
 

 

N O T A  I N F O R M A C Y J N A  

sporządzona na potrzeby wprowadzenia do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

obligacji serii I wyemitowanych przez spółkę pod firmą  

Arche S.A. z siedzibą we Warszawie 

 

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

finansowych objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Giełdę 

Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi 

dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu rynku regulowanym prowadzonym przez 

Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub równoległym). 

 

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

notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny być poprzedzone właściwą 

analizą, a także, jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym.  

 

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych w 

Warszawie S.A. pod względem zgodności informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami 

prawa. 

 

Autoryzowany Doradca:  

 

 

 

Data sporządzenia Noty Informacyjnej: 21 listopada 2022 r.
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I. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ 

 

Emitent 

 

Niniejszym oświadczam w imieniu Emitenta, że zgodnie z moją najlepszą wiedzą i przy dołożeniu należytej 

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

i zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w niej żadnych faktów, które mogłyby wpływać na jej 

znaczenie i wycenę instrumentów dłużnych wprowadzanych do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie 

czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 

 

 

Autoryzowany Doradca 

 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iż Nota Informacyjna obligacji serii I spółki Arche 

S.A. z siedzibą w Warszawie 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 dokumencie 

informacyjnym są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w nim żadnych 

faktów, które mogłyby wpływać na jego znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych 

do obrotu, a także że opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami.  
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II. PODSTAWOWE INFORMACJE O EMITENCIE 

 

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

 

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta: 

Władysław Grochowski – Prezes Zarządu, 

Paweł Grochowski – Członek Zarządu,  

 

Sposób reprezentacji podmiotu 

Do składania oświadczeń w imieniu spółki uprawniony jest każdy z członków zarządu samodzielnie. 

 

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

zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu - dodatkowo przedmiot i numer zezwolenia, licencji 

lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

 

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

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Nazwa: ARCHE S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:  Warszawa  

Adres:  ul. Puławska 361, 02-801 Warszawa 

Numer telefonu:  (22) 319 - 80 - 80 

Numer faksu:  (22) 319 - 80 - 81 

Strona internetowa:  www.arche.pl 

Adres poczty elektronicznej: arche@arche.pl 

NIP: 821-163-93-35 

REGON: 710021277 

Numer KRS: 0000831001 

Kod LEI 2594008QTULSKO4V5607 

http://www.arche.pl/
mailto:arche@arche.pl
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2.3. 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, 000-807 Warszawa 

Telefon: +48 22 128 59 00 

Fax: +48 22 128 59 89 

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl 

Adres strony internetowej: www.michaelstrom.pl 

NIP: 525-247-22-15 

REGON: 14226131900000 

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 do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie, 

4) udział w procedurze wprowadzenia Obligacji do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie  

 

Osoby uprawnione do reprezentowania Autoryzowanego Doradcy: 

Piotr Jankowski - Wiceprezes Zarządu,  

Radosław Krzyżak – Prokurent. 

 

Sposób reprezentacji podmiotu 

Do składania oświadczeń woli i podpisywania w imieniu spółki wymagane jest współdziałanie dwóch członka 

zarządu działających łącznie lub jednego członka Zarządu działającego łączne z prokurentem. 

 

 

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  

 

Obligacje są zobowiązaniem tylko i wyłącznie Emitenta. Żaden inny podmiot, działający w jakimkolwiek 

charakterze, nie będzie zobowiązany ani odpowiedzialny z tytułu Obligacji, a w szczególności nie będzie 

ich gwarantował. 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, 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. 

 

3.1. Czynniki ryzyka związane z Emitentem oraz grupą kapitałową, w której jest jednostką dominującą 

(„Grupa”) 

 

3.1.1. Ryzyko związane z konfliktem zbrojnym na terenie Ukrainy 

Pod koniec lutego 2022 r. nastąpiła inwazja wojsk rosyjskich na terenie Ukrainy, kraju sąsiadującego z Polską. 

W wyniku konfliktu państwa europejskie, USA, Australia oraz poszczególne kraje azjatyckie (m.in. Japonia, 

Korea Południowa, Singapur) nałożyły sankcje finansowe i handlowe na Rosję oraz częściowo na Białoruś. 

W wyniku tego wymiana handlowa z tymi krajami oraz Ukrainą, która jest w stanie wojny, uległa załamaniu. 

Wg danych Eurostatu w 2021 r. udział Rosji, Ukrainy i Białorusi w polskim imporcie wyniósł odpowiednio 5,7%, 

1,5% oraz 0,5%. Głównymi produktami importowanymi z tych krajów są: drewno, produkty chemiczne 

(Białoruś), półprodukty z żelaza i stali, produkty roślinne (Ukraina), surowce energetyczne, stal, metale 

przemysłowe (Rosja). W wyniku tego mogą nastąpić krótkoterminowe braki tych produktów i/lub może 

nastąpić gwałtowny wzrost cen tych dóbr. Duża część tych produktów jest wykorzystywana w branży 

budownictwa, w tym mieszkaniowego i hotelowego, co może mieć wpływ na wzrost kosztów wykonawstwa 

inwestycji Emitenta. Ponadto, wojna podniesie też ryzyko polityczne w regionie Europy Wschodniej i Środkowo-

Wschodniej, tym samym osłabi złotego, podnosząc inflację i zwiększając presję na podwyżki stóp 

procentowych, co może wpłynąć na spadek popytu na usługi turystyczne oraz spadek rentowności wynikający 

z wyższych stóp procentowych (wyższe koszty odsetkowe). 

Z drugiej strony, konflikt na wschodzie oznacza wzmożenie napływu imigracji do Polski, co długoterminowo 

podnosi potencjał siły roboczej i PKB, obniża presję płacową oraz inflacyjną i może generować dodatkowy popyt 

na rynku mieszkaniowym. Krótkoterminowo napływ uchodźców także zwiększył poziom obłożenia w hotelach 

należących do sieci Arche. 

Opisane powyżej czynniki mogą mieć istotny negatywny wpływ na perspektywy rozwoju, osiągane wyniki 

i sytuację finansową Emitenta. 

Emitent ocenia istotność oraz prawdopodobieństwo wystąpienia powyższego ryzyka jako wysokie. 
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3.1.2. Ryzyko związane z koniunkturą makroekonomiczną  

Sytuacja finansowa branży deweloperskiej w Polsce, a więc i sytuacja finansowa Spółki, jest ściśle związana 

z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, wysokość stóp procentowych, bezrobocie, 

inflacja. Wszystkie przyszłe niekorzystne zmiany jednego lub więcej z powyższych czynników mogą doprowadzić 

do spadku popytu na nowe mieszkania oraz usługi hotelarskie, a także wzrostu kosztów obsługi zadłużenia, 

co w efekcie mogłoby mieć negatywny wpływ na sytuację finansową Spółki.  

Sytuacja podmiotów prowadzących działalność w branży hotelarskiej (w tym obiektów należących do Arche) 

w znacznym stopniu zależy od będącej poza jej kontrolą, ogólnej sytuacji makroekonomicznej. Do głównych 

czynników ryzyka wpływających na popyt na usługi hotelarskie należy zaliczyć: (i) recesję lub stagnację 

gospodarczą, wpływającą na popyt na usługi hotelarskie ze strony klientów. Pogorszenie się sytuacji materialnej 

i wzrost bezrobocia nie tylko ogranicza możliwości finansowe, ale oddziałuje niekorzystnie na nastroje 

i skłonność do podróżowania; (ii) wzrost cen paliw, energii i żywności, który przekłada się na poziom kosztów 

operacyjnych obiektów hotelowych; (iii) umocnienie się waluty lokalnej, wpływające się na pogorszenie 

atrakcyjności kraju dla turystów zagranicznych; (iv) zmieniającą się niekorzystnie sytuację geopolityczną, w tym 

w wyniku konfliktów, ataków terrorystycznych lub napięć społecznych, skutkującą zmniejszeniem się liczby 

osób podróżujących.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

 

3.1.3. Ryzyko związane z epidemią koronawirusa  

Epidemia koronawirusa Covid-19 oraz spowodowane nią decyzje rządu skutkowały czasowym zamknięciem 

obiektów hotelowych przez większą część 2020 r. oraz część pierwszego półrocza 2021 r. W tym okresie Grupa 

Emitenta praktycznie nie uzyskiwała przychodów z tych obiektów, ponosząc koszty ich funkcjonowania. Grupa 

Emitenta zdecydowała się znacząco ograniczyć koszty obiektów hotelowych m.in. ograniczając zatrudnienie. 

