
 

 

NOTA INFORMACYJNA 
dla 10.000 obligacji serii H o łącznej wartości nominalnej 10.000.000,00 zł 

Emitent: 

 

VOXEL Spółka Akcyjna 
z siedzibą w Krakowie przy ul. Wielicka 265 

 

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. 

 

 
 
 
 

 
 

Podmiot oferujący obligacje: 

 
 

ul. Stojałowskiego 27 

43-300 Bielsko - Biała 

www.bdm.pl 

 

 

 
 

Kraków, 30 czerwca 2017 roku 
 



 
 
 

 

 

Emitent 

 

Nazwa: VOXEL Spółka Akcyjna 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba: Kraków 

Adres: 30-663 Kraków, ul. Wielicka 265 

Telefon: +48 32 606 05 01 

Faks: +48 32 60 60 519 

Adres poczty elektronicznej: biuro@voxel.pl 

Adres strony internetowej: http://www.voxel.pl/ 

REGON: 120067787 

NIP: 6792854642 

KRS: 0000238176 

 

Działalność prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwoleń, licencji lub zgód. 

 

Oświadczenie osób odpowiedzialnych za informacje zawarte w Nocie Informacyjnej 

Działając w imieniu VOXEL Spółka Akcyjna z siedzibą w Krakowie oświadczamy, iż według naszej 

najlepszej wiedzy i przy dołożeniu należytej staranności, by zapewnić taki stan, informacje 

zawarte w niniejszej nocie informacyjnej są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, 

i że nie pominięto w niej żadnych faktów, które mogłyby wpłynąć na jego znaczenie i wycenę 

instrumentów finansowych wprowadzonych do obrotu, a także opisuje on rzetelnie czynniki 

ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami.  

 

 

………….……………………….  ………….………………………. 

Krzysztof Fujak  Grzegorz Rutkowski 

Prezesa Zarządu  Wiceprezesa Zarządu 

 

 

 
Voxel S.A. jest podmiotem, którego akcje są notowane na rynku regulowanym i zgodnie z § 18 ust. 

18 pkt 1 Regulaminem ASO nie jest zobowiązana do zawarcia umowy z Autoryzowanym Doradcą. 

Emitent nie zawarł umowy z Autoryzowanym Doradcą. 

Działalność prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody. 
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1. Czynniki ryzyka związane z Emitentem i wprowadzanymi dłużnymi instrumentami 

finansowymi, w szczególności związane z sytuacją gospodarczą, majątkową i 
finansową Emitenta i jego Grupy Kapitałowej 

Podejmując decyzję inwestycyjną dotyczącą papierów dłużnych Emitenta, Inwestor powinien rozważyć 
czynniki ryzyka dotyczące działalności Emitenta i rynku, na którym on funkcjonuje. Opisane poniżej 
czynniki ryzyka nie stanowią zamkniętej listy i nie powinny być w ten sposób postrzegane. Są one 
najważniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami, które powinno się rozważyć przed podjęciem 
decyzji inwestycyjnej dotyczącej obligacji. 

1.1. Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta i otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi 

działalność 

1.1.1. Ryzyko zmian w systemie finansowania służby zdrowia  

Ryzyko zmian w systemie finansowania służby zdrowia – Ryzykiem o konsekwencjach długoterminowych 
jest ewentualna zmiana zasad finansowania publicznej opieki zdrowotnej, będąca następstwem decyzji 
politycznych Rządu. Niezależnie od tego, że dotychczasowe zasady nie ulegną zmianie co najmniej  
do połowy 2018 r., w dłuższym terminie nie można całkowicie wykluczyć podjęcia prób finasowania 
wyłącznie podmiotów publicznych, ich faworyzowania przy zawieraniu umów lub obniżenia stawek 
oferowanych podmiotom prywatnym. Zmaterializowanie się któregoś z tych scenariuszy miałoby istotny 
negatywny wpływ na wyniki finansowe Emitenta i możliwości rozwoju w przyszłości. Wydarzenia 
ostatnich miesięcy (wyłączenie diagnostyki obrazowej spod Ustawy o sieci szpitali, propozycje wycen 
świadczeń w ramach ambulatoryjnej opieki specjalistycznej, rozpisanie konkursu na 5 letni kontrakt na PET 
w Opolu) wskazują, że ryzyko to jest istotnie mniejsze niż jeszcze kilka miesięcy temu 

1.1.2. Ryzyko współpracy z Narodowym Funduszem Zdrowia 

VOXEL znaczącą część przychodów uzyskują bezpośrednio z realizacji kontraktów na rzecz Narodowego 
Funduszu Zdrowia. Oprócz badań planowych objętych umowami, GK Voxel realizuje ponadkontraktowe 
usługi medyczne, za które zapłata przez NFZ co do zasady następuje raz w roku, kiedy to dokonywane jest 
tzw. końcowe rozliczenie umowy, a ich cena nie jest z góry ustalona. Ponadto w trakcie roku NFZ dokonuje 
także zwiększeń obowiązujących kontraktów, które częściowo pokrywają przychody z tytułu nadwykonań 
Praktyka rynkowa oraz dotychczasowe, wieloletnie doświadczenie Emitenta w rozliczaniu takich 
świadczeń dają uzasadnione podstawy do przyjęcia, że zostaną one zaakceptowane i zapłacone przez 
płatnika publicznego w wysokości oczekiwanej przez Emitenta. Nie można jednak całkowicie wykluczyć 
wystąpienia problemów z ich rozliczaniem przez płatnika, co mogłoby negatywnie wpłynąć na wyniki i 
kondycję finansową Emitenta 

1.1.3. Ryzyko finansowania podmiotów zewnętrznych oraz ryzyko transakcji  
z podmiotami powiązanymi  

Według stanu na koniec IQ`2017 Grupa miała w bilansie około 7,3 mln PLN pożyczek na rzecz podmiotów 
zewnętrznych. Istnieje ryzyko, że pożyczki te nie zostaną spłacone w całości, a Emitent będzie musiał 
utworzyć odpisy aktualizacyjne, co pogorszy sytuację finansową Grupy Emitenta. Wszystkie udzielone 
pożyczki są zabezpieczone, a Emitent na bieżąco monitoruje sytuację finansową pożyczkobiorców. Nie 
można wykluczyć, że Grupa Kapitałowa Emitenta będzie w przyszłości zawierała transakcje z podmiotami 
powiązanymi. W opinii Zarządu Emitenta wszystkie transakcje zostały zawarte i będą zawierane w 
przyszłości na warunkach rynkowych.  Nie można jednak wykluczyć ryzyka zakwestionowania przez 
organy podatkowe rynkowego charakteru ww. transakcji, co mogłoby skutkować wzrostem zobowiązań 
podatkowych Grupy Emitenta, a tym samym mogłoby mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację 
finansową i wyniki Grupy. 

1.1.4. Ryzyko realizacji strategii 

Wpływ na projekty realizowane przez Spółki z Grupy Emitenta mogą mieć nieprzewidziane czynniki 
zewnętrzne, których wystąpienie może negatywnie oddziaływać na możliwość realizacji założonych celów 
strategicznych. Wyniki finansowe GK Emitenta zależą bezpośrednio od skutecznej realizacji jej strategii, 
stąd wszelkie działania, które okażą się chybione ze względu na niewłaściwą ocenę otoczenia bądź 
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nieumiejętne dostosowanie się do zmiennych warunków otoczenia mogą mieć negatywny wpływ na 
sytuację finansową GK Emitenta. 

1.1.5. Ryzyko błędu lekarskiego 

Grupa Kapitałowa Emitenta wykonuje wiele badań diagnostycznych z udziałem lekarzy oraz personelu 
technicznego. Jak w przypadku realizacji każdej procedury medycznej istnieje ryzyko popełnienia błędu w 
trakcie wykonywania samego badania, jak też interpretacji jego wyników. Konsekwencją ewentualnego 
błędu mogą być znaczne roszczenia finansowe obciążające Grupa Kapitałowa Emitenta, jak też szkody 
wizerunkowe. Grupa Kapitałowa Emitenta wprowadziła odpowiednie procedury realizacji badań, niemniej 
jednak nie eliminuje to całkowicie ryzyka wystąpienia wspomnianych zdarzeń. Emitent posiada 
obowiązkowe ubezpieczenie OC podmiotu leczniczego z sumą ubezpieczenia 350 tys. Euro oraz posiada 
polisy dobrowolne ubezpieczenia OC podmiotów leczniczych dla klienta korporacyjnego z sumą 
gwarancyjną 1.000 tys. USD.  

1.1.6. Ryzyko konkurencji w segmencie komercyjnej sprzedaży radiofarmaceutyków 

Ostatnie lata przyniosły intensywną rozbudowę mocy produkcyjnych w zakresie radiofarmaceutyków. 
Dalsze inwestycje w tym segmencie oraz wzrost konkurencji zagranicznej mogłyby doprowadzić do 
kontynuacji trendu spadku cen rynkowych. Spośród wszystkich producentów obecnych na polskim rynku, 
Emitent jest najmniej wrażliwy na zmiany cen radiofarmaceutyków dzięki wykorzystywaniu dużej części 
produkcji na potrzeby własne (sieć pracowni PET) 

1.1.7. Ryzyko utraty kluczowych menedżerów i wykwalifikowanej kadry 

Sukces rynkowy GK VOXEL jest w bardzo dużym stopniu determinowany wiedzą oraz zaangażowaniem 
kluczowych menedżerów i lekarzy, zarówno w odniesieniu do bieżącej działalności operacyjnej, jak też przy 
realizacji strategicznych celów Grupy Kapitałowej. Istnieje ryzyko utraty kluczowych menedżerów i lekarzy 
z powodów zdarzeń losowych lub innych, co mogłoby mieć istotny, negatywny wpływ na działalność Grupy 
Kapitałowej, szczególnie w średnim i długim terminie. 

