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NOTA INFORMACYJNA  

do 65.000 sztuk obligacji serii 3/2025 

o wartości nominalnej 1.000 PLN każda 

i łącznej wartości nominalnej do 65.000.000 PLN 

 

Emitent: 

Invest TDJ Estate sp. z o.o. 

al. Walentego Roździeńskiego 1A 

40-202 Katowice 

www.investtdjestate.pl 

 

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

instrumentów finansowych objętych niniejszą notą informacyjną 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. 

 

3 grudnia 2025 r. 

  

http://www.investtdjestate.pl/
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I. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE 

W NOCIE INFORMACYJNEJ 

Za wszystkie informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej odpowiada Emitent. W imieniu 

Emitenta działają niżej podpisani członkowie zarządu: 

My, niżej podpisani oświadczamy, że zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przy dołożeniu należytej 

staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w Nocie Informacyjnej są prawdziwe, 

rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w niej żadnych faktów, które 

mogłyby wpływać na jej znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych do 

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

instrumentami. 

 

Podpis:  Podpis:  

Imię i nazwisko:  Imię i nazwisko:  

Stanowisko:  Stanowisko:  

 

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 niniejszej 

Nocie Informacyjnej oświadczenia Autoryzowanego Doradcy.  
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II. EMITENT 

Nazwa (firma): Invest TDJ Estate sp. z o.o. 

Forma prawna: Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba i adres: Katowice | al. Walentego Roździeńskiego 1A, 40-202 

Katowice 

KRS: 0000766863 

NIP: 6452538669 

REGON: 243396952 

Telefon: 32 661 07 00 

Adres strony 

internetowej: 

https://investtdjestate.pl/ 

Adres e-mail: estate@tdj.pl 

 

 

III. INFORMACJA CZY DZIAŁALNOŚĆ PROWADZONA PRZEZ EMITENTA 

WYMAGA POSIADANIA ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY 

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

Przed podjęciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczących Obligacji potencjalni inwestorzy 

powinni dokładnie przeanalizować czynniki ryzyka przedstawione poniżej i inne informacje zawarte w 

niniejszej Nocie Informacyjnej. Jeżeli którekolwiek z niżej opisanych zdarzeń rzeczywiście wystąpi, 

może ono mieć istotny negatywny wpływ na działalność Emitenta oraz Grupy (przy czym przez Grupę 

należy rozumieć Emitenta oraz spółki zależne od Emitenta), ich sytuację finansową lub wyniki z 

działalności, co może wpłynąć na możliwość wypełnienia przez Emitenta swoich obowiązków z 

Obligacji, w tym na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego 

wykupu oraz na wartość lub rentowność Obligacji. W szczególności zdarzenia opisane poniżej mogą 

indywidualnie lub kumulatywnie doprowadzić do trwałej niemożności obsługi przez Emitenta swoich 

zobowiązań finansowych, przejściowej utraty płynności, mogą wpłynąć na wysokość stopy bazowej 

lub rentowność Obligacji, lub mogą wpłynąć na ocenę ryzyka Emitenta i Obligacji przez inwestorów, 

powodując obniżenie wartości rynkowej Obligacji. Przedstawione poniżej czynniki ryzyka są istotne i 

dotyczą specyficznej sytuacji Emitenta oraz Grupy, przy czym nie są jedynymi czynnikami, na które 

narażony jest Emitent lub Grupa. Dodatkowe czynniki ryzyka, które obecnie nie są znane lub które są 

obecnie uważane za nieistotne, mogą także mieć istotny negatywny wpływ na działalność Emitenta lub 

Grupy, ich sytuację finansową i wyniki działalności oraz na zdolność Emitenta do wykonywania 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

Wskazane poniżej czynniki ryzyka, według najlepszej wiedzy Emitenta, stanowią identyfikowane przez 

Emitenta czynniki ryzyka, które mogą mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową, 

perspektywy rozwoju oraz wyniki Emitenta. 

1. Czynniki ryzyka związane z działalnością Grupy 

1.1 Ryzyko braku nieruchomości pod zabudowę 

Działalność Emitenta w dużej mierze uzależniona jest od możliwości pozyskania 

nowych terenów pod zabudowę, a następnie sprzedaży lub wynajmu lokali 

wybudowanych na danym terenie. W związku z tym, że zasób nieruchomości 

nadających się pod zabudowę mieszkaniową lub komercyjną kurczy się, zwłaszcza 

w dużych miastach, zmniejszeniu ulega podaż sprzedawanych lokali na rynku 

nieruchomości. Na tym tle problemem niejednokrotnie nie jest jednak brak gruntu, 

lecz jego stan prawny, który nie pozwala na bezpieczny zakup i prowadzenie 

inwestycji. Emitent jest aktualnie właścicielem nieruchomości przeznaczonych pod 

zabudowę dających możliwość prowadzenia działalności Emitenta w najbliższych 

latach, a ponadto wdraża działania mające na celu zabezpieczenie banku ziemi tak, 

aby zachować ciągłość inwestycyjną w ramach Grupy, tym niemniej w przyszłości 
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może zmaterializować się ryzyko braku gruntów pod nowe inwestycje, co może 

doprowadzić do niedostatecznego poziomu oferty Grupy na rynku i mieć negatywny 

istotny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki finansowe Grupy, a w 

konsekwencji na zdolność Emitenta do wykonywania zobowiązań z Obligacji. 

1.2 Ryzyko zmiany cen nieruchomości 

Niska podaż nieruchomości gruntowych nadających się na cele inwestycyjne może 

się przełożyć na wzrost cen tych nieruchomości, a co za tym idzie – na wyższy koszt 

prowadzonych inwestycji, co z kolei może przełożyć się na wzrost ceny 

sprzedawanych lokali. Wyższe ceny nieruchomości gruntowych mogą zatem 

przyczynić się do ograniczenia obrotu nieruchomościami pod zabudowę, a także 

wpłynąć na zawyżenie cen sprzedawanych lokali. To z kolei może spowolnić ogólną 

dynamikę sprzedaży lokali. W rezultacie wzrost cen nieruchomości inwestycyjnych 

może istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową i wyniki 

finansowe Grupy, a w konsekwencji wpłynąć na wykonywanie przez Emitenta 

zobowiązań z Obligacji. 

1.3 Ryzyko wad fizycznych oraz prawnych nieruchomości 

Pomimo prowadzenia rzetelnych, starannych badań stanu faktycznego i prawnego 

nieruchomości przed ich zakupem, nie można wykluczyć ryzyka, że zakupione przez 

Emitenta nieruchomości posiadają wady, które mogą wpłynąć na możliwość 

przeprowadzenia inwestycji na ich obszarze. Ukryte wady mogą przyczynić się do 

istotnych opóźnień w realizacji inwestycji, a w skrajnych przypadkach nawet 

uniemożliwić ich ukończenie.  

Pomimo ochrony jaką daje rękojmia wiary publicznej ksiąg wieczystych oraz 

przeprowadzenia badania due dilligence każdej nabywanej przez Emitenta 

nieruchomości istnieje ryzyko, że rzeczywisty stan prawny nieruchomości nie 

zostanie ujawniony, co wpłynie na rentowność prowadzonych inwestycji. 

Zachodzi też ryzyko wad fizycznych nieruchomości, w szczególności o podłożu 

geologicznym, a to z uwagi na skoncentrowanie działalności Grupy na południu 

Polski, gdzie mogą wystąpić ruchy górotworu spowodowane działalnością zakładów 

górniczych. Tąpnięcia czy zawały w kopalniach na Śląsku wywierają niejednokrotnie 

wpływ na nieruchomości oddalone o wiele kilometrów od epicentrum zdarzenia i na 

etapie badania stanu nieruchomości nie jest możliwe przewidzenie skutków zdarzeń 

wywołanych działalnością górniczą w danej miejscowości, czy też miejscowościach 

sąsiadujących.  



Nota informacyjna Invest TDJ Estate sp. z o.o. 

 

 

Invest TDJ Estate sp. z o.o.     |   al. Roździeńskiego 1A   |   40-202 Katowice, PL        Strona | - 8 - 

Poza warunkami geologiczno–górniczymi na stan faktyczny nieruchomości mogą 

mieć wpływ również inne okoliczności, chociażby takie jak zanieczyszczenia, 

możliwość urządzenia zjazdu czy rodzaj podłoża skalnego pod nieruchomością, które 

pomimo staranności w badaniu stanu faktycznego nieruchomości mogą nie zostać 

ujawnione w trakcie tego badania.  

W związku z tym, że wady fizyczne lub prawne mogą znacząco przyczynić się do 

wzrostu kosztów inwestycji planowanych lub realizowanych w obrębie danej 

nieruchomości, a w skrajnych przypadkach je wręcz uniemożliwić, ryzyko 

wystąpienia wad nieruchomości może mieć istotny niekorzystny wpływ na 

działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, co w konsekwencji 

może mieć także wpływ na zdolność Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań 

wynikających z Obligacji. 

1.4 Ryzyko braku odpowiedniej infrastruktury 

Projekt deweloperski może być realizowany wyłącznie przy zapewnieniu 

odpowiedniej infrastruktury technicznej wymaganej prawem (np. drogi wewnętrzne, 

przyłącza mediów, urządzenia utylizacyjne). Brak takiej infrastruktury w miejscu 

budowy może powodować, że wydanie pozwolenia na budowę obejmującego 

realizację projektu zostanie wstrzymane do czasu zapewnienia odpowiedniej 

infrastruktury. Istnieje również ewentualność, że odpowiednie organy zażądają od 

spółki z Grupy realizującej daną inwestycję, budowy odpowiedniej infrastruktury w 

ramach robót związanych z projektem, co może mieć istotny wpływ na koszt prac 

budowlanych. Ponadto, organy administracji publicznej mogą zażądać od inwestora 

budowy infrastruktury technicznej, która nie jest wymagana z perspektywy projektu, 

ale zgodnie z oczekiwaniami tych organów ma stanowić wkład inwestora w lokalny 

rozwój. Z uwagi na konieczność zapewnienia przez Grupę niezbędnej infrastruktury 

w ramach realizowanego projektu, nie można wykluczyć opóźnienia ukończenia 

danego projektu oraz niespodziewanego wzrostu kosztów związanych z budową 

infrastruktury. W rezultacie wystąpienie powyższego ryzyka może mieć istotny 

niekorzystny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki operacyjne Grupy, 

co w konsekwencji może wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się z jego 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.5 Ryzyko nieterminowej realizacji inwestycji 

Realizacja inwestycji deweloperskich jest przedsięwzięciem długoterminowym, na 

które wpływ ma wiele czynników otoczenia rynkowego oraz czynniki 
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wewnątrzgrupowe. Do najważniejszych czynników mogących mieć wpływ na 

opóźnienia w realizacji projektów deweloperskich, należy zaliczyć długą i 

skomplikowaną procedurę administracyjną oraz liczne wymagania formalno-prawne 

poprzedzające wydanie decyzji o pozwoleniu na budowę, jak również problem z 

pozyskaniem doświadczonych, zewnętrznych podmiotów świadczących usługi 

podwykonawstwa, które posiadają wystarczające i stabilne załogi robotnicze. 

Konsekwencją tych opóźnień, oprócz przesunięcia się w czasie realizacji przychodów 

z działalności Grupy, może być także ryzyko powstania dodatkowych kosztów 

związanych z koniecznością zapłaty odsetek, odszkodowań lub kar umownych 

wynikających z umów zawartych w związku z realizacją projektów deweloperskich. 

Opóźnienia w realizacji poszczególnych projektów deweloperskich mogą istotnie 

negatywnie wpływać na poziom rentowności poszczególnych projektów 

inwestycyjnych, a w konsekwencji na sytuację finansową Grupy. W rezultacie 

zdolność Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji 

może także ulec pogorszeniu. 

1.6 Ryzyko odpowiedzialności za wynagrodzenie podwykonawców 

Zgodnie z brzmieniem art. 6471 Kodeksu Cywilnego spółka z Grupy, jako inwestor 

lub generalny wykonawca, ponosi solidarną odpowiedzialność za wypłatę 

wynagrodzeń za roboty budowlane wykonane przez podwykonawców w ramach 

inwestycji. Przedmiotowy przepis z mocy prawa rozszerza odpowiedzialność spółki 

z Grupy jako inwestora lub generalnego wykonawcy, obejmując jej zakresem zapłatę 

wynagrodzenia podwykonawcom, pomimo iż odpowiedzialność taka wynika z umów 

zawieranych pomiędzy wykonawcą a podwykonawcami, których dana spółka z 

Grupy nie jest stroną. Pomimo iż spółki z Grupy wprowadzają mechanizmy umowne 

ograniczające powyższą odpowiedzialność poprzez zobowiązanie kontrahentów do 

przedstawienia oświadczeń o rozliczeniu wynagrodzenia należnego dalszym 

podwykonawcom, istnienie powyższej ustawowej odpowiedzialności Grupy oraz 

finansowe konsekwencje związane z solidarną odpowiedzialnością za wypłatę 

wynagrodzeń podwykonawcom mogą mieć istotny negatywny wpływ na sytuację 

finansową lub wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji mogą wpłynąć na 

zdolność Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.7 Ryzyko nieuzyskania zakładanej powierzchni użytkowej lokali 

W toku procesu inwestycyjnego może okazać się, że zajdzie konieczność rewizji 

przyjętych przez Grupę założeń budżetowych, chociażby z uwagi na fakt, że 

niemożliwe stanie się wybudowanie zakładanej ilości powierzchni użytkowej lokali 
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przeznaczonej do sprzedaży. Czynnikami, które mogą wpłynąć na takie zmiany mogą 

być m.in. ujawnione wady faktyczne nieruchomości, zmiany w regulacjach 

dotyczących przeznaczenia nieruchomości i sposobu jej zagospodarowania, 

wywłaszczenie części nieruchomości (np. pod drogę publiczną lub zajęcie jej części 

pod sieci prowadzone zgodnie z warunkami gestorów mediów) czy konieczność 

zmiany założeń technicznych i budowlanych. Zmniejszenie planowanej do uzyskania 

powierzchni użytkowej lokali bezpośrednio wiąże się z obniżeniem rentowności 

inwestycji, co może wpłynąć na działalność, sytuację finansową oraz wyniki 

działalności Grupy, a w konsekwencji może mieć wpływ na zdolność Emitenta do 

wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.8 Ryzyko niesprzedania oferowanych lokali 

Pomimo zakończenia procesu inwestycyjnego i osiągnięcia zamierzonych założeń 

związanych zarówno z wielkością wybudowanej powierzchni lokali przeznaczonych 

do sprzedaży, jak i zakładanymi terminami i budżetem, istnieje ryzyko niesprzedania 

wszystkich lokali w ramach danej inwestycji. Tego rodzaju ryzyko jest powiązane z 

szeregiem innych czynników opisanych w niniejszej Nocie Informacyjnej, m.in. 

takimi jak załamanie na rynkach, niestabilność rynku pracy, zbyt wysokie ceny 

nieruchomości w stosunku do możliwości nabywców czy ogólny spadek popytu u 

podstaw, którego leżą jeszcze inne przyczyny. Niesprzedanie części lokali 

wybudowanych w ramach przedsięwzięcia inwestycyjnego może znacząco obniżyć 

rentowność inwestycji i przyczynić się do negatywnego wyniku finansowego Grupy, 

a w konsekwencji wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się ze 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.9 Ryzyko odpowiedzialności cywilnej w związku ze sprzedażą lokali 

Sprzedaż lokali mieszkalnych i użytkowych będąca podstawowym rodzajem 

działalności prowadzonej przez Grupę wiąże się z odpowiedzialnością cywilną za 

wady rzeczy sprzedanej, na zasadach wynikających z obowiązujących przepisów 

prawa (rękojmia), lub w związku z udzieloną gwarancją jakości. Poza 

odpowiedzialnością wynikającą z rękojmi lub gwarancji jakości, należy mieć na 

uwadze ryzyko odpowiedzialności odszkodowawczej za szkodę spowodowaną 

nienależytym wykonaniem robót budowlanych, co przekłada się na wady sprzedanej 

rzeczy.  

