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Nota Informacyjna dla Obligacji Serii ZAB0530

o łącznej wartości nominalnej wynoszącej 1.000.000.000 PLN

wyemitowanych przez

ZABKA GROUP SA

https://zabkagroup.com 

Niniejsza nota informacyjna została sporządzona w związku z ubieganiem się o wprowadzenie 
instrumentów finansowych objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 
prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie 
stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym 
prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym 
lub równoległym).

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka, jakie niesie ze sobą inwestowanie w instrumenty 
finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny być 
poprzedzone właściwą analizą, a także, jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą 
inwestycyjnym.

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych 
w Warszawie S.A. pod względem zgodności informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym 
lub przepisami prawa.

Data sporządzenia Noty Informacyjnej: 3 lipca 2025 r.
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Oświadczenie Emitenta

Emitent oświadcza, że według jego 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 oraz, że nie pominięto w niej żadnych faktów, które mogłyby 
wpływać na jej znaczenie i wycenę instrumentów dłużnych wprowadzanych do obrotu, a także że 
opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami.

podpisy osób uprawnionych do reprezentowania Emitenta

Zgodnie z §18 ust. 3a Regulaminu ASO GPW nie została zawarta umowa z Autoryzowanym 
Doradcą oraz zgodnie z §3 ust. 4 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie jest wymagane zamieszczenie 
w Nocie Informacyjnej oświadczenia Autoryzowanego Doradcy.
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1. NAZWA (FIRMA), FORMA PRAWNA, KRAJ SIEDZIBY, SIEDZIBA I ADRES 
EMITENTA WRAZ Z DANYMI TELEADRESOWYMI (TELEFON, TELEFAKS, 
ADRES POCZTY ELEKTRONICZEJ I ADRES GŁÓWNEJ STRONY 
INTERNETOWEJ) ), IDENTYFIKATOR WEDŁUG WŁAŚCIWEJ KLASYFIKACJI 
STATYSTYCZNEJ ORAZ NUMER WEDŁUG WŁAŚCIWEJ IDENTYFIKACJI 
PODATKOWEJ

Nazwa (firma): ZABKA GROUP SA

Forma prawna: publiczna spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością (société anonyme)

Kraj siedziby: Luksemburg

Siedziba i adres Emitenta:
2 rue Jean Monnet, L-2180 
Luksemburg, Wielkie Księstwo 
Luksemburga

Telefon: +352 2 8994045

Adres poczty elektronicznej: contact@zabkagroup.com

Adres głównej strony internetowej 
(„Strona Internetowa”)

https://zabkagroup.com 

Identyfikator według właściwej 
klasyfikacji statystycznej

nie dotyczy

Numer według właściwej identyfikacji 
podatkowej

2021 22 07374

2. INFORMACJE CZY DZIAŁALNOŚĆ PROWADZONA PRZEZ EMITENTA 
WYMAGA POSIADANIA ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY, A W 
PRZYPADKU ISTNIENIA TAKIEGO WYMOGU - DODATKOWO PRZEDMIOT I 
NUMER ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY, ZE WSKAZANIEM ORGANU, 
KTÓRY JE WYDAŁ

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

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



4

ZWIĄZANE Z SYTUACJĄ GOSPODARCZĄ, MAJĄTKOWĄ I FINANSOWĄ 
EMITENTA I JEGO GRUPY KAPITAŁOWEJ

Spółka ZABKA GROUP SA jest zdania, że poniższe czynniki, odnoszące się do jej 
działalności oraz działalności jej spółek zależnych w ramach grupy („Grupa Emitenta”) 
mogą być istotne z punktu widzenia Obligacji. Każdy z tych czynników może wystąpić bądź 
też nie i spółka ZABKA GROUP SA nie jest w stanie wyrazić opinii o prawdopodobieństwie 
wystąpienia takiego czynnika.

Poniżej opisane są także czynniki, które według ZABKA GROUP SA mogą mieć istotne 
znaczenie dla oceny ryzyka rynkowego związanego z Obligacjami.

Spółka ZABKA GROUP SA jest zdania, że czynniki opisane poniżej to podstawowe ryzyka 
związane z inwestycją w Obligacje, niemniej jednak ZABKA GROUP SA może nie być w 
stanie zapłacić odsetek, kwoty głównej lub innych kwot z tytułu Obligacji także z innych 
powodów, wobec czego, ZABKA GROUP SA nie składa oświadczenia, że poniższe 
stwierdzenia dotyczące ryzyka nabycia Obligacji są wyczerpujące. Potencjalni inwestorzy 
powinni wypracować własny pogląd jeszcze przed podjęciem jakiejkolwiek decyzji 
inwestycyjnej.

Czynniki ryzyka związane z działalnością prowadzoną przez Emitenta

3.1 Ryzyko związane z działalnością Emitenta, Grupy Emitenta, jej operacjami i branżą 
w której działa

Presja konkurencyjna, z którą zmaga się Grupa Emitenta, zmiany trendów konsumenckich, a 
także spowolnienie wzrostu w segmencie niewielkich, lokalnych sklepów ogólnospożywczych 
typu modern convenience mogą wywierać istotny niekorzystny wpływ na marże zysku i 
perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Rynek, na którym działa Grupa Emitenta, jest wysoce konkurencyjny, w szczególności ze 
względu na obecność i ciągłą ekspansję dużych, zorganizowanych sieci detalicznych, w tym 
sieci dyskontowych i innych sprzedawców detalicznych (takich jak Biedronka, Lidl, Auchan, 
Eurocash, Grupa Kapitałowa Specjał i Makro), a także sieci restauracji szybkiej obsługi 
(„RSO”) oraz dostawców rozwiązań typu eGrocery (internetowych sklepów spożywczych) 
oraz e-commerce (handlu elektronicznego).

Konkurenci Grupy Emitenta mogą dysponować większymi zasobami finansowymi, 
dystrybucyjnymi, technicznymi, kadrowymi i marketingowymi, przy czym każda z ww. 
okoliczności mogłaby zapewnić im przewagę konkurencyjną nad Grupą Emitenta. 
Konkurenci Grupy Emitenta mogą również dążyć do powielenia niektórych elementów 
strategii Grupy Emitenta, co mogłoby zaszkodzić przewadze konkurencyjnej Grupy Emitenta. 
Ponadto, krajobraz handlu detalicznego stale ewoluuje, a gracze rynkowi dywersyfikują swoją 
ofertę i zapuszczają się w sąsiednie sektory w celu zdobycia szerszej bazy konsumentów. W 
związku z powyższym, sklepy Grupy Emitenta są również narażone na ryzyko nasilonej 
konkurencji ze strony uczestników rynku działających w innych segmentach handlu 
detalicznego, z których niektórzy stosują agresywne strategie cenowe w celu przyciągnięcia 
klientów. Działania podejmowane przez konkurentów Grupy Emitenta oraz nowe podmioty 
wchodzące na rynek, jak również konsolidacja rynku mogą zwiększyć presję konkurencyjną 
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na Grupę Emitenta, co może z kolei wywierać presję na strategię cenową, marże i rentowność 
Grupy Emitenta. W szczególności, ze względu na presję konkurencyjną Grupa Emitenta może 
nie być w stanie przenieść zwiększonych kosztów prowadzenia działalności na swoich 
klientów.

Rynek, na którym działa Grupa Emitenta, podlega zmianom trendów konsumenckich, w tym 
preferencji klientów na rzecz zakupów w dyskontach lub supermarketach, popytu na 
rozwiązania typu e-commerce i eGrocery oraz zapotrzebowania na większą wygodę zakupów. 
Zmiany preferencji konsumentów mogą wynikać m.in. ze zmian wysokości rozporządzalnego 
dochodu, stopy bezrobocia, stopy inflacji lub sytuacji społecznej i politycznej (takiej jak 
wojna w Ukrainie lub w innych krajach). Zarówno powyższe, jak i inne tendencje 
spowodowały oraz nadal mogą powodować (w szczególności w okresach niepewności 
gospodarczej) wzrost konkurencji w sektorze rynku, w którym działalność prowadzi Grupa 
Emitenta, ponieważ konsumenci mogą zacząć przywiązywać większą uwagę do kwestii cen, 
przez co ceny produktów mogą stać się dla nich czynnikiem istotniejszym niż wygoda 
robienia zakupów.

Zdolność Grupy Emitenta do skutecznego konkurowania zależy od jej zasobów finansowych, 
technicznych, kadrowych i marketingowych umożliwiających m.in. odpowiednie reagowanie 
na zmieniające się potrzeby i preferencje klientów (w tym skuteczny rozwój i rozbudowa 
nowych kanałów, takich jak eGrocery czy dostawa bezpośrednio do klienta (ang. direct to 
consumer - „D2C”)), a także utrzymanie wysokiego poziomu świadomości marki i dobrej 
reputacji, skuteczną komunikację z klientami, właściwe relacje z kluczowymi dostawcami i 
franczyzobiorcami, skuteczne wdrażanie inteligentnych strategii cenowych i promocyjnych 
oraz utrzymanie atrakcyjności formatu sklepów Grupy Emitenta. Sukces Grupy Emitenta 
zależy także od jej zdolności do wyboru i pozyskiwania atrakcyjnych lokalizacji nowych 
sklepów, w związku z czym brak odpowiednich lokalizacji o dużym natężeniu ruchu pieszego 
i korzystnych warunkach demograficznych może utrudnić Grupie Emitenta ekspansję i 
realizację celów rozwojowych. W związku z tym nie można zagwarantować, że Grupa 
Emitenta będzie w stanie skutecznie konkurować ze swoimi obecnymi lub przyszłymi 
konkurentami.

Ponadto, w segmencie sklepów typu modern convenience, w którym działa Grupa Emitenta, 
może nastąpić spowolnienie spowodowane szeregiem czynników, takich jak warunki 
makroekonomiczne (w tym wysokie stopy inflacji), działania władz (w tym nowe inicjatywy 
legislacyjne i zmiany w otoczeniu regulacyjnym), pandemie, zdarzenia geopolityczne lub inne 
nieprzewidziane okoliczności, które mogą również przyczynić się do zmian w zachowaniu i 
nawykach klientów. To z kolei może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy. 

Ewentualny wzrost presji konkurencyjnej spowodowany czynnikami pozostającymi poza 
kontrolą Grup Emitenta, zmiany trendów konsumenckich lub spowolnienie wzrostu w 
segmencie sklepów typu modern convenience mogą mieć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy. 

Wahania poziomu kontroli sprawowanej przez akcjonariuszy mogą mieć wpływ na skuteczną 
realizację strategii Grupy Emitenta
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Emitent może być narażony na skutki ewentualnych zmian kontroli wynikających z obrotu 
jego akcjami przez akcjonariuszy i inwestorów na rynku regulowanym. Struktura 
własnościowa Emitenta jako podmiotu, którego akcje znajdują się w obrocie publicznym, 
podlega okresowym zmianom, ponieważ akcjonariusze mogą z czasem ograniczać wielkość 
posiadanych udziałów. Wpływ na dynamikę tych zmian mają horyzonty inwestycyjne 
przyjęte przez akcjonariuszy, którzy mogą działać łącznie lub samodzielnie. Działania takie 
mogą mieć znaczący wpływ na kontrolę nad Emitentem.

Wahania poziomu kontroli sprawowanej przez akcjonariuszy mogą mieć istotny wpływ na 
strategiczny kierunek i realizację planów Grupy Emitenta. W przypadku akcjonariuszy 
działających łącznie mogą oni wywierać znaczący wpływ na decyzje podejmowane przez 
Emitenta, potencjalnie prowadząc do zmian priorytetów strategicznych. Z drugiej strony, w 
sytuacji gdy akcjonariusze działają samodzielnie, brak jednolitego kierunku może skutkować 
rozdrobnieniem procesów decyzyjnych, co z kolei może utrudniać skuteczną realizację 
strategii Grupy Emitenta.

Grupa Emitenta jest zależna od osób trzecich w niektórych obszarach swojej działalności.

Grupa Emitenta jest całkowicie bądź w pewnym stopniu zależna od podmiotów trzecich w 
niektórych kluczowych obszarach swojej działalności, takich jak między innymi dostawy 
produktów, marketing, dobór produktów, transport towarów, systemy informatyczne i 
oprogramowanie (takie jak systemy w chmurze lub niektóre systemy informatyczne w 
sklepach Grupy Emitenta), aplikacje klienckie, przetwarzanie transakcji kartowych i usługi 
dla klientów, takie jak Lotto czy obsługa przesyłek. Ponadto, niektóre produkty marki własnej 
Grupy Emitenta mają tylko jednego dostawcę. 

Istnieje możliwość, że wspomniane wyżej osoby trzecie nie dostarczą niezbędnych 
produktów lub usług w terminie lub zgodnie z uzgodnionym standardem, zaprzestaną 
oferowania swoich produktów lub usług lub ograniczą ich zakres, bądź też będą dążyć do 
narzucenia Grupie Emitenta wyższych cen. Ponadto, Grupa Emitenta może być zmuszona do 
zmiany dostawców z przyczyn od niej niezależnych, takich jak zakłócenia w regularnych 
łańcuchach dostaw (np. na skutek wojen, ceł, klęsk żywiołowych lub innych przyczyn). Każde 
tego rodzaju zdarzenie lub zmiana dostępności różnego rodzaju produktów i usług 
pochodzących od takich zewnętrznych dostawców (z przyczyn związanych z pogorszeniem 
się relacji gospodarczych pomiędzy Grupą Emitenta a podmiotem trzecim lub z przyczyn 
niezależnych od stron, takich jak klęski żywiołowe) może spowodować znaczące zakłócenia 
w działalności Grupy Emitenta. W takim przypadku Grupa Emitenta może być zmuszona do 
znalezienia innych dostawców, co może być niemożliwe do osiągnięcia w krótkim czasie, 
bądź Grupa Emitenta może być zmuszona do przyjęcia nowych, niekorzystnych warunków 
handlowych oferowanych przez nowego dostawcę lub dostawców. Ponadto, pozyskanie przez 
Grupę Emitenta od alternatywnego dostawcy lub dostawców produktów i usług, które 
spełniałyby jej kryteria jakościowe, może okazać się niemożliwe.

Oddziaływanie wyżej wymienionych czynników będzie różne w zależności od rodzaju 
zewnętrznego dostawcy. Zakłócenia oddziałujące na dostawców produktów, zaopatrzenie i 
transport mogłyby spowodować opóźnienia w dostawach, pogorszenie jakości produktów lub 
ograniczenie konkurencyjności Grupy Emitenta w zakresie oferowanych cen i asortymentu 
produktów marki własnej. Zakłócenia po stronie dostawców oprogramowania i usług 
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marketingowych mogą negatywnie wpłynąć na zdolność Grupy Emitenta do komunikowania 
się z klientami, a w konsekwencji zaszkodzić reputacji Grupy Emitenta. W przypadku 
powstania zakłóceń dotyczących usług dla klientów sytuacja taka mogłaby niekorzystnie 
wpłynąć na ich doświadczenia zakupowe, a w rezultacie spowodować zmniejszenie 
wydatków klientów i spadek ich lojalności.

Ewentualne problemy z dostawcami zewnętrznymi mogłyby wywrzeć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy.

Istnieje możliwość naruszenia bezpieczeństwa systemów informatycznych wykorzystywanych 
przez Grupę Emitenta, co może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta korzysta ze stron internetowych, aplikacji, sieci i innych systemów danych, 
za pomocą których gromadzi, utrzymuje, przekazuje i przechowuje informacje o swoich 
dostawcach, franczyzobiorcach, klientach i innych podmiotach, a także inne informacje o 
charakterze poufnym i zastrzeżonym. Grupa Emitenta współpracuje również z zewnętrznymi 
dostawcami usług, którzy przechowują, przetwarzają i przekazują w jej imieniu informacje o 
charakterze zastrzeżonym, osobistym i poufnym. Grupa Emitenta korzysta ponadto z 
technologii szyfrowania i uwierzytelniania udostępnianych przez podmioty trzecie na 
zasadzie licencji w celu bezpiecznego przesyłania informacji poufnych i wrażliwych, w tym 
danych kart kredytowych i danych osobowych. Jakkolwiek Grupa Emitenta podejmuje 
działania mające na celu ochronę bezpieczeństwa, integralności i poufności gromadzonych, 
przechowywanych lub przesyłanych przez nią informacji, regularnie odnotowuje próby 
włamania do swoich systemów, a zarówno Grupa Emitenta, jak i jej usługodawcy mogą nie 
dysponować zasobami lub poziomem zaawansowania technicznego umożliwiającymi 
przewidywanie lub dalsze zapobieganie wszelkiego rodzaju atakom i rozwiązaniom 
technicznym stosowanym w celu uzyskania nieuprawnionego dostępu do jej systemów. 
Grupa Emitenta doświadczyła w przeszłości incydentów związanych z bezpieczeństwem 
informatycznym, które miały chwilowy wpływ na działalność niektórych jej sklepów, i nadal 
istnieje ryzyko naruszenia bezpieczeństwa informatycznego w przyszłości, co może 
potencjalnie spowodować przestoje w działalności operacyjnej, straty finansowe i uszczerbek 
na reputacji Grupy Emitenta.

Z uwagi na fakt, że techniki stosowane do uzyskiwania nieuprawnionego dostępu do 
systemów lub ich sabotowania ulegają częstym zmianom i mogą nie być znane do momentu 
ich zastosowania przeciwko Grupie Emitenta lub jej zewnętrznym usługodawcom, Grupa 
Emitenta może nie być w stanie przewidzieć lub wdrożyć odpowiednich procedur i środków 
w celu ochrony przed takimi atakami. Ponadto, naruszenia bezpieczeństwa mogą również 
wystąpić na skutek czynników pozatechnicznych, takich jak celowe lub nieumyślne 
naruszenia bezpieczeństwa ze strony pracowników lub osób, z którymi Grupa Emitenta 
utrzymuje stosunki gospodarcze. Ewentualne naruszenie cyberbezpieczeństwa Grupy 
Emitenta lub jej zewnętrznych usługodawców mogłoby skutkować zakłóceniami w 
działalności operacyjnej, kradzieżą lub zniszczeniem danych, w tym danych osobowych, a 
także informacji handlowych, finansowych i informacji o produktach, co z kolei mogłoby 
spowodować naruszenie obowiązujących przepisów dotyczących prywatności, 
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bezpieczeństwa danych i innych przepisów, znaczne ryzyko prawne i finansowe, utratę 
reputacji i zaufania do zabezpieczeń stosowanych przez Grupę Emitenta.

Ponadto, faktyczne lub przewidywane ataki mogą wiązać się z poniesieniem przez Grupę 
Emitenta znacznie wyższych kosztów, w tym kosztów wdrożenia dodatkowego personelu i 
technologii ochrony sieci, szkolenia pracowników oraz zaangażowania zewnętrznych 
ekspertów i konsultantów. Wszelkie tego rodzaju naruszenia środków bezpieczeństwa 
cybernetycznego Grupy Emitenta mogłyby wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Utrata lub niemożność zatrudnienia i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry 
kierowniczej wyższego szczebla i innych kluczowych pracowników, bądź też brak utrzymania 
relacji z pracownikami Grupy Emitenta mogłyby wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Działalność Grupy Emitenta jest uzależniona od zdolności do pozyskania, utrzymania i 
motywowania wysoko wykwalifikowanej kadry kierowniczej wyższego szczebla oraz 
pozostałych pracowników posiadających znaczące doświadczenie w branży, w której działa 
Grupy Emitenta. Utrata któregokolwiek z członków kadry kierowniczej wyższego szczebla 
mogłaby wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na plany gospodarcze Grupy Emitenta, rozwój 
produktów, strategię wzrostu, plany marketingowe i pozostałe plany, ponieważ Grupa 
Emitenta może nie być w stanie wdrożyć planu sukcesji i/lub znaleźć odpowiednich 
następców takich pracowników w odpowiednim czasie bez ponoszenia dodatkowych 
kosztów, bądź może w ogóle nie mieć takiej możliwości.

Ponadto, kompetencje i zaangażowanie pracowników Grupy Emitenta są istotnymi 
czynnikami pomyślnego rozwoju Grupy Emitenta oraz zarządzania możliwościami i 
czynnikami ryzyka. Biorąc pod uwagę strategię Grupy Emitenta w zakresie rozwoju segmentu 
międzynarodowego, e-handlu oraz segmentu eGrocery, kluczowe znaczenie dla dalszego 
rozwoju Grupy Emitenta w tym zakresie może mieć możliwość pozyskania wysoko 
wykwalifikowanych pracowników (w tym specjalistów w dziedzinie informatyki), co w 
obliczu znacznego zapotrzebowania na informatyków, a także menedżerów z 
doświadczeniem międzynarodowym, może stanowić trudność dla Grupy Emitenta.

Odejście wykwalifikowanego personelu, wysoki poziom rotacji pracowników lub 
utrzymujące się problemy z obsadzeniem wolnych stanowisk odpowiednimi kandydatami 
mogłyby mieć istotny niekorzystny wpływ na zdolność Grupy Emitenta do skutecznego 
konkurowania, a Grupa Emitenta mogłaby utracić znaczne zasoby wiedzy specjalistycznej, 
bądź też wiedzę taką mogliby uzyskać konkurenci Grupy Emitenta. Ponadto, w celu 
pozyskania lub utrzymania wykwalifikowanych pracowników, Grupa Emitenta może być 
zmuszona do oferowania zwiększonych pakietów wynagrodzeń i innych świadczeń, co może 
prowadzić do wzrostu kosztów zatrudnienia. Ewentualny brak możliwości pozyskania, 
przeszkolenia, zmotywowania lub utrzymania wykwalifikowanego personelu po rozsądnych 
kosztach mógłby mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki 
operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Marki Grupy Emitenta oraz jej reputacja mają kluczowe znaczenie dla jej działalności.
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Sukces Grupy Emitenta jest częściowo uzależniony od rozpoznawalności marki i wartości 
wizerunkowej przypisywanej przez klientów Grupie Emitenta i jej markom (w szczególności 
„Żabka”, „Maczfit”, „Dietly”, „Żabka Cafe”, „Żabka Nano”, „Żappka”, „Jush!”, „delio”, 
„Froo” i „Froo bistro”). Reputacja Grupy Emitenta oraz jakość marek należących do Grupy 
Emitenta mają kluczowe znaczenie dla jej działalności i powodzenia, a ewentualne 
niekorzystne zmiany w tym zakresie mogłyby niekorzystnie odbić się na działalności Grupy 
Emitenta. Grupa Emitenta jest przekonana, że swoją reputację zbudowała dzięki 
zaangażowaniu w sprawy klienta, zdolności do skutecznego reagowania na zmieniające się 
potrzeby i preferencje konsumentów (takie jak rosnąca świadomość społeczna w zakresie 
zdrowia i zrównoważonego rozwoju), bliskości lokalnych klientów i rozplanowaniu swoich 
sklepów. Zdolność Grupy Emitenta do realizacji jej strategii zależy od jej zdolności do 
zapewnienia ochrony i budowania wartości jej marek. Jakiekolwiek negatywne zdarzenie 
mające wpływ na lojalność konsumentów wobec marek Grupy Emitenta mogłoby znacząco 
obniżyć ich wartość i zaszkodzić działalności Grupy Emitenta. Ponadto, każde zdarzenie, 
które faktycznie lub w powszechnym odbiorze ma charakter negatywny, może szybko 
rozprzestrzenić się na platformach mediów społecznościowych, potencjalnie osłabiając 
reputację marki Grupy Emitenta i zaufanie klientów. Czynnikiem zwiększającym ryzyko jest 
rozpowszechnianie treści generowanych przez użytkowników oraz rozprzestrzenianie się 
dezinformacji, ponieważ fałszywe narracje mogą szybko zyskać na popularności i podważyć 
wiarygodność Grupy Emitenta. Brak skutecznego zarządzania i reagowania na 
rozpowszechnianie negatywnych treści może rodzić długofalowe konsekwencje takie jak 
spadek lojalności klientów, nadszarpnięcie wizerunku marki Grupy Emitenta i pogorszenie 
się wyników finansowych.

Niekorzystny wpływ na Grupę Emitenta może mieć rozpowszechnianie jakichkolwiek 
negatywnych informacji na temat Grupy Emitenta, jej franczyzobiorców lub konkurentów, 
niezależnie od prawidłowości lub istotności takich informacji, odnoszących się do jakości 
sprzedawanych produktów, cen produktów, nowo wprowadzanych produktów i kampanii 
promocyjnych, incydentów z udziałem klientów lub w miejscu pracy, naruszeń 
bezpieczeństwa, warunków współpracy z franczyzobiorcami oraz dochodzeń lub ustaleń 
poczynionych przez organy rządowe lub branżowe w sprawie Grupy Emitenta lub jej 
sklepów. Grupa Emitenta jest również narażona na ryzyko utraty reputacji wynikające z 
działań jej franczyzobiorców, które to działania pozostają poza kontrolą Grupy Emitenta. 
Negatywny rozgłos towarzyszący jakimkolwiek zarzutom (choćby i bezpodstawnym), że 
produkty sprzedawane przez Grupę Emitenta (w szczególności produkty marki własnej) były 
niskiej jakości lub przyczyniły się do jakiejkolwiek choroby, urazu lub śmierci, mógłby 
niekorzystnie wpłynąć na postrzeganie marek Grupy Emitenta lub jej wizerunek wśród 
obecnych i potencjalnych klientów, co może skutkować utratą klientów, spadkiem 
przychodów lub wyższym wskaźnikiem rezygnacji franczyzobiorców.

Skargi klientów, roszczenia na gruncie odpowiedzialności za produkt, przypadki wycofania 
produktów z rynku, problemy związane ze zdrowiem i bezpieczeństwem lub działania prawne 
wobec Grupy Emitenta, między innymi w odniesieniu do marek własnych Grupy Emitenta, 
mogłyby mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki, sytuację 
finansową i perspektywy.

Przygotowywanie, pakowanie, transport, przechowywanie i sprzedaż łatwo psujących się 
produktów spożywczych i niespożywczych (w tym produktów marki własnej Grupy Emitenta 
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i produktów oferowanych pod marką „Maczfit”) wiąże się z ryzykiem zanieczyszczenia, 
zepsucia lub wadliwości produktu, co może potencjalnie skutkować wycofaniem produktu z 
rynku, powstaniem roszczeń na gruncie odpowiedzialności za produkt i spowodować 
niekorzystny rozgłos oraz związane z tym skutki i koszty wizerunkowe. Żywność i produkty 
niespożywcze mogą zawierać zanieczyszczenia, które w niektórych przypadkach mogą 
wywołać chorobę, obrażenia lub śmierć. W wielu przypadkach kwestie te będą pozostawać 
poza kontrolą Grupy Emitenta. Sprzedaż (lub roszczenia związane z domniemaną sprzedażą) 
zanieczyszczonych, zepsutych lub wadliwych produktów może skutkować roszczeniami z 
tytułu odpowiedzialności za produkt lub wycofaniem produktu z rynku. Ponadto, niektóre 
świeże produkty oferowane w sklepach Grupy Emitenta (takie jak hot dogi, frytki, churrosy, 
nuggetsy z kurczaka, bułki) są przygotowywane w sklepach, w związku z czym jakość takich 
produktów może się różnić w poszczególnych sklepach, co może skutkować brakiem spójnej 
jakości takich produktów w sklepach Grupy Emitenta i powodować reklamacje ze strony 
klientów. Nie ma również pewności co do tego, czy franczyzobiorcy będą w pełni stosować i 
wdrażać standardowe systemy kontroli i procedury Grupy Emitenta w celu utrzymania 
oczekiwanej jakości i zapobiegania zanieczyszczeniu świeżych produktów oferowanych w 
sklepach Grupy Emitenta; w związku z tym wszelkie incydenty lub zgłoszenia dotyczące 
chorób przenoszonych przez żywność lub innych problemów związanych z bezpieczeństwem 
żywności, uchybień w zakresie higieny i czystości żywności lub pracowników bądź 
niewłaściwego postępowania pracowników w sklepach Grupy Emitenta mogłyby skutkować 
odpowiedzialnością za produkt lub innymi roszczeniami przeciwko Grupie Emitenta lub w 
inny sposób niekorzystnie wpływać na reputację Grupy Emitenta.

Ponadto, Grupa Emitenta zobowiązana jest do przestrzegania określonych wymogów 
wynikających z obowiązującego prawa, a jej działalność handlowa i przetwórcza oraz 
produkty marki własnej podlegają nadzorowi i kontroli ze strony różnych publicznych 
organów kontrolnych, w szczególności w zakresie przestrzegania zasad bezpieczeństwa 
żywności. W związku z tym Grupa Emitenta jest zobowiązana do zapewnienia zgodności z 
licznymi wymogami i procedurami sanitarnymi dotyczącymi między innymi ochrony zdrowia 
i bezpieczeństwa oraz do monitorowania i laboratoryjnego badania jakości surowców i 
wyrobów gotowych, które w związku z tym mogą podlegać awaryjnemu wycofaniu z rynku. 
Ponadto, niektóre przepisy, w szczególności związane z ochroną środowiska, nakładają 
obowiązki i opłaty na podmiot zlecający produkcję, a nie na wytwórcę działającego na 
zlecenie, w związku z czym niektóre obowiązki i odpowiedzialność spoczywają na podmioty 
z Grupy Emitenta jako przedsiębiorcy zlecającym innemu przedsiębiorcy wytwarzanie 
produktów marki własnej. W przypadku zmiany wymogów regulacyjnych lub konieczności 
zaostrzenia przez Grupę Emitenta procedur kontrolnych i regulacyjnych, koszty ponoszone 
przez Grupę Emitenta mogą wzrosnąć, co z kolei może mieć istotny niekorzystny wpływ na 
jej rentowność.

Do głównych marek własnych Grupy Emitenta należą: „Tomcio Paluch” (kanapki), 
„Szamamm” (dania gotowe), „Dobra Karma” (dania typu clean label), „Plant Hunter” (dania 
wegańskie), „Haps!” (przekąski), „Foodini” (koktajle), „Wycisk” (soki tłoczone na zimno) i 
„S!” (shoty funkcjonalne). Grupa Emitenta posiada również w swoim portfolio kilka 
umiędzynarodowionych marek własnych, takich jak Tommy Bites, Foodini, Good Soul, 
Barefruit, Haps! i Yammee, które są dostępne w Rumunii. Produkty pod markami własnymi 
są istotne z punktu widzenia przyszłych perspektyw rozwoju Grupy Emitenta, ponieważ 
oferują znaczące zróżnicowanie konkurencyjne oraz co do zasady oferują atrakcyjniejsze 
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marże. Utrzymanie powszechnej akceptacji rynkowej produktów marki własnej Grupy 
Emitenta zależy od wielu czynników, w tym wartości, jakości i postrzegania samej Grupy 
Emitenta przez klientów. Grupa Emitenta może nie odnieść sukcesu w swoim dążeniu do 
zapewnienia stałej jakości i bezpieczeństwa swoich produktów i może stać się adresatem 
roszczeń klientów z tytułu odpowiedzialności za produkt lub kar nakładanych przez organy 
władzy, między innymi w odniesieniu do produktów wycofywanych ze sprzedaży lub 
wadliwych oraz produktów, którym zarzucana jest szkodliwość. Jakkolwiek Grupa Emitenta 
jest przekonana, że jej produkty są zgodne we wszystkich istotnych aspektach ze wszystkimi 
obowiązującymi przepisami prawa i regulacjami, nie ma pewności co do tego, czy takie 
produkty nie wyrządzą szkód lub nie będą przedmiotem zarzutów wyrządzenia szkody, ani 
że Grupa Emitenta nie będzie przedmiotem roszczeń lub postępowań sądowych w związku z 
powyższymi sprawami. Pomimo, że Grupa Emitenta zasadniczo dąży do uzyskania od swoich 
dostawców umownego zabezpieczenia odszkodowawczego i ochrony ubezpieczeniowej oraz 
posiada ubezpieczenie od odpowiedzialności za produkt, umowne zabezpieczenie 
odszkodowawcze i/lub dostępne ubezpieczenie może się okazać niewystarczające, co w 
niektórych przypadkach może wymagać od Grupy Emitenta reagowania na roszczenia lub 
skargi klientów i przyjmowania za nie odpowiedzialności z takim skutkiem, jak gdyby była 
wytwórcą. Nawet jeżeli roszczenie z tytułu odpowiedzialności za produkt nie zostanie uznane, 
nie będzie w pełni dochodzone lub zostanie ostatecznie pokryte z odpowiedniego 
ubezpieczenia lub umownej ochrony odszkodowawczej, negatywny rozgłos związany z takim 
roszczeniem może niekorzystnie wpłynąć na reputację Grupy Emitenta wśród obecnych i 
potencjalnych klientów, co może skutkować utratą klientów, spadkiem przychodów lub 
wyższym wskaźnikiem rezygnacji franczyzobiorców. 

Wszelkie skargi klientów, roszczenia na gruncie odpowiedzialności za produkt, przypadki 
wycofania produktów z rynku, problemy związane ze zdrowiem i bezpieczeństwem, działania 
prawne lub inne czynniki podważające wartość marek Grupy Emitenta mogłyby prowadzić 
do wzrostu kosztów prawnych, regulacyjnych lub marketingowych oraz mogłyby mieć 
istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.

Zakłócenie lub nieprawidłowe działanie systemów informatycznych i rozwiązań 
technologicznych Grupy Emitenta bądź też brak dokonania ulepszeń w systemach 
informatycznych i rozwiązaniach technologicznych Grupy Emitenta mogłoby mieć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową 
i perspektywy.

Sprawne funkcjonowanie działalności Grupy Emitenta, skuteczne zarządzanie ryzykiem oraz 
optymalizacja jej oferty produktowej, bazy klientów i rentowności są uzależnione od jej 
systemów informatycznych. Obejmuje to zarządzanie sklepami franczyzowymi, w tym 
procesem sprzedaży, zapasami, operacjami logistycznymi (w tym operacjami w 
zautomatyzowanym centrum dystrybucji) oraz potrzebami finansowo-księgowymi przy 
wykorzystaniu różnego rodzaju rozwiązań informatycznych. Wspomniane rozwiązania 
informatyczne pozwalają na optymalizację zamówień i ograniczenie potencjalnych strat lub 
utraty obrotów w przypadku braków magazynowych lub braku terminowych dostaw towarów 
do sklepów franczyzowych Grupy Emitenta. Ponadto, systemy informatyczne Grupy 
Emitenta mają strategiczne znaczenie dla realizacji strategii Grupy Emitenta w segmentach 
D2C, e-handlu i eGrocery. Przypadki takie jak utrudnienia w funkcjonowaniu systemów 
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telekomunikacyjnych, awarie oprogramowania, niewystarczająca pojemność centrów 
informatycznych, awarie lub usterki sprzętu informatycznego, brak dostępności zasobów 
wewnętrznych, pożary, awarie elektryczne, przerwy w dostawie energii oraz wszelkie 
opóźnienia lub brak możliwości instalacji nowych systemów informatycznych mogłyby mieć 
niekorzystny wpływ na wydajność i dostępność systemów informatycznych Grupy Emitenta 
oraz powodzenie strategii Grupy Emitenta. Ponadto, platforma internetowa Grupy Emitenta, 
podobnie jak wszystkie usługi internetowe, jest podatna na wirusy komputerowe, włamania, 
ataki phishingowe, próby przeciążenia serwerów za pomocą rozproszonych ataków typu 
„odmowa usługi”, przywłaszczenie danych poprzez ich ekstrakcję ze stron internetowych 
oraz inne ataki lub podobne zakłócenia wynikające z nieuprawnionego korzystania z 
systemów informatycznych Grupy Emitenta. Jakkolwiek Grupa Emitenta wdrożyła procedury 
i systemy mające na celu ochronę jej samej i jej klientów przed takimi zdarzeniami, podjęte 
przez Grupę Emitenta środki mogą okazać się niewystarczające, aby zapobiec takim 
zdarzeniom, co mogłoby prowadzić do utraty krytycznych danych, przerw w świadczeniu 
usług i prowadzeniu działalności, opóźnień w przetwarzaniu informacji i realizacji dostaw do 
sklepów i klientów Grupy Emitenta oraz, ostatecznie, do utraty obrotów, niezadowolenia 
klientów lub pracowników, lub negatywnego rozgłosu, co mogłoby niekorzystnie wpłynąć na 
reputację Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

W miarę postępu technologicznego, który nieustannie zmienia krajobraz handlu detalicznego, 
zdolność Grupy Emitenta do utrzymania konkurencyjności i zaspokajania zmieniających się 
potrzeb konsumentów zależy od umiejętności przyjmowania przez Grupę Emitenta 
innowacyjnych rozwiązań i ich integrowania w ramach jej działalności. Do tego dochodzi 
stale rosnąca rola sztucznej inteligencji w analizie danych, optymalizacji łańcucha dostaw i 
spersonalizowanym marketingu. Brak wykorzystania innowacji technologicznych może 
utrudnić Grupie Emitenta przewidywanie preferencji konsumentów, optymalizację strategii 
cenowych i usprawnienie operacji, ograniczając tym samym jej zdolności adaptacyjne w 
warunkach szybko zmieniającego się rynku.

Działalność i rozwój Grupy Emitenta uzależnione są od sprawnego i nieprzerwanego 
funkcjonowania jej systemów informatycznych. Ewentualny brak zapewnienia przez Grupę 
Emitenta prawidłowego utrzymania istniejących systemów informatycznych, zabezpieczenia 
tych systemów, w tym danych stanowiących tajemnicę handlową lub danych osobowych (w 
tym danych przetwarzanych w związku z płatnościami bezgotówkowymi) oraz wprowadzania 
optymalnych nowych rozwiązań w przypadkach, w których są one wymagane, mogłoby 
potencjalnie skutkować zakłóceniami w funkcjonowaniu systemów informatycznych i 
wywrzeć niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta. Nie ma pewności co do tego, 
czy systemy informatyczne Grupy Emitenta nie ulegną zakłóceniom lub awariom, które 
mogłyby ograniczyć zdolność Grupy Emitenta do zarządzania dostawami do jej sieci 
sklepów, w tym do świadczenia usług zarządzania zapasami w sklepach Grupy Emitenta, oraz 
mogłoby zagrozić prawidłowemu funkcjonowaniu sklepów Grupy Emitenta, w tym 
oferowaniu usług takich jak dostawa przesyłek, cash back i przyjmowanie płatności za media. 
Każde z powyższych zdarzeń może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta jest uzależniona od swoich istotnych praw własności intelektualnej, a 
ewentualny brak zapewnienia przez Grupę Emitenta ochrony swoich praw własności 
intelektualnej mógłby poważnie zaszkodzić działalności Grupy Emitenta, przy czym obrona 
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przed roszczeniami na gruncie praw własności intelektualnej może być kosztowna i może 
pochłonąć cenne zasoby przedsiębiorstwa.

Najważniejsze znaki towarowe Grupy Emitenta mają zasadnicze znaczenie dla jej 
działalności. W skład portfela praw własności intelektualnej Grupy Emitenta wchodzą przede 
wszystkim znaki towarowe dotyczące marek „Żabka”, „Maczfit”, „Dietly”, „Żabka Café”, 
„Żabka Nano”, „Żappka”, „Jush!”, „delio”, „Froo bistro” i „Froo”. Podstawę działań Grupy 
Emitenta związanych z uzyskiwaniem i ochroną jej praw własności intelektualnej stanowią 
przepisy o znakach towarowych i prawach autorskich oraz, w stosownych przypadkach, 
umowy licencyjne; niemniej jednak, osoby trzecie mogą naruszać lub przywłaszczyć sobie 
prawa Grupy Emitenta bądź rościć sobie prawa do znaków towarowych i pozostałej własności 
intelektualnej Grupy Emitenta, jak również podejmować próby tworzenia i/lub 
wykorzystywania znaków towarowych podobnych do znaków towarowych należących do 
Grupy Emitenta. Kroki podjęte przez Grupę Emitenta w celu ochrony takich praw mogą nie 
wystarczyć do ich ochrony lub zapobieżenia próbom podważenia jej znaków towarowych 
przez inne podmioty. Grupa Emitenta może być w przyszłości zmuszona do wszczęcia 
postępowania sądowego w celu dochodzenia swoich praw własności intelektualnej. Wszelkie 
tego rodzaju spory sądowe mogą skutkować znacznymi kosztami oraz pochłonąć zasoby 
finansowe i zarządcze. Jeżeli Grupa Emitenta nie będzie w stanie chronić swoich praw 
własności intelektualnej przed naruszeniem lub przywłaszczeniem, okoliczność ta mogłaby 
mieć istotny niekorzystny wpływ na jej działalność, wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy rozwoju.

Istnieje również możliwość, że Grupie Emitenta nie uda się prawidłowo zidentyfikować praw 
własności intelektualnej osób trzecich lub ocenić zakresu i ważności takich praw osób 
trzecich, co może skutkować powstaniem roszczeń o naruszenie przez Grupę Emitenta 
określonych praw własności intelektualnej należących do osób trzecich, które mogą 
zakwestionować prawo Grupy Emitenta do dalszego prowadzenia sprzedaży określonych 
produktów i/lub domagać się odszkodowania od Grupy Emitenta. Obrona przed wszelkimi 
takimi roszczeniami lub pozwami sądowymi, niezależnie od tego, czy uzasadnionymi, czy też 
nie, może być kosztowna i czasochłonna oraz może spowodować, że Grupa Emitenta 
zaprzestanie oferowania produktów zawierających zakwestionowaną własność intelektualną, 
co może wywrzeć niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta oraz absorbować 
uwagę i zasoby kierownictwa Grupy Emitenta. Grupa Emitenta nie może zapewnić, że będzie 
stroną wygraną w jakimkolwiek postępowaniu sądowym związanym z roszczeniami na 
gruncie naruszenia praw wniesionymi przez Grupę Emitenta lub wobec niej. Uznanie pozwu 
o naruszenie praw własności intelektualnej złożonego wobec Grupy Emitenta może 
skutkować koniecznością zapłaty przez Grupę Emitenta znacznego odszkodowania, 
zaprzestania przez nią sprzedaży określonych produktów zawierających zakwestionowaną 
własność intelektualną lub uzyskania licencji od posiadaczy takiej własności intelektualnej, 
które to licencje mogą nie być dostępne na komercyjnie uzasadnionych warunkach, przy czym 
każda z tych okoliczności mogłaby wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową oraz perspektywy.

Działalność Grupy Emitenta może podlegać czynnikom zewnętrznym pozostającym poza 
kontrolą Grupy Emitenta, które mogą mieć niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta.
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W ramach prowadzenia swojej działalności Grupa Emitenta jest narażona na szereg rodzajów 
ryzyka, wynikających z czynników zewnętrznych pozostających poza jej kontrolą, w tym 
między innymi na wypadki, akty wandalizmu, zagrożenia naturalne, akty terroryzmu, wojny, 
szkody i straty spowodowane pożarem, awariami zasilania lub innymi zdarzeniami, które 
mogą potencjalnie prowadzić do zakłócenia działalności operacyjnej Grupy Emitenta, 
obrażeń ciała lub szkód w mieniu osób trzecich lub w środowisku naturalnym. Na przykład, 
Grupa Emitenta polega na zewnętrznych dostawcach centrów danych, których systemy mogą 
ulec poważnej awarii w wyniku fizycznego uszkodzenia lub cyberataku, co mogłoby narazić 
Grupę Emitenta na straty wykraczające poza zakres ochrony ubezpieczeniowej. Ponadto, 
działalność Grupy Emitenta związana z dystrybucją towarów wiąże się z określonymi 
rodzajami ryzyka, takimi jak pożary, upadki z wysokości, spadanie przedmiotów z regałów 
magazynowych oraz podczas ich przemieszczania lub wypadki drogowe, które mogą 
skutkować uszkodzeniem sprzętu, zniszczeniem mienia osób trzecich oraz obrażeniami ciała 
lub śmiercią. Wypadki lub inne zdarzenia mające miejsce w magazynach Grupy Emitenta lub 
dotyczące personelu lub działalności operacyjnej Grupy Emitenta mogą skutkować 
roszczeniami odszkodowawczymi wobec Grupy Emitenta, zakłóceniami w działalności 
operacyjnej Grupy Emitenta i/lub uszczerbkiem na reputacji Grupy Emitenta.

Na Grupę Emitenta mogą mieć również wpływ inne klęski żywiołowe lub katastrofy 
spowodowane przez człowieka, takie jak gwałtowne burze, powodzie, eksplozje i inne 
wypadki lub katastrofy, a także zagrożenia dla zdrowia o zasięgu międzynarodowym (np. 
wirusy, epidemie, pandemie). Niedawna pandemia koronawirusa (SARS-CoV-2) i związanej 
z nim choroby układu oddechowego Covid-19 (pandemia Covid-19) oraz środki rządowe i 
inne środki wprowadzone w celu kontroli rozprzestrzeniania się wirusa, takie jak zakazy i 
ograniczenia w zakresie podróżowania, lockdowny, nakazy kwarantanny oraz zamykanie 
firm i miejsc pracy, doprowadziły do znacznego pogorszenia się warunków 
makroekonomicznych, w tym wyższej stopy bezrobocia i stopy inflacji, zmniejszenia 
dochodu rozporządzalnego i niższej konsumpcji a także zakłóceń w łańcuchu dostaw, przez 
co wywarły one negatywny wpływ na polski rynek detaliczny, na którym Grupa Emitenta 
prowadzi działalność. W przypadku wystąpienia takich zdarzeń w przyszłości, mogą one 
skutkować spadkiem przychodów, dodatkową złożonością operacyjną, zakłóceniami w 
łańcuchu dostaw, mniejszą liczbą klientów odwiedzających sklepy Grupy Emitenta, 
zamknięciem jej sklepów, opóźnieniami w otwieraniu nowych sklepów lub zwiększonymi 
kosztami korporacyjnymi, przy czym każda z tych okoliczności mogłaby mieć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, osiągane przez nią wyniki operacyjne, 
jej sytuację finansową oraz perspektywy.

Co więcej, w ciągu ostatnich kilku lat zmieniające się warunki klimatyczne zwiększyły 
nieprzewidywalność i częstotliwość występowania klęsk żywiołowych (fale upałów, susze, 
powszechne burze i powodzie) a także stworzyły dodatkową niepewność co do przyszłych 
tendencji i zagrożeń w tym zakresie. Wystąpienie poważnej katastrofy może zakłócić 
działalność operacyjną Grupy Emitenta (na przykład powodując przerwę w operacjach 
centrów logistycznych Grupy Emitenta, a w konsekwencji zakłócenia w infrastrukturze 
logistycznej Grupy Emitenta) lub zaszkodzić polskiej gospodarce, zmniejszając liczbę 
klientów sklepów Grupy Emitenta i pogarszając zdolność Grupy Emitenta w zakresie 
pozyskiwania dostaw i dostarczania produktów do sklepów franczyzowych.
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Każda z powyższych okoliczności może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Wzrost kosztów ubezpieczenia lub ograniczenie zakresu ochrony ubezpieczeniowej może mieć 
istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.

Jakkolwiek Grupa Emitenta ma wykupione polisy ubezpieczeniowe od określonych strat, 
których zakres i koszt uznaje za odpowiedni, polisy ubezpieczeniowe Grupy Emitenta 
podlegają wyłączeniom i ograniczeniom, a niektóre rodzaje ryzyka, takie jak ryzyko związane 
z pandemią lub działaniami wojennymi, nie mogą być ubezpieczone na komercyjnie 
uzasadnionych warunkach lub też nie mogą być ubezpieczone w ogóle. Grupa Emitenta nie 
może zagwarantować, że wszystkie istotne zdarzenia związane ze szkodami lub stratami będą 
objęte zakresem stosownej polisy ubezpieczeniowej w sposób pełny lub dostateczny. W 
rezultacie, kwota wszelkich kosztów, w tym kar finansowych lub odszkodowań, jakie Grupa 
Emitenta może ponieść w takich okolicznościach, może znacznie przekroczyć kwotę 
ubezpieczenia, jakie Grupa Emitenta posiada na pokrycie takich strat. Co więcej, nawet jeśli 
roszczenia ubezpieczeniowe zostaną całkowicie zaspokojone, wynikająca z nich utrata 
dochodów nie będzie objęta ubezpieczeniem. Ponadto, ubezpieczyciele Grupy Emitenta mogą 
ogłosić niewypłacalność lub Grupa Emitenta może w przyszłości nie być w stanie uzyskać 
odpowiedniego ubezpieczenia na komercyjnie uzasadnionych warunkach. Wystąpienie 
któregokolwiek z tych zdarzeń, samodzielnie lub łącznie, może mieć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy.

3.2 Ryzyko związane z franczyzowym modelem biznesowym prowadzony przez Grupę 
Emitenta

Wzrost wskaźnika rezygnacji franczyzobiorców, spadek atrakcyjności oferty franczyzowej dla 
nowych franczyzobiorców lub spadek udziału Grupy Emitenta w realizowanych marżach 
może wywrzeć negatywny wpływ na działalność Grupy Emitenta.

Strategia Grupy Emitenta, zarówno w odniesieniu do ekspansji sieci sklepów, jak i utrzymania 
wskaźnika wykorzystania sieci sklepów (tj. stosunku liczby sklepów otwartych do wszystkich 
sklepów Grupy Emitenta) oraz wzrostu sprzedaży LFL, zależy w dużej mierze od zdolności 
do pozyskania nowych franczyzobiorców oraz utrzymania dotychczasowych 
franczyzobiorców.

Nie ma pewności co do tego, czy wskaźnik rezygnacji franczyzobiorców Grupy Emitenta (tj. 
liczba rozwiązanych umów franczyzowych w porównaniu do łącznej liczby 
franczyzobiorców na początku okresu) nie wzrośnie w przyszłości lub tego, czy Grupa 
Emitenta będzie w stanie pozyskać wystarczającą liczbę nowych franczyzobiorców, aby 
zrealizować swoje cele w zakresie wzrostu organicznego. Może to być spowodowane 
szeregiem czynników, z których część pozostaje poza kontrolą Grupy Emitenta, w tym 
pogorszeniem się warunków makroekonomicznych, większymi możliwościami w zakresie 
zatrudnienia, w związku z którymi jednoosobowa działalność gospodarcza jest mniej 
atrakcyjna dla potencjalnych franczyzobiorców, konkurencją rynkową i/lub zmianami w 
obowiązującym prawie lub przepisach podatkowych zwiększającymi obciążenia podatkowe 
osób prowadzących jednoosobową działalność gospodarczą. W szczególności, niska stopa 
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bezrobocia może utrudnić Grupie Emitenta znalezienie wykwalifikowanych specjalistów, 
którzy byliby zainteresowani prowadzeniem działalności gospodarczej w charakterze 
franczyzobiorcy. W związku z tym, Grupa Emitenta stale monitoruje i umacnia swoje relacje 
z franczyzobiorcami, oferując im atrakcyjne elementy współpracy (np. wprowadzając 
narzędzia cyfrowe ułatwiające operacje w sklepach) oraz atrakcyjne warunki finansowe tak, 
aby franczyzobiorcy postrzegali Grupę Emitenta za atrakcyjnego partnera biznesowego. 

Jakikolwiek wzrost wskaźnika rezygnacji franczyzobiorców, brak potencjalnych przyszłych 
franczyzobiorców lub wzrost ponoszonych przez Grupę Emitenta kosztów związanych z 
marżami realizowanymi przez franczyzobiorców może ograniczyć przyszły rozwój Grupy 
Emitenta i jej zdolność do realizacji swojej strategii, negatywnie wpłynąć na rentowność 
Grupy Emitenta, a w konsekwencji wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Zmiany ram prawnych dotyczących rynku franczyzy mogą wywrzeć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy.