1.1.8. Ryzyko niepełnej realizacji celów przyznanej dotacji 

Emitent w umowie związanej z dotacją standardowo zobowiązał się do spełnienia celów i efektów 
związanych z projektem. Istnieje ryzyko, że po zakończeniu realizacji projektu, instytucja kontrolująca uzna, 
że któryś z tych parametrów nie został spełniony, co w skrajnym przypadku może doprowadzić do 
konieczności zwrotu części pozyskanej dotacji. Emitent na bieżąco monitoruje realizację celów i efektów 
związanych z projektem i uznaje to ryzyko za niskie. 

1.1.9. Ryzyko związane z nasileniem konkurencji na rynku diagnostyki obrazowej, rynku sprzętu 

medycznego i rozwiązań informatycznych dla branży medycznej 

Nasilenie konkurencji na rynku, na którym operuje spółka zależna Emitenta (Alteris S.A.) może 
doprowadzić do pogorszenia wyników finansowych tej Spółki, a co za tym idzie pogorszenia sytuacji 
finansowej całej Grupy 

1.1.10. Ryzyko przesunięcia w czasie uzyskania kontraktu w pracowni PET w Katowicach 

Opóźnienie w przyznaniu kontraktu NFZ na procedury PET i rozpoczęcia realizacji świadczeń w placówce 
w Katowicach może opóźnić uzyskanie przez Emitenta przychodów z tego tytułu i dodatniej kontrybucji do 
wyniku finansowego Grupy. Emitent dnia 25 maja 2017 został wybrany w rozpisanym w kwietniu 2017 
roku konkursie na 5 letnią realizację badań PET w Opolu, co uprawdopodabnia uzyskanie dodatniej 
kontrybucji Opola do EBITDA Grupy od roku 2017. 

1.1.11. Ryzyko realizacji projektów inwestycyjnych Grupy VOXEL 

Emitent na bieżąco analizuje potencjalne projekty inwestycyjne i pojawiające się okazje rynkowe, także w 
postaci potencjalnych akwizycji. Istnieje ryzyko, że wybrany projekt zostanie zrealizowany i nie przyniesie 
zakładanych efektów finansowych, co może negatywnie wpłynąć na sytuację finansową Grupy.  
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1.1.12. Ryzyko związane z konkurencją o nowe lokalizacje pracowni diagnostycznych 

Emitent systematycznie monitoruje możliwość rozpoczęcia działalności diagnostycznej w nowych 
lokalizacjach. Ponieważ rynek jest coraz bardziej nasycony, a konkurencja równolegle prowadzi podobne 
działania, rozwój organiczny poprzez otwieranie nowych pracowni jest na polskim rynku ograniczony 

1.1.13. Ryzyko wzrostu kosztów działalności Grupy VOXEL 

Emitent narażony jest na ryzyko niekontrolowanego wzrostu niektórych pozycji kosztowych, 
uzależnionych od cen rynkowych oraz na ryzyko pojawienia się tzw. one – offów, czyli kosztów o 
charakterze jednorazowym, które mogą negatywnie wpłynąć na wyniki Grupy w danym okresie.  

1.1.14. Ryzyko związane z czasowym wstrzymaniem świadczenia usług lub produkcji w wyniku 
awarii lub zniszczenia majątku 

Pojawienie się awarii lub uszkodzeń elementów majątku, w szczególności sprzętu diagnostycznego i 
cyklotronu, może prowadzić do wstrzymania świadczenia usług i produkcji radiofarmaceutyków, 
czasowego pogorszenia wyników finansowych Grupy oraz ryzyka dodatkowych kosztów i nakładów 
związanych z naprawami i inwestycjami w nowe aktywa. Emitent ma podpisaną kompleksową umowę 
serwisową obejmującą wszystkie urządzenia oraz posiada ubezpieczenie majątku, co w sposób znaczący 
minimalizuje to ryzyko. 

1.2. Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym 

1.2.1. Ryzyko zmiany stopy procentowej 

Oczekiwana przez inwestora stopa dochodu może wynieść mniej niż zakładana w trakcie zakupu Obligacji. 
Ryzyko zmiany stopy procentowej związane jest z konstrukcją oprocentowania Obligacji w oparciu o 
zmienną stopę WIBOR 6M. 

W momencie nabycia Obligacji nie jest możliwe określenie wartości przyszłych przepływów z tytułu 
odsetek od Obligacji. Spadek stopy WIBOR 6M wpłynie na niższą nominalną stopę zwrotu z inwestycji w 
Obligacje. 

1.2.2. Ryzyko przedterminowego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta 

Emitent zastrzega sobie prawo wcześniejszego wykupu wszystkich wyemitowanych Obligacji serii H, na 
własne żądanie, nie wcześniej jednak niż po upływie 6 miesięcy od Daty Przydziału. Decyzję o 
wcześniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarząd Emitenta według własnego uznania. Uchwała Zarządu 
określi Dzień Wcześniejszego Wykupu Obligacji oraz termin ustalenia podmiotów uprawnionych do 
otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji.  

Prawo Emitenta do wcześniejszego wykupu Obligacji będzie realizowane poprzez wypłatę Obligatariuszom 
Kwoty Wcześniejszego Wykupu, stanowiącej wartość nominalną Obligacji, powiększoną o odsetki należne 
od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego do Dnia Wcześniejszego Wykupu, powiększoną o premię 
w wysokości 0,08% wartości nominalnej obligacji za każde pełne 30 (słownie: trzydzieści) dni pozostające 
od Dnia Wcześniejszego Wykupu do Daty Wykupu, jednak łącznie nie więcej niż 0,5% wartości nominalnej 
Obligacji, podlegających Wcześniejszemu Wykupowi na żądanie Emitenta. Prawo Emitenta do 
wcześniejszego wykupu Obligacji może zostać wykonane wyłącznie w całości w odniesieniu do wszystkich 
subskrybowanych Obligacji. W związku z powyższym istnieje ryzyko skrócenia zakładanego przez 
inwestora okresu inwestycji bez jego zgody. 

1.2.3. Ryzyko braku możliwości skutecznej realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do 

żądania wcześniejszego wykupu Obligacji 

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości skutecznej realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do 
Żądania Wcześniejszego Wykupu Obligacji związanego z zaistnieniem Przypadku Naruszenia, o którym 
mowa w pkt 12.1.4. Warunków Emisji, w kontekście przepisów ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo 
upadłościowe (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 2171) – „Prawo upadłościowe”, a w szczególności w kontekście 
ograniczeń co do możliwości wykupu obligacji jakie przepisy ww. aktu prawnego przewidują w przypadku 
złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. Emitent wskazuje, iż zgodnie 
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z art. 91 Prawa upadłościowego, zobowiązania pieniężne upadłego, których termin płatności świadczenia 

jeszcze nie nastąpił, stają się wymagalne z dniem ogłoszenia upadłości, a zobowiązania majątkowe 

niepieniężne zmieniają się z dniem ogłoszenia upadłości na zobowiązania pieniężne i z tym dniem stają się 

płatne, chociażby termin ich wykonania jeszcze nie nastąpił. Ogłoszenie upadłości Emitenta nie powoduje 

samoistnego natychmiastowego wykupu Obligacji rozumianego jako wypłata środków pieniężnych 

Obligatariuszom. W przypadku ogłoszenia upadłości Emitenta, wierzytelności z Obligacji zostaną 

zaspokojone zgodnie z zasadami wynikającymi z Prawa Upadłościowego, a zaspokojenie Obligatariuszy nie 

będzie uprzywilejowane w żaden sposób w stosunku do  innych wierzycieli Emitenta. 

1.2.4. Ryzyko braku spłaty zobowiązań wobec obligatariuszy  

Emitent do dnia sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej należycie wywiązuje się ze wszystkich swoich 

zobowiązań, w tym zobowiązań finansowych wobec obligatariuszy wynikających z emisji obligacji. Wartość 

wyemitowanych dotychczas przez Spółkę obligacji, których termin wykupu jeszcze nie minął, wynosi nie 

więcej niż 20 mln zł (Obligacje serii G – 10 mln zł i Obligacje serii H – 10 mln zł). Dodatkowo Spółka podjęła 

uchwałę o emisji obligacji serii I o wartości 6 mln zł, które na moment sporządzenia niniejszej Noty nie 

zostały jeszcze zaoferowane.  