Istotnym utrudnieniem w zarządzeniu tym ryzykiem jest fakt, że podmiotem w istocie 

odpowiedzialnym za wadliwe wykonanie robót budowlanych nie jest Grupa, lecz 
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podmioty trzecie, zaangażowane przez Grupę w celu wykonania całości lub 

odpowiedniej części robót budowlanych. 

Ujawnianie się wad sprzedanych budynków lub lokali, jak również idące w ślad za 

tym szkody w majątku właścicieli lokali (osobistym lub w majątku wspólnym), mogą 

skutkować koniecznością poniesienia dodatkowych kosztów takich jak koszty 

usunięcia wad w związku z obowiązkami z tytułu rękojmi, koszty naprawienia szkody 

oraz koszty odzyskania poniesionych w tym celu środków od podmiotu, który 

przyczynił się do powstania szkody, bez gwarancji, że proces sądowy będzie 

skutkował ich odzyskaniem. Poniesienie przez Grupę powyższych kosztów może 

mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Grupy, 

a także zdolność Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z 

Obligacji. 

1.10 Ryzyko utraty profesjonalnej kadry 

Prowadzenie działalności gospodarczej w obszarze szeroko pojętego gospodarowania 

nieruchomościami wymaga udziału pracowników, współpracowników, doradców i 

partnerów charakteryzujących się wysokim poziomem specjalistycznej wiedzy z 

zakresu obrotu nieruchomościami, zarządzania nimi, budżetowania i prowadzenia 

inwestycji, wiedzy techniczno–budowlanej, zarządzania zasobami ludzkimi, 

finansów, księgowości i wielu innych dziedzin, których udział jest niezbędny dla 

podmiotu prowadzącego działalność deweloperską. Sprawne, efektywne 

prowadzenie inwestycji budowlanych od momentu zakupu nieruchomości aż po 

zarządzanie sprzedażą lokali i zobowiązaniami dewelopera wynikającymi z tej 

sprzedaży uzależnione jest zatem od stałego pozyskiwania przez Grupę specjalistów 

z wyżej wspomnianych dziedzin.  

Na tym tle powstaje ryzyko utraty wykwalifikowanych pracowników w związku z 

ich rezygnacją z pracy wskutek zdarzeń o charakterze wewnętrznym lub 

zewnętrznym, które w połączeniu z trudnościami związanymi z pozyskaniem nowych 

pracowników o podobnym poziomie umiejętności w warunkach rosnącego 

zapotrzebowania na rynku pracy może w istotny sposób wpłynąć na wydajność oraz 

dynamikę działalności Grupy. W dalszej perspektywie należy również uwzględnić 

ogólną sytuację na rynku pracy w Polsce, gdzie obserwuje się wzrost oczekiwań 

płacowych, który może przełożyć się na wzrost poziomu kosztów operacyjnych. 

Ewentualne braki w zatrudnieniu doświadczonych i wykwalifikowanych 

pracowników w połączeniu z rosnącą presją płacową na rynku pracy mogą mieć 
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istotny negatywny wpływ na wyniki lub perspektywy rozwoju Grupy oraz na 

zdolność Emitenta do wykonywania zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.11 Ryzyko zastosowania nieprawidłowej technologii budowlanej lub wykorzystania 

nieprawidłowej dokumentacji architektonicznej projektu 

Zastosowanie nieprawidłowej technologii budowlanej oraz popełnienie błędów na 

etapie sporządzania dokumentacji architektonicznej projektu mogą doprowadzić do 

wzniesienia budynków zawierających istotne wady konstrukcyjne. Ich usunięcie 

będzie wymagało poniesienia dodatkowych nakładów inwestycyjnych oraz 

wydłużenia terminu realizacji danego projektu, co może powodować wzrost kosztów 

jego wykonania, zwłaszcza w sytuacji, gdy nieprawidłowości te lub błędy nie zostaną 

wykryte na wczesnym etapie projektu. Istnieje ryzyko, iż zaakceptowane projekty 

architektoniczne zawierają uchybienia techniczne lub też, że zastosowana 

technologia budowlana okaże się nieprawidłowa dla danego projektu. W przypadku 

wystąpienia takich uchybień lub technologicznych nieprawidłowości, Grupa może 

ponieść straty z uwagi na opóźnienie w realizacji danego projektu i związany z tym 

wzrost kosztów jego wykonania. 

W konsekwencji, uchybienia w projektach architektonicznych oraz zastosowanie 

nieprawidłowej technologii budowlanej mogą istotnie negatywnie wpłynąć na 

działalność, sytuację finansową oraz wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji 

mogą wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się z zobowiązań 

wynikających z Obligacji. 

1.12 Ryzyko nieprzystąpienia przez nabywców lokali do zawarcia ostatecznych 

umów przenoszących własność 

Główny trzon biznesu Grupy polega na budowie budynków mieszkalnych 

wielorodzinnych oraz wyodrębnianiu i sprzedaży lokali mieszkalnych, często z 

komórką lokatorską oraz miejscem postojowym w garażu podziemnym, oraz lokali 

niemieszkalnych. Zakup takiego lokalu poprzedzony jest zawarciem umowy 

deweloperskiej lub umowy przedwstępnej nabycia lokalu niemieszkalnego. W 

odniesieniu do nabycia lokali mieszkalnych kupujący mają możliwość odstąpienia od 

zawartych umów deweloperskich zarówno na początkowym, jak i późniejszym etapie 

realizacji inwestycji, jednakże tylko w ściśle określonych przypadkach, zasadniczo 

skupiających się na nienależytym wykonaniu obowiązków przez spółki z Grupy 

będące deweloperami. 

Warunki odstąpienia przez klientów od umów deweloperskich zawartych ze spółką z 

Grupy określa Nowa Ustawa o Ochronie Praw Nabywcy. Warunki odstąpienia przez 



Nota informacyjna Invest TDJ Estate sp. z o.o. 

 

 

Invest TDJ Estate sp. z o.o.     |   al. Roździeńskiego 1A   |   40-202 Katowice, PL        Strona | - 13 - 

klientów Grupy od zawieranych umów przedwstępnych sprzedaży określone zostały 

w sposób zbliżony do warunków odstąpienia od umów deweloperskich.  

Odstąpienie od zawartej umowy przedwstępnej sprzedaży lub umowy 

deweloperskiej, mające swoje źródło w przyczynach wskazanych w umowach oraz 

innych czynnikach zewnętrznych, w tym nieuzyskaniu przez klienta całkowitego 

finansowania zewnętrznego na potrzeby zapłaty ceny sprzedaży lokalu mieszkalnego, 

wiąże się z koniecznością zwrotu klientowi dokonanych przez niego wpłat - po 

rozliczeniu ewentualnie należnej Grupie kary umownej oraz innych kosztów 

poniesionych przez Grupę w związku z zawartą umową. Odstępowanie od zawartych 

umów może wiązać się z niezrealizowaniem lub opóźnieniem w realizacji 

przychodów z zakontraktowanych przez Grupę lokali i w rezultacie może mieć 

istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności 

Grupy. W konsekwencji może to wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania 

się z jego zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.13 Ryzyko nieosiągnięcia celów strategicznych Grupy 

Na osiągnięcie zamierzonych przez Grupę celów strategicznych wpływ ma wiele 

czynników zewnętrznych, których wystąpienie jest niezależne od decyzji organów 

zarządzających Grupy i których nie będą one w stanie przewidzieć, pomimo 

zachowania należytej staranności z uwzględnieniem profesjonalnego charakteru 

działalności członków tych organów. Ponadto przy ocenie szans na realizację przez 

Grupę jej celów strategicznych nie jest możliwe wykluczenie popełnienia przez osoby 

odpowiedzialne błędów w ocenie sytuacji na rynku i podjęcia na jej podstawie 

nietrafnych decyzji, które mogą istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację 

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

wywiązywania się z jego zobowiązań wynikających z Obligacji. 

1.14 Ryzyko podatkowe związane z transakcjami z podmiotami powiązanymi  

Emitent zawierał i będzie w przyszłości zawierać transakcje z podmiotami 

powiązanymi. W ocenie Emitenta wszystkie tego typu transakcje zostały zawarte na 

warunkach rynkowych oraz zostały udokumentowane w należyty sposób. Nie można 

jednak wykluczyć ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego 

charakteru ww. transakcji, co mogłoby skutkować wzrostem zobowiązań 

podatkowych, a tym samym istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację 

finansową i wyniki działalności Grupy, co w konsekwencji może mieć wpływ na 

zdolność Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji. 
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1.15 Ryzyko związane z istotnymi szkodami nieobjętymi ubezpieczeniem bądź 

przekraczającymi wysokość odszkodowania z tytułu ubezpieczenia 

Spółki z Grupy objęte są umowami ubezpieczenia związanymi z prowadzoną przez 

nie działalnością oraz umowami ubezpieczenia mienia. Z uwagi na zakres ochrony 

oraz wyłączenia zawarte w ogólnych warunkach ubezpieczenia, a także maksymalne 

sumy ubezpieczenia polis posiadanych przez Grupę, występuje ryzyko, iż szkody lub 

roszczenia nie zostaną pokryte z ubezpieczenia lub zostaną pokryte tylko częściowo. 

Zaistnienie powyższej okoliczności może mieć istotny negatywny wpływ na 

działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji może 

wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z 

Obligacji. 

2. Czynniki ryzyka związane z sytuacją finansową Grupy 

2.1 Ryzyko źródeł finansowania inwestycji 

Inwestycje prowadzone przez Grupę opierane są o środki własne oraz finansowanie 

zewnętrzne pozyskane w ramach emisji obligacji oraz pochodzące z kredytów. W 

przypadku inwestycji mieszkaniowych spółki z Grupy będące deweloperami opierają 

inwestycje, co do zasady, na otwartych lub zamkniętych rachunkach powierniczych, 

a także kredytach bankowych, z których pokrywane są nakłady inwestycyjne. Należy 

mieć na uwadze, że specyfika realizacji projektów deweloperskich wymaga 

zamrożenia znacznych środków na stosunkowo długi czas. W dalszej perspektywie 

może okazać się konieczne korzystanie ze źródeł finansowania zewnętrznego w 

większym stopniu. Stąd należy zwrócić uwagę, że ewentualne zmiany na rynkach 

kapitałowych, zmiany regulacyjne czy zaostrzenie przez banki polityki kredytowej 

mogą niekorzystnie wpłynąć na możliwość pozyskania takiego finansowania, co z 

kolei może zagrozić ciągłości działalności deweloperskiej spółek z Grupy wskutek 

trudności w zakresie pozyskania czy utrzymania płynności. W efekcie powyższa 

sytuacja może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i 

wyniki działalności Grupy, co w konsekwencji może wpłynąć na zdolność Emitenta 

do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji. 

2.2 Ryzyko skorzystania z zabezpieczeń przez instytucje finansowe  

Spółki z Grupy mogą zawierać umowy kredytu na sfinansowanie kosztów 

dotyczących prowadzonych inwestycji. Udzielenie spółkom z Grupy kredytu wiąże 

się zazwyczaj z koniecznością ustanowienia zabezpieczenia spłaty tego kredytu i są 

to najczęściej zabezpieczenia hipoteczne na nieruchomościach będących własnością 

bądź w użytkowaniu wieczystym spółek z Grupy. Na dzień niniejszej Noty 
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Informacyjnej hipoteki zabezpieczające finansowania kredytowe spółek z Grupy 

dotyczą inwestycji mieszkaniowej „Pierwsza Dzielnica”, „Dobrynów II”, „Osiedle 

Imbramowskie” i obejmują nieruchomości, na których są one realizowane. W 

przyszłości spółki z Grupy mogą korzystać z dodatkowych kredytów, a co za tym 

idzie, na nieruchomościach przeznaczonych pod inwestycje mogą zostać 

ustanowione kolejne hipoteki. W razie braku spłaty lub spłaty nieterminowej 

udzielonych kredytów, banki byłyby uprawnione do zaspokojenia swoich 

wierzytelności przez wykonanie uprawnień związanych z ustanowionymi 

zabezpieczeniami, polegającymi np. na przejęciu własności obciążonych składników 

majątkowych. Stan taki może spowodować zmniejszenie się ilości środków trwałych 

stanowiących własność Grupy, co w rezultacie może mieć istotny negatywny wpływ 

na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy. 

2.3 Ryzyko wzrostu kosztów inwestycji 

Rynek materiałów i usług budowlanych w ostatnich kilku latach podlegał wahaniom 

a na skutek nagłych i niespodziewanych wydarzeń (np. atak Rosji na Ukrainę), 

odnotowywał skokowy wzrost cen towarów i usług. Na gwałtowny wzrost cen może 

mieć wpływ zarówno wysoki popyt na materiały i usługi budowlane, ich deficyt w 

stosunku do zapotrzebowania (w szczególności w zakresie drewna), wahania na 

rynku stali, niedobór siły roboczej oraz wykwalifikowanej kadry. Wszystkie te 

czynniki powodują, że prognozowanie budżetu inwestycji stanowi wyzwanie i 

niejednokrotnie może wymagać rewizji w toku procesu inwestycyjnego. Wzrost cen 

wykonawstwa oraz materiałów w istotny sposób wpływa na rentowność 

realizowanych inwestycji, szczególnie jeśli proporcjonalnie nie wzrosną ceny 

mieszkań i odpowiednio w stosunku do inwestycji komercyjnych czynsze najmu. 

Ponadto, na wzrost kosztów inwestycji mogą mieć również wpływ zmiany w zakresie 

kosztów i opłat administracyjnych, w tym podatku od nieruchomości, opłat z tytułu 

użytkowania wieczystego, jak również konieczność usuwania wad fizycznych 

nieruchomości, które zostaną ujawnione po ich zakupie. 