Grupa Emitenta prowadzi działalność w oparciu o franczyzowy model biznesowy, w ramach 
którego każdy franczyzobiorca (działający jako jednoosobowa firma i przedsiębiorca) 
zawiera z Grupą Emitenta umowę franczyzową, określającą zasady współpracy pomiędzy 
Grupą Emitenta a franczyzobiorcą. Zgodnie z umowami franczyzowymi, franczyzobiorcy są 
zobowiązani do prowadzenia sklepu (lub sklepów) na własny koszt, na własny rachunek i we 
własnym imieniu, zgodnie z wytycznymi i procedurami dostarczonymi przez Grupę Emitenta 
oraz przy wsparciu Grupy Emitenta (zarówno finansowym, takim jak dofinansowanie 
rozwoju sklepów, jak i pozafinansowym, takim jak wsparcie marketingowe, szkolenia, 
narzędzia cyfrowe i pomoc w rekrutacji personelu).

Na dzień publikacji niniejszej Noty Informacyjnej, umowa franczyzy nie została uregulowana 
jako odrębny typ umowy w polskim kodeksie cywilnym, co oznacza, że strony (Grupa 
Emitenta i franczyzobiorca) mają znaczną autonomię w określaniu swoich praw i 
obowiązków. Poprzedni polski rząd wyraził jednak zamiar uregulowania rynku franczyzy (np. 
poprzez wprowadzenie dodatkowych obowiązków franczyzodawców i pewnych ograniczeń 
w zakresie rozwiązywania umów), przy czym przedmiotowa inicjatywa, jeśli będzie 
kontynuowana, może doprowadzić do zaostrzenia przepisów i regulacji dotyczących umów 
franczyzowych Grupy Emitenta.

Grupa Emitenta nie jest w stanie przewidzieć ostatecznego kształtu i zakresu nowych 
przepisów, ostatecznych kosztów zachowania zgodności z takimi przepisami ani wpływu, jaki 
mogłyby one wywrzeć na jej działalność. Grupa Emitenta może być zobowiązana do 
poniesienia znaczących kosztów lub modyfikacji swojego modelu biznesowego w celu 
zachowania zgodności ze zmienionymi i/lub przyszłymi przepisami i regulacjami 
dotyczącymi modelu biznesowego franczyzy, co może zwiększyć jej koszty i ograniczyć jej 
zdolność do prowadzenia działalności, co z kolei może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ 
na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy. Nie 
ma pewności co do tego, czy umowy franczyzowe Grupy Emitenta lub ogólnie umowy 
franczyzowe w Polsce nie zostaną zakwestionowane, czy to w wyniku wprowadzenia nowych 
przepisów, czy też na gruncie obowiązującego prawa, przez franczyzobiorców, konkurentów 
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lub organy regulacyjne, ani też czy umowy franczyzowe nie będą w przyszłości podlegać 
uregulowaniu, przy czym każda z tych okoliczności mogłaby mieć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta.

Ponadto, współpraca biznesowa oparta na umowach franczyzowych nie jest odrębnie i 
kompleksowo uregulowana w polskim prawie podatkowym, w związku z czym brak jest 
jednomyślnej lub jednolitej interpretacji prawa bądź też jednolitej praktyki organów 
podatkowych w odniesieniu do umów franczyzowych Grupy Emitenta. W związku z 
powyższym, poszczególne postanowienia i rozwiązania zawarte w umowach franczyzowych, 
np. dotyczące rozliczeń finansowych pomiędzy stronami umowy franczyzowej, mogą 
podlegać interpretacjom organów podatkowych odmiennym od interpretacji stosowanych 
przez Grupę Emitenta, co może skutkować uzyskaniem interpretacji niekorzystnych dla 
Grupy Emitenta, powodujących konieczność poniesienia przez nią nieprzewidzianych 
kosztów i wprowadzenia zmian do jej modelu franczyzowego. Ponadto, niektórzy sprzedawcy 
detaliczni w Polsce podlegają opodatkowaniu od przychodów osiąganych ze sprzedaży 
detalicznej. Na dzień publikacji niniejszej Noty Informacyjnej, sieci franczyzowe, w tym 
Grupa Emitenta, nie podlegają temu podatkowi, aczkolwiek niektóre rodzaje działalności 
Grupy Emitenta, takie jak sklepy Nano, mogą podlegać temu podatkowi w określonych 
warunkach, w szczególności, jeżeli przychody Grupy Emitenta ze sklepów Nano przekroczą 
w przyszłości określone progi wskazane w odpowiednich przepisach prawa. Ponadto, Grupa 
Emitenta nie może wykluczyć możliwości zmiany przepisów prawa w taki sposób, że podatek 
od sprzedaży detalicznej zostanie nałożony na sieci działające w modelu franczyzowym. 
Nałożenie tego podatku na franczyzowe sieci detaliczne skutkowałoby znacznymi nowymi 
wydatkami dla Grupy Emitenta, wzrostem jej kosztów operacyjnych i zmniejszeniem jej 
zdolności konkurencyjnej w stosunku do formatów zintegrowanych, w szczególności 
dyskontów.

Ponadto, zgodnie z polskim prawem, nie jest dozwolone zastąpienie umowy o pracę umową 
cywilnoprawną, jeżeli charakter pracy wykonywanej przez daną osobę spełnia przesłanki 
stosunku pracy. W przypadku niezgodnego z prawem zastąpienia umowy o pracę umową 
cywilnoprawną, pracodawca jest zobowiązany do rozliczenia takiej umowy w sposób 
właściwy dla umowy o pracę. Gdyby umowy franczyzowe zostały uznane za umowy o pracę, 
mogłoby to spowodować powstanie znacznych kosztów dodatkowych, takich jak zapłata 
zaległych składek na ubezpieczenie społeczne i wynagrodzenia za pracę w godzinach 
nadliczbowych. Grupa Emitenta była w przeszłości stroną postępowań dotyczących roszczeń 
o przekwalifikowanie umów franczyzowych na umowy o pracę. Wszystkie te postępowania 
zostały rozstrzygnięte przez sądy na korzyść Grupy Emitenta. Niemniej jednak nie można 
wykluczyć, że w przyszłości w takim postępowaniu może zostać wydane orzeczenie 
niekorzystne dla Grupy Emitenta. Co więcej, niekorzystne orzeczenia w takich sprawach 
mogłyby sprawić, że inni franczyzobiorcy coraz częściej występowaliby z podobnymi 
roszczeniami wobec Grupy Emitenta. Powyższe czynniki mogą zaabsorbować uwagę 
kierownictwa Grupy Emitenta, zaszkodzić reputacji Grupy Emitenta i zwiększyć jej koszty, 
co może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki 
operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Działalność i strategia rozwoju Grupy Emitenta zależą w dużej mierze od sukcesu jej 
franczyzobiorców.
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Grupa Emitenta działa w oparciu o franczyzowy model biznesowy, w ramach którego 
franczyzobiorcy prowadzą sklepy we własnym imieniu i współpracują z Grupą Emitenta na 
podstawie umów franczyzowych. Utrzymywanie dobrych relacji z franczyzobiorcami Grupy 
Emitenta ma kluczowe znaczenie dla zapewnienia skutecznej realizacji strategii Grupy 
Emitenta i uniknięcia zakłóceń w działalności Grupy Emitenta. Co za tym idzie, rentowność 
Grupy Emitenta jest nierozerwalnie związana z jej franczyzobiorcami i obrotami 
generowanymi w sklepach prowadzonych przez franczyzobiorców.

Franczyzobiorcy Grupy Emitenta prowadzą sklepy samodzielnie jako jednoosobowe 
podmioty gospodarcze zatrudniające własnych pracowników. Z tego też powodu ich działania 
pod wieloma względami pozostają poza kontrolą Grupy Emitenta. Pomimo, że Grupa 
Emitenta opracowała kryteria oceny i weryfikacji potencjalnych franczyzobiorców oraz 
zapewnia im szkolenia i inne wsparcie przez cały okres ich współpracy z Grupą Emitenta, 
Grupa Emitenta nie może zapewnić, że jej franczyzobiorcy będą posiadać wiedzę biznesową, 
umiejętności lub zaangażowanie niezbędne do skutecznego prowadzenia sklepów. Na 
przykład, franczyzobiorcy Grupy Emitenta mogą nie być w stanie zabezpieczyć środków 
finansowych niezbędnych do kontynuowania działalności sklepu, utrzymania lub pozyskania 
personelu oraz świadczenia kluczowych usług niezbędnych do zapewnienia prawidłowego 
funkcjonowania sklepu. Pomimo starań zmierzających do automatyzacji i usprawnienia 
operacji, sukces sklepów franczyzowych Grupy Emitenta jest w dalszym ciągu uzależniony 
od dostępności wykwalifikowanego i kompetentnego personelu. Braki kadrowe lub wysoki 
wskaźnik rotacji pracowników mogą negatywnie wpływać na jakość usług, prowadząc do 
spadku zadowolenia klientów i ich lojalności. Ponadto, franczyzobiorcy mogą nie zgadzać się 
z pewnymi elementami strategii Grupy Emitenta lub nie wdrażać jej pewnych elementów 
bądź też w inny sposób wywierać presję na Grupę Emitenta, aby ta zmieniła określone zasady 
lub procedury bądź też z nich zrezygnowała. Chociaż franczyzobiorcy są prawnie 
niezależnymi podmiotami gospodarczymi, ich działania lub incydenty z ich udziałem, w tym 
dotyczące pracowników sklepów prowadzonych przez franczyzobiorców lub roszczeń 
związanych z zatrudnieniem, mogą mieć wpływ na markę Grupy Emitenta i jej sytuację 
finansową, w szczególności, jeżeli klienci będą postrzegać te kwestie jako odzwierciedlające 
szerszy kontekst działalności Grupy Emitenta. Ponadto, franczyzobiorcy Grupy Emitenta są 
narażeni na ryzyko utraty, kradzieży lub napadu w związku z gotówką, produktami lub 
zapasami znajdującymi się w prowadzonych przez nich sklepach, bądź też na inne oszustwa, 
które - jeśli łączna wartość, której dotyczą będzie znaczna - mogą ograniczyć zdolność 
franczyzobiorcy do dokonywania płatności na rzecz Grupy Emitenta. Biorąc pod uwagę część 
kosztów stałych ponoszonych przez Grupę Emitenta w związku z umowami franczyzowymi, 
niepowodzenie franczyzobiorców Grupy Emitenta w prowadzeniu działalności franczyzowej 
w sposób skuteczny lub zgodny ze strategią i standardami Grupy Emitenta może przyczynić 
się do utraty przychodów i rentowności Grupy Emitenta a także wywrzeć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy. W przypadku niepowodzenia franczyzobiorcy w prowadzeniu działalności w 
sposób skuteczny lub zgodny ze strategią Grupy Emitenta, Grupa Emitenta może zakończyć 
współpracę z takim franczyzobiorcą, co może skutkować trudnościami w ściągnięciu 
zadłużenia byłego franczyzobiorcy wobec Grupy Emitenta; przede wszystkim dotyczy to 
rozliczenia umowy franczyzowej, płatności za dostarczone dostawy, odszkodowań 
umownych lub płatności z innego tytułu prawnego. Chociaż franczyzobiorcy Grupy Emitenta 
mają możliwość wykupienia ubezpieczenia (za pośrednictwem zewnętrznej firmy 
ubezpieczeniowej), które ma na celu pokrycie potencjalnych należności w przypadku 
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zakończenia ich współpracy z Grupą Emitenta, takie ubezpieczenie jest opcjonalne i nawet w 
przypadku jego wykupienia, może okazać się niewystarczające na pokrycie całości należności 
wobec Grupy Emitenta. Tym samym, nie ma pewności co do tego, czy Grupa Emitenta będzie 
w stanie odzyskać pozostałe kwoty należne na jej rzecz od byłych franczyzobiorców w 
odpowiednim czasie bądź też czy w ogóle będzie w stanie je odzyskać. 

Aby relacje Grupy Emitenta z jej franczyzobiorcami były udane, warunki ich współpracy z 
Grupą Emitenta muszą być postrzegane jako uczciwe i rozsądne, a także muszą być zgodne z 
modelem biznesowym Grupy Emitenta. Nie ma jednak pewności co do tego, czy Grupa 
Emitenta nie stanie w obliczu sporów, strajków lub podobnych działań dotyczących 
warunków współpracy z franczyzobiorcami lub innych kwestii, w związku z czym Grupa 
Emitenta może być zmuszona do przyjęcia lub negocjowania zmian warunków współpracy 
biznesowej z franczyzobiorcami. To z kolei może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

3.3 Ryzyko związane ze strategią Emitenta i Grupy Emitenta

Brak realizacji strategii Grupy Emitenta związanej z ekspansją sieci sklepów w Polsce i 
Rumunii może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki 
operacyjne, sytuację finansową i perspektywy. 

Jednym ze strategicznych filarów Grupy Emitenta jest dalszy szybki i organiczny rozwój sieci 
sklepów w Polsce oraz ekspansja w Rumunii poprzez przekształcanie istniejących sklepów 
obsługiwanych przez DRIM oraz organiczne otwieranie nowych sklepów. Grupa Emitenta 
dostrzega łączne możliwości rynkowe dla około 19.500 sklepów „Żabka” w Polsce i około 
4.000 sklepów w Rumunii, co oznacza znaczny potencjał na obu rynkach.

Pomyślna realizacja strategii ekspansji Grupy Emitenta zależy od kilku czynników, takich jak 
możliwość zlokalizowania i wynajęcia odpowiednich nieruchomości na rozsądnych 
warunkach rynkowych, możliwość pozyskania nowych franczyzobiorców i utrzymania 
obecnych franczyzobiorców oraz dostęp do finansowania na rozsądnych warunkach 
rynkowych w celu pokrycia nakładów inwestycyjnych związanych z otwarciem nowych 
sklepów. Ponadto, dalszy rozwój działalności Grupy Emitenta będzie skutkował 
zwiększeniem wynajmowanej powierzchni, co przełoży się na wzrost stałych kosztów najmu. 
Standardowe umowy najmu zawierane przez Żabka Polska sp. z o.o. („Żabka Polska”) są 
powiązane ze wskaźnikiem CPI za poprzedni rok, przy czym wynajmujący ponosi 
odpowiedzialność za żądanie zmiany opłat za najem. Znaczący wzrost wskaźnika CPI w 
przyszłości może mieć istotny wpływ na Grupę Emitenta. 

Nie można zagwarantować, że Grupa Emitenta będzie w stanie rozwijać sieć swoich sklepów 
w Polsce i Rumunii w tempie oraz osiągając rentowność przewidziane w biznesplanie, ani że 
będzie w stanie skutecznie zarządzać coraz większą i coraz bardziej złożoną działalnością 
Grupy Emitenta, przy czym wszelkie niepowodzenia w tym zakresie mogą wywrzeć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta może stanąć w obliczu wyzwań związanych z realizacją planów ekspansji 
międzynarodowej.
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W głównej mierze Grupa Emitenta prowadzi działalność w Polsce. W lutym 2024 r. Grupa 
Emitenta nabyła spółkę DRIM Daniel Distributie FMCG S.R.L. („DRIM”) w Rumunii, a w 
przyszłości może zaangażować się w inne transakcje przejęcia za granicą. Na dzień publikacji 
niniejszej Noty Informacyjnej, Grupa Emitenta prowadzi ponad 90 sklepów w Rumunii i jest 
w trakcie otwierania kolejnych sklepów na tym rynku. W szczególności, Grupa Emitenta 
posiada ponad 200 lokalizacji docelowych w Bukareszcie - największym mieście i stolicy 
kraju, przy czym do 2028 r. zamierza otworzyć ponad 500 sklepów w całej Rumunii.

Krótkoterminowa strategia międzynarodowej ekspansji Grupy Emitenta koncentruje się na 
rynku rumuńskim, który charakteryzuje się rozdrobnieniem. Zarówno międzynarodowi, jak i 
lokalni sprzedawcy detaliczni aktywnie umacniają swoją obecność w kluczowych 
segmentach, w tym w hipermarketach, supermarketach i sklepach typu convenience. 
Najwięksi międzynarodowi i lokalni sprzedawcy detaliczni konsekwentnie inwestują w 
rozwój sieci sklepów i optymalizują swoje strategie rynkowe, aby zaspokoić zmieniający się 
popyt konsumentów, szczególnie w szybko rozwijającym się sektorze convenience. 
Jakkolwiek decyzja o wejściu na rynek rumuński została poprzedzona analizami rynkowymi, 
Grupa Emitenta nie może wykluczyć, że jej obecny model biznesowy nie spotka się z 
zainteresowaniem konsumentów lub nie sprosta wymaganiom rynkowym w Rumunii.

Pomyślne wprowadzenie Grupy Emitenta na inne rynki zależy od różnych czynników, w tym 
m.in. od rozwoju makroekonomicznego (wzrostu PKB, dostępnych dochodów klientów, 
konsumpcji), akceptacji rynku, skuteczności Grupy Emitenta w zatrudnianiu wysokiej klasy 
lokalnych specjalistów (menedżerów), dostosowania jej działalności do lokalnych przepisów 
i realizacji operacyjnej. Ponadto, wartość złotego polskiego (PLN) w stosunku do innych 
walut (w tym rumuńskiego leja (RON)) może być zmienna, a wahania te mogą mieć wpływ 
na wyniki finansowe Grupy Emitenta i jej ogólną działalność.

O ile koncepcja sklepów typu convenience sprawdziła się i nadal się sprawdza, zdobywając 
uznanie polskich klientów, nie oznacza to, że oferta Grupy Emitenta zyska oczekiwaną 
popularność, a tym samym wypracuje oczekiwany udział w rynku na innych rynkach. 
Niedostosowanie do lokalnych preferencji może prowadzić do zmniejszenia atrakcyjności 
marki i niezadowalających wyników sprzedaży, utrudniając Grupie Emitenta zdobycie 
udziału w rynku i osiągnięcie pożądanych celów w zakresie przychodów.

Grupa Emitenta nie może zagwarantować, że będzie w stanie dostosować swoją ofertę do 
lokalnego rynku charakteryzującego się odmienną kulturą i zwyczajami konsumenckimi. 
Wejście na nowy rynek wymaga również znacznych inwestycji w różnych obszarach, takich 
jak marketing, kanały dystrybucji i infrastruktura operacyjna. Wspomniane koszty 
początkowe, w połączeniu z niepewnością dotyczącą wskaźników przyjęcia przez 
konsumentów i reakcji konkurencji, mogą prowadzić do znacznych obciążeń finansowych i 
niższej niż oczekiwano rentowności.

Każda jurysdykcja posiada własne przepisy regulujące działalność detaliczną, praktyki 
handlowe i normy dotyczące produktów. Brak umiejętności skutecznego poruszania się w 
tych ramach regulacyjnych może skutkować sporami prawnymi, karami, a nawet 
zamknięciem działalności, zakłócając tym samym plany wejścia Grupy Emitenta na rynek. 
Grupa Emitenta rozpoczęła prowadzenie działalności w Rumunii w oparciu o model 
agencyjny, który nie był do tej pory powszechnie stosowany przez Grupę Emitenta, w 
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związku z czym jego skuteczne wdrożenie może stanowić dla Grupy Emitenta istotne 
wyzwanie. Zgodnie z modelem agencyjnym, agent będzie prowadził sklep detaliczny w 
imieniu i na rzecz Froo Romania Retail S.R.L. („Zleceniodawca”), wyłącznie zgodnie ze 
wskazówkami i instrukcjami Zleceniodawcy (w przeciwieństwie do modelu franczyzowego 
wdrożonego w Polsce, w ramach którego franczyzobiorcy prowadzą sklepy „Żabka” we 
własnym imieniu i na własny rachunek). Lokale pod lokalizacje sklepów w Rumunii są 
wynajmowane przez Zleceniodawcę, a także sprzedawane towary są własnością 
Zleceniodawcy (w przeciwieństwie do modelu franczyzowego w Polsce, w ramach którego 
franczyzobiorcy są zobowiązani do nabywania towarów na własny rachunek). W ramach 
umowy agencyjnej agentowi przysługuje prowizja przewidziana w umowie agencyjnej (przy 
czym w modelu franczyzowym, z uwagi na to, że sklepy są prowadzone w imieniu i na rzecz 
franczyzobiorcy, obrót generowany przez dany sklep „Żabka” przypada franczyzobiorcy, 
przy czym franczyzobiorca zobowiązany jest do uiszczania na rzecz spółki „Żabka” opłat 
przewidzianych w umowie franczyzowej).

W wyniku wspomnianych lub też innych czynników, a także biorąc pod uwagę wymagane 
nakłady inwestycyjne, Grupa Emitenta może osiągnąć niższy od oczekiwanego zwrot z 
inwestycji w ekspansję międzynarodową i ponieść zobowiązania lub wydatki, które okażą się 
wyższe niż przewidywano. To z kolei może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Nieutrzymanie wzrostu sprzedaży LFL może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Jednym ze strategicznych filarów Grupy Emitenta jest utrzymanie wzrostu sprzedaży LFL. 
Zdolność Grupy Emitenta do osiągnięcia takiego wzrostu jest uzależniona od szeregu 
inicjatyw, w tym: (i) ciągłego rozszerzania asortymentu Grupy Emitenta (tj. wprowadzania 
na rynek określonych produktów, w tym produktów marki własnej); (ii) skutecznego ustalania 
cen i promocji w oparciu o sztuczną inteligencję; (iii) spersonalizowanej komunikacji z 
klientami, a także rozwoju narzędzi cyfrowych i inicjatyw ESG mających na celu budowanie 
zaangażowania klientów; oraz (iv) dodatkowych inicjatyw mających na celu zwiększenie 
ruchu w sklepach Grupy Emitenta (tj. przyciągnięcie nowych klientów i zwiększenie 
częstotliwości wizyt klientów), takich jak wprowadzanie nowych usług odpowiadających 
aktualnym trendom konsumenckim oraz wdrażanie nowego rozplanowania sklepów 
dostosowanego do potrzeb klientów. Ewentualne niepowodzenie w skutecznym wdrożeniu 
tych inicjatyw może skutkować wolniejszym niż planowano wzrostem i utratą 
franczyzobiorców na rzecz szybciej rozwijających się podmiotów, co może wywrzeć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.

Biorąc pod uwagę fakt, że przychody i rentowność Grupy Emitenta są ostatecznie uzależnione 
od wielkości sprzedaży na rzecz klientów końcowych, zdolność Grupy Emitenta do 
utrzymania wzrostu sprzedaży LFL zależy w dużej mierze od liczby klientów odwiedzających 
sklepy Grupy Emitenta oraz średniej wielkości koszyka ich zakupów. W związku z 
powyższym, jakikolwiek spadek liczby klientów odwiedzających sklepy Grupy Emitenta lub 
średniej wielkości ich koszyka może negatywnie wpłynąć na zdolność Grupy Emitenta do 
utrzymania wzrostu sprzedaży LFL oraz na rentowności. Na zdolność Grupy Emitenta do 
utrzymania wzrostu sprzedaży LFL może również wpływać szereg czynników pozostających 
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poza jej kontrolą, w tym warunki makroekonomiczne (takie jak wysoka stopa inflacji lub 
wysoka stopa bezrobocia, które mogą negatywnie wpływać na rozporządzalne dochody 
konsumentów i zwiększać wrażliwość cenową klientów) lub zmieniające się nawyki 
konsumentów. Ponadto, możliwość zatrzymania przez Grupę Emitenta istniejących 
franczyzobiorców i/lub pozyskania nowych franczyzobiorców, którzy zastąpią tych 
opuszczających Grupę Emitenta w ramach naturalnego cyklu, jest istotnym czynnikiem, który 
ma wpływ na skuteczną realizację strategii Grupy Emitenta w zakresie utrzymania wzrostu 
sprzedaży LFL.

Grupa Emitenta może nie być w stanie skutecznie realizować swojej strategii w zakresie 
rozwoju nowych projektów biznesowych i/lub efektywnie zarządzać przewidywanym 
wzrostem, co może mieć negatywny wpływ na jej działalność.

Strategia Grupy Emitenta i dalszy rozwój aplikacji konsumenckiej Żappka częściowo zależą 
od jej zdolności do rozbudowy nowoczesnego ekosystemu convenience (w szczególności 
usług Maczfit i Dietly w segmencie D2C, Jush! i delio w segmencie eGrocery oraz 
autonomicznych sklepów Żabka Nano, sklepów hybrydowych oraz RSO). Nie można 
zagwarantować, że Grupa Emitenta pomyślnie rozwinie swoją działalność i zwiększy jej skalę 
lub osiągnie zadowalającą rentowność w odniesieniu do wspomnianych części swojego 
ekosystemu, w szczególności biorąc pod uwagę wczesny etap rozwoju niektórych projektów, 
wysoki stopień wymaganej innowacyjności oraz ograniczone doświadczenie Grupy Emitenta 
w tych nowych segmentach. We wspomnianych nowych segmentach działalność jest 
prowadzona na wysoce konkurencyjnym rynku, na który wchodzi lub jest zainteresowanych 
wejściem wiele podmiotów oraz w ramach którego preferencje konsumentów ulegają ciągłym 
zmianom. W związku z tym Grupa Emitenta musi stale przyjmować nowe rozwiązania 
technologiczne i/lub rozwijać istniejące rozwiązania, aby zachować konkurencyjność i 
odpowiednio sprostać oczekiwaniom konsumentów. W rezultacie istnieje ryzyko, że Grupa 
Emitenta mogłaby nie zdołać wykorzystać lub opracować skutecznych rozwiązań 
technologicznych, które umożliwiłyby jej oferowanie klientom produktów i usług w ramach 
jej ekosystemu convenience.

Ponadto, realizacja strategicznych planów i celów Grupy Emitenta może wiązać się ze 
znaczącym obciążeniem jej zasobów, kierownictwa oraz infrastruktury operacyjnej i 
finansowej, a także może odwrócić uwagę Zarządu od innych kluczowych kwestii 
biznesowych. Ponadto, z uwagi na to, że Grupa Emitenta dąży do rozwoju swojej działalności 
poprzez oferowanie nowych i innowacyjnych produktów i usług w ramach swojego 
ekosystemu convenience, będzie musiała w dalszym ciągu ulepszać i modernizować swoje 
systemy informatyczne oraz infrastrukturę, aby poradzić sobie z większą skalą i złożonością 
prowadzonej działalności. Taki wzrost będzie wymagał od Grupy Emitenta zaangażowania 
znacznych zasobów zarządczych, operacyjnych i innych przed wdrożeniem jakiegokolwiek 
nowego projektu biznesowego, przy czym bez jakiejkolwiek gwarancji, że Grupa Emitenta 
będzie w stanie z powodzeniem go zrealizować lub też że osiągnięty zostanie przewidywany 
wzrost jej przychodów i zysków.

Ponadto, biorąc pod uwagę rosnący segment eGrocery i silną konkurencję w tym segmencie, 
a także rosnącą liczbę klientów przenoszących swoje zakupy do kanału eGrocery, oczekuje 
się, że dla Grupy Emitenta szczególnie ważny będzie rozwój kanału eGrocery i dostosowanie 
go do trendów rynkowych. W przeciwnym razie może dojść do odpływu klientów Grupy 
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Emitenta (zarówno w tradycyjnym, jak i elektronicznym (eGrocery) kanale sprzedaży) do jej 
konkurentów.

Jeżeli Grupa Emitenta nie będzie w stanie skutecznie zarządzać przewidywanym wzrostem w 
zakresie nowych projektów biznesowych (zarówno obecnych, jak i przyszłych) oraz 
powiązanymi kosztami narzędzi technologicznych oraz rozwiązań e-commerce lub eGrocery, 
lub jeżeli takie inicjatywy okażą się niewystarczające do zaspokojenia potrzeb klientów lub 
osiągnięcia zadowalającej rentowności, lub jeżeli Grupa Emitenta nie będzie w stanie 
odpowiednio przewidywać trendów konsumenckich, mogłoby to wywrzeć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta może nie być w stanie skutecznie wdrożyć swoich zobowiązań w zakresie 
ESG, co może mieć negatywny wpływ na jej działalność.

Strategicznym zobowiązaniem Grupy Emitenta w zakresie ESG jest tworzenie warunków do 
zrównoważonego życia dla wszystkich, każdego dnia, co wiąże się z oferowaniem bardziej 
świadomych i zrównoważonych wyborów, wywieraniem wpływu na przedsiębiorców i 
społeczności lokalne, kształtowaniem organizacji nastawionych na realizację celów i 
minimalizowaniem wpływu na środowisko w ramach całego łańcucha wartości. Jeżeli Grupa 
Emitenta nie wywiąże się ze swoich zobowiązań w zakresie ESG, jeżeli rozwiązania 
zastosowane przez Grupę Emitenta w obszarze ESG okażą się niewystarczające lub jeżeli 
koszty ich wdrożenia okażą się wyższe niż oczekiwano, mogłoby to mieć istotny negatywny 
wpływ na reputację i rentowność Grupy Emitenta. Ponadto, Grupa Emitenta mogłaby ponieść 
dodatkowe koszty opłat lub niższego obniżenia marży odsetkowej w tej części finansowania, 
która jest związana z realizacją celów w zakresie ESG.

Aby wdrożyć zobowiązanie Grupy Emitenta do osiągnięcia celów w zakresie ESG, dnia 4 
kwietnia 2025 roku Grupa Emitenta przyjęła i opublikowała Zasady Ramowe dotyczące 
obligacji powiązanych ze zrównoważonym rozwojem (Sustainability-linked Bond 
Framework), w tym określone zobowiązania w zakresie ESG w postaci kluczowych 
wskaźników efektywności (KPI) mierzonych za pomocą celów wyznaczonych w zakresie 
zrównoważonego rozwoju (SPT), które mają zostać osiągnięte do dnia 31 grudnia 2028 roku. 
Zasady Ramowe dotyczące obligacji powiązanych ze zrównoważonym rozwojem zostały 
sporządzone zgodnie z Zasadami dotyczącymi obligacji powiązanych ze zrównoważonym 
rozwojem (2024) ustanowionymi przez Międzynarodowe Stowarzyszenie Rynków 
Kapitałowych (ICMA). Warunki Emisji Obligacji będą odnosić się do Zasad Ramowych 
dotyczących obligacji powiązanych ze zrównoważonym rozwojem, w szczególności będą 
przewidywać odpowiedni wzrost Marży w przypadku, gdy Emitent nie spełni jednego lub 
więcej celów w zakresie zrównoważonego rozwoju (SPT). Należy również zauważyć, że 
Emitent zastrzegł sobie w Warunkach Emisji Obligacji prawo do ponownego obliczenia 
wartości bazowych kluczowych wskaźników efektywności (KPI), terminów bazowych i/lub 
celów w zakresie zrównoważonego rozwoju (SPT) w przypadku wystąpienia któregokolwiek 
ze zdarzeń wskazanych w Warunkach Emisji Obligacji i Zasadach Ramowych dotyczących 
obligacji powiązanych ze zrównoważonym rozwojem. W przypadku ponownej kalkulacji, 
charakterystyka w zakresie zrównoważonego rozwoju może zostać zmieniona przez Emitenta 
w dobrej wierze, z zastrzeżeniem potwierdzenia przez dostawcę niezależnej opinii eksperckiej 
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(SPO), że proponowana zmiana jest zgodna z określonymi warunkami wskazanymi w tym 
dokumencie.

Ponadto, Grupa Emitenta może nie być w stanie odpowiednio dostosować się i spełnić 
obowiązujących wymogów regulacyjnych w zakresie ESG (w tym w odniesieniu do 
wymogów gospodarki o obiegu zamkniętym, które nakazują stałe zmniejszanie ilości 
wykorzystywanych materiałów pierwotnych i większe poleganie na recyklingu i ponownym 
wykorzystywaniu zasobów i materiałów lub osiągnięcie celów w zakresie zapobiegania 
marnotrawieniu żywności) ze względu na brak gotowych do wdrożenia rozwiązań, które 
odpowiadałyby wymaganiom Grupy Emitenta i skali jej działalności. Grupa Emitenta 
narażona jest również na ryzyko wyższych kosztów wdrożenia takich rozwiązań, a także 
braku wystarczającego zaangażowania ze strony franczyzobiorców oraz nieprzewidzianych 
zmian w zachowaniu klientów. Grupa Emitenta jest również narażona na wzrost kosztów 
energii, który może być spowodowany szeregiem czynników pozostających poza kontrolą 
Grupy Emitenta, w tym zmianami regulacyjnymi, wzrostem kosztów wydobycia paliw 
kopalnych, wzrostem kosztów praw do emisji, zwiększonym popytem na energię oraz 
potencjalnie niższą wydajnością odnawialnych źródeł energii. Chociaż Żabka Polska 
podpisała korporacyjną umowę sprzedaży energii elektrycznej („cPPA”) i wdrożyła strategię 
zakupu energii, nie można zagwarantować, że ceny energii nie mogłyby mieć istotnego 
niekorzystnego wpływu na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.

Jednocześnie, nadchodzące rozporządzenie dotyczące ujawniania informacji związanych ze 
zrównoważonym rozwojem zgodnie z Dyrektywą w sprawie sprawozdawczości 
przedsiębiorstw w zakresie zrównoważonego rozwoju (CSRD) może spowodować pewne 
początkowe wyzwania w zapewnieniu spójnego poziomu przejrzystości dla niektórych 
podmiotów Grupy Emitenta, ponieważ zakres informacji, które mają być prezentowane w 
raportach zewnętrznych (w oparciu o podwójną ocenę istotności) jest większy niż ten, który 
Grupa Emitenta raportowała do tej pory. Grupa Emitenta przeprowadza obecnie weryfikację 
gotowości do podjęcia działań wynikających z Dyrektywy w sprawie sprawozdawczości 
przedsiębiorstw w zakresie zrównoważonego rozwoju (CSRD) w celu zapewnienia 
odpowiedniego przetestowania procesów, przy czym nie ma pewności co do tego, czy do 
terminowego wdrożenia wszystkich procedur będą konieczne ewentualne korekty.

Każda z powyższych okoliczności mogłaby mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta może stanąć w obliczu wyzwań związanych z integracją przejętych 
podmiotów lub może nie być w stanie skutecznie przeprowadzić przejęcia.

W lutym 2024 roku Grupa Emitenta nabyła DRIM, a w przyszłości może angażować się w 
oportunistyczne przejęcia innych spółek, przedsiębiorstw i aktywów, zarówno w Polsce, jak 
i za granicą. Tego rodzaju przejęcia wiążą się z licznymi ryzykami, z których każde mogłoby 
zaszkodzić działalności Grupy Emitenta, obejmującymi m.in:

▪ trudności z wdrożeniem zasad ładu korporacyjnego w przejętych przedsiębiorstwach;

▪ przeszkody w integracji przejętego przedsiębiorstwa lub brak realizacji oczekiwanych 
korzyści lub synergii wynikających z transakcji;
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▪ niezdolność do osiągnięcia wystarczającego wzrostu wartości;

▪ niezidentyfikowanie wszystkich kwestii lub zobowiązań na etapie badania due 
diligence;

▪ kwestie związane z własnością intelektualną, zgodnością z przepisami, praktykami 
księgowymi, pracownikami lub klientami;

▪ ryzyko związane z wejściem na nowe rynki, na których Grupa Emitenta ma 
ograniczone doświadczenie lub w ogóle go nie posiada; oraz

▪ ryzyko niemożności zatrzymania lub zatrudnienia zarządu przejętego przedsiębiorstwa, 
a także potencjalnej utraty kluczowych pracowników, klientów i dostawców.

Chociaż Grupa Emitenta posiada wewnętrzne wytyczne dotyczące procesów M&A oraz 
współpracuje z wyspecjalizowanymi doradcami zewnętrznymi w celu przeprowadzania 
analiz due diligence (finansowych, podatkowych, prawnych, handlowych, informatycznych, 
technicznych, kadrowych, środowiskowych i innych), doradzania w zakresie wycen i 
wspierania Grupy Emitenta w negocjowaniu dokumentacji transakcyjnej, nie można 
zagwarantować, że Grupa Emitenta właściwie oceni merytorycznie dany przejmowany 
podmiot lub uniknie poniesienia kosztów przejęcia lub innych kosztów, które później okażą 
się nieuzasadnione, ani że właściwie zintegruje przejmowany podmiot z przedsiębiorstwem 
Grupy Emitenta w sposób terminowy i efektywny kosztowo. W wyniku tych lub innych 
czynników, Grupa Emitenta mogłaby zaciągnąć zobowiązania lub ponieść koszty, które okażą 
się wyższe niż przewidywano. To z kolei może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

3.4 Ryzyko związane z kwestiami finansowymi

Grupa Emitenta wymaga określonego poziomu przepływów środków pieniężnych w celu 
obsługi oprocentowanych kredytów, innych pożyczek i zobowiązań leasingowych oraz 
podlega określonym zobowiązaniom finansowym, w związku z czym może być narażona na 
ryzyko pogorszenia swojej płynności lub niemożności spłaty zadłużenia finansowego lub 
zapewnienia finansowania na korzystnych warunkach.

Grupa Emitenta posiada zobowiązania finansowe podlegające zmiennym stopom 
procentowym. W rezultacie, Grupa Emitenta musi przeznaczać określoną część swoich 
przepływów środków pieniężnych z działalności operacyjnej na spłatę kwot głównych i 
odsetek od finansowania, co mogłoby powodować:

▪ ograniczenie dostępności takich przepływów środków pieniężnych na finansowanie 
działalności gospodarczej, przejęć lub innych ogólnych celów korporacyjnych bądź też 
realizacji strategii rozwoju;

▪ zwiększenie podatności Grupy Emitenta na niekorzystne warunki gospodarcze i 
branżowe;

▪ ograniczenie elastyczności Grupy Emitenta w reagowaniu na zmiany dotyczące jej 
działalności i branży oraz ogólnie zmiany w gospodarce i planowaniu odpowiednich 
działań; oraz

▪ ograniczenie zdolności Grupy Emitenta do pozyskania dodatkowego finansowania.
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W perspektywie średnioterminowej (tj. po zakończeniu okresu objętego informacją o kapitale 
obrotowym Grupy Emitenta), zdolność Grupy Emitenta do terminowej spłaty kwot głównych 
lub odsetek od zadłużenia Grupy Emitenta, w zakresie wymaganym do spłaty w gotówce, 
oraz do finansowania bieżącej działalności Grupy Emitenta lub jej planowanych nakładów 
inwestycyjnych, będzie uzależniona od przyszłych wyników Grupy Emitenta i jej zdolności 
do generowania środków pieniężnych, co w pewnym stopniu będzie uzależnione od ogólnych 
czynników ekonomicznych, finansowych, konkurencyjnych, legislacyjnych, prawnych, 
regulacyjnych i innych. Jeżeli po upływie terminu wymagalności kredytów Grupy Emitenta 
lub jakiegokolwiek innego zadłużenia, jakie mogła zaciągnąć Grupa Emitenta, Grupa 
Emitenta nie będzie dysponować wystarczającymi przepływami środków pieniężnych z 
działalności operacyjnej i innymi zasobami kapitałowymi, aby spłacić zobowiązania dłużne 
Grupy Emitenta lub sfinansować inne potrzeby Grupy Emitenta w zakresie płynności, Grupa 
Emitenta może być zobowiązana do refinansowania lub restrukturyzacji swojego zadłużenia.

Ponadto, Grupa Emitenta może być zmuszona do refinansowania całości lub części swojego 
zadłużenia w terminie lub przed terminem jego wymagalności. Jeżeli Grupa Emitenta nie 
będzie w stanie refinansować lub zrestrukturyzować swojego zadłużenia w całości lub w 
części bądź uzyskać takiego refinansowania lub restrukturyzacji na akceptowalnych 
warunkach, Grupa Emitenta może być zmuszona do sprzedaży aktywów, zmniejszenia 
nakładów inwestycyjnych lub pozyskania dodatkowego finansowania dłużnego lub 
kapitałowego w kwotach, które mogłyby być znaczące, bądź też posiadacze zadłużenia Grupy 
Emitenta mogą przyspieszyć spłatę zadłużenia Grupy Emitenta i, w zakresie, w jakim takie 
zadłużenie jest zabezpieczone, przejąć aktywa Grupy Emitenta. Grupa Emitenta nie może 
zagwarantować, że będzie w stanie zrealizować powyższe działania terminowo lub na 
komercyjnie uzasadnionych warunkach, o ile w ogóle. W takim przypadku Grupa Emitenta 
może nie posiadać aktywów wystarczających do dokonania spłaty całości zadłużenia Grupy 
Emitenta.

W ramach zarządzania kapitałem obrotowym Grupa Emitenta korzysta z umów faktoringu i 
faktoringu odwrotnego w odniesieniu do swoich należności i zobowiązań. Nieoczekiwane 
rozwiązanie tych umów, zewnętrzne niekorzystne zdarzenia lub okoliczności biznesowe, 
takie jak spadek wyników, niedostępność finansowania lub zmiany stóp procentowych, mogą 
prowadzić do zwiększonych wymogów w zakresie środków pieniężnych i pogorszenia 
płynności Grupy Emitenta, co z kolei może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Dokumenty finansowe (w tym Warunki Emisji Obligacji) zawarte przez Grupę Emitenta 
zawierają określone zobowiązania do podjęcia działań, do niepodejmowania działań oraz 
zobowiązania finansowe. Przestrzeganie określonych zobowiązań zawartych w dokumentach 
Grupy Emitenta (w tym w Warunkach Emisji Obligacji) mogłoby ograniczyć jej zdolność do 
finansowania lub refinansowania zadłużenia lub w inny sposób wpływać na jej przyszłą 
działalność operacyjną i zdolność do realizowania określonych działań biznesowych, które 
mogą leżeć w jej interesie. W perspektywie średnioterminowej (tj. po zakończeniu okresu 
objętego informacją o kapitale obrotowym Grupy Emitenta), jakiekolwiek niewywiązanie się 
przez Grupę Emitenta z zobowiązań umownych, w tym zobowiązań zawartych w 
porozumieniach dotyczących finansowania, lub niespłacenie zobowiązań finansowych w 
terminie mogłoby skutkować różnymi istotnymi niekorzystnymi konsekwencjami, w tym 
odmową dalszego finansowania przez strony finansujące i zażądaniem spłaty już udzielonych 
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kredytów, uznaniem ich za natychmiastowo wymagalne lub zaspokojeniem przez strony 
finansujące roszczeń z aktywów Grupy Emitenta, co wiązałoby się z utratą danych 
składników majątku, natomiast tego rodzaju naruszenia mogłyby powodować dodatkowe 
naruszenia innych zobowiązań wynikających z innego zadłużenia lub umów.

Ponadto, strategia rozwoju Grupy Emitenta będzie wymagała w przyszłości znacznych 
nakładów inwestycyjnych i choć Grupa Emitenta spodziewa się sfinansować znaczną ich 
część z przepływów środków pieniężnych generowanych z działalności operacyjnej Grupy 
Emitenta, Grupa Emitenta może także starać się pozyskać dodatkowe finansowanie w formie 
dodatkowego finansowania zewnętrznego. W związku z powyższym, jeżeli Grupa Emitenta 
nie będzie w stanie pozyskać finansowania zgodnie ze swoimi oczekiwaniami, może być 
zmuszona do zmiany swojej strategii lub ograniczenia rozwoju, a w konsekwencji tempo 
osiągania przez Grupę Emitenta strategicznych celów rozwoju może być wolniejsze niż 
pierwotnie zakładano.

Niezdolność Grupy Emitenta do wywiązania się z zobowiązań finansowych lub 
zorganizowania finansowania zewnętrznego mogłaby mieć istotny niekorzystny wpływ na 
działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta jest narażona na ryzyko wzrostu stóp procentowych, co może negatywnie 
wpłynąć na jej koszty odsetkowe.

Grupa Emitenta finansuje swoją działalność w oparciu o oprocentowane zobowiązania (w tym 
kredyty i pożyczki, zobowiązania z tytułu dostaw i usług objęte umowami faktoringu 
odwrotnego oraz zobowiązania z tytułu leasingu), które podlegają zmiennym stopom 
procentowym. 

W związku z powyższym, zmiany stóp procentowych i innych parametrów rynku 
finansowego mogą w przyszłości wywrzeć wpływ na działalność Grupy Emitenta. Stopy 
procentowe zależą w dużej mierze od zmian wielu czynników, takich jak w szczególności 
sytuacja gospodarcza i polityczna na świecie i w kraju oraz niektóre inne czynniki pozostające 
poza kontrolą Grupy Emitenta. Wszelkie zmiany stóp procentowych mogą powodować 
wzrost kosztów finansowych, co mogłoby mieć niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

3.5 Czynniki ryzyka związane z sytuacją makroekonomiczną i polityczną, w której Emitent 
oraz Grupa Emitenta prowadzą działalność

Zmiany ogólnej sytuacji gospodarczej mogą doprowadzić do spadku popytu ze strony 
konsumentów, co mogłoby mieć niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta.

Grupa Emitenta prowadzi swoją działalność głównie w Polsce i jest uzależniona od poziomu 
popytu ze strony polskich konsumentów. Popyt konsumentów jest obszarem wrażliwym na 
szereg czynników pozostających poza kontrolą Grupy Emitenta, w szczególności na sytuację 
makroekonomiczną i polityczną w Polsce oraz inne czynniki wpływające na poziom 
wydatków uznaniowych konsumentów. Czynniki te obejmują dynamikę wzrostu PKB, 
inflację lub deflację (w tym w zakresie cen żywności), zaufanie konsumentów, stopę 
bezrobocia, ustawową płacę minimalną, stawki podatkowe, stopy procentowe, kursy 
wymiany walut, niepewność polityczną, zmiany demograficzne, poziomy finansowania 
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przyznanego Polsce przez UE i inne czynniki skutkujące spadkiem dochodu 
rozporządzalnego lub wydatków na konsumpcję. W szczególności rosnące stopy inflacji 
mogą wpływać na dochód rozporządzalny oraz zwyczaje konsumentów w kwestii zakupów 
(np. powodować spadek zakupów dokonywanych pod wpływem impulsu lub innych zakupów 
uznaniowych i/lub wzrost zakupów w sektorze dyskontowym).

W ostatnich latach Polska doświadczyła wzrostu inflacji, co z kolei wiąże się z wystąpieniem 
wysokiej stopy inflacji. W związku z powyższym ceny towarów oferowanych przez Grupę 
Emitenta zostały odpowiednio dostosowane. W przyszłości zdolność Grupy Emitenta do 
przenoszenia podwyżki kosztów na konsumentów będzie uzależniona od różnych czynników, 
w tym konkurencji rynkowej i wrażliwości konsumentów na poziom cen. Brak skutecznego 
dostosowania cen w odpowiedzi na inflację i rosnące koszty produkcji może spowodować 
spadek rentowności i konkurencyjności Grupy Emitenta.

Powyższe czynniki mogą spowodować spadek popytu na produkty Grupy Emitenta, 
ograniczony dostęp do finansowania zewnętrznego, trudności dotyczące dostawców i innych 
podmiotów, z którymi Grupa Emitenta współpracuje, co z kolei może przełożyć się na 
trudności dostawców lub innych podmiotów w wykonywaniu ich zobowiązań wobec Grupy 
Emitenta lub też uniemożliwić im wykonywanie takich zobowiązań, a każdy z tych 
czynników mógłby mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej 
wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy. W przypadku pogorszenia się ogólnej 
sytuacji gospodarczej w Polsce w związku z powyższymi lub innymi czynnikami 
gospodarczymi, z przyczyn politycznych lub w związku z obniżeniem ratingu kredytowego 
Polski, co miało miejsce w przeszłości, mogłoby to mieć niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Ponadto, w takiej pełnej wyzwań sytuacji gospodarczej klienci mogą stać się bardziej 
wrażliwi na poziom cen i z tego powodu mogą być mniej skłonni do nabywania 
wysokomarżowych produktów dyskrecjonalnych Grupy Emitenta (takich jak produkty QMS, 
produkty gotowe do spożycia, przekąski i napoje) lub do korzystania z usług premium Grupy 
Emitenta, takich jak Jush! lub delio, a zamiast tego mogą koncentrować się na zakupie 
artykułów pierwszej potrzeby i artykułów promocyjnych, które zazwyczaj generują niższą 
marżę dla Grupy Emitenta. Wszelkie takie tendencje mogłyby mieć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy.

Czynniki ryzyka związane z otoczeniem rynkowym, w którym działa Grupa Emitenta

3.6 Ryzyko związane z kwestiami prawnymi, podatkowymi i regulacyjnymi

Zmiany w ustawie o ograniczeniu handlu w niedziele i święta mogłyby mieć istotny i 
niekorzystny wpływ na Grupę Emitenta. 

Zgodnie z ustawą o ograniczeniu handlu w niedziele i święta oraz w niektóre inne dni, która 
weszła w życie w 2018 roku, co do zasady handel w niedziele i święta w sklepach detalicznych 
w Polsce jest zakazany („Zakaz Handlu w Niedziele”). Zakaz Handlu w Niedziele 
przewidywał m.in. wyjątki dopuszczające otwarcie sklepu detalicznego w niedziele i święta, 
w szczególności: (i) jeżeli sprzedaż jest prowadzona w sklepie detalicznym w te dni przez 
przedsiębiorcę będącego osobą fizyczną i prowadzącego działalność gospodarczą we 
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własnym imieniu i na własną rzecz („wyłączenia dla przedsiębiorców indywidualnych”); lub 
(ii) jeżeli dany sklep jest placówką pocztową. Bezpośrednio po wejściu w życie Zakazu 
Handlu w Niedziele w 2018 roku, Grupa Emitenta była jedyną siecią detaliczną na polskim 
rynku, która mogła być otwarta w niedziele i święta w ramach wyłączenia przewidzianego 
dla placówek o statusie placówki pocztowej, a tym samym miała możliwość uzyskania 
przewagi nad konkurentami. Z czasem jednak konkurenci Grupy Emitenta zaczęli stopniowo 
otwierać swoje sklepy w oparciu o wyłączenie dla placówek pocztowych, co zwiększyło 
konkurencję Grupy Emitenta w tych dniach i spowodowało spadek sprzedaży Grupy 
Emitenta.

W dniu 1 lutego 2022 roku wszedł w życie Zmieniony Zakaz Handlu w Niedziele (ustawa o 
zmianie ustawy o ograniczeniu handlu w niedziele i święta oraz w niektóre inne dni). Przepisy 
te ograniczają handel w niedziele i święta poprzez dalsze zmniejszenie liczby wyjątków, w 
ramach których zezwala się na handel w niedziele i święta w odniesieniu do sklepów 
detalicznych. Zgodnie ze Zmienionym Zakazem Handlu w Niedziele, sklepy detaliczne nie 
mogą już prowadzić handlu w niedziele jako placówki pocztowe, chyba że co najmniej 40% 
ich miesięcznych przychodów generowanych jest przez działalność pocztową. W związku z 
tym, głównym wyjątkiem pozwalającym na otwarcie sklepu w niedziele i święta dostępnym 
dla operatorów sklepów jest prowadzenie w nich sprzedaży przez przedsiębiorcę będącego 
osobą fizyczną oraz korzystającego z pomocy członków rodziny. Na dzień publikacji 
niniejszej Noty Informacyjnej, większość sklepów Grupy Emitenta może kontynuować 
prowadzenie handlu w ramach wyłączenia przewidzianego dla indywidualnego 
przedsiębiorcy.

