogranicza skuteczność działań egzekucyjnych. W 

ostatnich latach można również zaobserwować zwiększenie średniej liczby zobowiązań przypadającej 

na jednego dłużnika, a w konsekwencji niższą średnią kwotę wpłat uzyskiwanych w toku windykacji 

należności. 

Uwarunkowaniem prawnym mającym również wpływ na skuteczność procesów windykacyjnych jest 

kwestia tzw. „upadłości konsumenckiej”. Zmiana ustawodawstwa w tym zakresie, która 

ograniczyłaby katalog sytuacji, w których sąd ma prawo oddalić wniosek dłużnika lub ograniczenie 
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kosztów uzyskania statusu „upadłości konsumenckiej” może spowodować wzrost ilości dłużników, 

którzy zdecydują się skorzystać z tej formy restrukturyzacji zadłużenia. 

2.1.4 Ryzyko związane z przetwarzaniem i przechowywaniem danych osobowych - bezpieczeństwo 

danych 

Działalność Emitenta związana jest z koniecznością stałego przetwarzania danych osobowych. 

Emitent dokłada wszelkich starań, aby dane osobowe były należycie chronione. System, w którym 

odbywa się przetwarzanie danych osobowych do celów prowadzonej działalności wyposażony jest w 

wymagane systemy zabezpieczeń zarówno przed próbą nielegalnego dostępu, jak i utraty 

zgromadzonych informacji. Emitent działa zgodnie z wytycznymi ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o 

ochronie danych osobowych (Dz.U.2002.101.926 z późn. zm.). W celu zapewnienia nadzoru nad 

przestrzeganiem stosowania środków technicznych i organizacyjnych zapewniających ochronę 

przetwarzanych danych osobowych w sposób odpowiedni do zagrożeń oraz kategorii danych 

osobowych objętych ochroną przetwarzanie tych danych do celów prowadzonej działalności Emitent 

wyznaczył administratora bezpieczeństwa informacji. Ponadto wszyscy pracownicy Towarzystwa 

objęci są programem szkoleń  z zakresu ochrony danych osobowych.  Dostęp do danych osobowych 

posiadają jedynie upoważnieni pracownicy Towarzystwa i BEST S.A. tj. podmiotu zarządzającego 

wierzytelności sekurytyzowanymi Emitenta. 

Niemniej jednak, istnieje ryzyko związane z nieprzewidzianymi w rutynowych sposobach 

postępowania kradzieżami danych osobowych lub świadomego działania na szkodę Emitenta 

podmiotów z nim współpracujących.  

2.1.5 Ryzyko płynności lokat Emitenta  

W związku z faktem, że co najmniej 75% aktywów Emitenta będzie lokowane w określone 

wierzytelności oraz prawa do świadczeń wynikające z tytułu wierzytelności, cechujące się 

ograniczonym stopniem płynności niezależnie od sytuacji rynkowej, występuje ryzyko znacznego 

ograniczenia płynności lokat Emitenta, co może przekładać się na ceny uzyskiwane na rynku w 

przypadku konieczności sprzedaży poszczególnych składników lokat Emitenta. To z kolei może 

prowadzić do ryzyka braku realizacji założonych prognoz dotyczących odzyskiwania środków z 

nabytych portfeli wierzytelności. 

2.1.6 Ryzyko związane z podmiotem zarządzającym portfelami wierzytelności Emitenta 

Towarzystwo na podstawie art. 46 ust. 2a Ustawy o Funduszach, powierzyło zarządzanie częścią 

portfela inwestycyjnego, jakimi są sekurytyzowane wierzytelności Emitenta, wyłącznie jednemu 

podmiotowi – BEST S.A., która jest jednocześnie spółką dominującą w grupie kapitałowej, do której 

należy Towarzystwo. Towarzystwo zawarło z BEST S.A. w dniu 7 stycznia 2011 r. umowę o 

zarządzanie, na czas nieokreślony. Poza przypadkami określonymi w Ustawie o Funduszach, tj. np. 

utrata zezwolenia BEST S.A. na zarządzanie wierzytelnościami funduszy sekurytyzacyjnych, upadłość 

BEST S.A. etc. i w samej umowie w/w umowa zawarta przez Towarzystwo nie może zostać 

rozwiązana. Umowa przewiduje możliwość powierzenia BEST S.A. do zarządzania nowych 

wierzytelności nabytych przez Emitenta, a także wycofywania z zarzadzania wierzytelności już 

powierzonych do zarzadzania. 
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2.1.7 Ryzyko kontrahentów 

Ryzyko kontrahentów jest ryzykiem związanym z możliwością nie wywiązywania się kontrahentów 

Emitenta ze swoich zobowiązań wynikających z zawieranych przez Emitenta umów.  Kluczowymi 

umowami z punku widzenia bezpieczeństwa i zachowania ciągłości działania Emitenta są umowy o 

prowadzenie rejestru aktywów Emitenta, prowadzenie księgowości i zarządzania portfelami 

wierzytelności Emitenta. Okres wypowiedzenia w/w umów, uwzględniający przekazanie wszystkich 

obowiązków i dokumentów nowym podmiotom, standardowo wynosi 6 miesięcy. Ponadto, 

działalność Emitenta, w tym procedura postępowania w przypadku zmiany kluczowych kontrahentów 

Emitenta jest nie tylko szczegółowo opisana w Ustawie o Funduszach, ale przede wszystkim 

nadzorowana przez KNF. 

2.1.8 Ryzyko związane z utratą kluczowych pracowników Towarzystwa oraz podmiotu 

zarządzającego 

Towarzystwo oraz BEST S.A. prowadzą swoją działalność w oparciu o wiedzę i umiejętności 

pracujących dla niej specjalistów. Zdolność Emitenta do utrzymywania konkurencyjnej pozycji oraz 

realizowania strategii inwestycyjnej zależy w dużym stopniu od zespołu zarządzającego wyższego 

szczebla zatrudnionego w Towarzystwie lub BEST S.A. Utrata kluczowych pracowników lub 

przedstawicieli kierownictwa może wpłynąć niekorzystnie na prowadzoną przez Towarzystwo 

działalność. 

Jeżeli którykolwiek z menadżerów wyższego szczebla Towarzystwa odejdzie, Towarzystwo może mieć 

trudności z jego zastąpieniem i możliwe, że będzie zmuszone ponieść dodatkowe koszty i wydatki w 

celu pozyskania ich zastępców. Należy mieć jednak na uwadze, że BEST S.A., któremu Towarzystwo 

powierzyło zarządzanie sekurytyzowanymi wierzytelnościami Emitenta, jest jednocześnie spółką 

dominującą w grupie kapitałowej, do której należy Towarzystwo. Ponadto w Zarządzie Towarzystwa 

jak i w Zarządzie BEST S.A. funkcję pełnią te same osoby: Krzysztof Borusowski, który pełni funkcję 

Prezesa Zarządu Towarzystwa oraz Prezesa Zarządu BEST S.A. oraz Marek Kucner, który pełni funkcję 

Członka Zarządu Towarzystwa oraz Wiceprezesa Zarządu BEST S.A.. Jednocześnie Prezes Zarządu 

Towarzystwa jest dominującym akcjonariuszem BEST S.A. W związku z powyższym, ryzyko odejścia 

lub utraty kontroli przez kadrę zarządzającą, Emitent ocenia jako nieistotne.  

