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I. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ 
 

1.1 Emitent 
Emitent The issuer 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Emitenta, że 

zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przy 

dołożeniu należytej staranności, by zapewnić taki 

stan, informacje zawarte w niniejszej 

Nocie Informacyjnej serii X są prawdziwe, rzetelne i 

zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie 

pominięto w niej żadnych faktów, które mogłyby 

wpływać na jej znaczenie i wycenę 

instrumentów dłużnych wprowadzanych do obrotu, a 

także że opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka 

związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 

We hereby declare on behalf of the Issuer that, to the 

best of our knowledge and having taken all 

reasonable care to ensure that such is the case, the 

information contained in this Series X Information 

Note is true, fair and accurate and that it does not 

omit any facts that would affect its relevance and the 

valuation of the debt instruments being marketed 

and that it fairly describes the risk factors associated 

with participation in trading in these instruments. 

 
 

 

1.2 Autoryzowany Doradca 
Niniejszym oświadczam w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iż Nota Informacyjna serii X została sporządzona 

zgodnie z wymogami określonymi w Załączniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, 

uchwalonego Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 

2007 r. (z późn. zm.), oraz że według jego najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami 

przekazanymi mu przez emitenta, informacje zawarte w Nocie Informacyjnej serii X są prawdziwe, rzetelne i 

zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w niej żadnych faktów, które mogłyby wpływać na jej 
znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie 
czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 
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II. Wstęp  
 

2.1. Podstawowe informacje o Emitencie 

Nazwa: Ronson Development SE 

Forma prawna: spółka europejska 

Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:  Warszawa 

Adres: al. Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa 

Numer telefonu:  +48 (22) 823 97 98 

Numer faksu:  +48 (22) 823 97 99 

Adres poczty elektronicznej: relacje@ronson.pl 

Adres strony internetowej: www.ronson.pl 

NIP: 526-310-21-20 

REGON: 381696868 

Numer KRS: 0000755299 

Oznaczenie sądu 

rejestrowego 

Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

 

2.2. Wskazanie wszystkich osób odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w nocie informacyjnej 
 

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta: 

Boaz Hami - Prezes Zarządu  

Yaron Shama - Wiceprezes Zarządu ds. finansowych 

Andrzej Gutowski - Wiceprezes Zarządu ds. sprzedaży  

Karolina Bronszewska - Członek Zarządu ds. marketingu i innowacji 

 

Sposób reprezentacji podmiotu 

Do reprezentowania Spółki, w tym w szczególności do składania oświadczeń w imieniu Spółki wymagane jest 

współdziałanie dwóch członków zarządu, z czego jednym ze współdziałających będzie Prezes Zarządu 

lub Wiceprezes ds. finansowych. 

 

2.3. Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody, 

a w przypadku istnienia takiego wymogu - dodatkowo przedmiot i numer zezwolenia, licencji lub zgody, 
ze wskazaniem organu, który je wydał 

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

 

 

 

 

 

mailto:relacje@ronson.pl
http://www.ronson.pl/
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2.4. Podstawowe informacje o Autoryzowanym Doradcy 
 

Nazwa: Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: Al. Jerozolimskie 100, 00-807 Warszawa 

Numer telefonu:  +48 22 128 59 00 

Numer faksu:  +48 22 128 59 89 

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl 

Adres strony internetowej: www.michaelstrom.pl 

NIP: 525-247-22-15 

REGON: 142261319 

Numer KRS: 0000712428 

Zakres działań we współpracy 

z Emitentem 

1) wsparcie Emitenta przy sporządzaniu treści niniejszej Noty 

Informacyjnej, 

2) złożenie w niniejszej Nocie Informacyjnej oświadczenia 

przewidzianego dla Autoryzowanego Doradcy, 

3) sporządzenie wniosku o wprowadzenie Obligacji serii X do obrotu 

w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Giełdę 

Papierów Wartościowych w Warszawie, 

4) udział w procedurze wprowadzenia Obligacji serii X do obrotu 

w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Giełdę 

Papierów Wartościowych w Warszawie. 

 

mailto:kontakt@michaelstrom.pl
http://www.michaelstrom.pl/
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III. CZYNNIKI RYZYKA ZWIĄZANE Z EMITENTEM I WPROWADZANYMI INSTRUMENTAMI DŁUŻNYMI, 

W SZCZEGÓLNOŚCI ZWIĄZANE Z SYTUACJĄ GOSPODARCZĄ, MAJĄTKOWĄ I FINANSOWĄ EMITENTA 

I JEGO GRUPY KAPITAŁOWEJ  
 

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka, jakie niesie za sobą inwestowanie w instrumenty finansowe, w tym 

takie, które będą notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny być 

poprzedzone właściwą analizą lub konsultowane z doradcami. Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej, Inwestorzy 

powinni szczegółowo rozważyć także opisane poniżej czynniki ryzyka. Dodatkowe ryzyka, które obecnie nie są 

znane Emitentowi, bądź które uważa się za nieistotne, mogą także niekorzystnie wpłynąć na sytuację Emitenta 

oraz Grupy Kapitałowej Emitenta, Inwestorzy powinni więc uwzględnić również ewentualnie inne ryzyka, nie 

wskazane poniżej. Kolejność w jakiej zostały przedstawione poniższe czynniki ryzyka nie przesądza 

o ich istotności, ważności czy prawdopodobieństwie wystąpienia lub wywołania wpływu na sytuację Emitenta 

oraz Grupy Kapitałowej Emitenta. 

 
3.1.  Czynniki ryzyka związane z otoczeniem gospodarczym i prawnym Grupy Emitenta 
 

3.1.1. Ryzyko związane z wpływem wojny w Ukrainie 

W 2022 roku światowa gospodarka była osłabiana poprzez zakłócenia w handlu w obszarze cen żywności i paliw, 

będące wynikiem trwającej wojny w Ukrainie. W drugiej połowie 2022 roku aktywność w strefie euro uległa 

pogorszeniu z powodu zaburzonych łańcuchów dostaw, zwiększonych napięć finansowych oraz spadku zaufania 

indeksu konsumentów i przedsiębiorstw. Obserwowalny od początku 2021 roku trend wzrostu światowych cen 

ropy, gazu i węgla gwałtownie wzrósł po inwazji Rosji na Ukrainę ze względu na sankcje nałożone na Rosję, 

powodując wzrost inflacji do poziomów nieobserwowanych od dziesięcioleci w Europie.  

Według ostatniej aktualizacji publikacji Banku Światowego oczekuje się, że wzrost gospodarczy Polski w 2023 

roku spowolni bardziej niż początkowo sądzono, ponieważ trwająca wojna w Ukrainie przyćmiła perspektywy 

ożywienia gospodarczego w Europie po pandemii.  

W 2022 roku wojna w Ukrainie była kluczowym czynnikiem wpływającym na polską gospodarkę. Spowodowała 

ona wzrost inflacji, szczególnie związanej ze wzrostem cen energii i żywności. Poziom polskiej inflacji jest obecnie 

jednym z najwyższych w Unii Europejskiej. Decyzja polskiego rządu o całkowitej rezygnacji z importu rosyjskich 

surowców energetycznych do końca 2022 roku również wpłynęła na działania związane z pozyskiwaniem nowych 

źródeł dostaw, co dotyczy w szczególności węgla, oraz na intensyfikację inwestycji mających na celu 

dywersyfikację energetyczną. 

W celu powstrzymania rosnącej inflacji Rada Polityki Pieniężnej Narodowego Banku Polskiego (NBP) we wrześniu 

2022 roku po raz jedenasty z rzędu podniosła referencyjne stopy procentowe, co spowodowało ogromny wzrost 

rat kredytów dla kredytobiorców, a w konsekwencji pogorszenie sytuacji wielu gospodarstw domowych. Wzrost 

stóp procentowych miał negatywne konsekwencje dla Grupy Emitenta w postaci wyższych kosztów odsetkowych 

od posiadanego zadłużenia – koszty finansowe w 2022 r. wyniosły 8,4 mln zł w porównaniu do 4,4 mln zł w 2021 

r. 

Obniżyła się również zdolność kredytowa Polaków, a co za tym idzie spadła liczba nowozaciąganych kredytów. 

Spowodowało to znaczne spowolnienie na rynku nieruchomości. Jednocześnie w zakresie rynku mieszkaniowego 

Spółka zauważyła istotną tendencję przewagi nabywców gotówkowych w stosunku do nabywców korzystających 
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z kredytów hipotecznych, co spowodowało znaczny spadek liczby sprzedanych lokali przez Emitenta 

obserwowany od początku 2022 roku (-50% r/r w całym 2022 r.). 

Ponadto, w konsekwencji konfliktu zbrojnego w Ukrainie łańcuchy dostaw materiałów z rynków wschodnich 

zostały zakłócone i w związku z odpływem pracowników z Ukrainy wzrosło również zapotrzebowanie na 

pracowników na budowach. Grupa zaobserwowała wyżej opisaną sytuację na prowadzonych inwestycjach 

Grupy, ale żaden z projektów do dzień Propozycji Nabycia nie odnotował znaczącego opóźnienia w 

harmonogramie. 

Z drugiej jednak strony, zgodnie z obserwacją Zarządu, wysokie stopy procentowe zmuszą również więcej osób 

do wejścia na rynek wynajmu, ponieważ nie będzie ich już stać na kredyty hipoteczne, wywierając jeszcze większą 

presję na dostępne zasoby na wynajem. Należy uznać, że ze względu na rosnące ryzyko geopolityczne i 

gospodarcze konflikt wojenny w Ukrainie nadal będzie wzmagał czynniki takie jak wysoka inflacja, zwiększone 

koszty budowy oraz bardziej restrykcyjną politykę finansowania nowych inwestycji i kredytów hipotecznych. 

Grupa na bieżąco obserwuje sytuację w celu oceny jej wpływu na działalność biznesową. W ramach swojej 

strategii Grupa dokona oceny obecnie planowanych projektów i rozpocznie projekty, które mają największe 

szanse powodzenia w najbliższej przyszłości, jak również Grupa podejmuje większe wysiłki, aby zabezpieczyć 

realizacje projektów finansowaniem bankowym, aby w jak największym stopniu złagodzić wpływ tego kryzysu na 

działalność Grupy. 