Grupa Emitenta wdrożyła pakiet zachęt (obejmujący m.in. dodatkowe wynagrodzenie, 
szkolenia, narzędzia cyfrowe i stanowiska samoobsługowe), aby zachęcić franczyzobiorców 
do otwierania sklepów w niedziele i święta. W czwartym kwartale 2024 roku Grupa Emitenta 
utrzymała wysoki poziom wykorzystania sklepów (ponad 90%) w niedziele, w które 
obowiązuje zakaz handlu, i święta. Ponadto, nie ma żadnej gwarancji, że konkurenci Grupy 
Emitenta nie przyjmą podobnego do Grupy Emitenta modelu biznesowego, aby mieć 
możliwość otwierania sklepów w niedziele i święta. Zmieniony Zakaz Handlu w Niedziele 
może dodatkowo doprowadzić do przejścia konsumentów na dokonywanie zakupów w 
większym stopniu w sektorze eGrocery, z korzyścią dla konkurentów Grupy Emitenta, którzy 
są bardziej aktywni w tym sektorze. Mogłoby to zwiększyć presję na Grupę Emitenta w 
zakresie przyciągania klientów do jej sklepów i/lub kanałów eGrocery. W konsekwencji 
mogłoby to mieć istotny niekorzystny wpływ na rentowność Grupy Emitenta, a tym samym 
na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Pomimo zapowiedzi większości parlamentarnej wybranej do polskiego parlamentu w 2023 
roku o przywróceniu handlu w niedziele w pewnym zakresie, nie jest jasne, kiedy, o ile w 
ogóle, nowe przepisy zostaną przyjęte oraz jakie warunki i ograniczenia zostaną uzgodnione. 
Nie można wykluczyć, że nowe regulacje mogą przynieść korzyści konkurentom Grupy 
Emitenta i niekoniecznie mieć pozytywny wpływ na działalność Grupy Emitenta. W 
szczególności, jeżeli nowe regulacje zwiększą konkurencję poprzez zwiększenie liczby 
placówek sprzedaży detalicznej otwartych w niedziele i święta, może to mieć niekorzystny 
wpływ na wyniki operacyjne Grupy Emitenta. W rezultacie, przyjęcie jakichkolwiek nowych 
przepisów ograniczających lub w inny sposób regulujących handel w niedziele i święta może 
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wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, 
sytuację finansową i perspektywy.

Zmiany ram prawnych i niejasności w interpretacji przepisów mogłyby spowodować 
konieczność modyfikacji obecnych praktyk biznesowych Grupy Emitenta, poniesienia przez 
nią zwiększonych kosztów i narazić ją na potencjalne zobowiązania.

Działalność Grupy Emitenta podlega licznym przepisom prawa i regulacjom dotyczącym 
ograniczeń w handlu, reklamy, ochrony konsumentów, bezpieczeństwa produktów, jakości i 
odpowiedzialności, zdrowia i bezpieczeństwa, ochrony środowiska (np. systemom kaucji za 
plastikowe i szklane butelki, gospodarce odpadami i/lub przepisom dotyczącym tworzyw 
sztucznych jednorazowego użytku), klimatu, bezpieczeństwa pożarowego, planowania, 
konkurencji (np. wykorzystywanie przewagi kontraktowej), ochrony danych, praktyk 
dotyczących zatrudnienia oraz innym przepisom prawa i regulacjom mającym ogólne 
zastosowanie do sprzedawców detalicznych (np. godziny otwarcia sklepów) i/lub 
regulującym import, promocję i sprzedaż produktów oraz prowadzenie sklepów detalicznych. 
W celu zapewnienia zachowania przez Grupę Emitenta dalszej zgodności z przepisami 
mającymi zastosowanie do jej działalności operacyjnej, Grupa Emitenta może być 
zobowiązana do poniesienia znacznych kosztów, a brak zapewnienia przez Grupę Emitenta 
takiej zgodności może skutkować nałożeniem na Grupę Emitenta kar finansowych, co oprócz 
niekorzystnego wpływu finansowego na działalność operacyjną Grupy Emitenta mogłoby 
skutkować pogorszeniem reputacji Grupy Emitenta.

Ponadto, znaczna liczba przepisów prawa i regulacji mających zastosowanie do działalności 
Grupy Emitenta podlegała i może w przyszłości podlegać zmianom w wyniku zmian 
prawnych, politycznych i gospodarczych (na przykład przepisów dotyczących rozszerzonej 
odpowiedzialności producenta, systemów zwrotu kaucji lub podatku akcyzowego), ponieważ 
polski system prawny co do zasady podlega częstym zmianom. W związku z powyższym nie 
można zagwarantować, że przepisy prawa i regulacje mające zastosowanie do działalności 
Grupy Emitenta, w tym te dotyczące ochrony środowiska, zdrowia i bezpieczeństwa lub 
ograniczeń handlu w Polsce, nie zostaną zaostrzone lub w inny sposób nie wpłyną 
niekorzystnie na Grupę Emitenta. 

Ponadto, niektóre przepisy polskiego prawa są niejednoznaczne i często brakuje 
jednoznacznej lub jednolitej interpretacji przepisów bądź też jednolitej praktyki ze strony 
organów administracji publicznej lub sądów w zakresie stosowania polskiego prawa. Ze 
względu na częste zmiany prawa i jego różnorodne interpretowanie, ryzyko związane z 
polskim prawem może być większe niż na innych rozwiniętych rynkach.

W związku z powyższym, w przypadku gdyby którakolwiek ustawa, przepisy prawa lub 
regulacje mające zastosowanie do działalności operacyjnej Grupy Emitenta miały się zmienić, 
Grupa Emitenta nie jest w stanie przewidzieć ostatecznego kosztu dostosowania się do tych 
wymogów lub ich wpływu na jej działalność operacyjną. Grupa Emitenta może być 
zobowiązana do poniesienia znaczących kosztów lub zmodyfikowania swoich praktyk 
biznesowych w celu zachowania zgodności ze zmienionymi i/lub przyszłymi przepisami i 
regulacjami, co może zwiększyć jej koszty i ograniczyć jej zdolność do prowadzenia 
działalności, co z kolei może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.
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Zmiany w polityce publicznej, przepisach lub podejściu do sprzedaży napojów alkoholowych, 
napojów energetycznych, wyrobów nikotynowych i/lub tytoniu mogłyby mieć niekorzystny 
wpływ na działalność operacyjną Grupy Emitenta.

Wyroby alkoholowe

W ostatnich latach w Polsce wprowadzono pewne ograniczenia i podjęto inne działania 
regulacyjne w odniesieniu do alkoholu i tytoniu. Przykładowo, polska ustawa o wychowaniu 
w trzeźwości i przeciwdziałaniu alkoholizmowi („Ustawa o Przeciwdziałaniu 
Alkoholizmowi”) została znowelizowana w 2018 roku w celu nadania organom władz 
lokalnych (gminom) uprawnień do wprowadzenia ograniczeń w sprzedaży napojów 
alkoholowych w godzinach wieczornych (między godziną 22:00 a 6:00). Do tej pory wiele 
polskich gmin skorzystało z tego prawa i zdecydowało się ograniczyć lub nawet całkowicie 
zakazać sprzedaży napojów alkoholowych w nocy. Chociaż ograniczenie to miało dotychczas 
niewielki wpływ na Grupę Emitenta (biorąc pod uwagę, że sklepy Grupy Emitenta są otwarte 
w godzinach od 6:00 do 23:00), nie ma pewności co do tego, czy Ustawa o Przeciwdziałaniu 
Alkoholizmowi nie zostanie znowelizowana w sposób, który mógłby mieć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta (proszę spojrzeć poniżej). W 2021 r. 
wprowadzono również dodatkową opłatę koncesyjną za sprzedaż napojów alkoholowych w 
małych opakowaniach (do 300 ml). Od kilku lat różne grupy i aktywiści opowiadają się za 
wprowadzeniem dalszych ograniczeń w zakresie reklamowania i sprzedaży alkoholu. 

Na datę niniejszej Noty Informacyjnej, toczą się prace nad kolejną nowelizacją Ustawy o 
Przeciwdziałaniu Alkoholizmowi. Projekt z 10 marca 2025 r., jest obecnie na etapie 
konsultacji społecznych i zakłada:

▪ rozszerzenie zakazu promocji napojów alkoholowych, przez uzupełnienie go o 
sprzedaż napojów alkoholowych z zastosowaniem upustów, rabatów, bonifikat, 
pakietów i programów lojalnościowych, darowizn, nagród, wycieczek, gier losowych, 
zakładów wzajemnych, wszelkich form użyczeń, transakcji wiązanych, wszelkiego 
rodzaju talonów i bonów oraz udzielania innych niewymienionych z nazwy korzyści 
majątkowych lub osobistych dla nabywcy napojów alkoholowych;

▪ wprowadzenie generalnej zasady zakazującej promocji napojów alkoholowych, równe 
dla piwa i alkoholi mocnych (dla porządku, reklama dla piwa zostaje na 
dotychczasowych zasadach);

▪ wykreślenie istniejących do tej pory wydzielonych stoisk jako wyjątku od zakazu 
promocji;

▪ co do zasady pakowanie napojów alkoholowych o ilości nominalnej do 300 ml w 
opakowania wykonane wyłącznie ze szkła lub metalu oraz zakaz wprowadzania do 
obrotu alkoholu w postaci innej niż płynna;

▪ wymóg, że naczynia, w których sprzedawane są alkohole nie będą mogły zachęcać do 
spożywania napojów alkoholowych przez osoby do lat 18, ani łączyć spożywania 
alkoholu ze sprawnością fizyczną bądź kierowaniem pojazdami; ani budzić 
wątpliwości lub wprowadzać w błąd w zakresie identyfikacji napojów alkoholowych; 
ani uniemożliwiać odróżnienie napojów alkoholowych od innych środków 
spożywczych; zawierać stwierdzeń, że alkohol posiada właściwości lecznicze, jest 
środkiem stymulującym, uspakajającym lub sposobem rozwiązywania konfliktów 
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osobistych; zachęcać do nadmiernego spożycia alkoholu; przedstawić abstynencji lub 
umiarkowanego spożycia alkoholu w negatywny sposób; podkreślać zawartości 
alkoholu w napojach alkoholowych jako cechy wpływającej pozytywnie na jakość 
napoju alkoholowego; wywoływać skojarzeń napoju alkoholowego z: (i) 
atrakcyjnością seksualną, (ii) relaksem lub wypoczynkiem, (iii) nauką lub pracą, (iv) 
sukcesem zawodowym lub życiowym;

▪ zaostrzenie sankcji karnej, którą zagrożone jest prowadzenie reklamy i promocji 
niezgodnie z przepisami ustawy poprzez podniesienie minimalnej oraz maksymalnej 
wysokości kary do wysokości grzywny od 20.000 zł do 750.000 zł oraz uzupełnienie 
katalogu kar o ograniczenie wolności, z możliwością zastosowania obu kar łącznie;

▪ nałożenie obowiązku na sprzedawców lub podających napoje alkoholowe odmowy 
sprzedaży lub podania napojów alkoholowych osobom, które nie okazały dokumentu 
potwierdzającego ich wiek. Przy czym konstrukcja proponowanego przepisu obliguje 
każdorazowo sprzedawcę lub podającego do żądania okazania powyższego 
dokumentu, w przypadku wątpliwości co do ukończenia przez nabywcę 18 roku życia.

Powyższe propozycje zmian, mogą rzutować w następujący sposób na poszczególne elementy 
działalności prowadzonej przez Grupę Emitenta:

▪ Sklepy – konieczność zmiany wszelkiego rodzaju oznaczeń cenowych (zachęcających 
do nabycia produktów alkoholowych) na wydzielonych stoiskach;

▪ Sprzedaż – brak promocji łączonych; problem z interpretacja rabatów i upustów przy 
sprzedaży hurtowej;

▪ Akcje promocyjne – niedozwolone będą wszelkiego rodzaju akcje promocyjne w 
postaci konkursów, zadań, zdrapek itp.;

▪ Aplikacja mobilna – negatywny wpływ na ofertę alkoholową wewnątrz programu 
lojalnościowego i wszelkich innych działań marketingowych;

▪ Rynek – brak możliwości działania niepublicznego (newslettery itp.), ograniczenia nie 
będą jednak dotykać hurtowni, pubów/ogródków z alkoholem (do spożycia w miejscu 
sprzedaży) oraz w tzw. punktów prowadzących wyłącznie sprzedaż napojów 
alkoholowych.

Napoje energetyzujące

Ponadto, Ustawa z dnia 17 sierpnia 2023 r. o zmianie ustawy o zdrowiu publicznym oraz 
niektórych innych ustaw („Ustawa o Napojach Energetyzujących”) wprowadziła w Polsce 
z dniem 1 stycznia 2024 r. zakaz sprzedaży napojów z dodatkiem tauryny i kofeiny (tj. 
napojów energetyzujących lub energetycznych) osobom poniżej 18 roku życia. Zgodnie z 
Ustawą o Napojach Energetyzujących, napój z dodatkiem kofeiny lub tauryny oznacza napój 
będący produktem konsumpcyjnym, którego skład zawiera kofeinę w proporcji 
przekraczającej 150 mg/l lub taurynę, z wyłączeniem substancji naturalnie w nim 
występujących. W związku z wprowadzonym zakazem, Grupa Emitenta musiała wprowadzić 
odpowiednie mechanizmy kontroli wiekowej w odniesieniu do sprzedaży takich produktów 
(w tym w ramach kanału eGrocery obsługiwanego za pośrednictwem aplikacji delio lub 
Jush!), takie same jak w przypadku sprzedaży alkoholu i wyrobów tytoniowych. Po wejściu 
zakazu w życie, Grupa Emitenta odnotowała niewielki spadek sprzedaży napojów 
energetycznych. Grupa Emitenta nie może zagwarantować, że wolumen sprzedaży produktów 
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tego typu powróci do poziomu sprzed wprowadzenia zakazu, nawet jeśli producenci dostosują 
swoją ofertę napojów, wprowadzając napoje bez kofeiny lub o jej niższej zawartości. Grupa 
Emitenta nie może również wykluczyć, że takie produkty nie zostaną pozytywnie przyjęte 
przez młodszych klientów, którzy wcześniej wybierali napoje energetyczne obecnie zakazane 
na mocy Ustawy o Napojach Energetyzujących. Wstępny projekt ustawy wprowadzającej 
zakaz przewidywał również znaczne ograniczenia w zakresie reklamowania i promowania 
napojów energetycznych. Mimo że ograniczenia te nie zostały wprowadzone, Grupa Emitenta 
nie może wykluczyć, że zostaną wprowadzone w przyszłości.

Wyroby tytoniowe

W ostatnim czasie zmiany legislacyjne dotykają również segment artykułów tytoniowych. 
Została m.in. uchwalona nowelizacja przepisów, wchodząca w życie w dniu 16 kwietnia 2025 
r., będąca wyrazem obowiązkowej implementacji dyrektywy delegowanej Komisji (UE) 
2022/2100 z dnia 29 czerwca 2022 r. zmieniającej dyrektywę Parlamentu Europejskiego i 
Rady 2014/40/UE w odniesieniu do zniesienia niektórych zwolnień w przypadku 
podgrzewanych wyrobów tytoniowych. Nowelizacja ta zmienia przepisy ustawy o ochronie 
zdrowia, z dnia 19 sierpnia 1994 r. (ze zm.), w takim zakresie, że zakazuje się wprowadzania 
do obrotu określonych kategorii wyrobów tytoniowych, w tym podgrzewanych wyrobów 
tytoniowych oraz nowatorskich wyrobów tytoniowych z charakterystycznym aromatem. Po 
16 kwietnia 2025 r. nie będzie już możliwości sprzedaży podgrzewanych wyrobów 
tytoniowych. Ustawa zawiera jednak regulacje przejściowe wskazujące, że zezwolenia na 
udostępnianie po raz pierwszy w celu dalszej odsprzedaży albo udostępnianie po raz pierwszy 
w celu wprowadzenia do obrotu wydane przed dniem wejścia w życie ustawy, w odniesieniu 
do podgrzewanych wyrobów tytoniowych, których dotyczy zakaz, wygasają po upływie 9 
miesięcy od dnia wejścia w życie uchwalonej regulacji. Podgrzewane wyroby tytoniowe, w 
stosunku do których wydano zezwolenie przed dniem wejścia w życie uchwalonej ustawy 
mogą zostać wprowadzone do obrotu lub pozostawać w obrocie przez okres nie dłuższy niż 
9 miesięcy, od dnia wejścia w życie ww. regulacji.

Ministerstwo zdrowia przedstawiło również projekt, z dnia 17 marca 2025 r., dotyczący 
zakazu oraz zmian zasad sprzedaży części wyrobów tytoniowych. Nowelizacja nad którą 
pracuje Ministerstwo Zdrowia, wg założeń ma wejść w życie w III kwartale 2025 r. i zakłada 
m.in.: zakaz sprzedaży wszystkich jednorazowych e-papierosów – zarówno tych 
zawierających nikotynę, jak i wersji beznikotynowych, zakaz sprzedaży smakowych 
woreczków nikotynowych, pozostawiając jedynie te o smaku tytoniowym, klasyfikację 
innych wyrobów nikotynowych (np. tabletek) jako produktów leczniczych, dostępnych tylko 
w aptekach po zatwierdzeniu przez Urząd Rejestracji Produktów Leczniczych, wprowadzenie 
obowiązkowych badań składu płynów do e-papierosów, mających na celu wykrycie 
substancji szkodliwych. Projekt ten jest po etapie konsultacji wewnętrznych i ma zostać 
skierowany do uzgodnień międzyresortowych oraz konsultacji publicznych. Na dzień 
sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie ma opublikowanego projektu przepisów.

Został również przyjęty przez Radę Ministrów projekt nowelizacji przygotowany przez 
Ministerstwo Zdrowia, z dnia 17 marca 2025 r., i obecnie przechodzi proces notyfikacji w 
Komisji Europejskiej, który zakończy się 28 kwietnia 2025 r. Następnie będzie mógł być 
procesowany proces legislacyjny. Ustawa miałaby wejść w życie 14 dni od ogłoszenia i 
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przewiduje 6-miesięczny okres przejściowy dla nowych przepisów. Nowe przepisy mają 
dotyczyć: 

▪ Ograniczenia w obrocie i promocji beznikotynowych e-papierosów – zakaz sprzedaży 
dzieciom i młodzieży do 18 roku życia (w efekcie ten zakaz będzie dotyczył wszystkich 
elektronicznych papierosów: jednorazowych i wielorazowych, z nikotyną i bez), zakaz 
sprzedaży w automatach i na odległość (np. przez internet), zakaz reklamy i promocji, 
(obecnie płyny bez nikotyny nie są uregulowane w ustawie, więc nie dotyczy ich żaden 
zakaz wynikający z ustawy tytoniowej), obowiązek oznakowania opakowań jako 
wyrobu szkodliwego dla zdrowia, zakaz palenia w miejscach publicznych (np. w 
szkołach, restauracjach, na placach zabaw, i przystankach komunikacji miejskiej) – ta 
zasada już dotyczy elektronicznych papierosów z płynem, który zawiera nikotynę.

▪ Ograniczenia w obrocie pojemników zapasowych z płynem beznikotynowym do e-
papierosów – zakaz sprzedaży dzieciom i młodzieży do 18 roku życia, zakaz sprzedaży 
w automatach i na odległość (np. przez internet), zakaz reklamy i promocji, obowiązek 
oznakowania opakowań jako wyrób szkodliwy dla zdrowia, większy nadzór nad ich 
składem – skład będzie musiał być dostosowany do wymogów ustawy (płyn nie będzie 
mógł zawierać substancji szkodliwych, takich jak te o właściwościach rakotwórczych), 
informacje na ich temat będą zgłaszane do Biura do spraw Substancji Chemicznych co 
najmniej 6 miesięcy przed planowanym wprowadzeniem do sprzedaży.

▪ Ograniczenia w obrocie woreczków nikotynowych – zakaz sprzedaży dzieciom i 
młodzieży do 18. roku życia, zakaz sprzedaży w automatach i na odległość (np. przez 
Internet), zakaz reklamy i promocji, obowiązek oznakowania opakowań jako wyrób 
szkodliwy dla zdrowia, większy nadzór nad ich składem – skład będzie musiał być 
dostosowany do wymogów ustawy (woreczki nikotynowe nie będą mogły zawierać 
substancji szkodliwych, takich jak te o właściwościach rakotwórczych), informacje na 
ich temat będą zgłaszane do Biura do spraw Substancji Chemicznych co najmniej 6 
miesięcy przed planowanym wprowadzeniem do sprzedaży, ograniczenie maksymalnej 
zawartości nikotyny w woreczkach do 20 mg/g, zostaną uznane za wyroby powiązane 
i zdefiniowane jako produkty do użytku doustnego, które zawierają nikotynę (bez 
tytoniu) i są porcjowane w woreczkach.

Grupa Emitenta może również spodziewać się wzmożonych działań kontrolnych w sektorze 
detalicznym ze strony inspekcji handlowej, policji i prokuratury, odzwierciedlających 
zwiększony nacisk na egzekwowanie istniejących oraz nowych ograniczeń w zakresie 
sprzedaży, reklamy i promocji wyrobów tytoniowych, papierosów elektronicznych i napojów 
alkoholowych. Ze względu na spodziewane wzmożone kontrole istnieje również zwiększone 
ryzyko, że model sprzedaży wyrobów tytoniowych, e-papierosów lub napojów alkoholowych 
Grupy Emitenta stosowany w kanale e-Grocery (za pośrednictwem delio lub Jush!) może 
zostać zakwestionowany przez właściwe organy.

Biorąc pod uwagę opisaną powyżej tendencję nie ma pewności co do tego, czy nie zostaną 
wprowadzone nowe przepisy przewidujące bardziej restrykcyjne zasady dotyczące sprzedaży 
napojów alkoholowych i/lub wyrobów tytoniowych w Polsce, co mogłoby doprowadzić do 
znacznego spadku przychodów Grupy Emitenta, a w konsekwencji mogłoby mieć istotny 
niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację 
finansową i perspektywy.



35

Zmiany przepisów prawa podatkowego mających zastosowanie do działalności Grupy 
Emitenta i ich interpretacji lub zmiany indywidualnych interpretacji podatkowych mogą mieć 
niekorzystny wpływ na Grupę Emitenta.

Niektóre przepisy polskiego prawa podatkowego są niejednoznaczne i często brak jest 
jednomyślnej lub jednolitej interpretacji prawa lub jednolitej praktyki organów podatkowych 
lub sądów w zakresie stosowania polskiego prawa podatkowego. Co więcej, polski system 
podatkowy podlega częstym zmianom. Biorąc pod uwagę powyższe, ryzyko związane z 
polskim prawem podatkowym może być większe niż na innych rynkach rozwiniętych (na 
przykład przepisy podatkowe wprowadzone od 1 stycznia 2022 r. w ramach tzw. „Polskiego 
Ładu” wprowadziły fundamentalne zmiany w polskim ustawodawstwie podatkowym).

W związku z powyższym, nie ma pewności co do tego, czy organy podatkowe nie wydadzą 
odmiennej interpretacji przepisów podatkowych stosowanych przez Grupę Emitenta, która 
mogłaby być niekorzystna dla Grupy Emitenta. Ponadto, konkretne interpretacje podatkowe, 
które zostały do tej pory uzyskane przez Grupę Emitenta i są przez nią stosowane mogą zostać 
zmienione lub pozbawione ochrony. W szczególności, Grupa Emitenta nie może wykluczyć, 
że po wprowadzeniu przepisów o przeciwdziałaniu unikaniu opodatkowania (GAAR) 
zawierających klauzule ogólne, których interpretacja nie została wypracowana przez organy 
podatkowe lub nie jest poparta orzecznictwem sądów administracyjnych, organy podatkowe 
ocenią skutki podatkowe transakcji realizowanych przez Grupę Emitenta i w ramach Grupy 
Emitenta w sposób odmienny od oceny dokonanej przez Grupę Emitenta.

W związku z powyższym, nie ma pewności co do tego, czy organy podatkowe zakwestionują, 
czy też nie, prawidłowość rozliczeń podatkowych Grupy Emitenta lub określenie zaległych 
zobowiązań podatkowych Grupy Emitenta.

Każda z powyższych okoliczności może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Mechanizmy kontrolne i zapobiegawcze stosowane w ramach struktury zgodności Grupy 
Emitenta mogą być niewystarczające, aby w odpowiedni sposób chronić Grupę Emitenta 
przed wszelkimi ryzykami prawnymi lub finansowymi.

System zarządzania ładem korporacyjnym, ryzykiem i zgodnością, który obejmuje m.in. 
standardy postępowania, zapobieganie korupcji, zapobieganie konfliktom interesów, ochronę 
informacji i danych, zapobieganie bezprawnej dyskryminacji oraz zgodność z ESG, został 
ustanowiony w Emitencie i Żabka Polska. Grupa Emitenta wprowadziła określone wytyczne, 
w tym politykę zakupową, procedurę przetargową, procedurę kontrolną i procedurę prawną, 
w celu ograniczenia niedozwolonych praktyk, naruszeń prawa, korupcji i oszustw, w 
szczególności w odniesieniu do praktyk zakupowych, lub innych negatywnych konsekwencji 
braku zachowania zgodności z przepisami w Żabka Polska i jej spółkach zależnych. Ponadto, 
wszystkie procesy zakupowe w Żabka Polska oparte są na zintegrowanych systemach 
informatycznych, które zapewniają pełną transparentność w zakresie odpowiedzialności za 
konkretne zamówienia. Mimo podejmowania przez Grupę Emitenta wszelkich starań, może 
dojść do naruszenia tych przepisów. Każde takie naruszenie może zaszkodzić reputacji Grupy 
Emitenta i znacząco pogorszyć jej sytuację biznesową, finansową oraz wyniki finansowe. 
Ponadto, zasady te oraz nadzór wewnętrznych działów Grupy Emitenta ds. zachowania 
zgodności z przepisami i działów prawnych mogą nie być wystarczające, aby zapobiec 
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wszelkim niedozwolonym praktykom, naruszeniom prawa, korupcji i oszustwom, w 
szczególności w odniesieniu do praktyk zakupowych, lub innym negatywnym skutkom braku 
zachowania zgodności z przepisami w ramach organizacji Grupy Emitenta, lub przez 
pracowników Grupy Emitenta lub w ich imieniu. Brak zachowania zgodności z przepisami 
może zaszkodzić reputacji Grupy Emitenta i mieć istotny negatywny wpływ na jej 
działalność, wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Ewentualne cofnięcie lub brak przedłużenia posiadanych przez Grupę Emitenta zezwoleń na 
dystrybucję alkoholu i prowadzenie hurtowni farmaceutycznej może mieć negatywny wpływ 
na przychody Grupy Emitenta i/lub jej reputację.

Grupa Emitenta posiada zezwolenia na hurtową dystrybucję wyrobów alkoholowych (o 
zawartości alkoholu do 4,5% oraz piwa o zawartości alkoholu od 4,5% do 18,0% z 
wyłączeniem piwa i wyrobów o zawartości alkoholu powyżej 18,0%). Grupa Emitenta 
prowadzi dystrybucję napojów alkoholowych do sklepów Grupy Emitenta na podstawie 
takich zezwoleń na dystrybucję hurtową. Zezwolenia Grupy Emitenta zostały wydane na czas 
określony wynoszący dwa lata lub jeden rok (w zależności od danego zezwolenia na 
dystrybucję hurtową). Ponadto, sprzedaż napojów alkoholowych w sklepach Grupy Emitenta 
prowadzona jest na podstawie zezwoleń na sprzedaż detaliczną każdej z ww. kategorii 
napojów alkoholowych, które uzyskują franczyzobiorcy jako właściciele sklepów.

Cofnięcie któregokolwiek z posiadanych przez Grupę Emitenta zezwoleń na dystrybucję 
napojów alkoholowych lub znacznej liczby zezwoleń na sprzedaż napojów alkoholowych 
posiadanych przez franczyzobiorców Grupy Emitenta bądź też niemożność ponownego 
ubiegania się przez franczyzobiorców o takie zezwolenia na sprzedaż napojów alkoholowych 
mogłaby spowodować spadek sprzedaży napojów alkoholowych lub brak możliwości 
sprzedaży napojów alkoholowych w ogóle, co mogłoby wywrzeć niekorzystny wpływ na 
wyniki operacyjne i reputację Grupy Emitenta.

Ponadto, Grupa Emitenta posiada zezwolenie na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej, 
które umożliwia jej dystrybucję określonych leków dostępnych bez recepty (OTC) do 
sklepów Grupy Emitenta. W przypadku cofnięcia takiego zezwolenia Grupa Emitenta byłaby 
zmuszona do poszukiwania alternatywnych dostawców takich leków w celu kontynuowania 
ich sprzedaży w swoich sklepach, przy czym nie ma pewności co do tego, czy Grupa Emitenta 
byłaby w stanie pozyskać alternatywnego dostawcę na korzystnych warunkach handlowych 
lub bez znaczących przerw w dostawach do sklepów Grupy Emitenta.

Każda z powyższych okoliczności może wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność 
Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta może podlegać sankcjom regulacyjnym lub karom finansowym w przypadku 
nieprzestrzegania obowiązujących wymogów w zakresie ochrony danych, w tym Ogólnego 
Rozporządzenia o Ochronie Danych, przy czym brak należytej ochrony informacji poufnych 
klientów i pracowników mógłby znacząco wpłynąć na reputację Grupy Emitenta oraz narazić 
Grupę Emitenta na spory sądowe bądź inne konsekwencje prawne lub regulacyjne.

Grupa Emitenta podlega szeroko pojętym przepisom o wykorzystywaniu danych osobowych. 
Grupa Emitenta gromadzi i przetwarza dane osobowe (w tym imiona i nazwiska, adresy, wiek, 
dane kart bankowych i kredytowych oraz inne dane osobowe) swoich pracowników, klientów 
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(w tym użytkowników aplikacji mobilnych Żappka i Jush!) i kontrahentów w ramach swojej 
działalności gospodarczej oraz podlega przepisom o ochronie danych i prywatności. Przepisy 
te co do zasady nakładają na Grupę Emitenta określone wymogi w zakresie gromadzenia, 
przechowywania, wykorzystywania i przetwarzania takich danych osobowych. Brak 
wdrożenia skutecznych środków kontroli gromadzenia danych mógłby potencjalnie 
spowodować konsekwencje regulacyjne, kary oraz koszty wizerunkowe i finansowe. 
Jakkolwiek Grupa Emitenta dąży do zapewnienia istnienia procedur służących zapewnieniu 
zgodności ze wszelkimi obowiązującymi przepisami dotyczącymi ochrony danych przez jej 
pracowników i wszystkich zewnętrznych usługodawców, a także do wdrożenia środków 
bezpieczeństwa zapobiegających cyberkradzieży, Grupa Emitenta jest jednak narażona na 
ryzyko bezprawnego przywłaszczenia, utraty, ujawnienia lub kradzieży tych danych lub ich 
przetwarzania z naruszeniem obowiązujących przepisów o ochronie danych.

W szczególności Grupa Emitenta podlega Ogólnemu Rozporządzeniu o Ochronie Danych 
(Rozporządzenie (UE) 2016/679) („RODO”), które obowiązuje od dnia 25 maja 2018 roku. 
RODO zwiększyło obciążenie regulacyjne Grupy Emitenta i dostawców zewnętrznych, z 
których korzysta Grupa Emitenta, w zakresie przetwarzania danych osobowych klientów i 
pracowników oraz innych danych w ramach prowadzonej działalności, a także zwiększyło 
potencjalne sankcje za naruszenia. RODO przewiduje bowiem znaczne kary finansowe w 
wysokości do 4% rocznego obrotu grup przedsiębiorstw osiągniętego na całym świecie lub 
20 mln EUR, w zależności od tego, która z tych kwot jest wyższa. Jeżeli Grupa Emitenta nie 
wypełni swoich obowiązków wynikających z RODO, może podlegać sankcjom regulacyjnym 
lub karom finansowym, co może również przynieść negatywny rozgłos i szkody 
wizerunkowe.

Każde z powyższych zdarzeń może wyrządzić Grupie Emitenta szkodę wizerunkową oraz 
skutkować utratą nowych lub stałych klientów, co mogłoby wywrzeć istotny niekorzystny 
wpływ na działalność Grupy Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i 
perspektywy.

Grupa Emitenta może podlegać sankcjom regulacyjnym lub karom finansowym z tytułu 
zarzucanych lub faktycznych praktyk ograniczających konkurencję, praktyk negatywnie 
oddziałujących na konsumentów, nieuczciwego wykorzystywania przewagi kontraktowej w 
obrocie produktami rolnymi i spożywczymi lub opóźnień w płatnościach.

Działalność Grupy Emitenta podlega przepisom prawa i regulacjom dotyczącym ochrony 
konsumentów, konkurencji (w tym nieuczciwego wykorzystywania przewagi kontraktowej) 
oraz opóźnień w płatnościach. Spółki z sektora dóbr szybkozbywalnych („FMCG”), w tym 
Grupa Emitenta, są ściśle monitorowane przez organy regulacyjne ds. ochrony konkurencji i 
konsumentów oraz właściwe organy wykonawcze, w tym Prezesa UOKiK i Komisję 
Europejską. Nie ma pewności co do tego, czy Grupa Emitenta nie będzie przedmiotem 
postępowania wszczętego przez Prezesa UOKiK lub Komisję Europejską, lub czy nie dotkną 
jej skutki takiego postępowania, niezależnie od tego, czy takie postępowanie bezpośrednio 
dotyczyłoby Grupy Emitenta, czy też nie.

Przestrzeganie przez Grupę Emitenta przepisów dotyczących ochrony konkurencji i 
konsumentów jest na bieżąco monitorowane przez Prezesa UOKiK.
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W szczególności, przeciwko Grupie Emitenta może zostać wszczęte postępowanie w sprawie 
naruszenia zbiorowych interesów konsumentów lub uznania danej klauzuli zawartej we 
wzorcach umownych stosowanych przez Grupę Emitenta za abuzywną. Na dzień publikacji 
niniejszej Noty Informacyjnej przeciwko Grupie Emitenta nie toczy się żadne postępowanie 
w sprawie naruszenia przepisów prawa, jednakże Prezes UOKiK skierował do Grupy 
Emitenta szereg wniosków o udzielenie informacji (w ramach postępowań wyjaśniających 
lub w wystąpieniu skierowanym przez Prezesa UOKiK bez wszczęcia postępowania) w celu 
zbadania, czy działalność Grupy Emitenta może stanowić naruszenie właściwych przepisów 
o ochronie konsumentów, w szczególności w zakresie promocji i programów lojalnościowych 
dedykowanych konsumentom lub działań sprzedażowych w sklepach (ustalanie cen, 
oznaczanie cen i produktów, w tym informowanie o cenach produktów przecenionych).

Grupa Emitenta może być również przedmiotem postępowania w sprawie praktyk 
ograniczających konkurencję. Na przykład, w dniu 11 września 2020 roku Prezes UOKiK 
wszczął ogólne i wstępne postępowanie wyjaśniające mające na celu zbadanie rynku 
produktów FMCG (takich jak żywność, napoje, kosmetyki), w tym jego struktury i poziomu 
koncentracji. Ponadto, w dniu 3 sierpnia 2021 roku Prezes UOKiK przeprowadził 
postępowanie wyjaśniające wobec Grupy Emitenta w sprawie treści umów najmu 
zawieranych przez Grupę Emitenta, a w dniu 25 sierpnia 2021 roku w zakresie obrotu lekami 
OTC. Następnie, w dniu 19 stycznia 2023 roku Prezes UOKiK skierował do Żabka Polska 
wystąpienie o udzielenie informacji w ramach postępowania wyjaśniającego w sprawie 
warunków użytkowania lub udostępniania nieruchomości, na których zlokalizowane są 
paczkomaty. Na dzień publikacji niniejszej Noty Informacyjnej, przeciwko Grupie Emitenta 
nie toczą się żadne postępowania o naruszenie przepisów wszczęte w wyniku powyższych 
postępowań wyjaśniających i wystąpień, nie można jednak wykluczyć, że współpraca 
pomiędzy Grupą Emitenta a jej dostawcami, franczyzobiorcami i innymi kontrahentami (np. 
usługodawcami), umowy najmu Grupy Emitenta lub inne działania nie zostaną w przyszłości 
zakwestionowane lub poddane weryfikacji.

Zarówno Prezes UOKiK, jak i Komisja Europejska są uprawnieni do nakładania kar 
pieniężnych w wysokości do 10% obrotu danego przedsiębiorcy (lub, w określonych 
okolicznościach, Grupy Emitenta, do której należy dany przedsiębiorca) uzyskanego za 
ostatni rok obrotowy z tytułu naruszenia zasad konkurencji lub, w przypadku Prezesa UOKiK, 
za naruszenie przepisów o ochronie konsumentów.

Grupa Emitenta podlega również przepisom dotyczącym bezprawnego nadużywania 
przewagi kontraktowej, regulowanym ustawą o przeciwdziałaniu nieuczciwemu 
wykorzystywaniu przewagi kontraktowej w obrocie produktami rolnymi i spożywczymi. 
Przywołana ustawa zakazuje nieuczciwego, tj. sprzecznego z dobrą praktyką i zagrażającego 
istotnemu interesowi drugiej strony lub naruszającego taki interes, wykorzystywania 
przewagi kontraktowej w razie występowania znacznej dysproporcji pomiędzy potencjałem 
gospodarczym nabywcy i dostawcy bądź sytuacji odwrotnej. Ustawa o przeciwdziałaniu 
nieuczciwemu wykorzystywaniu przewagi kontraktowej w obrocie produktami rolnymi i 
spożywczymi przewiduje niewyczerpujący katalog praktyk uznawanych za nieuczciwe, w 
tym m.in. opóźnienia w płatnościach na rzecz dostawców, anulowanie zamówień z krótkim 
wyprzedzeniem, jednostronne zmiany warunków umowy dostawy, nieuzasadnione obniżenie 
wynagrodzenia należnego za dostawę produktów po ich otrzymaniu przez nabywcę, w 
szczególności poprzez roszczenia o udzielenie rabatu, obciążanie dostawcy płatnościami lub 
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składkami niezwiązanymi ze sprzedażą produktów rolnych i spożywczych dostawcy. Ustawa 
zabrania również obciążania dostawcy opłatami za niektóre inne usługi (np. opłaty półkowe, 
opłaty reklamowe, opłaty marketingowe i opłaty za wyposażenie), chyba że zostały one 
uzgodnione w wyraźny i jednoznaczny sposób w umowie między nabywcą a dostawcą. Prezes 
UOKiK może, w drodze decyzji, nałożyć na podmiot (dostawcę lub nabywcę), który narusza 
taki zakaz, karę pieniężną w wysokości nie większej niż 3% obrotu osiągniętego przez ten 
podmiot w poprzednim roku obrotowym.

Prezes UOKiK skierował szereg wystąpień o udzielenie informacji, głównie w ramach 
postępowań wyjaśniających dotyczących m.in. polityki rabatowej, warunków współpracy z 
dostawcami podczas pandemii COVID-19, zakupów mięsa z tzw. „stref czerwonych” 
dotkniętych ASF (afrykański pomór świń). Na przykład, w 2020 roku Prezes UOKiK wszczął 
postępowanie wyjaśniające dotyczące polityki rabatowej sieci handlowych w zakresie dostaw 
produktów rolno-spożywczych. Również w 2022 roku Prezes UOKiK skierował do Grupy 
Emitenta wystąpienie o udzielenie informacji w ramach postępowania wyjaśniającego 
dotyczącego w szczególności warunków współpracy handlowej z dostawcami oraz usług 
oferowanych przez spółkę dostawcom. Na dzień publikacji niniejszej Noty Informacyjnej, 
przeciwko Grupie Emitenta nie toczą się żadne postępowania o naruszenie przepisów 
wszczęte w wyniku wspomnianych postępowań wyjaśniających i wystąpień, nie można 
jednak wykluczyć, że współpraca pomiędzy Grupą Emitenta a jej dostawcami nie zostanie w 
przyszłości zakwestionowana lub poddana weryfikacji.

Grupa Emitenta podlega również przepisom dotyczącym opóźnień w płatnościach, zgodnie z 
ustawą o przeciwdziałaniu opóźnieniom w płatnościach w transakcjach handlowych. Prezes 
UOKiK prowadzi postępowania w sprawie nadmiernych opóźnień w płatnościach w 
przypadku osiągnięcia ustawowych progów, tj. w sytuacji gdy wartość niedokonanych i/lub 
opóźnionych płatności przekracza 2 mln zł w okresie trzech kolejnych miesięcy. Prezes 
UOKiK może nałożyć karę administracyjną, której wysokość zależy m.in. od wartości 
opóźnienia w zapłacie oraz okresu opóźnienia. Grupa Emitenta nie jest i nie była przedmiotem 
żadnego z tych postępowań.

Grupa Emitenta dąży do zapewnienia zgodności z właściwymi przepisami prawa i 
uregulowaniami (np. Grupa Emitenta wdrożyła kodeks dobrych praktyk handlowych w 
zakresie obrotu produktami rolnymi lub spożywczymi, a także kodeksy postępowania dla 
swoich pracowników i dostawców). Niezależnie od powyższych starań, Grupa Emitenta jest 
narażona na ryzyko, że niektóre działania prowadzone przez Grupę Emitenta mogą zostać 
uznane za działania naruszające unijne i/lub polskie przepisy dotyczące konkurencji, ochrony 
konsumentów lub obrotu (w tym przepisy dotyczące nieuczciwego wykorzystywania 
przewagi kontraktowej lub opóźnień w płatnościach). Przestrzegania tych zasad mogą 
dochodzić również podmioty prywatne (między innymi w drodze powództwa grupowego 
konsumentów).

Ewentualne niekorzystne wyniki czynności wyjaśniających mogłyby również spowodować 
istotny negatywny rozgłos lub szkody wizerunkowe, jak również stać się podstawą lub 
czynnikiem komplikującym charakter innych wystąpień, dochodzeń lub pozwów w ramach 
przyszłych postępowań wyjaśniających z zakresu ochrony konkurencji i konsumentów lub 
innych postępowań. Kary finansowe, niekorzystne rozstrzygnięcia w postępowaniach, 
zmiany w sposobie prowadzenia działalności przez Grupę Emitenta bądź wynikający z nich 
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negatywny rozgłos mogłyby wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy 
Emitenta, jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Grupa Emitenta jest okresowo poddawana kontrolom prowadzonym przez organy właściwe 
w sprawach podatków, ubezpieczeń społecznych, prawa pracy lub inne organy władzy, między 
innymi pod kątem zgodności z obowiązującymi przepisami podatkowymi i ochrony 
środowiska, transakcji zawieranych przez Grupę Emitenta z podmiotami powiązanymi lub 
weryfikacji zatrudnienia osób fizycznych i obowiązków płatniczych w zakresie ubezpieczeń 
społecznych.

Grupa Emitenta podlega okresowym kontrolom prowadzonym przez organy właściwe w 
sprawach podatków, ubezpieczeń społecznych, prawa pracy lub inne organy władzy, które 
mogłyby spowodować wzrost kosztów ponoszonych przez Grupę Emitenta, odwracać uwagę 
kierownictwa od innych spraw przedsiębiorstwa oraz skutkować nałożeniem kar lub rodzić 
inne niekorzystne konsekwencje finansowe dla Grupy Emitenta, przy czym każda z tych 
okoliczności mogłaby wywrzeć istotny niekorzystny wpływ na działalność Grupy Emitenta, 
jej wyniki operacyjne, sytuację finansową i perspektywy.

Organy władzy rutynowo przeprowadzają inspekcje i kontrole w celu zapewnienia zgodności 
z obowiązującymi przepisami prawa i uregulowaniami, w tym przepisami dotyczącymi 
ochrony środowiska. Na przykład, w związku z użytkowaniem urządzeń chłodniczych w 
sklepach i centrach logistycznych, organy regulacyjne mogą przeprowadzać inspekcje i 
kontrole w celu zapewnienia zgodności z przepisami regulującymi emisję gazów 
cieplarnianych, stosowanie substancji zubożających warstwę ozonową oraz właściwe 
postępowanie z czynnikami chłodniczymi, ich usuwanie i recykling.

Kontrole podatkowe koncentrują się m.in. na kwestiach dotyczących podatku dochodowego 
od osób prawnych („CIT”) i podatku u źródła, podatku dochodowego od osób fizycznych (w 
tym obowiązków płatnika w zakresie pobierania zaliczek na podatek od wynagrodzeń), 
podatku VAT, weryfikacji warunków transakcji z podmiotami powiązanymi (a także 
kwestiach związanych z polityką cen transferowych) oraz reorganizacji w ramach grupy. 
Jakkolwiek Grupa Emitenta występuje do organów podatkowych o wydanie interpretacji 
podatkowych i zasięga porad profesjonalnych doradców podatkowych w celu zapewnienia 
zgodności z przepisami podatkowymi, nie można zagwarantować, że organy podatkowe nie 
przyjmą stanowiska odmiennego od przedstawionego w interpretacji podatkowej lub w opinii 
doradcy podatkowego. Nie można mieć pewności co do wyniku jakiejkolwiek przyszłej 
kontroli podatkowej w Grupie Emitenta ani co do tego, czy Grupa Emitenta nie poniesie w 
jej wyniku kar finansowych. W dniu 14 listopada 2023 roku Żabka Polska, Lite e-Commerce, 
Żabka Nano, Retail Technology Investments sp. z o.o. oraz Żabka BS sp. z o.o. zawarły 
umowę o utworzeniu podatkowej grupy kapitałowej „PGK ŻABKA POLSKA” („PGK”). 
Spełnienie wymogów dotyczących utworzenia PGK może również być przedmiotem kontroli 
ze strony właściwych organów podatkowych. 

Kontrole przeprowadzane przez inspektorat ubezpieczeń społecznych i inspekcję pracy 
obejmują między innymi weryfikację zgodności z przepisami prawa pracy i prawidłowego 
wywiązywania się z zobowiązań w zakresie odprowadzania składek na ubezpieczenie 
społeczne. Ze względu na skalę prowadzonej działalności, spółki z Grupy Emitenta 
zatrudniają pracowników na podstawie umów o pracę oraz angażują osoby fizyczne na 
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podstawie umów cywilnoprawnych (takich jak umowy stażowe, umowy zlecenia oraz umowy 
o współpracy z osobami fizycznymi prowadzącymi jednoosobową działalność gospodarczą), 
a także korzystają z pracy pracowników tymczasowych udostępnianych przez agencje pracy 
tymczasowej lub zlecają wykonywanie usług swoim usługodawcom, którzy delegują 
pracowników do wykonywania usług na rzecz spółek z Grupy Emitenta. W związku z tym 
kontrole mogą dotyczyć również weryfikacji zatrudnienia osób fizycznych na podstawie 
umów cywilnoprawnych oraz korzystania z pracy świadczonej przez pracowników 
tymczasowych lub osoby fizyczne zatrudnione przez usługodawców spółek z Grupy 
Emitenta. Grupa Emitenta nie może wykluczyć, że charakter stosunków prawnych pomiędzy 
spółkami z Grupy Emitenta a niektórymi z tych osób może zostać zakwestionowany przez 
organy władzy, sądy lub osoby fizyczne.

Jakkolwiek Grupa Emitenta korzysta z porad profesjonalnych doradców w celu zapewnienia 
zgodności z przepisami prawa pracy i ubezpieczeń społecznych, nie można zagwarantować, 
że organy prawa pracy, ubezpieczeń społecznych lub sądy nie przyjmą odmiennego 
stanowiska co do stanu faktycznego bądź odmiennej interpretacji przepisów prawa 
ubezpieczeń społecznych lub prawa pracy niż stosowane przez Grupę Emitenta, jak również 
że Grupa Emitenta może nie osiągać pełnej zgodności z powyższymi przepisami w każdym 
czasie z powodu, między innymi, błędnej interpretacji wymogów prawnych, częstych zmian 
przepisów, błędów ludzkich lub ograniczeń w systemach kontroli wewnętrznej Grupy 
Emitenta. Nie można mieć pewności co do wyniku jakiejkolwiek kontroli, postępowania 
administracyjnego lub sądowego dotyczącego Grupy Emitenta ani co do tego, czy Grupa 
Emitenta nie będzie w ich wyniku zobowiązana do poniesienia dodatkowych ciężarów 
finansowych. Grupa Emitenta nie może również wykluczyć wszczęcia postępowania 
podatkowego lub sądowego w wyniku powyższych kontroli w zakresie ubezpieczeń 
społecznych lub prawa pracy lub w związku z poczynionymi w ich wyniku ustaleniami.

Czynniki ryzyka związane z Obligacjami

3.7 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji z przyczyn innych niż żądanie Obligatariusza

W przypadku, gdy wystąpi likwidacja spółki Emitenta wówczas, zgodnie z art. 74 ust. 5 
Ustawy o Obligacjach oraz punktem 13 Warunków Emisji (Likwidacja, Połączenie, Podział 
lub Przekształcenie), Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia 
likwidacji, chociażby termin ich wykupu jeszcze nie nastąpił. W przypadku, gdy nastąpi 
połączenie, podział lub przekształcenie Emitenta, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki 
Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do ich 
emitowania, wówczas, zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach oraz punktem 13 
Warunków Emisji (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie), Obligacje podlegają 
natychmiastowemu wykupowi z dniem połączenia, podziału lub odpowiednio przekształcenia 
Emitenta.

3.8 Ryzyko związane z niespełnieniem zobowiązań wobec Obligatariuszy przez emitenta

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 Emitent nie będzie 
dysponować odpowiednimi środkami pieniężnymi w terminach ich wymagalności. W 
przypadku niespełnienia w terminie, w całości lub w części, zobowiązań z Obligacji, zgodnie 
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z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach oraz punktem 12 Warunków Emisji (Brak Płatności) 
Obligatariusz będzie uprawniony do złożenia pisemnego żądania natychmiastowego, 
wcześniejszego wykupu wszystkich posiadanych przez niego Obligacji, chyba że opóźnienie 
dokonania płatności jest niezawinione przez Emitenta i trwa krócej niż 3 dni. Ponadto brak 
spełnienia świadczeń z Obligacji może skutkować ryzykiem upadłości Emitenta, a w 
konsekwencji ryzykiem utraty całości lub części środków zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto Emitent może stać się niewypłacalny, może zostać ogłoszona upadłość Emitenta lub 
prowadzone postępowanie restrukturyzacyjne zgodnie z przepisami właściwymi dla 
Emitenta. 

W przypadku upadłości, restrukturyzacji lub niewypłacalności Emitenta posiadacze Obligacji 
mogą nie odzyskać istotnej części zainwestowanych środków lub nie odzyskać ich wcale, a 
prowadzenie egzekucji wobec Emitenta może być utrudnione albo niemożliwe lub może nie 
doprowadzić do pełnego zaspokojenia wierzytelności posiadaczy Obligacji.

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym systemem gwarantowania 
depozytów. Inwestorzy podejmując decyzje inwestycyjne, powinni więc być w szczególności 
świadomi wysokiego ryzyka, związanego z inwestowaniem wszystkich środków w obligacje 
jednego podmiotu i związanej z tym konieczności zachowania stosownej dywersyfikacji 
inwestycji.