2.1.9 Ryzyko utraty zezwolenia przez Towarzystwo na zarządzanie Emitentem lub nałożenia kary 

finansowej na Towarzystwo 

Działalność Towarzystwa w zakresie zarządzania funduszami inwestycyjnymi jest możliwa dzięki 

stosownemu zezwoleniu wydanemu przez KNF. W przypadkach przewidzianych przepisami prawa, 

KNF może cofnąć zezwolenie w przedmiotowym zakresie lub nałożyć karę pieniężną do wysokości 

500 000 zł,, zwłaszcza jeżeli Towarzystwo przestanie spełniać wymogi niezbędne do jego posiadania 

lub istotnie naruszy obowiązujące przepisy prawa. Towarzystwo jest szczególnie narażone na 

przedmiotowe ryzyko w przypadku, jeśli poziom kapitałów własnych Emitenta spadnie poniżej 

wskazanego w Ustawie o Funduszach minimum. Towarzystwo dokłada wszelkich starań, aby spełniać 

wszystkie niezbędne wymogi formalnoprawne oraz należycie przestrzegać obowiązujących przepisów 

prawa. Ponadto Towarzystwo posiada istotną nadwyżkę kapitałów własnych, wielokrotnie 

przewyższających wymagany przepisami Ustawy o Funduszach poziom minimalny. 
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2.1.10 Ryzyko zmiany Statutu Emitenta 

Zmiany Statutu dokonywane są przez Towarzystwo, występujące jako organ Emitenta. Zmiany 

Statutu co do zasady nie wymagają zgody Zgromadzenia Inwestorów Emitenta, z zastrzeżeniem 

przekształcenia certyfikatów inwestycyjnych imiennych w certyfikaty inwestycyjne na okaziciela lub 

zmianę Statutu w zakresie określenia, że certyfikaty inwestycyjne będą oferowane w drodze oferty 

publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, lub wprowadzane do alternatywnego 

systemu obrotu. Ponadto Statut Emitenta może ulec zmianie w szczególności ze względu na 

konieczność dostosowania Statutu do zmieniających się przepisów prawa, praktyki rynkowej, polityki 

inwestycyjnej, kosztów czy zasad wykupywania Certyfikatów.   

2.1.11 Ryzyko wynikające z możliwości obciążenia Emitenta nielimitowanymi kosztami 

związanymi z jego funkcjonowaniem  

Stosownie do postanowień Statutu Emitenta, niektóre kategorie kosztów ponoszonych przez 

Emitenta są nielimitowane. Nielimitowane koszty pokrywane są z aktywów Emitenta w wysokości 

wynikającej z zawartych umów oraz przepisów prawa (m.in. opłaty wpisów sądowych, opłaty 

administracyjne itp.). W związku z powyższym istnieje ryzyko pomniejszenia aktywów Emitenta o 

znaczne koszty w wysokości jakiej zostaną określone w umowach zawartych przez Towarzystwo, 

działającego jako organ Emitenta. Działając w interesie uczestników Emitenta oraz Obligatariuszy, 

Towarzystwo będzie dążyło do racjonalizacji ponoszonych przez Emitenta limitowanych i 

nielimitowanych kosztów.   

2.1.12 Ryzyko braku wpływu na zarządzanie Emitentem  

Zgodnie z Ustawą o Funduszach, Emitent jest tworzony, zarządzany i reprezentowany wobec osób 

trzecich przez Towarzystwo. Z zastrzeżeniem przepisów Ustawy o Funduszach i Statutu, uczestnicy 

Emitenta ani Obligatariusze nie mają wpływu na zarządzanie aktywami i reprezentowanie Emitenta. 

Niezależnie od faktu funkcjonowania u Emitenta Zgromadzenia Inwestorów, podmiotem 

zarządzającym Emitentem jest Towarzystwo. Natomiast Emitent dokonuje ogłoszeń oraz przekazuje 

informacje zgodnie z prawem i Statutem Emitenta, co umożliwia uczestnikom Emitenta oraz 

Obligatariuszom ocenę działalności Emitenta. 

2.2 Ryzyka związane z sytuacją gospodarczą 

2.2.1 Ryzyko związane z przepisami podatkowymi 

Polski system podatkowy charakteryzuje się brakiem stabilności wywołanym m.in. częstymi zmianami 

przepisów podatkowych. Zmiany te mogą polegać nie tylko na podwyższeniu stawek podatkowych, 

ale także na wprowadzeniu nowych szczegółowych instrumentów prawnych, rozszerzeniu zakresu 

opodatkowania, sposobu poboru podatku przez płatnika, a nawet wprowadzeniu nowych obciążeń 

podatkowych. Zmiany prawa podatkowego mogą także wynikać z konieczności wdrażania nowych 

rozwiązań przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikających z wprowadzenia nowych lub 

zmiany już istniejących regulacji w zakresie podatków. Częste zmiany przepisów prawa regulujących 

opodatkowanie działalności gospodarczej oraz rozbieżności interpretacyjne w zakresie stosowania 

przepisów podatkowych przez organy podatkowe mogą okazać się niekorzystne dla Emitenta, co w 

konsekwencji może mieć negatywny wpływ na działalność i sytuację finansową Emitenta.  

W świetle dotychczasowego orzecznictwa sądów administracyjnych nabycie wierzytelności było 

usługą nie podlegającą podatkowi od czynności cywilnoprawnych (PCC). Jednakże, w świetle wyroku 
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wydanego w sprawie C-93/10 przez Europejski Trybunał Sprawiedliwości z dnia 27 października 

2011 r. istnieje ryzyko, że organy podatkowe przyjmą stanowisko, iż transakcje nabycia wierzytelności 

nie podlegają w ogóle opodatkowaniu VAT, lecz powinny być opodatkowane PCC w wysokości 1% 

(lub innej właściwej stawki) wartości rynkowej nabytych portfeli wierzytelności. 

2.2.2 Ryzyko makroekonomiczne 

Ryzyko makroekonomiczne związane jest z sytuacją gospodarczą kraju, poprzez powiązanie  

koniunktury makroekonomicznej ze zdolnością spłaty wierzytelności przez dłużników. Pogorszenie się 

sytuacji gospodarczej może skutkować: wzrostem stopy bezrobocia, wzrostem zatorów płatniczych, 

spadkiem stóp procentowych, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochodów. Zmiany te wpływają 

w bezpośredni sposób na sytuację finansową dłużników, co ma bezpośredni wpływ na ich zdolność 

do regulowania swoich zobowiązań finansowych (dotyczy to zarówno osób fizycznych jak i 

przedsiębiorstw). 

2.2.3 Ryzyko zmian w przepisach prawnych oraz niewydolności wymiaru sprawiedliwości 

Potencjalnie niekorzystny wpływ na wyniki Emitenta mogą mieć ewentualne zmiany w systemie 

prawnym, w szczególności zmiany w regulacjach dotyczących funkcjonowania funduszy 

inwestycyjnych, opodatkowania zysków z certyfikatów inwestycyjnych, zasad wyceny aktywów, 

obrotu wierzytelnościami, upadłości konsumenckiej, obrotu papierami wartościowymi. Niekorzystne 

zmiany w prawie mogą mieć istotny wpływ na rentowność prowadzonej przez Emitenta działalności. 

Należy podkreślić, iż zmiany w systemie prawnym mogą mieć nagły charakter. 

