
Informacja o głównych czynnikach ryzyka związanych z zakupem obligacji GTC S.A.  

(zgodnie z rozdziałem – Czynniki Ryzyka Memorandum Informacyjnego obligacji serii 
PLGTC032021) 
 
CZYNNIKI RYZYKA  

Potencjalni inwestorzy przed podjęciem decyzji o inwestycji w Obligacje powinni uważnie rozważyć określone poniżej 

czynniki ryzyka, a także inne informacje zawarte w Memorandum Informacyjnym. Działalność Grupy, jej sytuacja finansowa 

oraz wyniki działalności podlegały i mogą w przyszłości podlegać negatywnym zmianom w wyniku zaistnienia 

któregokolwiek z opisanych poniżej czynników ryzyka. Wystąpienie choćby niektórych z poniższych czynników ryzyka może 

mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki finansowe Grupy, co może spowodować obniżenie 

ceny rynkowej Obligacji i narazić inwestorów na utratę całości lub części zainwestowanych środków. Kolejność, w jakiej 

zostały przedstawione poniższe czynniki ryzyka, nie jest wskazówką co do ich istotności, prawdopodobieństwa ziszczenia się 

lub potencjalnego wpływu na działalność Grupy. Inne czynniki ryzyka i niepewności niż opisane poniżej, w tym także i te, 

których Grupa nie jest obecnie świadoma lub które uważa za nieistotne, mogą także wywrzeć istotny negatywny wpływ na 

działalność Grupy, jej sytuację finansową i wyniki działalności lub doprowadzić do spadku wartości Obligacji.  

1. Czynniki ryzyka związane z działalnością oraz sytuacją finansową Grupy Emitenta  

Czynniki ryzyka związane z działalnością oraz sytuacją finansową Grupy Emitenta znajdują się w Skonsolidowanym 

Sprawozdaniu Finansowym Grupy za okres 3 i 6 miesięcy zakończony 30 czerwca 2017 r., dostępnym na stronie 

internetowej Spółki pod adresem http://www.gtc.com.pl.  

2. Czynniki ryzyka związane z oferowanymi instrumentami finansowymi  

Ryzyko kredytowe  

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

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

zobowiązania do terminowej wypłaty odsetek oraz do zwrotu wartości nominalnej Obligacji w Dniu Wykupu. Wywiązanie 

się z wymienionych zobowiązań uzależnione jest przede wszystkim od sytuacji finansowej Emitenta, która może ulec 

zmianie w okresie do wykupu Obligacji. Ryzyko kredytowe obejmuje również zdarzenie, w wyniku którego oczekiwana 

przez inwestorów aktualna premia za ryzyko wzrośnie w stosunku do jej poziomu z Dnia Emisji, na skutek czego obniżeniu 

może ulec rynkowa wycena Obligacji.  

Ryzyko związane ze zdolnością Spółki do wykonywania zobowiązań z Obligacji  

Świadczenia z Obligacji polegają na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji oraz na zapłacie 

Odsetek. Świadczenia te nie będą wykonane, albo ich wykonanie może ulec opóźnieniu, jeżeli na skutek pogorszenia sytuacji 

finansowej Spółka nie będzie dysponować odpowiednimi środkami pieniężnymi w terminie wymagalności. Skutkiem 

niedokonania wykupu Obligacji w terminie może być ryzyko upadłości Spółki, a w konsekwencji ryzyko utraty całości lub 

części środków zainwestowanych w Obligacje. Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym systemem 

gwarantowania depozytów.  

Ryzyko zmiany wartości rynkowej Obligacji oprocentowanych według stopy stałej w zależności od zmian rynkowych stóp 

procentowych  

O ile Spółka tak postanowi, Obligacje danej serii mogą być oprocentowane według stałej stopy procentowej. Wartość 

Obligacji oprocentowanych według stopy stałej oraz ich cena na rynku wtórnym może ulegać zmianie w zależności od zmian 

rynkowych stóp procentowych. Podwyższenie rynkowych stop procentowych może wpływać na obniżenie ceny Obligacji w 

obrocie wtórnym poniżej wartości nominalnej Obligacji.  

Ryzyko braku zabezpieczeń Obligacji  

Obligacje są emitowane jako niezabezpieczone, a tym samym w przypadku braku spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji, 

Obligatariusze będą mogli dochodzić zaspokojenia swych roszczeń: i) jedynie z majątku Emitenta, ii) dopiero po 

zaspokojeniu wierzycieli Emitenta, których roszczenia zgodnie z przepisami prawa będą zaspokajane w wyższej kolejności 

lub z wyodrębnionych części majątku Emitenta. Tym samym wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji, mogą zostać 

zaspokojone w niepełnej wysokości lub wcale. 8  

Ryzyko związane z przepisami podatkowymi 

Polskie przepisy podatkowe, ich interpretacje oraz stanowiska organów podatkowych bywają często zmieniane, wielokrotnie 

na niekorzyść podatników. Zmiany te mogą polegać nie tylko na podwyższaniu stawek podatkowych, rozszerzaniu zakresu 

opodatkowania, lecz nawet na wprowadzaniu 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. W związku z powyższym posiadacze 

Obligacji mogą zostać narażeni na niekorzystne zmiany, w szczególności w odniesieniu do stawek podatkowych oraz 

sposobu poboru podatku przez płatnika. Może to negatywnie wpływać na zwrot z kapitału zainwestowanego w Obligacje.  