3.9 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Obligatariusza

Warunki Emisji Obligacji zawierają szereg klauzul (punkt 8 (Wykup Obligacji), punkt 10 
(Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody 
Zgromadzenia Obligatariuszy) oraz punkt 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia 
Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy) Warunków 
Emisji)), których naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spełnieniu określonych działań 
i wypełnieniu odpowiedniej procedury oraz z zastrzeżeniem ograniczeń czasowych na 
złożenie żądania wcześniejszego wykupu wskazanych w tych punktach Warunków Emisji) 
do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. Istnieje ryzyko, że w przypadku 
zażądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie będzie posiadał wystarczających 
środków na realizację takiego żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. Dodatkowo, 
zgodnie z punktem 19.2 Warunków Emisji, przed lub po wystąpieniu danego zdarzenia 
uprawniającego Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu posiadanych przez nich 
Obligacji, Emitent jest uprawniony do zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy w celu 
podjęcia uchwały stwierdzającej, że zaistnienie danego zdarzenia nie będzie uprawniało 
Obligatariuszy do złożenia żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. Emitent wskazuje 
również na ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy żądania/opcji 
wcześniejszego wykupu Obligacji, w kontekście przepisów prawa restrukturyzacyjnego i 
prawa upadłościowego, a w szczególności w kontekście ograniczeń co do możliwości wykupu 
Obligacji, jakie przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku złożenia wniosku o 
otwarcie postępowania restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia tego postępowania, czy też w 
przypadku złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta.
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3.10 Ryzyko zmiany Stawki Referencyjnej

Oprocentowanie Obligacji będzie zmienne, oparte o odpowiednie stawki rynku pieniężnego 
(na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej WIBOR) lub, w przypadkach 
wskazanych w Warunkach Emisji, podstawą ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji 
będzie Wskaźnik Alternatywny skorygowany o Korektę (jeśli będzie miała zastosowanie). 
Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu lub 
dnia wcześniejszego wykupu mogą nastąpić znaczące zmiany odpowiednich stawek rynku 
pieniężnego (na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej WIBOR) lub parametrów 
będących podstawą ustalenia Wskaźnika Alternatywnego skorygowanego o Korektę (jeśli 
będzie miała zastosowanie). Dodatkowo, zmienność lub podwyżki stopy referencyjnej 
Narodowego Banku Polskiego (tym samym wskaźnika referencyjnego WIBOR) mogą 
powodować trudności w realizacji przez Emitenta zobowiązań wynikających z Obligacji.

3.11 Ryzyko związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy

Warunki Emisji Obligacji zawierają zapisy dotyczące podejmowania określonych decyzji 
przez Zgromadzenie Obligatariuszy. Decyzje podejmowane przez Zgromadzenie 
Obligatariuszy dotyczą również Obligatariuszy, którzy nie uczestniczyli w zgromadzeniu 
obligatariuszy lub głosowali przeciwko danej uchwale. Uchwały Zgromadzenia 
Obligatariuszy dotyczące zmiany postanowień kwalifikowanych (w rozumieniu Ustawy o 
Obligacjach) Warunków Emisji Obligacji podejmowane są większością ¾ głosów, a w 
przypadku obligacji wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu zmiany takich 
postanowień wymagają zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu 
Obligatariuszy, a w pozostałym zakresie zmiana Warunków Emisji Obligacji wymaga 
bezwzględnej większości głosów, przy określonym kworum Obligatariusz. Powoduje to, że 
dana uchwała Zgromadzenia Obligatariuszy może być niezgodna z decyzją danego 
Obligatariusza, co uniemożliwi mu podjęcie zamierzonych przez niego działań (w tym np. 
dotyczących żądania wcześniejszego wykupu). W szczególności nie można wykluczyć, że 
Dealerzy jako posiadacze Obligacji na Zgromadzeniu Obligatariuszy mogą głosować 
odmiennie od pozostałych Obligatariuszy.

3.12 Ryzyko związane z Regulacjami Podatkowymi i Praktyką Organów Podatkowych

Ryzyko związane z opodatkowaniem dochodów z Obligacji

Płatności z tytułu Obligacji mogą podlegać opodatkowaniu. Inwestycja w Obligacje może 
wiązać się z koniecznością zapłaty przez Obligatariuszy pewnych podatków zgodnie z 
obowiązującymi ich przepisami podatkowymi. 

Warunki Emisji nie zawierają klauzuli ubruttowienia w zakresie podatków od płatności 
dokonywanych na rzecz Obligatariuszy. Jeżeli w wyniku wymogów prawa podatkowego 
Emitent będzie pobierał i uiszczał jakiekolwiek podatki, opłaty lub inne obciążenia 
publicznoprawne w związku z jakąkolwiek płatnością z tytułu Obligacji, Emitent nie będzie 
zobowiązany do zapłaty na rzecz Obligatariuszy jakichkolwiek kwot z tytułu takich 
podatków, opłat lub innych obciążeń publicznoprawnych pobieranych z kwot należnych z 
tytułu Obligacji. W konsekwencji, jeżeli takie podatki wystąpią, zwrot z inwestycji w 
Obligacje będzie niższy od oczekiwanego. 



44

Przepisy podatkowe mogą ulec zmianie (zmiany prawa podatkowego mogą także wynikać z 
implementacji prawa Unii Europejskiej, wprowadzających nowe lub zmieniających już 
istniejące regulacje w zakresie podatków). W szczególności, 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 również na wprowadzaniu nowych 
obciążeń podatkowych. 

Częste zmiany prawa podatkowego oraz rozbieżności interpretacyjne w zakresie stosowania 
przepisów podatkowych przez organy podatkowe mogą być niekorzystne dla Emitenta (oraz 
dla Grupy Emitenta), co w konsekwencji może mieć negatywny wpływ na działalność i 
sytuację finansową Emitenta (oraz całej Grupy Emitenta). Jednocześnie, Obligatariusze 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 związane ze zmianą przepisów podatkowych i praktyki organów podatkowych w 
Polsce

Zmiany w polskich przepisach podatkowych, gdzie Grupa Emitenta prowadzi największą 
działalność operacyjną, mogą mieć niekorzystny wpływ na działalność i wyniki finansowe 
Grupy Emitenta. Polski system podatkowy jest postrzegany jako niestabilny i niepewny. W 
związku z powyższym, Grupa Emitenta nie może wykluczyć, że w Polsce zostaną 
wprowadzone kolejne zmiany w prawie podatkowym lub że zostaną nałożone nowe 
obciążenia podatkowe na działalność kurierską i dostawczą, które mogłyby negatywnie 
wpłynąć na działalność i wyniki finansowe Grupy Emitenta. Ponadto, w lipcu 2016 r. weszła 
w życie Ogólna Reguła Przeciwdziałania Unikaniu Opodatkowania („GAAR”). 

Niestabilność polskiego systemu podatkowego wynika nie tylko ze zmian w prawie, ale także 
z opierania się przez regulatorów podatkowych na indywidualnych interpretacjach 
podatkowych, które niekiedy są ze sobą sprzeczne i podlegają potencjalnym zmianom i 
uchyleniom. Brak ugruntowanych regulacji powoduje, że interpretacje są niejasne i niespójne, 
co prowadzi do niepewności i konfliktów w stosowaniu przepisów podatkowych. Ze względu 
na fakt, że nie można wykluczyć potencjalnych sporów z polskimi organami podatkowymi, 
organy podatkowe mogą zakwestionować rozliczenia podatkowe Grupy Emitenta w zakresie 
nieprzedawnionych zobowiązań podatkowych (w tym wykonanie z należytą starannością 
obowiązków płatnika podatku przez Grupę Emitenta) i określić zaległości podatkowe Grupy 
Emitenta, co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową, 
perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy Emitenta. 

Rozliczenia podatkowe, podobnie jak inne obszary przestrzegania prawa, mogą być w każdej 
chwili przedmiotem kontroli i dochodzenia organów podatkowych, a dodatkowe kwoty 
podatku wraz z odsetkami karnymi i karami mogą zostać nałożone w ciągu pięciu lat od końca 
roku, w którym podatek jest należny. W niektórych przypadkach okres przedawnienia może 
ulec wydłużeniu. Ponadto, umowy międzynarodowe, w tym umowy o unikaniu podwójnego 
opodatkowania, których stroną jest Polska, mają również wpływ na działalność 
transgraniczną Grupy Emitenta. 
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Odmienne interpretacje umów o unikaniu podwójnego opodatkowania przez organy 
podatkowe, jak również zmiany tych umów, mogą mieć istotny negatywny wpływ na 
działalność, sytuację finansową lub wyniki Grupy Emitenta. Ze względu na częste zmiany 
przepisów podatkowych, które mogą działać wstecz, oraz istniejącą niepewność, brak 
jednolitej wykładni prawa podatkowego i stosunkowo długie terminy przedawnienia 
zobowiązań podatkowych, ryzyko zakwestionowania stosowania przepisów podatkowych w 
Polsce może być wyższe niż w systemach prawnych innych państw. Ponadto, zmiany w 
przepisach podatkowych miały i mogą mieć w przyszłości negatywny wpływ na działalność, 
sytuację finansową, wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Emitenta. W związku z tym, Grupa 
Emitenta narażona jest na ryzyko, że jej działalność w niektórych obszarach może być 
niedostosowana do zmieniających się przepisów i zmieniającej się praktyki ich stosowania. 

Istnieje również ryzyko, że dotychczas uzyskane i stosowane przez Grupę Emitenta w Polsce 
interpretacje podatkowe zostaną zmienione lub pozbawione mocy ochronnej, co mogłoby w 
przyszłości doprowadzić do ekspozycji podatkowej Grupy Emitenta. Każda z tych 
okoliczności może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i 
wyniki działalności Grupy Emitenta, co w konsekwencji może mieć wpływ na zdolność 
Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji.

Ryzyko związane ze zmianą przepisów podatkowych i praktyki organów podatkowych w 
dotyczącymi płatności z Polski do Emitenta

Emitent jest spółką holdingową i jego zdolność do dokonywania płatności z tytułu Obligacji 
zależy od przepływów pieniężnych z jego podmiotów zależnych lub innych wypłat lub 
płatności. Emitent jest spółką holdingową, która nie prowadzi istotnej, bezpośredniej 
działalności operacyjnej. Głównymi aktywami Emitenta są jego bezpośrednie i pośrednie 
udziały kapitałowe w operacyjnych spółkach zależnych Grupy Emitenta. 

W związku z tym, Emitent będzie uzależniony od przepływów pieniężnych ze swoich spółek 
zależnych w formie dywidend, odsetek od pożyczek udzielonych przez spółki zależne lub 
innych wypłat lub płatności w celu wygenerowania środków niezbędnych do wypełnienia 
swoich zobowiązań finansowych, w tym zobowiązań z tytułu Obligacji. Zdolność spółek 
zależnych Emitenta do dokonywania takich wypłat i innych płatności zależy od ich zysków i 
może podlegać ograniczeniom umownym lub ustawowym, takim jak ograniczenia 
potencjalnie nałożone przez instrumenty finansowania spółek zależnych Emitenta lub prawny 
wymóg posiadania zysku do podziału lub rezerw do podziału. Wszelkie ograniczenia 
nałożone na takie spółki zależne mogą mieć negatywny wpływ na zdolność Emitenta do 
dokonywania płatności z tytułu Obligacji. 

Każda ze spółek zależnych Emitenta jest odrębnym podmiotem prawnym i w pewnych 
okolicznościach ograniczenia prawne i umowne mogą ograniczać zdolność Emitenta do 
uzyskiwania środków pieniężnych od jego spółek zależnych. Obowiązujące przepisy prawa 
podatkowego mogą również poddać takie płatności dalszemu opodatkowaniu. W 
szczególności, zdolność spółki zależnej do wypłaty dywidendy na rzecz Emitenta będzie 
zasadniczo ograniczona do wysokości rezerw podlegających podziałowi, którymi dysponuje 
taka spółka zależna.

W związku aktualnymi przepisami w zakresie podatku u źródła w Polsce, wypłaty dywidend, 
należności licencyjnych i odsetek z Polski do zagranicznych podatników (powiązanych ze 
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spółką wypłacającą), przekraczające w danym roku podatkowym kwotę 2 mln PLN na rzecz 
tego samego podmiotu podlegałyby obowiązkowemu opodatkowaniu podatkiem u źródła 
(„WHT”) w wysokości 19,0% lub 20,0% płatnemu do urzędu skarbowego przez płatnika 
(podmiot polski dokonujący wypłaty). W przypadku zastosowania przywilejów wynikających 
z prawa unijnego lub umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania, umożliwiających 
skorzystanie ze zwolnienia lub obniżonej stawki WHT, płatnik lub podatnik będzie miał 
prawo do zwrotu podatku w specjalnej procedurze przed polskimi organami podatkowymi. 

Ponadto, zgodnie z przepisami szczególnymi, płatnik może nie pobrać podatku u źródła, jeżeli 
w oświadczeniu składanym organom podatkowym wyraźnie oświadczy, że: (i) posiada 
wszystkie dokumenty niezbędne do zastosowania zwolnienia z podatku u źródła lub 
obniżonych stawek podatku u źródła (zasadniczo certyfikat rezydencji podatkowej) oraz (ii) 
po weryfikacji nie jest mu wiadomo o żadnych przeszkodach w zastosowaniu zwolnienia z 
podatku u źródła lub obniżonych stawek (zasadniczo, że odbiorca spełnia test beneficjenta 
rzeczywistego) lub, w przypadku płatności pomiędzy kwalifikowanymi podmiotami 
powiązanymi, na podstawie opinii organów podatkowych o możliwości zastosowania 
zwolnienia z podatku u źródła. 

Z perspektywy Grupy Emitenta powyższe zobowiązania z tytułu WHT mogą mieć wpływ na 
sytuację finansową Grupy Emitenta i przepływy pieniężne, ponieważ spółki z Grupy Emitenta 
mogą być zmuszone do zapłaty 19,0% lub 20,0% WHT od różnych płatności 
transgranicznych dokonywanych z polskich spółek zależnych (największa działalność 
operacyjna Grupy Emitenta) do Emitenta. Zwrot WHT i / lub uzyskanie opinii o możliwości 
zastosowania zwolnienia z podatku u źródła może zająć około 6 miesięcy. Pogarszająca się 
sytuacja finansowa Grupy Emitenta może z kolei mieć wpływ na zdolność Emitenta do 
wywiązywania ze zobowiązań z tytułu Obligacji.

3.13 Ryzyko związane z płynnością Obligacji

Istnieje ryzyko, że obrót Obligacjami w alternatywnym systemie obrotu będzie bardzo 
ograniczony, co może skutkować brakiem możliwości zbycia Obligacji przez Obligatariusza 
w spodziewanym czasie i po satysfakcjonującej cenie. Ponadto po wprowadzeniu Obligacji 
do obrotu, ich kurs będzie wypadkową relacji popytu i podaży, uzależnionej od trudno 
przewidywalnych zachowań inwestorów wynikających z różnorodnych uwarunkowań takich 
jak np. czynniki makroekonomiczne.

3.14 Ryzyko ceny obligacji na rynku wtórnym

Wartość rynkowa Obligacji jest uzależniona, między innymi, od sytuacji kredytowej Emitenta 
oraz innych czynników, które mogą mieć wpływ na cenę obligacji, takich jak możliwa mała 
ilość posiadaczy Obligacji, a co za tym idzie brak aktywnego rynku wtórnego. Inwestorzy 
mogą nie być w stanie sprzedać Obligacji w oczekiwanym przez nich czasie oraz po cenie, 
która umożliwi im uzyskanie oczekiwanej przez nich dochodowości. Z tego powodu, 
inwestorzy nie powinni nabywać Obligacji Emitenta, jeżeli nie są w stanie zaakceptować 
ryzyka braku możliwości szybkiej sprzedaży Obligacji po akceptowalnej dla nich cenie. Ceny 
Obligacji Emitenta na rynku wtórnym mogą ulegać znaczącym i nieoczekiwanym zmianom. 
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3.15 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta

Zgodnie z punktem 8.1. Warunków Emisji Obligacji, Emitent może dokonać wcześniejszego 
wykupu całości lub części Obligacji. Opcja wcześniejszego wykupu Obligacji może obniżyć 
ich wartość rynkową. W okresie, w którym Emitentowi będzie przysługiwało prawo 
wcześniejszego wykupu Obligacji, wartość rynkowa Obligacji, co do zasady nie powinna 
wzrosnąć znacząco ponad wartość, po której Emitent może dokonać ich wcześniejszego 
wykupu. Taka sytuacja może nastąpić również w okresie poprzedzającym okres, w którym 
Emitentowi będzie przysługiwało prawo wcześniejszego wykupu Obligacji.

W takim okresie (nawet uwzględniając premię wypłaconą inwestorowi przez Emitenta 
zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji (o ile ma zastosowanie)) inwestor może nie mieć 
możliwości zainwestowania środków uzyskanych z wcześniejszego wykupu Obligacji w 
sposób, który zapewniłby mu stopę zwrotu w takiej wysokości jak stopa zwrotu od Obligacji 
będących przedmiotem wcześniejszego wykupu. 

3.16 Ryzyko związane z brakiem zabezpieczeń rzeczowych

Udzielenie Poręczenia nie oznacza, że Obligacje posiadają ustanowione zabezpieczenia 
rzeczowe. 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 pierwszej kolejności lub z wyodrębnionych 
części majątku Emitenta. Tym samym wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji, mogą 
zostać zaspokojone w niepełnej wysokości.

3.17 Ryzyko związane z niewykonaniem zobowiązań przez Poręczyciela

Obligacje są obligacjami zabezpieczonymi poręczeniem udzielonym przez Poręczyciela. Sam 
fakt udzielenia przez Poręczyciela poręczenia nie gwarantuje, że zobowiązania wynikające z 
Obligacji (zabezpieczone poręczeniem) zostaną przez Poręczyciela wykonane. Niewykonanie 
zobowiązań przez Poręczyciela może być wywołane np. wystąpieniem jednego lub kilku 
ryzyk opisanych w niniejszym dokumencie dotyczących Grupy Emitenta, a więc również 
Poręczyciela. W szczególności Poręczyciel może nie posiadać wystarczających środków do 
wykonania swoich zobowiązań wynikających z Poręczenia.

3.18 Ryzyko związane z egzekwowaniem zobowiązań z poręczenia

Obligacje są zabezpieczone Poręczeniem, które stanowi umowę Poręczenia (w rozumieniu 
art. 876–887 Kodeksu Cywilnego) na rzecz każdoczesnego Obligatariusza. W konsekwencji 
każdy z Obligatariuszy, zgodnie z treścią Oświadczenia o Poręczeniu będzie miał prawo żądać 
wykonania zobowiązań podjętych w Oświadczeniu o Poręczeniu bezpośrednio od 
Poręczyciela i egzekwować takie zobowiązania bezpośrednio od Poręczyciela. Poręczenie 
będzie podlegać prawu polskiemu, a sądy polskie, są właściwe dla wszelkich powództw lub 
innych postępowań prawnych związanych z Poręczeniem. Obligatariusze powinni mieć 
świadomość, że dochodzenie praw z pomocą przed polskimi sądami podlega opłacie, której 
wysokość regulowana jest odpowiednimi przepisami prawa.
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3.19 Ryzyko niewykonania prognoz zobowiązań finansowych Emitenta

Zgodnie z art. 35 ust 1a Ustawy o Obligacjach, do czasu całkowitego wykupu Obligacji 
Emitent jest zobowiązany publikować na swojej stronie internetowej, najpóźniej w ostatnim 
dniu każdego kolejnego roku obrotowego, informacje dotyczące prognozy kształtowania się 
zobowiązań finansowych Emitenta, o których mowa w ust. 1 pkt 2 tejże ustawy, na ostatni 
dzień następnego roku obrotowego. Faktyczne wykonanie tych prognoz w odniesieniu do 
wartości oraz struktury zobowiązań finansowych zależy od wielu czynników, w tym 
zależnych i niezależnych od Emitenta, które na dzień proponowania nabycia Obligacji danej 
serii, lub kolejnych oferowanych w ciągu tego samego roku obrotowego, mogą nie być znane 
lub które mogą ulegać zmianie w toku prowadzonej działalności gospodarczej Emitenta.

Niezależnie, w każdym rocznym sprawozdaniu finansowym opublikowanym w okresie od 
dnia emisji do dnia wykupu Obligacji, w informacji dodatkowej, Emitent jest zobowiązany 
wskazać i wyjaśnić istotne różnice między opublikowanymi informacjami dotyczącymi 
prognozy kształtowania się zobowiązań finansowych Emitenta na ostatni dzień roku 
obrotowego, oraz zobowiązaniami finansowymi emitenta wynikającymi z ksiąg 
rachunkowych emitenta na dzień sporządzenia sprawozdań finansowych.

3.20 Ryzyko braku adekwatności inwestycji w Obligacje

Każdy podmiot rozważający inwestycję w Obligacje powinien ustalić, czy inwestycja 
w Obligacje jest dla niego odpowiednią inwestycją w danych dla niego okolicznościach. 
W szczególności, każdy potencjalny inwestor powinien:

▪ posiadać wystarczającą wiedzę i doświadczenie do dokonania właściwej oceny 
Obligacji oraz korzyści i ryzyka związanego z inwestowaniem w Obligacje;

▪ posiadać dostęp do oraz znajomość odpowiednich narzędzi analitycznych 
umożliwiających dokonanie oceny, w kontekście jego szczególnej sytuacji finansowej, 
inwestycji w Obligacje oraz wpływu inwestycji w Obligacje na jego ogólny portfel 
inwestycyjny;

▪ posiadać wystarczające zasoby finansowe oraz płynność dla poniesienia wszelkich 
rodzajów ryzyka związanego z inwestowaniem w Obligacje;

▪ w pełni rozumieć warunki Obligacji oraz posiadać znajomość rynków finansowych; 
oraz

▪ posiadać umiejętność oceny (indywidualnie lub przy pomocy doradcy finansowego) 
ewentualnych scenariuszy rozwoju gospodarczego, poziomu stóp procentowych i 
inflacji oraz innych czynników, które mogą wpłynąć na inwestycje oraz zdolność do 
ponoszenia różnego rodzaju ryzyk.

Dodatkowo, działalność inwestycyjna realizowana przez osoby, które potencjalnie dokonają 
inwestycji w Obligacje, podlega przepisom regulującym inwestycje lub ocenie albo 
regulacjom przyjętym przez określone organy. Każda osoba rozważająca inwestycję w 
Obligacje powinna skonsultować się ze swoimi doradcami prawnymi w celu ustalenia czy 
oraz w jakim zakresie:

▪ Obligacje stanowią dla niej inwestycję zgodną z prawem;
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▪ Obligacje mogą być wykorzystywane jako zabezpieczenie różnego rodzaju zadłużenia; 
oraz

▪ obowiązują inne ograniczenia w zakresie nabycia lub zastawiania Obligacji przez taką 
osobę.

Instytucje finansowe powinny uzyskać poradę od swojego doradcy prawnego lub sprawdzić 
stosowne przepisy w celu ustalenia, jaka jest właściwa klasyfikacja Obligacji z punktu 
widzenia zarządzania ryzykiem lub podobnych zasad.

Ryzyka związane z decyzją o wprowadzeniu Obligacji do obrotu na ASO

3.21 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami

GPW jako podmiot prowadzący ASO GPW ma prawo, zgodnie z Regulaminem ASO GPW 
zawiesić obrót instrumentami dłużnymi w następujących przypadkach:

▪ na wniosek emitenta;

▪ w przypadku uznania, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego 
uczestników;

▪ jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w ASO; oraz

zgodnie z Regulaminem ASO GPW, podmiot prowadzący ASO może określić termin, do 
którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio na 
wniosek Emitenta lub jeżeli w ocenie podmiotu prowadzącego ASO zachodzą uzasadnione 
obawy, że w dniu upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, o których mowa w 
Regulaminie ASO GPW. 

W przypadkach określonych przepisami prawa, GPW, jako podmiot prowadzący ASO, 
zawiesza obrót instrumentami dłużnymi na okres wynikający z tych przepisów lub określony 
w decyzji właściwego organu. 

Dodatkowo, zgodnie z Regulaminem ASO GPW ASO GPW, może zawiesić obrót 
instrumentami finansowymi, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów 
finansowych z obrotu. 

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO

Zgodnie z zapisami Regulaminu ASO GPW, GPW wyklucza instrumenty dłużne z obrotu 
w ASO:

1. w przypadkach określonych przepisami prawa, 

2. jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów lub

4. w przypadku uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta 
dłużnych instrumentów finansowych albo postanowienia o oddaleniu przez sąd 
wniosku o ogłoszenie upadłości ze względu na to, że majątek emitenta dłużnych 
instrumentów finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie 
kosztów postępowania albo postanowienia o umorzeniu przez sąd postępowania 
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upadłościowego ze względu na to, że majątek emitenta dłużnych instrumentów 
finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów 
postępowania.

Dodatkowo, zgodnie z zapisami Regulaminu ASO GPW, GPW może wykluczyć instrumenty 
dłużne z obrotu w ASO 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 bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników, 

▪ jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO,

▪ wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

oraz dodatkowo:

▪ 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, GPW może 
zawiesić obrót tymi instrumentami dłużnymi. GPW zawiesza obrót instrumentami dłużnymi 
do czasu wykonania decyzji o wykluczeniu z obrotu zgodnie z terminami określonymi w 
Regulaminie ASO GPW.

Zgodnie z Ustawą o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na żądanie KNF GPW jako 
podmiot prowadzący ASO, wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe, 
w przypadku, gdy obrót nimi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu ASO 
lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w tym ASO, lub powoduje naruszenie interesów 
inwestorów.

3.22 Ryzyka nałożenia na Emitenta kar administracyjnych

KNF lub odpowiedni organ nadzorczy nad Emitentem może nałożyć na Emitenta kary 
administracyjne z tytułu niewykonywania obowiązków przewidzianych obowiązującymi 
przepisami prawa, w szczególności Ustawy o Ofercie Publicznej, Ustawy o Obrocie 
Instrumentami Finansowymi oraz przepisów dotyczących ujawniania informacji przez 
emitentów papierów wartościowych obowiązujących w państwie macierzystym dla emitenta 
lub Rozporządzenia Prospektowego.

3.23 Ryzyko związane z wykonywaniem kompetencji nadzorczych przez organ nadzorczy 

W przypadku uzasadnionego podejrzenia naruszenia takich przepisów prawa 
(w szczególności Ustawy o Ofercie Publicznej, Ustawy o Obrocie Instrumentami 
Finansowymi, przepisów dotyczących ujawniania informacji przez emitentów papierów 
wartościowych obowiązujących w państwie macierzystym dla emitenta lub Rozporządzenia 
Prospektowego), w tym uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisów dotyczących 
postępowania z dokumentami informacyjnymi związanymi z ofertą publiczną lub przepisów 
ogólnych wynikających z odpowiednich powyższych przepisów prawa, odpowiedni organ 
nadzorczy może zażądać od podmiotu prowadzącego system obrotu instrumentami 
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finansowymi zawieszenia obrotu papierami wartościowymi danego emitenta na okres 
umożliwiający emitentowi, przedstawienie stanowiska co do takiego podejrzenia, nie dłuższy 
jednak niż 10 dni roboczych.

W przypadku naruszenia takich przepisów odpowiedni organ nadzorczy może zażądać od 
podmiotu prowadzącego system obrotu instrumentami finansowymi zawieszenia obrotu 
papierami wartościowymi danego emitenta.

3.24 Ryzyka nałożenia na Emitenta kar regulaminowych przez podmiot prowadzący ASO

W przypadku, gdy Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w ASO GPW 
lub nie wykonuje albo wykonuje nienależycie obowiązków informacyjnych na zasadach 
wskazanych w Regulaminie ASO GPW, GPW może, w zależności od stopnia i zakresu 
powstałego naruszenia lub uchybienia, upomnieć Emitenta lub nałożyć na Emitenta karę 
pieniężną na zasadach wskazanych w Regulaminie ASO GPW.

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia 
nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu, 
bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki informacyjne wskazane w 
Regulaminie ASO GPW, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na 
podstawie odpowiednich postanowień Regulaminu ASO GPW, GPW może nałożyć na 
Emitenta karę pieniężną, na zasadach wskazanych w Regulaminie ASO GPW.

3.25 Ryzyko wstrzymania rozpoczęcia obrotu Obligacjami 

GPW, jako podmiot prowadzący ASO, na żądanie KNF, wstrzymuje wprowadzenie 
instrumentów finansowych do obrotu w ASO lub wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi 
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni. Ponadto, w przypadku, gdy obrót 
określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących 
na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania ASO lub bezpieczeństwa obrotu 
dokonywanego w tym ASO, lub naruszenia interesów inwestorów, KNF może zażądać od 
ASO GPW zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

3.26 Ryzyko związane z notowaniem Obligacji

Zgodnie z Ustawą o Obrocie Instrumentami Finansowymi firma inwestycyjna prowadząca 
ASO może podjąć decyzję o zawieszeniu lub wykluczeniu papierów wartościowych lub 
instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku, 
gdy instrumenty te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem, 
że nie spowoduje to znaczącego naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia 
prawidłowego funkcjonowania rynku. 

Ponadto zgodnie z Ustawą o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku zawieszenia 
lub wykluczenia z obrotu w ASO KNF (w określonych przypadkach również w związku z 
działaniami podejmowanymi przez organ nadzorczy w innym państwie członkowskim) 
występuje do podmiotów prowadzących ASO z żądaniem zawieszenia lub wykluczenia z 
obrotu tego instrumentu finansowego, w przypadku gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z 
obrotu związane jest z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego 
ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub podejrzeniem naruszenia obowiązku 
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publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami 
art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu 
mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 
funkcjonowania rynku.

Inne ryzyka 

3.27 Ryzyko związane z nieprzestrzeganiem Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 
Rady nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie nadużyć na rynku 

Zgodnie z Rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16 
kwietnia 2014 roku w sprawie nadużyć na rynku (Rozporządzenie Market Abuse Regulation 
– MAR, dalej „Rozporządzenie MAR”), w przypadku gdy Emitent dopuści się manipulacji, 
wykorzystania lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych organy państwowe mogą 
nałożyć na niego administracyjne sankcje pieniężne, których maksymalna wysokość powinna 
stanowić co najmniej równowartość 15 milionów EUR lub 15% całkowitych rocznych 
obrotów podmiotu dominującego Emitenta najwyższego szczebla. Ponadto, Rozporządzenie 
MAR przewiduje, że naruszenie przez Emitenta obowiązków związanych z prowadzeniem 
list osób posiadających dostęp do informacji poufnych lub transakcjami osób pełniących 
obowiązki zarządcze powinno wiązać się z możliwością nałożenia na niego kary pieniężnej 
w wysokości co najmniej równowartości 1 miliona EUR.

3.28 Ryzyko Związane z Istotną Zmianą Metody Obliczania Wskaźnika Referencyjnego

Zgodnie z Rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 
czerwca 2016 r. w sprawie indeksów stosowanych jako wskaźniki referencyjne w 
instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wyników funduszy 
inwestycyjnych i zmieniające dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz Rozporządzenie 
MAR („BMR”), wskaźnik referencyjny WIBOR jest parametrem finansowym o charakterze 
dynamicznym, nie tylko w zakresie zmian jego wartości spowodowanych czynnikami 
ekonomicznymi, ale również w zakresie zmian jego wartości spowodowanych decyzjami 
GPW Benchmark S.A. jako administratora wskaźnika, które można zakwalifikować jako 
istotną zmianę sposobu jego kształtowania. Wprowadzenie istotnej zmiany metody 
opracowywania wskaźnika referencyjnego WIBOR przez GPW Benchmark S.A. może być 
konieczne np. w celu spełnienia wymogów BMR w zakresie zapewnienia, że metoda 
opracowywania danego wskaźnika referencyjnego jest dokładna, rzetelna, odpowiednia i 
reprezentatywna dla rzeczywistości rynkowej i gospodarczej, którą wskaźnik ten mierzy. 
Zmiana metody sporządzania wskaźnika referencyjnego WIBOR może wpłynąć na jego 
wysokość, a w konsekwencji na wartość świadczeń wynikających z Obligacji.

3.29 Ryzyko związane Zastąpieniem WIBOR przez inny Wskaźnik Referencyjny

Niezależnie od ryzyka zmiany wskaźnika referencyjnego WIBOR, istnieje ryzyko trwałego 
lub czasowego zawieszenia publikowania wskaźnika referencyjnego WIBOR przez GPW 
Benchmark S.A. 

W lipcu 2022 r. rozpoczęła działalność Narodowa Grupa Robocza ds. reformy wskaźników 
referencyjnych („Narodowa Grupa Robocza”) w związku z planowaną reformą 
wskaźników referencyjnych w Polsce. Prace Narodowej Grupy Roboczej mają na celu 
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zapewnienie wiarygodności, przejrzystości i rzetelności opracowywania i stosowania nowego 
wskaźnika referencyjnej stopy procentowej. W dniu 27 września 2022 r. Komitet Sterujący 
Narodowej Grupy Roboczej powołany w związku z reformą wskaźników referencyjnych 
(„KS NGR”) zaakceptował mapę drogową procesu. wskaźników referencyjnych WIBOR 
oraz WIBID (ang. Warsaw Interbank Bid Rate). 

KS NGR na posiedzeniach, które odbyły się w dniach 21 listopada 2024 roku oraz 6 grudnia 
2024 roku przeprowadził dyskusję oraz podjął decyzję o wyborze propozycji indeksu o 
technicznej nazwie WIRF – bazującego na depozytach niezabezpieczonych instytucji 
kredytowych i instytucji finansowych, jako docelowego wskaźnika referencyjnej stopy 
procentowej, który miałby zastąpić wskaźnik referencyjny WIBOR. Administratorem WIRF 
– w rozumieniu BMR będzie spółka GPW Benchmark S.A., wpisana do rejestru 
Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych.

Zgodnie z treścią odpowiednich przepisów ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze 
makroostrożnościowym nad systemem finansowym i zarządzaniu kryzysowym w systemie 
finansowym, w przypadku wystąpienia zdarzenia, o którym mowa w art. 23c ust. 1 lit. a) – d) 
BMR (po zasięgnięciu opinii KNF i komitetu stabilności finansowej będący organem nadzoru 
makroostrożnościowego w Polsce) minister właściwy do spraw instytucji finansowych może 
określić w drodze rozporządzenia m.in.: zamiennik albo zamienniki dla WIBOR oraz korektę 
spreadu, wraz ze sposobem jej ustalania. Mając powyższe na uwadze istnieje ryzyko, iż przed 
Dniem Wykupu dojdzie do zmiany wskaźnika referencyjnego WIBOR. Zajście 
któregokolwiek z zdarzeń wskazanych w art. 23c ust. 1 lit. a) – d) BMR spowoduje 
konieczność zastosowania procedury zmiany Stawki Referencyjnej opisanej w Warunkach 
Emisji.

Zastosowanie klauzuli awaryjnej uregulowanej w Warunkach Emisji, w pewnych sytuacjach, 
może spowodować odmienny sposób obliczenia Kwoty Odsetek, a w konsekwencji wartość 
Kwoty Odsetek obliczona przez Agenta Kalkulacyjnego może różnić się od kwoty odsetek 
jaka byłaby obliczona w szczególności na podstawie klauzuli awaryjnej rekomendowanej 
przez Narodową Grupę Roboczą albo na podstawie zamiennika dla WIBOR określonego w 
drodze rozporządzenia przez ministra właściwego do spraw instytucji finansowych.

Mimo że istotą korekty spreadu jest wyrównanie różnicy pomiędzy wysokością wskaźnika 
referencyjnego, który jest zamieniany z nowym wskaźnikiem referencyjnym, to na dzień 
sporządzenia niniejszej noty nie jest możliwe określenie, czy taka zmiana w rzeczywistości 
zwiększy albo zmniejszy koszt obsługi zadłużenia Emitenta z tytułu Obligacji oraz, z 
perspektywy inwestora, wysokości odsetek naliczanych od Obligacji.

4. CEL EMISJI DŁUŻNYCH INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH, JEŻELI ZOSTAŁ 
OKREŚLONY 

Finansowanie bieżącej działalności Grupy Emitenta.

5. OKREŚLENIE RODZAJU DŁUŻNYCH INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH

Obligacje zostały wyemitowane jako papiery wartościowe na okaziciela, zdematerializowane, 
zgodnie z art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w zw. z art. 7 ust. 1 Ustawy o Obrocie 
Instrumentami Finansowymi, na podstawie:
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▪ Ustawy o Obligacjach w trybie art. 33 pkt 1 i na podstawie art. 4 w zw. z art. 2 pkt 1a 
Ustawy o Obligacjach; 

▪ Uchwały Rady Dyrektorów z dnia 19 lutego 2025 r. w sprawie ustanowienia programu 
emisji obligacji przez spółkę ZABKA GROUP SA oraz emisji obligacji; oraz

▪ Uchwały Rady Dyrektorów z dnia 24 marca 2025 r. w sprawie ustanowienia programu 
emisji obligacji przez spółkę ZABKA GROUP SA oraz emisji obligacji.

Niniejsza Nota Informacyjna obejmuje następujące Obligacje:

Seria Kod ISIN Nazwa 
skrócona 
Catalyst

Dzień 
Emisji

Dzień 
Wykupu

ZAB0530 PLO437000014 ZAB0530 7 maja 
2025 r.

7 maja 2030 
r.

Obligacje zostały wyemitowane w ramach programu emisji obligacji w kwocie 
1.000.000.000 PLN (słownie: jeden miliard złotych) realizowanego na podstawie umowy 
emisyjnej zawartej w dniu 25 marca 2025 r. pomiędzy ZABKA GROUP SA, Żabka Polska 
oraz Bankiem Polska Kasa Opieki S.A., Powszechna Kasa Oszczędności Bankiem Polskim 
S.A., Santander Bank Polska S.A., Trigon Dom Maklerski S.A. („Program Emisji 
Obligacji” albo „Program Emisji”).

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Obligacje Emitent wyemitował 
następujące serie obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji: 

Nazwa serii obligacji Wartość nominalna (w 
PLN)

Data zapadalności

ZAB0530 (seria objęta 
niniejsza Notą Informacyjną)

1.000.000.000 7 maja 2030 r.

Łącznie 1.000.000.000

6. WIELKOŚĆ EMISJI 

W ramach serii ZAB0530 zostało wyemitowanych 1.000.000 sztuk Obligacji o wartości 
nominalnej 1.000 PLN każda. Łączna wartość nominalna wszystkich Obligacji serii 
ZAB0530, które obejmuje niniejsza Nota Informacyjna, wynosi 1.000.000.000 PLN (słownie: 
jeden miliard złotych).

7. WARTOŚĆ NOMINALNA I CENA EMISYJNA DŁUŻNYCH INSTRUMENTÓW 
FINANSOWYCH LUB SPOSÓB JEJ USTALENIA
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Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN. 

Cena emisyjna jednej Obligacji była równa jej wartości nominalnej i wynosiła 1.000 PLN.

8. INFORMACJE O WYNIKACH SUBSKRYPCJI LUB SPRZEDAŻY DŁUŻNYCH 
INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH BĘDĄCYCH PRZEDMIOTEM WNIOSKU 
O WPROWADZENIE, ZGODNIE Z ZAKRESEM OKREŚLONYM W § 10 
ZAŁĄCZNIKA NR 4 DO REGULAMINU ALTERNATYWNEGO SYSTEMU 
OBROTU

8.1 Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży 

Obligacje zostały zaoferowane w sposób określony w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. 
w trybie oferty publicznej, z której przeprowadzeniem nie wiąże się obowiązek sporządzenia 
prospektu emisyjnego zgodnie z art. 1 ust. 4 pkt a Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 
i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być 
publikowany w związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich 
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (oferta skierowana 
była wyłącznie do inwestorów kwalifikowanych). Otwarcie subskrypcji nastąpiło w dniu 26 
kwietnia 2025 r., a zakończenie subskrypcji nastąpiło w 29 kwietnia 2025 r.

8.2 Data przydziału instrumentów finansowych

Obligacje zostały przydzielone inwestorom w dniu 30 kwietnia 2025 r. – warunkowo, a w 
Dniu Emisji - definitywnie.

8.3 Liczba instrumentów finansowych objętych subskrypcją lub sprzedażą

Subskrypcją było objętych 1.000.000 sztuk Obligacji.

8.4 Stopa redukcji w poszczególnych transzach, w przypadku, gdy choć w jednej transzy 
liczba przydzielonych instrumentów finansowych była mniejsza od liczby papierów 
wartościowych, na które złożono zapisy

Średnia stopa redukcji wyniosła 0% tj. Emitent nie dokonywał redukcji zapisów.

8.5 Liczba instrumentów finansowych, które zostały przydzielone w ramach 
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży

Przydzielono 1.000.000 sztuk Obligacji.

8.6 Cena, po jakiej instrumenty finansowe były nabywane (obejmowane) 

Cena, po jakiej nabywano Obligacje wynosiła 1.000 PLN za jedną Obligację i była równa 
wartości nominalnej jednej Obligacji.
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8.7 Wartość nominalna instrumentów finansowych

1.000 PLN

8.8 Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty finansowe objęte subskrypcją lub 
sprzedażą w poszczególnych transzach

W ramach subskrypcji Obligacji oświadczenie o przyjęciu propozycji nabycia Obligacji 
złożyło 26 podmiotów (38 uwzględniając subfundusze).

8.9 Liczba osób, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej 
subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach

W ramach przeprowadzonej subskrypcji przydzielono Obligacje 26 inwestorom (38 
uwzględniając subfundusze).

8.10 Informacja czy osoby, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach 
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach, są podmiotami 
powiązanymi z emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego 
Systemu Obrotu

Osoby którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji 
nie są podmiotami powiązanymi z Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu 
Alternatywnego Systemu Obrotu.

8.11 Nazwa (firma) subemitentów, którzy objęli instrumenty finansowe w ramach 
wykonywania umów o subemisję, z określeniem liczby papierów wartościowych, które 
objęli, wraz z faktyczną ceną jednostki instrumentu finansowego (cena emisyjna lub 
sprzedaży, po odliczeniu wynagrodzenia za objęcie jednostki instrumentu finansowego, w 
wykonaniu umowy subemisji, nabytej przez subemitenta)

Emitent nie zawarł umów o subemisję.

8.12 Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze 
wskazaniem wysokości kosztów według ich tytułów, w podziale przynajmniej na koszty: 
a) przygotowania i przeprowadzenia oferty; b) wynagrodzenia subemitentów, dla 
każdego oddzielnie; c) sporządzenia dokumentu informacyjnego, z uwzględnieniem 
kosztów doradztwa; i d) promocji oferty - wraz z metodami rozliczenia tych kosztów w 
księgach rachunkowych i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym Emitenta

▪ Koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty wyniosły 4 625 tys. PLN (netto),

▪ Emitent nie zawarł umów o subemisję,

▪ Koszty sporządzenia dokumentu informacyjnego, z uwzględnieniem kosztów 
doradztwa wyniosły 60 tys. PLN (netto), oraz

▪ Koszty promocji oferty wyniosły: 0 PLN.

Łączne koszty emisji Obligacji wyniosły 4 685 w tys. PLN (netto).
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9. WARUNKI WYKUPU I WARUNKI WYPŁATY OPROCENTOWANIA DŁUŻNYCH 
INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH

9.1 Warunki wykupu dłużnych instrumentów finansowych 

Wykup Obligacji w Dniach Wykupu 

Obligacje będą wykupywane w Dniu Wykupu (tj. 7 maja 2030 r.), datach przedterminowego 
wykupu na żądanie Emitenta („opcja call”), lub w datach wcześniejszego wykupu - zgodnie 
z postanowieniami Punktu 8 (Wykup Obligacji), 10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku 
Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy), 11 
(Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą 
Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak Płatności) oraz 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział 
lub Przekształcenie) Warunków Emisji. Z tytułu każdej Obligacji w Dniu Wykupu albo innej 
dacie wskazanej w zdaniu poprzednim Emitent jest zobowiązany do dokonania płatności na 
rzecz Obligatariuszy Kwoty Wykupu.

Obligacje wykupione w całości zostaną umorzone. 

Wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na żądanie Emitenta

Zgodnie z postanowieniami Punktu 8.1 Warunków Emisji, Emitent jest uprawniony do 
przedterminowego wykupu Obligacji w Dniach Płatności Odsetek („Dni Przedterminowego 
Wykupu”), przy czym Dzień Przedterminowego Wykupu może przypadać najwcześniej w 
Dniu Płatności Odsetek przypadającym 7 maja 2027 r. 

Zgodnie z Punktem 8.1 Warunków Emisji oraz Punktem 14 Załącznika 1 do Warunków 
Emisji (Suplement Emisyjny), przedterminowy wykup Obligacji nastąpi poprzez zapłatę przez 
Emitenta na rzecz Obligatariusza w danym Dniu Przedterminowego Wykupu kwot (wartości 
nominalnej danej Obligacji oraz ewentualnej premii) wskazanych w tabeli poniżej, wraz z 
Kwotą Odsetek za dany Okres Odsetkowy obliczoną zgodnie z postanowieniami Punktu 7 
(Oprocentowanie) Warunków Emisji.
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Kwota płatności za każdą Obligację Dzień Przedterminowego 
Wykupu

101% wartości nominalnej jednej Obligacji Na koniec 4. Okresu 
Odsetkowego

100,75% wartości nominalnej jednej Obligacji Na koniec 5. Okresu 
Odsetkowego

100,5% wartości nominalnej jednej Obligacji Na koniec 6. Okresu 
Odsetkowego

100,25% wartości nominalnej jednej Obligacji Na koniec 7. Okresu 
Odsetkowego

100,25% wartości nominalnej jednej Obligacji Na koniec 8. Okresu 
Odsetkowego

100% wartości nominalnej jednej Obligacji Na koniec 9. Okresu 
Odsetkowego

W przypadku wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta zgodnie z Regulacjami 
KDPW obrót Obligacjami powinien być zawieszony od drugiego dnia roboczego 
poprzedzającego Dzień Ustalenia Praw do Kwoty Wykupu.

9.2 Wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na żądanie Obligatariusza 

Obligatariuszowi nie przysługuje prawo do przedterminowego wykupu Obligacji przed 
Dniem Wykupu, z zastrzeżeniem postanowień dotyczących wcześniejszego i 
natychmiastowego wykupu Obligacji w przypadku 

▪ wystąpienia zdarzeń wskazanych w punkcie 10 Warunków Emisji (Wcześniejszy 
Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody 
Zgromadzenia Obligatariuszy) oraz punkcie 11 Warunków Emisji (Wcześniejszy 
Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą 
Zgromadzenia Obligatariuszy), oraz

▪ braku płatności z Obligacji (zgodnie z Punktem 12 Warunków Emisji).

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpiły przesłanki uprawniające 
Obligatariuszy do wystąpienia z żądaniem wcześniejszego wykupu Obligacji na podstawie 
wyżej wskazanych przesłanek.
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Natychmiastowy wykup obligacji w związku z likwidacją, podziałem, połączeniem lub 
przekształceniem Emitenta

W przypadku likwidacji Emitenta lub też podziału połączenia lub przekształcenia Emitenta 
(jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu obligacji, zgodnie z Ustawą o 
Obligacjach nie posiada uprawnień do ich emitowania), Obligacje podlegają 
natychmiastowemu wykupowi (zgodnie z Punktem 13 Warunków Emisji).

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpiły przesłanki wskazane 
powyżej. 

Warunki wypłaty oprocentowania

Obligacje są oprocentowane począwszy od Dnia Emisji (włącznie z tym dniem) do Dnia 
Wykupu lub dnia wcześniejszego wykupu (z wyłączeniem tego dnia), z zastrzeżeniem Punktu 
10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez 
zgody Zgromadzenia Obligatariuszy) oraz Punktu 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku 
Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 
Punktu 12 (Brak Płatności) i Punktu 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) 
Warunków Emisji według Stawki Referencyjnej (tj. 6-miesięczny WIBOR) ustalanej w 
każdym Dniu Ustalenia Stawki Referencyjnej, powiększonej o Marżę w wysokości 1,50%.

Odsetki przypadające na jedną Obligację będą naliczane według następującej formuły:

KO = N*(SB)* LD/365

gdzie:

KO oznacza Kwotę Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy

N oznacza wartość nominalną jednej Obligacji wskazaną w Punkcie 6 Suplementu 
Emisyjnego

SB oznacza sumę Marży oraz Stopy Bazowej z Dnia Ustalenia Stopy Bazowej (określonej 
w punktach procentowych do dwóch miejsc po przecinku)

LD oznacza rzeczywistą liczbę dni w danym Okresie Odsetkowym

po zaokrągleniu wyniku tego obliczenia do najbliższego grosza (pół grosza będzie 
zaokrąglane w górę).

Kwota Odsetek od Obligacji obliczana będzie przez Agenta Kalkulacyjnego. Od dnia 
wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynek ASO tabele odsetkowe dla każdego Okresu 
Odsetkowego będą przekazywane zgodnie z odpowiednimi regulacjami podmiotu 
prowadzącego Rynek ASO.
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9.3 Stopa Bazowa (w tym Wskaźnik Alternatywny i Korekta (o ile będzie miała 
zastosowanie)) zostanie ustalona zgodnie z BMR (w zakresie, w jakim to ma zastosowanie) 
w następujący sposób:

9.3.1 Stopa procentowa dla danego Okresu Odsetkowego będzie równa sumie Stopy 
Bazowej i Marży;

9.3.2 Agent Kalkulacyjny określi Stopę Bazową w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej; Stopa 
Bazowa będzie równa stopie WIBOR dla Właściwego Tenoru w Dniu Ustalenia 
Stopy Bazowej;

9.3.3 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być określona zgodnie z powyższymi 
zasadami, Stopa Bazowa zostanie ustalona na poziomie ostatniej dostępnej Stopy 
Bazowej, chyba że jest to związane z Ogłoszeniem Końca Publikacji WIBOR lub 
gdy nastąpi Brak Zezwolenia w Zakresie WIBOR;

9.3.4 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona w Dniu Ustalenia Stopy 
Bazowej w związku z Ogłoszeniem Końca Publikacji lub gdy nastąpi Brak 
Zezwolenia w Zakresie WIBOR, Stopa Bazowa zostanie ustalona jako Wskaźnik 
Alternatywny skorygowany o Korektę (jeśli będzie miała zastosowanie), w sposób 
opisany poniżej; 

9.3.5 Wskaźnik Alternatywny ustala się zgodnie z jedną z następujących metod, w 
kolejności od podpunktu (a) do podpunktu (d) poniżej:

(a) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik wyznaczony do stosowania 
zamiast danego wskaźnika referencyjnego w ustawie lub rozporządzeniu; 

(b) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który Narodowa Grupa 
Robocza do spraw reformy wskaźników referencyjnych lub dowolny inny 
podobny organ, grupa lub organizacja powołana w celu wyznaczenia 
wskaźnika zastępującego dany wskaźnik referencyjny, na zasadach 
analogicznych do zasad Narodowej Grupy Roboczej do spraw reformy 
wskaźników referencyjnych, zaleciły stosować zamiast danego wskaźnika 
referencyjnego;

(c) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który Komisja Nadzoru 
Finansowego rekomendowała do stosowania zamiast WIBOR; 

(d) Wskaźnikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna wyznaczana przez 
Narodowy Bank Polski; 

9.3.6 jeśli brak dostępności WIBOR będzie związany z Ogłoszeniem Końca Publikacji 
lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia w Zakresie WIBOR, Wskaźnik Alternatywny 
trwale zastąpi WIBOR. W innym przypadku WIBOR będzie ponownie stosowany 
dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Bazowej, w którym WIBOR 
będzie ponownie dostępny.

9.3.7 Po ustaleniu Wskaźnika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z 
następującymi zasadami:
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(a) raz ustalona Korekta jest stosowana przez cały czas stosowania 
Wskaźnika Alternatywnego;

(b) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której 
mowa w Punktach od 9.3.5(a) do 9.3.5(c) powyżej:

(i) Podmiot Wyznaczający wskazał Korektę – stosuje się taką 
Korektę;

(ii) Podmiot Wyznaczający wskazał, aby nie stosować Korekty – nie 
stosuje się Korekty;

(c) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której 
mowa w Punktach 9.3.5(b) do 9.3.5(c) powyżej, Podmiot Wyznaczający 
nie odniósł się do Korekty lub gdy Wskaźnik Alternatywny został 
wyznaczony zgodnie z metodą, o której mowa w Punkcie 9.3.5(d) 
powyżej:

(i) Korekta jest równa historycznej medianie różnic pomiędzy 
WIBOR oraz Wskaźnikiem Alternatywnym;

(ii) Podmiot Wyznaczający wskazał, aby nie stosować Korekty – nie 
stosuje się Korekty:

(A) za okres 60 miesięcy przed dniem, w którym WIBOR 
przestał być publikowany (gdy nastąpiło Ogłoszenie 
Końca Publikacji) albo pierwszym dniem, w którym 
Wskaźnik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR 
nie został opublikowany, ale nie nastąpiło Ogłoszenie 
Końca Publikacji) albo dniem, w którym wystąpił 
Brak Zezwolenia WIBOR;

(B) biorąc pod uwagę, każdy dzień z badanego okresu, w 
którym był publikowany zarówno WIBOR jak i 
Wskaźnik Alternatywny.