Spółka wykupiła w terminie zapadalności Obligacje serii A, Obligacje serii B, Obligacje serii C, Obligacje serii 

D, Obligacje serii E oraz przedterminowo Obligacje serii F.  W kolejnych okresach Spółka będzie 

zobowiązana do wykupu wyemitowanych obligacji, a także do wypłacania odsetek od wyemitowanych 

papierów dłużnych. W związku z tym, w przypadku nie wygenerowania przez Spółkę wolnych środków 

pieniężnych, nie można wykluczyć ryzyka związanego z nieterminowym wykupem obligacji przez Spółkę 

lub też brakiem możliwości ich wykupu przez Emitenta, a także możliwości niewypłacenia lub 

nieterminowego wypłacenia odsetek od obligacji. Spółka zakłada, że nabyte przez nią dotychczas znaczne 

pakiety wierzytelności w sposób istotny wpłyną na zwiększenie skali działalności Spółki i na zwiększenie 

osiąganych przychodów. Jednakże w przypadku niewystarczającej ilości wygenerowanych środków na 

wykup obligacji Spółka nie wyklucza emisji kolejnych serii obligacji w celu zrolowania wcześniejszych serii 

lub też zaciągnięcia dodatkowego kredytu bankowego.  

1.2.5. Ryzyko niedostatecznej płynności i wahań kursu rynkowego obligacji  

Inwestowanie w obligacje korporacyjne, w tym w obligacje Emitenta, wiąże się z ryzykiem niedostatecznej 

płynności obligacji na rynku wtórnym, jak też z ryzykiem wahań kursu rynkowego obligacji. Wysoki w 

stosunku do innych form lokowania kapitału kupon odsetkowy obligacji może dodatkowo negatywnie 

wpłynąć na podaż obligacji na rynku wtórnym. Z kolei ocena bieżącej i przyszłej sytuacji Emitenta, branży 

medycznej, danych makroekonomicznych (w tym kształtowania się stóp procentowych), koniunktury 

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

powodować znaczne wahania płynności oraz kursu rynkowego obligacji, a także zwiększać niepewność co 

do spodziewanego kierunku zmian płynności i kursu. Istnieje ryzyko, że obrót obligacjami na rynku Catalyst 

będzie się charakteryzował niską płynnością, co może utrudnić lub wręcz uniemożliwić inwestorom 

dokonanie transakcji w założonym terminie po satysfakcjonującej cenie.  

1.2.6. Ryzyko związane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z 

obrotu w Alternatywnym systemie obrotu  

Zgodnie z § 9 ust. od 2 do 2g Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu (ASO) w przypadku rozwiązania 

lub wygaśnięcia umowy z animatorem rynku, a także w przypadku zawieszenia prawa do działania 

animatora rynku w ASO lub wykluczenia go z tego działania Organizator ASO może zawiesić obrót 

instrumentami finansowymi Emitenta do czasu zawarcia i wejścia w życie nowej umowy z animatorem 

rynku.  

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW jako organizator ASO, zgodnie z § 11 Regulaminu, 

ma prawo zawiesić obrót instrumentami dłużnymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące: 

1) na wniosek emitenta,  

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

3) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót 

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

organu.  
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Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO GPW, GPW jako organizator ASO GPW, w przypadku kiedy Emitent 

nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje 

lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w Rozdziale V Regulaminu ASO GPW dotyczących m.in. 

obowiązków informacyjnych Emitenta, przestrzegania zasad i przepisów obowiązujących w 

alternatywnym systemie obrotu oraz obowiązku informowania organizatora alternatywnego systemu 

obrotu o planach związanych z emitowaniem instrumentów dłużnych, może w zależności od stopnia i 

zakresu powstałego naruszenia lub uchybienia:  

a) upomnieć Emitenta;  

b) nałożyć na Emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 PLN.  

GPW jako organizator ASO GPW, podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej może 

wyznaczyć Emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na 

celu zapobieżenie 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 lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w Regulaminie ASO 

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

GPW, GPW jako organizator ASO GPW 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. 

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

finansowe z obrotu:  

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

przez emitenta dodatkowych warunków,  

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

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

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,  

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

przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić 

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

przekształcenia. 

GPW zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW, GPW wyklucza instrumenty dłużne z obrotu w 

alternatywnym systemie obrotu: 

1) w przypadkach określonych przepisami prawa,  

2) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,  

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów,  

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

emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z powodu 

braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów postępowania lub z powodu tego, że 

majątek emitenta wystarcza jedynie na zaspokojenie tych kosztów. 

W przypadku uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo postanowienia o 

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

zaspokojenie kosztów Organizator Alternatywnego Systemu może odstąpić od wykluczenia instrumentów 

finansowych z obrotu jeżeli przed upływem terminu wskazanego w tym przepisie sąd wyda postanowienie: 

1) o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postępowania układowego, postępowania układowego lub 

postępowania sanacyjnego, lub 2) w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu 

restrukturyzacyjnym, lub 3) o zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym. 

W powyższych przypadkach, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z 

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

1) odmowy zatwierdzenia przez sąd układu w postępowaniu, lub  

2) umorzenia przez sąd postępowania restrukturyzacyjnego, lub  

3) uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu 

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

wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi.  

Zgodnie z § 12a ust. 1 Regulaminu ASO, GPW podejmując decyzję o wykluczeniu instrumentów finansowych 

z obrotu obowiązana jest ją uzasadnić, a jej kopię wraz z uzasadnieniem przekazać niezwłocznie emitentowi 
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i jego autoryzowanemu doradcy, za pośrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany GPW 

adres e-mail tego podmiotu.  

Emitent, zgodnie z § 12a ust. 2 w terminie 10 dni roboczych od daty przekazania mu decyzji o wykluczeniu 

z obrotu może złożyć na piśmie wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek uważa się za złożony w 

dacie wpłynięcia oryginału wniosku do kancelarii GPW.  

Zgodnie z § 12a ust. 3 GPW zobowiązana jest niezwłocznie rozpatrzyć wniosek o ponowne rozpoznanie 

sprawy, nie później jednak niż w terminie 30 dni roboczych od dnia jego złożenia, po uprzednim 

zasięgnięciu opinii Rady Giełdy. W przypadku gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, 

oświadczeń lub dokumentów, bieg terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna się od dnia 

przekazania wymaganych informacji. Jeżeli GPW uzna, że wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy 

zasługuje w całości na uwzględnienie, może uchylić lub zmienić zaskarżoną uchwałę, bez zasięgania opinii 

Rady Giełdy.  

Decyzja o wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z upływem 10 dni roboczych po upływie terminu do 

złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego złożenia - z upływem 10 dni 

roboczych od dnia jego rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Do czasu upływu tych 

terminów obrót danymi instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu. (§ 12a ust. 4 Regulaminu ASO). 

Zgodnie z § 12a ust. 5 ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych 

samych instrumentów finansowych może zostać złożony nie wcześniej niż po upływie 12 miesięcy od daty 

doręczenia uchwały o ich wykluczeniu z obrotu, a w przypadku złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie 

sprawy - nie wcześniej niż po upływie 12 miesięcy od daty doręczenia emitentowi uchwały w sprawie 

utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Przepis ten stosuje się odpowiednio do innych instrumentów 

finansowych danego emitenta. Ograniczenia, o których mowa w 6. Ograniczenia, o którym mowa w § 12a 

ust. 5 , nie stosuje się gdy wykluczenie danych instrumentów finansowych z obrotu nastąpiło na wniosek 

ich emitenta. 

Przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów dłużnych z obrotu, GPW może zawiesić obrót tymi 

instrumentami dłużnymi.  

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, na żądanie KNF 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. 

Informacje o zawieszeniu obrotu lub wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu publikowane są 

niezwłocznie na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu.  

1.2.7. Ryzyka związane z sankcjami administracyjnymi nakładanymi przez KNF  

Zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepisów 

Ustawy o Ofercie Publicznej dotyczących m.in. niewypełniania obowiązków informacyjnych w zakresie 

informacji poufnych i bieżących, KNF może wydać decyzję o wykluczeniu, na czas oznaczony albo 

bezterminowo, papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym. Ponadto KNF może nałożyć karę 

pieniężną do wysokości 1.000.000 PLN albo zastosować sankcję wykluczenia z obrotu na rynku 

regulowanym i karę pieniężną łącznie. 

Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepisów 

Ustawy o Ofercie Publicznej dotyczących obowiązków informacyjnych w zakresie informacji okresowych 

oraz stanu posiadania akcji Emitenta, KNF może wydać decyzję o wykluczeniu, na czas określony albo 

bezterminowo, papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym. Ponadto KNF może nałożyć karę 

pieniężną do wysokości 5.000.000 PLN albo kwoty stanowiącej równowartość 5% całkowitego rocznego 

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

przekracza ona 5.000.000 PLN, albo zastosować sankcję wykluczenia z obrotu na rynku regulowanym i karę 

pieniężną łącznie. W przypadku, gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej 

przez Emitenta w wyniku naruszenia powyższych obowiązków informacyjnych, zamiast kary, o której 

mowa powyżej, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości dwukrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub 

unikniętej straty. 

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku niewykonaniu lub nienależytego 

wykonania przez Emitenta obowiązków dotyczących informacji poufnych wynikających z art. 17 ust. 1 i 4-

8 MAR, KNF może wydać decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym 

albo nałożyć karę pieniężną do wysokości 10 364 000 zł lub kwoty stanowiącej równowartość 2% 

całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok 

obrotowy, jeżeli przekracza ona 10 364 000 zł, albo zastosować obie sankcje łącznie. 
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Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku niewykonaniu lub 

nienależytego wykonania przez Emitenta obowiązków dotyczących list osób mających dostęp do informacji 

poufnych, o których mowa w art. 18 ust. 1-6 MAR, KNF może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną do 

wysokości 4 145 600 zł lub do kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu 

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

4 145 600 zł. 