Trudno przewidzieć jak będą kształtowały się te trendy w najbliższej przyszłości, 

niemniej realizacja powyżej opisanego scenariusza może mieć istotny negatywny 

wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, co w 

konsekwencji może wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się z jego 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3. Czynniki ryzyka związane z sytuacją gospodarczą 
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3.1 Ryzyko zmiany sytuacji społeczno–ekonomicznej na rynkach, na których Grupa 

prowadzi działalność 

Na działalność prowadzoną przez Grupę bezpośredni wpływ ma ogólna sytuacja 

społeczno-gospodarcza, a zatem te zdarzenia, które bezpośrednio lub pośredni 

kształtują popyt na lokale oferowane przez spółki z Grupy, zarówno jeśli chodzi o ich 

sprzedaż, jak i o ich wynajem. Jako przykład takich czynników można wskazać: 

wysokość stóp procentowych, poziom stopy wzrostu PKB, stopę inflacji, poziom 

inwestycji, poziom dochodów gospodarstw domowych, poziom kursów wymiany 

walut, deficyt budżetowy, poziom bezrobocia, dostępność kredytów, rozwiązanie 

sporów dotyczących kredytów zaciągniętych we frankach szwajcarskich.  

Na działalność Grupy może mieć również wpływ sytuacja polityczna w Polsce i na 

świecie, polityka migracyjna oddziałująca na popyt na mieszkania oraz polityka 

gospodarcza oddziałująca m.in. na dostępność materiałów budowlanych. Istnieje 

ryzyko, że w przypadku pogorszenia się koniunktury gospodarczej oraz przyjęcia 

przez państwo polityki gospodarczej negatywnie wpływającej na pozycję rynkową 

Grupy, może nastąpić obniżenie popytu oraz wzrost kosztów Grupy, co z kolei może 

istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności 

Grupy oraz na zdolność Emitenta do wywiązywania się z jego zobowiązań 

wynikających z Obligacji. 

3.2 Ryzyko zmian na rynku pracy 

Jednym z istotnych ryzyk, które znajduje coraz większe przełożenie na działalności 

Grupy, jest ryzyko braku siły roboczej na rynku nieruchomości, w tym w 

szczególności braku pracowników budowlanych wszystkich szczebli. Braki w 

zakresie dostępności pracowników mogą skutkować opóźnieniem w realizacji 

inwestycji, jak również istotnym wzrostem kosztów inwestycji z uwagi na fakt, że w 

ślad za niedostateczną ilością pracowników na rynku idą wyższe koszty ponoszone 

w związku z wzrostem wynagrodzeń pracowników tej branży.  

Drugi aspekt ryzyka zmian na rynku pracy, to przełożenie stopy bezrobocia na zyski 

w gospodarstwach domowych, a co za tym idzie – większą lub mniejszą chęć do 

nabywania nieruchomości na cele mieszkaniowe. Stabilność zatrudnienia oraz stały 

przychód środków wpływają na wysokość oszczędności w gospodarstwach 

domowych, które mogą być przeznaczane na zakup lokalu na cele mieszkalne lub 

inwestycyjne. Ponadto, są to kluczowe czynniki badane przy ocenie zdolności 

kredytowej kredytobiorców.  
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Mając na uwadze stopień zależności budownictwa mieszkaniowego od sytuacji na 

rynku pracy, materializacja ryzyka w tym obszarze może mieć istotny negatywny 

wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, co w 

konsekwencji może wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się z jego 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3.3 Ryzyko zmiany wysokości stóp procentowych 

Historycznie niski poziom stóp procentowych w 2020 roku przełożył się na 

zwiększony popyt na rynku nieruchomości. Inwestycje w nieruchomości stały się 

jednym z podstawowych kierunków lokowania oszczędności z uwagi na niskie 

oprocentowanie lokat bankowych. Dodatkowo niskie stopy procentowe wpłynęły na 

niższe raty odsetkowe kredytów, co tworzyło kolejny czynnik stymulujący popyt w 

obszarze działania Grupy. Niemniej późniejsze zmiany skutkujące wzrostem stóp 

procentowych odwróciły ten trend, obniżając tym samym zainteresowanie zakupem 

nieruchomości na cele inwestycyjne i utrudniając dostęp do kredytów na 

sfinansowanie zakupu nieruchomości w związku ze wzrostem kosztów obsługi 

takiego kredytu.  

Należy także zwrócić uwagę na fakt, że zmiany stóp procentowych mogą mieć 

negatywny wpływ na pozyskiwanie finansowania inwestycji prowadzonych przez 

Grupę. Ryzyko takie jest minimalizowane m.in. poprzez wprowadzanie do umów 

kredytowych instrumentów zabezpieczających przed znacznym wahaniem stóp 

procentowych, niemniej zmiany stóp procentowych mogą istotnie negatywnie 

wpłynąć na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, co w 

konsekwencji może wpłynąć na zdolność Emitenta do wywiązywania się z jego 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3.4 Ryzyko zmiany kursu walut 

Grupa posiada udziały w podmiotach, w których przychody z najmu, a także 

zobowiązania wynikające z umowy finansowania mogą być denominowane w euro 

(EUR). W konsekwencji wyniki Grupy mogą być narażone na ryzyko walutowe 

związane z wahaniami kursu wymiany PLN/EUR. 

Ryzyko walutowe obejmuje również wycenę bilansową nieruchomości 

komercyjnych i wycenę kredytów (finansujących te inwestycje), które na dzień 

bilansowy przeliczane są z EUR na PLN według średniego kursu Narodowego Banku 

Polskiego na ten dzień. 
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Spadek kursu EUR skutkuje spadkiem wartości godziwej nieruchomości 

inwestycyjnych, których wycena jest sporządzana w EUR i przeliczana na PLN, co 

znajduje odzwierciedlenie w „Skonsolidowanym sprawozdaniu z całkowitych 

dochodów” w pozycji „Aktualizacja wartości niefinansowych aktywów trwałych” 

oraz spadkiem wyceny zobowiązań z tytułu kredytów w EUR zaciągniętych w 

związku z budową nieruchomości inwestycyjnych, co jest ujmowane w 

„Skonsolidowanym sprawozdaniu z całkowitych dochodów” w pozycji „Przychody 

finansowe”. W efekcie spadek kursu EUR powoduje zmniejszenie skonsolidowanego 

zysku brutto. 

Analogicznie wzrost kursu EUR powoduje wzrost wartości godziwej nieruchomości 

inwestycyjnych, których wycena jest sporządzana w EUR i przeliczana na PLN, co 

znajduje odzwierciedlenie w „skonsolidowanym sprawozdaniu z całkowitych 

dochodów” w pozycji „Aktualizacja wartości niefinansowych aktywów trwałych” 

oraz wzrostem wyceny zobowiązań z tytułu kredytów w EUR zaciągniętych w 

związku z budową nieruchomości inwestycyjnych, co jest ujmowane w 

„Skonsolidowanym sprawozdaniu z całkowitych dochodów” w pozycji „Przychody 

finansowe”. W efekcie wzrost kursu EUR powoduje zwiększenie skonsolidowanego 

zysku brutto. 

W związku z powyższym, wahania kursów walutowych mogą istotnie negatywnie 

wpłynąć na działalność, sytuację finansową oraz wyniki działalności Grupy, a w 

konsekwencji mogą mieć wpływ na zdolność Emitenta do wywiązywania się ze 

zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3.5 Ryzyko zmian cen nieruchomości, w tym lokali oraz ryzyko zmian czynszu 

najmu 

Istotny wpływ na kondycję finansową spółek z Grupy ma cena sprzedawanych 

nieruchomości, w tym lokali mieszkalnych lub usługowych, jak również rynkowa 

wysokość stawek czynszu najmu za wynajem lokali usługowych w danym 

standardzie.  

Aktualna, dobra koniunktura na rynku mieszkaniowym pozwala na sprzedaż lokali 

mieszkalnych i usługowych po cenach umożliwiających Grupie osiąganie relatywnie 

korzystnych wyników. Niemniej, biorąc pod uwagę mnogość czynników 

oddziałujących na poziom cen na rynku nieruchomości (m.in. zmniejszenie popytu, 

wzrost stóp procentowych skutkujący droższymi kredytami na zakup lokali czy 

wzrost stopy bezrobocia), istnieje ryzyko, że ceny lokali spadną. 
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W odniesieniu do przychodów z czynszu z tytułu najmu istotny jest również czas 

trwania umów najmu, możliwość indeksacji lub zmiany stawek czynszu najmu czy 

możliwość szybkiego wynajęcia zwolnionej powierzchni najmu, co z kolei wynika z 

koniunktury rynkowej i zapotrzebowania na najem powierzchni oferowanych przez 

Grupę. W ostatnich latach, z uwagi na pandemię COVID-19 i częściowe przejście 

najemców oraz potencjalnych najemców na pracę w trybie zdalnym, na rynku 

odnotowano znaczny spadek zainteresowania najmem powierzchni biurowych oraz 

spowolnienie ekspansji na nowe powierzchnie najmu.  

Na istotność omawianego ryzyka znacząco wpływa również sytuacja ekonomiczna 

najemców, która przekłada się na ich wypłacalność i terminowość w uiszczeniu 

czynszu najmu i opłat pobocznych. W przypadku niestabilnej sytuacji na rynku 

najmu, w razie niewypłacalności jednego najemcy, znalezienie nowego na miejsce 

podmiotu niewypłacalnego może wiązać się ze znacznymi trudnościami. 

W rezultacie, niekorzystna zmiana czynników kształtujących popyt na lokale i ceny 

lokali może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową oraz 

wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji na zdolność Emitenta do 

wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3.6 Ryzyko siły wyższej 

W kontekście minionej pandemii COVID 19, podejmując decyzję o inwestycji w 

Obligacje, należy mieć na uwadze wszelkie ryzyka, stanowiące szeroko pojętą siłę 

wyższą, przez którą należy rozumieć zdarzenia nagłe, niemożliwe do przewidzenia, 

na które Grupa nie ma wpływu i nie może im zapobiec, a które mogą mieć 

bezpośredni wpływ na działalność Grupy, a co za tym idzie na osiągane przez Grupę 

zyski. Tradycyjnie, definiując siłę wyższą wskazuje się na takie zdarzenia jak 

wprowadzenie stanu wojny lub stanu nadzwyczajnego, zdarzenia przyrodnicze i 

pogodowe, nie występujące zazwyczaj na danym terenie (niespotykane lub o 

wyższym niż zazwyczaj nasileniu), strajki, protesty, rozruchy społeczne, zamieszki, 

katastrofy (np. w transporcie, wybuchy czy zawały ziemi).  

Obserwacja ostatnich wydarzeń w Polsce i na świecie wskazuje, że ryzyko 

występowania okoliczności noszących znamiona siły wyższej jest coraz wyższe – 

wojna rosyjsko-ukraińska tocząca się za wschodnią granicą Polski (por. Ryzyko 

związane z wojną rosyjsko-ukraińską), wprowadzone na części terytorium Polski stan 

wyjątkowy, coraz częściej pojawiające się anomalie pogodowe takie jak pożary, silne 

deszcze oraz huragany, zakłócenia w globalnym łańcuchu dostaw wywołujące 
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utrudnienia w transporcie i opóźnienia w wywiązywaniu się z zawartych umów przez 

kontrahentów. 

Ryzyko siły wyższej należy zatem rozpatrywać na podobnym poziomie 

potencjalnego wpływu na inwestycje realizowane przez Grupę, co pozostałe, 

wskazane w niniejszej Nocie Informacyjnej. Ryzyko to zatem może istotnie 

negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową oraz wyniki działalności 

Grupy, a w konsekwencji może mieć wpływ na zdolność Emitenta do wywiązywania 

się ze zobowiązań wynikających z Obligacji. 

3.7 Ryzyko związane z wojną rosyjską-ukraińską 

Wskutek rosyjskiej agresji zbrojnej na Ukrainę od 24 lutego 2022 r. za polską 

wschodnią granicą toczy się pełnoskalowa wojna rosyjsko-ukraińska. Konflikt ten 

istotnie oddziałuje na otoczenie makroekonomiczne Polski, co niesie ze sobą szereg 

ryzyk. 

W odpowiedzi na rosyjską agresję liczne kraje, m.in. kraje Unii Europejskie, USA, 

Australia oraz niektóre kraje azjatyckie, nałożyły na Rosję oraz Białoruś sankcje 

gospodarcze, co doprowadziło na tym kierunku do istotnego ograniczenia kontaktów 

handlowych. Powyższa sytuacja może oddziaływać na znaczący z punktu widzenia 

działalności Grupy rynek materiałów budowlanych. Wojna rosyjsko-ukraińska niesie 

ze sobą ryzyko ograniczenia importu istotnych towarów dla rynku materiałów 

budowalnych (wskutek zmniejszenia zdolności eksportowych Ukrainy jako partnera 

handlowego Polski w związku z działaniami zbrojnymi czy zmniejszenia importu z 

Rosji i Białorusi jako krajów objętych sankcjami). W konsekwencji czego mogą 

nastąpić braki materiałów budowalnych lub istotny wzrost ich ceny, co znalazłoby 

przełożenie na wzrost kosztów inwestycji realizowanych przez Grupę. 

W ogólnym ujęciu wojna rosyjsko-ukraińska podniosła ryzyko polityczne Europy 

Środkowo-Wschodniej, w tym Polski, co przełożyło się na wzrost niepewności 

gospodarczej. Związane jest z tym ryzyko wzrostu wahań kursów walutowych oraz 

ograniczenie inwestycji.  

Na dzień niniejszej Noty Informacyjnej Grupa nie posiada istotnych, bezpośrednich 

powiązań gospodarczych z Ukrainą, Białorusią czy Rosją. Ponadto, wszystkie 

inwestycje oraz nieruchomości spółek z Grupy mają miejsce na terytorium Polski. 

Wojna rosyjsko-ukraińska może wpłynąć na ogólne pogorszenie sytuacji na rynku 

deweloperskim, na którym działa Grupa poprzez m.in.: sytuację gospodarczą w 
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Polsce, sytuacje na rynkach finansowych i koszty finansowania działalności, nastroje 

konsumenckie, sytuację na rynku materiałów budowlanych, sytuację na rynku pracy 

w Polsce (zwłaszcza w sektorze usług budowlanych). 

Mając na uwadze powyższe, ryzyko związane z wojną rosyjsko-ukraińską może 

istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności 

Grupy, a także na zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji. 

3.8 Ryzyko konkurencji 

Istotny wpływ na sytuację Grupy ma działalność podmiotów konkurencyjnych na 

rynkach, na których działa Grupa. Działania konkurencji mają wpływ zarówno na 

możliwość pozyskania nowych gruntów pod budowę lokali mieszkalnych i 

usługowych, jak i na rentowność projektów, ilość klientów, zainteresowanie klientów 

czy ceny lokali. Ruchy podmiotów konkurencyjnych mają bezpośredni wpływ na 

rynek nieruchomości. Wymuszają one konieczność elastycznego reagowania na 

zmiany oraz odpowiednie dostosowania cen sprzedawanych lokali, co może 

oddziaływać na wyniki Grupy. 