9.3.8 Procedura wyboru Wskaźnika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w związku z 
Ogłoszeniem Końca Publikacji lub Brakiem Zezwolenia WIBOR jest 
przeprowadzana tylko raz (ten sam Wskaźnik Alternatywny oraz Korekta są 
stosowane zamiast WIBOR także w kolejnych Dniach Ustalenia Stopy Bazowej).

9.3.9 Jeżeli odpowiednia ustawa, rozporządzenie lub rekomendacja, o których mowa w 
Punkcie 9.3.5(a), 9.3.5(b) lub 9.3.5(c) nie określa wprost zasad obliczania Stopy 
Bazowej w oparciu o Wskaźnik Alternatywny, Agent Kalkulacyjny, uwzględniając 
metodologię ustalania odpowiedniego Wskaźnika Alternatywnego, wskaże przyjęte 
zasady obliczania i ustalania Stopy Bazowej w oparciu o Wskaźnik Alternatywny 
w informacji, o której mowa w Punkcie 9.3.12 poniżej.

9.3.10 W przypadku gdy zgodnie z Punktem 9.3.6 Wskaźnik Alternatywny trwale zastąpi 
WIBOR, postanowienia odnoszące się do WIBOR stosuje się odpowiednio do tego 
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Wskaźnika Alternatywnego z uwzględnieniem ewentualnej Korekty.

9.3.11 Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaźnika Alternatywnego ogłoszona 
przez jego administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotną 
zmianę, nie stanowi podstawy do zmiany Warunków Emisji lub stosowania 
Korekty. 

9.3.12 Informacja o Wskaźniku Alternatywnym i Kwocie Odsetek zostanie opublikowana 
na Stronie Internetowej Emitenta w terminie 5 (pięciu) Dni Roboczych od Dnia 
Ustalenia Stopy Bazowej, a opóźnienie Emitenta w publikacji takiej informacji nie 
będzie stanowić podstawy do wcześniejszego wykupu Obligacji. 

Jeżeli Stopa Bazowa określona dla danego Okresu Odsetkowego będzie niższa niż zero, to do 
ustalenia wysokości oprocentowania w tym Okresie Odsetkowym przyjmuje się, że Stopa 
Bazowa w tym Okresie Odsetkowym wynosi zero.

W Dniu Ustalenia Stopy Bazowej przypadającym przed danym Dniem Płatności Odsetek, 
Agent Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o wysokości Stopy Bazowej i o wysokości Kwoty 
Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego. Emitent będzie informował KDPW o wysokości 
Kwoty Odsetek zgodnie z Regulacjami KDPW, a od dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu 
na Rynku ASO tabele odsetkowe dla każdego Okresu Odsetkowego będą przekazywane 
zgodnie z odpowiednimi regulacjami podmiotu prowadzącego Rynek ASO z zastrzeżeniem 
Punktu 9.3.12 powyżej. Po otrzymaniu przez Emitenta tabel odsetkowych dla danego okresu 
odsetkowego, Emitent niezwłocznie opublikuje daną tabelę odsetkową na Stronie 
Internetowej Emitenta.

Odsetki płatne w PLN w Dniach Płatności Odsetek wskazanych w tabeli poniżej lub – w 
przypadku płatności odsetek w dacie wcześniejszego wykupu – odpowiednio w takiej dacie 
wcześniejszego wykupu. 

Numer Okresu 
Odsetkowego

Początek Okresu 
Odsetkowego

(włącznie z tym 
dniem)

Dzień Ustalenia 
Praw

Dzień Płatności 
Odsetek / Koniec 

Okresu Odsetkowego 

(z wyłączeniem tego 
dnia)

I 7 maja 2025 r. 4 listopada 2025 r. 7 listopada 2025 r.

II 7 listopada 2025 r. 4 maja 2026 r. 7 maja 2026 r.

III 7 maja 2026 r. 4 listopada 2026 r. 9 listopada 2026 r.

IV 9 listopada 2026 r. 4 maja 2027 r. 7 maja 2027 r.
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V 7 maja 2027 r. 3 listopada 2027 r. 8 listopada 2027 r.

VI 8 listopada 2027 r. 2 maja 2028 r. 8 maja 2028 r.

VII 8 maja 2028 r. 2 listopada 2028 r. 7 listopada 2028 r.

VIII 7 listopada 2028 r. 2 maja 2029 r. 7 maja 2029 r.

IX 7 maja 2029 r. 2 listopada 2029 r. 7 listopada 2029 r.

X 7 listopada 2029 r. 30 kwietnia 2030 r. 7 maja 2030 r.

9.4 Płatności z tytułu Obligacji 

Emitent zgodnie z Warunkami Emisji będzie dokonywał na rzecz Obligatariuszy płatności 
odpowiednich świadczeń z tytułu Obligacji w odpowiednich Dniach Płatności oraz w dniach 
wcześniejszego wykupu zgodnie z postanowieniami Punktu 8 (Wykup Obligacji), 10 
(Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody 
Zgromadzenia Obligatariuszy), Punktu 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia 
Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak 
Płatności) i 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział i Przekształcenie) Warunków Emisji. Jeżeli 
dzień, w którym ma nastąpić płatność nie będzie Dniem Roboczym, płatność nastąpi w 
najbliższym Dniu Roboczym przypadającym po tym dniu, bez prawa żądania odsetek za 
opóźnienie lub zwłokę lub jakichkolwiek innych dodatkowych płatności.

Płatności dokonywane będą za pośrednictwem KDPW oraz podmiotów prowadzących 
Rachunki Obligacji zgodnie z aktualnymi Regulacjami KDPW. Płatności będą dokonywane 
na rzecz podmiotów, których prawa z Obligacji są zarejestrowane na Rachunkach Obligacji 
w Dniu Ustalenia Praw, przy czym w przypadku Obligacji zapisanych na Rachunku 
Zbiorczym płatności będą przekazane posiadaczowi takiego Rachunku Zbiorczego.

Miejscem spełnienia świadczenia pieniężnego z Obligacji będzie siedziba podmiotu 
prowadzącego Rachunek Obligacji, na który zostaną przekazane Obligatariuszowi środki z 
tytułu posiadanych przez niego Obligacji.

Szczegółowe zasady dokonywania płatności z tytułu Obligacji zostały opisane w Punkcie 5 
Warunków Emisji. 

10. WYSOKOŚĆ I FORMY EWENTUALNEGO ZABEZPIECZENIA I OZNACZENIA 
PODMIOTU UDZIELAJĄCEGO ZABEZPIECZENIA 

Obligacje są zabezpieczone poręczeniem do maksymalnej kwoty równej 120% łącznej 
wartości nominalnej Obligacji (tj. 1.200.000.000 PLN), udzielonym przez spółkę Żabka 
Polska sp. z o.o. w dniu 25 kwietnia 2025 r. Treść Oświadczenia o Poręczeniu jest częścią 
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WEO, które są Załącznikiem 5 (Warunki Emisji Obligacji Serii ZAB0530 wraz tekstem 
Oświadczeniem o Poręczeniu) do niniejszej Noty Informacyjnej.

11. WARTOŚĆ ZACIĄGNIĘTYCH ZOBOWIĄZAŃ, Z WYSZCZEGÓLNIENIEM 
ZOBOWIĄZAŃ PRZETERMINOWANYCH, USTALONĄ NA OSTATNI DZIEŃ 
KWARTAŁU POPRZEDZAJĄCY O NIE WIĘCEJ NIŻ 4 MIESIĄCE 
UDOSTĘPNIENIE PROPOZYCJI NABYCIA INSTRUMENTÓW OBJĘTYCH 
WNIOSKIEM ORAZ PERSPEKTYWY KSZTAŁTOWANIA SIĘ ZOBOWIĄZAŃ 
EMITENTA DO CZASU CAŁKOWITEGO WYKUPU DŁUŻNYCH 
INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH OBJĘTYCH WNIOSKIEM 

Wartość zobowiązań finansowych 
zaciągniętych przez Emitenta oraz w 
odniesieniu do Grupy Emitenta na ostatni 
dzień kwartału poprzedzającego o nie więcej 
niż 4 miesiące udostępnienie Propozycji 
wynosi:

W odniesieniu do Emitenta 344 mln PLN 
na dzień 31 grudnia 2024 r. 

W Odniesieniu do Grupy Emitenta 9 404 
mln PLN na dzień 31 grudnia 2024 r.

w tym wartość zaciągniętych zobowiązań 
przeterminowanych Emitenta oraz w 
odniesieniu do Grupy Emitenta

Na dzień 31 grudnia 2024 r. brak jest 
zobowiązań przeterminowanych.

W odniesieniu do Grupy Emitenta na dzień 
31 grudnia 2024 r. brak jest zobowiązań 
przeterminowanych

Prognozy kształtowania się zobowiązań finansowych Emitenta oraz w odniesieniu do Grupy 
Emitenta, w tym wskazanie: (i) szacunkowej wartości zobowiązań finansowych oraz; (ii) 
szacowanej struktury finansowania Emitenta oraz w odniesieniu do Grupy Emitenta 
rozumianej jako wartość i udział procentowy zobowiązań z tytułu kredytów i pożyczek, emisji 
dłużnych papierów wartościowych, leasingu w sumie pasywów bilansu Emitenta oraz w 
odniesieniu do Grupy Emitenta. 

Emitenta, na ostatni dzień roku obrotowego, w którym nastąpiła emisja, oraz na dzień 
kończący okres dwunastu miesięcy od Dnia Emisji, a w przypadku gdy Dzień Wykupu 
przypada przed upływem dwunastu miesięcy od Dnia Emisji – na Dzień Wykupu. 

Na ostatni dzień roku obrotowego, w którym nastąpiła emisja Obligacji: 

W odniesieniu do Emitenta:  

(i) szacunkowa wartość zobowiązań finansowych 511 mln PLN; oraz 

(ii) szacowana struktura finansowania Emitenta rozumiana jako wartość i udział 
procentowy zobowiązań z tytułu:  

(a) kredytów i pożyczek – 0 PLN, 0,0%; 

(b) emisji dłużnych papierów wartościowych – 505 mln PLN, 5,9%;  

(c) leasingu – 6 mln PLN, 0,1%, w sumie pasywów bilansu Emitenta. 

W odniesieniu do Grupy Emitenta:  

(i) szacunkowa wartość zobowiązań finansowych 10 193 mln PLN; oraz 



65

(ii) szacowana struktura finansowania w odniesieniu do Grupy Emitenta rozumiana 
jako wartość i udział procentowy zobowiązań z tytułu:  

(a) kredytów i pożyczek – 4 143 mln PLN, 20,3%;  

(b) emisji dłużnych papierów wartościowych – 505 mln PLN, 2,5%;  

(c) leasingu – 5 545 mln PLN, 27,2%; w sumie pasywów bilansu w 
odniesieniu do Grupy Emitenta. 

Na dzień kończący okres dwunastu miesięcy od Dnia Emisji, a w przypadku gdy Dnia 
Wykupu przypada przed upływem dwunastu miesięcy od Dnia Emisji – na Dzień 
Wykupu: 

W odniesieniu do Emitenta:  

(i) szacunkowa wartość zobowiązań finansowych 505 mln PLN; oraz 

(ii) szacowana struktura finansowania Emitenta rozumiana jako wartość i udział 
procentowy zobowiązań z tytułu:  

(a) kredytów i pożyczek – 0 PLN, 0,0%;   

(b) emisji dłużnych papierów wartościowych – 500 mln PLN, 5,8%;  

(c) leasingu – 5 mln PLN, 0,1%;

W odniesieniu do Grupy Emitenta: 

(i) szacunkowa wartość zobowiązań finansowych 10 453 mln PLN; oraz

(ii) szacowana struktura finansowania w odniesieniu do Grupy Emitenta rozumiana 
jako wartość i udział procentowy zobowiązań z tytułu: 

(a) kredytów i pożyczek – 4 150 PLN, 20,1%,

(b) emisji dłużnych papierów wartościowych – 500 mln PLN, 2,4%, 

(c) leasingu 5 803 mln PLN, 28,1%, 

w sumie pasywów bilansu w odniesieniu do Grupy Emitenta.

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent posiada zobowiązania z tytułu 
następujących emisji obligacji: 

Nazwa serii obligacji Wartość nominalna (w 
PLN)

Data zapadalności

(seria objęta niniejszą Notą) 
ZAB0530

1.000.000.000 7 maja 2030 r.

Łącznie 1.000.000.000

Perspektywy kształtowania się zobowiązań Emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji 
należy oceniać na podstawie oświadczeń i informacji przekazywanych przez Emitenta, 
którego Obligacje są notowane na rynku Catalyst.
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12. DANE UMOŻLIWIAJĄCE POTENCJALNYM NABYWCOM DŁUŻYCH 
INSTRUMNETÓW FINANSOWYCH ORIENTACJĘ W EFEKTACH 
PRZEDSIĘWZIĘCIA, KTÓRE MA BYĆ SFINANSOWANE Z EMISJI DŁUZNYCH 
INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH ORAZ ZDOLNOŚĆ EMITENTA DO 
WYWIĄZYWANIA SIĘ Z ZOBOWIĄZAŃ WYNIKAJĄCYCH Z DŁUŻNYCH 
INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH, JEŻELI PRZEDSIĘWZIĘCIE JEST 
OKREŚLONE 

Nie dotyczy.

13. OGÓLNE INFORMACJE O RATINGU PRZYZNANYM EMITENTOWI LUB 
EMITOWANYM PRZEZ NIEGO DŁUŻNYM INSTRUMENTOM FINANSOWYM, 
ZE WSKAZANIEM INSTYTUCJI DOKONUJĄCEJ TEJ OCENY, ORAZ 
ODESŁANIE DO SZCZEGÓŁOWYCH WARUNKÓW RATINGU OKREŚLONYCH 
W INFORMACJACH DODATKOWYCH

Emitent oraz emitowane przez niego dłużne instrumenty finansowe nie posiadają 
przyznanego ratingu.

14. ZASADY PRZELICZANIA WARTOŚCI ŚWIADCZENIA NIEPIENIĘŻNEGO NA 
ŚWIADCZENIE PIENIĘŻNE 

Nie dotyczy.

15. W PRZYPADKU USTANOWIENIA JAKIEJKOLWIEK FORMY ZASTAWU LUB 
HIPOTEKI JAKO ZABEZPIECZENIA WIERZYTELNOŚCI WYNIKAJĄCEJ 
Z DŁUŻNYCH INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH – WYCENA PRZEDMIOTU 
ZASTAWU LUB HIPOTEKI DOKONANA PRZEZ UPRAWNIONY PODMIOT LUB 
SKRÓT TEJ WYCENY

Nie dotyczy.

16. 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.

17. 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.
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18. OŚWIADCZENIE EMITENTA DOTYCZĄCE AKTYWÓW OBROTOWYCH

Emitent oświadcza, że według jego oceny jego aktywa obrotowe oraz aktywa obrotowe jego 
Grupy Emitenta kształtują się na poziomie adekwatnym do pokrycia jego bieżących potrzeb 
odpowiednio oraz potrzeb Grupy Emitenta w horyzoncie 12 miesięcy od dnia sporządzenia 
niniejszej Noty Informacyjnej.
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ZAŁĄCZNIKI:

1. Aktualny odpis z rejestru właściwego dla Emitenta razem z tłumaczeniem przysięgłym.

2. Ujednolicony aktualny tekst Statutu Emitenta.

3. Uchwały Rady Dyrektorów Emitenta stanowiące podstawę emisji dłużnych instrumentów 
finansowych objętych niniejszą Notą Informacyjną.

4. Uchwały organów korporacyjnych spółki Żabka Polska sp. z o.o. wyrażające zgodę na złożenie 
Oświadczenia o Poręczeniu.

5. Warunki Emisji Obligacji Serii ZAB0530 wraz tekstem Oświadczenia o Poręczeniu.

6. Definicje i objaśnienia skrótów.

(cześć dokumentów załączonych do niniejszej Noty Informacyjnej zostało podpisanych 
niewidocznym elektronicznym podpisem kwalifikowanym).
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ZAŁĄCZNIK 1

AKTUALNY ODPIS Z REJESTRU WŁAŚCIWEGO DLA EMITENTA RAZEM Z 
TŁUMACZENIEM PRZYSIĘGŁYM

[strona celowo pozostawiona pusta]
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EXTRAIT

Zabka Group
Numéro d'immatriculation : B263068

Date d'immatriculation
07/01/2022

Dénomination
Zabka Group

Forme juridique
Société anonyme

Siège social
Numéro
2

Rue
rue Jean Monnet

Code postal
2180

Localité
Luxembourg

Objet social
Extrait de l'inscription : Pour le détail prière de se reporter au dossier
La Société a pour objet l'acquisition, la détention, la gestion et la disposition de participations et d'intérêts, sous quelque 
forme que ce soit, dans des sociétés luxembourgeoises et étrangères ou d'autres entités commerciales, entreprises ou 
investissements, l'acquisition par l'achat, la souscription ou de toute autre manière ainsi que le transfert par la vente, 
l'échange ou de toute autre manière d'actions, d'obligations, de certificats de créance, de titres obligataires, de certificats 
de dépôt et d'autres titres ou instruments financiers de quelque nature que ce soit, de même que la possession, 
l'administration, le développement et la gestion de son portefeuille. La Société peut participer à la création, au 
développement, à la gestion et au contrôle de toute société, entité ou entreprise et peut investir de quelque manière que 
ce soit et ce dans tout type d'actifs. La Société peut également détenir des participations dans des sociétés en 
commandite et agir en tant qu'associé commandité ou associé commanditaire.  La Société peut emprunter sous quelque 
forme que ce soit et procéder à l'émission d'obligations, convertibles ou non, de titres obligataires et de certificats de 
créance ou de tout type de titres de créance ou de titres de participation.

Capital social / Fonds social
Type
Fixe

Montant
26 040 160,2

Devise
Euro

Etat de libération
Total

Date de constitution
02/12/2021

Durée
Illimitée
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Exercice social
Premier exercice ou exercice raccourci Exercice social
Du
02/12/2021

Au
31/12/2021

Du
01/01

Au
31/12

Code NACE [1]

64.202
Sociétés de participation financière (Soparfi)

Administrateur(s) / Gérant(s)
Régime de signature statutaire
À l'égard des tiers, la Société est engagée par la signature conjointe de deux (2) Administrateurs ou par la signature 
conjointe ou individuelle des personnes auxquelles ce pouvoir a été délégué par le Conseil d'Administration.

Fitzpatrick Giulia Flora

Fitzpatrick Giulia Flora
Nom
Fitzpatrick

Prénom(s)
Giulia Flora

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
11

Rue
Räpsweg

Code postal
8126

Localité
Zumikon

Pays
Suisse

Type de mandat
Organe
Conseil d'Administration

Fonction
Administrateur non exécutif indépendant

Durée du mandat
Date de nomination
03/05/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025

Grygier Siddons Olga Barbara

Grygier Siddons Olga Barbara
Nom
Grygier Siddons

Prénom(s)
Olga Barbara

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
64

Rue
ul. Nowogrodzka

Code postal
02-014

Localité
Varsovie

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
Conseil d'Administration

Fonction
Administration non exécutif indépendant

Durée du mandat
Date de nomination
03/05/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025

Krawczyk Krzysztof Piotr

Krawczyk Krzysztof Piotr
Nom
Krawczyk

Prénom(s)
Krzysztof Piotr

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
2

Rue
Malachowski Square

Code postal
00-660

Localité
Varsovie

Pays
Pologne
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Type de mandat
Organe
Conseil d'Administration

Fonction
Administrateur non exécutif

Durée du mandat
Date de nomination
03/05/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025

Schäli Stephan Daniel

Schäli Stephan Daniel
Nom
Schäli

Prénom(s)
Stephan Daniel

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
57

Rue
Zugerstrasse

Code postal
6341

Localité
Baar

Pays
Suisse

Type de mandat
Organe
Conseil d'Administration

Fonction
Administrateur non exécutif

Durée du mandat
Date de nomination
03/05/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025

Suchanski Tomasz Zenon

Suchanski Tomasz Zenon
Nom
Suchanski

Prénom(s)
Tomasz Zenon

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
Conseil d'Administration

Fonction
Administrateur excécutif

Durée du mandat
Date de nomination
03/05/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025

Szöke István Tadeusz

Szöke István Tadeusz
Nom
Szöke

Prénom(s)
István Tadeusz

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
111

Rue
Strand

Code postal
WC2R 0AG

Localité
London

Pays
Royaume-Uni

Type de mandat
Organe
Conseil d'Administration

Fonction
Administrateur non exécutif

Durée du mandat
Date de nomination
03/05/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025
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Délégué(s) à la gestion journalière
Régime de signature statutaire
À l'égard des tiers, la Société est engagée par la signature conjointe de deux (2) Administrateurs ou par la signature 
conjointe ou individuelle des personnes auxquelles ce pouvoir a été délégué par le Conseil d'Administration.

Directeur général / Comité de direction
Régime de signature statutaire
À l'égard des tiers, la Société est engagée par la signature conjointe de deux (2) Administrateurs ou par la signature 
conjointe ou individuelle des personnes auxquelles ce pouvoir a été délégué par le Conseil d'Administration.

Banczerowska Jolanta

Banczerowska Jolanta
Nom
Banczerowska

Prénom(s)
Jolanta

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée

Blicharski Tomasz

Blicharski Tomasz
Nom
Blicharski

Prénom(s)
Tomasz

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée

Grabowska Anna Elzbieta

Grabowska Anna Elzbieta
Nom
Grabowska

Prénom(s)
Anna Elzbieta

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée
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Krok Wojciech

Krok Wojciech
Nom
Krok

Prénom(s)
Wojciech

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée

MANIKOWSKI Adam Aleksander

MANIKOWSKI Adam Aleksander
Nom
MANIKOWSKI

Prénom(s)
Adam Aleksander

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée

Suchanski Tomasz Zenon

Suchanski Tomasz Zenon
Nom
Suchanski

Prénom(s)
Tomasz Zenon

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne

Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
CEO/membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée

Wrochna-Lastowska Marta Maria

Wrochna-Lastowska Marta Maria
Nom
Wrochna-Lastowska

Prénom(s)
Marta Maria

Adresse privée ou professionnelle
Numéro
8

Rue
Stanislawa Matyi

Code postal
61-586

Localité
Poznan

Pays
Pologne
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Type de mandat
Organe
comité de direction

Fonction
membre du comité de direction

Durée du mandat
Date de nomination
20/06/2024

Durée du mandat
Indéterminée

Personne(s) chargée(s) du contrôle des comptes
ERNST & YOUNG

[2] ERNST & YOUNG
N° d'immatriculation au RCS
B47771

Dénomination
ERNST & YOUNG

Forme juridique
Société anonyme

Siège social
Numéro
35E

Rue
Avenue John F. Kennedy

Code postal
1855

Localité
Luxembourg

Pays
Luxembourg

Type de mandat
Réviseur d'entreprises agréé

Durée du mandat
Date de nomination
26/04/2024

Durée du mandat
Déterminée

jusqu'à l'assemblée générale qui se tiendra en l'année
2025

Pour extrait conforme [3]

Luxembourg, le 12/03/2025

Pour le gestionnaire du registre de commerce et des sociétés [4]

[1] Information mise à jour mensuellement sur base de l'article 12§3 de la loi modifiée du 19 décembre 2002 concernant le registre de commerce et des 
sociétés ainsi que la comptabilité et les comptes annuels des entreprises.

[2] L'inscription a été faite suite à la loi du 27/05/2016 portant réforme du régime de publication légale relatif aux sociétés et associations

[3] En application de l'article 21 paragraphe 2 de la loi modifiée du 19 décembre 2002 concernant le registre de commerce et des sociétés ainsi que la 
comptabilité et les comptes annuels des entreprises et l'article 21 du règlement grand-ducal modifié du 23 janvier 2003 portant exécution de la loi du 
19 décembre 2002, le présent formulaire reprend au moins la situation à jour des données communiquées au registre de commerce et des sociétés 
jusqu'à un jour avant la date d'émission dudit formulaire. Si une modification a été notifiée au registre de commerce et des sociétés entre temps, il se 
peut qu'elle n'ait pas été prise en compte lors de l'émission de ce formulaire.

[4] Le présent extrait est établi et signé électroniquement. Le gestionnaire du registre de commerce et des sociétés ne garantit l'authenticité de l'origine et 
l'intégrité des informations contenues sur le présent extrait par rapport aux informations inscrites au registre de commerce et des sociétés que si le 
présent extrait comporte une signature électronique émise par le gestionnaire du registre de commerce et des sociétés.
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ZAŁĄCZNIK 2

UJEDNOLICONY AKTUALNY TEKST STATUTU EMITENTA

[strona celowo pozostawiona pusta]
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ZAŁĄCZNIK 3

UCHWAŁY EMITENTA STANOWIĄCE PODSTAWĘ EMISJI DŁUŻNYCH 
INSTRUMENTÓW FINANSOWYCH OBJĘTYCH NINIEJSZĄ NOTĄ INFORMACYJNĄ

[strona celowo pozostawiona pusta]
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� UCHWAŁA RADY DYREKTORÓW Z DNIA 19 LUTEGO 2025 R. W SPRAWIE 
USTANOWIENIA PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI PRZEZ SPÓŁKĘ ZABKA GROUP SA 

ORAZ EMISJI OBLIGACJI 

[strona celowo pozostawiona pusta]
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� UCHWAŁA RADY DYREKTORÓW Z DNIA 24 MARCA 2025 R. W SPRAWIE 
USTANOWIENIA PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI PRZEZ SPÓŁKĘ ZABKA GROUP SA 

ORAZ EMISJI OBLIGACJI 
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ZAŁĄCZNIK 4

UCHWAŁY ORGANÓW KORPORACYJNYCH ŻABKA POLSKA SP. Z O.O. 
WYRAŻAJĄCE ZGODĘ NA ZŁOŻENIE OŚWIADCZENIA O PORĘCZENIU

[strona celowo pozostawiona pusta]
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UCHWAŁA JEDYNEGO WSPÓLNIKA SPÓŁKI ŻABKA POLSKA SP. Z O.O. Z DNIA 24 
MARCA 2025 R. W SPRAWIE W SPRAWIE ZŁOŻENIA OŚWIADCZENIA O 

PORĘCZENIU
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UCHWAŁA ZARZĄDU SPÓŁKI ŻABKA POLSKA SP. Z O.O. Z DNIA 24 MARCA 2025 R. 
W SPRAWIE W SPRAWIE ZŁOŻENIA OŚWIADCZENIA O PORĘCZENIU

[strona celowo pozostawiona pusta]



PROTOKOŁ POSIEDZENIA ZARZĄDU 
ŻABKA POLSKA SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ 

ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ 
Z SIEDZIBĄ W POZNANIU 

Z DNIA 24 MARCA 2025 ROKU

MINUTES OF THE MANAGEMENT BOARD 
MEETING OF ŻABKA POLSKA SPÓŁKA Z 
OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ 

WITH ITS SEAT IN POZNAŃ 
DATED 24 MARCH 2025

W dniu 24 marca 2025 r. odbyło się posiedzenie Zarządu On 24 Mardi 2025, a meeting of the Management 
(„Posiedzenie”) spółki ŻABKA POLSKA SPÓŁKA Z Board (the “Meeting”) of the company ŻABKA 
OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ, z siedzibą POLSKA SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ 
w Poznaniu, przy ul. Stanisława Matyi 8, ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ, having its registered office 
61-586 Poznań, wpisanej do rejestru przedsiębiorców in Poznań, at Stanisława Matyi 8 Street, 61-586 
Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Poznań, entered into the register of entrepreneurs of 
Sąd Rejonowy Poznań - Nowe Miasto i Wilda w the National Court Register maintained by the District 
Poznaniu, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Court for Poznań-Nowe Miasto and Wilda in Poznań, 
Sądowego pod numerem KRS 0000636642, NIP VIN Commercial Department of the National Court 
5223071241, REGON 365388398, z kapitałem Register under the KRS number 0000636642, NIP 
zakładowym w wysokości 113.215.000 PLN („Spółka”). 5223071241, REGON 365388398, with a share capital

in the amount of PLN 113,215,000 (the “Company”) 
was held.

Posiedzenie otworzył Tomasz Suchański - Prezes The Meeting was opened by Tomasz Suchański - 
Zarządu Spółki, który stwierdził, że na Posiedzeniu President of the Company’s Management Board, who 
obecni są wszyscy członkowie Zarządu, a następnie stated that all members of the Management Board are 
przedstawił poniższy porządek obrad Posiedzenia: present at the Meeting, and then presented the following 

agenda for the Meeting:

1) appointment of the Chairman of the Meeting 
and the Secretary;

2) accepting the agenda;

3) adoption of the resolution on granting a consent 
to Bond issues (as defined below) and execute 
and perform certain finance documents by the 
Company;

4) closing of the Meeting.

1 ) wybór Przewodniczącego oraz Protokolanta;

2) przyjęcie porządku obrad;

3) podjęcie uchwały w przedmiocie wyrażenia 
zgody na emisję Obligacji (jak zdefiniowano 
poniżej) oraz zawarcia i wykonania przez Spółkę 
określonych dokumentów finansowych;

4) zamknięcie obrad Posiedzenia.

Re. 1)ofthe agenda:

Na Przewodniczącego Posiedzenia wybrana została Marta Wrochna-Lastowska has been unanimously 
jednogłośnie Marta Wrochna-Łastowska.

Ad. 1) porządku obrad:

appointed as the Chairman of the Meeting.

Protokolantem wybrana zostata Aleksandra Dunin- Aleksandra Dunin-Wilczyhska has been appointed as
the Secretary of the Meeting.Wilczyńska.

Re. 2) of the agenda:

The Meeting adopted the proposed agenda.

Ad. 2) porządku obrad:

Posiedzenie przyjęło zaproponowany porządek obrad.

Re. 3) of the agenda:

Realizując przyjęty porządek obrad, Przewodnicząca Exercising the agenda, the Chairman submitted the 
poddała pod głosowanie uchwałę o następującej treści:

Ad. 3) porządku obrad:

following resolution for a vote:
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“RESOLUTION NO. 1 
OF THE MANAGEMENT BOARD 

OF ŻABKA POLSKA SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ 
ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ 

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN POZNAŃ 
DATED 24 MARCH 2025

„UCHWAŁA NR 1 
ZARZĄDU ŻABKA POLSKA 

SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ 
Z SIEDZIBĄ W POZNANIU 
Z DNIA 24 MARCA 2025 R.

Zarząd Spółki niniejszym: The Management Board of the Company hereby:

1. wyraża zgodę na: 1. consents to:

a) the Company incurring debt in connection with 
the issue of the secured bonds, with a total 
nominal value of PLN 1,000,000,000 (one billion 
zlotys) (the “Bonds”) to be issued under the 
terms and conditions of bonds issuance in the 
manner indicated in Article 33 item 1 of the 
Bonds Act dated 15 January 2015 (as further 
amended) (“Terms of Issue”) and the issuance 
agreement - Bond Issue Programme up to a 
maximum amount of PLN 1,000,000,000 
between Zabka Polska sp. z o.o., Zabka Group 
SA and Bank Polska Kasa Opieki S.A., 
Powszechna Kasa Oszcz؟dno§ci Bank Polski 
S.A., Santander Bank Polska S.A. and Trigon 
Dorn Maklerski S.A. (“Issue Agreement”) and 
registered through the issue agent or by way of 
Delivery versus Payment;

a) na zaciągnięcie przez Spółkę długu w związku 
z planowaną emisją zabezpieczonych obligacji 
o łącznej wartości nominalnej 1.000.000.000 zł 
(„Obligacje”), które zostaną wyemitowane na 
podstawie warunków emisji, w trybie 
wskazanym w art. 33 pkt. 1 ustawy o 
obligacjach z dnia 15 stycznia 2015 r. (z 
późniejszymi zmianami) („WEO”) i umowy 
emisyjnej
maksymalnej kwoty 1.000.000.000 PLN 
pomiędzy Zabka Polska sp. z o.o., Zabka 
Group SA oraz Bank Polska Kasa Opieki S.A., 
Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski 
SA, Santander Bank Polska S.A. i Trigon Dom 
Maklerski S.A. („Umowa Emisyjna”) oraz 
zarejestrowane za pośrednictwem agenta 
emisji lub w trybie DvP (Delivery versus 
Payment)]

Program Emisji Obligacji do

b) execution and performance of the Terms of Issue 
and the Issue Agreement and signing and 
submitting ail related documentation, in 
particular the submission of the offer documents 
and other documents related to the issue of the 
Bonds, including proposals to purchase the 
Bonds and any other documents arising from or 
related to the issuance of Bonds;

b) zawarcie i wykonanie WEO i Umowy Emisyjnej 
oraz podpisanie i złożenie wszelkiej 
dokumentacji z nimi związanej, w 
szczególności złożenie dokumentów 
ofertowych i innych dokumentów związanych z 
emisją Obligacji, w tym propozycji nabycia 
Obligacji oraz wszelkich innych dokumentów 
wynikających lub związanych z emisją 
Obligacji;

c) execution and performance of any and all 
Finance Documents (as defined in the Terms of 
Issue), including in particular any purchase offer, 
any purchase offer acceptance form, the security 
administrator agreement, the agreement on 
appointment of an issuing agent, calculation 
agent, paying agent, issue sponsor and 
documentation agent;

c) zawarcie i wykonanie wszelkich Dokumentów 
Finansowych (jak zdefiniowano w WEO), w tym 
w szczególności: wszelkich ofert nabycia, 
wszelkich formularzy przyjęcia ofert nabycia, 
umowy administratora zabezpieczeń, umowy o 
wykonywanie funkcji agenta emisji, agenta 
kalkulacyjnego, agenta płatniczego, sponsora 
emisji oraz agenta dokumentacyjnego;

d) zawarcie wszelkich innych dokumentów 
ustanawiających, dokumentujących lub

d) execution of any other documents establishing, 
documenting or concluded on the basis of or in
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connection with the Terms of Issue and Issue 
Agreement and the issue of the Bonds (including 
any notifications, statements, confirmations);

zawieranych na podstawie lub w związku z 
WEO oraz Umową Emisyjną oraz emisją 
Obligacji (w tym wszelkich zawiadomień, 
oświadczeń, potwierdzeń);

e) execution of all documents, notifications, 
declarations, powers of attorney (including 
irrevocable ones), agreements, certificates and 
arrangements required or needed or desired in 
connection with the above documents;

wszelkich dokumentów.e) zawarcia
zawiadomień, oświadczeń, pełnomocnictw (w 
tym nieodwołalnych) umów, certyfikatów i 
ustaleń wymaganych lub potrzebnych lub 
pożądanych w związku z powyższymi 
dokumentami;

f) execution and performance of any amendments 
to the above-listed documents;

f) zawarcie i wykonanie wszelkich zmian do 
dokumentów wyszczególnionych powyżej;

łącznię jako ,,Dokumenty"; jointly the “Documents”;

2. w przypadku emisji przez ZABKA GROUP SA Z 2. in the case of an issue by ZABKA GROUP SA with
its registered office in luxembourg, a public limited 
liability company (société anonyme), established 
and existing under the laws of the Grand Ductiy of 
Luxembourg, with its registered office at 2 rue Jean 
Monnet, L-2180 Luxembourg, Grand Duchy of 
Luxembourg and registered with the Luxembourg 
Trade and Companies Register (R.c.s. 
Luxembourg) under number B 263068 - of the 
secured bonds, with a total nominal value of PLN 
1,000,000,000 (one billion zlotys) (“Bonds 2”), 
consents to granting by the Company of any and all 
suretyships or guarantee in order to secure the 
issue of the Bonds 2, as well as execution of any 
other documents establistiing, documenting or 
concluded on the basis of or in connection with the 
issue of the Bonds 2;

siedzibą w Luksemburgu publiczną spółkę z 
ograniczoną odpowiedzialnością (société anonyme), 
utworzoną i istniejącą zgodnie z prawem Wielkiego 
Księstwa Luksemburga, z siedzibą pod adresem 2 
rue Jean Monnet, L-2180 Luksemburg, Wielkie 
Księstwo Luksemburga i zarejestrowaną w 
luksemburskim rejestrze handlowym i spółek (R.C.S. 
Luxembourg) pod numerem B 263068 -
zabezpieczonych obligacji o łącznej wartości 
nominalnej 1.000.000.000 zł (jeden miliard złotych) 
(„Obligacje 2”), wyraża zgodę na udzielenie przez 
Spółkę wszelkich poręczeń lub gwarancji w celu 
zabezpieczenia emisji Obligacji 2, jak i zawarcie 
wszelkich innych dokumentów ustanawiających, 
dokumentujących lub zawieranych na podstawie lub 
w związku z emisją Obligacji 2;

3. wyraża zgodę na złożenie dokumentów ofertowych 3. consents to the submission of offer documents
related to the issuance of the Bonds as well as 
Bonds 2, including proposals to purchase the Bonds 
and any other documents arising from or related to 
the Bonds and Bonds 2؛

związanych z emisją Obligacji, jak i Obligacji 2, w tym 
propozycji nabycia Obligacji oraz wszelkich innych 
dokumentów wynikających lub związanych z 
Obligacjami, jak i Obligacjami 2;

4. wyraza zgod؟ na podpisanie i wykonanie wszelkich 4 consents to the execution and performance of any
other documents concluded in accordance with the 
Terms of Issue, the Issue Agreement or the 
Documents listed in this resolution or required by 
the Terms of Issue, the Issue Agreement or other 
Documents, and on the execution and performance 
all amendments to the Terms of Issue, the Issue 
Agreement and the Documents listed in this 
resolution, including in particular any documents 
connected with the issuance of the Bonds, the

innych dokumentów zawartych zgodnie z WEO, 
Umową Emisyjną oraz Dokumentami wymienionymi 
w niniejszej uchwale lub wymaganymi przez WEO, 
Umowę Emisyjną oraz inne Dokumenty, oraz na 
podpisanie ¡wykonanie wszelkich zmian do WEO, 
Umowy Emisyjnej oraz Dokumentów wymienionych 
w niniejszej uchwale, w tym, w szczególności, 
wszelkich dokumentów związanych z emisją 
Obligacji, Obligacji 2, WEO, Umową Emisyjną oraz

3



issuance of the Bonds 2, the Terms of Issue, the 
Issue Agreement and the Documents, to which 
shareholder or an affiliate of the Company is a party 
or documents related to these documents;

Dokumentami, których stroną jest wspólnik lub 
podmiot powiązany ze Spółką lub też dokumentów 
związanych z tymi dokumentami;

5. postanawia, że Spółka powinna zawrzeć, dostarczyć 4. resolves that the Company shall execute, deliver 
i wykonać WEO, Umowę Emisyjną oraz wszelkie 
Dokumenty, o których mowa w niniejszej uchwale (w 
szczególności wymagane w celu zabezpieczenia 
emisji Obligacji 2);

and perform the Terms of Issue, the Issue 
Agreement and any Documents referred to in this 
resolution (in particular those required pursuant to 
secure the issue of the Bonds 2);

5. postanawia, że Spółka dokona wszelkich innych 5. approves the performance by the Company of any 
czynności prawnych i faktycznych, złoży wszelkie 
oświadczenia i deklaracje, podpisze wszelkie 
dokumenty i umowy, w celu wykonania wszelkich 
zobowiązań wynikających z Dokumentów, Umowy 
Emisyjnej oraz WEO, jak i wymaganych w celu 
zabezpieczenia emisji Obligacji 2;

other legal or factual actions, make any statements 
and declarations, execute any documents and 
agreements, to give full effect to any obligations 
resulting from the Documents, the Issue Agreement 
and the Terms of Issue, as well as required pursuant 
to secure the issue of the Bonds 2;

6. upoważnia każdego cztonka zarządu Spółki, 6. authorizes any member of the management board 
prokurenta lub ustanowionego pełnomocnika do 
dokonania wszelkich działań, do wyrażenia zgody na 
oraz do zawarcia ¡wykonania wszystkich 
dokumentów, które mogą być podrzędne, niezbędne, 
pożądane, wymagane, przewidziane preez lub 
przydatne do wprowadzenia wżycie transakcji 
przewidzianych przez Dokumenty, Umowę Emisyjną 
lub WEO, jak i wymaganych w celu zabezpieczenia 
emisji Obligacji 2;

of the Company, commercial proxy or any appointed 
attorney-in-fact to do any and all things, to consent 
to and to enter into and execute any and all 
documents that may be subordinate, necessary, 
desirable, required, provided for by or useful to give 
effect to the transactions contemplated by the 
Documents, the Issue Agreement or the Terms of 
Issue, as well as required pursuant to secure the 
issue of the Bonds 2;

7 potwierdza, że zawarcie dokumentów, o których 7 confirms that the entering by the Company into the
documents listed herein is in the best corporate 
interests of the Company and that the Company 
shall execute the documents to which it is to be a 
party;

mowa w niniejszej uchwale, przez Spółkę leży 
w najlepiej pojętym interesie korporacyjnym Spółki 
oraz że Spółka powinna zawrzeć dokumenty, których 
będzie stroną;

8. postanawia, że Spółka dokona wszelkich innych 8. resolves that the Company shall perform all other 
czynności prawnych i faktycznych, złoży wszelkie 
oświadczenia i deklaracje, podpisze wszelkie 
dokumenty i umowy, w celu wykonania powyższego; 
oraz

legal and factual acts, make all statements and 
declarations, sign all documents and agreements, 
in order to implement the foregoing; and

9. postanawia, że każda osoba uprawniona do 9. decides that any person authorized to sign the
documents referred to in this resolution may 
determine their provisions;

podpisania dokumentów, 0 których mowa w niniejszej 
uchwale może określać icti postanowienia;

na warunkach według uznania członków zarządu, on terms and conditions as considered by the 
prokurenta lub pełnomocnika reprezentującego Spółkę management board members, commercial proxy or 
przy podpisaniu ww. umów i oświadczeń. attorney representing the Company in the execution of 

the above agreements and statements.

The Management Board hereby confirms that:Zarząd niniejszym potwierdza. Ze:

ß4



1. posiedzenie Zarządu zostało prawidłowo zwołane na 1. the meeting of the Management Board was duły 
dzień podjęcia niniejszej uchwały; oraz convened for the day of adoption of this resolution;

and

2. każdy członek Zarządu został prawidłowo 2. each Management Board member was duly 
zawiadomiony o posiedzeniu Zarządu zwołanym na informed of the meeting of the Management Board 
dzień podjęcia niniejszej uchwały oraz o porządku convened for the day of adoption of this resolution 
obrad tego posiedzenia. and the agenda.

Niniejsza uchwała wchodzi w życie w dniu jej podjęcia. This resolution comes into force on the date of its 
adoption.

W przypadku rozbieżności pomiędzy polską i angielską In case of discrepancy between the Polish and English 
wersją niniejszej uchwały, polska wersja będzie mieć version of this resolution, the Polish version shall 
rozstrzygające znaczenie. prevail.

Terms used in this resolution and not defined herein 
shall have the meanings ascribed to them in the Terms 
of Issue and / or the Issue Agreement and shall be 
interpreted in accordance with the Terms of Issue and / 
or the Issue Agreement.

Określenia stosowane w niniejszej uchwale a 
niezdefiniowane w niej mają znaczenia przypisane im w 
WEO lub Umowie Emisyjnej i będą interpretowane 
zgodnie z WEO lub Umową Emisyjną.

Po przeprowadzeniu głosowania Przewodnicząca Following the vote, the Chairman stated that Resolution 
stwierdziła, że Uchwała nr 1 została podjęta jednogłośnie No. 1 has been adopted unanimously in open vote, 
w głosowaniu jawnym.

Ad. 4) porządku obrad: Re. 4) of the agenda:

Wobec wyczerpania porządku obrad, Przewodnicząca Due to completion of the agenda, the Chairman closed
the Meeting.zamknęła Posiedzenie.
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List of attendance constitutes an appendix hereto.Do niniejszego protokołu załączono listę obecności.

Marta Wrochna-Łastowska

Przewodniczący Posiedzenia / Chairman of the Meeting

٢

řU،A
Aleksandra Dunin-Wilczyńs 

Protokolant / Secretary
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LISTA OBECNOŚCI NA POSIEDZENIU ZARZĄDU / LIST OF ATTENDENCE AT THE 
MANAGEMENT BOARD MEETING OF 

ŻABKA POLSKA SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ 

z siedzibą w Poznaniu / with its seat in Poznań 

dnia 24 marca 2025 r. / dated 24 March 2025

( QusC<l~

TOMASZ SUCHAŃSKI

Prezes Zarządu / President of the Management Board

TOMASZ BLACHARSKI

Wiceprezes Zarządu / Vice-president of the Management Board

ANNA GRABOWSKA

Wiceprezes Zarządu / Vice-president of the Management Board

/

/
ADAM MANIKOWSKI

Wiceprezes Zarządu / Vice-president of the Management Board

I//

JOLANTA BAŃCZEROWSKA

Człone Zarządu / Member of the Management Board ؛

(¿haIíIs ---

MARTA WROCHNA-ŁASTOWSKA

Członek Zarządu / Member of the Management Board
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.7 /

WOJCIECH KROK

Członek Zarządu / Member of the Management Board
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ZAŁĄCZNIK 5

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERII ZAB0530 WRAZ Z TEKSTEM 
OŚWIADCZENIA O PORĘCZENIU

[strona celowo pozostawiona pusta]



 

Warsaw-643503877.1 I 

Zarządzanie produktami zgodnie z MiFID II - Zarządzanie produktami w ramach dyrektywy 

2014/65/UE („Dyrektywa MiFID II”) - Grupą docelową są jedynie klienci profesjonalni 

i uprawnieni kontrahenci. Ocena grupy docelowej dla obligacji doprowadziła do wniosku, że: 

(A) grupą docelową dla obligacji są wyłącznie: (i) osoby lub podmioty, które są wymienione 

w sekcji I pkt 1–4 załącznika II do Dyrektywy MiFID II; (ii) osoby lub podmioty, które są 

traktowane na ich wniosek jako klienci profesjonalni zgodnie z sekcją II tego załącznika lub 

(iii) podmioty uznawane za uprawnionych kontrahentów zgodnie z art. 30 Dyrektywy MiFID II, 

chyba że przystąpiły one do porozumienia, aby nie traktować ich jako klientów profesjonalnych 

zgodnie z sekcją I akapit czwarty tego załącznika oraz (B) wszystkie kanały dystrybucji obligacji 

do osób lub podmiotów stanowiących grupę docelową są odpowiednie. Każda osoba, która 

następnie oferuje, sprzedaje lub rekomenduje obligacje (dystrybutor) powinna uwzględnić ww. 

ocenę grupy docelowej; jednak dystrybutor, który podlega Dyrektywie MiFID II jest 

odpowiedzialny za dokonanie własnej oceny grupy docelowej dla obligacji i wyznaczenie 

odpowiednich kanałów dystrybucji.  

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI 

Niniejszy dokument stanowi zgodnie z art. 6 Ustawy o Obligacjach warunki emisji Obligacji 

określonych w Suplemencie Emisyjnym (zdefiniowanym poniżej) („Warunki Emisji”), których 

emitentem jest ZABKA GROUP SA, spółka akcyjna z ograniczoną odpowiedzialnością (société 

anonyme), utworzona i istniejąca zgodnie z prawem Wielkiego Księstwa Luksemburga, z siedzibą pod 

adresem 2 rue Jean Monnet, L-2180 Luksemburg, Wielkie Księstwo Luksemburga i zarejestrowaną 

w luksemburskim rejestrze handlowym i spółek (RCS Luksemburg) pod numerem B 263068 

(„Emitent”). Obligacje emitowane są w ramach programu emisji obligacji Emitenta do maksymalnej 

kwoty 1.000.000.000 PLN („Program Emisji”). Intencją Emitenta jest, aby Obligacje były oferowane 

lub sprzedawane, również na rynku wtórnym, wyłącznie inwestorom kwalifikowanym w rozumieniu 

Rozporządzenia Prospektowego niebędącym osobami fizycznymi. Próg emisji nie został określony. 

Niniejsze Warunki Emisji wraz z Załącznikiem 1 i Załącznikiem 2 stanowią jednolity dokument 

i powinny być analizowane łącznie z Załącznikiem 1 i Załącznikiem 2.  

1. PODSTAWA PRAWNA EMISJI 

Obligacje emitowane są w trybie art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty 

publicznej papierów wartościowych w rozumieniu Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 

i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być 

publikowany w związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich 

do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE („Rozporządzenie 

Prospektowe”), przeprowadzanej w oparciu o wyłączenie z obowiązku publikacji prospektu 

przewidziane w art. 1 ust. 4 lit. a) tego rozporządzenia i na podstawie art. 4 w zw. z art. 2 pkt 1 

lit. a) Ustawy o Obligacjach oraz:  

(i) Uchwały Zarządu Emitenta z dnia 19 marca 2025 r. wyrażająca zgodę na 

ustanowienie programu emisji oraz emisję obligacji. 

(ii) Uchwały Zarządu Emitenta z dnia 24 marca 2025 r. wyrażająca zgodę na 

ustanowienie programu emisji oraz emisję obligacji.  

Emitent oświadcza i zapewnia, że posiada wszelkie niezbędne zezwolenia oraz jest zdolny do 

emisji Obligacji zgodnie z prawem luksemburskim. 
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2. DEFINICJE 

2.1 W niniejszych Warunkach Emisji:  

„Agent Dokumentacyjny” oznacza podmiot wskazany w Punkcie 18 Suplementu 

Emisyjnego, który będzie przechowywać, zgodnie z art. 16 Ustawy o Obligacjach, wydruki 

wszelkich dokumentów, informacji i komunikatów publikowanych na Stronie Internetowej 

Emitenta. 

„Agent Emisji” oznacza podmiot wskazany w Punkcie 16 Suplementu Emisyjnego, z którym 

Emitent zawarł umowę o wykonywanie funkcji agenta emisji zgodnie z art. 7a Ustawy 

o Obrocie Instrumentami Finansowymi. 

„Agent Kalkulacyjny” oznacza podmiot wskazany w Punkcie 17 Suplementu Emisyjnego. 

„Certyfikat Rezydencji” oznacza ważny i aktualny certyfikat rezydencji podatkowej, 

o którym mowa, w zależności od przypadku, w art. 4a ust. 12 Ustawy o PDOP lub w art. 5a 

ust. 21 Ustawy o PDOF. 

„Certyfikat Zgodności” oznacza certyfikat zgodności sporządzony zasadniczo według wzoru 

zawartego w Załączniku 3 (Wzór Certyfikatu Zgodności).  

„Data Półroczna” oznacza każdą z dat 30 czerwca i 31 grudnia. 

„Dealerzy” oznaczają łącznie Powszechną Kasę Oszczędności Bank Polski S.A. z siedzibą 

w Warszawie, Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie oraz Santander Bank 

Polska S.A. z siedzibą w Warszawie, TRIGON DOM MAKLERSKI S.A. z siedzibą 

w Krakowie, przy czym każdy z nich zwany jest dalej „Dealerem”. 

„Depozyt” oznacza depozyt papierów wartościowych prowadzony przez KDPW. 

„Depozytariusz” oznacza każdy z podmiotów odpowiedzialnych za prowadzenie Rachunku 

Obligacji. 

„Dzień Emisji” oznacza dzień wskazany w Punkcie 2 Suplementu Emisyjnego. 