Zgodnie z art. 180 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, nieuprawnione ujawnienie informacji 

poufnej (art. 14 lit. c MAR) zagrożone jest grzywną do 2.000.000 zł albo karą pozbawienia wolności do lat 

4 albo obu tym karom łącznie. 

Zgodnie z art. 181 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, nieuprawnione wykorzystanie 

informacji poufnej (art. 14 lit. a MAR) zagrożone jest grzywną do 5.000.000 zł albo karą pozbawienia 

wolności od 3 miesięcy do lat 5 albo obu tym karom łącznie. 

Zgodnie z art. 183 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, dokonanie manipulacji (art. 15 w zw. z 

art. 12 MAR) zagrożone jest grzywną do 5.000.000 zł albo karą pozbawienia wolności od 3 miesięcy do lat 

5 albo obu tym karom łącznie. 

2. Cel emisji dłużnych instrumentów finansowych 

Zgodnie z art. 6 ust. 2 pkt 4) Ustawy o obligacjach wskazano cel emisji Obligacji serii H, którym było zasilenie 

kapitału obrotowego. 

Emitent jest spółką publiczną, której akcje są wprowadzone do obrotu na rynku równoległym GPW, 

będącym rynkiem regulowanym. Emitent podlega obowiązkom informacyjnym wynikającym z art. 56 ust. 

1 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz wydanym na podstawie art. 60 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej i 

określonym Regulaminem GPW, a także regulacjom wynikającym z rozporządzenia MAR. 

Roczne sprawozdania finansowe wraz z opinią biegłego rewidenta, a także okresowe dane finansowe i 

istotne informacje dotyczące Emitenta, udostępniane będą w raportach okresowych i bieżących, 

sporządzanych przez Emitenta, które dostępne są m.in. na stronie internetowej Emitenta 

http://www.voxel.pl/relacje-inwestorskie/ w zakładce Raporty. 

3. Rodzaj emitowanych instrumentów dłużnych 

Podstawę prawną emisji Obligacji serii H stanowi art. 33 pkt. 2) Ustawy o obligacjach, Uchwała Zarządu 

VOXEL S.A. nr 02/05/2017 z dnia 17 maja 2017 r. w sprawie emisji Obligacji serii H, ich dematerializacji 

oraz wprowadzenia do obrotu na Catalyst oraz Uchwała Rady Nadzorczej VOXEL S.A. nr 8/2017 z dnia  

19 kwietnia 2017 r. w sprawie wyrażenia zgody na emisję Obligacji serii H. 

Emisja obligacji serii H obejmowała nie więcej niż 10.000 (słownie: dziesięć tysięcy) sztuk Obligacji  

o wartości nominalnej 1.000 (słownie: jeden tysiąc) złotych każda i o łącznej wartości nominalnej nie 

większej niż 10.000.000 (słownie: dziesięć milionów) złotych wyemitowanych przez VOXEL S.A. z siedzibą 

w Krakowie. 

Emitent wykupi Obligacje w terminie 24 (słownie: dwudziestu czterech) miesięcy od Daty Przydziału 

Obligacji. Datą Wykupu będzie 31 maja 2019 r. 

Wykup Obligacji nastąpi poprzez zapłatę kwoty pieniężnej w wysokości wartości nominalnej Obligacji. 

Emitent zastrzega możliwość zaliczenia wierzytelności z tytułu Wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia 

obligacji nowej emisji, za uprzednią pisemną zgodą Obligatariusza. 

Emitent może nabywać Obligacje jedynie w celu ich umorzenia.  

4. Wielkość emisji 

W wyniku przeprowadzonej emisji objętych zostało 10.000 (słownie: dziesięć tysięcy) sztuk Obligacji serii 

H o łącznej wartości nominalnej 10.000.000 (słownie: dziesięć milionów) złotych. 

5. Wartość nominalna i cena emisyjna instrumentów dłużnych 

Wartość nominalna każdej Obligacji serii H wynosi 1.000 (słownie: jeden tysiąc) złotych. Cena emisyjna 

Obligacji serii H była równa jej wartości nominalnej i wyniosła 1.000 (słownie: jeden tysiąc) złotych. 
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6. Informacja o wynikach subskrypcji obligacji serii H 

1) Data rozpoczęcia subskrypcji: 19 maja 2017 roku, data zakończenia subskrypcji: 30 maja 2017 

roku;  

2) Data przydziału obligacji: 31 maja 2017 roku;  

3) Liczba Obligacji serii H objętych subskrypcją: 10.000 sztuk; 

4) Stopy redukcji w poszczególnych transzach w przypadku, gdy choć w jednej transzy liczba 

przydzielonych instrumentów finansowych była mniejsza od liczby instrumentów finansowych, na 

które złożono zapisy: emisja nie była podzielona na transze, nie dokonano redukcji; 

5) Liczba Obligacji serii H, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji: 10.000 

sztuk; 

6) Cena, po jakiej obligacje były obejmowane: 1000 zł za jedną Obligację; 

7) Liczba osób, które złożyły zapisy na obligacje objęte subskrypcją w poszczególnych transzach i 

którym przydzielono obligacje w ramach przeprowadzonej subskrypcji: Obligacje serii H 

przydzielono 94 inwestorom; 

8) Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli obligacje w ramach wykonywania umów o subemisję: 

w ofercie Obligacji serii H nie uczestniczyli subemitenci; 

9) Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji Obligacji serii H 

wynoszą 187.650,51 zł, w tym: 

a) koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty: 187.650,51 zł,  

b) koszty wynagrodzenia subemitentów: 0 zł,  

c) koszty sporządzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu 

informacyjnego z uwzględnieniem kosztów doradztwa: zawarte w kosztach wskazanych w 

pkt. a); 

d) koszty promocji oferty: 0 zł. 

Średni koszt przeprowadzenia subskrypcji przypadający na jednostkę papieru wartościowego: 18,77 zł. 

Zobowiązania finansowe z tytułu emisji Obligacji serii H będą wykazywane w zamortyzowanym koszcie 

przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Poniesione koszty przygotowania i 

przeprowadzenia oferty oraz doradztwa związane z emisją Obligacji serii H zostaną uwzględnione przy 

obliczaniu zamortyzowanego kosztu, zgodnie z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej i w 

rezultacie będą amortyzowane w ciężar rachunku zysków i strat w okresie trwania Obligacji serii H. 

7. Warunki wykupu i warunki wypłaty oprocentowania instrumentów finansowych 

Emitent wykupi Obligacje w terminie 24 (słownie: dwadzieścia cztery) miesięcy od Daty Przydziału 

Obligacji. Datą Wykupu będzie 31 maja 2019 r. 

Wykup Obligacji nastąpi poprzez zapłatę kwoty pieniężnej w wysokości wartości nominalnej Obligacji. 

Emitent zastrzega możliwość zaliczenia wierzytelności z tytułu Wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia 

obligacji nowej emisji, za uprzednią pisemną zgodą Obligatariusza. 

Emitent może nabywać Obligacje jedynie w celu ich umorzenia. Posiadaczom Obligacji będzie wypłacany 

półrocznie kupon w zmiennej wysokości, stały w danym okresie odsetkowym. Oprocentowanie ustalane 

będzie w oparciu o zmienną stopę procentową WIBOR (WIBOR 6M) określaną dla każdego okresu 

odsetkowego na fixingu 3 (słownie: trzy) dni robocze przed rozpoczęciem danego okresu odsetkowego. Do 

zmiennej stopy procentowej dodawana będzie marża w wysokości 4,5%. Wysokość odsetek będzie 

obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie odsetkowym i przy założeniu 365 dni w roku. 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia będzie liczba Obligacji zarejestrowana w Ewidencji 

z upływem wskazanego w Tabeli poniżej dnia ustalenia prawa do otrzymania świadczenia z tytułu wypłaty 

odsetek. 
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Wysokość kuponu od jednej Obligacji będzie ustalona każdorazowo zgodnie ze wzorem: 

 

zl1000
365

odsetkowymokresiedanymwdniliczba
4,5%)  6M WIBORkupon ××+= (  

Nr okresu 

Data ustalenia 

wysokości stawki 

referencyjnej 

Pierwszy dzień 

okresu 

odsetkowego 

Data ustalenia 

prawa do odsetek 

(koniec dnia) 

Ostatni dzień 

okresu 

odsetkowego 

Data płatności 

odsetek 

1 26.05.2017 31.05.2017 22.11.2017 30.11.2017 01.12.2017 

2 28.11.2017 01.12.2017 23.05.2018 30.05.2018 31.05.2018 

3 28.05.2018 31.05.2018 23.11.2018 30.11.2018 01.12.2018 

4 28.11.2018 01.12.2018 23.05.2019 30.05.2019 31.05.2019 

 

Datami płatności Odsetek są:  

• 01.12.2017 r. – za pierwszy okres odsetkowy 

• 31.05.2018 r. – za drugi okres odsetkowy 

• 01.12.2018 r. - za trzeci okres odsetkowy 

• 31.05.2019 r. - za czwarty okres odsetkowy. 

Odsetki od jednej Obligacji serii H za pierwszy Okres Odsetkowy, wynoszą 31,81 zł. Wypłata odsetek 

za pierwszy Okres Odsetkowy nastąpi w dniu 1 grudnia 2017 roku.  