Od 4 maja 2020 r. przywrócona została możliwość prowadzenia hoteli, ale z wieloma ograniczeniami (zmiany 

w warunkach funkcjonowania części wspólnych hotelu - restauracji, basenów, siłowni itp.) Pomimo 

częściowego otwarcia obiektów hotelowych, w związku z trwaniem epidemii oraz jej wpływem na sytuację 

finansową i zachowania przedsiębiorstw (podróże służbowe) i osób fizycznych, obłożenie i wyniki finansowe 

obiektów Emitenta w latach 2020 oraz 2021 istotnie spadły w porównaniu do wcześniejszych lat. Miesiące 

wakacyjne w 2021 r. wykazały powrót wyników większości hoteli Emitenta do poziomu sprzed wybuchu 

pandemii, ale istnieje ryzyko, że zainteresowanie organizacją konferencji oraz eventów nie wróci szybko do 

poziomów obserwowanych wcześniej. Istnieje również ryzyko, że w przypadku przedłużającego się stanu 

epidemii lub kolejnej fali zachorowań w późniejszym okresie nastąpią ponowne spadki popytu na pokoje 

hotelowe w obiektach zarządzanych przez Emitenta, co wpłynie negatywnie na jego perspektywy rozwoju, 

osiągane wyniki i sytuację finansową.  

W segmencie mieszkaniowym Emitenta, podobnie jak w przypadku większości podmiotów deweloperskich 

działających na polskim rynku, zahamowanie popytu było przejściowe i skończyło się już w połowie 2020 r.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako dużą, ponieważ w przypadku jego wystąpienia skala 

negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent ocenia 

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 
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3.1.4. Ryzyko konkurencji ze strony innych podmiotów 

Na wyniki osiągane przez Grupę Emitenta może mieć wpływ strategia obrana przez firmy konkurencyjne, 

ich pozycja finansowa oraz zdolność do pozyskiwania kapitału na korzystnych warunkach, a przede wszystkim 

zdolność do pozyskiwania gruntów w odpowiednich lokalizacjach, za odpowiednią cenę i w odpowiednim 

studium przygotowania pod proces inwestycyjny. W wyniku działalności podmiotów konkurencyjnych 

w stosunku do Grupy Emitenta i realizacji przez nie dużej liczby projektów deweloperskich na obszarach, gdzie 

skoncentrowana jest działalność Grupy Emitenta, może powstać zwiększona podaż mieszkań i domów, co może 

mieć wpływ na ich cenę i długość okresu potrzebnego do ich zbycia. Ponadto zwiększona konkurencja może 

spowodować wzrost zapotrzebowania na materiały budowlane oraz usługi wykonawców i podwykonawców, 

co z kolei może powodować dla Grupy Emitenta wyższe koszty realizacji projektów deweloperskich. Nasilenie 

się konkurencji na rynku usług hotelowych, w tym budowa nowych obiektów w lokalizacjach konkurencyjnych 

do obiektów z Grupy Emitenta, może mieć niekorzystny wpływ na wysokość ceny, poziom obłożenia obiektów 

hotelowych oraz liczbę organizowanych przyjęć okolicznościowych prowadzonych przez podmioty wchodzące 

w skład Grupy Emitenta, a w konsekwencji na osiągane wyniki finansowe. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.5. Ryzyko braku odpowiedniego banku ziemi 

Sukces Grupy Emitenta, a także wyniki finansowe przez nią osiągane zależą w znaczącym stopniu od zdolności 

i sprawności pozyskiwania atrakcyjnych nieruchomości w konkurencyjnych cenach, ich właściwego 

zabezpieczenia i zagospodarowania terenu robót, a następnie sprzedaży mieszkań w odpowiednim terminie 

i za odpowiednią cenę. Pozyskiwanie gruntów pod inwestycje jest procesem czasochłonnym i trudnym. Grupa 

Emitenta może napotkać konkurencję ze strony innych deweloperów, w szczególności na etapie identyfikacji 

i pozyskiwania gruntów. Nie można również wykluczyć, że grunty pozyskane przez Grupę Emitenta pomimo 

prawidłowej oceny z formalno-prawnego punktu widzenia okażą się niemożliwe do zagospodarowania z uwagi 

na konieczność budowy kosztownej infrastruktury, ochrony środowiska czy protesty społeczne, a w końcu 

decyzje niezależne od Grupy Emitenta podejmowane przez organy samorządowe wydające decyzje w sprawie 

warunków zabudowy i zagospodarowania terenu oraz w sprawie pozwolenia na budowę. 

Od połowy 2020 r. obserwowana jest wzmożona aktywność deweloperów mieszkaniowych na rynku gruntów. 

W efekcie zmniejszyła się dostępność gruntów, zwłaszcza takich, na których istnieje możliwość szybkiego 

rozpoczęcia procesu budowlanego. W naturalny sposób doprowadziło to do istotnego wzrostu cen gruntów. 

Grupa Emitenta, doświadczając trudność w nabywaniu banku ziemi w Warszawie, koncentruje się 

na budowaniu oferty w miejscowościach sąsiednich, takich jak Ożarów Mazowiecki czy Otwock.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 
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3.1.6. Ryzyko stopy procentowej 

Grupa Emitenta finansuje projekty głównie środkami pochodzącymi z kredytów bankowych oraz z obligacji. 

Oprocentowanie kredytów bankowych i obligacji jest w większości zmienne. Wzrost/spadek stóp procentowych 

wpływa na koszt pieniądza, a tym samym na wzrost/zmniejszenie kosztów finansowania projektów. 

Ryzyko związane ze zmianami stóp procentowych dotyczy przede wszystkich długoterminowych zobowiązań 

finansowych. Grupa zarządza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie z zobowiązań o oprocentowaniu 

zmiennym. Oprocentowanie zadłużenia oparte jest o wskaźniki WIBOR. Grupa Emitenta gromadzi i analizuje 

bieżące informacje z rynku na temat aktualnej i przyszłej ekspozycji na ryzyko zmiany stóp procentowych.  

Obserwowany w ostatnim okresie wzrost stóp procentowych powoduje spadek zdolności kredytowej klientów, 

co może przełożyć się na mniejszy popyt w tym segmencie. Zmalała także atrakcyjność inwestycyjna mieszkania 

czy condohotelu w porównaniu do innych instrumentów finansowych.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

 

3.1.7. Ryzyko braku dostępności finansowania zewnętrznego 

W związku z faktem, że branża nieruchomości jest bardzo kapitałochłonna, rola sektora finansowego oraz jego 

zdolności i gotowość kredytowania są kluczowe dla Emitenta jako spółki opierającej się na finansowaniu 

zewnętrznym, nie tylko w momencie nabycia działki, ale także w trakcie kolejnych etapów inwestycji, w tym 

także podczas etapu budowy. Ponadto dostępność finansowania zewnętrznego jest kluczowym czynnikiem 

stymulacji popytu na mieszkania, jako że większość klientów finansuje zakup mieszkania za pomocą kredytów 

hipotecznych. Ewentualny brak stabilności rynków finansowych może spowodować chwiejność i niepewność 

światowych rynków kapitałowych i rynku nieruchomości. W efekcie, poziomy cen mogą ulegać znacznym 

zmianom w związku z bieżącymi warunkami rynkowymi. 

W odniesieniu do inwestycji hotelowych istotne znaczenie ma dostęp i warunki finansowania zarówno 

do kredytów z przeznaczeniem na budowę obiektów jak i do kredytów inwestycyjnych dla prosperujących 

obiektów. Uzyskanie finansowanie bankowego na budowę może być utrudnione w szczególności dla budowy 

hoteli zlokalizowanych poza głównymi aglomeracjami.  

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.8. Ryzyko braku finansowania dla projektów z segmentu condo 

W przeciwieństwie do projektów mieszkaniowych segment nieruchomości hotelowych budowanych 

i sprzedawanych w systemie condo, w którym Grupa Emitenta jest bardzo aktywna, nie może liczyć 

na finansowanie bankowe. W związku z tym Emitent jest zmuszony realizować tego typu projekty ze środków 

własnych oraz z wpłat nabywców pokoi. Istnieje ryzyko, że w sytuacji istotnego spadku popytu na jednostki 

condo, zmniejszy się wartość środków wpłacanych przez klientów, a tym samym do ukończenia budowy 

Emitent będzie musiał zaangażować więcej środków własnych. W scenariuszu, w którym zapotrzebowanie 

projektów condo na kapitał własny przekroczy możliwości finansowe Emitenta, może dojść do spadku tempa 

realizacji prac budowlanych lub całkowitego zatrzymania prac. 
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Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako wysoką, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.9. Ryzyko cen produktów i towarów 

Inwestycje budowlane są realizowane z wykorzystaniem znacznej liczby materiałów budowlanych, których ceny 

są uzależnione od zmian cen podstawowych surowców. Implikuje to ryzyko nieprzewidywalnego wzrostu 

kosztów realizowanych inwestycji w przypadku ewentualnego wzrostu cen tych materiałów i surowców. Taki 

wzrost kosztów nie musi jednak przekładać się na wzrost cen mieszkań, co z kolei może obniżać rentowność 

inwestycji. Wzrost kosztów materiałów budowlanych bądź usług może mieć niekorzystny wpływ na sytuację 

finansową Grupy Emitenta. 