„Dzień Obserwacji” oznacza dzień, w którym Emitent dokonuje pomiaru poziomu każdego 

z Celów w Zakresie Zrównoważonego Rozwoju (SPT) określonych w Punkcie 23 Suplementu 

Emisyjnego. 

„Dzień Płatności” oznacza, w zależności od kontekstu, Dzień Płatności Odsetek lub Dzień 

(Dni) Wykupu, z zastrzeżeniem modyfikacji zgodnie z Konwencją Zmodyfikowanego 

Następnego Dnia Roboczego oraz w wyniku natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu 

Obligacji. 

„Dzień Płatności Odsetek” lub „Dni Płatności Odsetek” oznacza, w zależności od 

przypadku, datę(y) wskazaną(e) w Punkcie 11 Suplementu Emisyjnego, przy czym data(y) 

ta(e) podlega(ją) modyfikacji zgodnie z Konwencją Zmodyfikowanego Następnego Dnia 

Roboczego oraz w wyniku niezwłocznego lub wcześniejszego wykupu Obligacji. 

„Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień inny niż sobota, niedziela lub inny dzień ustawowo 

wolny od pracy w Rzeczypospolitej Polskiej i w Luksemburgu, w którym KDPW i Agent 

Emisji prowadzą działalność operacyjną w sposób umożliwiający wykonanie czynności 

określonych w niniejszych Warunkach Emisji, w tym rejestrację przez Agenta Emisji 

Obligacji zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych w Depozycie. 
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„Dzień Ustalenia Praw” dla Obligacji zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych - dzień 

ustalenia liczby oraz własności Obligacji w celu zidentyfikowania Obligatariuszy zapisanych 

w Ewidencji Osób Uprawnionych, przy czym czas ustalenia będzie przypadać o godzinie 

16:30 na jeden Dzień Roboczy przed Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności 

Odsetek, z wyjątkiem przypadku otwarcia likwidacji Emitenta, jego połączenia, podziału lub 

przekształcenia, o których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub 

Przekształcenie) niniejszych Warunków Emisji lub jeśli żądanie wcześniejszego wykupu jest 

złożone w okolicznościach, o których mowa w Punkcie 10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku 

Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy), 

Punkcie 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy) oraz Punkcie 12 (Brak Płatności) niniejszych 

Warunków Emisji, w którym to przypadku Dniem Ustalenia Praw będzie odpowiednio dzień 

otwarcia likwidacji Emitenta lub dzień połączenia, podziału lub przekształcenia Emitenta, o 

których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) 

niniejszych Warunków Emisji, lub dzień złożenia żądania wcześniejszego wykupu; oraz 

(ii) po rejestracji Obligacji w Depozycie oznacza koniec trzeciego Dnia Roboczego przed 

Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek, a gdy taki dzień nie będzie mógł 

być Dniem Ustalenia Praw zgodnie z Regulacjami KDPW, inny najbliższy dzień przed Dniem 

Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek zgodnie z aktualnie obowiązującymi 

Regulacjami KDPW w zakresie mającym zastosowanie do ustalenia podmiotów 

uprawnionych do otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji, z wyjątkiem przypadku: 

(A) w którym świadczenia pieniężne z tytułu wykupu Obligacji spełniane są po Dniu Wykupu, 

kiedy to za Dzień Ustalenia Praw uważa się drugi Dzień Roboczy po dniu, w którym kwota 

świadczenia została przekazana KDPW; (B) otwarcia likwidacji Emitenta, jego połączenia, 

podziału lub przekształcenia, o których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział 

lub Przekształcenie) niniejszych Warunków Emisji lub (C) wystąpienia sytuacji, w której 

zgodnie z Punktem 10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy 

Wcześniejszego Wykupu bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy), Punktem 11 (Wcześniejszy 

Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą Zgromadzenia 

Obligatariuszy) oraz 12 (Brak Płatności) niniejszych Warunków Emisji zostanie złożone 

żądanie wcześniejszego wykupu, kiedy to za Dzień Ustalenia Praw uznaje się odpowiednio 

dzień otwarcia likwidacji Emitenta, dzień połączenia, podziału lub przekształcenia Emitenta, 

o których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) 

niniejszych Warunków Emisji lub dzień złożenia żądania wcześniejszego wykupu. 

„Dzień Ustalenia Stopy Bazowej” oznacza, o ile obowiązujące Regulacje KDPW 

nie przewidują obowiązku ustalenia stopy procentowej we wcześniejszym terminie, trzeci 

Dzień Roboczy poprzedzający rozpoczęcie danego Okresu Odsetkowego, z zastrzeżeniem 

Punktu 7.6.9 niniejszych Warunków Emisji. 

„Dzień Wykupu” oznacza dzień wskazany w Punkcie 3 Suplementu Emisyjnego.  

„Framework” oznacza dokument „Sustainability-Linked Bond Framework” („Framework 

dotyczący Obligacji powiązanych ze zrównoważonym rozwojem”) z 4 kwietnia 2025 r. 

przygotowany przez Emitenta, który może być aktualizowany po uprzednim zatwierdzeniu 

przez wykwalifikowanego dostawcę niezależnej opinii eksperckiej (ang. second party opinion 

- SPO). 

„Grupa Podmiotu Dominującego” oznacza w danym czasie Podmiot Dominujący oraz 

Podmioty z Grupy Podmiotu Dominującego. 
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„KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie. 

„Kodeks Cywilny” oznacza Ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (z późn. zm.). 

„Konwencja Zmodyfikowanego Następnego Dnia Roboczego” oznacza zasadę, zgodnie 

z którą data, do której ma zastosowanie Konwencja Zmodyfikowanego Następnego Dnia 

Roboczego, przypadająca na dzień inny niż Dzień Roboczy, ulega przeniesieniu na następny 

Dzień Roboczy po tej dacie, jeśli dzień ten przypada w tym samym miesiącu kalendarzowym, 

co ww. data. W przeciwnym razie data przypadająca na dzień inny niż Dzień Roboczy ulega 

przeniesieniu na najbliższy Dzień Roboczy przed tą datą. 

„Korekta i Reklasyfikacja Zysku EBITDA” oznacza korekty i reklasyfikacje 

Skonsolidowanego Zysku EBITDA określone w informacjach dodatkowych 

do skonsolidowanych sprawozdań finansowych Grupy Podmiotu Dominującego lub 

w sprawozdaniu z działalności Grupy Podmiotu Dominującego takie jak np. koszty związane 

ze zmianami w strukturze właścicielskiej i pozyskaniem finansowania; środki wydatkowane 

na zapewnienie ciągłości działalności w obliczu nieprzewidzianych zdarzeń w otoczeniu 

Grupy Podmiotu Dominującego, koszty związane z pierwszą ofertą publiczną, ochroną 

pracowników, franczyzobiorców i społeczeństwa; koszty reorganizacji Grupy Podmiotu 

Dominującego i tworzenia nowych przedsiębiorstw; reklasyfikację wyniku na zbyciu 

rzeczowych aktywów trwałych i prawa do użytkowania; długoterminowe programy 

motywacyjne realizowane przez Podmioty z Grupy Podmiotu Dominującego i dodatkowe 

wynagrodzenia w związku z zakończeniem współpracy z kluczowymi pracownikami; koszty 

transakcyjne związane z połączeniami i przejęciami; reklasyfikację podatku minimalnego 

na rynkach zagranicznych (zgodnie z odniesieniem do skonsolidowanych sprawozdań 

finansowych Grupy Podmiotu Dominującego lub Raportu Rocznego lub w przypadku, 

gdy informacje w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Podmiotu 

Dominującego są niedostępne - jak wskazano w Certyfikacie Zgodności).  

„Koszty Czynszów z tytułu Najmu Nieruchomości” w odniesieniu do dowolnego 

Odpowiedniego Okresu oznacza koszty poniesione przez najemcę (dzierżawcę) z tytułu prawa 

do użytkowania nieruchomości na podstawie umowy najmu/dzierżawy. 

„Kowenanty Finansowe” oznacza Wskaźnik Pokrycia Odsetek i Wskaźnik Dźwigni zgodnie 

z postanowieniami Punktu 14 (Kowenanty Finansowe). 

„Kwota Odsetek” oznacza kwotę odsetek należną od Emitenta z tytułu Obligacji, obliczaną 

i wypłacaną zgodnie z postanowieniami niniejszych Warunków Emisji. 

„Kwota Wykupu” oznacza w odniesieniu do każdej Obligacji kwotę przypadającą do zapłaty 

w Dniu Wykupu, dniu otwarcia likwidacji Emitenta, dniu jego połączenia, podziału lub 

przekształcenia, o których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub 

Przekształcenie) niniejszych Warunków Emisji lub odpowiednio we wcześniejszym Dniu 

Wykupu (z wyłączeniem tego dnia), tj. jej wartość nominalną wskazaną w Punkcie 6 

Suplementu Emisyjnego.  

„Marża” oznacza „Marżę” wskazaną w Punkcie 7 Suplementu Emisyjnego. 

„Materiały Informacyjne” oznacza:  

(a) roczne jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta oraz roczne skonsolidowane 

sprawozdania finansowe Grupy Podmiotu Dominującego, w każdym przypadku 
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sporządzone zgodnie z Zasadami Rachunkowości ze sprawozdaniami z badania oraz 

wraz z odpowiednim Certyfikacie Zgodności;  

(b) półroczne skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Podmiotu 

Dominującego / sporządzone zgodnie z Zasadami Rachunkowości wraz z 

odpowiednim Certyfikatem Zgodności; 

(c) roczne, jednostkowe oraz (w stosownych przypadkach) skonsolidowane 

sprawozdania finansowe Poręczyciela wraz ze sprawozdaniem z badania; oraz 

(d) Raport Roczny. 

„MSSF” oznacza Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości Finansowej. 

„Obligacje” oznacza obligacje serii wskazanej w Punkcie 1 Suplementu Emisyjnego 

emitowane przez Emitenta na podstawie niniejszych Warunków Emisji w ramach Programu 

Emisji. 

„Obligatariusze” oznacza osobę lub podmiot (i) wpisany do Ewidencji Osób Uprawnionych 

jako osoba uprawniona z danych Obligacji; (ii) będący posiadaczem Rachunku Papierów 

Wartościowych, na którym zapisane są prawa z Obligacji, lub (iii), w odniesieniu do Obligacji 

zapisanych na Rachunku Zbiorczym lub w Dniu Emisji na koncie podmiotowym Agenta 

Emisji, oznacza osobę lub podmiot wskazany Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku 

Zbiorczego, jako będący uprawnionym z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym 

działający, w zakresie jakichkolwiek praw wynikających z niniejszych Warunków Emisji oraz 

Obligacji, za pośrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego lub odpowiednio osobę lub 

podmiot, na którego rzecz są zapisane prawa z Obligacji na koncie podmiotowym Agenta 

Emisji, a każdy z nich zwany jest indywidualnie „Obligatariuszem”. 

„Odpowiedni Okres” oznacza każdy okres dwóch kolejnych Okresów Sprawozdawczych 

kończący się w Dacie Półrocznej. 

„Okres Odsetkowy” oznacza okres o długości wskazanej w Punkcie 8 Suplementu 

Emisyjnego, przy założeniu, że (i) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego – jest to 

okres rozpoczynający się w Dniu Emisji (włącznie z tym dniem) i kończący się w pierwszym 

Dniu Płatności Odsetek (z wyłączeniem tego dnia), oraz (ii) w przypadku każdego następnego 

Okresu Odsetkowego - jest to okres rozpoczynający się w danym Dniu Płatności Odsetek 

(włącznie z tym dniem) i kończący się w następnym Dniu Płatności Odsetek (z wyłączeniem 

tego dnia), z zastrzeżeniem, że ostatni Okres Odsetkowy może być krótszy ze względu 

na wcześniejszy wykup Obligacji na podstawie Punktu 8 (Wykup Obligacji), 10 (Wcześniejszy 

Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody Zgromadzenia 

Obligatariuszy), 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu za Zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak Płatności) lub 13 (Likwidacja, 

Połączenie, Podział lub Przekształcenie) niniejszych Warunków Emisji. 

„Okres Sprawozdawczy” oznacza miniony okres rozpoczynający się w dniu następującym 

bezpośrednio po Dacie Półrocznej i kończący się w następnej Dacie Półrocznej. 

„Organizator Przechowujący Poręczenie” oznacza Organizatora wskazanego w Punkcie 20 

Suplementu Emisyjnego. 

„Organizatorzy” oznacza łącznie Powszechną Kasę Oszczędności Bank Polski S.A. 

z siedzibą w Warszawie, Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie oraz 
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Santander Bank Polska S.A. z siedzibą w Warszawie, przy czym każdy z nich zwany jest dalej 

„Organizatorem”. 

„Podatek Dochodowy” oznacza zryczałtowany podatek dochodowy od osób prawnych 

w rozumieniu Ustawy o PDOP oraz podatek dochodowy od osób fizycznych w rozumieniu 

Ustawy o PDOF. 

„Podmiot Dominujący” oznacza ZABKA GROUP SA, spółkę akcyjną z ograniczoną 

odpowiedzialnością (société anonyme), utworzoną i istniejącą zgodnie z prawem Wielkiego 

Księstwa Luksemburga, z siedzibą pod adresem 2 rue Jean Monnet, L-2180 Luksemburg, 

Wielkie Księstwo Luksemburga i zarejestrowaną w luksemburskim rejestrze handlowym 

i spółek (RCS Luksemburg) pod numerem B 263068. 

„Podmioty z Grupy Podmiotu Dominującego” oznacza podmioty zależne od Podmiotu 

Dominującego lub współkontrolowane przez Podmiot Dominujący, w rozumieniu przepisów 

MSSF, w stosunku do których istnieje obowiązek konsolidacji sprawozdania finansowego 

na podstawie Zasad Rachunkowości (przy czym zwolnienie z obowiązku konsolidacji 

nie powoduje wyłączenia danego podmiotu z definicji „Podmioty z Grupy Podmiotu 

Dominującego”) i opisane w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy 

Podmiotu Dominującego lub które zostaną opisane w kolejnym skonsolidowanym 

sprawozdaniu finansowym Grupy Podmiotu Dominującego, z wyłączeniem Podmiotu 

Dominującego, a każdy z nich zwany jest „Podmiotem z Grupy Podmiotu Dominującego”. 

„Poręczenie” oznacza poręczenie udzielone zgodnie z art. 876-887 Kodeksu cywilnego przez 

Poręczyciela w celu zabezpieczenia wszystkich zobowiązań Emitenta wynikających 

z Obligacji. Oświadczenie Poręczyciela o Poręczeniu stanowi Załącznik 4 do niniejszych 

Warunków Emisji. 

„Poręczyciel” oznacza ŻABKA POLSKA SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ 

ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ z siedzibą w Poznaniu, ul. Stanisława Matyi 8, 61-586 Poznań, 

wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd 

Rejonowy Poznań - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000636642, NIP: 5223071241, o numerze REGON 

365388398, o kapitale zakładowym w pełni opłaconym w wysokości 113.215.000,00 PLN. 

„Prawo Restrukturyzacyjne” oznacza Ustawę Prawo Restrukturyzacyjne z dnia 15 maja 

2015 r. 

„Prawo Upadłościowe” oznacza Ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadłościowe. 

„Premia Call” oznacza kwotę wskazaną w Punkcie 14 Suplementu Emisyjnego. 

„Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych, Rachunek Zbiorczy lub 

konto podmiotowe Agenta Emisji w rozumieniu Regulacji KDPW. 

„Rachunek Papierów Wartościowych” oznacza rachunek papierów wartościowych 

w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. 

„Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie 

Instrumentami Finansowymi, na którym zostały zapisane prawa z Obligacji. 

„Raport Roczny” oznacza dowolny raport publikowany przez Emitenta zgodnie 

z Framework, zawierający w szczególności informacje na temat poziomu każdego z Celów 

w Zakresie Zrównoważonego Rozwoju (SPT) osiągniętego w Dniu Obserwacji. 
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„Regulacje KDPW” oznacza obowiązujące regulaminy, uchwały, procedury i innego rodzaju 

regulacje przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW/spółkę zależną 

KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego, w szczególności regulamin KDPW 

i szczegółowe zasady działania KDPW. 

„Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy” oznacza dokument określony w Załączniku 2 

do niniejszych Warunków Emisji, zawierający zasady organizacji Zgromadzenia 

Obligatariuszy, stanowiący integralną część Warunków Emisji przedmiotowej serii Obligacji. 

„Rynek ASO” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. lub następców prawnych tej spółki. 

„Skonsolidowane Gotówkowe Koszty Odsetkowe Netto” dla każdego Odpowiedniego 

Okresu oznacza koszty odsetek od kredytów i pożyczek pomniejszone o przychody z tytułu 

odsetek od kredytów, środków pieniężnych i ich ekwiwalentów Grupy Podmiotu 

Dominującego (dla uniknięcia wątpliwości, z wyłączeniem odsetek od leasingu, faktoringu 

wierzytelności bez regresu, faktoringu odwrotnego, sprzedaży i leasingu zwrotnego); (godnie 

z ostatnio opublikowanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Podmiotu 

Dominującego lub Raportem Rocznym lub - w przypadku, gdy informacje w 

skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Podmiotu Dominującego są 

niedostępne - zgodnie ze wskazaniem w Certyfikacie Zgodności). 

„Skonsolidowane Zadłużenie Netto” (ang. Consolidated Net Debt) oznacza kredyty i 

pożyczki Grupy Podmiotu Dominującego (w celu uniknięcia wątpliwości, z wyłączeniem 

leasingu, faktoringu należności, faktoringu odwrotnego, sprzedaży i leasingu zwrotnego) 

pomniejszone o środki pieniężne i inwestycje równoważne środkom pieniężnym posiadane 

przez członków Grupy Podmiotu Dominującego (godnie z ostatnio opublikowanym 

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Podmiotu Dominującego lub 

Raportem Rocznym lub w przypadku, gdy informacje w skonsolidowanych sprawozdaniach 

finansowych Grupy Podmiotu Dominującego są niedostępne - jak wskazano w Certyfikacie 

Zgodności). 

„Skonsolidowany Zysk EBITDA” (ang. Consolidated EBITDA) w odniesieniu do 

dowolnego Odpowiedniego Okresu oznacza skonsolidowany zysk z działalności operacyjnej 

Grupy Podmiotu Dominującego powiększony o skonsolidowaną amortyzację (zgodnie z 

odniesieniem do skonsolidowanych sprawozdań finansowych Grupy Podmiotu Dominującego 

lub Raportu Rocznego, w przypadku gdy informacje w skonsolidowanych sprawozdaniach 

finansowych Grupy Podmiotu Dominującego są niedostępne - jak wskazano w Certyfikacie 

Zgodności). 

„Skorygowany Zysk EBITDA (obliczony na potrzeby Obligacji)” (ang. Bond Adjusted 

EBITDA”) w odniesieniu do dowolnego Odpowiedniego Okresu oznacza Skonsolidowany 

Zysk EBITDA Grupy Podmiotu Dominującego, podwyższony o wszelkie koszty utraty 

wartości ujęte w Skonsolidowanym Zysku EBITDA Grupy Podmiotu Dominującego, 

podwyższony o Korektę i Reklasyfikację Zysku EBITDA, podwyższony o Straty Początkowe 

oraz Wyniki „Nowych Przedsięwzięć” w Ujęciu Rocznym oraz obniżony o Koszty Czynszów 

z tytułu Najmu Nieruchomości (zgodnie z ostatnio opublikowanym skonsolidowanym 

sprawozdaniem finansowym Grupy Podmiotu Dominującego lub w przypadku, gdy 

informacje w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Podmiotu 

Dominującego są niedostępne - zgodnie ze wskazaniem w Certyfikacie Zgodności).  
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„Stopa Bazowa” oznacza Stopę Bazową wskazaną w Punkcie 9 Suplementu Emisyjnego 

mającą zastosowanie do obliczania Kwoty Odsetek, z zastrzeżeniem wszelkich innych 

postanowień niniejszych Warunków Emisji. 

„Straty Początkowe” oznacza straty wynikające z nowych projektów, przedsięwzięć lub 

rynków (w tym ekspansji międzynarodowej) w ciągu pierwszych trzech lat działalności, 

podlegające limitowi w wysokości 100 000 000 PLN (lub równowartości tej kwoty w innej 

walucie lub walutach) w dowolnym Odpowiednim Okresie.  

„Strona Internetowa Emitenta” oznacza stronę internetową pod adresem: 

https://zabkagroup.com. 

„Suplement Emisyjny” oznacza dokument określony w Załączniku 1 do niniejszych 

Warunków Emisji, zawierający szczegółowe warunki emisji Obligacji i stanowiący integralną 

część Warunków Emisji przedmiotowej serii Obligacji. 

„Ustawa o Obligacjach” oznacza Ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach. 

„Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi” oznacza Ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. 

o obrocie instrumentami finansowymi. 

„Ustawa o Ofercie Publicznej” oznacza Ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej 

i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 

oraz o spółkach publicznych. 

„Ustawa o PDOF” oznacza Ustawę z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób 

fizycznych. 

„Ustawa o PDOP” oznacza Ustawę z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób 

prawnych. 

„Wskaźnik Dźwigni” oznacza w danym czasie, stosunek Skonsolidowanego Zadłużenia 

Netto na ostatni dzień Odpowiedniego Okresu do Skorygowanego Zysku EBITDA 

(Obligacje) za Odpowiedni Okres.  

„Wskaźnik Pokrycia Odsetek” w odniesieniu do dowolnego Odpowiedniego Okresu 

oznacza stosunek Skorygowanego Zysku EBITDA (Obligacje) do Skonsolidowanych 

Gotówkowych Kosztów Odsetkowych Netto. 

„Wyniki „Nowych Przedsięwzięć” w Ujęciu Rocznym” oznacza - dla celów kalkulacji 

Skorygowanego Zysku EBITDA (Obligacje) - zysk przed odsetkami, opodatkowaniem 

i amortyzacją (obliczany na tej samej podstawie co Skorygowany Zysk EBITDA (obliczony 

na potrzeby Obligacji)) dowolnego podmiotu, przedsiębiorstwa lub istotnego składnika 

aktywów trwałych, który jest nabywany, uwzględniany za cały Odpowiedni Okres, 

skorygowany o wszelkie racjonalnie oczekiwane synergie i oszczędności kosztów wynikające 

z takich przejęć lub inwestycji, jak również wszelkich powiązanych restrukturyzacji lub 

reorganizacji, i nie obejmuje żadnych jednorazowych kosztów i innych wydatków związanych 

z takimi przejęciami lub inwestycjami. 

„Zabezpieczenie” oznacza gwarancję, poręczenie, hipotekę, zastaw, zastaw rejestrowy, 

zastaw finansowy, przelew na zabezpieczenie, depozyt nieprawidłowy, przewłaszczenie 

na zabezpieczenie lub inną czynność prawną, której skutkiem jest ustanowienie 

zabezpieczenia rzeczowego. 
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„Zadłużenie Finansowe” oznacza kwotę główną zadłużenia z tytułu (bez dublowania 

pozycji): 

(a) pożyczonych środków pieniężnych; 

(b) dowolnej kwoty pozyskanej w drodze akceptacji na podstawie dowolnego kredytu 

akceptacyjnego lub kredytu wekslowego bądź jego odpowiednika w formie 

zdematerializowanej; 

(c) dowolnej kwoty pozyskanej w ramach dowolnego kredytu na wykup instrumentów 

dłużnych lub emisji obligacji, weksli, instrumentów dłużnych, obligacji zamiennych 

na kapitał lub dowolnych podobnych instrumentów (lecz nie instrumentów 

handlowych); 

(d) kwoty wszelkich zobowiązań z tytułu leasingu finansowego; 

(e) zbywanych lub dyskontowanych wierzytelności (poza wierzytelnościami, 

w zakresie, w jakim są one zbywane lub dyskontowane z wyłączeniem prawa 

regresu); 

(f) dowolnej kwoty pozyskanej z innych transakcji (w tym jakiejkolwiek umowy 

sprzedaży lub kupna przyszłych wierzytelności), które zgodnie z MSSF należy 

rozliczyć jako pożyczkę; 

(g) każdej transakcji skarbowej (a przy obliczaniu wartości danej transakcji skarbowej 

należy uwzględnić wyłącznie wartość rynkową (ang. Mark to Market - MTM) netto 

(lub, jeżeli jakakolwiek faktyczna kwota jest należna w wyniku rozwiązania lub 

zamknięcia danej transakcji skarbowej, tę kwotę); 

(h) akcji/udziałów, co do których wyraźnie wskazano, że podlegają obowiązkowemu 

wykupowi lub wykupowi według uznania posiadacza przed dniem, który jest Dniem 

Wykupu w odniesieniu do Obligacji; 

(i) dowolnego zobowiązania regwarancyjnego z tytułu gwarancji, zabezpieczenia, 

akredytywy zabezpieczającej lub dokumentowej bądź dowolnego innego 

instrumentu, wystawionego przez bank lub instytucję finansową w odniesieniu do 

zobowiązania bazowego (z wyłączeniem instrumentów handlowych) podmiotu 

niebędącego członkiem Grupy Podmiotu Dominującego, które to zobowiązanie 

byłoby objęte jednym z pozostałych ustępów niniejszej definicji; 

(j) kwoty wszelkich zobowiązań z tytułu wszelkich kredytów na towary i usługi 

zaciągniętych w zwykłym trybie i pozostających do spłaty przez ponad 180 dni od 

zwyczajowej daty płatności; oraz  

(k) kwoty dowolnego zobowiązania z tytułu dowolnej gwarancji udzielonej 

w odniesieniu do dowolnej z pozycji, o których mowa w lit. (a) do (j) niniejszej 

definicji, 

z wyłączeniem, dla uniknięcia wątpliwości, (i) leasingu finansowego, który zostałby lub został 

sklasyfikowany jako leasing operacyjny zgodnie z MSSF przed zastosowaniem MSSF16, 

(ii) kwoty faktoringu odwrotnego pozyskanej w zwykłym trybie, (iii) wszelkich zaliczek 

wypłaconych członkom Grupy Podmiotu Dominującego w związku z jakimkolwiek zbyciem 

dokonanym lub mającym zostać dokonanym przez członka Grupy Podmiotu Dominującego 

i/lub wszelkich umów finansowania, których skutkiem handlowym jest przekazanie takich 
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zaliczek członkowi Grupy Podmiotu Dominującego oraz (iv) skutków finansowych wszelkich 

instrumentów pochodnych zawartych przez Grupę Podmiotu Dominującego lub dowolnego 

członka Grupy Podmiotu Dominującego. 

„Zasady Rachunkowości” oznacza: 

(a) w odniesieniu do skonsolidowanych sprawozdań finansowych Grupy Podmiotu 

Dominującego, MSSF; oraz 

(b) w odniesieniu do sprawozdań finansowych dowolnego członka Grupy Podmiotu 

Dominującego, ogólnie przyjęte zasady rachunkowości obowiązujące w jurysdykcji, 

w której dany członek Grupy Podmiotu Dominującego ma siedzibę. 

„Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy posiadających 

Obligacje danej serii (lub obligacje objęte tym samym kodem w rozumieniu art. 55 ust. 2 

Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi), o którym mowa w art. 46 Ustawy o 

Obligacjach, odbywające się na zasadach określonych w Regulaminie Zgromadzenia 

Obligatariuszy. 

2.2 Zasady interpretacji 

2.2.1 W niniejszych Warunkach Emisji, jeżeli z kontekstu nie wynika inaczej, słowa 

występujące w liczbie mnogiej obejmują te same słowa w liczbie pojedynczej i 

odwrotnie. 

2.2.2 Nagłówki, tytuły i podtytuły użyte na początku niektórych paragrafów w niniejszych 

Warunkach Emisji zostały podane wyłącznie dla ułatwienia odniesienia i nie mają 

wpływu na interpretację niniejszych Warunków Emisji. 

2.2.3 Odniesienia do: 

(a) niniejszych Warunków Emisji lub jakiegokolwiek innego dokumentu, 

obejmują odniesienia do Warunków Emisji lub jakiegokolwiek innego 

dokumentu z późniejszymi zmianami, 

(b) przepisu prawa, ustawy lub rozporządzenia obejmują odniesienia do tego 

przepisu prawa, ustawy lub rozporządzenia z późniejszymi zmianami. 

3. OPIS OBLIGACJI 

3.1 Obligacje są papierami wartościowymi na okaziciela emitowanymi w serii zgodnie z art. 4 

Ustawy o Obligacjach. Obligacje nie mają postaci dokumentu, a prawa z nich wynikające, 

zgodnie z art. 8 ust. 3 Ustawy o Obligacjach oraz art. 7 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami 

Finansowymi, powstają w chwili dokonania po raz pierwszy zapisu w Ewidencji Osób 

Uprawnionych . Emitent zobowiązuje się wprowadzić Obligacje do obrotu na Rynku ASO 

i notować je na Rynku ASO w terminach określonych w Punkcie 15 Suplementu Emisyjnego. 

3.2 W ramach serii wskazanej w Punkcie 1 Suplementu Emisyjnego Emitent wyemituje Obligacje 

w liczbie odpowiadającej maksymalnej liczbie Obligacji proponowanych do nabycia, 

wskazanej w Punkcie 4 Suplementu Emisyjnego. Wartość nominalna jednej Obligacji jest 

wskazana w Punkcie 6 Suplementu Emisyjnego. Łączna maksymalna wartość nominalna 

wszystkich Obligacji emitowanych w ramach serii jest wskazana w Punkcie 5 Suplementu 

Emisyjnego. 
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3.3 Obligacje zostaną wyemitowane w Dniu Emisji. Przyjęcie propozycji nabycia Obligacji 

zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach może zostać złożone w postaci elektronicznej. 

3.4 Prawa z Obligacji, zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami 

Finansowymi, przysługują (do czasu zarejestrowania Obligacji na Rachunku Obligacji) osobie 

wskazanej w Ewidencji Osób Uprawnionych jako uprawniona z takich Obligacji, 

a po zarejestrowaniu Obligacji na Rachunku Papierów Wartościowych - osobie wskazanej 

jako posiadacz Rachunku Papierów Wartościowych, na którym są zapisane albo, w przypadku 

zapisania Obligacji na Rachunku Zbiorczym - osobie wskazanej Depozytariuszowi przez 

posiadacza takiego Rachunku Zbiorczego jako osoba uprawniona lub wskazanej jako osoba 

uprawniona do otrzymania świadczeń z danych Obligacji zapisanych na koncie podmiotowym 

Agenta Emisji w rozumieniu Regulacji KDPW. 

3.5 Wyemitowane Obligacje stanowią nieodwołalne, bezpośrednie, bezwarunkowe 

zabezpieczone i niepodporządkowane zobowiązania Emitenta do spełnienia świadczenia 

pieniężnego polegającego na zapłacie Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek, równe i bez prawa 

pierwszeństwa zaspokojenia względem siebie oraz (z zastrzeżeniem wyjątków wynikających 

z bezwzględnie obowiązujących przepisów prawa polskiego) z co najmniej równym 

pierwszeństwem zaspokojenia względem wszystkich pozostałych obecnych lub przyszłych 

bezpośrednich, bezwarunkowych, niezabezpieczonych i niepodporządkowanych zobowiązań 

Emitenta. 

3.6 Poręczenie 

3.6.1 Obligacje emitowane zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji są obligacjami 

zabezpieczonymi Poręczeniem z dnia 25 kwietnia 2025 r. Poręczyciel 

zagwarantował każdemu Obligatariuszowi, nieodwołalnie i bezwarunkowo, na 

warunkach wskazanych w Poręczeniu, zapłatę Kwoty Wykupu, Kwot Odsetek, lub 

Premii Call z tytułu odpowiednich Obligacji wyemitowanych przez Emitenta na 

rzecz Obligatariuszy do łącznej kwoty głównej 1.200.000.000 złotych (słownie: 

jeden miliard dwieście tysięcy) oraz wypełnienie wszelkich innych zobowiązań 

wynikających z Obligacji. W przypadku niewykonania jakichkolwiek płatności z 

tytułu Obligacji przez Emitenta, Obligatariuszowi przysługuje prawo do 

dochodzenia swoich roszczeń z Poręczenia, poprzez skierowanie roszczenia 

bezpośrednio przeciwko Poręczycielowi, bez konieczności wszczynania 

wcześniejszych postępowań przeciwko Emitentowi.  

3.6.2 Każdy Obligatariusz nabywający Obligacje na rynku pierwotnym dokonuje 

przyjęcia oświadczenia Poręczyciela o udzieleniu Poręczenia w oświadczeniu 

o przyjęciu propozycji nabycia Obligacji, w chwili przyjęcia propozycji nabycia 

takich Obligacji. Na rynku wtórnym oświadczenie Poręczyciela o udzieleniu 

Poręczenia jest w sposób dorozumiany przyjmowane przez każdego Obligatariusza 

nabywającego Obligacje poprzez sam fakt nabycia Obligacji na rynku wtórnym 

(na podstawie jakiegokolwiek tytułu prawnego) w chwili nabycia takich Obligacji. 

3.6.3 Organizator Przechowujący Poręczenie przechowuje oryginał Poręczenia i jest 

uprawniony do wydawania kopii poświadczonych przez uprawnionego pracownika 

Organizatora Przechowującego Poręczenie, na pisemne żądanie Obligatariusza, pod 

warunkiem uprawdopodobnienia, w sposób satysfakcjonujący Organizatora 

Przechowującego Poręczenie, iż jest on posiadaczem Obligacji na dzień złożenia 

żądania wydania kopii Poręczenia. Organizator Przechowujący Poręczenie nie 
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działa w imieniu i na rzecz Obligatariuszy jako agent zabezpieczenia, powiernik ani 

nie pełni żadnej innej podobnej funkcji. Poręczenie zostało udzielone zgodnie 

z prawem polskim. 

3.7 Zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach roszczenia wynikające z obligacji, w tym roszczenia 

o świadczenia okresowe, przedawniają się z upływem 10 lat. 

3.8 Emitent nie jest uprawniony do jednostronnej zmiany Warunków Emisji, o której mowa w 

art. 7 ust. 2 Ustawy o Obligacjach. 

3.9 Obligacje są emitowane jako obligacje powiązane ze zrównoważonym rozwojem zgodnie z 

Zasadami dotyczącymi obligacji powiązanych ze zrównoważonym rozwojem 2024 

ustanowionymi przez Międzynarodowe Stowarzyszenie Rynków Kapitałowych (ICMA). 

Szczegółowe informacje na temat elementów Obligacji powiązanych ze zrównoważonym 

rozwojem, w tym: wybranych kluczowych wskaźników efektywności („Kluczowe 

Wskaźniki Efektywności”, „KPI”) (zgodnie z definicją w Framework), kalibracji Celów w 

Zakresie Zrównoważonego Rozwoju („Cele w Zakresie Zrównoważonego Rozwoju”, 

„SPT”) (zgodnie z definicją w Framework), charakterystyki finansowej Obligacji, 

raportowania w zakresie Kluczowych Wskaźników Efektywności i Celów w zakresie 

Zrównoważonego Rozwoju oraz ich weryfikacji znajdują się w Framework. Emitent będzie 

corocznie publikował (w ciągu 4 miesięcy od zakończenia każdego roku) do Dnia Obserwacji 

(włącznie z tym dniem) raport z postępów w realizacji Celów w Zakresie Zrównoważonego 

Rozwoju. 

3.10 Kluczowe Wskaźniki Efektywności i Cele w Zakresie Zrównoważonego Rozwoju są 

wymienione w Suplemencie Emisyjnym wraz z mechanizmem korekty Marży, który zostanie 

zastosowany, jeśli jeden lub dwa Cele w zakresie Zrównoważonego Rozwoju nie zostanie 

spełniona w Dniu Obserwacji. 

3.11 Emitent zastrzega sobie prawo do ponownego obliczenia wartości bazowych Kluczowych 

Wskaźników Efektywności, dat bazowych i/lub Celów w Zakresie Zrównoważonego 

Rozwoju w przypadku wystąpienia któregokolwiek z poniższych zdarzeń:  

3.11.1 jakiejkolwiek zmiany strukturalnej Emitenta i/lub Grupy Podmiotu Dominującego 

i/lub w przypadku zmiany dotychczasowego składu Grupy Podmiotu Dominującego 

w wyniku przejęcia, zbycia lub połączenia; 

3.11.2 jakiejkolwiek zewnętrznej oceny przeprowadzonej przez Emitenta lub Grupę 

Podmiotu Dominującego, która zapewniłaby bardziej wiarygodne i/lub oparte 

na podstawach naukowych cele; 

3.11.3 jakiejkolwiek zmiany w zakresie dostępności i prawidłowości danych, ujawnienia 

błędów historycznych w odpowiednich danych, zmiany metodologii raportowania 

w zakresie zrównoważonego rozwoju; lub 

3.11.4 zmian regulacyjnych. 

3.12 W przypadku ponownego obliczenia, charakterystyka w zakresie zrównoważonego rozwoju 

może zostać zmieniona przez Emitenta w dobrej wierze i z zastrzeżeniem potwierdzenia przez 

dostawcę niezależnej opinii eksperckiej (SPO), że proponowana zmiana: 

3.12.1 jest zgodna ze strategią dotyczącą odpowiedzialności Emitenta;  
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3.12.2 oraz przynajmniej utrzymuje istotność pierwotnych Kluczowych Wskaźników 

Efektywności; 

3.12.3 lub zakłada cele ambitniejsze niż pierwotne Cele w Zakresie Zrównoważonego 

Rozwoju; oraz 

3.12.4 nie ma istotnego wpływu na pierwotną niezależną opinię ekspercką (SPO) wydaną 

w związku z Framework. 

4. PRZENIESIENIE PRAW Z OBLIGACJI 

Przeniesienie praw z Obligacji następuje zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obligacjach, 

Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Regulacjami KDPW. 

5. PŁATNOŚCI Z TYTUŁU OBLIGACJI 

5.1 Emitent zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji będzie dokonywał na rzecz Obligatariuszy 

płatności świadczeń z tytułu Obligacji w odpowiednich Dniach Płatności lub wcześniejszych 

Dniach Wykupu zgodnie z postanowieniami Punktów 8 (Wykup Obligacji), 10 (Wcześniejszy 

Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez Zgody Zgromadzenia 

Obligatariuszy), 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu za Zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak Płatności) i 13 (Likwidacja, 

Połączenie, Podział i Przekształcenie) niniejszych Warunków Emisji. Jeżeli dzień, w którym 

ma nastąpić płatność nie jest Dniem Roboczym, płatność nastąpi w najbliższym Dniu 

Roboczym przypadającym po tym dniu, bez prawa żądania przez odbiorców płatności odsetek 

za opóźnienie lub zwłokę lub jakichkolwiek innych dodatkowych płatności. 

5.2 Wszelkie płatności z tytułu świadczeń z Obligacji zapisanych na Rachunku Obligacji będą 

dokonywane za pośrednictwem KDPW oraz podmiotów prowadzących Rachunki Obligacji 

zgodnie z aktualnymi Regulacjami KDPW. Płatności z takich Obligacji będą dokonywane na 

rzecz podmiotów, na rzecz których prawa z Obligacji są zarejestrowane na Rachunkach 

Obligacji w Dniu Ustalenia Praw, przy czym w przypadku Obligacji zapisanych na Rachunku 

Zbiorczym płatności będą przekazane odpowiednim posiadaczom takich Rachunków 

Zbiorczych, a w przypadku podmiotów uprawnionych do świadczeń z danych Obligacji 

zapisanych w Dniu Emisji na koncie podmiotowym Agenta Emisji, płatności będą 

przekazywane Agentowi Emisji. O ile będzie to miało zastosowanie, dokonywanie płatności 

z tytułu Obligacji zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych będzie dokonywane za 

pośrednictwem Agenta Emisji, zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w tym 

dotyczącymi Podatku Dochodowego. Płatności z takich Obligacji będą dokonywane na rzecz 

podmiotów, na rzecz których prawa z Obligacji są zapisane w Ewidencji Osób Uprawnionych 

w Dniu Ustalenia Praw. 

5.3 Miejscem spełnienia świadczenia pieniężnego z Obligacji jest siedziba podmiotu 

prowadzącego Rachunek Obligacji, na który zostaną przekazane Obligatariuszowi środki 

z tytułu posiadanych przez niego Obligacji lub w przypadku spełnienia świadczeń z Obligacji 

zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych - siedziba Agenta Emisji. 

5.4 Z zastrzeżeniem Obligacji zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych, wszelkie płatności 

z tytułu Obligacji będą dokonywane z uwzględnieniem przepisów prawa obowiązujących 

w dniu dokonywania płatności oraz Regulacji KDPW.  
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5.5 Emitent nie będzie dokonywał potrąceń wierzytelności Obligatariusza z tytułu Obligacji 

z wierzytelnościami Emitenta w stosunku do Obligatariuszy.  

6. BRAK PŁATNOŚCI, PŁATNOŚCI CZĘŚCIOWE 

6.1 W przypadku niedokonania płatności lub dokonania częściowej płatności przez Emitenta, 

Obligatariusze będą uprawnieni dochodzić swoich praw bezpośrednio od Emitenta przy 

zastosowaniu przysługujących im środków prawnych. 

6.2 W przypadku opóźnienia w zapłacie jakiejkolwiek części Kwoty Wykupu odpowiedni 

Obligatariusz będzie uprawniony do żądania od Emitenta za każdy dzień opóźnienia aż do 

dnia faktycznej zapłaty (z wyłączeniem tego dnia) odsetek obliczanych według stopy odsetek 

ustawowych za opóźnienie. 

7. OPROCENTOWANIE 

7.1 Obligacje są oprocentowane od Dnia Emisji (włącznie z tym dniem) do Dnia Wykupu lub 

wcześniejszego Dnia Wykupu (z wyłączeniem tego dnia) zgodnie z postanowieniami 

Punktu 10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu 

bez Zgody Zgromadzenia Obligatariuszy), 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia 

Podstawy Wcześniejszego Wykupu za Zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak 

Płatności) i 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) niniejszych Warunków 

Emisji według Stopy Bazowej powiększonej o Marżę; wysokość Kwoty Odsetek jest ustalana 

zgodnie z postanowieniami Punktu 7.3. 

7.2 Kwota Odsetek obliczana jest odrębnie dla każdego Okresu Odsetkowego.  

7.3 Każdemu Obligatariuszowi w każdym Dniu Płatności Odsetek z tytułu jednej Obligacji 

przysługuje Kwota Odsetek w wysokości obliczonej zgodnie z następującym wzorem: 

𝐾𝑂 = 𝑁 × (𝑆𝐵) ×
𝐿𝐷

365
 

gdzie: 

„KO” oznacza Kwotę Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy. 

„N” oznacza wartość nominalną jednej Obligacji wskazaną w Punkcie 6 Suplementu 

Emisyjnego.  

„SB” oznacza sumę Marży oraz Stopy Bazowej z Dnia Ustalenia Stopy Bazowej (określonej 

w punktach procentowych do dwóch miejsc po przecinku).  

„LD” oznacza faktyczną liczbę dni w danym Okresie Odsetkowym. 

po zaokrągleniu wyniku tego obliczenia do najbliższego grosza (pół grosza będzie zaokrąglane 

w górę). 

7.4 Kwota Odsetek od Obligacji obliczana będzie przez Agenta Kalkulacyjnego.  

7.5 Definicje związane z procedurą ustalania Stopy Bazowej: 

7.5.1 „Brak Zezwolenia w Zakresie WIBOR” oznacza sytuację, w której administrator 

WIBOR nie otrzymał lub zostało mu cofnięte lub zawieszone zezwolenie lub 
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rejestracja dla opracowywania WIBOR, wskutek czego banki w Rzeczypospolitej 

Polskiej nie mogą stosować WIBOR. 

7.5.2 „Korekta” oznacza wartość lub działanie, które koryguje Wskaźnik Alternatywny. 

Wartość Korekty może być wartością dodatnią, ujemną, zerową, jak również być 

określona na podstawie wzoru lub metody obliczenia (np. poprzez złożenie lub 

kapitalizację dziennych stóp procentowych za okres, za który naliczane są odsetki) 

oraz może obejmować inne korekty związane z zastosowaniem Wskaźnika 

Alternatywnego. Korekta będzie określona zgodnie z Punktem 7.6.7 niniejszych 

Warunków Emisji. 

7.5.3 „Ogłoszenie Końca Publikacji” oznacza wydanie przez administratora danego 

wskaźnika referencyjnego lub organ nadzorujący tego administratora oficjalnego 

oświadczenia, że WIBOR przestał lub przestanie być publikowany na stałe, a w 

dacie tego oświadczenia nie został wyznaczony następca, który będzie nadal obliczał 

lub publikował WIBOR. 

7.5.4 „Podmiot Wyznaczający” oznacza odpowiednio (i) uprawniony organ 

administracji publicznej (w tym między innymi ministra właściwego do spraw 

instytucji finansowych), który wyznaczył wskaźnik referencyjny do stosowania 

zamiast danego wskaźnika referencyjnego w drodze ustawy lub rozporządzenia, (ii) 

Narodową Grupę Roboczą do spraw reformy wskaźników referencyjnych lub 

dowolny inny podobny organ, grupę lub organizację powołaną w celu wyznaczenia 

wskaźnika zastępującego wskaźnik referencyjny, na podstawie którego ustalana jest 

stopa procentowa Obligacji, na zasadach analogicznych do zasad Narodowej Grupy 

Roboczej do spraw reformy wskaźników referencyjnych; (iii) Komisję Nadzoru 

Finansowego. 

7.5.5 „WIBOR” oznacza wskaźnik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offered 

Rate, Warszawska Międzybankowa Stopa Oferowana) (administrowany przez GPW 

Benchmark S.A. lub inny podmiot, który go w tej roli zastąpi), dla okresu (terminu) 

równego Właściwemu Tenorowi, dla którego jest ustalany, wyrażony w procentach 

w skali roku. 

7.5.6 „Właściwy Tenor” oznacza termin (okres) wskazany w Punkcie 9 Suplementu 

Emisyjnego. 

7.5.7 „Wskaźnik Alternatywny” oznacza stopę procentową ustaloną zgodnie z 

Punktami 7.6.1 - 7.6.12 niniejszych Warunków Emisji, który zastępuje WIBOR lub 

inny wskaźnik alternatywny w sytuacjach opisanych w niniejszych Warunkach 

Emisji. 

7.6 Stopa Bazowa zostanie ustalona w następujący sposób: 

7.6.1 Stopa procentowa dla danego Okresu Odsetkowego będzie równa sumie Stopy 

Bazowej i Marży. 

7.6.2 Agent Kalkulacyjny określi Stopę Bazową w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej; Stopa 

Bazowa będzie równa stopie WIBOR dla Właściwego Tenoru w Dniu Ustalenia 

Stopy Bazowej. 

7.6.3 w przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być określona zgodnie z powyższymi 

zasadami, Stopa Bazowa zostanie ustalona na poziomie ostatniej dostępnej Stopy 
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Bazowej, chyba że jest to związane z Ogłoszeniem Końca Publikacji WIBOR lub 

gdy nastąpi Brak Zezwolenia w Zakresie WIBOR; 

7.6.4 w przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona w Dniu Ustalenia Stopy 

Bazowej w związku z Ogłoszeniem Końca Publikacji lub gdy nastąpi Brak 

Zezwolenia w Zakresie WIBOR, Stopa Bazowa zostanie ustalona jako Wskaźnik 

Alternatywny skorygowany o Korektę (jeśli będzie miała zastosowanie), w sposób 

opisany poniżej; 

7.6.5 Wskaźnik Alternatywny ustala się zgodnie z jedną z następujących metod, 

w kolejności od podpunktu (a) do podpunktu (d) poniżej: 

(a) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik wyznaczony do stosowania 

zamiast danego wskaźnika referencyjnego w ustawie lub rozporządzeniu; 

(b) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który Narodowa Grupa 

Robocza do spraw reformy wskaźników referencyjnych lub dowolny inny 

podobny organ, grupa lub organizacja powołana w celu wyznaczenia 

wskaźnika zastępującego dany wskaźnik referencyjny, na zasadach 

analogicznych do zasad Narodowej Grupy Roboczej do spraw reformy 

wskaźników referencyjnych, zaleciły stosować zamiast danego wskaźnika 

referencyjnego; 

(c) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który Komisja Nadzoru 

Finansowego rekomendowała do stosowania zamiast WIBOR; 

(d) Wskaźnikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna wyznaczana przez 

Narodowy Bank Polski;  

7.6.6 jeśli brak dostępności WIBOR będzie związany z Ogłoszeniem Końca Publikacji 

lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia w Zakresie WIBOR, Wskaźnik Alternatywny 

trwale zastąpi WIBOR. W innym przypadku WIBOR będzie ponownie stosowany 

dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Bazowej, w którym WIBOR 

będzie ponownie dostępny.  

7.6.7 Po ustaleniu Wskaźnika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z 

następującymi zasadami: 

(a) raz ustalona Korekta jest stosowana przez cały czas stosowania Wskaźnika 

Alternatywnego; 

(b) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której 

mowa w Punktach od 7.6.5(a) do 7.6.5(c) powyżej: 

(i) Podmiot Wyznaczający wskazał Korektę – stosuje się taką 

Korektę; 

(ii) Podmiot Wyznaczający wskazał, aby nie stosować Korekty – 

nie stosuje się Korekty; 

(c) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której 

mowa w Punktach 7.6.5(b) do 7.6.5(c) powyżej, Podmiot Wyznaczający 

nie odniósł się do Korekty lub gdy Wskaźnik Alternatywny został 

wyznaczony zgodnie z metodą, o której mowa w Punkcie 7.6.5(d) 

powyżej: 
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(i) Korekta jest równa historycznej medianie różnic pomiędzy 

WIBOR oraz Wskaźnikiem Alternatywnym; 

(ii) mediana różnic jest ustalana: 

(A) za okres 60 miesięcy przed dniem, w którym WIBOR 

przestał być publikowany (gdy nastąpiło Ogłoszenie 

Końca Publikacji) albo pierwszym dniem, w którym 

Wskaźnik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR 

nie został opublikowany, ale nie nastąpiło Ogłoszenie 

Końca Publikacji) albo dniem, w którym wystąpił Brak 

Zezwolenia WIBOR; 

(B) biorąc pod uwagę każdy dzień z badanego okresu, 

w którym był publikowany zarówno WIBOR jak i 

Wskaźnik Alternatywny. 

7.6.8 Procedura wyboru Wskaźnika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w związku z 

Ogłoszeniem Końca Publikacji lub Brakiem Zezwolenia WIBOR jest 

przeprowadzana tylko raz (ten sam Wskaźnik Alternatywny oraz Korekta są 

stosowane zamiast WIBOR także w kolejnych Dniach Ustalenia Stopy Bazowej). 

7.6.9 Jeżeli odpowiednia ustawa, rozporządzenie lub rekomendacja, o których mowa w 

Punkcie 7.6.5(a), 7.6.5(b) lub 7.6.5(c) nie określa wprost zasad obliczania Stopy 

Bazowej w oparciu o Wskaźnik Alternatywny, Agent Kalkulacyjny, uwzględniając 

metodologię ustalania odpowiedniego Wskaźnika Alternatywnego, wskaże przyjęte 

zasady obliczania i ustalania Stopy Bazowej w oparciu o Wskaźnik Alternatywny w 

informacji, o której mowa w Punkcie 7.6.12 poniżej. 

7.6.10 W przypadku gdy zgodnie z Punktem 7.6.6 Wskaźnik Alternatywny trwale zastąpi 

WIBOR, postanowienia odnoszące się do WIBOR stosuje się odpowiednio do tego 

Wskaźnika Alternatywnego z uwzględnieniem ewentualnej Korekty.  

7.6.11 Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaźnika Alternatywnego ogłoszona przez 

jego administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotną zmianę, 

nie stanowi podstawy do zmiany Warunków Emisji lub stosowania Korekty.  