Szczegółowe zasady ustalenia osób uprawnionych do otrzymania świadczeń z tytułu obligacji oraz sposób 

dokonania płatności z tytułu Obligacji serii H określają postanowienia Ustawy o Obrocie Instrumentami 

Finansowymi, Regulaminu Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych i Szczegółowych Zasad Działania 

KDPW oraz inne właściwe przepisy prawa i regulaminy.  

Płatność kuponu należnego Obligatariuszowi nastąpi poprzez uznanie rachunku pieniężnego służącego do 

obsługi rachunku papierów wartościowych Obligatariusza. 

Opcja wcześniejszego wykupu Emitenta 

Emitent zastrzega sobie prawo wcześniejszego wykupu wszystkich wyemitowanych Obligacji serii H, na 

własne żądanie, nie wcześniej jednak niż po upływie 6 miesięcy od Daty Przydziału. Decyzję 

o wcześniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarząd Emitenta według własnego uznania. Uchwała Zarządu 

określi Dzień Wcześniejszego Wykupu Obligacji oraz termin ustalenia podmiotów uprawnionych do 

otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji.  

Prawo Emitenta do wcześniejszego wykupu Obligacji będzie realizowane poprzez wypłatę Obligatariuszom 

Kwoty Wcześniejszego Wykupu, stanowiącej wartość nominalną Obligacji, powiększoną o odsetki należne 

od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego do Dnia Wcześniejszego Wykupu, powiększoną o premię 

w wysokości 0,08% wartości nominalnej obligacji za każde pełne 30 (słownie: trzydzieści) dni pozostające 

od Dnia Wcześniejszego Wykupu do Daty Wykupu, jednak łącznie nie więcej niż 0,5% wartości nominalnej 

Obligacji, podlegających Wcześniejszemu Wykupowi na żądanie Emitenta.  

Prawo Emitenta do wcześniejszego wykupu Obligacji może zostać wykonane wyłącznie w całości 

w odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacji. 

O wcześniejszym wykupie Obligacji, Emitent poinformuje Obligatariuszy poprzez ogłoszenie na swojej 

stronie internetowej oraz w formie raportu bieżącego, za pośrednictwem strony internetowej Emitenta:  

http://www.voxel.pl/relacje-inwestorskie/raporty/biezace 

Skorzystanie przez Emitenta z prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji serii H, będzie wymagało 

zawieszenia obrotu Obligacjami serii H w Alternatywnym Systemie Obrotu. Emitent wystąpi z wnioskiem o 

zawieszenie obrotu Obligacjami serii H do GPW. Decyzję o zawieszeniu obrotu Obligacjami serii H 

podejmuje GPW i podaje ją do publicznej wiadomości. 
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Żądanie Wcześniejszego Wykupu w Przypadku Naruszenia.  

Przypadek naruszenia przez Emitenta niniejszych Warunków Emisji Obligacji (dalej: „Przypadek 

Naruszenia”) stanowi którekolwiek z niżej wymienionych zdarzeń: 

• jakakolwiek wierzytelność wynikająca z Obligacji stanie się wymagalna i nie zostanie zaspokojona 

przez Emitenta w terminie 5 (słownie: pięciu) dni roboczych (z wyłączeniem sobót, niedziel oraz świąt 

państwowych) od dnia wymagalności;  

• jakakolwiek wierzytelność pieniężna wynikająca z obligacji innych serii, które zostały wyemitowane 

przez Emitenta stanie się wymagalna i nie zostanie zaspokojona przez Emitenta w terminie 5 (słownie: 

pięciu) dni roboczych (tj. z wyłączeniem sobót, niedziel oraz świąt państwowych) od dnia takiej 

wymagalności;   

• otwarcie likwidacji Emitenta; 

• złożenie przez Emitenta oświadczenia o własnej niewypłacalności lub zagrożeniu niewypłacalnością 

lub złożenie wniosku o ogłoszenie upadłości Emitenta i brak jego zwrotu, odrzucenia, albo oddalenia w 

terminie 60 (sześćdziesiąt) dni od złożenia takiego wniosku chociażby na podstawie nieprawomocnego 

orzeczenia 

• złożenie przez CDO oświadczenia o własnej niewypłacalności lub zagrożeniu niewypłacalnością lub 

złożenie wniosku o ogłoszenie upadłości CDO i brak jego zwrotu, odrzucenia, albo oddalenia w terminie 

60 (sześćdziesiąt) dni od złożenia takiego wniosku chociażby na podstawie nieprawomocnego 

orzeczenia 

• nieustanowienie Zastawu w terminie 4 miesięcy od dnia przydziału Obligacji; 

• nieustanowienie Hipoteki w terminie 6 miesięcy od dnia przydziału Obligacji.; 

• zbycie przez Emitenta jakichkolwiek udziałów w CDO lub utrata przez Emitenta kontroli nad CDO; 

• wartość zobowiązań oprocentowanych, rozumianych jako kredyty, pożyczki, obligacje, weksle, leasing 

finansowy i inne zobowiązania finansowe na koniec któregokolwiek kwartału przekroczy łącznie 

75.000.000 zł (słownie: siedemdziesiąt pięć milionów złotych), zgodnie z ostatnim opublikowanym 

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym grupy kapitałowej Emitent, przy czym może to być 

zarówno kwartalne, półroczne, albo roczne sprawozdanie finansowe; 

• łączna wartość należności Emitenta oraz podmiotów należących do Grupy Kapitałowej Emitenta 

względem podmiotów innych niż podmioty należące do Grupy Kapitałowej Emitenta z tytułu 

udzielonych pożyczek, poręczeń, obligacji, gwarancji, weksli lub innych umów o podobnym charakterze 

liczonych, jako wartość brutto tych należności (bez pomniejszania o odpisy aktualizacyjne), przekroczy 

9.000.000 zł (słownie: dziewięć milionów złotych 00/100), na koniec któregokolwiek z kwartałów 

objętego opublikowanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym grupy kapitałowej Emitenta; 

• wartość niespłaconych w terminie zobowiązań publiczno-prawnych Emitenta  przekroczy kwotę 2% 

(słownie: dwa procent) przychodów netto grupy kapitałowej Emitenta za ubiegły rok obrotowy, 

zgodnie z ostatnim opublikowanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowymi grupy 

kapitałowej Emitenta; 

• stosunek łącznej wartości zobowiązań oprocentowanych Emitenta, rozumianych jako kredyty, 

pożyczki, obligacje, leasing finansowy i inne zobowiązania finansowe, do zysku operacyjnego Emitenta 

powiększonego o amortyzację (EBITDA) będzie wyższy niż 2,5 (dwa 50/100), przy czym dla obliczeń 

tych wartości uwzględnia się dane z opublikowanych skonsolidowanych sprawozdań finansowych 

grupy kapitałowej Emitenta za ostatnie cztery kwartały. 

Skutki wystąpienia Przypadku Naruszenia  

W przypadku wystąpienia któregokolwiek z wymienionych powyżej Przypadków Naruszenia każdy 

Obligatariusz może żądać od Emitenta wcześniejszego wykupu Obligacji serii H.  

Przymusowy Wykup Obligacji odbędzie się poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji, powiększonej 

o należne oprocentowanie, naliczone od pierwszego dnia danego Okresu Odsetkowego do daty 

wymagalności spowodowanej złożeniem Żądania Wcześniejszego Wykupu. 

Żądanie Wcześniejszego Wykupu w Przypadku Naruszenia  

W razie zaistnienia Przypadku Naruszenia, Obligatariusz może doręczyć Emitentowi pisemne żądanie 

wcześniejszego wykupu Obligacji, zgodnie z którym należące do niego Obligacje stają się natychmiast 

wymagalne i płatne (dalej: „Żądanie Wcześniejszego Wykupu”).  

• Forma i treść Żądania Wcześniejszego Wykupu. Żądanie Wcześniejszego Wykupu powinno być 

sporządzone na piśmie pod rygorem nieważności oraz powinno wskazywać w szczególności liczbę 
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Obligacji przysługujących Obligatariuszowi oraz liczbę Obligacji objętych Żądaniem Wcześniejszego 

Wykupu, a także powinno wskazywać Przypadek Naruszenia, w oparciu o który Obligatariusz żąda 

wcześniejszego wykupu Obligacji. Żądanie Wcześniejszego Wykupu powinno również wskazywać 

podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych, na którym zapisane są Obligacje, objęte 

Żądaniem Wcześniejszego Wykupu. 

• Złożenie Żądania Wcześniejszego Wykupu. Obligatariusz powinien przesłać Żądanie Wcześniejszego 

Wykupu złożone Emitentowi także do podmiotu, w którym prowadzony jest rachunek papierów 

wartościowych, na którym zapisane są należące do niego Obligacje. Obligatariusz powinien również 

wykonać wszystkie te czynności, których dokonanie przez Obligatariusza w związku z Żądaniem 

Wcześniejszego Wykupu będzie wymagane na mocy przepisów prawa lub właściwych regulacji KDPW 

lub GPW. 

• Zawiadomienie administratora zastawu: Obligatariusz powinien zawiadomić o Żądaniu 

Wcześniejszego Wykupu Administratora Zabezpieczeń i Organizatora Emisji, doręczając im 

poświadczony za zgodność odpis tego Żądania. 

Realizacja wcześniejszego wykupu.  