Poczynienie błędnych założeń co do konkretnych projektów polegające na niewłaściwej ocenie atrakcyjności 

lokalizacji, pożądanych powierzchni mieszkań, ich standardu, ceny, może doprowadzić do trudności 

w sprzedaży lokali nawet pomimo istniejącego dużego popytu na pierwotnym rynku nieruchomości, co może 

spowodować pogorszenie sytuacji finansowej Grupy Emitenta. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

 

3.1.10. Ryzyko związane z płynnością 

Emitent realizuje projekty inwestycyjne o charakterze długoterminowym (powyżej roku), które cechuje długi 

cykl rotacji gotówki i długi okres zwrotu. W początkowym okresie realizacji projektów Spółka może 

nie generować istotnych wpływów gotówkowych z tytułu przedsprzedaży mieszkań. W przypadku 

nieterminowego spływu należności od klientów lub – w skrajnym przypadku – braku wpływów pieniężnych 

w wymaganej wysokości, Emitent może mieć trudności w utrzymaniu płynności finansowej. Ewentualne 

problemy z płynnością mogą negatywnie wpłynąć na możliwość wywiązania się przez Emitenta z jego 

zobowiązań, a co za tym idzie spowodować konieczność zapłaty kar lub odszkodowań. Problemy z płynnością 

finansową mogą również ograniczyć możliwość pozyskiwania przez Emitenta podwykonawców oraz wpłynąć 

na wzrost kosztów oferowanych przez nich usług.  

Na Emitencie, jako deweloperze, ciąży ponadto obowiązek stosowania w relacjach z klientami rachunków 

powierniczych, co powoduje konieczność uzupełnienia brakującego finansowania (przekazywanego przez bank 

deweloperowi dopiero po zakończeniu określonego etapu inwestycji) ze środków własnych lub poprzez 

finansowanie dłużne, jak również konieczność ponoszenia opłat za usługi świadczone przez bank. Wiąże się 

to ze wzrostem kosztów Emitenta, co może mieć negatywny wpływ na jego płynność finansową.  

Emitent stara się ograniczać powyższe ryzyko, systematycznie monitorując realizowane projekty zarówno pod 

kątem płynności finansowej, jak również zawierając umowy na dostawy materiałów i usług z odroczonymi 

terminami płatności. Emitent zarządza ryzykiem utraty płynności finansowej poprzez bieżące monitorowanie 

spływu należności oraz dokonywanie projekcji przepływów finansowych dla każdego z realizowanych projektów 

osobno, jak i w skali całego przedsiębiorstwa Emitenta. W przeszłości Emitent nie miał problemów z płynnością 

finansową. 
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Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.11. Ryzyko związane z zależnością od osób pełniących kluczowe funkcje kierownicze 

Sukces Grupy Emitenta jest zależny od działań osób pełniących funkcje kierownicze, a w szczególności członków 

Zarządu Emitenta. Osoby zajmujące kierownicze stanowiska w Grupie Emitenta posiadają szerokie 

doświadczenie zdobyte na rynku nieruchomości w zakresie wyszukiwania atrakcyjnych gruntów, pozyskiwania 

finansowania, organizowania procesu budowy, marketingu i zarządzania projektami deweloperskimi. 

Tymczasowa bądź stała utrata możliwości świadczenia usług przez któregokolwiek z członków Zarządu 

Emitenta, osób kierowniczych lub kluczowych pracowników, może mieć istotny negatywny wpływ na 

działalność, sytuację finansową, wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Emitenta. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.1.12. Ryzyko związane z możliwością zaprzestania finansowania poprzez emisję Obligacji 

Emitent finansuje swoją działalność środkami własnymi oraz głównie w postaci obligacji oraz kredytów. Emitent 

wykorzystuje środki z obligacji głównie w celu finansowania bieżącej działalności Grupy Emitenta. W przypadku 

ograniczenia możliwości emisji obligacji (między innymi w skutek spadku popytu na obligacje, spadku 

konkurencyjności oprocentowania obligacji w stosunku do lokat bankowych, większej awersji inwestorów 

do ryzyka i inwestowania w obligacje, braku wykupu obligacji przez innych emitentów na rynku, mniejszej ilości 

dostępnych środków pieniężnych do inwestowania w obligacje) istnieje ryzyko związane z możliwością 

zaprzestania finansowania przez emisje obligacji dla Emitenta, co będzie się wiązać z mniejszą skalą 

prowadzonej działalności operacyjnej. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

skala negatywnego wpływu na działalność i sytuację finansową Emitenta mogłaby być dość znacząca. Emitent 

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

3.2. Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 

 

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, 
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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 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 

ogłoszenia 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. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako wysokie, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie.  

 

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. 

 

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. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako wysokie, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie.  

 

Do dnia sporządzenia Noty Informacyjnej nie zaistniał przypadek niewywiązywania się lub nieterminowego 

wywiązywania się Emitenta z zobowiązań wynikających z Obligacji. 
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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). 

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., Komisja 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. 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. 

W dniu 14 lipca 2022 r. została opublikowana ustawa z dnia 7 lipca 2022 r. o finansowaniu społecznościowym 

dla przedsięwzięć gospodarczych i pomocy kredytobiorcom (Dz. U. 2022 poz. 1488), na podstawie której 

Komisja Nadzoru Finansowego, w przypadku wystąpienia zdarzenia, o którym mowa w art. 23c ust. 1 

Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksów 

stosowanych jako wskaźniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do 

pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych i zmieniające dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz 

rozporządzenie (UE) nr 596/2014 (Tekst mający znaczenie dla EOG), przedstawia Komitetowi Stabilności 

Finansowej stanowisko zawierające informację o konieczności wyznaczenia zamiennika kluczowego wskaźnika 

referencyjnego, albo braku takiej konieczności. W dalszej części procesu Komitet w oparciu o stanowisko KNF 

wyda rekomendację, w której wskazuje na konieczność wyznaczenia zamiennika albo zamienników, albo 

przedstawia stanowisko zawierające informację o odmowie wydania takiej rekomendacji wraz z uzasadnieniem. 
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W oparciu o powyższe Minister właściwy do spraw instytucji finansowych może określić w drodze 

rozporządzenia informacje w zakresie zamiennika albo zamienników do kluczowego wskaźnika referencyjnego.  

Na dzień sporządzenia Noty nie wystąpiła przesłanka powodująca konieczność wydania przez KNF swojego 

stanowiska. 

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

wpłynie na zmianę stopy procentowej emitowanych Obligacji. W przypadku gdy wartość nowego wskaźnika 

będzie wyższa, rentowność Obligacji będzie wyższa. Natomiast gdy 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. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako średnie. 

  

3.2.3. Ryzyko związane z wartością zabezpieczenia Obligacji 

Zabezpieczeniem roszczeń Obligatariuszy wynikających z Obligacji stanowić będą hipoteki umowne łączne 

ustanowiona na nieruchomościach z najwyższym pierwszeństwem 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 nieustanowienia części zabezpieczenia w ogóle 

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 Ewidencji).  

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

została wpisana z najwyższym pierwszeństwem do ksiąg wieczystych prowadzonych dla Lokali do dnia 31 

sierpnia 2023 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 do dnia 31 sierpnia 2023 

r. 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. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako średnie. 

Szczegółowe informacje w zakresie zabezpieczenia zostały zaprezentowane w pkt. 4.8 Noty Informacyjnej. 
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3.2.5. 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. 

 

3.2.6. Ryzyko przedterminowego wykupu na żądanie Emitenta 

Na zasadach opisanych w pkt. 15 Warunków Emisji Obligacji Emitent jest uprawniony do przedterminowego 

wykupu dowolnej liczby Obligacji. W związku z powyższym istnieje ryzyko skutecznego skrócenia zakładanego 

okresu inwestycji bez dodatkowej zgody Inwestora. Tym samym Inwestor na etapie nabywania Obligacji nie ma 

pewności czy okres, przez który Obligacje generować będą przepływy pieniężne równy będzie terminowi 

zapadalności Obligacji czy też będzie krótszy. 