 

3.1.2. Ryzyko związane z wysokim poziomem inflacji 

Zgodnie z danymi GUS ceny towarów i usług konsumpcyjnych w kwietniu 2023 r. w porównaniu z analogicznym 

miesiącem ubiegłego roku wzrosły o 14,7% (przy wzroście cen towarów – o 15,1% i usług – o 13,3%). Od kwietnia 

2021 r. wskaźnik cen towarów i usług konsumpcyjnych kształtuje się powyżej górnej granicy odchyleń od celu 

inflacyjnego określonego przez Radę Polityki Pieniężnej (2,5% +/- 1 p. proc.). Według GUS głównymi czynnikami 

wpływającymi na wysoką inflację są koszty żywności i napojów bezalkoholowych (19,7%), koszty mieszkań i 

mediów (18,2%) oraz wzrost kursu USD/PLN i EUR/PLN. W stosunku do poprzedniego miesiąca ceny towarów i 

usług wzrosły o 0,7% (w tym usług – o 1,4% i towarów– o 0,5%), co oznacza wysokie zakotwiczenie się inflacji w 

gospodarce. 

Wzrost inflacji, a wraz z nim stopy referencyjnej NBP, wpływa na polską gospodarkę w wielu aspektach, a na 

sektor nieruchomości mieszkaniowych oraz działalność Grupy w następujących obszarach:  

• Ryzyko wzrostu średniego oprocentowania kredytów hipotecznych, co może skutkować spadkiem 

wolumenu udzielanych kredytów hipotecznych, co wpłynie na ograniczenie popytu ze strony klientów 

indywidualnych, co Grupa dostrzega u swoich klientów;  

• Ryzyko wzrostu kosztów budowy związane z problemami produkcyjnymi, energetycznymi i 

transportowymi. Na podstawie ofert otrzymywanych od generalnych wykonawców na przestrzeni 

ostatniego roku koszty budowy w przeliczeniu na metr kwadratowy powierzchni mieszkalnej wzrosły 

o 700-1000 zł, co ma oraz będzie miało wpływ na wyższy koszt budowy inwestycji mieszkaniowych 

Grupy; 

• Ryzyko opóźnienia lub wstrzymania rozpoczęcia nowych projektów ze względu na wysokie koszty. 

Grupa obecnie dostosowuje tempo wprowadzeń do bieżącego popytu na rynku oraz spodziewanej 

rentowności projektu.  



 

 S t r o n a  | 9 

Zarząd Emitenta rozumie, że proces stabilizacji inflacji jest procesem długotrwałym, który może wymagać 

znacznego wysiłku i czasu, dlatego na bieżąco monitoruje sytuację, i w razie potrzeby podejmuje dalsze działania 

w celu jak największego ograniczenia efektu wzrostu inflacji i stóp procentowych na działalność i strategię Grupy. 

 

3.1.3. Ryzyko związane z rosnącymi kosztami budowlanymi 

Koszty budowy znacznie wzrosły w ciągu ostatnich dwóch lat, osiągając swój szczyt w drugiej połowie 2022 roku. 

Istnieje duże ryzyko, iż koszty budowy mogą ponownie rosnąć w 2023 roku. Dotychczasowy wzrost był głównie 

związany ze wzrostem cen materiałów budowlanych oraz energii, co przełożyło się bezpośrednio i pośrednio na 

koszty produkcji, a ponadto z trwaniem pandemii, konfliktem rosyjsko-ukraińskim powodującym wzrost cen 

energii w całej Europie i brakami pracowników budowlanych. Spółka i Grupa nie prowadzą działalności 

budowlanej, natomiast dla każdego projektu zawierana jest umowa z zewnętrznym generalnym wykonawcą, 

który jest odpowiedzialny za prowadzenie budowy i finalizację projektu, w tym uzyskanie wszelkich pozwoleń 

niezbędnych do bezpiecznego użytkowania mieszkań.  

W ostatnich latach wystąpiły liczne zmiany w prawie budowlanym, wywierające wpływ na koszty budowlane (np. 

wymuszających wprowadzenie ekologicznych rozwiązań w nowoprojektowanych budynkach), a ponadto 

odnotowano gwałtowny wzrost inflacji, kosztów materiałów budowlanych oraz kosztów energii.  

Wzrost kosztów budowlanych jest widoczny w działalności Grupy. Dla przykładu, wartość umowy generalnego 

wykonawstwa na etap VII projektu Miasto Moje (11,7 tys. m2 PUM), zawartej w marcu 2023 r. wynosiła 70,4 mln 

zł netto. Wcześniejszy etap VI (przy podobnej wielkości projektu), którego umowa została podpisana w czerwcu 

2021 r., miał wartość 54,4 mln zł, co oznacza wzrost kosztów wykonawstwa o 34%. Podobne wzrosty cen 

wykonawstwa Grupa obserwuje na innych projektach. 

W celu ograniczenia ryzyka wzrostu kosztów budowy Spółka i Grupa podpisują ryczałtowy kontrakt z generalnym 

wykonawcą, który pozwoli Grupie zrealizować projekt w oparciu o planowany budżet. 

 

3.1.4. Ryzyko niewykonania zobowiązania przez Generalnego Wykonawcę 

Dla każdego projektu (lub na każdym etapie projektu), Grupa zawiera i będzie zawierać umowy na prace 

budowlane i realizację projektów deweloperskich z jednym generalnym wykonawcą. Występujące ryzyko z tytułu 

nienależytego wykonania umowy przez generalnego wykonawcę może spowodować opóźnienia w projekcie lub 

mieć znaczący wpływ na działalność, warunki finansowe, czy wyniki Spółki i Grupy. Spółka dostrzega potencjalne 

źródła nienależytego wykonania zobowiązań generalnego wykonawcy w braku dostępu do wykwalifikowanej siły 

roboczej, wzrostu wynagrodzeń, kosztów materiałów budowlanych oraz wzrostu cen energii. Nienależyte 

wykonanie umowy może skutkować roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny wykonawca może 

nie być w stanie zaspokoić roszczeń Spółki i Grupy. Ważnym kryterium przy wyborze generalnego wykonawcy 

jest jego doświadczenie, profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym gwarancje bankowe lub 

ubezpieczeniowe), jak również jakość polisy ubezpieczeniowej mającej pokryć wszystkie ryzyka związane z 

procesem budowlanym. 

Grupa doświadczyła podobnego ryzyka w przeszłości - w związku z wadami wykonawczymi projektu w Poznaniu 

została pozwana przez niektórych nabywców lokali o obniżenie ceny lokalu w związku z jego wadami. W związku 

z wydaniem pierwszego niekorzystnego wyroku, Spółka postanowiła zawiązać rezerwę na pozostałe podobne 

sprawy w łącznej kwocie 2,1 mln zł. Jednocześnie Grupa jest powodem w sprawie przeciwko generalnemu 

wykonawcy tego projektu deweloperskiego. 
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W celu ograniczenia tego ryzyka, Grupa dywersyfikuje swoją współpracę i przy poszczególnych projektach 

zawiera umowy z różnymi Generalnymi Wykonawcami, z którymi miała dobre doświadczenia w przeszłości oraz 

nowymi, którzy spełnią wymogi Emitenta. 

 

3.1.5. Ryzyko związane ze spadającą dostępnością kredytów hipotecznych  

Popyt na nieruchomości mieszkaniowe w dużej mierze uzależniony jest od dostępności kredytów i pożyczek na 

finansowanie zakupu mieszkań i domów przez osoby fizyczne. Ewentualny wzrost stóp procentowych, 

pogorszenie koniunktury, pogorszenie sytuacji gospodarczej, nowa sytuacja pandemiczna i wzrost bezrobocia w 

Polsce, a także ewentualne administracyjne ograniczenia działalności kredytowej banków mogą spowodować 

spadek popytu na mieszkania i domy, a tym samym spadek zainteresowania ze strony potencjalnych nabywców 

projektami deweloperskimi Grupy, co z kolei może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację 

finansową bądź wyniki Spółki i Grupy.  

W 2022 roku dostęp do kredytów hipotecznych znacznie zmniejszył się głównie z powodu wysokich stóp 

procentowych i zmiany przez KNF zasad dotyczących obliczania zdolności kredytowej. Gwałtowny wzrost stóp 

procentowych, w szczególności w bankach, znacząco wpłynął i będzie wpływał na dużą część kredytobiorców 

hipotecznych ubiegających się o finansowanie z kredytów hipotecznych na cele mieszkaniowe oraz mniejszą 

dostępność kredytów hipotecznych ze względu na niższą zdolność kredytową osób fizycznych. Udział klientów 

korzystających z kredytu hipotecznego w sprzedaży lokali przez Grupę spadł w 2022 r. do ok. 20-25% w 

porównaniu z poziomem ok. 75-80% w 2021 r. Grupa na bieżąco obserwuje sytuację i oferuje swoim klientom 

pomoc administracyjną w pozyskiwaniu kredytów. 

 

3.1.6. Ryzyko związane z finansowaniem działalności Grupy

Działalność deweloperska, którą prowadzi Spółka i Grupa, wymaga znaczących nakładów początkowych na zakup 

gruntów i pokrycie kosztów budowy, infrastruktury i projektu. W związku z tym, Spółka i Grupa, aby kontynuować 

rozwój swojej działalności, potrzebują znaczących środków finansowych, a potrzeby te są zaspokajane 

zewnętrznym finansowaniem pozyskiwanym od banków oraz z tytułu emisji obligacji. Zdolność Spółki i Grupy do 

pozyskiwania takiego finansowania uzależniona jest od wielu czynników, a w szczególności od warunków 

rynkowych, które są poza kontrolą Spółki i Grupy. W przypadku trudności z pozyskaniem finansowania, skala 

rozwoju Spółki i Grupy oraz tempo realizacji celów strategicznych może odbiegać od pierwotnych założeń. Nie 

jest pewne, czy Spółka i Grupa będą w stanie uzyskać wymagane finansowanie ani czy środki zostaną pozyskane 

na warunkach korzystnych dla Spółki i Grupy. W maju 2022 r. Grupa spłaciła obligacje o wartości 50 mln zł i nie 

podjęła próby ich refinansowania, ze względu na słabą sytuację na rynkach finansowych i związane z tym odpływy 

w funduszach inwestycyjnych. Grupa stale poszukuje innych możliwości pozyskania środków finansowych, które 

zapewnią niezbędne finansowanie oraz ich korzystne warunki. 

 

3.1.7. Ryzyko związane z rozwojem działalności segmentu PRS w strukturach Grupy 

Pod koniec 2021 r. Grupa podjęła decyzję o rozpoczęciu działalności w segmencie najmu instytucjonalnego (eng. 

Private Rented Sector – PRS). Segment ten został zidentyfikowany jako perspektywiczny i komplementarny dla 

Grupy działającej na rynku mieszkaniowym. Pomimo wieloletniego doświadczenia biznesowego na rynku 

mieszkaniowym, rozpoczęcie działalności w nowym segmencie wiąże się szeregiem ryzyk finansowych, prawnych 

oraz wizerunkowych (m.in. wzrostu zaangażowania kapitału, wzrostu poziomu zadłużenia, zmniejszenia 
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elastyczności reagowania na sygnały rynkowe, obniżenia konkurencyjności danego przedsiębiorstwa, ryzyko 

słabszych wyników od przewidywań, ryzyko negatywnego PR), które mogą zaistnieć podczas jego trwania. 