Działalność polegająca na odzyskiwaniu wierzytelności opiera się w dużej mierze na korzystaniu z 

drogi postępowania sądowego przed sądami powszechnymi i wykorzystywaniu egzekucji 

komorniczej. Z tego względu dla działalności Emitenta istotne jest usprawnianie procedur 

postępowania przed sądami powszechnymi, które mają za zadanie przyspieszenie postępowania 

sądowego. 

W dniu 9 stycznia 2009 roku Sejm uchwalił ustawę o zmianie ustawy Kodeks postępowania cywilnego 

oraz niektórych innych ustaw (Dz.U. Nr 26 poz. 156) umożliwiającą składanie pozwów w trybie 

elektronicznego postępowania upominawczego („EPU”), co znacznie przyczyniło się do 

przyspieszenia dochodzenia należności na drodze sądowej.  

Działania podejmowane przez kolejnych Ministrów Sprawiedliwości i zwiększanie nakładów 

inwestycyjnych na wymiar sprawiedliwości pozwalają stwierdzić, iż w poprzednich latach 

systematycznie skracał się okres oczekiwania na uzyskanie tytułu wykonawczego.  

Istotny wpływ na dochodzenie należności z tytułu wierzytelności będących przedmiotem lokat 

Funduszu, ma uchwalona przez Sejm w dniu 10 maja 2013 roku po rozpatrzeniu poprawek Senatu 

ustawa o zmianie ustawy – Kodeks postępowania cywilnego, dotycząca m.in. zmian w 

funkcjonowaniu EPU. Zmiany, które weszły w życie w lipcu 2013 r. skutkują m.in. brakiem możliwości 

dochodzenia w EPU wierzytelności, które stały się wymagalne w okresie wcześniejszym niż trzy lata 

od daty wniesienia pozwu, brakiem możliwości dochodzenia w EPU wierzytelności, co do których 

wierzyciel nie wskazał w pozwie numeru PESEL lub NIP pozwanego. Na skutek zmian większa liczba 

wierzytelności musi być dochodzona w postępowaniu zwykłym, co wiąże się z dłuższym czasem 

sądowego dochodzenia należności z tytułu wierzytelności oraz większymi kosztami takich 

postępowań. Powyższe zmiany mogą wpłynąć na sytuację ekonomiczną Funduszu, w szczególności w 

odniesieniu windykacji portfeli, które będą nabywane począwszy od II półrocza 2013 r.  



Nota Informacyjna dla obligacji na okaziciela serii C BEST II Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego  

 

9 

Zdaniem Emitenta ww. zmiany mogą przełożyć się na wolniejsze tempo wydawania decyzji nakazów 

zapłaty i tytułów wykonawczych oraz wydłużenie czasu procesowania przez sądy. W ocenie Emitenta, 

zmiany w funkcjonowaniu e-Sądu mogą mieć dwojaki wpływ na przyszłe wyniki finansowe. Z jednej 

strony, ograniczenie zautomatyzowania procesu i wykorzystywania elektronicznego postępowania 

upominawczego dla ogółu korzystających z tego rozwiązania podmiotów w Polsce umożliwi 

Emitentowi wykorzystanie jednej z najistotniejszych przewag konkurencyjnych, tj. autorskiej 

automatyzacji procesu windykacji sądowej przed tradycyjnym sądem. Z drugiej strony, ograniczenie 

możliwości wykorzystania EPU może spowolnić i ograniczyć wydawanie przez sądy nakazów zapłaty i 

tym samym odroczyć moment wykazania przychodów przez Emitenta oraz spowodować zwiększenie 

kosztów. 

2.2.4 Ryzyko związane ze zmianami stóp procentowych 

Jednym z najważniejszych czynników wpływających na sytuację gospodarstw domowych oraz 

przedsiębiorstw, w tym między innymi na możliwość regulowania zobowiązań, jest wysokość stóp 

procentowych. Wzrost stóp procentowych może powodować wzrost kosztów refinansowania 

produktami bankowymi. W konsekwencji może to mieć negatywny wpływ na popytowe mechanizmy 

rynkowe oraz osłabiać wzrost gospodarczy. 

Zmiany stóp procentowych mogą powodować znaczące zmiany wartości papierów wartościowych 

oraz wartości innych składników lokat wchodzących w skład portfela inwestycyjnego Emitenta, 

których bieżąca wartość zależy od wysokości stóp procentowych. Znaczący wzrost stóp procentowych 

spowodować może zwiększenie kosztów Emitenta związanych z obsługą obligacji. Jednocześnie 

wzrost stóp procentowych może wpłynąć na spadek wartości Aktywów Emitenta, których wartość w 

sposób bezpośredni narażona jest na to ryzyko.  

2.2.5 Ryzyko związane ze zmiennością kursów walut 

Emitent koncentruje swoją działalność inwestycyjną na terenie Polski. Istnieje pewne ryzyko 

związane z denominowaniem części wierzytelności nabywanych przez Fundusz w walutach obcych. 

Głównie odnosi się to do kredytów hipotecznych, których podaż stanowi coraz większą wartość w 

pakietach wierzytelności obecnie sprzedawanych przez banki. Ryzyko walutowe wynika z wahań 

kursów walutowych, które jednocześnie mogą wpływać pozytywnie, jak i negatywnie na rentowność 

dokonywanych inwestycji w zależności od rodzaju ekspozycji inwestora na ryzyko. Im większe 

wahania kursu walutowego waluty, w której denominowana jest lokata tym większe ryzyko 

poniesienia straty związanej z jego niekorzystną zmianą. Emitent zamierza minimalizować ryzyko 

wpływu wahań kursów walutowych na wartość portfela inwestycyjnego nabywając instrumenty 

finansowe denominowane w walucie polskiej, zaś w przypadku nabywanych wierzytelności 

denominowanych w walutach obcych poprzez zmianę ich waluty na walutę polską.  

Na dzień sporządzenia Propozycji Nabycia w aktywach Emitenta wszystkie wierzytelności wyrażone 

są w walucie polskiej. 

2.2.6 Ryzyko związane z konkurencją branżową 

Konkurencja wewnątrz rynku nabywców wierzytelności, w tym szczególności funduszy 

sekurytyzacyjnych systematycznie się zaostrza i cechuje się stałą rywalizacją o portfele wierzytelności 

pomiędzy największymi na polskim rynku funduszami sekurytyzacyjnymi: Prokura NSFIZ, HOIST I 

NSFIZ, Intrum Justitia Debt Fund 1 FIZ NFS, Open Finance Wierzytelności Detalicznych NSFIZ, Ultimo 

NSFIZ. Zaostrzająca się konkurencja może w przyszłości doprowadzić do wzrostu cen nabywanych 
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portfeli wierzytelności i obniżyć oczekiwane stopy zwrotu z inwestycji w tego typu fundusze 

inwestycyjne.  

2.3 Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 

2.3.1 Ryzyko związane z charakterem Obligacji 

Obligacja jest instrumentem finansowym, który umożliwia uzyskanie określonej stopy zwrotu przy 

określonym poziomie ryzyka. 

Wyróżnia się dwa podstawowe ryzyka inwestycji w obligacje: 

1. Ryzyko kredytowe 

2. Ryzyko stopy procentowej. 

Ryzyko kredytowe jest związane z emitentem. Podstawowy element ryzyka kredytowego stanowi 

ryzyko niedotrzymania warunków. Wynika ono z możliwości niewypełnienia przez emitenta 

świadczeń z tytułu obligacji, tj. niezapłacenia odsetek w terminie i/lub wartości nominalnej w 

terminie wykupu. Ryzyko kredytowe jest jednak szersze niż jedynie ryzyko niedotrzymania 

warunków. Możliwe jest zaistnienie sytuacji, że pomimo, iż emitent prawidłowo obsługuje płatności 

wynikające z obligacji, w wyniku np. pogorszenia się jego sytuacji finansowej rynek ocenia, iż premia 

za ryzyko zawarta w oprocentowaniu obligacji jest zbyt niska, co powoduje spadek ich ceny rynkowej. 