 

3.2.7. Ryzyko przedterminowego wykupu na żądanie Obligatariusza 

Zgodnie z zapisami pkt. 14 Warunków Emisji Obligacji Obligatariuszom przysługuje opcja Przedterminowego 

Wykupu na Żądanie Obligatariusza w przypadku wystąpienia jakiegokolwiek zdarzenia opisanego w pkt. 14.5 

Warunków Emisji Obligacji. 

 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły jakiekolwiek przesłanki uprawniające Obligatariuszy 

do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

 

3.2.8. Ryzyko związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy 

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji oraz Ustawą o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy może 

podejmować uchwały w sprawie zmiany postanowień Warunków Emisji oraz w innych sprawach wskazanych 

w Warunkach Emisji. Zgodnie z Ustawą o Obligacjach oraz postanowieniami Warunków Emisji, na uchwałę 

zmieniającą Warunki Emisji zgodę muszą wyrazić wszyscy obecni na zgromadzeniu Obligatariusze. 

Zgromadzenie Obligatariuszy będzie ważnie zwołane, jeśli będzie na nim reprezentowana co najmniej połowa 

skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji. Tym samym potencjalnie Obligatariusz nie będzie mógł 

samodzielnie – bez współdziałania z innymi Obligatariuszami – zmienić postanowień Warunków Emisji Obligacji 

w porozumieniu z Emitentem, co może stać w sprzeczności z indywidualnym interesem Obligatariusza. 

 

3.2.9. Ryzyko związane z postępowaniem upadłościowym lub restrukturyzacyjnym 

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

wcześniejszego wykupu obligacji, o którym mowa w pkt 14.5.10 Warunków Emisji, w kontekście przepisów 

Prawa restrukturyzacyjnego i Prawa upadłościowego, a w szczególności w kontekście ograniczeń 

co do możliwości wykupu obligacji jakie przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku złożenia 

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

złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 
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Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej w Obligacje, Inwestorzy powinni być świadomi, iż nieruchomości 

stanowiąca zabezpieczenie Obligacji w przypadku upadłości Emitenta będą wchodzić do osobnej masy 

upadłościowej Emitenta, gdyż jest to składnik majątku Emitenta, i będą miały zastosowania przepisy art. 483 

i następne Prawo upadłościowe. W takim przypadku prawa i obowiązki obligatariuszy w postępowaniu 

upadłościowym będzie wykonywał administrator hipoteki 

 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej w ocenie Emitenta nie zachodzą przesłanki do złożenia wniosku lub 

otwarcia postępowania restrukturyzacyjnego, ani złożenia wniosku lub ogłoszenia upadłości emitenta, ani do 

otwarcia likwidacji emitenta; 

 

3.2.10. Ryzyko związane z przepisami podatkowymi 

Polskie przepisy podatkowe bywają często zmieniane, wielokrotnie na niekorzyść podatników. Zmiany te mogą 

polegać nie tylko na podwyższaniu stawek podatkowych, rozszerzaniu zakresu opodatkowania, lecz nawet na 

wprowadzaniu nowych obciążeń podatkowych. Zmiany prawa podatkowego mogą także wynikać z konieczności 

wdrażania nowych rozwiązań przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikających z wprowadzenia 

nowych lub zmiany już istniejących regulacji w zakresie podatków. Częste zmiany przepisów prawa oraz 

rozbieżności interpretacyjne w zakresie stosowania przepisów podatkowych przez organy podatkowe mogą się 

okazać niekorzystne dla Emitenta, co w konsekwencji może mieć negatywny wpływ na działalność i sytuację 

finansową Emitenta. 

Jednocześnie, posiadacze Obligacji mogą zostać narażeni na niekorzystne zmiany, w szczególności 

w odniesieniu do stawek podatkowych oraz sposobu poboru podatku przez płatnika. Może to negatywnie 

wpływać na zwrot z kapitału zainwestowanego w Obligacje. 

 

3.3. Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym 

 

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. 

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 
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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 

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 
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inwestorów, GPW, na żądanie Komisji, 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 GPW 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 na Rynku ASO Catalyst, 

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 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 upadłościowego emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że 

jego majątek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 
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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, 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 Rynku 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 GPW 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, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, 
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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 Komisję 

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

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

wykluczeniu papierów wartościowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu, albo 

nałożyć, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który jest nakładana kara, karę 

pieniężną do wysokości 1 000 000 zł, 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 zostały wykorzystane w całości na refinansowanie obligacji serii E, 

tj.: 

-kwota 12.916.000 PLN na zapłatę ceny nabycia 12.916 obligacji serii E (umowy potrącenia). Informacja 

o umorzeniu nabytych obligacji własnych została przekazana w Raporcie bieżącym EBI 8/2022 r. 

- kwota 6 424 000 PLN na częściowy wykup obligacji serii E który został przeprowadzony w dniu 16 sierpnia 

2022 r. Zawiadomienie o przedterminowym częściowym wykupie na żądanie Emitenta zostało ogłoszone 

raportem bieżącym ESPI 11/2022. 

 

Istotne informacje o bieżącej działalności oraz realizacji działań operacyjnych Emitenta są zamieszczane 

na stronie internetowej www.arche.pl w tym publikowane są raporty bieżące w zakładce „Relacje 

Inwestorskie/Raporty”. 

 

4.2. Rodzaj emitowanych instrumentów dłużnych 

Obligacje są obligacjami na okaziciela, zabezpieczonymi częściowo na dzień emisji (część zabezpieczeń zostanie 

ustanowione w terminie późniejszym zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji Obligacji), 

o oprocentowaniu zmiennym oraz nie posiadają formy dokumentu w rozumieniu Ustawy o obligacjach. 

 

Emisja Obligacji jest realizowana na podstawie:  

• art. 2 pkt 1 lit. a) i art. 33 pkt 1 Ustawy o obligacjach, przy czym  zgodnie z art. 1 ust. 4 lit. a lub lit. b lub d 

Rozporządzenia prospektowego w związku z art. 3 ust. 1a Ustawy o Ofercie, która wymaga opublikowania 

Memorandum informacyjnego, o którym mowa w art. 38b, z zastrzeżeniem, że na podstawie art. 31zb 

Ustawy COVID-19, nie stosuje się wymogu zatwierdzenia przez Komisję Nadzoru Finansowego 

memorandum informacyjnego, o którym mowa w art. 38b ust. 1 Ustawy o Ofercie.  

• Uchwały Zarządu Emitenta z dnia 4 lipca 2022 r. w przedmiocie emisji obligacji serii I, 

 

Memorandum Informacyjne w dniu 4 lipca 2022 r. zostało informacyjnie przesłane do Komisji Nadzoru 

Finansowego. 

 

4.3. Wielkość emisji 

W ramach serii I Emitent wyemitował 20.000 (dwadzieścia tysięcy) obligacji o łącznej wartości 

nominalnej 20.000.000 (dwadzieścia milionów) złotych. 

 

 

 

 

 

 

http://www.arche.pl/
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4.4. Wartość nominalna i cena emisyjna obligacji 

Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 (jeden tysiąc) złotych. Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 

1.000 (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  

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji  od 5 lipca 2022 roku do 15 lipca 2022 roku r. 

Data przydziału Obligacji 22 lipca 2022  r. 

Liczba Obligacji objętych subskrypcją  20.000 (dwadzieścia tysięcy) 

Stopy redukcji w poszczególnych transzach 9,84% 

Liczba Obligacji, które zostały przydzielone  20.000 (dwadzieścia tysięcy) 

Ceny po jakiej Obligacje były obejmowane 1.000 (jeden tysiąc) złotych 

Wartości nominalna Obligacji 1.000 (jeden tysiąc) złotych 

Liczba osób, które złożyły zapisy na 

Obligacje 

80 

Liczba osób, którym przydzielono Obligacje 80 

Informacji czy osoby, którym przydzielono 

Obligacje w ramach przeprowadzonej 

subskrypcji nie są podmiotami 

powiązanymi z Emitentem w rozumieniu 

przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu 

Osoby, którym przydzielono Obligacje w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji nie są podmiotami 

powiązanymi z emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli 

Obligacje 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 emisji Obligacji wyniosły 660 000 zł, w tym: a) 

przygotowania i przeprowadzenia oferty, w tym sporządzenia 

dokumentu informacyjnego, z uwzględnieniem kosztów 

doradztwa 660 000,00 zł; b) Emitent nie zawarł umów o 

subemisje; c) promocji oferty – 0 zł 

Metoda rozliczenia tych kosztów w 

księgach rachunkowych i sposobem ich 

ujęcia w sprawozdaniu finansowym 

emitenta 

Rozliczenie w dacie poniesienia kosztu na podstawie 

przyjętych przez Spółkę progów istotności w 

polityce rachunkowości. 