Wcześniejszy wykup Obligacji zarejestrowanych w KDPW będzie odbywał się za pośrednictwem KDPW 

oraz podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych, na których zapisane będą Obligacje, 

zgodnie z Regulaminem KDPW oraz Szczegółowymi Zasadami Działania KDPW oraz innymi właściwymi 

regulacjami wewnętrznymi KDPW oraz GPW i przepisami prawa.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły jakiekolwiek przesłanki uprawniające 

Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji serii H. 

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

8.1. Zabezpieczenia Obligacji ustanowione przed emisją 

Emitent i CDO przed emisją ustanowiły wskazane poniżej zabezpieczenia zobowiązań z Obligacji. 

Poddanie się egzekucji przez Emitenta (art. 777 k.p.c.) oraz weksle 

W celu zabezpieczenia wierzytelności z Obligacji Emitent w dniu 17 maja 2017 r. złożył oświadczenie 

o poddaniu się egzekucji w trybie art. 777 k.p.c. do kwoty 15.000.000,00 zł (słownie: piętnaście milionów 

złotych) i wystawił 3 (słownie: trzy) weksle własne in blanco wraz z deklaracją wekslową pozwalającą na 

wypełnienie weksli na łączną kwotę do 15.000.000,00 zł (słownie: piętnaście milionów złotych). 

Oświadczenie i weksle wraz z deklaracją wekslową zostały wydane Administratorowi Zabezpieczeń. 

Poręczenie, Poddanie się egzekucji przez CDO (art. 777 k.p.c.) oraz weksle 

Wierzytelności z Obligacji zostały zabezpieczone poprzez poręczenie udzielone przez CDO do kwoty 

15.000.000,00 (słownie: piętnaście milionów). Poręczenie udzielone zostanie w ramach trójstronnej 

umowy poręczenia, zawartej w dniu 17 maja 2017 r. pomiędzy CDO Sp. z o.o., Emitentem i Administratorem 

Zabezpieczeń. 

W celu zabezpieczenia wierzytelności Obligatariuszy wynikających z opisanego wyżej poręczenia w dniu17 

maja 2017 r. CDO złożyło oświadczenie o poddaniu się egzekucji w trybie art. 777 k.p.c. do kwoty 

15.000.000,00 zł (piętnaście milionów złotych) i wystawiło 3 (słownie: trzy) weksle własne in blanco wraz 

z deklaracją wekslową pozwalającą na wypełnienie weksli na łączną kwotę do 15.000.000,00 zł (słownie: 

piętnaście milionów złotych). Oświadczenie i weksle wraz z deklaracją wekslową zostały wydane 

Administratorowi Zabezpieczeń. 

8.2. Zabezpieczenie Obligacji ustanawiane po emisji 

8.2.1. Zastaw na udziałach w CDO  

W celu zabezpieczenia wierzytelności z Obligacji, Emitent zobowiązuje się do ustanowienia Zastawu na 

udziałach w CDO. 
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Ustanowienie Zastawu 

Zastaw zostanie ustanowiony na stanowiących własność Emitenta 5.800 udziałach w Centrum Diagnostyki 

Obrazowej Jelenia Góra Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Jeleniej Górze, 

zarejestrowanej w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS: 

0000263860 w Sądzie Rejonowym dla Wrocławia-Fabrycznej we Wrocławiu, IX Wydział Gospodarczy 

Krajowego Rejestru Sądowego, o wartości nominalnej 500,00 zł każdy i łącznej wartości nominalnej 

2.900.000 zł, stanowiących 100% kapitału zakładowego i uprawniających do wykonywania 100% ogólnej 

liczby głosów na zgromadzeniu wspólników („Przedmiot Zastawu”). Zastaw zostanie ustanowiony na 

podstawie Umowy Zastawu, w momencie wpisu do rejestru zastawów. Odpowiedni wniosek został złożony 

przez kancelarię Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni z siedzibą w Krakowie, która pełni 

funkcję Administratora Zabezpieczeń Obligacji, w tym administratora Zastawu. 

Najwyższa suma zabezpieczenia wskazana w umowie zastawu rejestrowego na Udziałach wynosić będzie 

24.000.000,00 zł (słownie: dwadzieścia cztery miliony złotych). 

Emitent planuje ustanowienie Zastawu, czyli wpisanie Zastawu do rejestru zastawów w terminie 4 miesięcy 

od dnia przydziału Obligacji. 

W dniu 18 maja 2017 r. do sądu rejestrowego został złożony wniosek o wpis ww. zastawu rejestrowego, 

który na dzień złożenia niniejszego wniosku nie został jeszcze rozpoznany. 

Na dzień złożenia niniejszego wniosku Zastaw nie został jeszcze wpisany do rejestru zastawów . 

Wycena przedmiotu Zastawu 

Przedmiot Zastawu, czyli 5.800 udziałów w CDO zostało wycenionych przez AVCS Sp. z o.o. z siedzibą 

w Warszawie na kwotę 18.053.000,00. zł (słownie: osiemnaście milionów pięćdziesiąt trzy tysiące złotych 

i 00/100), tj. 3.112,58 zł (słownie: trzy tysiące sto dwanaście złotych i 58/100) za 1 udział. Wycena została 

dokonana według stanu na dzień 31 marca 2017 roku. Wycena przedmiotu Zastawu została zawarta w 

Załączniku nr 8. 

AVCS Sp. z o.o. został wybrany przez Emitenta, jako podmiot dokonujący wyceny przedmiotu Zastawu ze 

względu na fakt, że posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowują 

bezstronność i niezależność i spełniają warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii.  

Wycena przedmiotu Zastawu została zawarta w załączniku do niniejszej Noty Informacyjnej (Warunki 

emisji Obligacji serii H). 

Kolejność zastawów rejestrowych na udziałach w CDO 

Przedmiot Zastawu, czyli 5.800 udziałów w CDO o wartości nominalnej 500,00 zł każdy i łącznej wartości 

nominalnej 2.900.000 zł jest na dzień podpisania Warunków Emisji Obligacji był obciążony zastawem 

rejestrowym zabezpieczającym wierzytelności z obligacji serii F („Zastaw dla serii F”), wyemitowanych 

przez Emitenta, na podstawie uchwały Zarządu Emitenta nr 01/06/2016 z dnia 17 czerwca 2016 r. w 

sprawie Programu Emisji Obligacji, uchwały Zarządu VOXEL S.A. nr 02/06/2016 z dnia 17 czerwca 2016 r. 

w sprawie emisji Obligacji serii F, ustalenia warunków ich emisji, dematerializacji oraz wprowadzenia do 

obrotu na Catalyst oraz Uchwała Rady Nadzorczej VOXEL S.A. nr 18/2015 z dnia 12 maja 2015 r. w sprawie 

wyrażenia zgody na emisję obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji. Zastaw dla serii F został 

ustanowiony do najwyższej sumy zabezpieczenia w wysokości 15.000.000,00 (słownie: piętnaście 

milionów) złotych. Łączna wartość nominalna obligacji serii F wynosiła 10.000.000,00 (słownie: dziesięć 

milionów) złotych.  

W związku z przedterminowym wykupem w dniu 24 maja 2017 roku obligacji serii F na dzień sporządzenia 

niniejszej Noty Informacyjnej nie istnieją wierzytelności, które są zabezpieczone na Przedmiocie Zastawu z 

pierwszeństwem przed wierzytelnościami z Obligacji serii H. 

8.2.2. Hipoteka na Nieruchomości  

W celu zabezpieczenia wierzytelności z Obligacji, Emitent zobowiązał się, że CDO ustanowi Hipotekę na 

Nieruchomości. 

Hipoteka zostanie ustanowiona w sumie hipotecznej 24.000.000,00 zł (dwadzieścia cztery miliony złotych). 

Emitent planuje ustanowienie Hipoteki, czyli wpisanie Hipoteki do księgi wieczystej Nieruchomości w 

terminie 6 miesięcy od dnia przydziału Obligacji. 
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Hipoteka zostanie ustanowiona na Nieruchomości, stanowiącej własność CDO. Hipoteka zostanie 

ustanowiona w momencie wpisu do księgi wieczystej Nieruchomości, na podstawie oświadczenia CDO 

złożonego w dniu 17 maja 2017 r. w formie aktu notarialnego. Odpowiedni wniosek został złożony przez 

CDO za pośrednictwem notariusza. 

Funkcję Administratora Zabezpieczeń Obligacji, w tym administratora Hipoteki pełni kancelaria 

Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni z siedzibą w Krakowie. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, wniosek o wpis ww. hipoteki nie został jeszcze 

rozpoznany przez sąd wieczystoksięgowy. 

Wycena Nieruchomości 

Przedmiot Hipoteki, czyli Nieruchomość zostało wyceniona przez firmę AVCS Sp. z o.o. z siedzibą 

w Warszawie na kwotę 9.369.000 zł (słownie: dziewięć milionów trzysta sześćdziesiąt dziewięć tysięcy 

złotych). Wycena została dokonana według stanu na dzień 15 maja 2017 roku. Wycena przedmiotu Hipoteki 

wraz z załącznikami została zawarta w załączniku do niniejszej Noty Informacyjnej (Warunki emisji 

Obligacji serii H). 

Marek Rosochacki jest rzeczoznawcą majątkowym (uprawnienia nr 2516). Rzeczoznawca został wybrany 

przez Emitenta, jako podmiot dokonujący wyceny przedmiotu Zastawu ze względu na fakt, że posiada 

doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowują bezstronność i niezależność 

i spełniają warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii.  