Pomimo przeprowadzanych odpowiednio wcześniej analiz potwierdzających opłacalność inwestycji, wyniki tego 

typu projektów mogą różnić się od pierwotnych założeń i mogą negatywnie wpłynąć na działalność i sytuację 

finansową Emitenta. 

Na dzień 31.03.2023 r. wartość bilansowa gruntów przeznaczonych do zabudowy w segmencie PRS wynosiła 54,7 

mln zł, co stanowiło ok. 5% aktywów Grupy. Z uwagi na fakt, że działalność segmentu PRS jest komplementarna 

do podstawowej działalności Grupy, ryzyko braku sukcesu w tym segmencie nie wpłynie znacząco na sytuację 

finansową Emitenta. W przypadku braku powodzenia w obszarze wynajmu, ukończone lokale będą mogły być w 

większości sprzedane przez Grupę na rynku jak zwykłe mieszkania. 

Powyższy czynnik ryzyka nie zmaterializował się w przeszłości. 

 

3.1.8. Ryzyko związane z funkcjonowaniem Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego 

Z dniem 20 maja 2021 roku została przyjęta nowa ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub 

domu jednorodzinnego oraz o Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym. Nowe prawo weszło w życie z dniem 1 

lipca 2022 roku. Nowo ustanowione przepisy zakładają nowe wymogi spoczywające na Emitencie m.in. 

obowiązek przekazania do Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego składki, która została określona w 

wysokości 0,45% ceny lokalu w przypadku prowadzenia przez dewelopera otwartego rachunku powierniczego 

oraz 0,1% wartości lokalu w przypadku zamkniętego rachunku powierniczego. Pewne zagrożenie mogą stanowić 

wprowadzane w sposób nagły/nieoczekiwany potencjalne zmiany w sposobie funkcjonowania tego funduszu 

(np. rozszerzania zakresu zobowiązań deweloperów w tym obszarze, czy sposobie naliczania składek) lub 

potencjalne zmiany dotyczące poziomu narzuconych stawek.  W celu minimalizacji tego ryzyka i pozostawieniu 

sobie czasu na przygotowanie się do ewentualnych zmian, Emitent na bieżąco monitoruje zmiany przepisów 

prawa oraz korzysta z profesjonalnej pomocy prawnej. 

 

3.2. Czynniki ryzyka związane z wprowadzanymi do obrotu instrumentami dłużnymi 
3.2.1. Ryzyko opóźnienia, niewykonania w całości lub części zobowiązań z Obligacji  

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym systemem gwarantowania depozytów, co wiąże 

się z ryzykiem utraty całości lub części zainwestowanych środków. Spełnienie świadczeń przez Emitenta z 

Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji oraz na zapłacie odsetek. 

Świadczenia te mogą nie zostać wykonane, albo ich wykonanie może ulec opóźnieniu, jeżeli na skutek 

pogorszenia sytuacji finansowej, Spółka nie będzie dysponować odpowiednimi środkami pieniężnymi w terminie 

ich wymagalności. Zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji może ulec pogorszeniu w 

przypadku nadmiernego zwiększenia poziomu jego zadłużenia lub istotnego pogorszenia wyników finansowych 

Spółki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie może być upadłość Spółki, co w konsekwencji dla 

inwestora oznacza ryzyko utraty całości lub części środków zainwestowanych w Obligacje. 

 

Odsetki mogą także nie zostać wypłacone na skutek zajęcia środków pieniężnych Emitenta w egzekucji 

prowadzonej przeciwko Emitentowi lub problemów technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji zawierają 

szereg klauzul, których naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spełnieniu określonych działań i wypełnieniu 

odpowiedniej procedury) do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczególności istnieje 
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ryzyko, że w przypadku zażądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie będzie posiadał wystarczających 

środków na realizację takiego żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

  

W wypadku niewypłacalności Emitenta oraz w wypadku jego upadłości lub restrukturyzacji obligatariusz może 

nie odzyskać całości lub części środków zainwestowanych w Obligacje. Emitent może stać się niewypłacalny, 

jeżeli utraci zdolność do wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań pieniężnych, albo gdy jego zobowiązania 

pieniężne, będą przekraczać wartość jego majątku. W sytuacji niewypłacalności może zostać ogłoszona upadłość 

Emitenta. W takiej sytuacji spłata jego zobowiązań, a w tym zobowiązań z Obligacji będzie podlegała regulacjom 

Prawa Upadłościowego. Przepisy te uniemożliwiają również skuteczną realizację przez Obligatariuszy 

uprawnienia do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogłoszenia upadłości Emitenta będzie 

natychmiastowa wymagalność jego zobowiązań, w tym zobowiązań z Obligacji. Wierzyciele będą zaspokajani na 

zasadach i w kolejności wskazanej w przepisach Prawa Upadłościowego. Zgodnie z tymi przepisami, 

wierzytelności z Obligacji będą spłacane po zaspokojeniu m.in. kosztów postępowania upadłościowego, 

należności pracowników powstałych przed ogłoszeniem upadłości, składek na ubezpieczenie społeczne za trzy 

ostatnie lata przed ogłoszeniem upadłości. 

 

Pomimo niewypłacalności Emitenta, wniosek o ogłoszenie upadłości może zostać oddalony lub postępowanie 

upadłościowe może zostać umorzone z braku majątku Emitenta na zaspokojenie kosztów postępowania. W razie 

niewypłacalności lub zagrożenia niewypłacalnością Emitenta jego zobowiązania, w tym zobowiązania z Obligacji, 

mogą również podlegać restrukturyzacji, w trybie przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego. 

 

W razie wszczęcia postępowania upadłościowego lub postępowania restrukturyzacyjnego prowadzenie egzekucji 

wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelności z Obligacji może nie być możliwe lub może być ograniczone 

przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sądu. 

 

Emitent terminowo reguluje swoje zobowiązania z tytułu wyemitowanych obligacji. Do dnia sporządzenia 

niniejszego dokumentu nie zaistniał przypadek niewywiązywania się lub nieterminowego wywiązywania się 

Emitenta z zobowiązań wynikających z obligacji 

 

Inwestorzy podejmując decyzje inwestycyjne powinni więc być w szczególności świadomi wysokiego ryzyka 

związanego z inwestowaniem wszystkich środków w obligacje jednego podmiotu i związanej z tym konieczności 

zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji.. 

 

3.2.2. Ryzyko stopy procentowej 

Oprocentowanie Obligacji ma charakter zmienny i zależy od kształtowania się poziomu Stopy Bazowej w okresie 

do Dnia Wykupu. Zmiana stopy bazowej w konsekwencji może spowodować, że inwestor zrealizuje dochód niższy 

od oczekiwanego (ryzyko dochodu). Jednocześnie zmienność stopy procentowej powoduje, że inwestor nie jest 

w stanie przewidzieć po jakiej stopie będzie mógł reinwestować otrzymywane płatności odsetkowe z Obligacji 

(ryzyko reinwestycji).  
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Dodatkowo zgodnie z Rozporządzeniem BMR, które ustanawia nowe zasady dla opracowywania, udostępniania 

oraz stosowania wskaźników referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. Według Rozporządzenia BMR, 

wskaźnikiem referencyjnym jest, m.in., dowolny indeks stanowiący odniesienie do określenia kwoty 

przypadającej do zapłaty z tytułu Obligacji. Stopą bazową stanowiącą podstawę do wyznaczenia oprocentowania 

zmiennego Obligacji będzie wskaźnik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), który jest ustalany 

przez GPW Benchmark S.A.  

Zgodnie z Rozporządzeniem BMR, z zastrzeżeniem okresu przejściowego, podmiot nadzorowany może stosować 

w Unii Europejskiej wskaźnik referencyjny, jeśli opracowywany jest on przez administratora mającego siedzibę 

lub miejsce zamieszkania w Unii Europejskiej i wpisanego do rejestru prowadzonego przez Europejski Urząd 

Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych zgodnie z art. 36 Rozporządzenia BMR lub wskaźnik referencyjny został 

wpisany do tego rejestru. W dniu 16 grudnia 2020 r., KNF jednogłośnie zezwoliła na prowadzenie przez GPW 

Benchmark S.A. działalności jako administrator wskaźników referencyjnych stóp procentowych, w tym 

kluczowych wskaźników referencyjnych, do których należy WIBOR (wpisany do wykazu kluczowych wskaźników 

referencyjnych, o którym mowa w art. 20 ust. 1 Rozporządzenia BMR). Oznacza to, że proces opracowywania 

tego rodzaju wskaźników referencyjnych przez GPW Benchmark SA będzie podlegał publicznemu nadzorowi, 

którego elementem jest też cykliczna ocena zdolności kluczowego wskaźnika referencyjnego do pomiaru danego 

rynku lub realiów gospodarczych.  

Rozporządzenie BMR może mieć istotny wpływ na obligacje o zmiennej stopie procentowej, dla których stopa 

procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaźników referencyjnych takich jak WIBOR, w szczególności, 

jeśli metodologia obliczania tego wskaźnika lub inne zasady dotyczące opracowywania takiego wskaźnika 

referencyjnego ulegną zmianie albo stawka WIBOR przestanie być publikowana.  

 

Zgodnie z Rozporządzeniem o Wskaźnikach Referencyjnych oraz Ustawą o Nadzorcze Makroostrożnościowym, 

Minister właściwy do spraw instytucji finansowych jest władny do określenia, w drodze rozporządzenia, 

zamiennika lub zamienników kluczowego wskaźnika referencyjnego w przypadku wystąpienia określonych w 

rozporządzeniu o Wskaźnikach Referencyjnych, zdarzeń związanych z zaprzestaniem lub prowadzących do 

zaprzestania publikowania kluczowego wskaźnika referencyjnego przez jego administratora, takich jak (i) 

wydanie przez KNF publicznego oświadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, że dany kluczowy wskaźnik 

referencyjny nie odzwierciedla już danego rynku lub realiów gospodarczych lub (ii) wycofanie lub zawieszenie 

zezwolenia na prowadzenie przez dany podmiot działalności jako administrator wskaźników referencyjnych stóp 

procentowych. Minister właściwy do spraw instytucji finansowych określa zamiennik kluczowego wskaźnika 

referencyjnego uwzględniając rekomendację Komitetu Stabilności Finansowej wydawaną w oparciu o stanowisko 

KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaźnika referencyjnego WIBOR, 

oprocentowanie Obligacji będzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego wskaźnika referencyjnego określony 

przez Ministra właściwego do spraw instytucji finansowych, chyba że Warunki Emisji Obligacji danej serii zawierać 

będą klauzulę awaryjną przewidującą trwały zamiennik WIBOR. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent nie jest w stanie przewidzieć w jaki sposób zmiana wskaźnika 

WIBOR i wprowadzenie nowego wskaźnika wpłynie na zmianę stopy procentowej emitowanych Obligacji. W 

przypadku gdy wartość nowego wskaźnika będzie wyższa, rentowność Obligacji będzie wyższa. Natomiast gdy 
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wartość nowego wskaźnika będzie niższa, może wpłynąć to na obniżenie rentowności Obligacji. Z informacji 

pojawiających się w przestrzeni publicznej wynika, że kwotowania nowego wskaźnika referencyjnego nie będą w 

sposób istotny odbiegać od dotychczasowego wskaźnika WIBOR. 