Podobne ryzyko można zidentyfikować na rynku najmu lokali komercyjnych – 

zauważany wzrost inwestycji budowlanych oferujących lokale biurowe, usługowe, a 

także magazynowe ma niewątpliwie istotny wpływ na kształtowanie się wysokości 

czynszu najmu oraz ogólną możliwość pozyskania najemców. 

W efekcie, powyższe może istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację 

finansową i wyniki działalności Grupy, a także na zdolność Emitenta do obsługi 

zobowiązań z tytułu Obligacji. 

3.9 Ryzyko działania osób trzecich 

Prowadzenie działalności gospodarczej w warunkach konkurencyjnego rynku może 

napotykać również przeszkody związane z działaniem osób trzecich, których 

działania mogą w sposób bezpośredni lub pośredni utrudniać lub uniemożliwiać 

prowadzenie inwestycji przez Grupę. Istnieje ryzyko, że nowe inwestycje mogą 

spotkać się ze społecznym sprzeciwem objawiającym się w postaci publicznych 

protestów, pikiet czy artykułów w prasie o zasięgu lokalnym. W efekcie istnieje 

ryzyko wystąpienia opóźnień w realizacji inwestycji w związku z ingerencją osób 

trzecich oraz pogorszenia się reputacji Emitenta w odbiorze społecznym. Ponadto, 

nie można wykluczyć działań mających na celu obstrukcję postępowań 

administracyjnych ukierunkowanych na opóźnienie wydania decyzji 
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administracyjnych przez organy administracji publicznej niezbędnych w toku procesu 

budowlanego.  

Ingerencja w postępowanie administracyjne może wystąpić z inicjatywy 

zaangażowanych organizacji pozarządowych, konkurencji Emitenta lub też 

właścicieli nieruchomości sąsiednich, zainteresowanych z różnych względów 

zatrzymaniem inwestycji.  

Wszystkie te okoliczności mogą potencjalnie wywrzeć istotny negatywny wpływ na 

działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a także na zdolność 

Emitenta do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji. 

3.10 Ryzyko braku zgodności danych ujawnionych w rejestrach 

Zgodnie z Ustawą o Księgach Wieczystych i Hipotece nabywcy nieruchomości 

przysługuje ochrona określana jako rękojmia wiary publicznej ksiąg wieczystych. 

Ponadto przed każdym nabyciem nieruchomości inwestycyjnej na której Grupa 

zamierza zrealizować inwestycję budowlaną przeprowadzane jest szczegółowe 

badanie stanu prawnego takiej nieruchomości, w celu zweryfikowania czy dane 

ujawnione w księdze wieczystej są prawdziwe i rzetelne. Nie wyklucza to jednak 

sytuacji, gdy księga wieczysta prowadzona dla nieruchomości nie odzwierciedla 

rzeczywistego stanu prawnego danej nieruchomości. Z nabyciem nieruchomości 

zawsze wiąże się ryzyko roszczeń reprywatyzacyjnych, roszczeń o zwrot 

wywłaszczonych nieruchomości lub innych roszczeń, których ujawnienie może 

skutkować długotrwałym brakiem pewności co do stanu prawnego nieruchomości, 

wpisem stosownego ostrzeżenia do nieruchomości, lub też obciążenia nieruchomości 

zakazem zbycia. Okoliczności takie, jeśli wystąpią, uniemożliwią bezpośrednio 

sprzedaż lokali wybudowanych w ramach inwestycji, co w oczywisty sposób może 

istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności 

Grupy, a także na zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji. 

4. Czynniki ryzyka związane z otoczeniem prawnym i regulacyjnym  

4.1 Ryzyko zmian legislacyjnych dotyczących działalności Grupy 

Prowadzona przez Grupę działalność gospodarcza odbywa się, co oczywiste, z 

uwzględnieniem ram prawnych ustanowionych przepisami prawa polskiego, jak i 

międzynarodowego. Przyspieszająca dynamika prawodawstwa unijnego i polskiego, 

a także niejednokrotnie związane z tym niekonsekwencja oraz brak racjonalnych ram 

czasowych we wprowadzaniu przepisów w życie oraz niepragmatyczne przepisy 
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przejściowe mogą niejednokrotnie utrudniać planowanie procesu inwestycyjnego, w 

szczególności w zakresie działalności deweloperskiej.  

Zmianie ulegają zarówno przepisy cywilnoprawne, jak chociażby te dotyczące 

regulowania stosunków prawnych pomiędzy deweloperem a konsumentami, jak i 

administracyjnoprawne, dotyczące postępowania administracyjnego, procesu 

budowlanego czy procedur planistycznych. Wszystkie te zmiany mogą wpływać na 

dynamikę w procesie inwestycyjnym, a w najgorszym wypadku mogą doprowadzić 

do opóźnień w zakończeniu inwestycji lub nawet do jej zatrzymania.  

Ogólnie rzecz ujmując zmiany w przepisach prawa, w tym w szczególności te 

dotyczące stosowania konkretnych materiałów budowlanych, ich ilości, a także 

zmiany w przepisach dotyczących opłat za użytkowanie wieczyste lub ich 

aktualizacja mogą znacząco wpływać na koszt prowadzonej inwestycji, co ma 

bezpośrednie przełożenie na wyniki, jakie Grupa może osiągnąć.  

Brak pewności legislacyjnej może również skutkować spowolnieniem na rynku lokali 

mieszkalnych i usługowych poprzez wstrzymywanie się przez potencjalnych 

nabywców z decyzją o zakupie lokalu, a także przekładać się na relacje biznesowe 

pomiędzy podmiotami profesjonalnymi uczestniczącymi w procesie budowlanym 

(lub szerzej – w całym procesie inwestycyjnym). 

Mając na uwadze powyższe, ryzyko zmian legislacyjnych w zakresie działalności 

prowadzonej przez Grupę może istotnie negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację 

finansową i wyniki działalności Grupy, a także na zdolność Emitenta do obsługi 

zobowiązań z tytułu Obligacji. 

4.2 Ryzyko zmiany przepisów i kierunków interpretacji prawa podatkowego 

Istotnym ryzykiem są także dynamiczne zmiany w zakresie legislacji i interpretacji 

prawa podatkowego, co ma bezpośredni wpływ na możliwość zarządzenia kosztami 

inwestycji budowlanych (np. poprzez zmiany w wysokości stawek podatku VAT, 

likwidacji grup towarów zwolnionych od podatku VAT, likwidacji określonych ulg) 

i ogólną działalność prowadzoną przez Grupę, która w warunkach niepewnego 

otoczenia prawnego napotyka trudności w planowaniu swojej działalności w sposób 

zapewniający maksymalizację zysku. Każda zmiana w zakresie regulacji 

podatkowych skutkuje koniecznością dostosowania planów i działań w ramach 

Grupy.  
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Dodatkowo, w ramach ryzyka podatkowego, należy uwzględnić możliwość błędnej 

wykładni przepisów prawa przez organy podatkowe, co może narazić Emitenta lub 

spółki z Grupy na kary finansowe.  

Niepewne otoczenie prawne w zakresie prawa podatkowego tworzy ryzyko, którego 

materializacja może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację 

finansową i wyniki działalności Grupy, co w konsekwencji może wpłynąć na 

zdolność Emitenta do wywiązywania się z jego zobowiązań wynikających z 

Obligacji. 

5. Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 

5.1 Ryzyko związane z możliwością niewykupienia Obligacji w terminie wykupu i 

ryzyko niewypłacania odsetek od Obligacji 

Inwestycja w Obligacje wiąże się z ryzykiem utraty całości lub części 

zainwestowanych środków.  

Świadczenia z Obligacji polegają na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości 

nominalnej oraz na zapłacie odsetek od Obligacji. Świadczenia te nie będą wykonane 

albo ich wykonanie może być częściowe lub ulec opóźnieniu, jeżeli na skutek 

pogorszenia sytuacji finansowej Emitent nie będzie dysponować odpowiednimi 

środkami pieniężnymi w terminie wymagalności świadczeń z Obligacji. Ponadto, 

Emitent może zwiększyć swoje zadłużenie poprzez, między innymi, zaciągnięcie 

pożyczek, kredytów lub emisji nowych dłużnych papierów wartościowych. 

Dodatkowo, Emitent może realizować zmiany w ramach struktury grupy kapitałowej, 

rozporządzać swoimi aktywami albo dokonywać określonych transakcji, a w 

szczególności transakcji wewnątrzgrupowych oraz dokonywać podziału zysku na 

rzecz swoich wspólników. Opisane powyżej przypadki mogą być sprzeczne z 

interesem Obligatariuszy, mogą negatywnie wpływać na zdolność Emitenta do 

spełnienia zobowiązań z Obligacji oraz ograniczyć zdolność Obligatariuszy do 

realizacji praw z Obligacji. 

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i w związku z tym nie są objęte systemem 

gwarantowania depozytów, o którym mowa w przepisach Ustawy o BFG. W 

konsekwencji, w przypadku niewykupienia Obligacji w terminie wykupu istnieje 

ryzyko, że środki zainwestowane w Obligacje nie zostaną odzyskane. 

5.2 Ryzyko związane z brakiem zabezpieczenia Obligacji 
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Obligacje emitowane są jako obligacje niezabezpieczone. Niektóre inne 

zobowiązania Emitenta zostały zabezpieczone poprzez ustanowienie m.in. hipotek 

lub zastawów na składnikach jego majątku. W przyszłości Emitent może ponadto 

ustanowić inne zabezpieczenia o charakterze rzeczowym lub osobistym w związku z 

obecnym lub przyszłym zadłużeniem. Istnieje zatem ryzyko, że w przypadku braku 

możliwości spłaty swoich zobowiązań przez Emitenta i prowadzenia w stosunku do 

Emitenta postępowania restrukturyzacyjnego lub upadłościowego, masa 

upadłościowa po spłacie zobowiązań zabezpieczonych na majątku Emitenta, nie 

wystarczy do pokrycia zobowiązań z Obligacji i inwestorzy nie odzyskają w całości 

lub w części swoich środków, co oznaczać będzie poniesienie strat przez inwestora. 

5.3 Ryzyko wcześniejszego wykupu w wyniku naruszenia Warunków Emisji 

Obligacji lub wystąpienia ustawowej przesłanki wymagalności obligacji 

W przypadku wystąpienia: (i) jakiegokolwiek przypadku niewypełnienia 

zobowiązania wskazanego w Warunkach Emisji lub (ii) podstawy do skorzystania 

przez posiadacza Obligacji z prawa do wcześniejszego wykupu, w związku z którą 

została podjęta uchwała Zgromadzenia Obligatariuszy wyrażająca zgodę na 

wcześniejszy wykup Obligacji, posiadacz Obligacji może zażądać wcześniejszego 

wykupu Obligacji. Dodatkowo, w przypadku wystąpienia zdarzeń wskazanych w 

Ustawie o Obligacjach, mogą one podlegać natychmiastowemu wykupowi. W takim 

wypadku, Obligacje będą podlegać wykupowi przed pierwotnie wskazanym 

terminem wykupu, a Emitent może być narażony na ryzyko utraty płynności. 

5.4 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta 

Stosownie do postanowień Warunków Emisji, Emitent jest uprawniony do 

wcześniejszego wykupu całości lub części Obligacji. W przypadku wykonania przez 

Emitenta uprawnienia do wcześniejszego wykupu Obligacji, Obligacje w zakresie w 

jakim zostaną wykupione ulegną umorzeniu, a tym samym Obligatariuszom będzie 

przysługiwało prawo do wypłaty odsetek z tytułu Obligacji jedynie za okres do daty 

wcześniejszego wykupu, tj. do dnia, w którym Obligacje staną się wymagalne przed 

datą wykupu Obligacji. Ponadto, opcja wcześniejszego wykupu Obligacji może 

obniżyć ich wartość rynkową w okresie, w którym Emitent może dokonać ich 

wcześniejszego wykupu, jak również w okresie poprzedzającym okres, w którym 

Emitentowi będzie przysługiwało prawo wcześniejszego wykupu Obligacji. 

5.5 Ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do 

żądania wcześniejszego wykupu Obligacji 
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W przypadku wystąpienia opisanych w Warunkach Emisji przesłanek 

uprawniających Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji ze 

względu na ogłoszenie upadłości, złożenie wniosku o ogłoszenie upadłości, 

wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego lub inne podobne okoliczności 

związane ze stanem niewypłacalności lub rozpoczęciem restrukturyzacji zobowiązań 

finansowych istnieje ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy 

uprawnienia do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. Ryzyko takie związane 

jest z przepisami Prawa Restrukturyzacyjnego i Prawa Upadłościowego, które 

przewidują nieważność postanowień o zmianie lub rozwiązaniu stosunku prawnego 

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. W konsekwencji, wykonanie 

uprawnień Obligatariuszy wskazanych w Warunkach Emisji na wypadek wystąpienia 

wyżej określonych zdarzeń może stać się niemożliwe. 

5.6 Ryzyko związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy 

Warunki Emisji przewidują ustanowienie Zgromadzenia Obligatariuszy. Zgodnie z 

Warunkami Emisji niektóre uprawnienia Obligatariuszy określone w Warunkach 

Emisji zależą od uchwał Zgromadzeniu Obligatariuszy. Zwołanie Zgromadzenia 

Obligatariuszy wymaga podjęcia określonych czynności przez Obligatariuszy i 

Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane są odpowiednią 

większością głosów posiadaczy Obligacji danej serii, w związku z czym 

Obligatariusze posiadający mniejszościowy pakiet Obligacji głosujący przeciw lub 

nieuczestniczący w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszą się liczyć z faktem, iż 

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie decyzję niezgodnie z ich wolą, co może 

uniemożliwić im podjęcie zamierzonych przez nich działań, w tym w zakresie 

możliwości żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. Zmiana postanowień 

kwalifikowanych warunków emisji Obligacji (tj. wysokości lub sposobu ustalania 

wysokości świadczeń wynikających z Obligacji, w tym warunków wypłaty 

oprocentowania, terminu, miejsca lub sposobu spełniania świadczeń wynikających z 

Obligacji, w tym dni, według których ustala się uprawnionych do tych świadczeń, 

zasad przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne, 

wysokości, formy lub warunków zabezpieczenia wierzytelności wynikających z 

obligacji oraz zasad zwoływania, funkcjonowania lub podejmowania uchwał przez 

Zgromadzenie Obligatariuszy) lub obniżenie wartości nominalnej Obligacji wymaga 

zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. 