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

Zostało skierowanych 145 ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b Rozporządzenia prospektowego.   

Zostało skierowanych 7 ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. d Rozporządzenia prospektowego.  
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4.6. Wykup Obligacji 

Wykup Obligacji nastąpi w dniu 22 lipca 2025 r. („Dzień Wykupu"), z zastrzeżeniem pkt. 13.2. Warunków Emisji. 

 

Szczegółowe informacje dotyczące wykupu Obligacji zostały opisane w pkt 13 Warunków Emisji Obligacji, 

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

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 Obligacji, na których zapisane będą Obligacje. 

 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia będzie liczba Obligacji zapisanych na rachunku papierów 

wartościowych Obligatariusza z upływem dnia ustalenia prawa do otrzymania świadczenia z tytułu Wykupu, 

przypadającego na 5 (pięć) 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 

w przypadkach i na zasadach określonych w pkt. 14 Warunków Emisji Obligacji, stanowiących załączniki 

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

 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty informacyjnej nie wystąpiły przesłanki uprawniające obligatariuszy 

do żądania wcześniejszego wykupu. 

 

4.6.2. Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta 

Począwszy od VIII okresu odsetkowego Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej przez 

siebie liczby Obligacji, w dowolnym Dniu Roboczym, na następujących zasadach: 

1. Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wcześniejszego wykupu, wskazując w takim 

zawiadomieniu dzień, w którym Emitent dokona wcześniejszego wykupu Obligacji, tj. Dzień 

Wcześniejszego Wykupu; 

2. Dzień Wcześniejszego Wykupu może być wyznaczony na dzień, który przypada nie wcześniej niż po 

upływie 30 (trzydziestu) dni od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa 

wcześniejszego wykupu; 

3. Wcześniejszy Wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW. 

4. Z tytułu wykonania Wcześniejszego Wykupu Emitent wypłaci na rzecz Obligatariuszy premię liczoną 

od wartości nominalnej Obligacji, będących przedmiotem danego przedterminowego wykupu, zgodnie 

z poniższym wyszczególnieniem:  

- w VIII Okresie Odsetkowym – 1%, 

- w IX Okresie Odsetkowym – 0,5%, 

- w X, XI lub XII Okresie Odsetkowym - brak premii. 

 

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

Obligacjami Rynku ASO Catalyst. W takim przypadku Emitent składa wniosek do podmiotu prowadzącego 

Rynek ASO Catalyst GPW, na którym dokonywany jest obrót papierami wartościowymi podlegającymi 
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przedterminowemu wykupowi, o zawieszenie obrotu Obligacjami  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 5.4.1 niniejszej Noty Informacyjnej:  

• punkt 16 Odsetki,  

• punkt 17 Sposób wypłaty świadczeń z Obligacji.  

 

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

powiększonej o Marżę w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni). z zastrzeżeniem, że jeżeli 

Wskaźnik Zadłużenia Netto będzie: 

a) wyższy niż 0,7 lecz nie wyższy niż 0,8, to Stopa Procentowa ulegnie zwiększeniu o 0,25 punktu 

procentowego (w skali roku); 

b) wyższy niż 0,8, to Stopa Procentowa ulegnie zwiększeniu o 0,50 punktu procentowego (w skali roku). 

 

Podwyższona Stopa Procentowa będzie obowiązywać począwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie 

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

i informacje niezbędne do jego obliczenia, na podstawie którego została zweryfikowana wartość Wskaźnika 

Zadłużenia Netto na poziomie odpowiednio: (i) powyżej 0,7 lecz nie więcej niż 0,8 albo (ii) powyżej 0,8. 

Obniżenie Stopy Procentowej do poziomu sprzed podwyższenia nastąpi w przypadku, gdy Wskaźnik Zadłużenia 

Netto Grupy będzie odpowiednio: (i) równy lub niższy niż 0,7 lub (ii) równy lub niższy niż 0,8. Obniżona Stopa 

Procentowa, właściwa wg poziomów określonych w pkt. a) lub b) powyżej będzie obowiązywała począwszy 

od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w którym zostały udostępnione informacje 

o wysokości Wskaźnika Zadłużenia Netto Grupy i informacje niezbędne do jego obliczenia, na podstawie 

którego została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto Grupy na poziomie (i) równym lub niższym 

niż 0,7 lub (ii) równym lub niższym niż 0,8. 

 

Marża Obligacji wynosi 4,7 p.p. (cztery i 70/100 punktu procentowego).  

 

Sposób ustalenia Stopy Bazowej został opisany w pkt. 16.8 Warunków Emisji (pkt. 5.4. Noty Informacyjnej).  

 

Stopę Bazową stanowi stawka WIBOR 3M, tj. ustalona z dokładnością do 0,01 punktu procentowego wysokość 

oprocentowania pożyczek na polskim rynku międzybankowym dla okresu 3-miesięcznego WIBOR (Warsaw 

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

stronie, która ją zastąpi. 

 

 

 

 

 

https://gpwbenchmark.pl/
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Płatność Odsetek będzie realizowana w następujących dniach wskazanych w poniższej tabeli: 

Numer Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego 

Okresu Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego i Dzień Płatności 

Odsetek 

Dzień Ustalenia Praw 

1.  Dzień Emisji 22 październik 2022 17 październik 2022 

2.  22 październik 2022 22 styczeń 2023 16 styczeń 2023 

3.  22 styczeń 2023 22 kwiecień 2023 17 kwiecień 2023 

4.  22 kwiecień 2023 22 lipiec 2023 17 lipiec 2023 

5.  22 lipiec 2023 22 październik 2023 16 październik 2023 

6.  22 październik 2023 22 styczeń 2024 15 styczeń 2024 

7.  22 styczeń 2024 22 kwiecień 2024 15 kwiecień 2024 

8.  22 kwiecień 2024 22 lipiec 2024 15 lipiec 2024 

9.  22 lipiec 2024 22 październik 2024 15 październik 2024 

10.  22 październik 2024 22 styczeń 2025 15 styczeń 2025 

11.  22 styczeń 2025 22 kwiecień 2025 14 kwiecień 2025 

12.  22 kwiecień 2025 22 lipiec 2025 15 lipiec 2025 

 

4.8. Wysokość i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielającego 

zabezpieczenia 

Na dzień wydania Obligacji (zapisania w Ewidencji) były zabezpieczone częściowo. Zabezpieczenia Obligacji 

zostaną ustanowione w terminach i na warunkach niżej określonych (zapisania w Ewidencji) i obejmują: 

1. hipotekę umowną o najwyższym pierwszeństwie do sumy 30.000.000,00 (trzydzieści milionów) złotych 

ustanowioną przez Emitenta na rzecz Administratora Hipoteki, na Nieruchomościach („Hipoteka”), przy 

czym: 

a. Hipoteka  obejmuje poniżej wskazane łącznie Nieruchomości: 

Nazwa Lokalizacja Nr działki/ lokalu Numery KW Wycena 

(w zł) 

Status 

Lokal 1 
Warszawa,  

ul. Poloneza 

U6 
Na dzień sporządzenia Noty 

Informacyjnej zostały 

ustanowione odrębne własności 

Lokali, wnioski o założenie ksiąg 

wieczystych dla lokali zostały 

złożone, ale księgi nie zostały 

jeszcze utworzone. 

309 000 

Na dzień 

sporządzenia 

Noty 

Informacyjnej 

Hipoteka nie 

została wpisana 

U6A 310 000 

U7 1 439 000 

U8 195 000 

U9 2 876 000 

U10 560 000 

U10A 10 422 000 

U13 3 330 000 

Lokal 2 Wrocław, U1 WR1K/00429224/9 404 000 
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Graniczna U2 WR1K/00429227/0 4 219 000 

U3 WR1K/00429228/7 2 180 000 

Lokal 3 
Piła, ul. Józefa 

Piłsudskiego 

K1 Na dzień sporządzenia Noty 

Informacyjnej nie zostały 

ustanowione odrębne własności 

Lokali. 