 

Zmiany te mogą wpłynąć na obniżenie lub wzrost poziomu wskaźnika referencyjnego, który stanowi podstawę 

do ustalenia Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Obniżenie Stopy Bazowej Obligacji, może w 

konsekwencji wpłynąć na obniżenie rentowności Obligacji. 

 

3.2.3. Ryzyko związane z wartością zabezpieczenia Obligacji 

Zabezpieczeniem roszczeń Obligatariuszy wynikających z Obligacji stanowić będzie m.in. hipoteka umowna 

ustanowiona docelowo na nieruchomościach o najwyższym pierwszeństwie zaspokojenia na rzecz 

Administratora Hipoteki, który wykonuje prawa i obowiązki wierzyciela hipotecznego we własnym imieniu lecz 

na rzecz Obligatariuszy z hipoteki łącznej do kwoty odpowiadającej 150% (sto pięćdziesiąt procent) wartości 

nominalnej przydzielonych Obligacji. 

Ze względu na zmienność rynku nieruchomości w Polsce, wartość przedmiotu zabezpieczenia może ulec zmianie. 

Istnieje ryzyko, że wartość, za którą możliwa będzie sprzedaż przedmiotu zabezpieczenia, w związku 

z zaspokojeniem roszczeń Obligatariuszy w przypadku niewykupienia Obligacji przez Spółkę, okaże się niższa 

od wyceny sporządzonej przez biegłego, a również, że będzie ona niewystarczająca na pokrycie całości 

zobowiązań z Obligacji, co oznacza możliwość poniesienia strat przez inwestora. 

 

3.2.4. Ryzyko niewpisania hipoteki  

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacje będą miały w Dniu Emisji status obligacji niezabezpieczonych hipotecznie, 

przy czym Emitent podejmie działania w celu ustanowienia hipoteki na zabezpieczenie Obligacji. Zabezpieczenie 

w postaci hipoteki zostanie ustanowione po emisji Obligacji (po zapisaniu Obligacji w Depozycie).  

Zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji Obligacji, Emitent zobowiązany jest spowodować by Hipoteka 

została wpisana z najwyższym pierwszeństwem do ksiąg wieczystych prowadzonych dla Nieruchomości do dnia 

30 czerwca 2024 r. Tym samym obligatariusze uzyskają zabezpieczenie ewentualnych roszczeń wynikających z 

Obligacji najpóźniej w ciągu roku od Dnia Emisji i przez cały ten okres od dnia Emisji nie będzie im przysługiwać 

uprawnienie do żądania natychmiastowego wykupu posiadanych Obligacji z uwagi na brak wpisu hipoteki.  

W konsekwencji w przypadku ewentualnego niespełnienia lub nieprawidłowego spełnienia świadczeń z Obligacji 

do czasu ustanowienia zabezpieczenia wierzytelności z Obligacji, istnieje ryzyko braku możliwości egzekucji z 

aktywa mającego być przedmiotem zabezpieczenia Obligacji (nieruchomość). 

Powyższe może skutkować niemożliwością zaspokojenia się Obligatariuszy w pełni lub w ogóle  z przedmiotu 

hipoteki. 

 

3.2.5. Ryzyko uznania hipoteki na nieruchomościach za bezskuteczną 

Zgodnie z art. 127 Prawa Upadłościowego istnieje ryzyko związane z możliwością uznania za bezskuteczne 

ustanowienie zabezpieczenie (w tym ustanowienie hipoteki) dokonane przez upadłego w ciągu 6 (sześciu) 

miesięcy przed dniem złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości. Natomiast zgodnie z art. 130 ustawy prawo 
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upadłościowe sędzia-komisarz na wniosek syndyka uzna za bezskuteczne w stosunku do masy upadłości 

obciążenie majątku upadłego hipoteką, jeżeli upadły nie był dłużnikiem osobistym zabezpieczonego wierzyciela, 

a obciążenie to zostało ustanowione w ciągu roku przed dniem złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości 

i w związku z jego ustanowieniem upadły nie otrzymał żadnego świadczenia lub otrzymał świadczenie, które jest 

niewspółmiernie niskie do wartości udzielanego zabezpieczenia.  

 

Między Emitentem a spółkami z Grupy Emitenta będącymi właścicielami (użytkownikami wieczystymi) 

Nieruchomości, na których zostanie ustanowiona Hipoteka, przed Dniem Emisji zostanie zawarta odpłatna 

umowa udostępnienia nieruchomości na zabezpieczenie Obligacji. 

W przypadku ogłoszenia upadłości spółki z Grupy Emitenta będącej właścicielem nieruchomości zabezpieczającej 

Obligacje, istnieje ryzyko uznania przedmiotowej hipoteki za bezskuteczną w stosunku do masy upadłości. 

W takim wypadku, Obligatariusze nie będą mogli zaspokoić swoich roszczeń z przedmiotu tej hipoteki. 

3.2.6. Ryzyko związane z administratorem zabezpieczeń 

Otrzymanie przez Obligatariusza środków z egzekucji z przedmiotu zabezpieczenia uzależnione jest od podjęcia 

określonych działań przez administratora zabezpieczeń. W efekcie Obligatariusz może być narażony na ryzyko 

związane z: niepodejmowaniem działań przez danego administratora zabezpieczeń, nienależytym działaniem 

danego administratora zabezpieczeń, czasowym brakiem administratora zabezpieczeń w związku z jego zmianą, 

likwidacją lub upadłością. 

 

3.2.7. Ryzyko związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy 

Zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji, podjęcie uchwały przez Zgromadzenie Obligatariuszy jest 

konieczne do możliwości zażądania przez Obligatariuszy wcześniejszego wykupu Obligacji w przypadku 

wystąpienia Względnej Podstawy Wcześniejszego Wykupu. Tym samym Obligatariusz nie będzie mógł 

samodzielnie – bez współdziałania z innymi Obligatariuszami – skorzystać z przysługujących mu uprawnień, gdyż: 

(i) emitent będzie zobowiązany do zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy na żądanie Obligatariuszy 

w przypadkach określonych w Warunkach Emisji, (ii) do podjęcia uchwał przez Zgromadzenie Obligatariuszy 

wymagane jest kworum oraz większość głosów określone w Warunkach Emisji. 

Przed wystąpieniem jednej z Względnych Podstaw Wcześniejszego Wykupu Emitent może zwołać Zgromadzenie 

Obligatariuszy w celu podjęcia uchwały wyrażającej zgodę na dokonanie takiej czynności.  

Ponadto istnieje możliwość podejmowania przez zgromadzenie Obligatariuszy uchwał bez zgody wszystkich 

Obligatariuszy, a treść uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy może być sprzeczna z indywidualnymi interesami 

pojedynczego Obligatariusza. 

 

3.2.8. Ryzyko natychmiastowego wykupu Obligacji z powodu likwidacji Emitenta lub w przypadku połączenia 

Emitenta z innym podmiotem  

W razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia 

likwidacji. 

W przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, 

Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu 

Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do ich emitowania. 
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3.2.9. Ryzyko przedterminowego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta 

Stosownie do postanowień Warunków Emisji, Emitent będzie uprawniony, począwszy od IV okresu odsetkowego, 

do wcześniejszego wykupu całości lub części Obligacji, przy czym wówczas Emitent zapłaci Obligatariuszom 

premię na zasadach określonych w Warunkach Emisji. W przypadku wykonania przez Emitenta uprawnienia 

do wcześniejszego wykupu Obligacji, Obligacje w zakresie w jakim zostaną wykupione ulegną umorzeniu, a tym 

samym Obligatariuszom nie będą przysługiwały prawa wynikające z tych Obligacji, które zostaną wcześniej 

wykupione (w tym prawo do wypłaty odsetek od Obligacji) za cały okres, na który Obligacje zostały 

wyemitowane. 

 

3.2.10.Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Obligatariusza 

W przypadku wystąpienia i trwania któregokolwiek ze wskazanych w Warunkach Emisji zdarzeń uprawniających 

Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Obligatariusz może zażądać wcześniejszego wykupu 

Obligacji.  

W takim wypadku, Obligacje będą podlegać wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu, w 

związku z czym Obligatariuszom nie będą przysługiwały prawa wynikające z tych Obligacji, które zostaną 

wykupione, a Emitent może być narażony na ryzyko utraty płynności. 

 

3.2.11.Ryzyko związane z postępowaniem upadłościowym lub restrukturyzacyjnym 

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

wcześniejszego wykupu obligacji, w kontekście przepisów ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo 

restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 2020 r., poz. 814) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (t.j. Dz. 

U. z 2020 r., poz. 1228), a w szczególności w kontekście ograniczeń co do możliwości wykupu obligacji jakie 

przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku złożenia wniosku o otwarcie postępowania 

restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia tego postępowania, czy też w przypadku złożenia wniosku o ogłoszenie 

upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 

 

3.3. Czynniki ryzyka związane z wprowadzeniem Obligacji do obrotu zorganizowanego  
 

3.3.1. Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami 

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

dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie 

obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, Komisja może zażądać od firmy inwestycyjnej organizującej 

alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

W żądaniu, o którym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, Komisja może wskazać termin, do którego 

zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, jeżeli zachodzą uzasadnione obawy, 

że w dniu jego upływu będą zachodziły przesłanki, o których mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie. 

Komisja uchyla decyzję zawierającą żądanie, o którym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy 

po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego 

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

naruszenia interesów inwestorów. 
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Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu może podjąć decyzję 

o zawieszeniu 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. Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu formuje Komisję o podjęciu decyzji o zawieszeniu 

instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości.  