Dodatkowo, zgodnie z art. 67 Ustawy o Obligacjach, zmiana warunków emisji w 
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sposób określony w uchwale Zgromadzenia Obligatariuszy dochodzi do skutku, jeżeli 

zgodę na zmianę wyrazi Emitent. Inne uchwały, w szczególności uchwały dotyczące 

zgody obligatariuszy na skorzystanie z opcji wcześniejszego wykupu w związku z 

wystąpieniem przypadku naruszenia, zapadają bezwzględną większością głosów 

obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Ponadto, zgodnie z Ustawą o 

Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy jest ważne, w przypadku, gdy w 

Zgromadzeniu Obligatariuszy biorą udział Obligatariusze posiadający co najmniej 

50% skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji danej serii. Zgromadzenie 

Obligatariuszy nie będzie więc mogło podejmować uchwał, jeżeli wezmą w nim 

udział Obligatariusze posiadający mniej niż 50% skorygowanej łącznej wartości 

nominalnej Obligacji danej serii. Powoduje to, że rola Zgromadzenia Obligatariuszy 

jako ciała decyzyjnego może być ograniczona. Uchwała Zgromadzenia 

Obligatariuszy może być zaskarżona w przypadkach i na warunkach przewidzianych 

w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co stan prawny przez nią ustalony 

może ulec zmianie. Obligatariusz może wykonywać prawo głosu osobiście lub przez 

pełnomocnika, przy czym udzielanie i odwoływanie pełnomocnictwa wymaga formy 

pisemnej – brak jej zachowania będzie skutkował nieważnością tak udzielonego 

pełnomocnictwa i czynności wykonanych na jego podstawie. 

Jedną z podstaw skorzystania z opcji wcześniejszego wykupu przez Obligatariuszy 

stanowi wyemitowanie przez Emitenta w okresie od Daty Emisji do daty wykupu 

Papierów Dłużnych (innych niż Obligacje) bez uzyskania zgody Zgromadzenia 

Obligatariuszy o terminach wymagalności należności głównych wcześniejszych niż 

Data Wykupu oraz w wyniku takich emisji Papierów Dłużnych Wskaźnik Zadłużenia 

obliczany na podstawie ostatniego skonsolidowanego skróconego śródrocznego 

sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej (zgodnie z definicją zawartą w 

Warunkach Emisji) albo zbadanego przez biegłego rewidenta, skonsolidowanego 

rocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej (zgodnie z definicją zawartą 

w Warunkach Emisji) na zasadzie pro forma, tj. z uwzględnieniem emisji takich 

Papierów Dłużnych, przekroczył poziom 0,5. 

5.7 Ryzyko zmiany stóp procentowych 

Nie można wykluczyć istotnych zmian stóp procentowych, w tym stopy bazowej 

Obligacji, w okresie do daty ich wykupu. Obniżenie stóp procentowych, w tym stopy 

bazowej Obligacji, może wpłynąć na obniżenie rentowności Obligacji. Z drugiej 

strony, podwyższenie stóp procentowych, w tym stopy bazowej Obligacji, może 

zwiększyć koszty obsługi Obligacji ponoszone przez Emitenta i negatywnie wpłynąć 
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na sytuację finansową i wyniki z działalności Emitenta, a także na zdolność Emitenta 

do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji. 

5.8 Ryzyko związane z WIBOR 

Obligacje są obligacjami o oprocentowaniu zmiennym opartym o stopę bazową 

WIBOR. Istnieje ryzyko, że dla danego okresu obliczeniowego Obligacji nie będzie 

można czasowo ustalić stawki WIBOR lub WIBOR na stałe przestanie być 

publikowany, zmieni się metodologia obliczania WIBOR, lub WIBOR przestanie być 

reprezentatywny. Aktualnie toczą się dyskusje nad zaprzestaniem opracowywania 

WIBOR zgodnie z procedurą przewidzianą w artykule 23c Rozporządzenia BMR i 

zastąpienia WIBOR innym wskaźnikiem. Na ten moment nie ma żadenego wiążącego 

aktu prawnego, który wskazywałby precyzyjną datę zastąpienia WIBOR ani 

konkretny wskaźnik, który zastąpiłby WIBOR, jednak biorąc pod uwagę prace 

narodowej grupy roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych (NGR) można 

spodziewać się, że zastąpienie wskaźnika WIBOR przez wskaźnik alternatywny 

nastąpi jeszcze przed datą wykupu Obligacji. Pod koniec 2024 r. Komitent Sterujący 

Narodowego Grupy Roboczej ds. Wskaźników Referencyjnych przeprowadził 

dyskusję oraz podjął decyzję o wyborze propozycji indeksu o technicznej nazwie 

WIRF- (POLSTR) bazującego na depozytach niezabezpieczonych instytucji 

kredytowych i instytucji finansowych, jako docelowego wskaźnika referencyjnego 

stopy procentowej, który miałby zastąpić wskaźnik referencyjny WIBOR. Zgodnie z 

założeniami "Mapy Drogowej procesu zastąpienia wskaźników referencyjnych 

WIBOR i WIBID oraz wdrożenia indeksu POLSTR" przyjętej przez NGR do końca 

2027 roku ma nastąpić zaprzestanie opracowywania WIBOR oraz rozpoczęcie 

stosowania POLSTR.  

Likwidacja lub zaprzestanie opracowywania WIBOR doprowadzi do uruchomienia 

procedury zamiany stopy bazowej dla Obligacji przewidzianej w Warunkach Emisji, 

co może wpłynąć na obniżenie lub wzrost oprocentowania Obligacji. 

6. Czynniki ryzyka związane z obrotem Obligacjami w ASO 

6.1 Ryzyko braku płynności 

W związku z dopuszczeniem Obligacji do obrotu w ASO, istnieje ryzyko, że obrót 

Obligacjami będzie ograniczony z uwagi na brak zleceń kupna/sprzedaży ze strony 

inwestorów. W związku z powyższym istnieje ryzyko, że Obligacje nie będą mogły 

zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie. 
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Ponadto, notowanie Obligacji w ASO wiąże się z ryzykiem zmienności kursu oraz 

ograniczonej płynności. Istnieje wiele czynników, zwłaszcza natury ekonomicznej, 

niezależnych od Emitenta, które mogą wpłynąć na popyt i ceny w ASO. Na płynność 

Obligacji mogą mieć wpływ m.in.: 

(a) sytuacja finansowa Emitenta; 

(b) ogólna koniunktura na rynkach kapitałowych; 

(c) regulacje prawne i podatkowe; 

(d) sytuacja makroekonomiczna; 

(e) stopień płynności na rynku obligacji korporacyjnych notowanych na rynku 

wtórnym. 

W związku z powyższym, podejmując decyzję inwestycyjną, Obligatariusz winien 

uwzględnić ryzyko, iż obrót Obligacjami w określonym czasie i po zadowalającej 

inwestora cenie może być ograniczony. W związku z powyższym, inwestorzy mogą 

mieć trudności ze sprzedażą swoich Obligacji po cenach, które zapewnią im dochód 

porównywalny z dochodem z podobnych inwestycji, dla których istnieje rozwinięty 

rynek wtórny. 

6.2 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO 

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

instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na 

możliwość zagrożenia, między innymi, prawidłowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym 

alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, GPW, na 

żądanie KNF, jest obowiązana zawiesić obrót tymi instrumentami. W żądaniu, o 

którym mowa powyżej, KNF może wskazać termin obowiązywania zawieszenia 

obrotu, który może ulec przedłużeniu, jeśli zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu 

jego upływu będą obowiązywały przesłanki, o których mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy 

o Obrocie. KNF uchyli decyzję zawierającą żądanie zawieszenia obrotu 

instrumentami finansowymi, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdzi, że nie 

zachodzą przesłanki zagrożenia, między innymi, prawidłowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym 

alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów (art. 78 ust. 3b 

Ustawy o Obrocie).  

Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie GPW, jako podmiot prowadzący ASO 

może podjąć decyzję m.in. o zawieszeniu obrotu papierami wartościowymi lub 
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instrumentami finansowymi niebędącymi papierami wartościowymi, w przypadku 

gdy instrumenty te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod 

warunkiem że nie spowoduje to znaczącego naruszenia interesów inwestorów lub 

zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF o podjęciu 

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

publicznej wiadomości. 

GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu ASO, ma prawo, zgodnie § 11 

Regulaminu ASO GPW, zawiesić obrót instrumentami finansowymi. w 

następujących przypadkach: 

(a) na wniosek emitenta; 

(b) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego 

uczestników; lub 

(c) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w ASO. 

Zawieszając obrót instrumentami finansowymi GPW jako organizator 

alternatywnego systemu obrotu może określić termin, do którego zawieszenie obrotu 

obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta 

lub jeżeli w ocenie GPW zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu upływu tego 

terminu będą zachodziły przesłanki, o których mowa powyżej (za wyjątkiem wniosku 

emitenta) (§11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW). 

W przypadkach określonych przepisami prawa GPW jako organizator 

alternatywnego systemu obrotu, zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres 

wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu (§ 11 ust. 

2 Regulaminu ASO GPW).  

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, GPW może zawiesić obrót 

instrumentami finansowymi, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów 

finansowych z obrotu. Na podstawie § 12a ust. 4 Regulaminu ASO GPW obrót 

instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu, również do czasu upływu 

terminów do uprawomocnienia decyzji o wykluczeniu z obrotu. 

6.3 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO 

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

instrumentami finansowym zagraża w sposób istotny, między innymi, prawidłowemu 

funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu 

dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu lub powodowałby naruszenie 
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interesów inwestorów, GPW na żądanie KNF, ma obowiązek wykluczyć te 

instrumenty finansowe z obrotu w ASO. Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o 

Obrocie GPW, jako prowadzący ASO może podjąć decyzję o m.in. wykluczeniu 

papierów wartościowych lub instrumentów finansowych niebędących papierami 

wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestały spełniać warunki 

obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 

rynku. GPW informuje KNF o podjęciu decyzji o wykluczeniu papierów 

wartościowych lub instrumentów finansowych niebędących papierami 

wartościowymi z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości. 

Zgodnie z zapisami § 12 ust. 2 i § 12 ust. 4 Regulaminu ASO GPW, GPW wyklucza 

instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu: 

(a) w przypadkach określonych w przepisach prawa; 

(b) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona; 

(c) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów;  

(d) po uprawomocnieniu 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 upadłościowego ze względu na to, że majątek emitenta 

dłużnych instrumentów finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na 

zaspokojenie kosztów postępowania. 

Dodatkowo zgodnie z zapisami odpowiednio § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW, 

GPW może wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu w następujących przypadkach: 

(a) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym 

zakresie od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków;  

(b) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego 

uczestników; 

(c) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym 

systemie obrotu; oraz 

(d) wskutek otwarcia likwidacji emitenta; oraz 

(e) 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. 
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6.4 Ryzyko związane z możliwością nałożenia na Emitenta kar administracyjnych 

za niewykonywanie obowiązków określonych przepisami prawa 

Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub 

wykonuje nienależycie obowiązki wymagane przez przepisy prawa, w szczególności 

obowiązki informacyjne wynikające z Ustawy o Ofercie, KNF może:  

(a) wydać decyzję o wykluczeniu, papierów wartościowych z obrotu na rynku 

regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartościowe Emitenta są 

wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzję o 

wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym systemie; albo 

(b) nałożyć, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na 

który jest nakładana, karę pieniężną do wysokości 1.000.000,00 PLN; albo 

(c) zastosować obie sankcje łącznie. 

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub 

nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia 

MAR, KNF może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną do wysokości 

4.145.600,00 PLN lub do kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego 

przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok 

obrotowy, jeżeli przekracza ona 4.145.600,00 PLN. Ponadto, w przypadku naruszenia 

obowiązków, o których mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR, KNF może 

nałożyć na osobę, która w tym okresie pełniła funkcję członka zarządu emitenta, karę 

pieniężną do wysokości 2.072.800,00 PLN. W przypadku gdy jest możliwe ustalenie 

kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta w wyniku naruszeń, o 

których mowa powyżej, zamiast kary, o której mowa powyżej, KNF może nałożyć 

karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej 

straty. 

Przepisy art. 96 ust. 6 pkt 2 oraz ust. 7-8a Ustawy o Ofercie stosuje się odpowiednio. 

Zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub 

nienależycie wykonuje obowiązki wynikające z art. 5 Ustawy o Obrocie, KNF może 

nałożyć na emitenta karę pieniężną do wysokości 1.000.000 PLN. 

6.5 Ryzyko związane z możliwością nałożenia na Emitenta kar wynikających z 

Regulaminu ASO GPW 

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO GPW, jeżeli emitent nie przestrzega zasad 

lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym 

przez GPW lub nie wykonuje, lub nienależycie wykonuje obowiązki określone 

odpowiednio w rozdziale V Regulaminu ASO GPW, w szczególności obowiązki 
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określone w § 15a i 15b lub § 17 - 17b, GPW jako organizator alternatywnego 

systemu obrotu może, w zależności od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub 

uchybienia: 

(a) upomnieć emitenta, 

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

GPW podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej może 

wyznaczyć emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub 

podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim naruszeniom w przyszłości, w 

szczególności może zobowiązać emitenta do opublikowania określonych 

dokumentów lub informacji w trybie i na warunkach obowiązujących w ASO.  

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 albo nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 

obowiązki określone w ww. rozdziałach lub nie wykonuje obowiązków, o których 

mowa w ustępie powyżej, GPW może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym 

kara ta łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu 

ASO GPW nie może przekraczać 50.000 PLN (zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu 

ASO GPW). 

6.6 Ryzyko nałożenia kar pieniężnych w związku z Rozporządzeniem MAR 

Zgodnie z Rozporządzeniem 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. 
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V. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO 

ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU 

1. Cele emisji 

Emitent zobowiązuje się przeznaczyć wpływy z emisji Obligacji na refinansowanie w części 

obligacji serii B w terminach realizacji opcji Emitenta wcześniejszego wykupu tych obligacji 

lub finansowanie ogólnych celów biznesowych Grupy Kapitałowej. 

2. Rodzaj wyemitowanych instrumentów dłużnych 

Niniejsza Nota Informacyjna obejmuje następujące niezabezpieczone Obligacje zwykłe na 

okaziciela:  

Seria Kod ISIN Nazwa 

skrócona ASO 

Catalyst 

Dzień Emisji Dzień Wykupu 

3/2025 PLNVTDJ00028 TDI0628 16 grudnia 2025 r. 30 czerwca 2028 r. 