Oczywiście istnieje także możliwość odwrotna, w wyniku której ocena wiarygodności kredytowej 

emitenta wzrośnie, a wraz z nią cena obligacji. 

W przypadku obligacji o zmiennym oprocentowaniu ryzyko stopy procentowej polega na tym, iż 

istnieje możliwość zrealizowania niższej od oczekiwanej stopy dochodu w terminie do wykupu (YTM – 

yield to maturity). Wyróżnia się dwa podstawowe elementy ryzyka stopy procentowej: 

1. Ryzyko dochodu 

2. Ryzyko reinwestycji. 

Ryzyko dochodu związane jest z faktem, iż obligacja o zmiennym oprocentowaniu okresowo 

dostosowuje się do rynkowych stóp procentowych, w efekcie inwestor otrzymuje odsetki na 

rynkowym poziomie przez cały okres inwestycji. Jednak z drugiej strony na chwilę emisji nie są 

możliwe do przewidzenia bezwzględne wartości zrealizowanych przepływów kuponowych z obligacji 

(struktury przepływów pieniężnych). Ich wysokość uzależniona jest od przyszłych poziomów stopy 

WIBOR 6M. Jej ewentualny spadek/wzrost w przyszłości wpłynie na odpowiednio niższą/wyższą 

nominalną stopę zwrotu z inwestycji w obligacje dla Inwestora. 

Ryzyko reinwestycji wynika z faktu, iż nie ma pewności co do stopy dochodu po jakiej będzie istniała 

możliwość reinwestowania płatności odsetkowych z obligacji. Aby inwestor zrealizował dokładnie 

oczekiwany poziom YTM, konieczne jest reinwestowanie odsetek z obligacji po tej samej stopie. 

2.3.2 Ryzyko braku spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji 

Emitent wywiązuje się należycie ze swoich zobowiązań, w tym zobowiązań finansowych i nie 

przewiduje żadnych problemów ze spłatą zobowiązań, w szczególności związanych z Obligacjami. Nie 

można jednak wykluczyć wystąpienia w przyszłości sytuacji, w której Emitent nie będzie zdolny dokonać 

wykupu Obligacji czy też wypłacić odsetek od Obligacji. Posiadacze Obligacji powinni liczyć się z 

ryzykiem całkowitej lub częściowej utraty zainwestowanych środków pieniężnych, a dochodzenie 

ewentualnych roszczeń od Emitenta może być prowadzone na zasadach ogólnych tj. w sposób 

przewidziany w przepisach kodeksu postępowania cywilnego. 
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2.3.3 Ryzyko zawieszenia notowań obligacji Emitenta lub wykluczenia obligacji z obrotu na rynku 

ASO Catalyst 

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

finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia 

prawidłowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu 

dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, GPW i 

BondSpot, na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego, mają obowiązek zawiesić obrót tymi  

instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc. 

Zgodnie z §11 Regulaminu ASO oraz zgodnie z §13 Regulaminu ASO BondSpot, organizator 

alternatywnego systemu obrotu (tj. GPW albo BondSpot) może zawiesić obrót instrumentami 

finansowymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące:  

� na wniosek Emitenta;  

� jeśli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu.  

W przypadkach określonych przepisami prawa organizator alternatywnego sytemu zawiesza obrót 

instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc.  
 

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

finansowymi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu 

obrotu lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub 

powodowałby naruszenie interesów inwestorów, GPW i BondSpot, na żądanie Komisji Nadzoru 

Finansowego, mają obowiązek wykluczyć te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym 

systemie obrotu.  

Organizator alternatywnego systemu, zgodnie z §12 Regulaminu ASO oraz zgodnie z §14 Regulaminu 

ASO BondSpot może wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu:  

� na wniosek Emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie 

od spełnienia przez Emitenta dodatkowych warunków;  

� jeżeli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu;  

� wskutek ogłoszenia upadłości emitenta lub w przypadku oddalenia przez sąd wniosku o 

ogłoszenie upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów 

postępowania;  

� wskutek otwarcia likwidacji emitenta;  

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

przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić 

odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem 

przekształcenia – tylko w przypadku ASO prowadzonego przez GPW. 
 

Ponadto organizator alternatywnego systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu:  

� w przypadkach określonych przepisami prawa;  

� jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona;  

� w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów; 

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

emitenta, obejmującej likwidację jego majątku, lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku 
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o ogłoszenie tej upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów 

postępowania.  

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu ASO oraz §14 ust. 3 Regulaminu ASO BondSpot, przed podjęciem 

decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych (instrumentów dłużnych – w przypadku Regulaminu 

ASO BondSpot) z obrotu, odpowiednio, GPW albo BondSpot, może zawiesić obrót tymi instrumentami 

finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu może trwać dłużej niż 3 miesiące. 

Zgodnie z §17c ust. 1 Regulaminu ASO jak i §20b ust. 1 Regulaminu ASO BondSpot, jeżeli emitent nie 

wykonuje obowiązków określonych odpowiednio w Rozdziale V Regulaminu ASO oraz Rozdziale V 

Regulaminu ASO BondSpot odpowiednio GPW albo BondSpot może: 

� upomnieć Emitenta, 

� nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł, 

Dodatkowo, zgodnie z postanowieniami § 17c ust. 3 pkt 3) Regulaminu ASO oraz zgodnie z §20b ust. 3 

pkt 3) Regulaminu ASO BondSpot, jeżeli Emitent nie wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej 

nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 

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

regulaminów lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na podstawie §17c ust. 2 

Regulaminu ASO oraz na podstawie §20b ust. 2 Regulaminu ASO BondSpot, organizator alternatywnego 

systemu obrotu może nałożyć na Emitenta kolejną karę pieniężną (przy czym łączna wysokość kar nie 

może przekroczyć 50.000 złotych), zawiesić obrót instrumentami dłużnymi Emitenta na rynku lub 
wykluczyć instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w ASO Catalyst.  
 

2.3.4 Ryzyko związane z możliwością nałożenia na Emitenta kar administracyjnych za 

niewykonywanie obowiązków określonych przepisami prawa. 

Istnieje ryzyko nałożenia na Emitenta przez Komisję Nadzoru Finansowego kar administracyjnych w 

przypadku niedopełnienia obowiązków informacyjnych wynikających z przepisów prawa, w tym 

określonych w Ustawie o Ofercie. Z uwagi na fakt, że Emitent nie jest spółką publiczną, a Obligacje będą 

wprowadzane jedynie do alternatywnego systemu obrotu, zakres obowiązków informacyjnych 

nałożonych na Emitenta jest ograniczony, a ryzyko nałożenia kary administracyjnej na Emitenta wiąże 

się z przypadkiem w art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie (nie przekazanie przez Emitenta w wymaganym 

terminie Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienia o wprowadzeniu instrumentów finansowych do 

alternatywnego systemu obrotu). W takim przypadku, zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie, 

Komisja Nadzoru Finansowego może nałożyć na Emitenta karę pieniężną w wysokości 100.000 złotych. 