 

W przypadku zawieszenia z obrotu na Rynku ASO Catalyst na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie 

lub otrzymania od właściwego organu nadzoru innego państwa członkowskiego sprawującego w tym państwie 

nadzór nad Rynkiem ASO Catalyst informacji o wystąpieniu przez ten organ z żądaniem zawieszenia z obrotu 

określonego instrumentu finansowego, Komisja występuje do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu, 

z żądaniem zawieszenia obrotu tego instrumentu finansowego, w przypadku gdy takie zawieszenie obrotu 

związane jest z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, 

manipulacji na rynku lub podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie 

lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie 

zawieszenie z obrotu mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowania rynku. 

Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO GPW, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO GPW, 

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi:  

1) na wniosek emitenta; 

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

3) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

Na podstawie § 11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW, zawieszając obrót instrumentami finansowymi 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 Organizatora Alternatywnego 

Systemu Obrotu zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, 

o których mowa w ust. 1 pkt 2) lub 3) powyżej. 

Na podstawie § 11 ust. 2 Regulaminu ASO GPW, w przypadkach określonych przepisami prawa Organizator 

Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres wynikający z tych 

przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obrót 

instrumentami dłużnymi niezwłocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na 

rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie 

zawieszenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej 

o emitencie lub instrumencie dłużnym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie 

zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowaniu rynku.  

 

3.3.2. Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu 
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Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi 

zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu 

obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub powodowałby naruszenie interesów inwestorów, 

GPW, na żądanie KNF, mają obowiązek wykluczyć te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu może podjąć decyzję 

o 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. Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu formuje Komisję o podjęciu decyzji o wykluczeniu 

instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości.  

W przypadku wykluczenia z obrotu z Rynku ASO Catalyst na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie 

lub otrzymania od właściwego organu nadzoru innego państwa członkowskiego sprawującego w tym państwie 

nadzór nad Rynkiem ASO Catalyst informacji o wystąpieniu przez ten organ z żądaniem wykluczenia z obrotu 

określonego instrumentu finansowego, Komisja występuje do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu, 

z żądaniem wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego, w przypadku gdy takie wykluczenie z obrotu 

związane jest z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, 

manipulacji na rynku lub podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie 

lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie 

wykluczenie z obrotu mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowania rynku. 

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO może wykluczyć instrumenty 

finansowe z obrotu: 

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

przez emitenta dodatkowych warunków, 

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

3) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO, 

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

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

przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić odpowiednio nie wcześniej 

niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem przekształcenia  

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW Organizator ASO 

wyklucza instrumenty finansowe z obrotu: 

1) w przypadkach określonych przepisami prawa, 

2) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, 

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów, 

4) po uprawomocnieniu się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta dłużnych instrumentów 

finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości emitenta 

dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek nie wystarcza lub wystarcza 

jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania lub postanowienia o umorzeniu przez sąd postępowania 
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upadłościowego emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek nie 

wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 
Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjęciem 

decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator 

Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

Zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z obrotu 

instrumenty finansowe niezwłocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na 

rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie 

wykluczenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej 

o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia 596/2014, chyba że takie 

wykluczenie z obrotu mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowania rynku. 

 

3.3.3. Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

Obrót obligacjami notowanymi na Rynku ASO Catalyst wiąże się z ryzykiem zmienności kursu. W wyniku zmiany 

sytuacji finansowej Emitenta oraz oczekiwanej premii za ryzyko, rynkowa wycena Obligacji może ulegać 

wahaniom. Ponadto na poziom kursu rynkowego wpływ może mieć relacja podaży i popytu na Obligacje. 

W okresie do Dnia Wykupu Obligacji ich wycena może różnić się od ceny emisyjnej. 

W związku z wprowadzeniem Obligacji do obrotu na Rynek ASO Catalyst, istnieje ryzyko, że obrót Obligacjami 

będzie ograniczony z uwagi na brak zleceń kupna/sprzedaży ze strony inwestorów. W wyniku zmian sytuacji 

finansowej Emitenta oraz ogólnej sytuacji na Rynku ASO Catalyst wahaniom może ulegać płynność Obligacji. W 

związku z powyższym nie jest możliwe na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu zapewnienie, że Obligacje 

będą mogły zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie. 

 

3.3.4. Ryzyko związane z karami regulaminowymi nakładanymi przez GPW  

Zgodnie z §17c ust. 1 Regulaminu ASO GPW, jeżeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących 

w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w Rozdziale 

V Regulaminu ASO GPW, w szczególności obowiązki określone w § 15a-15b lub w § 17-17b Regulaminu ASO 

GPW, organizator Rynku ASO Catalyst może, w zależności od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub 

uchybienia: 

• upomnieć emitenta;  

• nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł;  

Zgodnie z § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary 

pieniężnej, Organizator Alternatywnego Systemu może wyznaczyć emitentowi termin na zaniechanie 

dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim naruszeniom w przyszłości, 

w szczególności może zobowiązać emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub informacji w trybie 

i na warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO GPW, w przypadku gdy emitent nie wykonuje nałożonej na niego kary lub 

pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie 

obrotu, bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w Rozdziale V Regulaminu ASO GPW, 
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lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, 

Organizator Rynku ASO Catalyst 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 zł. 

Zgodnie z § 17d Regulaminu ASO, organizator Rynku ASO Catalyst może opublikować na swojej stronie 

internetowej informację o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepisów obowiązujących w 

alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienależytego wykonywania przez emitenta obowiązków 

lub o nałożeniu kary na emitenta. 

 

3.3.5. Ryzyko nałożenia kar administracyjnych przez KNF 

Zgodnie z Ustawą o Ofercie w wypadku, gdy emitent nie wykonuje obowiązków wymaganych przez przepisy 

prawa lub wykonuje je nienależycie, w szczególności obowiązki informacyjne, KNF może wydać decyzję o 

wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu albo nałożyć karę pieniężną w wysokości do 1 mln PLN, albo 

zastosować obie sankcje łącznie.  

W dniu 3 lipca 2016 roku weszło w życie Rozporządzenie MAR, na podstawie którego zostały przyznane Komisji 

uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych środków administracyjnych, 

w wysokości i w zakresie, co najmniej określonym w art. 30 ust. 2 Rozporządzenia MAR. 

Zgodnie z Ustawą o Obrocie w przypadku naruszenia postanowień Rozporządzenia MAR na każdego, kto dokonał 

naruszenia może zostać nałożona sankcja administracyjna w maksymalnej wysokości co najmniej:  

a) w przypadku naruszeń art. 14 lit. a Rozporządzenia MAR, tj. wykorzystanie informacji poufnej – podlega 

grzywnie do 5.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności od 3 miesięcy do lat 5, albo obu tym karom 

łącznie; 

b) w przypadku naruszeń art. 14 lit. b Rozporządzenia MAR, tj. udzielenie rekomendacji lub nakłania 

do nabycia lub zbycia instrumentów finansowych, których dotyczy informacja poufna – podlega grzywnie 

do 2.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności do lat 4, albo obu tym karom łącznie; 

c) w przypadku naruszeń art. 14 lit. c Rozporządzenia MAR, tj. ujawnienie informacji poufnej – podlega 

grzywnie do 2.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności do lat 4, albo obu tym karom łącznie; 

d) w przypadku naruszeń art. 15 Rozporządzenia MAR, tj. dokonanie manipulacji – podlega grzywnie 

do 5.000.000 zł albo karze pozbawienia wolności od 3 miesięcy do lat 5, albo obu tym karom łącznie, 

a w przypadku wejścia w porozumienie z inną osobą w celu dokonania manipulacji podlega grzywnie 

do 2.000.000 zł; 

e) w przypadku naruszeń art. 16 Rozporządzenia MAR, tj. naruszenie obowiązku posiadania rozwiązań, 

systemów i procedur lub nieprzekazania informacji lub przekazanie ich z naruszeniem warunków 

określonych podlega karze pieniężnej: 

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 4.145.600 zł; 

• w przypadku innych podmiotów – do wysokości 10.364.000 zł lub do kwoty stanowiącej równowartość 

2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym 

za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 10.364.000 zł; 

f) w przypadku naruszeń art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR, tj. sporządzenie i aktualizacja listy osób 

mających dostęp do informacji poufnych, Komisja może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną 

do wysokości: 

• 4.145.600 zł, lub  
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• do kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim 

zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 4.145.600 zł, 

g) w przypadku naruszeń art. 19 ust. 1-7 Rozporządzenia MAR, tj. obowiązek powiadomienia Komisji oraz 

Emitenta o transakcjach na instrumentach finansowych emitenta, Komisja może, w drodze decyzji, nałożyć 

karę pieniężną:  

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku innych podmiotów – do wysokości 4.145.600 zł, 

• w przypadku, gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez 

podmiot w wyniku naruszeń, o których mowa powyżej zamiast kary, o których mowa w tych 

punktach, Komisja może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści 

lub unikniętej straty; 

h) w przypadku naruszeń art. 19 ust. 11 Rozporządzenia MAR, tj., dokonanie transakcji na rachunek własny lub 

na rachunek osoby trzeciej w czasie trwania okresu zamkniętego, Komisja może nałożyć, w drodze decyzji: 

• karę pieniężną do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez 

podmiot w wyniku naruszeń, o których mowa powyżej zamiast kary, o której mowa w tym punkcie, 

Komisja może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub 

unikniętej straty. 

i) w przypadku naruszeń art. 20 ust. 1 Rozporządzenia MAR, tj. sporządzenie lub rozpowszechnienie 

rekomendacji inwestycyjnej lub innej informacji rekomendującej lub sugerującej strategię inwestycyjną lub 

nie zachowanie należytej staranności przy dokonywaniu tych czynności, lub nie zapewnia rzetelności 

sporządzanych rekomendacji albo nie ujawnienie swojego interesu i konfliktów interesów istniejących 

w chwili ich sporządzania lub rozpowszechniania, Komisja może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną: 

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku innych podmiotów – do wysokości 4.145.600 zł lub do kwoty stanowiącej 

równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym 

sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 4.145.600 zł, 

• w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez 

podmiot w wyniku naruszeń, o których mowa powyżej zamiast kary, o której mowa w tych punktach, 

Komisja może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub 

unikniętej straty. 

Mając na uwadze powyższe pomimo dokładania przez Emitenta szczególnej staranności i rzetelności 

w wykonywaniu ciążących na Emitencie obowiązków nie można wykluczyć, że w przyszłości może wystąpić 

którakolwiek z przesłanek stanowiących podstawę dla KNF do nałożenia na Emitenta wskazanych powyżej sankcji 

administracyjnych. Nałożenie przez KNF kary może wpłynąć negatywnie na reputację Spółki oraz jej postrzeganie 

przez otoczenie zewnętrzne. 
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IV. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU 
OBROTU 

 

4.1. Cel emisji 
Po odliczeniu kosztów emisji środki z emisji zostaną wykorzystane na finansowanie podstawowej działalności 

Emitenta, w tym na refinansowanie istniejącego zadłużenia Emitenta. 