Kolejność hipotek na Nieruchomości 

Przedmiot Hipoteki, czyli Nieruchomość na dzień podpisania Warunków Emisji Obligacji był obciążony 

hipoteką umowną łączną zabezpieczającą wierzytelności z obligacji serii F („Hipoteka dla serii F”), 

wyemitowanych przez Emitenta, na podstawie uchwały Zarządu Emitenta nr 02/06/2016 z dnia  

17 czerwca 2016 r. Hipoteka dla serii F jest ustanowiona do sumy najwyższej w wysokości 15.000.000 

(słownie: piętnaście milionów) złotych. 

W związku z przedterminowym wykupem w dniu 24 maja 2017 roku obligacji serii F na dzień sporządzenia 

niniejszej Noty Informacyjnej nie istnieją wierzytelności, które są zabezpieczone na Przedmiocie Hipoteki z 

pierwszeństwem przed wierzytelnościami z Obligacji serii H. 

8.2.3. Zmiana przedmiotu Zastawu oraz Hipoteki 

Emitent zastrzega, że w przypadku, gdy Emitent będzie emitował kolejne serie obligacji, mogą one zostać 

zabezpieczone łącznie z Obligacjami na Przedmiocie Hipoteki lub Przedmiocie Zastawu. Emitent zastrzega, 

że obligacjom kolejnych serii, a w szczególności Obligacjom serii I wyemitowanym na podstawie Uchwały 

Zarządu VOXEL S.A. nr 03/05/2017 z dnia 17 maja 2017 r. w sprawie emisji Obligacji serii I, ich 

dematerializacji oraz wprowadzenia do obrotu na Catalyst („Obligacje serii I”) może przysługiwać równe 

pierwszeństwo w zaspokojeniu z Przedmiotu Hipoteki lub z Przedmiotu Zastawu. Emitent zastrzega, że w 

okresie istnienia Zastawu oraz Hipoteki zabezpieczających wierzytelności z Obligacji, Przedmiot Zastawu 

oraz Przedmiot Hipoteki mogą zostać zmienione na niżej wskazanych zasadach. 

Wartość najwyższej sumy zabezpieczenia Zastawu wskazana w pkt 8.2.1. oraz wartość sumy hipotecznej 

Hipoteki wskazana w pkt. 8.2.2. mogą zostać obniżone, w przypadku jeżeli w terminie do dnia 31 stycznia 

2018 r. prawidłowo objętych i opłaconych zostanie mniej niż 10.000 (słownie: dziesięć tysięcy) Obligacji 

serii H lub mniej niż 6.000 (słownie: sześć tysięcy) Obligacji serii I. 

W każdym przypadku wartość najwyższej sumy zabezpieczenia Zastawu oraz wartość sumy hipotecznej 

Hipoteki będą stanowiły co najmniej 150% łącznej wartości nominalnej prawidłowo objętych i opłaconych 

obligacji zabezpieczonych Zastawem oraz Hipoteką. 

9. Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia oraz perspektywy kształtowania się zobowiązań 
emitenta do czasu całkowitego wykupu instrumentów dłużnych proponowanych do 

nabycia 

Wartość jednostkowych zobowiązań zaciągniętych przez Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzający 

o nie więcej niż 4 miesiące udostępnienie niniejszej Propozycji Nabycia, czyli na dzień 31 marca 2017 roku 

wynosiła 88.216.349,43 zł (słownie: osiemdziesiąt osiem milionów dwieście szesnaście tysięcy złotych 
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trzysta czterdzieści dziewięć złotych 43/100 złotych), w tym wartość zobowiązań przeterminowanych 

wynosiła 1.901.349,36 zł (słownie: jeden milion dziewięćset jeden tysięcy trzysta czterdzieści dziewięć 

36/100 złotych).  

Wartość skonsolidowanych zobowiązań zaciągniętych przez Grupę Kapitałową VOXEL na ostatni dzień 

kwartału poprzedzający o nie więcej niż 4 miesiące udostępnienie niniejszej Propozycji Nabycia, czyli na 

dzień 31 marca 2017 roku wynosiła 106 208 864,36 zł (słownie: sto sześć milionów dwieście osiem tysięcy 

osiemset sześćdziesiąt cztery złote 36/100 złotych) w tym wartość zobowiązań przeterminowanych 

wynosiła 5 016 372,58 zł (słownie: pięć milionów szesnaście tysięcy trzysta siedemdziesiąt dwa 58/100 

złotych)..  

Wskazana wartość zobowiązań przeterminowanych wynika z kredytu kupieckiego u jednego z wieloletnich 

dostawców Spółki. 

Emitent nie spodziewa się w terminie do czasu całkowitego wykupu Obligacji (tj. do 31.05.2019 roku) 

przekroczenia poziomu zobowiązań ogółem powyżej 80.000 tys. złotych (osiemdziesiąt milionów złotych), 

z wyłączeniem zadłużenia związanego z emisją Obligacji serii H, o wartości do 10 mln złotych. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent posiada zadłużenie z tytułu wyemitowanych Obligacji, 

których termin zapadalności jeszcze nie nadszedł:  

Seria obligacji Wartość wyemitowanych obligacji Planowana data wykupu 

G 10.000.000 zł 2018-07-25 

H 10.000.000 zł 2019-05-31 

10. 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 

Celem emisji Obligacji serii H było zasilenie kapitału obrotowego spółki. 

11. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

Nie dotyczy. 

12. W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako 
zabezpieczenia wierzytelności wynikających z instrumentów dłużnych – wycena 

przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonana przez uprawnionego biegłego 

Dodatkowo Emitent zobowiązał się do ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia nie będącego jednakże 

zabezpieczeniem Obligacji serii H w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.  

Dodatkowym zabezpieczeniem Obligacji serii H, jest zastaw rejestrowy ustanowiony przez Emitenta na 

5.800 udziałach w CDO, o wartości nominalnej 500,00 zł każdy i łącznej wartości nominalnej 2.900.000 zł, 

stanowiących 100% kapitału zakładowego i uprawniających do wykonywania 100% ogólnej liczby głosów 

na zgromadzeniu wspólników („Przedmiot Zastawu”). Zastaw zostanie ustanowiony na podstawie Umowy 

Zastawu, w momencie wpisu do rejestru zastawów. Odpowiedni wniosek został złożony przez 

Administratora Zabezpieczeń. 

Najwyższa suma zabezpieczenia wskazana w umowie zastawu rejestrowego na Udziałach wynosić będzie 

24.000.000,00 zł (słownie: dwadzieścia cztery miliony złotych). 

Przedmiot Zastawu, czyli 5.800 udziałów w CDO zostało wycenionych przez AVCS Sp. z o.o. z siedzibą 

w Warszawie na kwotę 18.053.000,00. zł (słownie: osiemnaście milionów pięćdziesiąt trzy tysiące złotych 

i 00/100), tj. 3.112,58 zł (słownie: trzy tysiące sto dwanaście złotych i 58/100) za 1 udział. Wycena została 

dokonana według stanu na dzień 31 marca 2017 roku. Wycena przedmiotu Zastawu została zawarta w 

załączniku do niniejszej Noty Informacyjnej (Warunki emisji Obligacji serii H). AVCS Sp. z o.o. został 

wybrany przez Emitenta, jako podmiot dokonujący wyceny przedmiotu Zastawu ze względu na fakt, że 

posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowują bezstronność i 

niezależność i spełniają warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii.  
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Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie zostały spełnione wszystkie warunki ustanowienia 

dodatkowego zabezpieczenia tj. zastawu rejestrowego na udziałach CDO. W dniu 18 maja 2017 r. do sądu 

rejestrowego został złożony wniosek o wpis ww. zastawu rejestrowego. Na dzień złożenia niniejszego 

wniosku Zastaw nie został jeszcze wpisany do rejestru zastawów . 

 

W celu zabezpieczenia wierzytelności z Obligacji, Emitent zobowiązuje się również, że CDO ustanowi 

Hipotekę na Nieruchomości.  Hipoteka zostanie ustanowiona na Nieruchomości, stanowiącej własność CDO. 

Hipoteka zostanie ustanowiona w momencie wpisu do księgi wieczystej Nieruchomości, na podstawie 

oświadczenia CDO złożonego w dniu 17 maja 2017 r. w formie aktu notarialnego. Odpowiedni wniosek 

został złożony przez CDO za pośrednictwem notariusza. Hipoteka zostanie ustanowiona w sumie 

hipotecznej 24.000.000,00 zł (dwadzieścia cztery miliony złotych). 

Przedmiot Hipoteki, czyli Nieruchomość zostało wyceniona przez firmę AVCS Sp. z o.o. z siedzibą 

w Warszawie na kwotę 9.369.000 zł (słownie: dziewięć milionów trzysta sześćdziesiąt dziewięć tysięcy 

złotych). Wycena została dokonana według stanu na dzień 15 maja 2017 roku. Wycena przedmiotu Hipoteki 

wraz z załącznikami została zawarta w załączniku do niniejszej Noty Informacyjnej (Warunki emisji 

Obligacji serii H). Marek Rosochacki jest rzeczoznawcą majątkowym (uprawnienia nr 2516). Rzeczoznawca 

został wybrany przez Emitenta, jako podmiot dokonujący wyceny przedmiotu Zastawu ze względu na fakt, 

że posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowują bezstronność i 

niezależność i spełniają warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie zostały spełnione wszystkie warunki ustanowienia 

dodatkowego zabezpieczenia tj. hipoteki na nieruchomości CDO. Hipoteka zostanie ustanowiona w 

momencie wpisu do księgi wieczystej nieruchomości, na podstawie oświadczenia CDO, które zostało 

złożone w dniu 17 maja 2017 r. w formie aktu notarialnego.  