Emisja Obligacji została dokonana w ramach Programu na podstawie:  

(a) art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach;  

(b) art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporządzenia Prospektowego;  

(c) uchwały zarządu Emitenta z dnia 10 stycznia 2025 roku w sprawie ustalenia 

i uruchomienia Programu Emisji Obligacji; 

(d) uchwały zarządu Emitenta z dnia 12 maja 2025 roku w sprawie podwyższenia 

maksymalnej kwoty Programu Emisji Obligacji; 

(e) uchwały zarządu Emitenta z dnia 27 listopada 2025 roku w sprawie emisji 

Serii Obligacji i zatwierdzenia Warunków Emisji Serii Obligacji; oraz 

(f) uchwały rady nadzorczej Emitenta z dnia 27 listopada 2025 roku w sprawie 

wyrażenia zgody na kolejne emisje obligacji w ramach zaktualizowanego 

Programu Emisji Obligacji. 

Obligacje zostały wyemitowane w ramach Programu ustanowionego przez Emitenta na 

podstawie ww. uchwały zarządu Emitenta z dnia 10 stycznia 2025 r. 

Maksymalna wartość nominalna wyemitowanych i niewykupionych obligacji w ramach 

Programu Emisji może wynieść maksymalnie 200 mln PLN lub równowartość tej kwoty w 

innej walucie ("Maksymalna Kwota Programu"). 
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Na dzień niniejszej Noty Informacyjnej, łączna wartość wyemitowanych i niewykupionych 

przez Emitenta obligacji w ramach Programu Emisji wynosi 77,5 mln PLN, na którą składają 

się dwie serie obligacji tj. seria 1/2025 o wartości 37,5 mln PLN z terminem wykupu 2 lutego 

2028 roku oraz seria 2/2025 o wartości 40,0 mln PLN z terminem wykupu 30 czerwca 2028 

roku. 

Maksymalna Kwota Programu będzie ulegać odnowieniu w przyszłości w razie wykupu przez 

Emitenta obligacji wyemitowanych w ramach Programu. 

3. Wielkość emisji  

W ramach emisji Obligacji Emitent wyemitował do 65.000 Obligacji o wartości nominalnej 

1.000 PLN każda. 

4. Wartość nominalna i cena emisyjna dłużnych instrumentów finansowych 

Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN. Łączna wartość nominalna wszystkich 

Obligacji wynosi do 65.000.000 PLN. 

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN. Cena emisyjna wszystkich Obligacji 

wynosi do 65.000.000 PLN. 

5. Wyniki subskrypcji lub sprzedaży instrumentów dłużnych będących przedmiotem 

wniosku o wprowadzenie 

Obligacje zostały zaoferowane w sposób określony w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach. Na 

podstawie art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporządzenia Prospektowego Obligacje zostały zaoferowane 

inwestorom kwalifikowanym w liczbie 25 (w tym subfundusze).  

W związku z przeprowadzeniem oferty Obligacji na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a) 

Rozporządzenia Prospektowego, Emitent nie był zobowiązany do udostępnienia prospektu, 

o którym mowa w Rozporządzeniu Prospektowym ani memorandum informacyjnego, o którym 

mowa w Ustawie o Ofercie Publicznej. 

5.1 Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży 

Otwarcie subskrypcji nastąpiło 28 listopada 2025 roku a zakończenie subskrypcji 

nastąpiło 2 grudnia 2025 roku. 

5.2 Data przydziału instrumentów dłużnych 

Wstępny przydział Obligacji nastąpił w dniu 2 grudnia 2025 roku. Ostateczny 

przydział Obligacji nastąpi w dniu rejestracji Obligacji w KDPW. 
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Na potrzeby wstępnego przydziału Obligacji Emitent nie podejmował uchwały w 

sprawie przydziału Obligacji. Inwestorzy zostali poinformowani o wstępnym 

przydziale Obligacji przez dealera działającego w imieniu Emitenta w drodze 

informacji o przydziale Obligacji. 

Przydział Obligacji ma charakter warunkowy, tzn. nastąpi pod warunkiem rejestracji 

Obligacji w KDPW. Ostateczne informacje w powyższym zakresie zostaną 

potwierdzone przez Emitenta w raporcie bieżącym opublikowanym po Dacie Emisji. 

5.3 Liczba instrumentów dłużnych objętych subskrypcją lub sprzedażą 

do 65.000 sztuk 

5.4 Stopa redukcji w poszczególnych transzach (w przypadku, gdy choć w jednej 

transzy liczba przydzielonych instrumentów dłużnych była mniejsza od liczby 

papierów wartościowych, na które złożono zapisy) 

W ramach przeprowadzonej subskrypcji nie dokonywano redukcji przydzielonych 

Obligacji. Emisja nie była podzielona na transze. 

5.5 Liczba instrumentów dłużnych, które zostały przydzielone w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży 

do 65.000 sztuk 

5.6 Cena, po jakiej instrumenty dłużne były nabywane (obejmowane) 

Cena po jakiej nabywano Obligacje wynosiła 1.000 PLN za jedną Obligację. 

5.7 Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty dłużne objęte subskrypcją lub 

sprzedażą w poszczególnych transzach 

Zapisy na Obligacje złożyły łącznie 25 osoby lub podmioty (uwzględniając 

subfundusze). Emisja Obligacji nie była podzielona na transze. 

5.8 Liczba osób, którym przydzielono instrumenty dłużne w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach 

Na koniec dnia emisji Obligacji, Obligacje posiadały łącznie 25 osoby lub podmioty 

(uwzględniając subfundusze). Emisja Obligacji nie była podzielona na transze. 

5.9 Informacja czy osoby, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach, są 

podmiotami powiązanymi z Emitentem 

Podmioty, którym przydzielono Obligacje w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

lub sprzedaży w poszczególnych transzach, nie są podmiotami powiązanymi z 

Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu ASO GPW. 
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5.10 Nazwa (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty dłużne w ramach 

wykonywania umów o subemisję, z określeniem liczby papierów wartościowych, 

które objęli, wraz z faktyczną ceną jednostki instrumentu dłużnego (cena 

emisyjna lub sprzedaży, po odliczeniu wynagrodzenia za objęcie jednostki 

instrumentu dłużnego, w wykonaniu umowy subemisji, nabytej przez 

subemitenta). 

Nie dotyczy. Emitent nie zawarł umów o subemisję. 

5.11 Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, 

ze wskazaniem wysokości kosztów według ich tytułów, w podziale 

przynajmmniej na koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty, 

wynagrodzenia subemitentów, dla każdego oddzielnie, sporządzenia noty 

informacyjnej, z uwzględnieniem kosztów doradztwa i promocji oferty, wraz z 

metodami rozliczenia tych kosztów w księgach rachunkowych i sposobem ich 

ujęcia w sprawozdaniu finansowym Emitenta. 

Łączne koszty emisji Obligacji wyniosły 429.000 PLN, w tym koszty: 

(a) przygotowania i przeprowadzania oferty: 429.000 PLN; 

(b) wynagrodzenia subemitentów: nie dotyczy; 

(c) sporządzenia noty informacyjnej, z uwzględnieniem kosztów doradztwa: 0 

PLN; 

(d) promocji oferty: 0 PLN. 

Koszty emisji Obligacji uwzględniane są w rozliczeniach międzyokresowych 

kosztów i są rozliczane w czasie proporcjonalnie do okresu istnienia Obligacji.   

W sprawozdaniu finansowym koszty emisji do rozliczenia w czasie prezentowane są 

w pozycji długoterminowych rozliczeń międzyokresowych. 

6. Warunki wykupu 

Obligacje będą wykupywane w Dacie Wykupu lub w Dacie Wcześniejszego Wykupu. 

Emitent zapłaci odpowiednio w Dacie Wykupu lub Dacie Wcześniejszego Wykupu za każdą 

Obligację kwotę równą Należności Głównej (powiększoną o kwotę odsetek należną 

Obligatariuszowi z tytułu posiadanych przez niego Obligacji i (jeżeli będzie należna) Premii). 

Płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane na rzecz Obligatariuszy będących posiadaczami 

Rachunków Papierów Wartościowych, na których zapisane są Obligacje, oraz każdego 

Obligatariusza wskazanego przez posiadacza Rachunku Zbiorczego jako podmiotu 

uprawnionego z Obligacji w Dacie Ustalenia Praw. Płatność z tytułu Obligacji będą 

dokonywane zgodnie z zasadami płatności z tytułu Obligacji opisanymi w punkcie 6 Warunków 
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Emisji. Wykup Obligacji będzie następować za pośrednictwem KDPW i właściwego Podmiotu 

Prowadzącego Rachunek, zgodnie z obowiązującymi w danym czasie regulacjami KDPW i 

regulaminami danego Podmiotu Prowadzącego Rachunek. 

Natychmiastowy wykup Obligacji 

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem 

otwarcia likwidacji. Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi w części, w jakiej 

przewidują świadczenia pieniężne także w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, 

jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki 

Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do ich 

emitowania. Emitent jest zobowiązany zapłacić w tym dniu Należność Główną oraz z należną 

kwotą odsetek narosłych za czas od dnia rozpoczęcia Okresu Odsetkowego, w którym nastąpiło 

odpowiednio otwarcie likwidacji, połączenie, podział lub przekształcenie do dnia odpowiednio 

otwarcia likwidacji, połączenia, podziału lub przekształcenia. 

Wcześniejszy wykup Obligacji przez Emitenta (Opcja call) 

Emitent może wykupić część lub całość Obligacji przed Datą Wykupu. W przypadku 

skorzystania z takiej możliwości, Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wcześniejszym wykupie 

Obligacji nie wcześniej niż 90 dni oraz nie później niż 30 dni przed Datą Wcześniejszego 

Wykupu. Datą Wcześniejszego Wykupu będzie Data Płatności Odsetek wskazana w punkcie 8 

Suplementu Emisyjnego. W przypadku wcześniejszego wykupu Obligacji z inicjatywy 

Emitenta, Emitent zapłaci na rzecz każdego Obligatariusza Należność Główną powiększoną o 

należną Kwotę Odsetek naliczoną do Daty Wcześniejszego Wykupu (z wyłączeniem tego dnia) 

oraz kwotę Premii. 

Opcja Emitenta Wcześniejszego Wykupu będzie przysługiwała wyłącznie w Datach Płatności 

Odsetek. 

Wykup Obligacji w wyniku skorzystanie przez Emitenta z Opcji Emitenta Wcześniejszego 

Wykupu będzie wiązał się z zawieszeniem obrotu Obligacjami w ASO. Zawieszenie obrotu 

nastąpi zgodnie z Regulaminem ASO GPW. 

Wcześniejszy wykup Obligacji 

Zgodnie z punktem 8.1. Warunków Emisji Obligatariusze mogą żądać wcześniejszego wykupu 

Obligacji w przypadku: (i) wystąpienia Przypadku Niewypełnienia Zobowiązania, o którym 

mowa w punkcie 9.1 Warunków Emisji, (ii) wystąpienia i trwania Przypadku Niewypełnienia 

Zobowiązania, o których mowa w punktach 9.2, 9.3, 9.4 oraz 9.5 Warunków Emisji, jeżeli w 

terminie 21 Dni Roboczych od dnia wystąpienia takiego Przypadku Niewypełnienia 

Zobowiązania dany Przypadek Niewypełnienia Zobowiązania nie został usunięty i trwa; lub 
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(iii) wystąpienia i trwania Podstawy Skorzystania z Opcji Wcześniejszego Wykupu oraz 

podjęcia odpowiedniej Uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy wyrażającej zgodę na 

wcześniejszy wykup Obligacji. 

Płatności z tytułu wcześniejszego wykupu Obligacji będą dokonywane zgodnie z zasadami 

płatności z tytułu Obligacji opisanymi w punkcie 6 Warunków Emisji. 

Na dzień niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpiły przesłanki uprawniające Obligatariuszy 

do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

7. Warunki wypłaty oprocentowania 

W Dniu Roboczym następującym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowej (zgodnie z datami 

wskazanymi w tabeli poniżej) Agent Kalkulacyjny obliczy Kwotę Odsetek za dany Okres 

Odsetkowy od każdej Obligacji. 

Obligacje są oprocentowane według Stopy Procentowej, tj. zmiennej stopy procentowej 

wynoszącej sumę stawki Stopy Bazowej (na dzień niniejszej Noty Informacyjnej - WIBOR dla 

depozytów sześciomiesięcznych) oraz marży, która wynosi 4,25% w skali roku i może być 

powiększona o 30 punktów bazowych bądź 60 punktów bazowych, w zależności od wartości 

Wskaźnika Zadłużenia, na zasadach określonych w punkcie 4.4.1 Warunków Emisji. 

Jeżeli Stopa Procentowa określona dla danego Okresu Odsetkowego będzie niższa niż zero, to 

do ustalenia wysokości kwoty odsetek w tym Okresie Odsetkowym przyjmuje się, że Stopa 

Procentowa w tym Okresie Odsetkowym wynosi zero. 

Gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z 

powyższymi postanowieniami Stopa Bazowa zostanie ustalona na poziomie ostatniej dostępnej 

wartości Stopy Bazowej dla Właściwego Tenoru, chyba że jest to związane z Ogłoszeniem 

Końca Publikacji lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia. 

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej 

zgodnie z powyższymi postanowieniami w związku z Ogłoszeniem Końca Publikacji lub gdy 

nastąpi Brak Zezwolenia, Stopa Bazowa zostanie obliczona przez Agenta Kalkulacyjnego w 

oparciu o Wskaźnik Alternatywny, zgodnie z procedurą określoną w punktach 4.4.5 – 4.4.13 

Warunków Emisji. 

W każdej Dacie Płatności Odsetek Emitent zobowiązany jest dokonać na rzecz każdego 

Obligatariusza będącego posiadaczem Rachunku Papierów Wartościowych, na którym 

zapisane są Obligacje, oraz każdego Obligatariusza wskazanego przez posiadacza Rachunku 

Zbiorczego jako podmiot uprawniony z Obligacji w Dacie Ustalenia Praw, płatności Kwoty 
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Odsetek obliczonej zgodnie z Warunkami Emisji. Kwoty Odsetek za poszczególne Okresy 

Odsetkowe będą płatne z dołu. 

Odsetki płatne są w PLN. Płatność Kwoty Odsetek dokonywana będzie za pośrednictwem 

KDPW i właściwego Podmiotu Prowadzącego Rachunek na podstawie i zgodnie z 

odpowiednimi regulacjami KDPW i regulaminami danego Podmiotu Prowadzącego Rachunek. 

Płatności Kwoty Odsetek będą dokonywane zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie 6 

Warunków Emisji. 

W przypadku opóźnienia w zapłacie Należności Głównej (lub odpowiednio Kwoty Odsetek lub 

Premii), Obligatariuszowi będą przysługiwały odsetki ustawowe za opóźnienie od 

niezapłaconej Należności Głównej (lub odpowiednio od Kwoty Odsetek lub Premii) zgodnie z 

właściwymi przepisami. 