 

4.2. Rodzaj emitowanych instrumentów dłużnych 
Obligacje na okaziciela nieposiadające formy dokumentu w rozumieniu art. 8 ust 1 Ustawy o Obligacjach, 

niezabezpieczone na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, emitowane w serii X, o oprocentowaniu zmiennym.  

Emisja Obligacji jest realizowana na podstawie: 

• art. 2 pkt 1 lit. a) i art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, 

• Uchwały Zarządu nr 5/2023 Emitenta z dnia 1 czerwca r. w sprawie emisji obligacji. 

 

Obligacje emitowane są w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, przy czym zgodnie z art. 1 

ust. 4 lit. a lub b lub d Rozporządzenia prospektowego w związku z art. 3 ust. 1a Ustawy o Ofercie nie jest 

wymagane sporządzenie prospektu ani memorandum informacyjnego.  

 

4.3. Wielkość emisji 
W ramach serii X Emitent wyemituje do 60.000 (sześćdziesiąt tysięcy) Obligacji o łącznej wartości nominalnej do 

60.000.000,00 (sześćdziesiąt milionów) złotych. 

 

4.4. Wartość nominalna i cena emisyjna obligacji 
Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 PLN (jeden tysiąc złotych). Cena emisyjna jednej Obligacji 

wynosiła 1.000,00 PLN (jeden tysiąc złotych). 

 

4.5. Informacje o wynikach subskrypcji lub sprzedaży instrumentów dłużnych będących przedmiotem 

wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem określonym w § 10 Załącznika nr 4 do Regulaminu 

Zdarzenie Obligacje serii X 

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży 2 czerwca 2023 r. – 20 czerwca 2023 r. 

Data przydziału instrumentów dłużnych 3 lipca 2023 r. 

Liczba instrumentów dłużnych objętych subskrypcją  60.000 (sześćdziesiąt tysięcy) 

Stopy redukcji w poszczególnych transzach 18,93% 

Liczba instrumentów dłużnych, które zostały przydzielone 60.000 (sześćdziesiąt tysięcy) 

Ceny po jakiej instrumenty dłużne były nabywane 

(obejmowane) 
1.000,00 (jeden tysiąc) złotych 

Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty dłużne 61 

Liczba osób, którym przydzielono instrumenty dłużne 54 

Informacji czy osoby, którym przydzielono Obligacje w 

ramach przeprowadzonej subskrypcji nie są podmiotami 

Emitent przydzielił 3 774 sztuk Obligacji 
podmiotowi powiązanemu z Emitentem w 
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powiązanymi z Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 

6 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu 
Alternatywnego Systemu Obrotu  

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty 

dłużne w ramach wykonywania umów o subemisję 
Nie dotyczy 

Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały 

zaliczone do kosztów emisji, ze wskazaniem wysokości 

kosztów według ich tytułów 

Łączne koszty wyniosły 779 273,00 PLN. Na 

koszty emisji składają się koszty przygotowania 

i przeprowadzenia oferty oraz koszty 

przygotowania niniejszego dokumentu. 

Metoda rozliczenia tych kosztów w księgach rachunkowych 

i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym 

emitenta 

Koszty Emitenta związane z oferowaniem 

Obligacji są rozliczane w czasie przez okres do 

dnia wykupu Obligacji. 

 

Zostało skierowanych 89 ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a Rozporządzenia prospektowego. 

Zostało skierowanych 110 ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b Rozporządzenia prospektowego. 

Zostało skierowanych 0 oferty na podstawie art. 1 ust. 4 lit. d Rozporządzenia prospektowego. 

 

Przydział Obligacji Emitenta ma charakter warunkowy, tzn. nastąpi pod warunkiem rejestracji obligacji serii X 

w Krajowym Depozycie Papierów Wartościowych S.A. 

Ostateczne informacje w powyższym zakresie zostaną zaprezentowane przez Emitenta w raporcie bieżącym  

 

4.6. Wykup Obligacji
Wykup Obligacji nastąpi w 3 lipca 2026 r., z zastrzeżeniem pkt 12.2 Warunków Emisji. 

 

Wykup w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu, o którym mowa w pkt 4.6.1 i 4.6.2 Noty 

Informacyjnej, zostanie przeprowadzony za pośrednictwem KDPW, zgodnie z Regulacjami KDPW oraz 

podmiotów prowadzących Rachunki Papierów Wartościowych i Rachunki Zbiorcze, na których zapisane będą 

Obligacje. 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia będzie liczba Obligacji zapisanych na Rachunku Papierów 

Wartościowych lub Rachunku Zbiorczym z upływem dnia ustalenia prawa do otrzymania świadczenia z tytułu 

Wykupu, przypadającego na 3 (trzy) Dni Roboczych przed Dniem Wykupu. 

 

4.6.1. Wcześniejszy wykup na żądanie Obligatariusza 

Każdy Obligatariusz może przed Dniem Wykupu żądać wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji tylko 

w przypadkach i na zasadach określonych w pkt 13 Warunków Emisji Obligacji, stanowiących załącznik 

do niniejszej Noty Informacyjnej (pkt 5.4 Noty Informacyjnej). 

 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, według najlepszej wiedzy Emitenta, nie wystąpiły przesłanki 

uprawniające Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu. 
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4.6.2. Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta 

Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu całości lub części Obligacji, najwcześniej na koniec II Okresu 

Odsetkowego tylko w przypadkach i na zasadach określonych w pkt 14 Warunków Emisji Obligacji, stanowiących 

załącznik do niniejszej Noty Informacyjnej (pkt 5.4 Noty Informacyjnej). 

 

Skorzystanie przez Emitenta z prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji, będzie wymagało zawieszenia obrotu 

Obligacjami w ASO. W takim przypadku Emitent składa wniosek na GPW, na którym dokonywany jest obrót 

papierami wartościowymi podlegającymi przedterminowemu wykupowi, o zawieszenie obrotu tymi papierami 

na zasadach określonych w Szczegółowych Zasad Działania KDPW. 

 

4.7. Warunki wypłaty oprocentowania Obligacji 
Wypłata odsetek będzie mogła nastąpić zgodnie z następującymi punktami Warunków Emisji zamieszczonymi 

w pkt 5.4 Noty Informacyjnej: 

• punkt 16 Odsetki od Obligacji (Oprocentowanie), 

• punkt 17 Sposób wypłaty świadczeń z Obligacji 

 

Obligacje są oprocentowane. Wysokość oprocentowania Obligacji jest zmienna i jest równa Stopie Bazowej 

powiększonej o Marżę w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni) i Wartości Wynagrodzenia 

Dodatkowego.  

 

Marża dla Obligacji wynosi 4,2 % w skali roku, z zastrzeżeniem, że w przypadku gdy Wskaźnik Zadłużenia Netto 

będzie: 

a) wyższy niż 1,00 lecz nie wyższy niż 1,20, to Marża ulegnie zwiększeniu o 0,75 punktu procentowego (w 

skali roku); 

b) wyższy niż 1,20, to Marża ulegnie zwiększeniu o 1,50 punktu procentowego (w skali roku). 

 

Podwyższona Marża będzie obowiązywać począwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie 

Odsetkowym, w którym zostały udostępnione informacje o wysokości Wskaźnika Zadłużenia Netto i informacje 

niezbędne do jego obliczenia, na podstawie którego została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto 

na poziomie odpowiednio: (i) powyżej 1,00 lecz nie więcej niż 1,20 albo (ii) powyżej 1,20. Obniżenie Marży do 

poziomu sprzed podwyższenia nastąpi w przypadku, gdy Wskaźnik Zadłużenia Netto będzie odpowiednio: (i) 

równy lub niższy niż 1,00 lub (ii) równy lub niższy niż 1,20. Obniżona Marża, właściwa wg poziomów określonych 

w pkt. 15.5.1 będzie obowiązywała począwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w 

którym zostały udostępnione informacje o wysokości Wskaźnika Zadłużenia Netto i informacje niezbędne do jego 

obliczenia, na podstawie którego została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto na poziomie (i) 

równym lub niższym niż 1,00 lub (ii) równym lub niższym niż 1,20. 

Stopę Bazową stanowi stawka WIBOR 6M, tj. ustalona z dokładnością do 0,01 punktu procentowego wysokość 

oprocentowania pożyczek na polskim rynku międzybankowym dla okresu 6-miesięcznego WIBOR (Warsaw 

Interbank Offered Rate) i podanej przez GPW Benchmark S.A. na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej 

stronie, która ją zastąpi. 

http://www.gpwbenchmark.pl/
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Sposób ustalenia Stopy Bazowej został opisany w pkt 15.4 Warunków Emisji zamieszczonych w pkt 5.4. Noty 

Informacyjnej. 

 

Płatność Odsetek będzie realizowana w następujących dniach wskazanych w poniższej tabeli: 

Numer Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego 

Okresu Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego oraz Dzień 

Płatności Odsetek 

Dzień Ustalenia Praw 

1)  Dzień Emisji  3 stycznia 2024 r. 28 grudnia 2023 r. 

2)  3 stycznia 2024 r. 3 lipca 2024 r. 28 czerwca 2024 r. 

3)  3 lipca 2024 r. 3 stycznia 2025 r. 30 grudnia 2024 r. 

4)  3 stycznia 2025 r. 3 lipca 2025 r. 30 czerwca 2025 r. 

5)  3 lipca 2025 r. 3 stycznia 2026 r. 20grudnia 2025 r. 

6)  3 stycznia 2026 r. 3 lipca 2026 r. 30 czerwca 2026 r. 

 

4.8. Wysokość i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielającego zabezpieczenia 
Na Dzień Emisji (zapisanie Obligacji w  Depozycie) Obligacje niebyły zabezpieczone, przy czym przy Hipoteka 

zostanie ustanowiona dopiero po Dniu Emisji.  