Ryzyko niewprowadzenia Obligacji do ASO  

Emitent zamierza wprowadzić Obligacje na rynek Catalyst. W związku z powyższym po emisji Obligacji Emitent podejmie 

niezbędne starania w celu wprowadzenia ich do obrotu na Catalyst.  

Istnieje ryzyko, że organizator rynku może podjąć uchwałę o odmowie wprowadzenia Obligacji na rynek Catalyst. W 

związku z powyższym nabywca Obligacji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej powinien uwzględnić ryzyko braku 

możliwości notowania Obligacji na Catalyst.  

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami  

Zgodnie z § 11 Regulaminu ASO GPW organizator alternatywnego systemu obrotu ma prawo zawiesić obrót instrumentami 

dłużnymi w następujących przypadkach:  

* na wniosek emitenta  

* w przypadku uznania, że wymaga tego interes uczestników obrotu lub bezpieczeństwo obrotu  

* jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w ASO.  

Zgodnie z Artykułem 78 ust 3. Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi GPW jako organizator alternatywnego 

systemu obrotu, na żądanie KNF, ma obowiązek zawiesić obrót instrumentami finansowymi w przypadku gdy obrót tymi 

instrumentami jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub 

naruszenia interesów inwestorów.  

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu  



Organizator alternatywnego systemu obrotu, zgodnie z § 12 Regulaminu ASO GPW, wyklucza instrumenty dłużne z obrotu 

w alternatywnym systemie 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 albo postanowienia o 

oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszeniu tej upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie 

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

 

Dodatkowo organizator alternatywnego systemu obrotu może wykluczyć instrumenty dłużne z obrotu w alternatywnym 

systemie obrotu w następujących przypadkach:  

* na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od spełnienia przez emitenta 

dodatkowych warunków,  

* jeżeli uzna, że wymaga tego interes uczestników obrotu lub bezpieczeństwo obrotu,  

* jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie  

* wskutek otwarcia likwidacji emitenta  

* wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przekształceniu, przy czym 

wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem 

podziału (wydzielenia) albo z dniem przekształcenia.  

 

Przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów dłużnych z obrotu oraz do czasu takiego wykluczenia, organizator 

alternatywnego systemu obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami dłużnymi.  

Zgodnie z Artykułem 78 ust 4. Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na żądanie KNF, GPW jako organizator 

alternatywnego systemu obrotu, wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrót 

nimi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu 

dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesów inwestorów.  

Ryzyko związane z karami administracyjnymi i regulaminowymi nakładanymi w związku z niewywiązaniem się przez 

spółkę z obowiązków informacyjnych  

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienależycie 

obowiązki, o których mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej polegające na wymogu informowania KNF przez 

Emitenta o wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu papierów wartościowych, KNF może nałożyć na Emitenta karę 

pieniężną do wysokości 100.000 PLN.  

Ponadto, zgodnie z § 17c ust.1 pkt 1 Regulaminu ASO GPW w przypadku gdy Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów 

obowiązujących w ASO lub nie wykonuje albo wykonuje nienależycie obowiązki,  

o których mowa w rozdziale V Regulaminu ASO GPW (Obowiązki emitentów instrumentów finansowych w alternatywnym 

systemie), w szczególności obowiązki określone w § 15a-15c lub w § 17-17b Regulaminu ASO GPW, polegające na 

wymogu informowania GPW przez Emitenta, GPW może upomnieć Emitenta lub zgodnie z § 17c ust.1 pkt. 2 Regulaminu 

ASO GPW, nałożyć na Emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 PLN.  

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 na rynku ASO GPW i lub 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 alternatywnego obrotu 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 PLN.  

Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności  

Obrót obligacjami notowanymi na 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 planowanym wprowadzeniem Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 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.  

Ryzyko zmiany kursów walut  

Emitent będzie wypłacał kwotę główną oraz odsetki należne z tytułu Obligacji w euro. Powoduje to ryzyko związane z 

kursem wymiany walut dla inwestorów, których działalność finansowa jest prowadzona w walucie innej niż euro. 

Zwiększenie kursu waluty, w której inwestor prowadzi swoją działalność w stosunku do euro zmniejszyłoby (1) 

równowartość zwrotu z Obligacji wyrażoną w takiej walucie, (2) równowartość kwoty głównej Obligacji wyrażoną w takiej 

walucie oraz (3) równowartość wartości rynkowej Obligacji wyrażoną w takiej walucie. 10  

 

W wyniku powyższego inwestorzy mogą otrzymać, w wartości wyrażonej w takiej walucie, niższą niż zakładaną kwotę 

odsetek lub kwotę główną. 

-----------------------------------------------------  
Niniejszy dokument został przygotowany na podstawie Memorandum Informacyjnego z dnia 19 lutego 2018r Obligacji GTC 
S.A. serii PLGTC032021, opublikowanego na stronie internetowej Oferującego 
(http://www.ipopemasecurities.pl/aktualnosci,p13 ). Każdy inwestor powinien podjąć decyzję o inwestycji wyłącznie na 
podstawie informacji zawartych w Memorandum i  Warunkach Emisji Obligacji. Szczegółowe informacje na temat ryzyka 
znajdują się na stronach 7-10 ww. Memodandum. 
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