Odsetki są naliczane od Daty Emisji (wliczając ten dzień) do Daty Wykupu lub Daty 

Wcześniejszego Wykupu (niewliczając tego dnia). Początek Okresu Odsetkowego, Koniec 

Okresu Odsetkowego, Data Ustalenia Stopy Procentowej, Data Ustalenia Prawa oraz Data 

Płatności Odsetek przypadają w datach wskazanych w tabeli poniżej: 

Numer 

Okresu 

Odsetko

wego 

Początek 

Okresu 

Odsetkoweg

o 

(włącznie z 

tym dniem) 

Koniec 

Okresu 

Odsetkoweg

o (bez tego 

dnia) 

Data 

Ustalenia 

Stopy 

Procentowej 

dla Okresu 

Odsetkoweg

o 

Data 

Ustalenia 

Praw 

Data 

Płatności 

Odsetek dla 

Okresu 

Odsetkoweg

o 

1 
16 grudnia 

2025 

30 grudnia 

2025 

11 grudnia 

2025 

22 grudnia 

2025 

30 grudnia 

2025 

2. 
30 grudnia 

2025 

30 czerwca 

2026 roku 

22 grudnia 

2025 roku 

25 czerwca 

2026 roku 

30 czerwca 

2026 roku 

3. 
30 czerwca 

2026 

30 grudnia 

2026 roku 

25 czerwca 

2026 

23 grudnia 

2026 roku 

30 grudnia 

2026 roku 

4. 
30 grudnia 

2026 

30 czerwca 

2027 roku 

23 grudnia 

2026 

25 czerwca 

2027 roku 

30 czerwca 

2027 roku 

5. 
30 czerwca 

2027 

30 grudnia 

2027 roku 

25 czerwca 

2027 

27 grudnia 

2027 roku 

30 grudnia 

2027 roku 
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6. 
30 grudnia 

2027 

30 czerwca 

2028 roku 

27 grudnia 

2027 

27 czerwca 

2028 roku 

30 czerwca 

2028 roku 

Zgodnie z punktem 6.4 Warunków Emisji, jeżeli Data Płatności Odsetek nie jest 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. 

8. Wysokość i forma zabezpieczenia i oznaczenia podmiotu udzielającego zabezpieczenia 

Obligacje są niezabezpieczone w rozumieniu Ustawy o Obligacjach. 

9. Wartość zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań 

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

miesiące udostępnienie propozycji nabycia Obligacji oraz perspektywy kształtowania się 

zobowiązań Emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji 

9.1 Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału 

Wartość zaciągniętych zobowiązań finansowych Emitenta na ostatni dzień kwartału 

poprzedzającego o nie więcej niż 4 miesiące dzień udostępnienia Propozycji Nabycia 

Obligacji, tj. na dzień 30 września 2025 r., wynosi 382 mln PLN. 

Brak jest przeterminowanych zobowiązań finansowych Emitenta na ostatni dzień 

kwartału poprzedzającego o nie więcej niż 4 miesiące dzień udostępnienia Propozycji 

Nabycia Obliga-cji, tj. na dzień 30 września 2025 r. 

9.2 Perspektywy kształtowania się zobowiązań do Daty Wykupu 

Prognozowana wartość zobowiązań Emitenta do czasu ostatecznego wykupu 

Obligacji będzie kształtowała się na poziomie odpowiednim do skali działalności 

prowadzonej przez Emitenta, przy czym zobowiązania Emitenta będą utrzymywane 

na bezpiecznym poziomie a wskaźniki zadłużenia kształtować się będą na poziomach 

zapewniających zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań wynikających z Obligacji. 

Szacunkowa wartość zobowiązań finansowych Emitenta: 

(a) na ostatni dzień roku obrotowego, w którym nastąpiła Data Emisji, tj. na dzień 

31 grudnia 2025 r., wynosi 180 mln PLN; oraz 

(b) na dzień kończący okres dwunastu miesięcy od Daty Emisji, tj. na dzień 16 

grudnia 2026 r., wynosi 225 mln PLN. 
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Szacunkowa struktura finansowania Emitenta rozumiana jako wartość i udział 

procentowy w sumie pasywów bilansu Emitenta zobowiązań z tytułu kredytów i 

pożyczek, emisji dłużnych papierów wartościowych, leasingu kształtuje się w sposób 

następujący: 

(a) na ostatni dzień roku obrotowego, w którym nastąpiła Data Emisji, tj. na dzień 

31 grudnia 2025 r., wynosi 180 mln PLN (20% pasywów bilansu Emitenta), 

w tym: 

(i) zobowiązania z tytułu kredytów i pożyczek wynoszą 37 mln PLN 

(4% pasywów bilansu Emitenta); 

(ii) zobowiązania z tytułu emisji dłużnych papierów wartościowych 

wynoszą 143 mln PLN (16% pasywów bilansu Emitenta); oraz 

(iii) zobowiązania z tytułu leasingu wynoszą 0 PLN (0% pasywów 

bilansu Emitenta);  

(b) na dzień kończący okres dwunastu miesięcy od Daty Emisji, tj. na dzień 16 

grudnia 2026 r., wynosi 225 mln PLN (26% pasywów bilansu Emitenta), w 

tym: 

(iv) zobowiązania z tytułu kredytów i pożyczek wynoszą 77 mln PLN 

(9% pasywów bilansu Emitenta); 

(v) zobowiązania z tytułu emisji dłużnych papierów wartościowych 

wynoszą 148 mln PLN (17% pasywów bilansu Emitenta); oraz 

(vi) zobowiązania z tytułu leasingu wynoszą 0 PLN (0% pasywów 

bilansu Emitenta). 

10. Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom dłużnych instrumentów finansowych 

orientację w efektach przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji dłużnych 

instrumentów finansowych, oraz zdolność emitenta do wywiązywania się z zobowiązań 

wynikających z dłużnych instrumentów finansowych, jeżeli przedsięwzięcie jest określone 

Nie dotyczy. 

11. 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 

Nie dotyczy. Emitentowi ani Obligacjom nie przyznano ratingu. 
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12. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

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

niepieniężne. 

13. Informacja o wycenie przedmiotu zastawu i hipoteki 

Nie dotyczy. Obligacje są niezabezpieczone. 

14. Liczba głosów na walnym zgromadzeniu, która przysługiwałaby z objętych akcji - w 

przypadku, gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji 

Nie dotyczy. Obligacje nie są obligacjami zamiennymi na akcje. 

15. Ogólna liczba głosów na walnym zgromadzeniu Emitenta - w przypadku, gdyby została 

dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji 

Nie dotyczy. Obligacje nie są obligacjami zamiennymi na akcje. 

16. Liczba akcji przypadających na jedną obligację - w przypadku emisji obligacji z prawem 

pierwszeństwa 

Nie dotyczy. Obligacje nie są obligacjami z prawem pierwszeństwa. 

17. Cena emisyjna akcji lub sposób jej ustalenia - w przypadku emisji obligacji z prawem 

pierwszeństwa 

Nie dotyczy. Obligacje nie są obligacjami z prawem pierwszeństwa. 

18. Terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia akcji - w 

przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa 

Nie dotyczy. Obligacje nie są obligacjami z prawem pierwszeństwa. 

19. Oświadczenie Emitenta stwierdzające, czy według niego aktywa obrotowe Emitenta oraz 

jego Grupy wystarczają do pokrycia ich bieżących potrzeb 

Emitent oświadcza, że według niego aktywa obrotowe Emitenta oraz jego Grupy dla której jest 

jednostką dominującą, wystarczają do pokrycia ich bieżących potrzeb, to jest potrzeb w okresie 

12 miesięcy od dnia sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej. 

20. Komentarz Emitenta do bieżącej sytuacji finansowej na podstawie opublikowanych 

wyników finansowych za I pół. 2025 roku 

Emitent jest deweloperem prowadzącym budowę i sprzedaż projektów mieszkaniowych 

poprzez spółki w ramach Grupy Emitenta, zgodnie z obowiązującymi Grupę Emitenta 

zasadami rachunkowości, przychody ze sprzedaży rozpoznawane są w momencie podpisania 

aktu notarialnego przenoszącego własność lokalu mieszkalnego na klienta. 

W I poł. 2025 roku, Grupa Emitenta podpisała 16 umów przenoszących (vs 192 umowy 

przenoszące w I poł. 2024 roku), co przełożyło się na niższe przychody w I poł. 2025 roku w 

wysokości 14 mln PLN (vs 178 mln PLN w I poł. 2024 roku), co jest również powiązane z 

rozłożeniem terminów zakończenia budowy prowadzonych projektów mieszkaniowych, gdzie 

znacząca część projektów została zakończona  i przekazana w 2024 roku, w porównaniu  do 

2025 roku gdzie w drugiej połowie roku finalizowany jest tylko jeden nowy projekt w Zabrzu 
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– Zielona Dolina III, stąd liczba umów przenoszących jest niższa co ma odzwierciedlenie w 

samych przychodach ze sprzedaży Grupy Emitenta. 

Dodatkowo w I poł. 2025 roku odnotowano wyższe koszty finansowe, w szczególności ze 

względu na odpis z tytułu utraty wartości udziałów w spółce KTW II sp. z o.o. dokonanym na 

kwotę 14 mln PLN, co spowodowało stratę w okresie. Jednocześnie należy podkreślić, iż 

niniejszy odpis jest operacją księgową niemającą wpływu na płynność finansową. 

Wzrost zobowiązań w I poł. 2025 roku porównując do I poł. 2024 roku związany jest z liczbą 

realizowanych projektów mieszkaniowych i wymaganym ich finansowaniem, zwracamy 

jednocześnie uwagę, że kluczowy wskaźnik zadłużenia netto wynikający z warunków emisji 

obligacji nadal jest na niskim poziomie wynoszącym 0,23x (vs graniczy poziom 0,80x).
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VI. ZAŁĄCZNIKI 

1. Aktualny odpis z rejestru właściwego dla Emitenta 

2. Ujednolicona aktualna umowa spółki Emitenta 

3. Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych instrumentów finansowych 

objętych Notą Informacyjną 

4. Warunki Emisji 

5. Definicje i objaśnienia skrótów 



    

Wydruk informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym, 
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralną Informację, nie wymaga podpisu i pieczęci.
  

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SĄDOWEGO
 

KRAJOWY REJESTR SĄDOWY
 

Stan na dzień 02.12.2025 godz. 10:16:49
Numer KRS: 0000766863 

 
Informacja odpowiadająca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIĘBIORCÓW

 

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sądowym 16.01.2019

Ostatni wpis Numer wpisu 58 Data dokonania wpisu 26.11.2025

Sygnatura akt KA.VIII NS-REJ.KRS/36188/25/341

Oznaczenie sądu SĄD REJONOWY KATOWICE -  WSCHÓD W KATOWICACH, VIII WYDZIAŁ GOSPODARCZY
KRAJOWEGO REJESTRU SĄDOWEGO

Dział 1

Rubryka 1 ­ Dane podmiotu

1.Oznaczenie formy prawnej SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ

2.Numer REGON/NIP REGON: 243396952, NIP: 6452538669

3.Firma, pod którą spółka działa INVEST TDJ ESTATE SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ

4.Dane o wcześniejszej rejestracji ------

5.Czy przedsiębiorca prowadzi
działalność gospodarczą z innymi
podmiotami na podstawie umowy spółki
cywilnej?

NIE

6.Czy podmiot posiada status organizacji
pożytku publicznego?

NIE

Rubryka 2 ­ Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. ŚLĄSKIE, powiat KATOWICE, gmina KATOWICE, miejsc. KATOWICE

2.Adres ul. ALEJA WALENTEGO ROŹDZIEŃSKIEGO, nr 1A, lok. ---, miejsc. KATOWICE, kod 40-202, poczta
KATOWICE, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej ­­­­­­

4.Adres strony internetowej ­­­­­­

5. Adres do doręczeń elektronicznych
wpisany do Bazy Adresów
Elektronicznych

AE:PL-49387-52005-IVIVT-19

Rubryka 3 ­ Oddziały

Brak wpisów

Rubryka 4 ­ Informacje o umowie
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1.Informacja o zawarciu lub zmianach
umowy spółki

1 09.11.2018R., REPERTORIUM A NR 8582/2018 NOTARIUSZ MARCIN GREGORCZYK,
KANCELARIA NOTARIALNA W KATOWICACH UL. KOPERNIKA 26

2 19.08.2021 R., REP. A NR  5948/2021, NOTARIUSZ MARCIN GREGORCZYK Z KANCELARII
NOTARIALNEJ W KATOWICACH, ZMIENIONO PAR. 1 UMOWY SPÓŁKI, DOTYCHCZASOWA
TREŚĆ PAR. 11 UMOWY SPÓŁKI ZOSTAŁA OZNACZONA JAKO UST. 1, PO KTÓRYM DODANO
UST. 2

3 23.12.2021R., REP. A NR 9944/2021, NOTARIUSZ MARCIN GREGORCZYK Z KANCELARII
NOTARIALNEJ JACEK WOJDYŁO, MARCIN GREGORCZYK SPÓŁKA CYWILNA W KATOWICACH,
ZMIANA § 5 UST. 1 UMOWY SPÓŁKI

4 15.12.2023R., REP. A NR 6848/2023, NOTARIUSZ MARCIN GREGORCZYK Z KANCELARII
NOTARIALNEJ JACEK WOJDYŁO, MARCIN GREGORCZYK SPÓŁKA CYWILNA W KATOWICACH,
ZMIANA § 5 UST. 1 UMOWY SPÓŁKI.

5 18.09.2024 R., REP. A NR 4998/2024, NOTARIUSZ MARCIN GREGORCZYK Z KANCELARII
NOTARIALNEJ JACEK WOJDYŁO, MARCIN GREGORCZYK SPÓŁKA CYWILNA W KATOWICACH,
ZMIANA § 9 UMOWY SPÓŁKI, ZMIANA § 11 UST. 1 PKT 3) UMOWY SPÓŁKI, USUNIĘCIE PKT 4
Z § 11 UST. 1 UMOWY SPÓŁKI, ZMIANA § 12 UMOWY SPÓŁKI, ZMIANA  § 13 UMOWY
SPÓŁKI, ZMIANA  § 14 UMOWY SPÓŁKI, DOTYCHCZASOWY § 12 UMOWY SPÓŁKI
OTRZYMUJE OZNACZENIE  § 15, DOTYCHCZASOWY  § 13 UMOWY SPÓŁKI OTRZYMUJE
OZNACZENIE  § 16, DOTYCHCZASOWY  § 14 UMOWY SPÓŁKI OTRZYMUJE OZNACZENIE  §
17.