 

Hipoteka

Zabezpieczeniem Obligacji będzie Hipoteka na wszystkich Nieruchomościach, która zostanie ustanowiona z 

najwyższym pierwszeństwie zaspokojenia na rzecz Administratora Hipoteki do kwoty odpowiadającej 150 (sto 

pięćdziesiąt) % wartości nominalnej wstępnie alokowanych Obligacji („Hipoteka”), przy czym: 

a) Przedmiotem Hipoteki będą następujące nieruchomości:  

„Nieruchomości” oznacza łącznie następujące nieruchomości (lub niektóre z nich jeśli tak wynika z 

kontekstu): (i) Nieruchomość Gwiaździsta, (ii) Nieruchomość Dudka, (iii) Nieruchomość Marynin oraz (iii) 

Lokale KEN; 

„Lokale KEN” oznacza następujące lokale zlokalizowane w Warszawie przy Al. KEN 57, dla których księgi 

wieczyste prowadzone są przez Sąd Rejonowy Dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, XIII Wydział Ksiąg 

Wieczystych: 

nr lokalu nr księgi wieczystej wartość szacunkowa (PLN) 

4 WA5M/00468863/7 970 000 

U8 WA5M/00468870/9 1 456 000 

45 WA5M/00468864/4 966 000 

47 WA5M/00468865/1 1 643 000 

47/A WA5M/00468866/8 1 686 000 

82 WA5M/00468867/5 956 000 

117 WA5M/00468868/2 1 025 000 
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120 WA5M/00468869/9 1 486 000 

1 WA5M/00468861/3 1 044 000 

„Nieruchomość Gwiaździsta” oznacza nieruchomość budynkową położoną w Warszawie przy ul. 

Gwiaździstej 71, stanowiącą działkę ewidencyjną nr 1/7 obręb 7-04-03, dzielnica Bielany dla której Sąd 

Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa W Warszawie, VI Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę 

wieczystą WA1M/00484997/5, wyceniona zgodnie z operatem szacunkowym na kwotę 7.400.000 zł; 

„Nieruchomość Dudka” oznacza następującą nieruchomość gruntową położoną w Warszawie przy ul. 

Dudka, dla której księgi wieczyste prowadzi Sąd Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa IX Wydział Ksiąg 

Wieczystych: 

nr księgi wieczystej nr działki Powierzchnia 

(m2) 
wartość szacunkowa (PLN) 

WA3M/00178021/9 90, 92, 94, 96, 98, 100, 102 15629 8 555 000 

WA3M/00532361/4 103, 104, 115, 126 38149 30 593 000 

WA3M/00461939/8 127/1, 127/2 7387 

WA3M/00461933/6 88 2238 1 225 000 

„Nieruchomość Marynin” oznacza następującą nieruchomość gruntową położoną w Warszawie przy ul. 

Marynin, dla której księgi wieczyste prowadzi Sąd Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa VI Wydział Ksiąg 

Wieczystych: 

nr księgi wieczystej nr działki Powierzchnia (m2) wartość szacunkowa (PLN) 

WA1M/00551164/8 81, 80/4 1323 6 659 000 

WA1M/00518874/5 79 1056 5 315 000 

WA1M/00044807/1 76 2795 14 069 000 

WA1M/00553983/9 82 555 2 794 000 

WA1M/00460951/7 83 560 2 819 000 

b) Hipoteka zostanie ustanowiona na podstawie aktu notarialnego z dnia 27 czerwca 2023 r. (Repertorium 
A nr 9951/2023, w którym z zawarto oświadczenie o ustanowieniu Hipotek i poddaniu się egzekucji;  

c) Wraz z oświadczeniami o ustanowieniu Hipoteki, dłużnicy hipoteczni złożą w formie aktu notarialnego 

oświadczenia o poddaniu się egzekucji w trybie art. 777 § 1 Kodeksu Postępowania Cywilnego do kwoty 

równej sumie Hipoteki, w celu zaspokojenia wierzytelności, które będą wynikać z Obligacji, w 

szczególności zobowiązania do zapłaty odsetek od Obligacji i należności z tytułu wykupu Obligacji oraz 

wszelkich kosztów i wydatków poniesionych przez Obligatariuszy w związku z dochodzeniem wykonania 

przez Emitenta zobowiązań pieniężnych z Obligacji, łącznie z odsetkami ustawowymi za opóźnienie w 

wykonaniu zobowiązań wynikających z Obligacji przez Emitenta, przy czym Administrator Hipoteki 

będzie uprawniony do wystąpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalności takiemu aktowi 

notarialnemu w terminie do 30 czerwca 2028 r. Każdorazowa zmiana dłużnika hipotecznego wymaga 

złożenia oświadczenia o poddaniu się rygorowi egzekucji, o którym mowa w zdaniu powyżej z nabytej 

przez niego Nieruchomości w terminie nie dłuższym niż 14 Dni Roboczych od dnia w którym nastąpiło 

nabycie Nieruchomości przez nowego dłużnika hipotecznego (na zasadach analogicznych jak określone 

powyżej). 
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d) Na dzień sporządzenia niniejszej  Noty Informacyjnej Hipoteka nie została wpisana przez właściwe sądy 

wieczystoksięgowe do wszystkich ksiąg wieczystych. Hipoteka na Nieruchomościach zostanie wpisana 

do księgi wieczystej z najwyższym pierwszeństwem zaspokojenia w terminie do dnia 30 czerwca 2024 

r., Termin ten uznaje się za termin ustanowienia zabezpieczenia w rozumieniu art. 74 ust. 3 Ustawy o 

Obligacjach. Emitent może zwołać Zgromadzenie Inwestorów celem uzyskania  zgody na zmianę tego 

terminu.  

e) Wyceny Nieruchomości zostały sporządzone przez rzeczoznawcę majątkowego, który został wybrany 

przez Emitenta, ponieważ posiada wymagane doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność 

wyceny oraz zachowuje bezstronność i niezależność przy jej sporządzaniu oraz spełnia wymogi 

określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Wyciągi z operatów szacunkowych stanowią Załącznik 

nr 1 do Warunków Emisji. Na żądanie adresata Propozycji Nabycia lub Obligatariusza  Emitent udostępni 

kompletną wycenę. 

f) Na wniosek Emitenta działki lub nieruchomości będą podlegać zwolnieniu spod obciążenia Hipoteką. 

Szczegółowy opis mechanizmu zwalnia przedmiotu zabezpieczenia została opisany w pkt. 10.3. i nn. 

Warunków Emisji Obligacji. 

 

Cesja praw z polis ubezpieczeniowych Lokali  

Zabezpieczeniem zobowiązań z Obligacji jest cesja – przeniesienie praw z polisy ubezpieczeniowej 

zabezpieczającej Lokale KEN oraz Nieruchomość Gwiaździsta  na Administratora Zabezpieczeń, przy czym: 

a) W dniu 28 czerwca 2023 r. została zawarta pomiędzy ubezpieczającym a Administratorem Zabezpieczeń 

umowa przelewu wierzytelności z polisy ubezpieczeniowej o charakterze zbiorczym na kwotę nie niższą 

niż szacunkowa łączna wartość odpowiednio Lokali KEN i Nieruchomości Gwiaździsta wskazane 

w Warunkach Emisji i w zakresie wszelkich wierzytelności z tej polisy dotyczących ww. Nieruchomości;  

b) zapewniona zostanie ciągłość ubezpieczenia przedmiotowych Nieruchomości i przelewu wierzytelności 

z polis ubezpieczeniowych na rzecz Administratora Zabezpieczenia na warunkach analogicznych (nie 

gorszych)  do dnia wykupu wszystkich Obligacji lub do dnia ich zwolnienia z obciążenia Hipoteką zgodnie 

z Warunkami Emisji; 

c) w przypadku uregulowania wszystkich zobowiązań z Obligacji nastąpi zwrotny przelew wierzytelności. 

 

Nazwa (firma) administratora hipoteki, jego siedziba, adres i numery telekomunikacyjne, sąd rejestrowy i numery 

rejestrów 

Nazwa (firma) administratora 

hipoteki: 
BSWW Trust spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Nazwa (firma) skrócona: BSWW Trust sp. z o.o.

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: VARSO 2, ul. Chmielna 73, 00-801 Warszawa 

Numer KRS: 0000505020 

REGON: 147161309 
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NIP: 5252584345 

 

4.9. Zgromadzenie Obligatariuszy 
Warunki Emisji przewidują Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 i art. 49 ust. 1 Ustawy Obligacjach. 

 

Obligatariusze mogą podejmować decyzje w ramach zgromadzenia obligatariuszy. Zgromadzenie obligatariuszy 

może podjąć uchwałę w sprawie zmiany wszystkich postanowień Warunków Emisji, przy czym zmiana taka 

dochodzi do skutku wyłącznie, jeżeli zgodę na taką zmianę Warunków Emisji wyrazi Emitent. Brak publikacji 

oświadczenia o zgodzie oznacza brak zgody Emitenta na zmianę Warunków Emisji. Ponadto, zgromadzenie 

obligatariuszy może podejmować w drodze uchwały decyzje w innych sprawach wskazanych w Warunkach Emisji. 

 

Zasady zwoływania i odbywania zgromadzenia obligatariuszy określa Ustawa o Obligacjach i Regulamin 

stanowiący załącznik do WEO. Zgromadzenie obligatariuszy może odbywać się w miejscowości siedziby Emitenta 

lub w Warszawie. 

 

Uchwały zgromadzenia obligatariuszy zapadają większością określoną w Ustawie o Obligacjach. 

Regulaminem Zgromadzenia Obligatariuszy stanowiący Załącznik nr 1 do Warunków Emisji. 

 

4.10. Wycena przedmiotu hipoteki dokonana przez uprawnionego biegłego 

Wyceny Nieruchomości zostały sporządzone przez rzeczoznawcę majątkowego Daniela Kaflika z firmy Estimus 

Consulting Nieruchomość Daniel Kaflik, który został wybrany przez Emitenta, ponieważ posiada wymagane 

doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowuje bezstronność i niezależność przy 

jej sporządzaniu oraz spełnia wymogi określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Wyceny Nieruchomości 

stanowią załączniki do Warunków Emisji Obligacji Noty Informacyjnej (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej). 

 

„Lokale KEN”  

nr lokalu wartość szacunkowa (PLN) 

4 970 000 

U8 1 456 000 

45 966 000 

47 1 643 000 

47/A 1 686 000 

82 956 000 

117 1 025 000 

120 1 486 000 

1 1 044 000 

 

„Nieruchomość Gwiaździsta” wyceniona zgodnie z operatem szacunkowym na kwotę 7.400.000 zł; 
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„Nieruchomość Dudka”  

nr działki wartość szacunkowa (PLN) 

90, 92, 94, 96, 98, 100, 102 8 555 000 

103, 104, 115, 126 
30 593 000 

127/1, 127/2 

88 1 225 000 

 
„Nieruchomość Marynin”  

nr działki wartość szacunkowa (PLN) 

81, 80/4 6 659 000 

79 5 315 000 

76 14 069 000 

82 2 794 000 

83 2 819 000 

 

Łączna wartość szacunkowa Nieruchomości wynosi 90 512 000,00  PLN. 