2.3.5 Ryzyko związane z zabezpieczeniem Obligacji 

Obligacje zostały zabezpieczone zgodnie z pkt 26 Warunków Emisji, jednakże w skrajnym przypadku 

wartość ustanowionych zabezpieczeń może być nieadekwatna w stosunku do roszczeń Obligatariuszy 

wynikających z Obligacji w związku z koniecznością skorzystania z ustanowionych zabezpieczeń. Istnieje 

ryzyko, że w sytuacji trwałej utraty przez Emitenta płynności finansowej aktywa posiadane przez 

Emitenta mogą okazać się niewystarczające do zaspokojenia roszczeń finansowych Obligatariuszy. 

2.3.6 Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

Z wprowadzeniem do obrotu Obligacji w alternatywnym systemie obrotu, wiąże się ryzyko zmienności 

kursu Obligacji. Kurs w alternatywnym systemie obrotu kształtuje się pod wpływem relacji podaży i 

popytu, która jest wypadkową wielu czynników i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji inwestorów. 
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W przypadku znacznego wahania kursów, posiadacze Obligacji mogą być narażeni na ryzyko 

niezrealizowania zaplanowanego zysku, notowania Obligacji Emitenta mogą znacznie odbiegać od ceny 

emisyjnej Obligacji. Zmienność kursu rynkowego Obligacji może wynikać m.in. z okresowych zmian w 

wynikach działalności Emitenta, rozmiaru i płynności rynku obligacji, sytuacji na GPW, sytuacji na 

giełdach światowych oraz zmian czynników makroekonomicznych i politycznych. Dodatkowo, istnieje 

ryzyko niskiej płynności Obligacji w alternatywnym systemie obrotu co może utrudnić lub wręcz 

uniemożliwić sprzedaż Obligacji po żądanej przez posiadacza Obligacji cenie. 

3. Cel emisji dłużnych instrumentów finansowych 

Celem emisji Obligacji było finansowanie zakupów i obsługi pakietów wierzytelności bezpośrednio 

oraz pośrednio w drodze refinansowania obligacji serii B Emitenta. 

4. Rodzaj emitowanych dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje są obligacjami na okaziciela, 4-letnie (48 miesięcy) z zastrzeżeniem amortyzacji Obligacji, o 

której mowa w pkt 28.1 Warunków Emisji, oprocentowane wg. zmiennej stopy procentowej opartej 

o stawkę WIBOR 6M powiększoną o marżę dla Obligatariuszy. Wysokość oprocentowania podana jest 

w pkt 10 Warunków Emisji. 

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

5. Wielkość emisji 

Emitent wyemitował 400.000 (czterysta tysięcy) sztuk Obligacji o łącznej wartości nominalnej 

40.000.000 zł (czterdzieści milionów złotych). 

6. Wartość nominalna i cena emisyjna dłużnych instrumentów finansowych lub sposób 

jej ustalania 

Cena emisyjna Obligacji jest równa wartości nominalnej i wynosi 100 zł (sto złotych). 

7. Informacje o wynikach subskrypcji dłużnych instrumentów finansowych będących 

przedmiotem wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem określonym § 10 

Załącznika nr 4 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

7.1 Daty rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji Obligacji 

Data rozpoczęcia: 17 grudnia 2013 r. 

Data zakończenia: 17 stycznia 2014 r. 

7.2 Data przydziału Obligacji 

17 stycznia 2014 r. 

7.3 Liczba Obligacji objętych subskrypcją 

400.000 (czterysta tysięcy) sztuk Obligacji. 

7.4 Stopa redukcji 

23%. 

7.5 Liczba Obligacji, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

400.000 (czterysta tysięcy) 
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7.6 Ceny, po jakiej Obligacje były nabywane (obejmowane) 

100 zł (sto złotych). 

7.7 Liczba osób, które złożyły ważne zapisy na Obligacje objęte subskrypcją 

91 (dziewięćdziesiąt jeden). 

7.8 Liczba osób, którym przydzielono Obligacje w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

91 (dziewięćdziesiąt jeden). 

7.9 Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli Obligacje w ramach wykonywania umów o 

subemisję, z określeniem liczby Obligacji, które objęli, wraz z faktyczną ceną jednej Obligacji:  

Nie dotyczy. W ofercie Obligacji nie wystąpili subemitenci.   

7.10  Określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji 

Łączna wysokość kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji Obligacji: 693 260 zł (sześćset 

dziewięćdziesiąt trzy tysiące dwieście sześćdziesiąt złotych, 00/100 groszy), w tym koszty: 

a) przygotowania i przeprowadzenia oferty: 693.260 zł (sześćset dziewięćdziesiąt trzy tysiące 

dwieście sześćdziesiąt złotych); 

b) wynagrodzenia subemitentów, dla każdego oddzielnie: nie wystąpiły; 

c) sporządzenia dokumentu informacyjnego, z uwzględnieniem kosztów doradztwa: nie wystąpiły; 

d) promocji oferty: nie wystąpiły. 

7.11 Metoda rozliczenia kosztów emisji Obligacji w księgach rachunkowych i sposób ich ujęcia w 

sprawozdaniu finansowym Emitenta. 

Koszty emisji Obligacji ujęte są w sprawozdaniu finansowym Emitenta jako koszty odsetkowe. 

8. Warunki wykupu i warunki wypłaty oprocentowania dłużnych instrumentów 

finansowych 

Obligacje zostaną wykupione w dniu 17 stycznia 2018 r. (Dzień Wykupu) to jest w dniu 

przypadającym 4 (cztery) lata od Daty Emisji. Kwota Wykupu zostanie wypłacona łącznie z odsetkami 

za VIII Okres Odsetkowy. 

Jeżeli jednak Dzień Wykupu przypadnie na dzień nie będący Dniem Roboczym, Obligacje zostaną 

wykupione w pierwszym Dniu Roboczym przypadającym po Dniu Wykupu, bez prawa żądania 

odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych płatności. 

Podmiotami uprawnionymi do Kwoty Wykupu będą Obligatariusze, którzy posiadali Obligacje na 

6 (słownie: sześć) Dni Roboczych przed Dniem Wykupu. 

Wykup będzie dokonywany za pośrednictwem KDPW i podmiotów prowadzących rachunki papierów 

wartościowych, na których będą zapisane Obligacje, zgodnie z obwiązującymi Regulacjami KDPW. 

8.1 Wcześniejszy wykup Obligacji 

8.1.1 Obowiązkowa amortyzacja Obligacji 

Emitent będzie zobowiązany do wykupu części Obligacji w ramach obowiązkowej amortyzacji 

Obligacji w dniach płatności odsetek za następujące Okresy Odsetkowe: 
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1) IV – 1/4 (jedna czwarta) spośród Obligacji istniejących (niewykupionych) na 14 Dni Roboczych 

przed dniem wykupu (tj. dniem płatności odsetek za IV okres), 

2) VI – 1/3 (jedna trzecia) spośród Obligacji istniejących (niewykupionych) na 14 Dni Roboczych 

przed dniem wykupu (tj. dniem płatności odsetek za VI okres). 

Całkowita liczba każdorazowo wykupywanych Obligacji zostanie zaokrąglona w dół do najbliższej 

liczby całkowitej. 