6 25.06.2025 R., REP. A NR 3010/2025, NOTARIUSZ MARCIN GREGORCZYK Z KANCELARII
NOTARIALNEJ JACEK WOJDYŁO, MARCIN GREGORCZYK SPÓŁKA CYWILNA W KATOWICACH
 
ZMIANA § 5 UST. 1 UMOWY SPÓŁKI,
DODANIE W § 6 UMOWY SPÓŁKI UST. 3

7 01.10.2025 R., REP. A NR 4860/2025, NOTARIUSZ JACEK WOJDYŁO Z KANCELARII
NOTARIALNEJ JACEK WOJDYŁO, MARCIN GREGORCZYK SPÓŁKA CYWILNA W KATOWICACH
 
DODANIE W § 11 UMOWY SPÓŁKI UST. 3

Rubryka 5

1.Czas, na jaki została utworzona spółka NIEOZNACZONY

2.Oznaczenie pisma innego niż Monitor
Sądowy i Gospodarczy, przeznaczonego
do ogłoszeń spółki

­­­­­­

3.Wspólnik może mieć: WIĘKSZĄ LICZBĘ UDZIAŁÓW

4.Czy statut przyznaje uprawnienia
osobiste określonym akcjonariuszom lub
tytuły uczestnictwa w dochodach lub
majątku spółki nie wynikających z akcji?

*****

5.Czy obligatariusze mają prawo do
udziału w zysku?

*****

Rubryka 6 ­ Sposób powstania spółki

1.Określenie okoliczności powstania PRZEKSZTAŁCENIE

2.Opis sposobu powstania spółki oraz
informacja o uchwale

PRZEKSZTAŁCENIE INVEST TDJ ESTATE SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ
SPÓŁKA KOMANDYTOWO-AKCYJNA ( SPÓŁKA PRZEKSZTAŁCANA) W INVEST TDJ ESTATE
SERVICES SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ ( SPÓŁKA PRZEKSZTAŁCONA)
 
UCHWAŁA WALNEGO ZGROMADZENIA SPÓŁKI PRZEKSZTAŁCANEJ O PRZEKSZTAŁCENIU Z DNIA
09.11.2018R. ( REPERTORIUM A NR 8582/2018)

3.Numer i data decyzji Prezesa Urzędu
Ochrony Konkurencji i Konsumentów o
zgodzie na dokonanie koncentracji

­­­­­­
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Podrubryka 1
Podmioty, z których powstała spółka

1 1.Nazwa lub firma INVEST TDJ ESTATE SPÓŁKA Z OGRANICZONĄ ODPOWIEDZIALNOŚCIĄ , SPÓŁKA
KOMANDYTOWO-AKCYJNA

2.Kraj i nazwa rejestru lub ewidencji,
w którym podmiot był
zarejestrowany

POLSKA , KRAJOWY REJESTR SĄDOWY

3.Numer w rejestrze albo ewidencji 0000481498

4.Nazwa sądu prowadzącego rejestr
albo organu prowadzącego
ewidencję

­­­­­­

5.Numer REGON 243396952

6.Numer NIP 6452538669

Rubryka 7 ­ Dane wspólników

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma TDJ SPÓŁKA AKCYJNA

2.Imiona *****

3.Numer PESEL/REGON lub data
urodzenia

003501895

4.Numer KRS 0000361419

5.Posiadane przez wspólnika udziały 570.586 UDZIAŁÓW O ŁĄCZNEJ WARTOŚCI 28.529.300,00 ZŁ

6.Czy wspólnik posiada całość
udziałów spółki?

TAK

Rubryka 8 ­ Kapitał spółki

1.Wysokość kapitału zakładowego 28 529 300,00 ZŁ

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

1.Określenie wartości udziałów objętych
za aport

1 1 919 300,00 ZŁ

Rubryka 9 ­ Nie dotyczy

Brak wpisów

Rubryka 10 ­ Nie dotyczy

Brak wpisów

Rubryka 11 ­ Nie dotyczy

Brak wpisów

Rubryka 12 ­ Wzmianka o uczestnictwie w grupie spółek

Brak wpisów
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Dział 2

Rubryka 1 ­ Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZĄD

2.Sposób reprezentacji podmiotu W PRZYPADKU ZARZĄDU JEDNOOSOBOWEGO OŚWIADCZENIA W IMIENIU SPÓŁKI SKŁADA
CZŁONEK ZARZĄDU. W PRZYPADKU ZARZĄDU SKŁADAJĄCEGO SIĘ Z DWÓCH  LUB WIĘKSZEJ
LICZBY OSÓB DO SKŁADANIA OŚWIADCZEŃ W IMIENIU SPÓŁKI JEST WYMAGANE
WSPÓŁDZIAŁANIE DWÓCH CZŁONKÓW ZARZĄDU ALBO JEDNEGO CZŁONKA ZARZĄDU ŁĄCZNIE
Z PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane osób wchodzących w skład organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma SOLIK 

2.Imiona BARTŁOMIEJ 

3.Numer PESEL/REGON lub data
urodzenia

80071805399, ------

4.Numer KRS ****

5.Funkcja w organie
reprezentującym

WICEPREZES ZARZĄDU

6.Czy osoba wchodząca w skład
zarządu została zawieszona w
czynnościach?

NIE

7.Data do jakiej została zawieszona ­­­­­­

2 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma UNOLD 

2.Imiona KATARZYNA 

3.Numer PESEL/REGON lub data
urodzenia

71030608560, ------

4.Numer KRS ****

5.Funkcja w organie
reprezentującym

PREZES ZARZĄDU

6.Czy osoba wchodząca w skład
zarządu została zawieszona w
czynnościach?

NIE

7.Data do jakiej została zawieszona ­­­­­­

Rubryka 2 ­ Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osób wchodzących w skład organu

1 1.Nazwisko LEONKIEWICZ 

2.Imiona JACEK 

3.Numer PESEL lub data urodzenia 82070603695, ------

2 1.Nazwisko ROGOWSKI 

2.Imiona ROBERT 

3.Numer PESEL lub data urodzenia 68092800331, ------

3 1.Nazwisko CISZEK 
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2.Imiona MICHAŁ 

3.Numer PESEL lub data urodzenia 78120606552, ------

Rubryka 3 ­ Prokurenci

1 1.Nazwisko MORAWIEC 

2.Imiona GRZEGORZ MARCIN

3.Numer PESEL lub data urodzenia 75021205213, ------

4.Rodzaj prokury SAMOISTNA

Dział 3

Rubryka 1 ­ Przedmiot działalności

1.Przedmiot przeważającej działalności
przedsiębiorcy

1 68, 10, Z, KUPNO I SPRZEDAŻ NIERUCHOMOŚCI NA WŁASNY RACHUNEK

2.Przedmiot pozostałej działalności
przedsiębiorcy

1 41, 10, Z, REALIZACJA PROJEKTÓW BUDOWLANYCH ZWIĄZANYCH ZE WZNOSZENIEM
BUDYNKÓW

2 43, 11, Z, ROZBIÓRKA I BURZENIE OBIEKTÓW BUDOWLANYCH

3 43, 12, Z, PRZYGOTOWANIE TERENU POD BUDOWĘ

4 64, 20, Z, DZIAŁALNOŚĆ HOLDINGÓW FINANSOWYCH

5 64, 92, Z, POZOSTAŁE FORMY UDZIELANIA KREDYTÓW

6 64, 99, Z, POZOSTAŁA FINANSOWA DZIAŁALNOŚĆ USŁUGOWA, GDZIE INDZIEJ
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYŁĄCZENIEM UBEZPIECZEŃ I FUNDUSZÓW EMERYTALNYCH

7 68, 20, Z, WYNAJEM I ZARZĄDZANIE NIERUCHOMOŚCIAMI WŁASNYMI LUB
DZIERŻAWIONYMI

8 68, 31, Z, POŚREDNICTWO W OBROCIE NIERUCHOMOŚCIAMI

9 70, 10, Z, DZIAŁALNOŚĆ FIRM CENTRALNYCH (HEAD OFFICES) I HOLDINGÓW, Z
WYŁĄCZENIEM HOLDINGÓW FINANSOWYCH

Rubryka 2 ­ Wzmianki o złożonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w
polu

Data złożenia Za okres od do

1.Wzmianka o złożeniu
rocznego sprawozdania
finansowego

1 16.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018

2 17.08.2020 OD 16.01.2019 DO 31.12.2019

3 09.09.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

4 29.07.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

5 03.07.2023 OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

6 07.06.2024 OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

7 01.07.2025 OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

2.Wzmianka o złożeniu opinii
biegłego rewidenta /
sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania
finansowego

1 ***** OD 01.01.2018 DO 31.12.2018

2 ***** OD 16.01.2019 DO 31.12.2019

3 ***** OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

4 ***** OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

5 ***** OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

6 ***** OD 01.01.2023 DO 31.12.2023
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7 ***** OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

3.Wzmianka o złożeniu
uchwały lub postanowienia o
zatwierdzeniu rocznego
sprawozdania finansowego

1 ***** OD 01.01.2018 DO 31.12.2018

2 ***** OD 16.01.2019 DO 31.12.2019

3 ***** OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

4 ***** OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

5 ***** OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

6 ***** OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

7 ***** OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

4.Wzmianka o złożeniu
sprawozdania z działalności
podmiotu

1 ***** OD 01.01.2018 DO 31.12.2018

2 ***** OD 16.01.2019 DO 31.12.2019

3 ***** OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

4 ***** OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

5 ***** OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

6 ***** OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

7 ***** OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

Rubryka 3 ­ Sprawozdania grupy kapitałowej

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w
polu

Data złożenia Za okres od do

1.Wzmianka o złożeniu
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

1 03.07.2023 OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

2 07.06.2024 OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

3 01.07.2025 OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

2.Wzmianka o złożeniu opinii
biegłego rewidenta /
sprawozdania z badania
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

1 ***** OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

2 ***** OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

3 ***** OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

3.Wzmianka o złożeniu
uchwały lub postanowienia o
zatwierdzeniu
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

1 ***** OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

2 ***** OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

3 ***** OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

4.Wzmianka o złożeniu
sprawozdania z działalności
grupy kapitałowej łącznie ze
sprawozdaniem z działalności
spółki dominującej

1 ***** OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

2 ***** OD 01.01.2023 DO 31.12.2023

6.Wzmianka o złożeniu
sprawozdania z działalności
grupy kapitałowej

1 ***** OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

Rubryka 4 ­ Przedmiot działalności statutowej organizacji pożytku publicznego

Brak wpisów

Rubryka 5 ­ Informacja o dniu kończącym rok obrotowy

1.Dzień kończący pierwszy rok obrotowy,
za który należy złożyć sprawozdanie

31.12.2019

Strona 6 z 8



    

finansowe

Dział 4

Rubryka 1 ­ Zaległości

Brak wpisów

Rubryka 2 ­ Wierzytelności

Brak wpisów

Rubryka 3 ­ Informacje o oddaleniu wniosku o ogłoszenie upadłości na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003
r. Prawo upadłościowe albo o zabezpieczeniu majątku dłużnika w postępowaniu w przedmiocie ogłoszenia

upadłości albo w postępowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postępowania
restrukturyzacyjnego

Brak wpisów

Rubryka 4 ­ Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, że z egzekucji nie uzyska
się sumy wyższej od kosztów egzekucyjnych

Brak wpisów

Dział 5

Rubryka 1 ­ Kurator

Brak wpisów

Dział 6

Rubryka 1 ­ Likwidacja

Brak wpisów

Rubryka 2 ­ Informacje o rozwiązaniu lub unieważnieniu spółki

Brak wpisów

Rubryka 3 ­ Nie dotyczy

Brak wpisów

Rubryka 4 ­ Informacja o połączeniu, podziale lub przekształceniu

Brak wpisów

Rubryka 5 ­ Informacja o postępowaniu upadłościowym

Brak wpisów

Rubryka 6 ­ Informacja o postępowaniu układowym
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Brak wpisów

Rubryka 7 ­ Informacje o postępowaniach restrukturyzacyjnych, o postępowaniu naprawczym lub o przymusowej
restrukturyzacji

Brak wpisów

Rubryka 8 ­ Informacja o zawieszeniu działalności gospodarczej

Brak wpisów

Rubryka 9 ­ Informacje o przyjęciu do akt rejestrowych dokumentów dotyczących przekształcenia, połączenia lub
podziału transgranicznego

Brak wpisów

data sporządzenia wydruku 02.12.2025

adres strony internetowej, na której są dostępne informacje z rejestru: prs.ms.gov.pl
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5. Definicje i objaśnienia skrótów 

Wszelkie terminy pisane wielką literą a niezdefiniowane w niniejszej Nocie Informacyjnej mają 

znaczenie nadane im w Warunkach Emisji stanowiących załącznik do niniejszej Noty Informacyjnej. 

"ASO" oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW. 

"Emitent" oznacza Invest TDJ Estate sp. z o.o. z siedzibą w Katowicach przy al. Walentego 

Roździeńskiego 1A, 40-202 Katowice, wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru 

Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy Katowice-Wschód w Katowicach, VIII Wydział 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000766863, NIP 6452538669, 

REGON 243396952. 

"GPW" oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

"Grupa" oznacza Emitenta i jego podmioty zależne. 

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

"KNF" oznacza Komisję Nadzoru Finansowego. 

"Kodeks Cywilny" oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 roku – Kodeks cywilny (ze zmianami). 

"KRS" oznacza Krajowy Rejestr Sądowy. 

"Nota Informacyjna" oznacza niniejszą notę informacyjną. 

"Obligacje" oznacza do 65.000 sztuk obligacji na okaziciela serii 3/2025 o wartości nominalnej 1.000 

PLN każda, wyemitowane przez Emitenta na podstawie Warunków Emisji. 

"Nowa Ustawa o Ochronie Praw Nabywcy" oznacza ustawę z dnia 20 maja 2021 roku o ochronie 

praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz Deweloperskim Funduszu 

Gwarancyjnym (ze zmianami). 

"PLN" oznacza złoty polski. 

"Prawo Restrukturyzacyjne" oznacza ustawę z dnia 15 maja 2015 roku - Prawo restrukturyzacyjne 

(ze zmianami). 

"Prawo Upadłościowe" oznacza ustawę z dnia 28 lutego 2003 roku - Prawo upadłościowe (ze 

zmianami). 

"Program" oznacza program emisji obligacji Emitenta, zgodnie z którym Emitent może dokonywać 

wielokrotnych emisji obligacji do łącznej wartości nominalnej wyemitowanych i niewykupionych 

obligacji wynoszącej 200.000.000 PLN. 

"Regulamin ASO GPW" oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, wraz z załącznikami, 

w brzmieniu przyjętym Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu GPW z dnia 1 marca 2007 r., z późn. zm. 

"Rozporządzenie MAR" oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z 

dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) 

oraz uchylającego dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 

2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE. 



"Ustawa o BFG" oznacza ustawę z dnia 10 czerwca 2016 roku o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, 

systemie gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji (ze zmianami). 

"Ustawa o Księgach Wieczystych i Hipotece" oznacza ustawę z dnia 6 lipca 1982 roku o księgach 

wieczystych i hipotece (ze zmianami). 

"Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach (ze zmianami). 

"Ustawa o Obrocie" oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi 

(ze zmianami). 

"Ustawa o Ofercie" oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach 

publicznych (ze zmianami). 

"Warunki Emisji" oznacza warunki emisji z dnia 27 listopada 2025 r., mające zastosowanie do 

Obligacji. 
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