 

4.11. Dane dotyczące wartości zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań 

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

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

finansowych objętych wnioskiem 
 

Emitent oświadcza, że wartość zobowiązań Emitenta : 

a) w ujęciu jednostkowym na dzień 31 marca 2023 r. wyniosła 275.426 mln zł, w tym: 

- zobowiązania długoterminowe z tyt. kredytów i pożyczek, obligacji i leasingu: 158.386 mln zł, 

- zobowiązania krótkoterminowe z tyt. kredytów, pożyczek, obligacji i leasingu: 110.059 mln zł, 

- zobowiązania przeterminowane: 427 tys. zł. 

b) w ujęciu skonsolidowanym na dzień 31 marca 2023 r. wyniosła 609.022 mln zł, w tym: 

- zobowiązania długoterminowe z tyt. kredytów i pożyczek, obligacji i leasingu: 159.049 mln zł, 

- zobowiązania krótkoterminowe z tyt. kredytów, pożyczek, obligacji i leasingu: 151.392 mln zł, 

- zobowiązania przeterminowane: 3.026 mln zł.

 

Wartość zobowiązań Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji (łącznie ze zobowiązaniami z Obligacji) 

będzie kształtowała się na poziome 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. 
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Roczne sprawozdania finansowe Emitenta, w tym sprawozdania za rok 2022 r. są udostępniane na stronie 

internetowej Emitenta pod adresem www.ronson.pl w zakładce „Relacje Inwestorskie”. 

Poniżej przedstawiono zobowiązania Emitenta z tytułu innych obligacji niż objęte Notą Informacyjną, które 

do dnia sporządzenia Noty nie zostały wykupione: 

Obligacje serii Nazwa skrócona instrumentu Łączna wartość nominalna Dzień wykupu Catalyst 

V RON0424 100.000.000 02 kwietnia 2024 r. TAK 

W RON0425 100.000.000 15 kwietnia 2025 r. TAK 

Poza obligacjami (notowane na Rynku ASO Catalyst) Emitenta nie posiada innych papierów wartościowych 

notowanych. 

 

4.12. Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom instrumentów dłużnych orientację w efektach 
przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji instrumentów dłużnych, oraz zdolność emitenta 

do wywiązywania się z zobowiązań wynikających z instrumentów dłużnych, jeżeli przedsięwzięcie jest 

określone 
Nie dotyczy – przedsięwzięcie nie zostało określone.  
 

4.13. Ogólne informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego dłużnym 

instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonującej tej oceny, oraz odesłanie do 

szczegółowych warunków ratingu określonych w informacjach dodatkowych 
Nie dotyczy. Emitentowi, ani Obligacjom nie został przyznany rating.  
 

4.14. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na pieniężne 
Nie dotyczy. Z tytułu posiadania Obligacji nie zostały przyznane żadne świadczenia niepieniężne.  
 

4.15. Oświadczenie emitenta stwierdzające, że według niego jego aktywa obrotowe wystarczają do 

pokrycia jego bieżących potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia noty 

informacyjnej, a jeśli nie - wskazanie w jaki sposób zamierza zapewnić potrzebne dodatkowo aktywa 
obrotowe  

 
Według wiedzy Emitenta poziom aktywów obrotowych wystarcza na pokrycie jego bieżących potrzeb w okresie 

12 miesięcy od dnia sporządzenia Noty Informacyjnej. 

. 

 

  

http://www.ronson.pl/
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V. ZAŁĄCZNIKI 
5.1. Informacja odpowiadająca odpisowi z rejestru przedsiębiorców KRS dotycząca Emitenta 
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5.2. Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta 
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5.3. Tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji objętych Notą Informacyjną 
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5.4. Warunki Emisji Obligacji  
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5.5. Oświadczenie o ustanowieniu hipoteki wraz z oświadczeniami o poddaniu się egzekucji 
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5.6. Umowa z Administratorem Zabezpieczeń  

 



 

 S t r o n a  | 202 

 



 

 S t r o n a  | 203 



 

 S t r o n a  | 204 

 



 

 S t r o n a  | 205 



 

 S t r o n a  | 206 



 

 S t r o n a  | 207 



 

 S t r o n a  | 208 



 

 S t r o n a  | 209 



 

 S t r o n a  | 210 



 

 S t r o n a  | 211 



 

 S t r o n a  | 212 

 



 

 S t r o n a  | 213 



 

 S t r o n a  | 214 

 



 

 S t r o n a  | 215 

 



 

 S t r o n a  | 216 

 



 

 S t r o n a  | 217 

 



 

 S t r o n a  | 218 

 



 

 S t r o n a  | 219 



 

 S t r o n a  | 220 

 



 

 S t r o n a  | 221 

 

  



 

 S t r o n a  | 222 

5.7. Definicje i objaśnienia skrótów 

ASO, Alternatywny System 
Obrotu, ASO Catalyst 

oznacza alternatywny system obrotu obligacjami prowadzony GPW lub przez 

jej następców prawnych; 

Autoryzowany Doradca oznacza Michael / Ström Dom Maklerski S.A. z siedzibą w Warszawie 

Cena Emisyjna oznacza cenę nabycia jednej Obligacji równą 1.000 zł (jeden tysiąc złotych) 

Depozyt 
oznacza depozyt papierów wartościowy prowadzony przez KDPW zgodnie z 

przepisami Ustawy o Obrocie, w którym na podstawie umowy zawartej przez 

Emitenta z KDPW rejestrowane są Obligacje; 

Dzień Emisji 
oznacza dzień, w którym po raz pierwszy prawa z takiej Obligacji zostały 

zarejestrowane w Depozycie.; 

Dzień Roboczy oznacza każdy dzień, w którym KDPW prowadzi działalność operacyjną; 

Dzień Wcześniejszego 

Wykupu 
oznacza dzień, o którym mowa w pkt 12.2 Warunków Emisji  

Dzień Wykupu 
oznacza dzień wykupu Obligacji, o którym mowa w pkt 12.1 Warunków Emisji, 

tj. 3 lipca 2026 r.; 

Emisja oznacza emisję publiczną Obligacji; 

Emitent, Spółka 

Ronson Development SE (spółka europejska) z siedzibą w Warszawie, adres: 

Al. Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa, wpisana do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd 

Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy 

Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000755299, NIP: 

5263102120, REGON: 381696868, o kapitale zakładowym w wysokości 3 280 

216,26 EUR 

EUR oznacza prawny środek płatniczy w państwach Europejskiej Unii Monetarnej 

GPW 
oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą w 

Warszawie; 

Grupa, Grupa Emitenta oznacza Emitenta oraz Podmioty Zależne od Emitenta 

KDPW 
oznacza spółkę pod firmą Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z 

siedzibą w Warszawie; 

KNF lub Komisja oznacza Komisję Nadzoru Finansowego w Warszawie 

Kodeks Cywilny 
oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. – Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 

93 ze zmianami) 

Obligacje, Obligacje serii X 

 
oznacza obligacje serii X Emitenta o wartości nominalnej 1.000 zł (jeden tysiąc 

złotych) każda; 

Obligatariusz 

oznacza posiadacza Rachunku Papierów Wartościowych, na którym zapisane 

są Obligacje lub osobę wskazaną podmiotowi prowadzącemu Rachunek 

Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osobę uprawnioną z Obligacji 

zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym; 
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Odsetki, Oprocentowanie 
oznacza kwotę odsetek od Obligacji obliczaną i należną zgodnie z pkt 16 

Warunków Emisji; 

Okres Odsetkowy 
oznacza okresy odsetkowe, który rozpoczynają się i kończą się w dniach 

wskazanych w tabeli w pkt 16.2.4. Warunków Emisji 

Organizator 
Alternatywnego Systemu 

oznacza GPW lub jej następców prawnych 

PKB oznacza Produkt Krajowy Brutto 

PLN, zł, złoty oznacza prawny środek płatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej 

Podmioty Zależny 

oznacza podmiot, nad którym Emitent posiada bezpośrednią lub pośrednią 

kontrolę lub posiada ponad 50 procent udziałów lub akcji takiego podmiotu, a 

„kontrola” oznacza zdolność do kierowania polityką finansową i operacyjną 

takiego podmiotu, w celu osiągania korzyści ekonomicznych z jego działalności 

Nota, Nota Informacyjna 
Oznacza niniejszy dokument, sporządzony na potrzeby wprowadzenia 

Obligacji serii X do obrotu w ASO Catalyst 

Rachunek Papierów 

Wartościowych 
oznacza rachunek papierów wartościowych, o którym mowa w art. 4 ust. 1 

Ustawy o Obrocie 

Rachunek Zbiorczy oznacza rachunek zbiorczy, o którym mowa w art. 8a Ustawy o Obrocie 

Regulacje KDPW 

oznacza obowiązujące regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje 

przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW systemu 

depozytowo-rozliczeniowego, w szczególności Regulamin Krajowego 

Depozytu Papierów Wartościowych i Szczegółowe zasady działania Krajowego 

Depozytu Papierów Wartościowych; 

Regulamin ASO GPW 
oznacza regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego Uchwałą Nr 

147/2007 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 

marca 2007 r. (z późn. zm.) 

Rozporządzenie BMR 

oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 

z dnia 8 czerwca 2016 r. (ze zm.) w sprawie indeksów stosowanych jako 

wskaźniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych 

lub do pomiaru wyników funduszu inwestycyjnego i zmieniające dyrektywy 

2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporządzenie (UE) nr 596/2014. 

Rozporządzenie 

prospektowe 

oznacza rozporządzenia parlamentu europejskiego i rady (UE) 2017/1129 z 

dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być publikowany w 

związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich do 

obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE; 

Rozporządzenie MAR, 
Rozporządzenia 596/2014 

Rozporządzenie Parlamentu i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 

r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) 

oraz uchylające dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i 

dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE 

Stopa Bazowa 
oznacza stopę procentową WIBOR ustalona z dokładnością do 0,01 punktu 

procentowego wysokość oprocentowania pożyczek na polskim rynku 
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międzybankowym dla okresu 6-miesięcznego WIBOR (Warsaw Interbank 

Offered Rate) i podanej przez GPW Benchmark S.A. na stronie 

www.gpwbenchmark.pl 

Szczegółowe Zasady 

Działania KDPW 
oznacza Szczegółowe Zasady Działania Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych; 

Ustawa o Obligacjach 
oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tekst jedn.: Dz. U. z 

2022 r., poz. 454, ze zm.); 

Ustawa o Obrocie 
oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi 

(tekst jedn.: Dz.U. z 2022 r. poz. 1500 ze zm); 

Ustawa o Ofercie 

oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu 

obrotu oraz o spółkach publicznych (tekst jedn.: Dz.U. z 2022 r. poz. 872 ze 

zm); 

Warunki Emisji 
oznacza warunki emisji Obligacji dla serii  X, których treść stanowi Załącznik do 

niniejszej Noty Informacyjnej 

WIBOR 
oznacza Warsaw Interbank Offer Rate - stopa procentowa, po jakiej banki 

udzielają pożyczek innym bankom 
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