 

3 044 000 

U1 434 000 

U2 436 000 

U3 520 000 

U4 430 000 

b. w dniu 21 lipca 2022 roku Emitent złożył oświadczenie o ustanowieniu Hipoteki wraz z roszczeniem o 

przeniesienie Hipoteki na opróżnione pierwsze miejsce hipoteczne i oświadczeniem o w formie aktu 

notarialnego o oświadczenie o poddaniu się egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu 

postępowania cywilnego (Repertorium A numer 13945/2022) do kwoty równej sumie Hipoteki z 

nieruchomości 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 Obligatariusza w związku z dochodzeniem wykonania przez 

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

w wykonaniu zobowiązań z Obligacji przez Emitenta, przy czym Administrator Hipoteki będzie 

uprawniony do wystąpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalności takiemu aktowi 

notarialnemu w terminie do 31 grudnia 2025 r.  

c. skróty wycen Nieruchomości stanowi załącznik do Warunków Emisji Obligacji w pkt 5.4  

d. Hipoteka na Nieruchomościach zostanie wpisana do ksiąg wieczystych z najwyższym 

pierwszeństwem do dnia 31 sierpnia 2023 r.  

e. termin wskazany w pkt d. uznaje się za termin ustanowienia zabezpieczenia w rozumieniu art. 74 ust. 

3 Ustawy o obligacjach. 

f. Wyceny Nieruchomości zostały sporządzone przez rzeczoznawcę majątkowego Agnieszkę Michalak-

Paduch, który została wybrana 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.  

g. Zaspokojenie z przedmiotu Hipoteki będzie następować w drodze sądowego postępowania 

egzekucyjnego. Postępowanie jurysdykcyjne zostanie ograniczone do postępowania klauzulowego, 

chyba że sąd odmówi nadania klauzuli wykonalności na akty notarialne zawierające oświadczenia 

o poddaniu się rygorowi egzekucji, o którym mowa w niniejszym punkcie; 

h. Każdorazowa zmiana dłużnika hipotecznego wymaga złożenia oświadczenia o poddaniu się rygorowi 

egzekucji, o którym mowa w niniejszym punkcie b.; 

2. Cesję – przeniesienie praw z polis ubezpieczeniowych Nieruchomościach na Administratora Zabezpieczeń, 

przy czym: 

a. W dniu 21 lipca 2022 Emitent zwarł z Administratorem Zabezpieczeń umowy przelewu wierzytelności 

z umów ubezpieczenia Lokali; 

b. Polisy dla poszczególnych Lokali wystawione są i będą do kwoty nie niższej niż 100% szacowanej 

wartości Lokali ; 

c. Przelew obejmował będzie prawa do całości odszkodowań wynikających z zawartych umów 

ubezpieczenia, do wysokości nie niższej niż 100% szacowanej Lokali 
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d. W przypadku uregulowania wszystkich zobowiązań z Obligacji nastąpią zwrotne przelewy 

wierzytelności. 

e. Umowa ubezpieczenia zawiera zapisy umożliwiające dokonanie przelewu praw z tytułu takich polis. 

Szczegółowe informacje w zakresie zabezpieczenia Obligacji zostały opisane w pkt. 11 Warunków Emisji (pkt. 

5.4. Noty Informacyjnej). 

 

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

i numery rejestrów 

W dniu 4 lipca 2022 roku została zawarta pomiędzy Emitentem i Administratorem Hipoteki umowa zlecenia 

administrowania hipoteką, o której mowa w art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, na mocy której powierzono 

Administratorowi Hipoteki pełnienie dla Hipoteki funkcji administratora hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 

ustawy o Obligacjach. 

 

Nazwa (firma) administratora 

hipoteki: 
Kancelaria Adwokacka Osiński spółka komandytowa 

Nazwa (firma) skrócona: Kancelaria Adwokacka Osiński sp.k. 

Forma prawna: spółka komandytowa 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Jana i Jędrzeja Śniadeckich 17, 00-654 Warszawa 

Telefon: +48 22 623 82 30 

e-mail: biuro@oglegal.pl 

Numer KRS: 0000581446 

REGON: 362787608 

NIP: 5252632794 

 

4.8. Zgromadzenie Obligatariuszy  

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

Obligacjach. Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentację ogółu Obligatariuszy.  

Kompetencje oraz zasady działania Zgromadzenia Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach oraz Warunki 

Emisji. 

 

4.9. 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 

Z uwagi na przeprowadzony tryb oferty publicznej, gdzie nie była udostępniana propozycja nabycia Obligacji, w 

związku z tym Emitent przedstawia najbardziej istotne zobowiązania Grupy Emitenta według stanu na dzień 

31.12.2021 r. wskazane w Memorandum Informacyjnym: 

 

mailto:biuro@oglegal.pl
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Bank finansujący 
Saldo na 

31.12.2021 
Termin spłaty Cel finansowania 

PKO BP 5,6 do 31.12.2027 
kredyt inwestycyjny Hotel Tobaco 

(Łódź) 

Alior Bank 18,5 do 31.12.2027 
kredyt inwestycyjny Hotel Janów 

Podlaski 

Alior Bank 1,3 do 31.07.2024 kredyt inwestycyjny Hotel Lublin 

Alior Bank 14,8 do 13.07.2022 kredyt nieodnawialny 

Alior Bank 31,3 do 15.01.2029 kredyt inwestycyjny Łochów 

Alior Bank 5,0 do 15.12.2027 kredyt inwestycyjny - Nałęczów 

Alior Bank 8,5 do 15.12.2027 kredyt inwestycyjny - Mielno 

PEKAO S.A. 5,4 do 31.05.2028 kredyt inwestycyjny – Siedlce Hale 

Obligacje serii E 50,0 15.11.2022 
finansowanie I etapu inwestycji w 

Żninie 

Obligacje serii F 11,0 25.06.2023 refinansowanie obligacji serii C 

Obligacje serii G 15,7 24.11.2023 bieżąca działalność operacyjna 

Obligacje serii H 20,0 18.11.2024 refinansowanie obligacji serii D 

Suma 187,1   

Źródło: Emitent  

 

Powyższy wykres uwzględnia harmonogram spłat kapitału określony w poszczególnych umowach kredytowych 

i warunkach emisji obligacji.  

Zadłużenie bilansowe netto Grupy Emitenta na dzień 31.12.2021 r. wyniosło 142,6 mln zł, a wskaźnik 

Zadłużenie netto/Kapitał własny na dzień spadł do 0,29 wobec 0,42 na koniec 2020 r.  

 

Wartość zobowiązań Emitenta na dzień 31 grudnia 2021 r. wyniosła w ujęciu jednostkowym 402 588 086,32 zł. 
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Wartość zobowiązań Emitenta na dzień 31 grudnia 2021 r. wyniosła w ujęciu skonsolidowanym 401 637 554,86 

zł. 

Emisja Obligacji nie będzie miała wpływu na wysokość zobowiązań Grupy Arche S.A., ponieważ środki z emisji, 

po odjęciu jej kosztów, zostały przeznaczone w całości na przedterminowy wykup obligacji serii E Emitenta. 

 

Prognozowana wartość zobowiązań Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji (łącznie 

ze zobowiązaniami z Obligacji) będzie kształtowała się na poziome odpowiednim do skali działalności 

prowadzonej rzez 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. 

 

Roczne sprawozdania finansowe, w tym sprawozdanie finansowe za 2021 r. Emitenta są udostępniane na 

stronie internetowej Emitenta pod adresem: www.arche.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 ilość 

obligacji 

Łączna wartość 

nominalna  

Dzień 

wykupu 
Catalyst Zabezpieczenie 

E ACH1122 29.084 29.084.000 15.11.2022 TAK Tak 

F ACH0623 11.000 11.000.000 25.06.2023 TAK Tak 

G ACH1123 15.687 15.687.000 24.11.2023 TAK Tak 

H ACH1124 20.000 20.000.000 18.11.2024 TAK tak 

 

Emitent publikuje raporty bieżące i okresowe pod następującymi adresami: 

Raporty bieżące - https://arche.pl/Podstrony/Raporty-biezace,81 

Raporty okresowe - https://arche.pl/Podstrony/Raporty-okresowe,15 

 

4.10. Rating przyznany emitentowi lub emitowanym przez niego instrumentom dłużnym, ze wskazaniem 

instytucji dokonującej tej oceny, dat jej przyznania i ostatniej aktualizacji oraz miejsca oceny w skali 

ocen wyspecjalizowanej instytucji jej dokonującej – w przypadku jej dokonania i ogłoszeni 

Nie dotyczy – rating nie był przyznany. 