W przypadku, gdy na dzień przymusowego wykupu Obligacji w ramach amortyzacji Obligacji liczba 

istniejących Obligacji jest mniejsza niż wynikająca ze zdania poprzedniego, Emitent będzie 

zobowiązany do wykupu wszystkich istniejących Obligacji. 

Obligacje zostaną wykupione przez Emitenta za cenę równą wartości nominalnej.  

Z tytułu wykupu Obligacji w ramach obowiązkowej amortyzacji Obligatariuszom nie będzie 

przysługiwać dodatkowa premia. 

8.1.2 Automatyczna wymagalność Obligacji w przypadku otwarcia likwidacji Emitenta 

W przypadku otwarcia likwidacji Emitenta w rozumieniu Rozporządzenia Rady Ministrów w sprawie 

trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych z dnia 21 czerwca 2005 r. (Dz. U. Nr 114, poz. 963) Obligacje 

stają się wymagalne i podlegają wykupowi w terminie 30 dni. 

Otwarcie likwidacji funduszu inwestycyjnego następuje m.in. z dniem wystąpienia jednej z 

przesłanek, rozwiązania Funduszu o których mowa w art. 246 ust. 1 Ustawy o Funduszach 

Inwestycyjnych. 

8.1.3 Obowiązek przedterminowego wykupu na żądanie Obligatariusza 

Każdy Obligatariusz może, poprzez pisemne zawiadomienie, żądać wykupu posiadanych przez 

Obligatariusza Obligacji, na skutek wystąpienia któregokolwiek Przypadku Naruszenia. 

Żądanie przedterminowego wykupu może zostać złożone w okresie od wystąpienia zdarzenia 

uprawniającego Obligatariusza do złożenia takiego żądania do upływu 30 dni od dnia, w którym 

Emitent zawiadomił Obligatariusza o takiej okoliczności. 

Emitent zobowiązany będzie do dokonania przedterminowego wykupu Obligacji objętych żądaniem  

w terminie 30 dni od otrzymania takiego żądania. 

Pisemne zawiadomienie z żądaniem przedterminowego wykupu Obligacji powinno zostać przesłane 

przez Obligatariusza w formie pisemnej na adres Emitenta, Oferującego i podmiotu prowadzącego 

rachunek papierów wartościowych Obligatariusza, na którym będą zapisane Obligacje. W przypadku, 

gdy Obligacje danego Obligatariusza będą zapisane w rejestrze sponsora emisji, pisemne żądanie 

powinno zostać przekazane na adres sponsora emisji. 

Przedterminowy wykup zostanie przeprowadzony za pośrednictwem KDPW i zgodnie z regulacjami 

tego depozytu oraz podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych Obligatariuszy. 

8.1.4 Opcja call - przedterminowego wykupu na żądanie Emitenta 

Emitent ma prawo, ale nie obowiązek, wykupić przed Dniem Wykupu określoną przez siebie liczbę 

Obligacji niezależnie od liczby Obligacji wykupywanych w ramach amortyzacji Obligacji, o której 

mowa w pkt 8.1.1 Noty Informacyjnej. 
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Opcja call może być zrealizowana przez Emitenta w Dniach Płatności Odsetek za następujące Okresy 

Odsetkowe, za określoną poniżej premią dla Obligatariuszy obliczaną od wartości nominalnej 

wykupywanych Obligacji: 

1) I, II, III - 0,75 %, 

2) IV – 0,50%, 

3) V, VI - 0,35%, 

4) VII - 0,20%. 

Emitent zobowiązany jest zawiadomić Obligatariuszy o skorzystaniu z opcji call nie później niż na 

14 dni przed dniem przedterminowego wykupu. 

Skorzystanie przez Emitenta z prawa do Przedterminowego Wykupu Obligacji, będzie wymagało 

zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO Catalyst. Emitent przewiduje, że obrót Obligacjami będzie 

zawieszony od trzeciego Dnia Roboczego poprzedzającego dzień ustalenia praw do Kwoty Wykupu w 

ramach Przedterminowego Wykupu do Dnia Przedterminowego Wykupu. Decyzję o zawieszeniu 

obrotu obligacjami podejmują GPW i BondSpot i podają ją do publicznej wiadomości.  

8.1.5 Podmioty pośredniczące w wykupie Obligacji przed Dniem Wykupu 

Przedterminowy wykup zostanie przeprowadzony za pośrednictwem KDPW i zgodnie z regulacjami 

tego depozytu oraz podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych Obligatariuszy. 

Dniem ustalenia prawa do Kwoty Wykupu w ramach przedterminowego wykupu jest 6 (szósty) Dzień 

Roboczy poprzedzający dzień przedterminowego wykupu. 

8.2 Warunki wypłaty oprocentowania 

Wysokość oprocentowania Obligacji będzie zmienna. 

Obligacje będą oprocentowane (Stopa Procentowa) w wysokości stopy bazowej równej stawce 

WIBOR6M (Stopa Bazowa) z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 lub około tej godziny czasu 

warszawskiego, publikowanej na 4 Dni Sesyjne przed rozpoczęciem każdego Okresu Odsetkowego 

(Dzień Ustalenia Stopy Bazowej), powiększonej o marżę dla Obligatariuszy (Marża). 

Wysokość Marży została ustalona przez Emitenta na poziomie 4,30 p.p. (cztery i 30/100 punktów 

procentowych) od wartości nominalnej Obligacji w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 

365 dni). 

Stopa Bazowa ustalana będzie z dokładnością do 0,01 p.p. (1/100 punktu procentowego) na 

podstawie informacji publikowanej na stronie serwisu Reuters Polska. 

Jeżeli stawka WIBOR6M będzie niedostępna, Emitent zwróci się, bez zbędnej zwłoki, do Banków 

Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla 6-miesięcznych depozytów złotowych oferowanej 

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

międzybankowym i ustali Stopę Bazową jako średnią arytmetyczną stóp podanych przez Banki 

Referencyjne, pod warunkiem, że co najmniej 3 Banki Referencyjne podadzą stopy procentowe, przy 

czym – jeśli będzie to konieczne będzie ona zaokrąglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 

będzie zaokrąglone w górę). 

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

ona ustalona na poziomie ostatniej obowiązującej Stopy Bazowej w Okresie Odsetkowym 

bezpośrednio poprzedzającym Dzień Ustalenia Stopy Bazowej. 
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Odsetki będą naliczane począwszy od Daty Emisji (z wyłączeniem tego dnia) do Dnia Wykupu 

(włącznie z tym dniem) i będą wypłacane co 6 miesięcy. Okres Odsetkowy wynosić będzie 6 miesięcy. 

Odsetki będą naliczane od każdej Obligacji z dokładnością do jednego grosza (przy czym pół grosza 

będzie zaokrąglone w górę). 

Obligatariuszowi za każdy Okres Odsetkowy przysługują odsetki obliczone zgodnie z poniższym 

wzorem: 

O = N × R × n / 365, gdzie: 

O – kwota odsetek za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacji, 

N – wartość nominalna jednej Obligacji, 

R – oprocentowanie Obligacji, 

n – liczba dni w Okresie Odsetkowym. 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia pieniężnego przez Emitenta w postaci wypłaty odsetek 

od Obligacji będzie liczba Obligacji zapisana z upływem dnia ustalenia prawa do otrzymania 

świadczenia z tytułu wypłaty odsetek na rachunku papierów wartościowych Obligatariusza lub 

rachunku sponsora emisji. 