Na dzień sporządzenia Noty wniosek o wpis ww. hipoteki nie został jeszcze rozpoznany przez sąd 

wieczystoksięgowy. Emitent planuje ustanowić hipotekę tj. dokonać wpisu hipoteki do księgi wieczystej 

nieruchomości w terminie 6 miesięcy od dnia przydziału Obligacji serii H. 

13. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczba głosów na 

walnym zgromadzeniu emitenta, która przysługiwałaby z objętych akcji – w 
przypadku gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) 

ogólna liczba głosów na walnym zgromadzeniu emitenta – w przypadku gdyby 
została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji. 

Nie dotyczy. 

14. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa – dodatkowo: a) liczba akcji 

przypadających na jedną obligację, b) cena emisyjna akcji lub sposób jej ustalenia, c) 
terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia tych 

akcji.  

Nie dotyczy. 

15. Załączniki  

Do niniejszej Noty Informacyjnej zostały dołączone następujące Załączniki: 

  

18



 
 
 

 

 

15.1. Aktualny odpis z KRS Emitenta oraz kopie wniosków o zmianę danych w KRS 
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15.2. Statut Emitenta 
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15.3. Pełen tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych instrumentów finansowych 

objętych niniejszą notą informacyjną 
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15.4. Warunki emisji Obligacji serii H 

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości skutecznej realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do 

Żądania Wcześniejszego Wykupu Obligacji związanego z zaistnieniem Przypadku Naruszenia, o którym 

mowa w pkt 12.1.4 Warunków Emisji w związku z przepisami Prawa upadłościowego. 
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15.5. Definicje i objaśnienia skrótów 

Administrator Zabezpieczeń – oznacza Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni  
z siedzibą w Krakowie, wpisaną w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego pod nr 
KRS 0000365944, która pełni funkcję administratora zabezpieczeń Obligacji, a w tym administratora 
Hipoteki i administratora Zastawu lub inny podmiot, któremu Emitent powierzy funkcję 

administratora zabezpieczeń. 
Catalyst – rynek obrotu dłużnymi papierami wartościowymi prowadzony na platformach 
transakcyjnych Giełdy Papierów Wartościowych S.A. w Warszawie oraz BondSpot S.A. 

CDO - Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Góra Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością  
z siedzibą w Jeleniej Górze, zarejestrowaną w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru 
Sądowego pod numerem KRS: 0000263860 w Sądzie Rejonowym dla Wrocławia-Fabrycznej we 
Wrocławiu, IX Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego. 

Data Przydziału – oznacza dzień 31 maja 2017 roku. 

Data Płatności Odsetek – oznacza dzień, w którym następuje wypłata odsetek od Obligacji na rzecz 
Obligatariuszy w sposób określony w Warunkach Emisji. 

Data Wykupu – oznacza dzień 31 maja 2019 roku. 

Dzień Wcześniejszego Wykupu – oznacza wskazany przez Emitenta dzień, w którym zgodnie  
z Warunkami Emisji, możliwy jest wcześniejszy wykup Obligacji. 

Dzień Roboczy – dzień od poniedziałku do piątku, nie będący ustawowo wolnym dniem od pracy. 

Emitent – oznacza VOXEL S.A. z siedzibą w Krakowie, zarejestrowaną w rejestrze przedsiębiorców 
Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS: 0000238176 w Sądzie Rejonowym dla Krakowa–
Śródmieścia w Krakowie, XI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, o kapitale 
zakładowym w wysokości 10.502.600,00 złotych w całości wpłaconym, posiadająca numer 
identyfikacji podatkowej NIP: 679-285-46-42. Strona internetowa Emitenta http://www.voxel.pl/. 

Ewidencja – oznacza ewidencję Obligatariuszy, o której mowa w art. 8 ust. 1 i ust. 2 Ustawy  
o obligacjach prowadzoną przez Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibą w Bielsku-Białej lub inny podmiot 
upoważniony do prowadzenia ewidencji papierów wartościowych, z którym Emitent zawrze stosowną 
umowę. 

Hipoteka – hipoteka w kwocie 24.000.000,00 zł (słownie: dwudziestu czterech milionów złotych), 
zabezpieczająca wierzytelności wynikające z Obligacji, która zostanie ustanowiona na Nieruchomości, 
na podstawie oświadczenia właściciela Nieruchomości, czyli CDO w formie aktu notarialnego w dniu 
17  maja 2017 r. Hipoteka powstanie w momencie wpisu do księgi wieczystej Nieruchomości. 

Inwestor – oznacza osobę fizyczną, osobę prawną lub jednostkę organizacyjną nieposiadającą 
osobowości prawnej, do której została skierowana Propozycja Nabycia Obligacji. 

Kwota Wykupu – kwota równa wartości nominalnej Obligacji. 

KDPW – Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie. 

Nieruchomość - prawo własności i wieczystego użytkowania gruntu wraz z prawem własności 
budynku posadowionego na tym gruncie, położonego w Jeleniej Górze przy ul. Józefa Piłsudskiego 35, 
obręb ewidencyjny nr 0028 – 28 NE, działka ewidencyjna nr 56/25 oraz przy ul. Józefa Piłsudskiego 
33, obręb 0028 – 28 NE, działka ewidencyjna nr 65, objęte księgą wieczystą KW nr JG1J/00039075/6 
oraz KW nr JG1J/00082519/7. 

Obligacje – oznaczają nie więcej niż 10.000 sztuk (słownie: dziesięć tysięcy sztuk) obligacji na 
okaziciela serii H, nie mających formy dokumentu, o wartości nominalnej 1.000,00 zł (słownie: jeden 
tysiąc złotych) każda, emitowanych przez Emitenta 

Obligatariusz – oznacza osobę fizyczną, osobę prawną lub jednostkę organizacyjną nieposiadającą 
osobowości prawnej, na rzecz której Obligacje są zapisane w Ewidencji. 

Organizator Emisji – oznacza Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibą w Bielsku-Białej. 
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Podmiot prowadzący Ewidencję – oznacza Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibą w Bielsko-Białej lub 
inny podmiot upoważniony do prowadzenia ewidencji papierów wartościowych, któremu Emitent 
powierzy prowadzenie Ewidencji lub Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. 

Poręczenie – poręczenie za zobowiązania Emitenta z tytułu Obligacji udzielone przez CDO do kwoty 
nie wyższej niż 15.000.000 zł (piętnaście milionów złotych). Dla zabezpieczenia wierzytelności 
Obligatariuszy wynikających z tego poręczenia CDO wystawiło 3 (słownie: trzy) weksle własne in 
blanco wraz z deklaracją wekslową oraz złożyło w formie aktu notarialnego oświadczenie o poddaniu 
się egzekucji, w trybie art. 777 k.p.c. 

Propozycja Nabycia – oznacza dokument na podstawie, którego jest składana propozycja nabycia 
Obligacji Inwestorom. 

Rozporządzenie MAR – oznacza Rozporządzenie 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 (Dz. Urz. UE L 173/2014). 

Ustawa o obligacjach – oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz. 
U. z 2015 r. poz. 238). 

Ustawa o ofercie publicznej – oznacza Ustawę o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 
instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (Tekst 
jednolity Dz.U. 2016, 1639  z późn. zm.). 

Umowa Zastawu – umowa zastawu rejestrowego zawarta w dniu 17 maja 2017 r. pomiędzy 
Emitentem jako zastawcą, a Administratorem Zastawu, której przedmiotem jest ustanowienie zastawu 
rejestrowego na udziałach CDO w celu zabezpieczenia wierzytelności Obligatariuszy wynikających z 
Obligacji, z najwyższą sumą zabezpieczenia w kwocie 24.000.000 zł (słownie: dwadzieścia cztery 
miliony złotych). 

Warunki Emisji – oznaczają niniejsze warunki emisji Obligacji, o których mowa w art. 5 Ustawy 
o obligacjach, zawierające dane wymagane art. 6 Ustawy o obligacjach. Warunki Emisji określają 
świadczenia wynikające z Obligacji, sposób ich realizacji oraz związane z nimi prawa i obowiązki 
Emitenta i Obligatariuszy. 

Zapis – oznacza Formularz Oferty Nabycia Obligacji. 

Zastaw – zastaw rejestrowy zabezpieczający wierzytelności wynikające z Obligacji, który zostanie 
ustanowiony na Udziałach na podstawie Umowy Zastawu; Zastaw powstanie w momencie wpisu do 
rejestru zastawów. 

VOXEL S.A. – VOXEL Spółka Akcyjna z siedzibą w Krakowie 

Zarząd – Zarząd VOXEL Spółka Akcyjna 

Zastaw – zastaw rejestrowy zabezpieczający wierzytelności wynikające z Obligacji, który zostanie 
ustanowiony na Akcjach na podstawie Umowy Zastawu; Zastaw powstanie w momencie wpisu do 
rejestru zastawów  

zł, złoty - Złoty, prawny środek płatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej 
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