7.6.12 Informacja o Wskaźniku Alternatywnym i Kwocie Odsetek zostanie opublikowana 

na Stronie Internetowej Emitenta w terminie 5 (pięciu) Dni Roboczych od Dnia 

Ustalenia Stopy Bazowej, a opóźnienie Emitenta w publikacji takiej informacji nie 

będzie stanowić podstawy do wcześniejszego wykupu Obligacji. 

7.7 Jeżeli Stopa Bazowa określona dla danego Okresu Odsetkowego będzie niższa niż zero, to do 

ustalenia wysokości oprocentowania w tym Okresie Odsetkowym przyjmuje się, że Stopa 

Bazowa w tym Okresie Odsetkowym wynosi zero. 

7.8 W Dniu Ustalenia Stopy Bazowej przypadającym przed danym Dniem Płatności Odsetek, 

Agent Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o wysokości Stopy Bazowej i o wysokości Kwoty 

Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego. Emitent będzie informował KDPW o wysokości 

Kwoty Odsetek zgodnie z Regulacjami KDPW, a od dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu 

na Rynku ASO tabele odsetkowe dla każdego Okresu Odsetkowego będą przekazywane 

zgodnie z odpowiednimi regulacjami podmiotu prowadzącego Rynek ASO z zastrzeżeniem 

Punktu 7.6.12 powyżej. Po otrzymaniu przez Emitenta tabel odsetkowych dla danego okresu 
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odsetkowego, Emitent niezwłocznie opublikuje daną tabelę odsetkową na Stronie 

Internetowej Emitenta. 

8. WYKUP OBLIGACJI 

8.1 Obligacje będą wykupywane w Dniu Wykupu lub we wcześniejszych Dniach Wykupu na 

żądanie Emitenta („opcja call”), lub w Dniach Przedterminowego Wykupu zgodnie z 

postanowieniami niniejszego Punktu 8 (Wykup Obligacji), 10 (Wcześniejszy Wykup w 

Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez Zgody Zgromadzenia 

Obligatariuszy), 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu za Zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak Płatności) oraz 13 (Likwidacja, 

Połączenie, Podział lub Przekształcenie). Z tytułu każdej Obligacji w Dniu Wykupu albo innej 

dacie wskazanej w zdaniu poprzednim Emitent jest zobowiązany do dokonania płatności na 

rzecz Obligatariuszy Kwoty Wykupu. 

8.2 Obligacje wykupione zgodnie z ich pełną wartością zostaną umorzone.  

9. OPODATKOWANIE 

9.1 Obliczenie i pobranie Podatku Dochodowego z kwot wypłacanych z tytułu Obligacji 

dokonane zostanie zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa. 

9.2 Wszelkie płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane bez potrąceń lub pobrań z tytułu 

podatków, opłat lub innych należności publicznoprawnych nałożonych z mocy przepisów 

wydanych w Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacji, chyba że dokonanie takiego 

potrącenia lub pobrania podatku, opłaty lub innej należności publicznoprawnej wymagane 

jest przepisami prawa. 

9.3 Emitent, Depozytariusz, Agent Emisji, ani Agent Kalkulacyjny ani żaden z Organizatorów nie 

będzie dokonywał zwrotu kwot wyrównujących pobrane podatki ani żadnych dodatkowych 

płatności, jeżeli z jakąkolwiek płatnością z tytułu Obligacji związany będzie obowiązek 

pobrania i zapłaty jakiegokolwiek podatku, opłaty lub innej należności publicznoprawnej. 

9.4 Każdy Obligatariusz przekaże Depozytariuszowi lub odpowiednio Agentowi Emisji wszelkie 

informacje i dokumenty niezbędne do obsługi zobowiązań Obligatariusza z tytułu Podatku 

Dochodowego, w zakresie i terminie wymaganym obowiązującymi przepisami prawa 

i regulacjami. Niezależnie od powyższego każdy Obligatariusz zobowiązany jest przekazać 

Depozytariuszowi lub odpowiednio Agentowi Emisji oraz Emitentowi informacje 

i dokumenty dotyczące statusu podatkowego Obligatariusza, jakie mogą być wymagane 

zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa, w tym między innymi ważne i aktualne 

Certyfikaty Rezydencji. 

9.5 W przypadku, gdy Obligatariusz nie przekaże wszelkich informacji i dokumentów 

niezbędnych do zastosowania zgodnie z przepisami prawa obniżonej lub zerowej stawki 

Podatku Dochodowego, Podatek Dochodowego ten zostanie pobrany w pełnej wysokości. 

9.6 Wszelkie płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane z uwzględnieniem potrąceń lub 

poboru podatków, opłat lub innych należności publicznoprawnych, jeżeli obowiązek ich 

potrącenia lub poboru wynika z obowiązujących przepisów prawa, zgodnie z właściwymi 

przepisami prawa.  

9.7 W przypadku gdy jakakolwiek płatność z tytułu Obligacji wiąże się z obowiązkiem pobrania 

i odprowadzenia jakiegokolwiek podatku, opłaty lub innych należności publicznoprawnych, 
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Emitent nie będzie zobowiązany do wypłaty Obligatariuszom jakichkolwiek kwot 

rekompensujących pobrane podatki, opłaty lub inne należności publicznoprawne, ani do 

dokonywania jakichkolwiek innych płatności. 

9.8 W celu wypełnienia obowiązku dochowania należytej staranności, o którym mowa w art. 41 

ust. 25 Ustawy PDOF oraz art. 26 ust. 1ab Ustawy PDOP, Emitent informuje Obligatariuszy 

będących Podmiotami Powiązanymi, że zwolnienie od podatku dochodowego na podstawie 

art. 21 ust. 1 pkt 130c) Ustawy PDOF oraz art. 17 ust. 1 pkt 50c) Ustawy PDOP ma 

zastosowanie do dochodów z odsetek, pod warunkiem że papiery wartościowe generujące 

dochód: 

(a) mają termin zapadalności nie krótszy niż jeden rok; 

(b) zostały dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do 

alternatywnego systemu obrotu, w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi; 

oraz 

(c) w przypadku dochodów uzyskanych przez podatnika, o którym mowa w art. 3 ust. 2a 

Ustawy PDOF lub art. 3 ust. 2 Ustawy PDOP, który w momencie uzyskania takiego dochodu 

jest podmiotem powiązanym - podatnik nie posiada, bezpośrednio lub pośrednio, łącznie z 

podmiotami powiązanymi z danym podmiotem powiązanym, więcej niż 10% łącznej wartości 

nominalnej tych papierów wartościowych. 

9.9 W związku z powyższym punktem, Emitent informuje Obligatariuszy będących podmiotami 

powiązanymi, że nie powinni nabywać więcej niż 10% wartości nominalnej Obligacji, 

ponieważ niedopełnienie warunków tego punktu może skutkować brakiem możliwości 

zastosowania zwolnienia podatkowego, o którym mowa w art. 41 ust. 25 Ustawy PDOF oraz 

art. 26 ust. 1ab Ustawy PDOP, w odniesieniu do tego podmiotu powiązanego, który nie spełnia 

warunków wskazanych w tym punkcie. 

10. WCZEŚNIEJSZY WYKUP W PRZYPADKU WYSTĄPIENIA PODSTAWY 

WCZEŚNIEJSZEGO WYKUPU BEZ ZGODY ZGROMADZENIA 

OBLIGATARIUSZY   

10.1 Z zastrzeżeniem postanowień Punktu 12 (Brak Płatności) oraz Punktu 19.2 poniżej, 

w przypadku wystąpienia któregokolwiek z następujących zdarzeń: 

10.1.1 Brak płatności z tytułu Poręczenia: Poręczyciel nie dokona jakiejkolwiek płatności, 

do której jest zobowiązany zgodnie z postanowieniami Poręczenia lub 

jakiegokolwiek innego poręczenia udzielonego przez Poręczyciela w odniesieniu 

do pozostałych obligacji wyemitowanych zgodnie z Programem Emisji, chyba że 

opóźnienie dokonania płatności jest niezawinione przez Poręczyciela i trwa krócej 

niż 3 (trzy) dni; 

10.1.2 Zmiana, odwołanie, nieskuteczność lub nieważność Poręczenia: Poręczenie zostanie 

zmienione (w sposób negatywnie wpływający na prawa Obligatariuszy, w tym 

z uwzględnieniem odpowiednich przepisów właściwego prawa w zakresie upadłości 

oraz restrukturyzacji, dotyczących okresów, w których możliwe jest uznanie danej 

czynności za bezskuteczną), odwołane, stanie się nieskuteczne lub utraci ważność i 

nie zostanie zastąpione innym, ważnym, skutecznym i wykonalnym poręczeniem 

udzielonym na co najmniej tożsamych warunkach co Poręczenie w terminie 

20 (dwudziestu) Dni Roboczych od zaistnienia takiego zdarzenia;  
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10.1.3 Przyspieszenie Wymagalności Innych Zobowiązań (Cross-acceleration): 

(a) Jakiekolwiek Zadłużenie Finansowe (inne niż wynikające z niniejszych 

Warunków Emisji) Emitenta i/lub Poręczyciela nie zostanie uregulowane 

w wymaganym terminie, ani w pierwotnie obowiązującym okresie 

karencji. 

(b) Jakiekolwiek Zadłużenie Finansowe (inne niż wynikające z niniejszych 

Warunków Emisji) Emitenta i/lub Poręczyciela zostanie uznane za 

wymagalne lub w inny sposób stanie się wymagalne przed określonym dla 

niego terminem płatności w wyniku wystąpienia przypadku naruszenia 

(jakkolwiek określonego). 

(c) Nie wystąpi przypadek Przyspieszenia Wymagalności Innych Zobowiązań 

na podstawie niniejszego Punktu 10.1.3 (Przyspieszenie Wymagalności 

Innych Zobowiązań), jeżeli łączna kwota Zadłużenia Finansowego 

Emitenta i/lub Poręczyciela objęta podpunktami (a) do (b) niniejszego 

Punktu 10.1.3 (Przyspieszenie Wymagalności Innych Zobowiązań) będzie 

niższa niż 15% Skorygowanego Zysku EBITDA (obliczony na potrzeby 

Obligacji), przy czym jeżeli 15% Skorygowanego Zysku EBITDA 

(Obligacje) wynosi mniej niż 350.000.000 PLN (lub równowartość tej 

kwoty w innej walucie lub walutach), wówczas w celu ustalenia progu dla 

niniejszego Punktu 11.1.4 przyjmuje się, że próg ten wynosi 350.000.000 

PLN (lub równowartość tej kwoty w innej walucie lub walutach), z 

wyłączeniem w każdym przypadku Zadłużenia Finansowego w zakresie, 

w jakim jeden z członków Grupy Podmiotu Dominującego posiada 

zobowiązanie wobec innego członka Grupy Podmiotu Dominującego.  

10.1.4 Postępowanie upadłościowe:  

(a) wszczęte zostaną jakiekolwiek działania korporacyjne, postępowanie 

prawne lub inne postępowanie bądź czynności dotyczące:  

(i) zawieszenia płatności, ogłoszenia niewypłacalności, odroczenia 

spłaty dowolnego zadłużenia, likwidacji, rozwiązania, 

ustanowienia zarządcy, lub reorganizacji (w drodze 

dobrowolnego układu lub ugody bądź w inny sposób) Emitenta 

lub Poręczyciela;  

(ii) układu, ugody, cesji lub porozumienia z jakimkolwiek 

wierzycielem Emitenta lub Poręczyciela w związku lub 

w wyniku jakichkolwiek trudności finansowych po stronie 

Emitenta lub Poręczyciela;  

(iii) ustanowienia likwidatora, syndyka, nadzorcy sądowego, 

zarządcy komisarycznego, zarządcy przymusowego lub innej 

osoby pełniącej podobną funkcję w stosunku do całości lub 

części przedsiębiorstwa lub majątku Emitenta lub Poręczyciela;  

(iv) dochodzenia zaspokojenia z Zabezpieczenia ustanowionego 

w odniesieniu do całości lub części przedsiębiorstwa lub majątku 

Emitenta lub Poręczyciela;  
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(v) jakiegokolwiek działania Emitenta lub Poręczyciela, 

któregokolwiek z ich członków zarządu lub jakiejkolwiek osoby 

trzeciej zmierzającego do ogłoszenia niewypłacalności;  

(vi) jakiegokolwiek analogicznego postępowania lub czynności 

wszczętych w dowolnej jurysdykcji; 

(b) Podpunkt (a) niniejszego Punktu 10.1.4 (Postępowanie upadłościowe) 

nie ma zastosowania do: 

(i) postępowań, które są niepoważne lub uciążliwe i które, o ile 

można im zaradzić, zostaną zakończone, zawieszone lub 

oddalone w ciągu 20 Dni Roboczych od ich rozpoczęcia lub, jeśli 

nastąpi to wcześniej, w dniu ich ogłoszenia (lub w innym 

terminie, na który Zgromadzenie Obligatariuszy wyraziło 

zgodę); lub 

(ii) (w przypadku wniosku o powołanie zarządcy) jakichkolwiek 

postępowań, na które Zgromadzenie Obligatariuszy wyraziło 

zgodę; 

(iii) jakiejkolwiek czynności lub postępowania, które nie zmieniają 

zasadniczo ogólnego charakteru działalności Grupy Podmiotu 

Dominującego. 

10.1.5 Niewypłacalność: 

(a) Emitent, Poręczyciel: 

(i) nie jest w stanie (lub jest uznawany za niezdolnego lub uznany 

za niezdolnego zgodnie z obowiązującym prawem) lub przyznaje 

się do niezdolności do spłaty swoich długów w terminie ich 

wymagalności (z wyjątkiem sytuacji, gdy jego zobowiązania 

bilansowe przewyższają jego aktywa bilansowe, z wyjątkiem 

sytuacji, gdy skutkowałoby to zezwoleniem lub wymagało 

podjęcia jakichkolwiek działań korporacyjnych, postępowania 

sądowego, złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości, 

zaprzestania działalności i/lub jakiejkolwiek innej procedury lub 

czynności, o których mowa w Punkcie 10.1.4 (Postępowanie 

upadłościowe)); 

(ii) zaprzestanie lub zawiesi spłatę któregokolwiek ze swoich 

długów lub ogłosi taki zamiar; lub 

(iii) na skutek faktycznych lub przewidywanych trudności 

finansowych, przystąpi lub zgłosi propozycję przystąpienia do 

rozmów z jednym lub większą liczbą swoich wierzycieli (innych 

niż rozmowy z Obligatariuszami) w celu dokonania ogólnej 

zmiany zasad lub harmonogramu spłaty swojego zadłużenia lub 

dokonania ogólnej cesji na rzecz swojego wierzyciela lub 

zawarcia z nim układu, 

(b) Nastąpi ogłoszenie odroczenia spłaty zadłużenia w odniesieniu 

do zadłużenia Emitenta, Poręczenia. 
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10.1.6 Przymusowe przejęcie: całość lub część aktywów Emitenta, Poręczyciela lub 

dowolnego członka Grupy Podmiotu Dominującego zostanie zajęta, 

znacjonalizowana, wywłaszczona lub przymusowo przejęta przez lub na podstawie 

nakazu wydanego przez dowolny organ jakiegokolwiek państwa (w wyniku 

jakiejkolwiek analogicznej procedury prowadzonej przez odpowiednie organy 

w dowolnej jurysdykcji) w sposób uniemożliwiający Emitentowi lub odpowiednio 

Poręczycielowi wykonanie jego zobowiązań wynikających z Obligacji lub 

odpowiednio Poręczenia;  

10.1.7 Postępowania sądowe: jakiekolwiek postępowanie sądowe, arbitrażowe, 

administracyjne lub regulacyjne, powództwo lub spór pracowniczy zostanie 

wszczęte przez lub przeciwko Emitentowi, Poręczycielowi lub w stosunku 

do dowolnego z ich składników majątkowych w sposób uniemożliwiający 

Emitentowi lub odpowiednio Poręczycielowi wykonanie zobowiązań wynikających 

z Obligacji lub odpowiednio Poręczenia; lub 

10.1.8 Naruszenia związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy: Emitent (i) nie zwoła 

w terminie 14 dni Zgromadzenia Obligatariuszy, mimo otrzymania 

od Obligatariusza lub Obligatariuszy (posiadających na dzień złożenia wniosku 

co najmniej 10% skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji 

(w rozumieniu Ustawy o Obligacjach)) prawidłowo złożonego żądania zwołania 

takiego zgromadzenia, na dzień przypadający 35 dni od dnia otrzymania takiego 

żądania, chyba że takie żądanie zostanie cofnięte przez Obligatariusza lub 

Obligatariuszy, którzy go złożyli; (ii) uniemożliwia zwołanie lub odbycie 

Zgromadzenia Obligatariuszy; lub (iii) nie publikuje lub nie udostępnia protokołu 

z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy zgodnie z przepisami Ustawy 

o Obligacjach; 

każdy Obligatariusz będzie uprawniony do żądania wcześniejszego wykupu posiadanych 

przez niego Obligacji (z zastrzeżeniem ograniczeń czasowych na złożenie żądania 

wcześniejszego wykupu wskazanych w Punkcie 10.2.3).  

10.2 Tryb postępowania 

10.2.1 W celu dokonania wcześniejszego wykupu Obligacji zgodnie z Punktem 10, 

Obligatariusz złoży Emitentowi (z kopią do Depozytariusza prowadzącego 

Rachunek Obligacji, na którym takie Obligacje są zapisane) pisemne, pod rygorem 

nieważności, żądanie wcześniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego 

Obligatariusza. 

10.2.2 Z zastrzeżeniem postanowień Punktu 19.2, dla skutecznego złożenia powyższego 

żądania Obligatariusz powinien:  

(a) wskazać podstawę żądania wcześniejszego wykupu; oraz  

(b) wraz z żądaniem zobowiązany jest przedstawić świadectwo depozytowe 

lub odpowiednio zaświadczenie depozytowe dotyczące posiadanych przez 

niego Obligacji, w stosunku do których składa żądanie wcześniejszego 

wykupu (z terminem ważności do wcześniejszego Dnia Wykupu, łącznie 

z tym dniem).  

10.2.3 Powyższe żądanie wcześniejszego wykupu Obligacji, Obligatariusz może złożyć w 

okresie od: (a) dnia wystąpienia dowolnego ze zdarzeń, o których mowa w Punkcie 
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10.1 Warunków Emisji (i upływu terminu na jego naprawienie, o ile został 

przewidziany) do (b) dnia przypadającego 30 dni od dnia powiadomienia 

Obligatariusza przez Emitenta o wystąpieniu zdarzenia określonego w Punkcie 10.1 

Warunków Emisji (i upływu terminu na jego naprawienie, o ile został przewidziany).  

10.2.4 Skuteczne doręczenie żądania wcześniejszego wykupu powoduje, że Obligacje 

posiadane przez takiego Obligatariusza, objęte żądaniem wcześniejszego wykupu, 

stają się wymagalne i płatne w terminie 30 dni od dnia złożenia tego żądania. 

10.2.5 W związku ze złożeniem żądania wcześniejszego wykupu Emitent zobowiązany jest 

do dokonania na rzecz Obligatariusza, który złożył takie żądanie, płatności Kwoty 

Wykupu takich Obligacji powiększonej o Kwotę Odsetek od takich Obligacji 

narosłych do wcześniejszego Dnia Wykupu (z wyłączeniem tego dnia). 

11. WCZEŚNIEJSZY WYKUP W PRZYPADKU WYSTĄPIENIA PODSTAWY 

WCZEŚNIEJSZEGO WYKUPU ZA ZGODĄ ZGROMADZENIA 

OBLIGATARIUSZY  

11.1 Z zastrzeżeniem postanowień Punktu 12 (Brak Płatności) oraz Punktu 19.2 poniżej, 

w przypadku wystąpienia któregokolwiek z następujących zdarzeń: 

11.1.1 Naruszenie określonych zobowiązań: Emitent nie wykona lub nienależycie wykona 

swoje zobowiązanie do przekazania informacji zgodnie z Punktem 18 Warunków 

Emisji lub zobowiązanie do wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku ASO lub 

do zapewnienia ich notowania na Rynku ASO zgodnie z Punktem 3.1, i takie 

naruszenie nie zostanie usunięte w ciągu 20 Dni Roboczych od dnia wystąpienia 

danego zdarzenia; 

11.1.2 Niedozwolona transakcja: Emitent lub Poręczyciel zawarł jakąkolwiek transakcję, 

skutkującą naruszeniem któregokolwiek z Zobowiązań Finansowych;  

11.1.3 Rozporządzenie mieniem przez Poręczyciela: Poręczyciel dokona rozporządzenia 

swoimi składnikami majątkowymi, w wyniku czego nie będzie w stanie wywiązać 

się ze swoich zobowiązań płatniczych wynikających z Poręczenia; 

11.1.4 Zajęcie lub postępowanie: jakiekolwiek zajęcie, konfiskata, czynność egzekucyjna, 

przejęcie w posiadanie, nadzór, zatrzymanie, połączenie spraw, złożenie do 

depozytu, tymczasowe zajęcie, zajęcie egzekucyjne lub inne analogiczne 

postępowanie w jakiejkolwiek jurysdykcji jest orzeczone lub egzekwowane lub 

wytoczone przeciwko jakiemukolwiek mieniu lub składnikom majątku Emitenta lub 

Poręczyciela, w przypadku aktywów posiadających łączną wartość przekraczającą 

15% Skorygowanego Zysku EBITDA (obliczony na potrzeby Obligacji), przy czym 

jeżeli 15% Skorygowanego Zysku EBITDA (obliczony na potrzeby Obligacji) 

wynosi mniej niż 350.000.000 PLN (lub równowartość tej kwoty w innej walucie 

lub walutach), wówczas w celu ustalenia progu dla niniejszego Punktu 11.1.4 

przyjmuje się, że próg ten wynosi 350.000.000 PLN (lub równowartość tej kwoty w 

innej walucie lub walutach), w każdym roku obrotowym, które, o ile można mu 

zaradzić, nie zostanie zakończone w ciągu 20 Dni Roboczych od daty rozpoczęcia; 

11.1.5 Zaprzestanie działalności: Emitent i/lub Poręczyciel zawiesi lub zaprzestanie 

prowadzenia, lub zagrozi bądź zaproponuje dokonanie zawieszenia lub zaprzestania 

prowadzenia całości lub istotnej części swojej działalności. 
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11.1.6 Kowenanty Finansowe:  

(a) jedno lub oba Kowenanty Finansowe (tj. Wskaźnik Dźwigni i/lub 

Wskaźnik Pokrycia Odsetek) przekroczą lub będą na niższym poziomie 

(w zależności od przypadku) na koniec danego Okresu Badania niż 

dopuszczalna wartość takiego Kowenantu Finansowego na podstawie 

Punktu 14 (Kowenanty Finansowe); 

(b) nie nastąpi wcześniejszy wykup zgodnie z podpunktem (a) niniejszego 

Punktu 11.1.6 (Kowenanty Finansowe), jeżeli przed lub w ciągu 45 Dni 

Roboczych po dniu, w którym ma zostać dostarczone odpowiednie 

sprawozdanie finansowe za Odpowiedni Okres, w którym po raz pierwszy 

wykazano takie naruszenie, Emitent zaradził wystąpieniu takiego 

zdarzenia, w szczególności Emitent otrzymał wpływy z dokapitalizowania 

przez nowych akcjonariuszy, w kwocie co najmniej wystarczającej do 

zapewnienia, że Kowenanty Finansowe określone w Punkcie 14 

(Kowenanty Finansowe) zostałyby spełnione, gdyby zostały ponownie 

zbadane na ostatni dzień tego Odpowiedniego Okresu lub Emitent w inny 

sposób zaradził wystąpieniu takiego zdarzenia;  

(c) Jeżeli zobowiązanie finansowe określone w Punkcie 14 (Kowenanty 

Finansowe) zostało naruszone podczas badania na koniec Odpowiedniego 

Okresu (Pierwszy Okres), ale jest dotrzymane bez uwzględnienia 

jakichkolwiek środków zaradczych, do których odnosi się Punkt 11.1.6(b) 

podczas badania w następnym Odpowiednim Okresie (Drugi Okres), 

wówczas wcześniejsze naruszenie takiego Kowenantu Finansowego 

wynikające z powyższego naruszenia nie będzie już uważane 

za nienaprawione ani też jego skutki nie będą uważane za utrzymujące się 

dla celów warunków emisji obligacji emitowanych w ramach Programu 

Emisji (w tym na podstawie niniejszych Warunków Emisji), chyba że 

dowolny Obligatariusz podejmie jakiekolwiek działania przed 

dostarczeniem Certyfikatu Zgodności w odniesieniu do Drugiego Okresu;  

11.1.7 Wykluczenie lub zawieszenie obrotu Obligacjami na Rynku ASO: Obligacje, które 

zostały uprzednio wprowadzone do obrotu na Rynku ASO, zostaną wykluczone 

z obrotu na Rynku ASO lub zostanie zawieszony obrót takimi Obligacjami 

z wyłączeniem przypadku zawieszenia obrotu Obligacjami w związku 

z wcześniejszym wykupem Obligacji lub przyczynami leżącymi po stronie innej 

niż Emitenta, 

11.1.8 Wykluczenie lub zawieszenie obrotu akcjami Emitenta na rynku regulowanym: 

Akcje Emitenta, które zostały uprzednio wprowadzone do obrotu na rynku 

regulowanym, zostaną wykluczone z obrotu lub obrót nimi zostanie zawieszony, 

z wyłączeniem przypadku zawieszenia obrotu akcjami w związku z przyczynami 

leżącymi po stronie innej niż po stronie Emitenta, 

oraz 

zostanie podjęta uchwała Obligatariuszy co najmniej bezwzględną większością głosów 

wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy w przedmiocie 

wyrażenia zgody na dokonanie wcześniejszego wykupu, każdy Obligatariusz będzie 
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uprawniony do żądania wcześniejszego wykupu posiadanych przez niego Obligacji 

(z zastrzeżeniem ograniczeń czasowych na złożenie żądania wcześniejszego wykupu 

wskazanych w Punkcie 11.2.3). 

11.2 Tryb postępowania 

11.2.1 W przypadku podjęcia uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy zgodnie z Punktem 

11.1 powyżej, Emitent poinformuje Obligatariuszy o treści uchwały Zgromadzenia 

Obligatariuszy wyrażającej zgodę na skorzystanie przez Obligatariuszy z prawa 

do wcześniejszego wykupu, w najszybszym możliwym terminie, lecz nie później 

niż w ciągu 14 (czternastu) dni od daty zamknięcia obrad Zgromadzenia 

Obligatariuszy i zawiadomi Obligatariuszy o terminie na złożenie żądania 

wcześniejszego wykupu posiadanych przez nich Obligacji. Termin na złożenie przez 

Obligatariuszy takiego żądania wcześniejszego wykupu w związku z zaistnieniem 

danej podstawy do wcześniejszego wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy 

wynosi 40 (czterdziestu) dni od dnia opublikowania treści uchwały Zgromadzenia 

Obligatariuszy na Stronie Internetowej Emitenta. 

11.2.2 Z zastrzeżeniem postanowień Punktu 19.2, dla skutecznego złożenia powyższego 

żądania Obligatariusz powinien:   

(a) złożyć Emitentowi (z kopią do Depozytariusza prowadzącego Rachunek 

Obligacji, na którym takie Obligacje są zapisane) pisemne, pod rygorem 

nieważności, żądanie wcześniejszego wykupu Obligacji posiadanych 

przez tego Obligatariusza; 

(b) wskazać podstawę żądania wcześniejszego wykupu podaną w uchwale 

Zgromadzenia Obligatariuszy wyrażającej zgodę na wcześniejszy wykup; 

oraz  

(c) wraz z żądaniem zobowiązany jest przedstawić świadectwo depozytowe 

lub odpowiednio zaświadczenie depozytowe dotyczące posiadanych przez 

niego Obligacji, w stosunku do których składa żądanie wcześniejszego 

wykupu (z terminem ważności do wcześniejszego Dnia Wykupu, łącznie 

z tym dniem).  

11.2.3 Skuteczne doręczenie żądania wcześniejszego wykupu powoduje, że Obligacje 

posiadane przez takiego Obligatariusza, objęte żądaniem wcześniejszego wykupu, 

stają się wymagalne i płatne w terminie 30 dni od dnia złożenia tego żądania. 

W związku ze złożeniem żądania wcześniejszego wykupu, Emitent zobowiązany 

jest do dokonania na rzecz Obligatariusza, który złożył takie żądanie, płatności 

Kwoty Wykupu takich Obligacji powiększonej o Kwotę Odsetek od takich Obligacji 

narosłych do wcześniejszego Dnia Wykupu (z wyłączeniem tego dnia). 

12. BRAK PŁATNOŚCI 

12.1 W przypadku niewykonania przez Emitenta zobowiązania do dokonania płatności z tytułu 

Obligacji w terminie, każdy Obligatariusz, w stosunku do którego Emitent nie dokonał takiej 

płatności będzie uprawniony do żądania wcześniejszego wykupu posiadanych przez niego 

Obligacji, chyba że opóźnienie dokonania płatności jest niezawinione przez Emitenta i trwa 

krócej niż 3 (trzy) dni.  
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12.2 W celu dokonania wcześniejszego wykupu Obligacji zgodnie z Punktem 12, Obligatariusz 

złoży Emitentowi (z kopią do Depozytariusza prowadzącego Rachunek Obligacji, na którym 

takie Obligacje są zapisane) pisemne, pod rygorem nieważności, żądanie wcześniejszego 

wykupu wszystkich lub części Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. 

Dla skutecznego złożenia powyższego żądania Obligatariusz wraz z żądaniem zobowiązany 

jest przedstawić świadectwo depozytowe lub odpowiednio zaświadczenie depozytowe 

dotyczące posiadanych przez niego Obligacji, w stosunku do których składa żądanie 

wcześniejszego wykupu (z terminem ważności do dnia wcześniejszego wykupu włącznie). 

Skuteczne doręczenie żądania wcześniejszego wykupu powoduje, że Obligacje posiadane 

przez takiego Obligatariusza stają się wymagalne i płatne w najkrótszym terminie 

pozwalającym na dokonanie takich płatności, w tym zgodnie z Regulacjami KDPW, jeśli 

Obligacje będą zarejestrowane w KDPW, po dniu otrzymania żądania Obligatariusza. 

W związku ze złożeniem żądania wcześniejszego wykupu Emitent zobowiązany jest do 

dokonania na rzecz Obligatariusza, który złożył takie żądanie płatności, Kwoty Wykupu 

takich Obligacji powiększonej o Kwotę Odsetek od takich Obligacji narosłych do dnia 

wcześniejszego wykupu (z wyłączeniem tego dnia) bez dodatkowych czynności lub 

formalności. 

13. LIKWIDACJA, POŁĄCZENIE, PODZIAŁ LUB PRZEKSZTAŁCENIE 

W: (i) dniu otwarcia likwidacji Emitenta lub (ii) dniu połączenia, dniu podziału lub dniu 

przekształcenia w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub 

odpowiednio przekształcenia formy prawnej, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki 

Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do ich 

emitowania, Obligacje stają się natychmiast wymagalne i płatne. Emitent jest zobowiązany 

zapłacić każdemu Obligatariuszowi w tym dniu Kwotę Wykupu wraz z odsetkami narosłymi 

za czas od dnia rozpoczęcia Okresu Odsetkowego (włącznie z tym dniem), w którym nastąpiło 

otwarcie likwidacji, połączenie, podział lub odpowiednio przekształcenie do dnia otwarcia 

likwidacji, dnia połączenia, dnia podziału lub dnia przekształcenia (z wyłączeniem tego dnia). 

14. KOWENANTY FINANSOWE 

14.1 Okres Obowiązywania  

Zobowiązania określone w niniejszym Punkcie 14 (Kowenanty Finansowe) będą 

obowiązywać przez okres, w którym jakakolwiek Obligacja wyemitowana na podstawie 

Warunków Emisji będzie pozostawać niewykupiona w całości lub w części. 

14.2 Wskaźnik Dźwigni i Wskaźnik Pokrycia Odsetek 

Emitent zapewni, że (z zastrzeżeniem lit. (a) Punktu 14.3 (Obliczenia): 

(a) Wskaźnik Dźwigni w odniesieniu do Odpowiedniego Okresu nie przekroczy 4,00:1 

w każdym Odpowiednim Okresie. 

(b) Wskaźnik Pokrycia Odsetek w odniesieniu do Odpowiedniego Okresu nie będzie 

niższy niż 1,50:1. 

14.3 Obliczenia 

(a) Pierwszym dniem badania dotyczącego zobowiązań określonych w Punkcie 14 

(Kowenanty Finansowe) będzie pierwsza Data Półroczna przypadająca 
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nie wcześniej niż po upływnie jednego pełnego półrocza finansowego po 

Dacie Emisji. 

(b) Wyliczenia Wskaźnika Dźwigni i Wskaźnika Pokrycia Odsetek będą oparte 

na skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Podmiotu Dominującego 

i/lub (w razie potrzeby) na danych i informacjach przekazanych przez Emitenta w 

Certyfikacie Zgodności. Wskaźniki będą obliczane na koniec każdego Okresu 

Sprawozdawczego. 

(c) Pozycje ujęte w każdej z definicji wykorzystywanej na potrzeby Punktu 14 

(Kowenanty Finansowe) będą obliczane zgodnie z Zasadami Rachunkowości 

z uwzględnieniem wszelkich ewentualnych korekt sprawozdań finansowych 

niezbędnych do odzwierciedlenia informacji przekazanych zgodnie z Punktem 18 

(Przekazywanie informacji). 

(d) W przypadku istotnej zmiany Zasad Rachunkowości skutkującej zmianą 

Zobowiązań Finansowych o ponad 20% w porównaniu do obliczeń sprzed zmiany, 

Emitent będzie miał możliwość obliczenia Zobowiązań Finansowych w oparciu 

o Zasady Rachunkowości obowiązujące przed zmianą, pod warunkiem, że zarówno 

obliczenia przed, jak i po zmianie Zasad Rachunkowości zostaną przedstawione 

w Certyfikacie Zgodności. 

15. FUNKCJA ORGANIZATORÓW, ORGANIZATORA PRZECHOWUJĄCEGO 

PORĘCZENIE, AGENTA EMISJI, AGENTA DOKUMENTACYJNEGO ORAZ 

AGENTA KALKULACYJNEGO  

15.1 W sprawach związanych z Obligacjami, Organizatorzy, Organizator Przechowujący 

Poręczenie, Agent Emisji, Agent Dokumentacyjny oraz Agent Kalkulacyjny (zwani łącznie 

na potrzeby niniejszego Punktu „Agentami”) nie ponoszą żadnej odpowiedzialności w 

stosunku do Obligatariuszy w zakresie płatności przez Emitenta Kwoty Wykupu lub Kwoty 

Odsetek, Premii Call ani za żadne inne zobowiązania Emitenta wynikające z Obligacji oraz 

za skuteczność dochodzenia roszczeń Obligatariuszy wobec Emitenta. Agenci nie pełnią 

funkcji banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach ani są zobowiązani 

do reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta. 

15.2 Agenci nie dokonują weryfikacji lub oceny ryzyka Emitenta ani ryzyka inwestycji w 

Obligacje. 

15.3 Agenci, w ramach prowadzonej działalności, współpracują z Emitentem w zakresie różnych 

usług i mogą posiadać informacje, które mogą być istotne w kontekście sytuacji finansowej 

Emitenta oraz jego możliwości wywiązywania się z zobowiązań wynikających odpowiednio 

z Obligacji, jednakże nie są uprawnieni do ich udostępniania Obligatariuszom, chyba że 

Emitent wyraźnie wskaże dokumenty i informacje, które mają być przekazane 

Obligatariuszom w związku z Obligacjami i pełnieniem funkcji Agentów. Wykonywanie 

przez Agentów określonych czynności oraz pełnienie przez nich określonych funkcji w 

związku z Obligacjami nie uniemożliwia Agentom oraz ich podmiotom zależnym lub 

stowarzyszonym świadczenia na rzecz Emitenta innych usług, doradzania Emitentowi lub 

współpracy z Emitentem w każdym innym dowolnym zakresie lub formie. 
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16. ZAWIADOMIENIA 

16.1 Wszelkie zawiadomienia skierowane do Obligatariuszy będą przekazywane przez Emitenta za 

pośrednictwem Strony Internetowej Emitenta oraz zgodnie z regulaminem Rynku ASO (po 

wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO. 

16.2 Wszelkie zawiadomienia od ObligatariuAaszy do Emitenta będą uznane za skuteczne, o ile 

zostaną sporządzone w formie przewidzianej niniejszymi Warunkami Emisji i wysłane listem 

poleconym lub przesyłką kurierską i doręczone na adresy wskazane w Punkcie 17 (Adresy Do 

Doręczeń) niniejszych Warunków Emisji. Emitent może zawiadomić Obligatariuszy o 

zmianie adresu do doręczeń. Zawiadomienie takie stanie się skuteczne w terminie 5 Dni 

Roboczych od zawiadomienia przez Emitenta o zmianie zgodnie z Punktem 16.1. 

16.3 Jeżeli zawiadomienie zostanie doręczone (lub opublikowane przez Emitenta) po godzinie 

17:00 w Dniu Roboczym lub w dniu niebędącym Dniem Roboczym, będzie ono uważane za 

doręczone w pierwszym Dniu Roboczym następującym po dniu, w którym takie 

zawiadomienie zostało faktycznie doręczone (lub opublikowane). 

17. ADRESY DO DORĘCZEŃ 

17.1 W przypadku Emitenta: contact@zabkagroup.com, treasury@zabkagroup.com. 

17.2 W przypadku Agenta Kalkulacyjnego: obligacje.korporacyjnej@pkobp.pl. 

17.3 W przypadku Agenta Dokumentacyjnego: obligacje.korporacyjnej@pkobp.pl. 

17.4 W przypadku Organizatora Przechowującego Poręczenie: dcm_origination@pekao.com.pl. 

17.5 W przypadku Agenta Emisji: bm.zre@pkobp.pl. 

17.6 W przypadku Poręczyciela: ciezki.dawid@zabka.pl, prochniewicz.pawel@zabka.pl, 

treasury@zabka.pl.  

18. PRZEKAZYWANIE INFORMACJI 

18.1 Emitent będzie publikował odpowiednie Materiały Informacyjne (w tym odpowiedni 

Certyfikat Zgodności oraz Raport Roczny zawierający wartość każdego z Celów w zakresie 

Zrównoważonego Rozwoju (SPT) w Dniu Obserwacji) zgodne z obowiązującymi przepisami 

dotyczącymi publikowania sprawozdań finansowych - w ciągu 6 miesięcy od końca danego 

roku obrotowego, chyba że przepisy szczególne wskażą inny termin na zatwierdzenie oraz 

zbadanie rocznych sprawozdań finansowych. Certyfikat Zgodności będzie publikowany na 

Stronie Internetowej Emitenta co pół roku, w ciągu 10 Dni Roboczych od dnia publikacji 

sprawozdań finansowych odpowiednio półrocznych lub rocznych, w zależności od przypadku, 

wskazanych w definicji Materiałów Informacyjnych.  

18.2 Emitent zobowiązuje się powiadomić Obligatariuszy o wystąpieniu każdego ze zdarzeń 

opisanych w Punktach: 10.1, 12.1 oraz 11.1 w ciągu 10 Dni Roboczych od ich wystąpienia w 

trybie przewidzianym dla publikacji Materiałów Informacyjnych w Punkcie 18.3 poniżej. 

18.3 Materiały Informacyjne (w tym odpowiednie Certyfikaty Zgodności oraz Raport Roczny o 

wartości każdego z Celów w zakresie Zrównoważonego Rozwoju (SPT) w Dniu Obserwacji) 

oraz inne informacje dla Obligatariuszy będą publikowane na Stronie Internetowej Emitenta 

oraz po wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO zgodnie z regulaminem Rynku ASO w 

formie raportów bieżących oraz raportów okresowych. 
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18.4 Wydruki wszelkich dokumentów, informacji i komunikatów publikowanych na Stronie 

Internetowej Emitenta w wykonaniu przepisów Ustawy o Obligacjach Emitent będzie 

przekazywać Agentowi Dokumentacyjnemu. Agent Dokumentacyjny będzie przechowywać 

je do czasu upływu przedawnienia roszczeń wynikających z Obligacji.  

19. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY 

19.1 Obligatariusze mogą podejmować na Zgromadzeniu Obligatariuszy decyzje w postaci 

uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy. Przedmiotem Zgromadzenia Obligatariuszy mogą być 

zagadnienia wskazane w Ustawie o Obligacjach, zmiana każdego z postanowień Warunków 

Emisji, jak i kwestie, o których mowa w Punkcie 19.2.  

19.2 Przed wystąpieniem lub po wystąpieniu danego zdarzenia wskazanego w Punktach 10 i 11, 

Emitent może zwołać Zgromadzenie Obligatariuszy w celu podjęcia uchwały Zgromadzenia 

Obligatariuszy stwierdzającej, że zaistnienie takiego zdarzenia stanowiącego podstawę 

wcześniejszego wykupu nie będzie uprawniało Obligatariuszy do żądania wcześniejszego 

wykupu Obligacji. 

19.3 Zasady zwoływania i organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy oraz podejmowania uchwał 

Zgromadzenia Obligatariuszy określa Ustawa o Obligacjach oraz Regulamin Zgromadzenia 

Obligatariuszy stanowiący Załącznik 2 do niniejszych Warunków Emisji.  

20. PRAWO WŁAŚCIWE I JURYSDYKCJA 

20.1 Obligacje podlegają prawu polskiemu i zgodnie z nim należy dokonywać wykładni Warunków 

Emisji. 

20.2 Wszelkie spory związane z Obligacjami rozstrzygane będą przez sąd powszechny właściwy 

miejscowo dla dzielnicy Śródmieście miasta stołecznego Warszawy. 

21. JĘZYK  

Niniejsze Warunki Emisji zostały zawarte w języku polskim i angielskim. W przypadku 

jakichkolwiek rozbieżności, znaczenie rozstrzygające będzie miała wersja polska. 
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ZAŁĄCZNIK 1 DO WARUNKÓW EMISJI 

SUPLEMENT EMISYJNY 

Niniejszy załącznik stanowi suplement emisyjny do Warunków Emisji i razem z nimi stanowi jednolity 

dokument Warunków Emisji przedmiotowej serii Obligacji. 

SZCZEGÓŁOWE WARUNKI EMISJI 

1.  Numer serii: ZAB0530 

2.  Dzień Emisji 7 maja 2025 r. 

3.  Data Wykupu 7 maja 2030 r. 

4.  Maksymalna liczba Obligacji 

proponowanych do nabycia: 

1.000.000 

5.  Łączna maksymalna wartość nominalna 

emitowanych Obligacji: 

1.000.000.000 PLN 

6.  Wartość nominalna jednej Obligacji na 

Dzień Emisji: 

1.000 PLN 

7.  Marża (w punktach bazowych w 

stosunku rocznym): 

150 punktów bazowych w stosunku rocznym, przy 

czym jeśli Wskaźnik Dźwigni w odniesieniu do 

ostatnio zakończonego Odpowiedniego Okresu 

mieści się w zakresie określonym poniżej, wówczas 

wartość Marży będzie równa wartości wyrażonej 

w procentach w skali roku wskazanej poniżej 

w kolumnie obok odpowiedniego zakresu: 

Wskaźnik Dźwigni 

Marża  

(w punktach bazowych 

w stosunku rocznym) 

wyższy niż lub równy 

3,5x 

150 +50 punktów 

bazowych 

niższy niż 3,50x przy 

czym wyższy niż lub 

równy 3,00x 

150 +25 punktów 

bazowych 

niższy niż 3,0x  150 

z zastrzeżeniem, że: 

(a) pierwsze obniżenie lub podwyższenie Marży 

na podstawie Wskaźnika Dźwigni wejdzie 
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w życie z początkiem pierwszego pełnego 

Okresu Odsetkowego przypadającego 

po dacie opublikowania 

Certyfikatu Zgodności za Odpowiedni Okres 

kończący się 30 czerwca 2025 r. zgodnie z 

Punktem 18 Warunków Emisji; 

(b) każde kolejne obniżenie lub podwyższenie 

Marży wejdzie w życie z początkiem Okresu 

Odsetkowego przypadającego po dacie 

opublikowania Certyfikatu Zgodności za 

Odpowiedni Okres zgodnie z Punktem 18 

Warunków Emisji; 

(c) jeżeli Certyfikatu Zgodności nie zostanie 

opublikowany w terminie przewidzianym w 

Warunkach Emisji, Marża dla następnego 

Okresu Odsetkowego będzie równa 

najwyższej wartości procentowej w skali 

roku określonej powyżej; 

Ponadto: 

(a) Każdy poziom Marży (podwyższony lub też 

niepodwyższony w zależności od poziomu 

Wskaźnika Dźwigni, zgodnie z powyższą 

tabelą) zostanie niezależnie podwyższony 

o 100 punktów bazowych w skali roku 

(przy czym w każdym przypadku 

podwyższenie Marży dokonane zgodnie z 

niniejszym punktem w zależności od 

poziomu Wskaźnika Dźwigni nie może 

przekroczyć łącznie 100 punktów bazowych 

w skali roku), w przypadku gdy wystąpi jedno 

lub większa liczba zdarzeń opisanych w 

Punktach 10 (Wcześniejszy Wykup w 

Przypadku Wystąpienia Podstawy 

Wcześniejszego Wykupu bez Zgody 

Zgromadzenia Obligatariuszy) i 11 

(Wcześniejszy Wykup w Przypadku 

Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu za Zgodą Zgromadzenia 

Obligatariuszy) i będzie trwać po 14 dniach 

od jego wystąpienia. Takie podwyższenie lub 

obniżenie Marży do poprzedniego poziomu 

(zgodnie z niniejszym punktem) wejdzie w 

życie z początkiem Okresu Odsetkowego, 

który przypada po wystąpieniu 
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któregokolwiek z powyższych zdarzeń i ich 

naprawieniu, w zależności od przypadku. 

(b) Każdy poziom Marży (podwyższony lub też 

niepodwyższony w zależności od poziomu 

Wskaźnika Dźwigni, zgodnie z powyższą 

tabelą) zostanie niezależnie podwyższony 

o 10 punktów bazowych w skali roku, jeśli 

zgodnie z Raportem Rocznym w Dniu 

Obserwacji nie zostanie spełniony jeden 

z Celów w Zakresie Zrównoważonego 

Rozwoju (SPT), lub o 20 punktów bazowych 

w skali roku, jeśli nie zostaną spełnione dwa 

Cele w Zakresie Zrównoważonego Rozwoju 

(SPT). Podwyższenie Marży, o którym 

mowa, będzie stosowane w odniesieniu do 

pełnych Okresów Odsetkowych, które 

rozpoczynają się po przekazaniu Raportu 

Rocznego zgodnie z niniejszymi Warunkami 

Emisji. 

8.  Okres Odsetkowy: 6 miesięcy z zastrzeżeniem, że pierwszy Okres 

Odsetkowy może być krótszy, gdyby Dzień Emisji 

przypadł później niż w Planowanym Dniu Emisji. 

9.  Stopa Bazowa: WIBOR dla 6-miesięcznych depozytów 

złotówkowych 

10.  Cel Emisji: Finansowanie bieżącej działalności grupy Emitenta 

11.  Dni Płatności Odsetek: 7 listopada 2025 r.; 7 maja 2026 r.; 

9 listopada 2026 r.; 7 maja 2027 r.; 

8 listopada 2027 r.; 8 maja 2028 r.; 

7 listopada 2028 r.; 7 maja 2029 r.; 

7 listopada 2029 r.; 7 maja 2030 r. 

12.  Najwcześniejszy Dzień 

Przedterminowego Wykupu: 

Dzień Płatności Odsetek przypadający 7 maja 

2027 r. 

13.  Kwota Wykupu przypadająca do płatności w Dniu Wykupu dla jednej Obligacji: 1.000 PLN 

14.  Premia Call:  oznacza:  

(i) kwotę w wysokości 1,0% wartości 

nominalnej jednej Obligacji za każdą 

Obligację, w przypadku gdy dana Obligacja 
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będzie wykupiona w Dniu Przedterminowego 

Wykupu przypadającym na koniec 4 Okresu 

Odsetkowego;  

(ii) kwotę w wysokości 0,75% wartości 

nominalnej jednej Obligacji za każdą 

Obligację, w przypadku gdy dana Obligacja 

będzie wykupiona w Dniu Przedterminowego 

Wykupu przypadającym na koniec 5 Okresu 

Odsetkowego;  

(iii) kwotę w wysokości 0,50% wartości 

nominalnej jednej Obligacji za każdą 

Obligację, w przypadku gdy dana Obligacja 

będzie wykupiona w Dniu Przedterminowego 

Wykupu przypadającym na koniec 6 Okresu 

Odsetkowego; 

(iv) kwotę w wysokości 0,25% wartości 

nominalnej jednej Obligacji za każdą 

Obligację, w przypadku gdy dana Obligacja 

będzie wykupiona w Dniu Przedterminowego 

Wykupu przypadającym na koniec 7 Okresu 

Odsetkowego; 

(v) kwotę w wysokości 0,25% wartości 

nominalnej jednej Obligacji za każdą 

Obligację, w przypadku gdy dana Obligacja 

będzie wykupiona w Dniu Przedterminowego 

Wykupu przypadającym na koniec 8 Okresu 

Odsetkowego; 

(vi) kwotę w wysokości 0% wartości nominalnej 

jednej Obligacji za każdą Obligację, 

w przypadku gdy dana Obligacja będzie 

wykupiona w Dniu Przedterminowego 

Wykupu przypadającym na koniec 9 Okresu 

Odsetkowego; 

15.  Termin, w ciągu którego Obligacje 

zostaną wprowadzone do obrotu na 

Rynku ASO: 

90 dni od Dnia Emisji 

16.  Podmiot pełniący funkcję Agenta Emisji Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski S.A. 

17.  Podmiot pełniący funkcję Agenta 

Kalkulacyjnego 

Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski S.A. 
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18.  Podmiot pełniący funkcję Agenta 

Dokumentacyjnego 

Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski S.A. 

19.  Miejsce i data podpisania Warunków 

Emisji 

Warszawa, 15 kwietnia 2025 r. 

20.  Podmiot pełniący funkcję Organizatora 

Przechowującego Poręczenie 

Bank Pekao S.A. 

21.  Kluczowe Wskaźniki Efektywności 

(„KPI”) 

KPI 1: Zwielokrotnienie wartości sprzedaży 

produktów marek własnych promujących 

zrównoważony styl życia; 

KPI 2: Zmniejszenie udziału plastiku pierwotnego 

w masie opakowań produktów marek własnych. 

22.  Cele w zakresie Zrównoważonego 

Rozwoju („SPT”): 

SPT 1: Osiągnięcie w 2028 r. wartości sprzedaży 

produktów marek własnych promujących 

zrównoważony styl życia na poziomie 3,150 mln 

PLN; 

SPT 2: Zmniejszenie o 38% udziału plastiku 

pierwotnego w masie opakowań produktów marek 

własnych w 2028 r. 

23.  Dzień Obserwacji: 31 grudnia 2028 r. 
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ZAŁĄCZNIK 2 DO WARUNKÓW EMISJI 

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY 

1. ZWOŁYWANIE ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY 

(a) Zgromadzenie Obligatariuszy zwoływane jest przez Emitenta z własnej inicjatywy 

lub na pisemny lub złożony w formie elektronicznej na adres 2 rue Jean Monnet, L-

2180 Luksemburg oraz adres mailowy contact@zabkagroup.com oraz 

treasury@zabkagroup.com wniosek Obligatariusza lub Obligatariuszy 

posiadających łącznie co najmniej 10% skorygowanej łącznej wartości nominalnej 

Obligacji (w rozumieniu Ustawy o Obligacjach) na dzień zgłoszenia Emitentowi 

żądania zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy („Uprawnieni Obligatariusze”). 