 

4.11. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na pieniężne 

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

 

4.12. W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia 

wierzytelności wynikających z instrumentów dłużnych - wycena przedmiotu zastawu lub hipoteki 

dokonana przez uprawnionego biegłego 

Wyceny Lokali zostały sporządzone dla Lokali 1 w dniu 27 czerwca 2022 r., dla Lokali w dniu 28 czerwca 2022 r. 

i Lokali 3 w dniu 24 października 2021 r., przez rzeczoznawcę majątkowego Agnieszkę Michalak-Paduch, która 

http://www.arche.pl/
https://arche.pl/Podstrony/Raporty-biezace,81
https://arche.pl/Podstrony/Raporty-okresowe,15
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została wybrana przez Emitenta jako podmiot dokonujący wyceny, ponieważ podmiot ten posiada wymagane 

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

jej sporządzaniu, a wyceniający spełnia wymogi określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. 

 

Wartość Lokali 1 zgodnie wynosi łącznie 19.441.000 zł. 

Wartość Lokali 2 wynosi łącznie 6.803.000 zł. 

 

Wartość Lokali 3 wynosi 4.864.000 zł. 

 

Podmiot dokonujący wycen, członkowie jego organów zarządzających i nadzorujących oraz osoby zatrudnione 

przez ten podmiot do wykonywania czynności w zakresie wyceny, a także osoby blisko związane w rozumieniu 

art. 3 ust. 1 pkt 26 rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. 

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 (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 1, Dz. Urz. 

UE L 171 z 29.06.2016, str. 1, Dz. Urz. UE L 175 z 30.06.2016, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 287 z 21.10.2016, str. 320) 

z członkami organów zarządzających i nadzorujących oraz osobami zatrudnionymi przez podmiot dokonujący 

wyceny zachowują bezstronność i niezależność, o której mowa w art. 69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6 i 8 oraz art. 70 

ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U. 

2017 poz. 1089 z późn. zm.). Podczas wykonywania wycen przestrzegaliśmy zasad etyki zawodowej przyjętych 

uchwałami Krajowej Rady Biegłych Rewidentów. 

 

Skróty wycen przedmiotów zabezpieczenia dla Obligacji stanowią załączniki do Noty Informacyjnej (pkt. 5.4 

Noty Informacyjnej). 

 

4.13. 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 aktywa obrotowe wystarczają na pokrycie jego bieżących potrzeb w okresie 12 

miesięcy od dnia sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej. 

 

--- 

 

Do Obligacji nie maja zastosowania poszanowania wskazane w § 31 ust. 1 Załącznika Nr 1 do Regulaminu ASO: 

• pkt 8 (emisja obligacji przychodowych), 

• pkt 11 (emisja obligacji zamiennych na akcje) 

• pkt. 12 (emisja obligacji z prawem pierwszeństwa).  
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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 

 

 

 

 

 

 

 

 

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI 

SERII I 

EMITOWANYCH PRZEZ: 

ARCHE S.A. 

Z SIEDZIBĄ W WARSZAWIE 
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Niniejszy dokument (zwany dalej: „Warunkami Emisji”) określa prawa i obowiązki emitenta i obligatariuszy 

wynikające z obligacji (dalej zwanych: „Obligacjami”), których emitentem jest spółka pod firmą: 

ARCHE S.A. z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Puławska 361, 02-801 Warszawa, wpisana do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0000831001, REGON: 710021277, NIP: 821-163-

93-35 o kapitale zakładowym w wysokości 2 982 300,00 zł (dalej zwana: „Emitentem”). 

1. DEFINICJE 

1.1. „Administrator Hipoteki” lub „Admirator Zabezpieczeń” oznacza spółkę pod firmą Kancelaria Adwokacka 

Osiński sp.k. z siedzibą w Warszawie przy ul. Jana i Jędrzeja Śniadeckich 17, 00-654 Warszawa, 00-131 

Warszawa (KRS: 0000581446), pełniącą funkcję administratora Hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 

Ustawy o Obligacjach; oraz ii) administratora zabezpieczeń dla Cesji oraz innych zabezpieczeń 

w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach 

1.2. „Agent Emisji” oznacza agenta emisji, w rozumieniu art. 7a Ustawy o obrocie, przy czym funkcja ta w 

odniesieniu do Obligacji została powierzona Firmie Inwestycyjnej; 

1.3. „Agent Kalkulacyjny” oznacza Firmę Inwestycyjną; 

1.4. „Cena Emisyjna" oznacza cenę nabycia jednej Obligacji określoną w pkt. 6.2 Warunków Emisji; 

1.5. „Cesja” oznacza przeniesienie praw z umowy ubezpieczenia, o którym mowa w 11.3 Warunków Emisji; 

1.6. „Data Badania” oznacza ostatni dzień każdego półrocza kalendarzowego; 

1.7. „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; 

1.8. „Dzień Emisji” oznacza dzień, w którym zostanie utworzona Ewidencja Obligacji; 

1.9. „Dzień Płatności” oznacza każdy Dzień Płatności Odsetek, Dzień Wykupu lub Dzień Wcześniejszego 

Wykupu; 

1.10. „Dzień Płatności Odsetek” oznacza ostatni dzień danego Okresu Odsetkowego lub Dzień Wcześniejszego 

Wykupu; 

1.11. „Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień z wyłączeniem sobót, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy 

w Rzeczypospolitej Polskiej, w którym KDPW prowadzi normalną działalność operacyjną; 

1.12. „Dzień Ustalenia Praw” oznacza piąty Dzień Roboczy, przed Dniem Płatności świadczeń z tytułu Obligacji, 

z wyjątkiem złożenia przez Obligatariusza żądania natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu 

Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień złożenia żądania natychmiastowego 

lub wcześniejszego wykupu (i), otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się 

dzień otwarcia likwidacji Emitenta (ii), oraz połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub 

przekształcenia formy prawnej, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, nie 

posiada uprawnień do ich emitowania, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się odpowiednio dzień 

połączenia, podziału lub przekształcenia formy prawnej Emitenta (iii); 

1.13. „Dzień Wcześniejszego Wykupu” oznacza dzień, o którym mowa w pkt. 13.2 Warunków Emisji; 

1.14. „Dzień Wykupu" oznacza dzień, o którym mowa w pkt. 13 Warunków Emisji; 

1.15. „Emisja" oznacza emisję Obligacji; 

1.16. „Ewidencja” oznacza ewidencja osób uprawnionych z Obligacji, o której mowa w art. 7a ust. 4 pkt 4) 

Ustawy o Obrocie; 
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1.17. „GPW” oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą w Warszawie; 

1.18. „Grupa”, „Grupa Emitenta” oznacza Emitenta oraz jednostki kontrolowane przez Emitenta, objęte 

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, w rozumieniu aktualnie stosowanych standardów 

sprawozdawczości finansowej na poziomie skonsolidowanym; 

1.19. „Firma Inwestycyjna” oznacza podmiot świadczący na rzecz Emitenta usługę oferowania zgodnie 

z Ustawą o Obrocie, tj. Michael / Ström Dom Maklerski S.A. z siedzibą w Warszawie;  

1.20. „Hipoteka” oznacza hipotekę umowną łączną na Lokalach, o której mowa w pkt 11.1 Warunków Emisji;  

1.21. „KDPW” oznacza spółkę pod firmą Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą 

w Warszawie;  

1.22. „Kodeks Spółek Handlowych” oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 r. Kodeks spółek handlowych (t.j. 

Dz.U. z 2020 r. poz. 1526 ze zm.); 

1.23. „Koszty Emisji” oznacza wszelkie opłaty, prowizje i koszty z tytułu przygotowania i przeprowadzenia emisji 

Obligacji, w tym wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej, koszty prawne i opłaty na rzecz instytucji rynku 

kapitałowego; 

1.24. „Lokale” z zastrzeżeniem pkt 11.2.1 oznacza łącznie Lokal 1, Lokal 2 i Lokal 3 

1.25. „Lokale 1” oznacza wszystkie niżej wskazane lokale, położone w Warszawie na nieruchomości gruntowej 

przy ul. Poloneza, dla której Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi 

księgę wieczystą WA5M/0489419/3, stanowiącą własność Emitenta: 

Nr lokalu Numer KW Powierzchnia (m2) Wycena 

(w zł) 

U6 

Na dzień sporządzenia Warunków Emisji 

zostały ustanowione odrębne własności 

Lokali, wnioski o założenie ksiąg 

wieczystych dla lokali zostały złożone, ale 

księgi nie zostały jeszcze utworzone. 