Dla Obligacji ustala się następujące Okresy Odsetkowe: 

Okres 

Odsetkowy 

Początek Okresu 

Odsetkowego 

Dzień ustalenia 

prawa do odsetek 

Koniec Okresu 

Odsetkowego 

Dzień wypłaty 

odsetek 

Liczba dni  

w okresie 

odsetkowym 

I 17 stycznia 2014 r. 9 lipca 2014 r. 17 lipca 2014 r. 17 lipca 2014 r.  181 

II 17 lipca 2014 r. 9 stycznia 2015 r. 17 stycznia 2015 r. 19 stycznia 2015 r.  184 

III 17 stycznia 2015 r. 9 lipca 2015 r. 17 lipca 2015 r. 17 lipca 2015 r.  181 

IV 17 lipca 2015 r. 8 stycznia 2016 r. 17 stycznia 2016 r. 18 stycznia 2016 r.  184 

V 17 stycznia 2016 r. 8 lipca 2016 r. 17 lipca 2016 r. 18 lipca 2016 r.  182 

VI 17 lipca 2016 r. 9 stycznia 2017 r. 17 stycznia 2017 r. 17 stycznia 2017 r.  184 

VII 17 stycznia 2017 r. 7 lipca 2017 r. 17 lipca 2017 r. 17 lipca 2017 r.  181 

VIII 17 lipca 2017 r. 9 stycznia 2018 r. 17 stycznia 2018 r. 17 stycznia 2018 r.  184 

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

trwania danego Okresu Odsetkowego. 

Dniem ustalenia prawa do odsetek z Obligacji jest 6 (słownie: szósty) Dzień Roboczy poprzedzający 

Dzień Płatności Odsetek. Odsetki za cały Okres Odsetkowy wypłacone zostaną osobie lub 

podmiotowi, któremu przysługiwały Obligacje na koniec dnia ustalenia prawa do odsetek. 

Jeżeli jednak Dzień Płatności Odsetek przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, wypłata 

odsetek nastąpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadającym po Dniu Płatności Odsetek, bez prawa 

żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych płatności. 

Wypłata odsetek będzie dokonywana za pośrednictwem KDPW i podmiotów prowadzących rachunki 

papierów wartościowych Obligatariuszy, zgodnie z obowiązującymi regulacjami KDPW. 

9. Wysokość i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielającego 

zabezpieczenia 

Obligacje zostały wyemitowane jako niezabezpieczone.  

Zgodnie z pkt 26 Warunków Emisji Obligacji Emitent zobowiązał się, że do 30 czerwca 2014 r. 

ustanowi zabezpieczenie spłaty wierzytelności z tytułu Obligacji w formie zastawu rejestrowego o 
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podstawowych cechach wskazanych w pkt 26.1 Warunków Emisji Obligacji – „DODATKOWE 

ZOBOWIĄZANIA EMITENTA”. 

Odpowiednio w dniach 13 i 14 maja 2014 r. Sąd Rejonowy Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział 

Gospodarczy – Rejestru Zastawów, na wniosek Emitenta, wydał postanowienia o wpisaniu do 

rejestru zastawów niżej wymienione przedmioty zastawu: 

Przedmiot Zastawu nr 1  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 25 czerwca 2008 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 1 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 1 w księgach Emitenta według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 

zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 3 586 977 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 1 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2398940, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

13 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2214/14/282. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 1 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 2  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 27 lutego 2009 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 2 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 2 w księgach Zastawcy według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 

zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 9 241 617 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 2 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2398945, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

13 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2215/14/683. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 2 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 3   

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 23 czerwca 2009  r.,  którego wartość godziwa 

na dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 3 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 3 w księgach Zastawcy według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 
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zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 2 587 743 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 3 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2398948, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

13 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2216/14/084. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 3 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 4  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 23 czerwca 2009 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 4 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 1 w księgach Zastawcy według jego wartości godziwej, o 

której mowa w § 30 ust 1-4 Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 

szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych 

przepływów pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 1 055 060  zł. 

Przedmiot Zastawu nr 4 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2398949, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia  

13 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2217/14/485. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 4 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 5  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 10 lutego 2010 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 5 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 5 w księgach Zastawcy według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 

zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 4 548 651 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 5 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2399032, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

14 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2218/14/886. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 5 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 6  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 28 czerwca 2010 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 
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sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 6 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 6 w księgach Zastawcy według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 

zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 81 097 459 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 6 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2399019, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

14 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2219/14/287. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 6 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 7  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 12 stycznia 2012 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 7 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 7 w księgach Zastawcy według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 

zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 1 369 868 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 7 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2399020, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

14 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. 2220/14/999. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 7 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Przedmiot Zastawu nr 8  

rozumie się przez to wyodrębniony i stanowiący całość gospodarczą zbiór wierzytelności 

przysługujących Emitentowi (kapitał, odsetki i koszty związane z wierzytelnościami wchodzącymi w 

skład zbioru), na podstawie umowy sprzedaży z dnia 26 czerwca 2013 r.,  którego wartość godziwa na 

dzień 31 marca 2014 r. została oszacowana przez niezależny i wyspecjalizowany podmiot, który 

sporządził wycenę wartości godziwej Przedmiotu Zastawu nr 8 stanowiącego aktywa Emitenta na 

potrzeby ujęcia Przedmiotu Zastawu nr 8 w księgach Zastawcy według metody, o której mowa w § 30 

ust 1 pkt 1) Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 

zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, za pomocą estymacji przyszłych przepływów 

pieniężnych generowanych w okresie planowanej obsługi na kwotę 698 625 zł. 

Przedmiot Zastawu nr 8 został wpisany do rejestru zastawów, pod pozycją 2399021, postanowieniem 

Sądu Rejonowego Gdańsk – Północ w Gdańsku, IX Wydział Gospodarczy - Rejestru Zastawów z dnia 

14 maja 2014 r., sygn. GD. IX.Ns-Rej. Za 2221/14/400. 

Najwyższa suma zabezpieczenia Przedmiotu Zastawu nr 8 została określona na kwotę 60 mln zł 

(słownie: sześćdziesiąt milionów złotych). 

Funkcję administratora w/w zastawów pełni Kancelaria Stachowicz Ptak Adwokaci i Radcowie Prawni 

Spółka Partnerska z siedzibą w Krakowie. 
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10. Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia oraz perspektywy kształtowana zobowiązań 

Emitenta do czasu całkowitego wykupu dłużnych instrumentów finansowych 

proponowanych do nabycia 

Na dzień 30.09.2013 r. łączne zobowiązania Emitenta wyniosły 33.178 tys. zł, w tym: 

Zobowiązania finansowe wynikające z wyemitowanych Obligacji B – 30.245 tys. zł, 

Wyszczególnienie [w 

tys. PLN] 
2013-09-30 2013-12-31 2014-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2018-01-17 

Kredyty 0 0 0 0 0 0 0 

Pożyczki 0 0 0 0 0 0 0 

Emisja Obligacji 30.245 29 711 40 782 40 992 30 839 20 636 0 

Razem 33.178 31.301 42.627 42.894 33.095 23.254 2.572 

Zarząd Emitenta deklaruje że dołoży należytych starań aby w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu 

Obligacji, zobowiązania Emitenta były utrzymywane na bezpiecznym poziomie, a wskaźniki 

zadłużenia kształtowały się na poziomach zapewniających zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań 

wynikających z wyemitowanych Obligacji. 

11. Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom instrumentów dłużnych orientację 

w efektach przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji dłużnych 

instrumentów dłużnych, oraz zdolność Emitenta do wywiązywania się z zobowiązań 

wynikających z dłużnych instrumentów dłużnych, jeżeli przedsięwzięcie jest określone 

Środki pozyskane z emisji Obligacji pozwoliły na wcześniejszy wykup obligacji serii B Emitenta (30 mln 

zł). Wcześniejszy wykup obligacji serii B umożliwił istotne obniżenie kosztów finansowania Emitenta. 

Pozostałe środki pochodzące z emisji Obligacji zostaną przeznaczone na zakup i obsługę portfeli 

wierzytelności. Do tej pory Emitent inwestował w portfele wierzytelności pochodzące z sektora 

bankowego. Specyfikacja i wielkość portfeli jest obecnie nieznana i uzależniona będzie ona od 

pozyskania w przyszłości portfeli w drodze wygrania przetargu bądź bezpośredniego porozumienia ze 

sprzedającym. Podjęcie decyzji inwestycyjnej o zakupie portfela poprzedzone jest analizą 

inwestycyjną dokonywaną przez Towarzystwo. Analiza ma wykazać, czy w oparciu o posiadane 

informacje i przyjęte założenia przedmiot inwestycji wpisuje się w politykę inwestycyjna Emitenta 

oraz czy oferowana cena pozwala na uzyskanie godziwego zwrotu z inwestycji w portfel 

wierzytelności. 

12. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

Nie dotyczy. 
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13. Wycena przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonaną przez uprawniony podmiot 
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14. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczbę głosów na 

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

gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) ogólną 

liczbę głosów na walnym zgromadzeniu emitenta – w przypadku gdyby została 

dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji 

Nie dotyczy. 

15. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa – dodatkowo: a) liczbę akcji 

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

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

Nie dotyczy. 
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16. Załączniki 

Załącznik nr 1 – Odpis Krajowego Rejestru Sądowego Towarzystwa zarządzającego Emitentem 

Załącznik nr 2 – Wyciąg z Rejestru Funduszy Inwestycyjnych Emitenta 

Załącznik nr 3 – Ujednolicony aktualny tekst Statutu Emitenta 

Załącznik nr 4 – Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych instrumentów 

finansowych objętych niniejszą Notą Informacyjną 

Załącznik nr 5 – Warunki emisji dłużnych instrumentów finansowych wraz z Aneksem nr 1 do 

warunków emisji 

Załącznik nr 6 – Definicje i objaśnienia skrótów 
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Załącznik nr 1 – Odpis Krajowego Rejestru Sądowego Towarzystwa zarządzającego Emitentem 
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Załącznik nr 2 – Wyciąg z Rejestru Funduszy Inwestycyjnych Emitenta 
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Załącznik nr 3 – Ujednolicony aktualny tekst Statutu Emitenta 
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Załącznik nr 4 – Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych instrumentów 

finansowych objętych niniejszą Notą Informacyjną 
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Załącznik nr 5 - Warunki emisji dłużnych instrumentów finansowych wraz z Aneksem nr 1 do 

warunków emisji 
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Załącznik nr 6 – Definicje i objaśnienia skrótów 

„Administrator Zastawu” administrator Zastawu w rozumieniu Ustawy o Zastawie Rejestrowym upoważniony do 

zabezpieczenia zastawem rejestrowym wierzytelności przysługujących Obligatariuszom i 

do wykonywania we własnym imieniu, ale na ich rachunek, praw i obowiązków 

zastawnika wynikających z umowy zastawniczej i przepisów prawa 

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

zarządzany przez GPW oraz BondSpot pod nazwą ASO Catalyst 

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

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

„BondSpot” BondSpot S.A. z siedzibą w Warszawie 

„Data (Dzień) Przydziału” 

„Data (Dzień) Emisji” 
dzień zdefiniowany w pkt 19 Warunków Emisji 

„Dzień (Termin) Płatności 

Odsetek” 

dzień zdefiniowany w pkt 21 Warunków Emisji 

„Data (Dzień) Wykupu” dzień zdefiniowany w pkt 24 Warunków Emisji 

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

KDPW prowadzi działalność w sposób umożliwiający wykonanie czynności określonych w 

Warunkach Emisji 

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

„Emitent”, „Fundusz” BEST II Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknięty z siedzibą 

w Gdyni 

„Ewidencja” ewidencja prowadzona zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach 

„GPW” Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

„Grupa Kapitałowa BEST” BEST S.A. oraz jego wszystkie jednostki zależne zgodnie z definicją zawartą w 

Międzynarodowych Standardach Sprawozdawczości Finansowej 

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

którym przepisy prawa przyznają zdolność do czynności prawnych 

„KDPW” Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. 

„Kodeks Spółek Handlowych”, 

„KSH” 

ustawa z dnia 15 września 2000 r. - Kodeks spółek handlowych (Dz.U. nr 94, poz. 1037 z 

późn. zm.) 

„Kwota Wykupu” świadczenie pieniężne Emitenta polegające na zapłacie kwoty odpowiadającej wartości 

nominalnej Obligacji, zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji 

„Noble Securities”, „Oferujący” Noble Securities S.A. z siedzibą w Warszawie 

„Obligacje” Obligacje wyemitowane przez Emitenta o zasadniczych cechach wskazanych w pkt 3 

Warunków Emisji 
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„Obligatariusz”  osoba uprawniona z Obligacji 

„Oferta” oferta nabycia Obligacji w obrocie pierwotnym w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy o Obligacjach 

dokonywana poprzez kierowanie Propozycji Nabycia do nie więcej niż 149 oznaczonych 

adresatów w sposób, który nie stanowi publicznej oferty papierów wartościowych w 

rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie 

„Okres Odsetkowy” okres zdefiniowany w pkt 21 Warunków Emisji 

„Propozycja Nabycia” dokument zawierający m. in. Warunki Emisji Obligacji 

„Przedterminowy Wykup” wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na warunkach określonych w pkt 27 Warunków 

Emisji. 

„Regulamin ASO” oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowany przez GPW 

„Regulamin ASO BondSpot” Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot  

„Statut” statut Emitenta 

„TFI”, „Towarzystwo” BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Gdyni, ul. 

Morska 59, 81-323 Gdynia, zarejestrowana w Sądzie Rejonowym w Gdańsk – Północ w 

Gdańsku, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 

0000273731, NIP: 958-15-65-693, REGON 220369522 o kapitale zakładowym w 

wysokości 1 700 000 złotych w pełni wpłaconym 

„Ustawa o Funduszach 

Inwestycyjnych”, „Ustawa o 

Funduszach” 

ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. Nr 146, poz. 1546 z 

późn. zm.) 

„Ustawa o Obligacjach”  ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity z dnia 18 września 2001 r., 

Dz.U. Nr 120, poz. 1300 z późn. zm.) 

„Ustawa o Obrocie” ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity z 

dnia 8 października 2010 r., Dz.U. Nr 211, poz. 1384 z późn. zm.) 

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

instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach 

publicznych (tekst jednolity z dnia 9 października 2009 r., Dz.U. Nr 185, poz. 1439 z późn. 

zm.) 

„Walne Zgromadzenie” walne zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta 

„Warunki Emisji” warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach, stanowiące Załącznik 

nr 5 do Noty Informacyjnej 

„Zarząd” zarząd Emitenta 

„Zastaw” zastaw, o którym mowa w pkt 26.1 Warunków Emisji. 

 