Do wniosku o zwołanie Zgromadzenia Obligatariuszy Uprawnieni Obligatariusze są 

obowiązani dołączyć świadectwa lub zaświadczenia depozytowe potwierdzające, że 

są Uprawnionymi Obligatariuszami.  

(b) Jeżeli w terminie 14 dni od dnia przedstawienia Emitentowi żądania, o którym mowa 

w Punkcie 1(a), Zgromadzenie Obligatariuszy nie zostanie zwołane, sąd rejestrowy 

właściwy dla Emitenta może, po wezwaniu Emitenta do złożenia wyjaśnień 

na okoliczność niezwołania zgromadzenia, upoważnić do zwołania Zgromadzenia 

Obligatariuszy występujących z tym żądaniem. Sąd wyznaczy spośród 

Obligatariuszy występujących z żądaniem osobę uprawnioną do otwarcia 

Zgromadzenia Obligatariuszy. 

(c) Emitent jest zobowiązany do publikacji, w terminie 3 Dni Roboczych od otrzymania 

odpowiedniego wniosku złożonego przez Uprawnionych Obligatariuszy, na Stronie 

Internetowej Emitenta zawiadomienia wskazującego datę, godzinę i miejsce 

rozpoczęcia obrad, porządek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informację 

o miejscu złożenia świadectwa depozytowego lub zaświadczenia potwierdzającego 

własność papierów wartościowych zdeponowanych na rachunku papierów 

wartościowych („Zawiadomienie o Zwołaniu Zgromadzenia”). Zawiadomienie 

o Zwołaniu Zgromadzenia zawiera również informacje o sposobie uczestniczenia 

w Zgromadzeniu Obligatariuszy i wykonywania głosu przy wykorzystaniu środków 

komunikacji elektronicznej, a także może zawierać inne informacje niezbędne do 

podjęcia przez Obligatariusza decyzji o uczestniczeniu w Zgromadzeniu 

Obligatariuszy. W przypadku, o którym mowa w Punkcie 1(b), w ogłoszeniu należy 

wskazać postanowienie sądu upoważniające do zwołania Zgromadzenia 

Obligatariuszy. 

(d) Data publikacji przez Emitenta Zawiadomienia o Zwołaniu Zgromadzenia stanowi 

dzień zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy („Dzień Zwołania Zgromadzenia”). 

(e) Zgromadzenie Obligatariuszy odbywa się w miejscowości będącej siedzibą 

podmiotu organizującego Rynek ASO lub w Warszawie, nie wcześniej niż 21 dni i 

nie później niż 28 dni od Dnia Zwołania Zgromadzenia. Dokładny czas i miejsce 

Zgromadzenia Obligatariuszy zamieszczone zostanie w Zawiadomieniu o Zwołaniu 

Zgromadzenia. Udział w Zgromadzeniu Obligatariuszy może odbywać się także 

przy wykorzystaniu środków komunikacji elektronicznej. O udziale w 

Zgromadzeniu Obligatariuszy w sposób, o którym mowa w zdaniu pierwszym, 

postanawia Emitent zwołujący Zgromadzenie Obligatariuszy. W przypadku, gdy 

mailto:contact@zabkagroup.com
mailto:treasury@zabkagroup.com
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udział w Zgromadzeniu Obligatariuszy odbywa się przy wykorzystaniu środków 

komunikacji elektronicznej, zastosowanie znajdują odpowiednie postanowienia 

Ustawy o Obligacjach. 

2. PRAWO DO UCZESTNICTWA W ZGROMADZENIU 

(a) Prawo do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy przysługuje 

Obligatariuszowi, który najpóźniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia 

Obligatariuszy złożył u Emitenta (na adres wskazany w Zawiadomieniu o Zwołaniu 

Zgromadzenia) odpowiednie świadectwo depozytowe lub zaświadczenie 

potwierdzające własność papierów wartościowych zdeponowanych na rachunku 

papierów wartościowych dotyczące posiadanych przez niego Obligacji. Termin 

ważności takiego świadectwa depozytowego lub zaświadczenia potwierdzającego 

własność papierów wartościowych zdeponowanych na rachunku papierów 

wartościowych powinien upływać najwcześniej z końcem dnia, na który zostało 

zwołane Zgromadzenie Obligatariuszy.  

(b) Emitent przez co najmniej 3 pełne Dni Robocze przed rozpoczęciem Zgromadzenia 

Obligatariuszy udostępnia w swojej siedzibie listę Obligatariuszy uprawnionych do 

uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, zawierającą informacje, o których 

mowa w art. 56 ust. 2 Ustawy o Obligacjach. Każdy Obligatariusz ma prawo 

przeglądać listę, żądać odpisu listy za zwrotem kosztów jego sporządzenia lub 

przesłania listy nieodpłatnie pocztą elektroniczną na wskazany przez niego adres. 

(c) Osoba reprezentująca Obligatariusza będącego osobą prawną lub jednostką 

nieposiadającą osobowości prawnej na Zgromadzeniu Obligatariuszy powinna 

wykazać umocowanie do działania w imieniu Obligatariusza przedstawiając 

aktualny odpis z rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego (lub 

informację odpowiadającą odpisowi aktualnemu, wydaną na podstawie art. 4 ust. 4a 

i n. ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym) lub z innego 

odpowiedniego rejestru, wydany nie wcześniej niż miesiąc przed Dniem 

Zgromadzenia Obligatariuszy), do którego dany Obligatariusz jest wpisany, lub inny 

dokument stwierdzający bez uzasadnionych wątpliwości, że dana osoba jest 

upoważniona do działania w imieniu danego Obligatariusza.  

(d) Obligatariusz może być reprezentowany przez pełnomocnika. Obligatariusz może 

występować jako pełnomocnik innego Obligatariusza. Pełnomocnictwa powinny 

być udzielone na piśmie pod rygorem nieważności przez Obligatariusza/osoby 

upoważnione do reprezentowania Obligatariusza według przedstawionego wraz z 

pełnomocnictwem aktualnego odpisu z rejestru przedsiębiorców Krajowego 

Rejestru Sądowego lub z innego odpowiedniego rejestru (wydanego nie wcześniej 

niż miesiąc przed Dniem Zgromadzenia Obligatariuszy), do którego dany 

Obligatariusz jest wpisany. 

(e) Oprócz Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy mogą brać udział 

następujące osoby: członkowie organów Emitenta, pełnomocnicy i prokurenci 

Emitenta, Organizatorzy, doradcy Emitenta oraz doradcy Obligatariuszy oraz 

Organizatorów. Osobom tym przysługuje prawo wypowiadania się w sprawach 

będących przedmiotem obrad Zgromadzenia Obligatariuszy. 
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(f) Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w 

szczególności prawo do: 

(i) udziału w głosowaniu; oraz 

(ii) zabierania głosu. 

3. TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY 

(a) Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera członek Zarządu Emitenta lub wyznaczony 

przez niego przedstawiciel. 

(b) Zgromadzenie Obligatariuszy prowadzi przewodniczący, który jest wybierany 

spośród uczestników Zgromadzenia Obligatariuszy po jego otwarciu: (i) przez 

Emitenta - w przypadku, gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zostało zwołane z 

inicjatywy Emitenta albo (ii) przez Obligatariuszy – w przypadku, gdy 

Zgromadzenie Obligatariuszy zostało zwołane na wniosek Obligatariusza. 

(c) Jeden głos przypada na jedną Obligację. 

(d) Przewodniczący może, zarówno z własnej inicjatywy jak i na wniosek 

Obligatariuszy lub Emitenta, zarządzać przerwy w Zgromadzeniu Obligatariuszy. 

Zarządzenie przerwy w Zgromadzeniu Obligatariuszy wymaga zgody wszystkich 

Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Łącznie przerwy nie 

mogą trwać dłużej niż 30 (trzydzieści) dni. W przypadku przerwy w Zgromadzeniu 

Obligatariuszy Obligatariusze stawający po przerwie obowiązani są do 

przedstawienia, najpóźniej w dniu wznowienia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy 

przed ich wznowieniem, nowych świadectw lub zaświadczeń depozytowych 

potwierdzających posiadanie przez nich Obligacji, jeśli świadectwa lub 

zaświadczenia depozytowe przedstawione przed zarządzeniem przerwy utraciły 

ważność. Dokumenty, o których mowa powyżej, podlegają przedstawieniu 

najpóźniej w dniu wznowienia Zgromadzenia Obligatariuszy przed takim 

wznowieniem. Termin ważności świadectwa depozytowego lub zaświadczenia 

potwierdzającego własność papierów wartościowych zdeponowanych na rachunku 

papierów wartościowych powinien upływać najwcześniej z końcem dnia, na który 

zostało wyznaczone wznowienie Zgromadzenia Obligatariuszy.  

(e) Do obowiązków przewodniczącego Zgromadzenia Obligatariuszy należy: 

(i) udzielanie zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu Obligatariuszy 

osobom, których prawo do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy 

nie wynika wprost z niniejszego Regulaminu oraz podejmowanie decyzji 

dotyczących głosowań w trakcie Zgromadzenia Obligatariuszy; 

(ii) uzupełnianie porządku obrad; 

(iii) czuwanie nad sprawnym i właściwym przebiegiem obrad; 

(iv) udzielanie głosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusji 

prowadzonych w trakcie obrad; 

(v) zarządzanie przerw w obradach; 

(vi) zarządzanie głosowań i czuwanie nad ich właściwym przebiegiem; 
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(vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porządku obrad 

zostały rozpatrzone; 

(viii) liczenie oddanych głosów; 

(ix) podpisywanie listy obecności i sprawdzanie, czy została ona poprawnie 

sporządzona, 

oraz wydawanie stosownych zarządzeń i poleceń służących wypełnieniu 

określonych wyżej obowiązków.  

(f) Niezwłocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczący 

zobowiązany jest sprawdzić i podpisać listę obecności, zawierającą imiona i 

nazwiska oraz miejsce zamieszkania albo nazwy (firmy) oraz siedziby 

Obligatariuszy oraz liczbę Obligacji posiadanych przez Obligatariusza, jak też liczbę 

przysługujących mu głosów. Listę obecności podpisuje przewodniczący 

Zgromadzenia Obligatariuszy. Lista jest dostępna do wglądu dla uczestników 

Zgromadzenia Obligatariuszy w czasie jego trwania, a wszelkie zmiany dotyczące 

składu Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym czas wystąpienia takiej zmiany, są na 

niej odnotowywane. 

(g) Po przedstawieniu porządku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczący 

otwiera dyskusję, udzielając głosu uczestnikom według kolejności zgłoszeń. 

Uczestnicy mogą zabierać głos wyłącznie w sprawach umieszczonych w porządku 

obrad, będących w danej chwili przedmiotem dyskusji.  

(h) Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporządzany jest protokół. Protokół 

powinien zawierać: 

(i) stwierdzenie, że Zgromadzenie Obligatariuszy zostało prawidłowo 

zwołane i jest zdolne do podejmowania uchwał; 

(ii) opis przebiegu Zgromadzenia Obligatariuszy, liczbę reprezentowanych 

głosów, treść podjętych uchwał, łączną liczbę głosów ważnych, 

procentowy udział wartości Obligacji, z których oddano ważne głosy, w 

skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji (w rozumieniu 

Ustawy o Obligacjach), liczbę głosów oddanych za poszczególnymi 

uchwałami, liczbę głosów wstrzymujących się, liczbę głosów nieważnych 

oraz listę Obligatariuszy głosujących przy wykorzystaniu środków 

komunikacji elektronicznej (o ile ma to zastosowanie); oraz 

(iii) zgłoszone sprzeciwy. 

(i) Protokół podpisują przewodniczący Zgromadzenia Obligatariuszy i osoba go 

sporządzająca. Do protokołu należy dołączyć: listę obecności, listę Obligatariuszy 

głosujących przy wykorzystaniu środków komunikacji elektronicznej (o ile ma 

zastosowanie) oraz kopie pełnomocnictw, odpisów z Krajowego Rejestru Sądowego 

i innych dokumentów służących wykazaniu umocowania do reprezentacji 

Obligatariusza lub innego uczestnika Zgromadzenia Obligatariuszy. Protokół ze 

Zgromadzenia Obligatariuszy jest publikowany w terminie 7 dni od dnia jego 

zakończenia na Stronie Internetowej Emitenta. 
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(j) W przypadku, gdy Emitent nie dokonał publikacji protokołu w terminie określonym 

w pkt (i) powyżej, przewodniczący przekazuje odpis protokołu ze Zgromadzenia 

Obligatariuszy do Organizatorów, którzy umożliwiają każdemu Obligatariuszowi na 

jego żądanie i po przedstawieniu ważnego świadectwa depozytowego lub 

zaświadczenia potwierdzającego własność papierów wartościowych 

zdeponowanych na rachunku papierów wartościowych zapoznanie się z nim 

w siedzibie dowolnego z Organizatorów. 

4. PODEJMOWANIE UCHWAŁ  

(a) Na Zgromadzeniu Obligatariuszy mogą być podejmowane uchwały jedynie 

w sprawach wymienionych w Zawiadomieniu o Zwołaniu Zgromadzenia. 

(b) Zgromadzenie Obligatariuszy może podjąć uchwałę mimo braku formalnego 

zwołania, jeżeli skorygowana łączna wartość nominalna Obligacji (w rozumieniu 

Ustawy o Obligacjach) jest reprezentowana na tym Zgromadzeniu Obligatariuszy, 

a nikt z obecnych nie zgłosił sprzeciwu dotyczącego odbycia Zgromadzenia 

Obligatariuszy lub wniesienia poszczególnych spraw do porządku obrad. 

Przedstawiciel Zarządu Emitenta składa na Zgromadzeniu Obligatariuszy 

oświadczenie o skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji (w rozumieniu 

Ustawy o Obligacjach). 

(c) Zgromadzenie Obligatariuszy jest ważne, jeżeli jest reprezentowana na nim 

co najmniej połowa skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji 

(w rozumieniu Ustawy o Obligacjach). 

(d) Głosowanie jest jawne. 

(e) Z zastrzeżeniem odmiennych postanowień art. 65 ust. 1 i 2 Ustawy o Obligacjach, 

uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy zapadają bezwzględną większością głosów 

wszystkich Obligatariuszy uczestniczących w Zgromadzeniu Obligatariuszy. 

(f) Po podjęciu uchwały w przedmiocie zmiany Warunków Emisji oraz dokonaniu 

przez Emitenta kontrasygnaty takiej uchwały Emitent opublikuje zmienione zgodnie 

z treścią takiej uchwały Warunki Emisji na Stronie Internetowej Emitenta oraz 

w formie raportu bieżącego, w terminach przewidzianych dla realizacji obowiązków 

informacyjnych Emitenta, a w przypadku braku podstawy dla publikacji raportu 

bieżącego w związku ze zmianą, w terminie 3 Dni Roboczych od dnia podjęcia 

uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy. 

(g) Uchwała podjęta przez należycie zwołane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy 

jest wiążąca względem wszystkich Obligatariuszy, również tych, którzy 

nie uczestniczyli w Zgromadzeniu Obligatariuszy lub głosowali przeciwko tej 

uchwale, wstrzymali się od głosu albo oddali głosy nieważne.  

(h) Emitent publikuje treść przyjętych przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwał 

na Stronie Internetowej Emitenta oraz za pośrednictwem Rynku ASO niezwłocznie, 

lecz nie później niż w terminie 7 dni od daty zamknięcia obrad Zgromadzenia 

Obligatariuszy. 
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5. POSTANOWIENIA KOŃCOWE  

(a) Emitent zapewnia obsługę techniczną Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym 

umożliwiającą głosowanie oraz protokolanta. Emitent ponosi koszty organizacji 

Zgromadzenia Obligatariuszy. 

(b) Wszelkie sprawy związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy nieuregulowane 

w niniejszym Regulaminie mogą być za zgodą Emitenta ustalone uchwałą 

Zgromadzenia Obligatariuszy przyjętą zgodnie z niniejszym Regulaminem. 

(c) W sprawach nieuregulowanych w niniejszym Regulaminie Zgromadzenia 

Obligatariuszy zastosowanie mają właściwe przepisy Ustawy o Obligacjach. 

W przypadku wejścia w życie przepisów prawa wymuszających swoje zastosowanie 

do Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy odpowiednie postanowienia 

niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy zostaną zastąpione takimi 

odpowiednimi przepisami prawa. Emitent, po uzgodnieniu z Organizatorami, może 

dokonać zmian wyłączenie tych postanowień, które tego wymagają w związku z 

wejściem w życie nowych przepisów prawa, o których mowa powyżej. W celu 

ułatwienia ustalenia treści wówczas obowiązującego Regulaminu Zgromadzenia 

Obligatariuszy Emitent może opublikować na Stronie Internetowej Emitenta tekst 

jednolity takiego Regulaminu. 

 

W IMIENIU ZABKA GROUP SA 

 

______________________ 

  



 

12 

 

 

ZAŁĄCZNIK 3  DO WARUNKÓW EMISJI 

WZÓR CERTYFIKATU ZGODNOŚCI  

Od: [Emitent] 

Data: [ ] 

 

Szanowni Państwo, 

1. W niniejszym dokumencie odnosimy się do Warunków Emisji z dnia [ ] roku. Niniejszy 

dokument stanowi Certyfikat Zgodności. Terminy zdefiniowane w Warunkach Emisji 

zachowują to samo znaczenie w niniejszym Certyfikacie Zgodności, chyba że w niniejszym 

Certyfikacie Zgodności zostało im nadane znaczenie odmienne. 

2. Potwierdzamy, że: 

(a) w odniesieniu do Odpowiedniego Okresu zakończonego w dniu [ ] roku („Dzień 

Badania”) kluczowe parametry finansowe odnoszące się do danych, korekt 

i wskaźników finansowych wykorzystywanych do oceny wyników finansowych, 

stabilności i wydajności operacyjnej spółki („Kluczowe Parametry Finansowe”) 

dla ww. Odpowiedniego Okresu były następujące: 

Kluczowe Parametry Finansowe Kwota 

Skonsolidowane Zadłużenie Netto […….] 

Skonsolidowane Gotówkowe Koszty 

Odsetkowe Netto 

[…….] 

Skonsolidowany Zysk EBITDA […….] 

Korekta i Reklasyfikacja Zysku EBITDA […….] 

Straty Początkowe […….] 

Koszty Czynszów z tytułu Najmu 

Nieruchomości 

[…….] 

Wyniki „Nowych Przedsięwzięć” w Ujęciu 

Rocznym 

[…….] 

Skorygowanego Zysku EBITDA (obliczony 

na potrzeby Obligacji) 

[…….] 
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[wszelkie inne korekty, których należy 

dokonać zgodnie z Certyfikatem Zgodności] 

[…….] 

w związku z powyższym, 

(b) Wskaźnik Dźwigni - Skonsolidowane Zadłużenie Netto na Dzień Badania wyniosło 

[ ]-krotność Skorygowanego Zysku EBITDA (obliczony na potrzeby Obligacji) na 

Dzień Badania, a Zobowiązanie Finansowe dotyczące Wskaźnika Dźwigni zawarte 

w podpunkcie (a) Punktu 14.2 (Wskaźnik Dźwigni i Wskaźnik Pokrycia Odsetek) 

Warunków Emisji [zostało/nie zostało] spełnione; oraz 

(c) Wskaźnik Pokrycia Odsetek - Skorygowany Zysk EBITDA (obliczony na 

potrzeby Obligacji) na Dzień Badania wyniósł [ ] -krotność Skonsolidowanych 

Gotówkowych Kosztów Odsetkowych Netto na Dzień Badania, a Zobowiązanie 

Finansowe dotyczące Wskaźnika Pokrycia Odsetek zawarte w podpunkcie (b) 

Punktu 14.2 (Wskaźnik Dźwigni i Wskaźnik Pokrycia Odsetek) Warunków Emisji 

[zostało/nie zostało] spełnione. 

[Inne wymogi informacyjne (jeśli występują) zgodnie z Warunkami Emisji]. 

 

[Zaświadczamy, że nie występuje żadne ze zdarzeń opisanych w Punkcie10 (Wcześniejszy Wykup 

w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez Zgody Zgromadzenia Obligatariuszy) 

oraz Punkcie 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za 

Zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy).]1 

 

PODPIS  

    

[Dyrektor Generalny (CEO)/Dyrektor Finansowy 

(CFO)] 

Członek Zarządu [Spółka] 

 

 

 1Jeśli oświadczenie w powyższym kształcie nie może zostać złożone, wówczas wydawane zaświadczenie winno określać 

ewentualne zdarzenie, które trwa, oraz ewentualne działania podjęte w celu jego naprawy. 
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ZAŁĄCZNIK 4  DO WARUNKÓW EMISJI 

OŚWIADCZENIE O PORĘCZENIU  

 

[strona celowo pozostawiona pusta] 
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WZÓR OŚWIADCZENIA O PORĘCZENIU 

 

 

 

 

 

_________________________________________________________ 

OŚWIADCZENIE O PORĘCZENIU 

_________________________________________________________ 

 

z dnia 

 

25 KWIETNIA 2025 ROKU 

ŻABKA POLSKA SP. Z O.O. 

jako Poręczyciel



 

Warsaw-643503877.1 1 

 

SPIS TREŚCI 

PARAGRAF STRONA 

1. INTERPRETACJA ...................................................................................................................... 2 

2. PORĘCZENIE .............................................................................................................................. 2 

3. WYKONANIE PORĘCZENIA................................................................................................... 3 

4. WYGAŚNIĘCIE ........................................................................................................................... 4 

5. OŚWIADCZENIA I ZAPEWNIENIA PORĘCZYCIELA ...................................................... 4 

6. ZOBOWIĄZANIA PORĘCZYCIELA ...................................................................................... 5 

7. WERSJE JĘZYKOWE ................................................................................................................ 5 



 

Warsaw-643503877.1 2 

 

Niniejsze oświadczenie o poręczeniu („Oświadczenie o Poręczeniu”) zostało złożone w 25 kwietnia 

2025 r. przez: 

 ŻABKA POLSKA SP. Z O.O. z siedzibą w Poznaniu, ul. Stanisława Matyi 8, 61-586 Poznań, wpisaną 

do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy Poznań-

Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 

numerem KRS: 0000636642, NIP: 522-30-71-241, REGON: 365388398, kapitał zakładowy w wysokości 

113.215.000,00 PLN („Poręczyciel” lub „Gwarant”). 

ZWAŻYWSZY, ŻE: 

(A) ZABKA GROUP SA z siedzibą w Luksemburgu publiczna spółka z ograniczoną 

odpowiedzialnością (société anonyme), utworzona i istniejąca zgodnie z prawem Wielkiego 

Księstwa Luksemburga, z siedzibą pod adresem 2 rue Jean Monnet, , L-2180 Luksemburg, 

Wielkie Księstwo Luksemburga i zarejestrowaną w luksemburskim rejestrze handlowym i spółek 

(R.C.S. Luxembourg) pod numerem B 263068 („Emitent”), na podstawie uchwały z dnia 24 

marca 2025 r., ustanowiła, razem z Poręczycielem jako drugim emitentem, program emisji 

obligacji („Program”), w ramach którego może dokonywać, na zasadach określonych w umowie 

emisyjnej z dnia 25 marca 2025 r. zawartej pomiędzy Emitentem, Poręczycielem jako emitentami 

oraz Bank Polska Kasa Opieki S.A. jako (m.in.) organizatorem i dealerem, Powszechna Kasa 

Oszczędności Bank Polska S.A. jako (m.in.) organizatorem, dealerem i agentem emisji oraz 

Santander Bank Polska S.A. jako (m.in.) organizatorem, dealerem i koordynatorem ESG oraz z 

Trigon Dom Maklerski S.A. jako dealerem („Umowa Emisyjna”) i warunkach emisji, emisji 

obligacji do maksymalnej łącznej wartości nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach 

Programu w wysokości 1.000.000.000 PLN (słownie: miliard złotych); 

(B) Emitent na podstawie uchwały Zarządu Emitenta z dnia 24 marca 2025 r. postanowił wyemitować 

w ramach Programu maksymalnie do 1.000.000 (słownie: milion) obligacji serii ZAB0530 o 

wartości nominalnej 1.000 PLN (słownie: jeden tysiąc złotych) każda i łącznej maksymalnej 

wartości nominalnej nie przekraczającej 1.000.000.000 PLN (słownie: miliard złotych) 

(„Obligacje”). 

(C) Zabezpieczeniem roszczeń Obligatariuszy (zgodnie z definicją zawartą w pkt 2 poniżej) z tytułu 

Obligacji ma być poręczenie udzielone przez Poręczyciela do łącznej maksymalnej kwoty równej 

120% łącznej wartości nominalnej Obligacji. 

STRONY POSTANAWIAJĄ, CO NASTĘPUJE: 

1. INTERPRETACJA 

Terminy pisane wielką literą niezdefiniowane w Oświadczeniu o Poręczeniu mają znaczenie 

nadane im w warunkach emisji Obligacji. 

2. PORĘCZENIE 

2.1 W celu zabezpieczenia wierzytelności przysługujących każdorazowym posiadaczom Obligacji 

(„Obligatariusze”) z tytułu Obligacji, w szczególności wierzytelności o zapłatę kwot wykupu, 

kwot odsetek, premii z tytułu wcześniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta wynikających z 

posiadanych przez nich Obligacji, do łącznej maksymalnej kwoty równej 120% łącznej wartości 

nominalnej Obligacji, z uwzględnieniem ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego 

Obligatariusza od Emitenta z tytułu Obligacji, Poręczyciel niniejszym nieodwołalnie zobowiązuje 

się wobec każdego Obligatariusza (poręcza w rozumieniu art. 876–887 Kodeksu Cywilnego) 
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wykonać zobowiązania pieniężne Emitenta z tytułu Obligacji na wypadek, gdyby Emitent 

zobowiązań tych nie wykonał („Poręczenie”). 

2.2 Poręczenie obowiązuje w okresie rozpoczynającym się w Dniu Emisji Obligacji i kończącym się 

w dniu, w którym Emitent bezwarunkowo i w pełni zaspokoi roszczenia pieniężne wynikające z 

Obligacji, bądź roszczenia te wygasną na innej podstawie prawnej, ale nie później niż 7 maja 

2030 r. („Okres Poręczenia”). 

2.3 Niezależnie od powyższego, przyjęcie Oświadczenia o Poręczeniu przez Obligatariusza następuje 

na zasadach wskazanych w punkcie 3.6 warunków emisji Obligacji. W przypadku Obligatariusza 

nabywającego Obligacje na rynku pierwotnym przyjęcie Oświadczenia o Poręczeniu przez 

takiego Obligatariusza następuje poprzez złożenie stosownego oświadczenia o przyjęciu 

Oświadczenia o Poręczeniu, które to oświadczenie zawarte jest w formularzu przyjęcia 

propozycji nabycia danych Obligacji. W przypadku Obligatariusza nabywającego Obligacje na 

rynku wtórnym przyjęcie Oświadczenia o Poręczeniu przez takiego Obligatariusza następuje w 

sposób dorozumiany, poprzez sam fakt i z chwilą nabycia Obligacji (pod jakimkolwiek tytułem 

prawnym). 

2.4 Poręczyciel niniejszym upoważnia każdego z dealerów kierujących propozycję nabycia Obligacji 

do danego jej adresata do odbioru oświadczenia o przyjęciu niniejszego Oświadczenia o 

Poręczeniu, złożonego w danym formularzu przyjęcia propozycji nabycia Obligacji przez takiego 

adresata propozycji nabycia Obligacji. 

3. WYKONANIE PORĘCZENIA 

3.1 Wszelkie płatności z tytułu Poręczenia dokonywane będą w złotych polskich (PLN). 

3.2 Świadczenia pieniężne z tytułu Poręczenia będą dokonywane: 

(a) na pierwsze pisemne wezwanie Poręczyciela przez danego Obligatariusza, w którym 

wskazane zostanie („Wezwanie”): (i) żądana kwota do zapłaty; oraz (ii) numer rachunku 

bankowego, na który należy dokonać płatności; oraz 

(b) w terminie 7 Dni Roboczych od dnia otrzymania przez Poręczyciela Wezwania.  

3.3 Wezwanie zostanie doręczone Poręczycielowi osobiście, przez kuriera lub pocztą na adres: 

ul. Stanisława Matyi 8, 61-586 Poznań. Poręczyciel zobowiązuje się do zapłaty odsetek 

ustawowych za opóźnienie od kwot należnych Obligatariuszowi za każdy dzień opóźnienia w 

spełnieniu zobowiązań wynikających z Poręczenia. 

3.4 Do każdego Wezwania Obligatariusz zobowiązany jest załączyć oświadczenie, że Emitent nie 

wykonał lub nienależycie wykonał swoje zobowiązanie z tytułu Obligacji, w szczególności 

zobowiązanie do zapłaty jakiejkolwiek kwoty do zapłaty z tytułu Obligacji, wraz ze wskazaniem 

kwot, jeśli takie będą, otrzymanych uprzednio przez Obligatariusza od Emitenta w związku z 

wykonaniem zobowiązania Emitenta, w stosunku do którego składane jest Wezwanie. 

3.5 Obligatariusz powinien również załączyć do Wezwania imienne świadectwo depozytowe lub 

odpowiednio zaświadczenie depozytowe potwierdzające posiadanie Obligacji przez 

Obligatariusza, w stosunku do których zostało złożone Wezwanie, którego termin ważności nie 

będzie krótszy niż dzień przypadający 5 dni po terminie płatności wynikającym z Poręczenia oraz 

wskazujące, że takie Obligacje zostały zablokowane i nie mogą zostać przeniesione w takim 

okresie. 

3.6 W przypadku, gdy jakiekolwiek podatki, dochodowe lub inne, będą należne od Obligatariuszy na 

podstawie przepisów prawa jedynie z powodu faktu otrzymania przez Obligatariuszy płatności z 
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tytułu Poręczenia, a które nie byłyby należne w razie zapłaty analogicznych kwot płaconych 

Obligatariuszowi przez Emitenta, Poręczyciel dokona jednej z następujących czynności: (i) 

zapłaci takie kwoty (pomniejszone o wszelkie podatki, które byłyby płatne gdyby Obligatariusz 

otrzymał płatność od Emitenta z tytułu Obligacji), lub (ii) jeżeli zostanie przedstawione pisemne 

oświadczenie Obligatariusza, że Obligatariusz zapłacił takie kwoty zawierające dowód, że taka 

płatność została dokonana, wówczas Poręczyciel zapłaci takie dodatkowe kwoty, które mogą być 

konieczne w celu pełnego zrekompensowania Obligatariuszom tak zapłaconych podatków 

(pomniejszone o każdą kwotę podatku, jaka byłaby należna, gdyby Obligatariusz otrzymał 

płatność od Emitenta z tytułu Obligacji). 

3.7 Każdy z Obligatariuszy po otrzymaniu świadczenia z danych Obligacji zobowiązuje się 

współpracować w zakresie wymaganym do wykreślenia z Depozytu takich Obligacji posiadanych 

przez danego Obligatariusza, z których świadczenia zostały spełnione poza Depozytem. 

3.8 Poręczyciel zobowiązuje się niezwłocznie zapłacić danemu Obligatariuszowi kwoty wszystkich 

udokumentowanych kosztów lub odpowiednio zwrócić koszty poniesione w związku z 

dochodzeniem przez danego Obligatariusza wykonania zobowiązania z Poręczenia. 

3.9 Wszelkie płatności, które wynikają z udzielonego Poręczenia, będą realizowane w pełnej 

wysokości, bez dokonywania jakichkolwiek potrąceń lub kompensat wzajemnych świadczeń, 

które mogłyby istnieć pomiędzy Poręczycielem a danym Obligatariuszem lub ewentualnych 

roszczeń lub zobowiązań, które mogą istnieć pomiędzy Poręczycielem a danym Obligatariuszem. 

3.10 Poręczyciel nie wstąpi w prawa zaspokojonego wierzyciela zanim nie dojdzie do całkowitej 

spłaty i wygaśnięcia zobowiązań wszystkich posiadaczy Obligacji. 

4. WYGAŚNIĘCIE 

4.1 Oświadczenie o Poręczeniu oraz odpowiednio Poręczenie wygasają z upływem Okresu 

Poręczenia. Zobowiązania Poręczyciela wynikające z Poręczenia są pomniejszane o kwotę każdej 

płatności dokonanej w wyniku spełnienia świadczenia z tytułu Obligacji na rzecz danego 

Obligatariusza. 

4.2 Bez uszczerbku dla Punktu 4.1 powyżej, zobowiązania Poręczyciela wobec Obligatariusza 

wygasają również w przypadku, gdy Obligatariusz zbędzie wszystkie posiadane Obligacje. 

5. OŚWIADCZENIA I ZAPEWNIENIA PORĘCZYCIELA  

Poręczyciel oświadcza i zapewnia każdoczesnego Obligatariusza, że: 

(a) zapoznał się z Warunkami Emisji Obligacji i nie zgłasza do nich zastrzeżeń; 

(b) zaciągnięcie zobowiązań wynikających z Oświadczenia o Poręczeniu i podpisanie 

Oświadczenia o Poręczeniu zostało dokonane zgodnie z wszystkimi mającymi 

zastosowanie przepisami i wewnętrznymi regulacjami Poręczyciela i stanowią one 

(najpóźniej po przyjęciu takiego Oświadczenia o Poręczeniu na zasadach wskazanych 

w warunkach emisji Obligacji) ważne, prawnie skuteczne i wykonalne zobowiązania 

Poręczyciela,  

(c) nie jest wymagane podjęcie żadnych innych czynności (w tym także uzyskanie 

jakichkolwiek zgód, zezwoleń, upoważnień lub dokonanie jakichkolwiek zgłoszeń lub 

rejestracji) w celu wykonania Poręczenia lub innych zobowiązań wynikających z 

Poręczenia; 
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(d) udzielenie i realizacja Poręczenia w żaden sposób nie narusza jakichkolwiek orzeczeń 

sądowych lub decyzji administracyjnych mających zastosowanie do Poręczyciela, ani 

postanowień jakiejkolwiek umowy, której poręczyciel jest stroną; 

(e) z udziałem Poręczyciela nie toczą się żadne postępowania sądowe, administracyjne lub 

arbitrażowe, które mogłyby skutkować brakiem wykonania Poręczenia w całości lub w 

części, jego unieważnieniem lub uznaniem za bezskuteczne; 

(f) żadne osoby trzecie nie zgłosiły Poręczycielowi jakichkolwiek podstaw do podważenia 

Poręczenia lub wykonania jakichkolwiek zobowiązań z niego wynikających ani do 

wystąpienia z roszczeniami lub wszczęcia jakiegokolwiek postępowania służącego 

podważeniu powyższych, w tym w szczególności na podstawie art. 59 lub art. 527 – 

534 Kodeksu Cywilnego. Złożenie Oświadczenia o Poręczeniu i realizacja zobowiązań 

z niego wynikających nie będzie stanowić podstawy dla osób trzecich do wystąpienia 

wobec Poręczyciela z roszczeniami lub wszczęcia postępowań, o których mowa w 

zdaniu poprzednim; oraz 

(g) środki służące realizacji zobowiązań z tytułu Poręczenia pochodzić będą z legalnego 

źródła, a ich pochodzenie nie będzie łamać przepisów prawa powszechnie 

obowiązującego w zakresie przeciwdziałania wprowadzaniu do obrotu finansowego 

wartości majątkowych pochodzących z nielegalnych lub nieujawnionych źródeł. 

6. ZOBOWIĄZANIA PORĘCZYCIELA 

6.1 Utrzymanie zabezpieczenia 

Poręczyciel podejmie wszelkie uzasadnione czynności, aby Oświadczenie o Poręczeniu i 

odpowiednio Poręczenie były ważne, wiążące i skuteczne do ostatniego dnia Okresu 

Zabezpieczenia, z zastrzeżeniem jego wygaśnięcia lub ograniczenia zgodnie z treścią niniejszego 

Oświadczenia o Poręczeniu. 

6.2 Zawiadamianie Emitenta o istotnych zdarzeniach 

Poręczyciel zobowiązuje się w stosunku do Obligatariuszy, niezwłocznie, lecz nie później niż w 

terminie 5 (pięciu) Dni Roboczych oraz z zastrzeżeniem bezwzględnie obowiązujących 

przepisów prawa, zawiadomić Emitenta o powzięciu informacji o wystąpieniu jakiegokolwiek 

zdarzenia, o którym mowa w Punktach 10 oraz 11 warunków emisji Obligacji odnoszącego się 

do Poręczyciela oraz czynnościach, jakie podjął lub jakie zamierza podjąć w celu zmniejszenia 

skutków zajścia lub usunięcia takiego zdarzenia. 

7. WERSJE JĘZYKOWE 

Niniejsze Oświadczenie po Poręczeniu zostało sporządzone w polskiej i angielskiej wersji 

językowa. W przypadku rozbieżności rozstrzygająca jest polska wersja językowa.  
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PODPISY 

 

   

PORĘCZYCIEL 

 

________________________________ 

 

 

  

Oświadczamy, że jako Podmiot pełniący funkcję Organizatora Przechowującego Poręczenie korzystamy z 

zastrzeżenia świadczenia na rzecz osoby trzeciej w postaci Oświadczenie o Poręczeniu, w związku z czym 

niniejsze Oświadczenie o Poręczeniu nie może zostać odwołane i zmienione: 

  

 

Bank Pekao S.A. 

 

________________________________ 
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ZAŁĄCZNIK 6

DEFINICJE I OBJAŚNIENIA SKRÓTÓW

Definicje i objaśnienia skrótów niewskazane poniżej znajdują się w Punkcie 2 (Definicje) Warunków 
Emisji Obligacji stanowiących Załącznik nr 5 do niniejszej Noty Informacyjnej.

„Agent Kalkulacyjny” oznacza Bank Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski S.A. 

„ASO, ASO GPW, Rynek ASO, Catalyst oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez 
Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. lub jej następców prawnych.

„Brak Zezwolenia w Zakresie WIBOR” oznacza sytuację, w której administrator WIBOR nie 
otrzymał lub zostało mu cofnięte lub zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania 
WIBOR, wskutek czego banki w Rzeczypospolitej Polskiej nie mogą stosować WIBOR.

„Depozytariusz” oznacza każdy z podmiotów odpowiedzialnych za prowadzenie Rachunku Obligacji.

„Dzień Płatności” oznacza, w zależności od kontekstu, Dzień Płatności Odsetek lub Dzień (Dni) 
Wykupu, z zastrzeżeniem modyfikacji zgodnie z Konwencją Zmodyfikowanego Następnego Dnia 
Roboczego oraz w wyniku natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu Obligacji.

„Dzień Płatności Odsetek” lub „Dni Płatności Odsetek” oznacza, w zależności od przypadku, datę(y) 
wskazaną(e) w Punkcie 11 Suplementu Emisyjnego, przy czym data(y) ta(e) podlega(ją) modyfikacji 
zgodnie z Konwencją Zmodyfikowanego Następnego Dnia Roboczego oraz w wyniku niezwłocznego 
lub wcześniejszego wykupu Obligacji.

„Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień inny niż sobota, niedziela lub inny dzień ustawowo wolny od 
pracy w Rzeczypospolitej Polskiej i w Luksemburgu, w którym KDPW i Agent Emisji prowadzą 
działalność operacyjną w sposób umożliwiający wykonanie czynności określonych w Warunkach 
Emisji, w tym rejestrację przez Agenta Emisji Obligacji zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych 
w Depozycie.

„Dzień Ustalenia Praw” dla Obligacji zapisanych w Ewidencji Osób Uprawnionych – (i) dzień 
ustalenia liczby oraz własności Obligacji w celu zidentyfikowania Obligatariuszy zapisanych w 
Ewidencji Osób Uprawnionych, przy czym czas ustalenia będzie przypadać o godzinie 16:30 na jeden 
Dzień Roboczy przed Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek, z wyjątkiem 
przypadku otwarcia likwidacji Emitenta, jego połączenia, podziału lub przekształcenia, o których mowa 
w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) Warunków Emisji lub jeśli żądanie 
wcześniejszego wykupu jest złożone w okolicznościach, o których mowa w Punkcie 10 (Wcześniejszy 
Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu bez zgody Zgromadzenia 
Obligatariuszy), Punkcie 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 
Wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy) oraz Punkcie 12 (Brak Płatności) Warunków Emisji, 
w którym to przypadku Dniem Ustalenia Praw będzie odpowiednio dzień otwarcia likwidacji Emitenta 
lub dzień połączenia, podziału lub przekształcenia Emitenta, o których mowa w Punkcie 13 
(Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) Warunków Emisji, lub dzień złożenia żądania 
wcześniejszego wykupu; oraz (ii) po rejestracji Obligacji w Depozycie oznacza koniec trzeciego Dnia 
Roboczego przed Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek, a gdy taki dzień nie 
będzie mógł być Dniem Ustalenia Praw zgodnie z Regulacjami KDPW, inny najbliższy dzień przed 
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Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek zgodnie z aktualnie obowiązującymi 
Regulacjami KDPW w zakresie mającym zastosowanie do ustalenia podmiotów uprawnionych do 
otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji, z wyjątkiem przypadku: (A) w którym świadczenia pieniężne 
z tytułu wykupu Obligacji spełniane są po Dniu Wykupu, kiedy to za Dzień Ustalenia Praw uważa się 
drugi Dzień Roboczy po dniu, w którym kwota świadczenia została przekazana KDPW; (B) otwarcia 
likwidacji Emitenta, jego połączenia, podziału lub przekształcenia, o których mowa w Punkcie 13 
(Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) Warunków Emisji lub (C) wystąpienia sytuacji, 
w której zgodnie z Punktem 10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy 
Wcześniejszego Wykupu bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy), Punktem 11 (Wcześniejszy Wykup 
w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy) 
oraz 12 (Brak Płatności) Warunków Emisji zostanie złożone żądanie wcześniejszego wykupu, kiedy to 
za Dzień Ustalenia Praw uznaje się odpowiednio dzień otwarcia likwidacji Emitenta, dzień połączenia, 
podziału lub przekształcenia Emitenta, o których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział 
lub Przekształcenie) Warunków Emisji lub dzień złożenia żądania wcześniejszego wykupu.

„Dzień Ustalenia Stopy Bazowej” oznacza, o ile obowiązujące Regulacje KDPW nie przewidują 
obowiązku ustalenia stopy procentowej we wcześniejszym terminie, trzeci Dzień Roboczy 
poprzedzający rozpoczęcie danego Okresu Odsetkowego, z zastrzeżeniem Punktu 9.3.9 niniejszej Noty 
Informacyjnej.

„Dzień Wykupu” oznacza 7 maja 2030 r.

„GPW” oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą w Warszawie.

„KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie.

„KNF” oznacza Komisję Nadzoru Finansowego.

„Konwencja Zmodyfikowanego Następnego Dnia Roboczego” oznacza zasadę, zgodnie z którą data, 
do której ma zastosowanie Konwencja Zmodyfikowanego Następnego Dnia Roboczego, przypadająca 
na dzień inny niż Dzień Roboczy, ulega przeniesieniu na następny Dzień Roboczy po tej dacie, jeśli 
dzień ten przypada w tym samym miesiącu kalendarzowym, co ww. data. W przeciwnym razie data 
przypadająca na dzień inny niż Dzień Roboczy ulega przeniesieniu na najbliższy Dzień Roboczy przed 
tą datą.

„Korekta” oznacza wartość lub działanie, które koryguje Wskaźnik Alternatywny. Wartość Korekty 
może być wartością dodatnią, ujemną, zerową, jak również być określona na podstawie wzoru lub 
metody obliczenia (np. poprzez złożenie lub kapitalizację dziennych stóp procentowych za okres, za 
który naliczane są odsetki) oraz może obejmować inne korekty związane z zastosowaniem Wskaźnika 
Alternatywnego. Korekta będzie określona zgodnie z Punktem 9.3.7 niniejszej Noty Informacyjnej.

„Kwota Odsetek” oznacza kwotę odsetek należną od Emitenta z tytułu Obligacji obliczaną i wypłacaną 
zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji.

„Kwota Wykupu” oznacza w odniesieniu do każdej Obligacji kwotę przypadającą do zapłaty w Dniu 
Wykupu, dniu otwarcia likwidacji Emitenta, dniu jego połączenia, podziału lub przekształcenia, o 
których mowa w Punkcie 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) Warunków Emisji 



80

lub odpowiednio we wcześniejszym Dniu Wykupu (z wyłączeniem tego dnia), tj. jej wartość nominalną 
wskazaną w Punkcie 6 Suplementu Emisyjnego.

„Marża” oznacza marżę w wysokości 1,50% w stosunku rocznym.

„MSSF” oznaczają Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości Finansowej.

„MSR” oznaczają Międzynarodowe Standardy Rachunkowości.

„Obligacje” oznacza obligacje serii ZAB0530 emitowane przez Emitenta na podstawie Warunków 
Emisji w ramach Programu Emisji.

„Obligatariusze” oznacza osobę lub podmiot (i) wpisany do Ewidencji Osób Uprawnionych jako osoba 
uprawniona z danych Obligacji; (ii) będący posiadaczem Rachunku Papierów Wartościowych, na 
którym zapisane są prawa z Obligacji, lub (iii), w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku 
Zbiorczym lub w Dniu Emisji na koncie podmiotowym Agenta Emisji, oznacza osobę lub podmiot 
wskazany Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku Zbiorczego, jako będący uprawnionym z 
Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym działający, w zakresie jakichkolwiek praw 
wynikających z Warunków Emisji oraz Obligacji, za pośrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego 
lub odpowiednio osobę lub podmiot, na którego rzecz są zapisane prawa z Obligacji na koncie 
podmiotowym Agenta Emisji, a każdy z nich zwany jest indywidualnie „Obligatariuszem”.

„Ogłoszenie Końca Publikacji” oznacza wydanie przez administratora danego wskaźnika 
referencyjnego lub organ nadzorujący tego administratora oficjalnego oświadczenia, że WIBOR 
przestał lub przestanie być publikowany na stałe, a w dacie tego oświadczenia nie został wyznaczony 
następca, który będzie nadal obliczał lub publikował WIBOR.

„Okres Odsetkowy” oznacza okres o długości wskazanej w Punkcie 8 Suplementu Emisyjnego, przy 
założeniu, że (i) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego – jest to okres rozpoczynający się w 
Dniu Emisji (włącznie z tym dniem) i kończący się w pierwszym Dniu Płatności Odsetek (z 
wyłączeniem tego dnia), oraz (ii) w przypadku każdego następnego Okresu Odsetkowego - jest to okres 
rozpoczynający się w danym Dniu Płatności Odsetek (włącznie z tym dniem) i kończący się w 
następnym Dniu Płatności Odsetek (z wyłączeniem tego dnia), z zastrzeżeniem, że ostatni Okres 
Odsetkowy może być krótszy ze względu na wcześniejszy wykup Obligacji na podstawie Punktu 8 
(Wykup Obligacji), 10 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego 
Wykupu bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy), 11 (Wcześniejszy Wykup w Przypadku 
Wystąpienia Podstawy Wcześniejszego Wykupu za Zgodą Zgromadzenia Obligatariuszy), 12 (Brak 
Płatności) lub 13 (Likwidacja, Połączenie, Podział lub Przekształcenie) Warunków Emisji.

„Oświadczenie o Poręczeniu” oznacza oświadczenie o udzieleniu poręczenia złożone przez spółkę 
Żabka Polska sp. z o.o. w dniu 25 kwietnia 2025 r. 

„Podmiot Wyznaczający” oznacza odpowiednio (i) uprawniony organ administracji publicznej (w tym 
między innymi ministra właściwego do spraw instytucji finansowych), który wyznaczył wskaźnik 
referencyjny do stosowania zamiast danego wskaźnika referencyjnego w drodze ustawy lub 
rozporządzenia, (ii) Narodową Grupę Roboczą do spraw reformy wskaźników referencyjnych lub 
dowolny inny podobny organ, grupę lub organizację powołaną w celu wyznaczenia wskaźnika 
zastępującego wskaźnik referencyjny, na podstawie którego ustalana jest stopa procentowa Obligacji, 
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na zasadach analogicznych do zasad Narodowej Grupy Roboczej do spraw reformy wskaźników 
referencyjnych; (iii) Komisję Nadzoru Finansowego.

„Podmioty z Grupy Emitenta” oznacza podmioty zależne od Emitenta lub współkontrolowane przez 
Emitenta, w rozumieniu przepisów MSR i MSSF, w stosunku do których istnieje obowiązek 
konsolidacji sprawozdania finansowego na podstawie Ustawy o Rachunkowości, (przy czym 
zwolnienie z obowiązku konsolidacji nie powoduje wyłączenia danego podmiotu z definicji „Podmioty 
z Grupy Emitenta”) i opisane w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta 
lub które zostaną opisane w najbliższym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta, 
z wyłączeniem Emitenta, a każdy z nich zwany jest „Podmiotem z Grupy Emitenta”.

„Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy.

„Rachunek Papierów Wartościowych” oznacza rachunek papierów wartościowych w rozumieniu art. 
4 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

„Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie 
Instrumentami Finansowymi, na którym zostały zapisane prawa z Obligacji.

„Regulacje KDPW” oznaczają obowiązujące regulaminy, uchwały, procedury i innego rodzaju 
regulacje przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW/spółkę zależną KDPW 
systemu depozytowo-rozliczeniowego, w szczególności regulamin Krajowego Depozytu Papierów 
Wartościowych i szczegółowe zasady działania Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych.

„Regulamin ASO GPW” oznacza Regulamin ASO prowadzony przez GPW.

„Stopa Bazowa” oznacza zmienną stopę bazową wskazaną w Punkcie 9 Suplementu Emisyjnego 
mającą zastosowanie do obliczenia Kwoty Odsetek.

„Suplement Emisyjny” oznacza dokument określony w Załączniku 1 do Warunków Emisji, 
zawierający szczegółowe warunki emisji Obligacji i stanowiący integralną część Warunków Emisji.

„UOKiK” oznacza Urząd Ochrony Konkurencji i Konsumentów.

„Ustawa o Obligacjach” oznacza Ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach.

„Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi” oznacza Ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie 
instrumentami finansowymi.

„Ustawa o Ofercie Publicznej” oznacza Ustawę z 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 
wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach 
publicznych.

„Ustawa o PDOF” oznacza Ustawę z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych.

„Ustawa o PDOP” oznacza Ustawę z dnia 15 lutego 1992 r o podatku dochodowym od osób prawnych.

„Ustawa PR” oznacza Ustawę z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne.



82

„Ustawa PU” oznacza Ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadłościowe.

„Ustawa o Rachunkowości” oznacza Ustawę z dnia 29 września 1994 o rachunkowości.

„Warunki Emisji” oznacza warunki emisji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach mające zastosowanie 
do Obligacji.

„WIBOR” oznacza wskaźnik referencyjny WIBOR (administrowany przez GPW Benchmark S.A. lub 
inny podmiot, który go w tej roli zastąpi), dla okresu (terminu) równego Właściwemu Tenorowi, dla 
którego jest ustalany, wyrażony w procentach w skali roku.

„Właściwy Tenor” oznacza termin (okres) wskazany w Punkcie 9 Suplementu Emisyjnego.

„Wskaźnik Alternatywny” oznacza stopę procentową ustaloną zgodnie z Punktami 9.3.1 - 9.3.12 
Warunków Emisji, który zastępuje WIBOR lub inny wskaźnik alternatywny w sytuacjach opisanych w 
Warunkach Emisji.

„Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy posiadających Obligacje 
danej serii (lub obligacje objęte tym samym kodem w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie 
Instrumentami Finansowymi), o którym mowa w art. 46 Ustawy o Obligacjach, odbywające się na 
zasadach określonych w Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy.
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