22,10 309000 

U6A 22,20 310000 

U7 128,7 1439000 

U8 13,98 195000 

U9 257,20 2876000 

U10 50,08 560000 

U10A 932,16 10422000 

U13 297,87 3330000 

RAZEM 1724,29 19441000 

1.26. „Lokale 2” oznacza wszystkie niżej wskazane lokale, położone  we Wrocławiu na nieruchomości gruntowej 

ul. Granicznej, dla której Sąd Rejonowy dla Wrocławia-Krzyków we Wrocławiu, IV Wydział Ksiąg 

Wieczystych prowadzi księgę wieczystą WR1K/00328861/8, stanowiące własność Emitenta: 

Nr lokalu Numer KW Powierzchnia (m2)  Wycena 

(w zł) 

U1 WR1K/00429224/9 39,41 404 000 
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U2 WR1K/00429227/0 514,63 4 219 000 

U3 WR1K/00429228/7 265,86 2 180 000 

RAZEM 819,9 6 803 000 

1.27. „Lokale 3” oznacza wszystkie niżej wskazane lokale, położone w Pile na nieruchomości gruntowej, dla 

której Sąd Rejonowy w Pile, VI Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą Po1I/00032157/5, 

stanowiące własność Emitenta: 

Nr lokalu Numer KW Powierzchnia (m2)  Wycena 

(w zł) 

K1 

Na dzień sporządzenia Warunków Emisji nie 

zostały ustanowione odrębne własności 

Lokali. 

 

503,46 3 044 000 

U1 61,10 434 000 

U2 64,30 436 000 

U3 76,79 520 000 

U4 63,46 430 000 

RAZEM 769,11 4 864 000 

1.28. „Marża” oznacza 4,7%, z zastrzeżeniem pkt. 16.9 Warunków Emisji; 

1.29. „Memorandum Informacyjne” oznacza memorandum Informacyjne udostępnione w trybie oferty 

publicznej w rozumieniu art. 2 lit. d Rozporządzenia prospektowego w zw. z art. 38b ust. 1 Ustawy 

o Ofercie, sporządzone na podstawie Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 12 maja 2020 r. w sprawie 

szczegółowych warunków, jakim powinno odpowiadać memorandum informacyjne (Dz.U. z 2020 r. poz. 

1053); 

1.30. „Należność Główna" oznacza kwotę równą aktualnej wartości nominalnej jednej Obligacji; 

1.31. „Obligatariusz” oznacza podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji, 

zaś w po zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie 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; 

1.32. „Odsetki", oznacza kwotę odsetek od Obligacji obliczaną i należną zgodnie z pkt 16 Warunków Emisji; 

1.33. „PLN”, „zł” oznacza złote - prawny środek płatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej;  

1.34. „Podmiot Prowadzący Rachunek” oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzący 

Rachunek Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są Obligacje; 

1.35. „Podstawa Wcześniejszego Wykupu” oznacza wystąpienie którekolwiek ze zdarzeń określone w pkt. 14.5 

Warunków Emisji; 

1.36. „Prawo Upadłościowe” oznacza ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (t.j. Dz. U. z 2020 

roku, poz. 1228 z późn. zm.); 

1.37. „Prawo restrukturyzacyjne” oznacza ustawę z dnia 15 maja 2015 roku prawo restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. 

z 2021 roku, poz. 1588 z późn. zm.); 

1.38. „Rachunek Emitenta” oznacza rachunek bankowy Emitenta o numerze 09 2490 0005 0000 4530 5513 

6951 prowadzony przez Alior Bank  SA.;  
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1.39. „Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy; 

1.40. „Rachunek Papierów Wartościowych” oznacza rachunek papierów wartościowych, o którym mowa w art. 

4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;  

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

1.42. „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; 

1.43. „Rozporządzenie prospektowe” oznacza Rozporządzenie 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; 

1.44. „Rynek ASO Catalyst” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony Giełdę Papierów Wartościowych 

S.A. lub jej następców prawnych; 

1.45. „Skonsolidowany Dług Netto” oznacza łączną wartość bilansową skonsolidowanych oprocentowanych 

zobowiązań Grupy - w tym wartość kredytów, leasingów, pożyczek oprocentowanych, wyemitowanych 

obligacji, weksli oraz innych papierów dłużnych, pomniejszona o środki pieniężne i ich ekwiwalenty, 

wykazanych w ostatnim, zbadanym przez biegłego rewidenta, skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu 

finansowym Emitenta lub skonsolidowanym półrocznym sprawozdaniu finansowym Emitenta. 

1.46. „Skonsolidowane Kapitały Własne” oznacza sumę kapitału własnego oraz kapitału mniejszości 

wykazanych w ostatnim, zbadanym przez biegłego rewidenta, skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu 

finansowym Emitenta lub skonsolidowanym półrocznym sprawozdaniu finansowym Emitenta.  

1.47. „Stopa Bazowa” ma znaczenie nadane w pkt. 16.8 Warunków Emisji; 

1.48. „Stopa Procentowa” oznacza Marzę powiększoną o Stopę Bazową; 

1.49. „Strona Internetowa” oznacza stronę internetową Emitenta dostępną pod adresem www.arche.pl lub 

innej, która ją zastąpi; 

1.50. „Szczegółowe Zasady Działania KDPW” oznacza Szczegółowe Zasady Działania Krajowego Depozytu 

Papierów Wartościowych; 

1.51. „Ustawa COVID-19” oznacza ustawę z dnia 2 marca 2020 r. o szczególnych rozwiązaniach związanych 

z zapobieganiem, przeciwdziałaniem i zwalczaniem COVID-19, innych chorób zakaźnych oraz wywołanych 

nimi sytuacji kryzysowych (Dz.U. z 2020 r. poz. 374 z późn. zm.), 

1.52. „Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tj. Dz.U. z 2022 r. poz. 

454 z późn. zm.); 

1.53. „Ustawa o Obrocie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j.: 

Dz.U. z 2022 r. poz. 861 ze zm.); 

1.54. „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 (t.j.: Dz.U. z 

2022 r. poz. 872 ze zm.); 

1.55. „Ustawa o Rachunkowości” oznacza ustawę z dnia 29 września 1994 o rachunkowości (t.j.: Dz.U. z 2019 r. 

poz. 351 ze zm.);  

http://www.arche.pl/
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1.56. „Walne Zgromadzenie” oznacza walne zgromadzenie Emitenta; 

1.57. „Wskaźnik Zadłużenia Netto Grupy” oznacza stosunek łącznej wartości Skonsolidowanego Długu Netto 

do Skonsolidowanych Kapitałów Własnych, wyliczony na podstawie ostatniego opublikowanego 

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy; 

1.58. „Zadłużenie Finansowe” oznacza każde oprocentowane zobowiązanie do zwrotu środków pieniężnych 

(inne niż handlowe) w szczególności wynikające z umowy pożyczki, kredytu, leasingu, wystawienia weksla, 

emisji obligacji lub innych papierów dłużnych oraz zobowiązań do zapłaty wynikających z udzielonego 

poręczenia, gwarancji lub przystąpienia do długu; 

1.59. „Zgromadzenie Obligatariuszy” posiada znaczenie nadane w pkt 20 Warunków Emisji; 

2. STATUS PRAWNY OBLIGACJI  

2.1. Każda Obligacja jest dłużnym papierem wartościowym na okaziciela emitowanym w serii, nie mającym 

postaci dokumentu, w którym Emitent stwierdza, że jest dłużnikiem Obligatariusza i zobowiązuje się 

wobec niego do spełnienia świadczeń pieniężnych szczegółowo określonych w Warunkach Emisji.  

2.2. Agenta Emisji utworzy Ewidencje uprawnionych z Obligacji i następnie zarejestruje Obligacje w Depozycie. 

3. PODSTAWA PRAWNA EMISJI 

3.1. Emisja Obligacji następuje na podstawie: 

3.1.1. przepisów Ustawy o Obligacjach, 

3.1.2.  Uchwały Zarządu Emitenta z dnia 4 lipca 2022 r. w przedmiocie emisji obligacji serii I, 

4. SERIA OBLIGACJI 

4.1. Obligacje emitowane są w serii oznaczonej literą I.  

5. CEL EMISJI I WYKORZYSTANIE ŚRODKÓW Z EMISJI OBLIGACJI 

5.1. Po odliczeniu Kosztów Emisji środki z emisji w pierwszej kolejności zostaną wykorzystane refinansowanie 

obligacji serii E.  

5.2. Środki pozyskane z emisji Obligacji pomniejszone o Koszty Emisji Firma Inwestycyjna przeleje na Rachunek 

Emitenta. 

6. WARTOŚĆ NOMINALNA I CENA EMISYJNA 

6.1. Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych. 

6.2. Cena Emisyjna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych. 

7. WIELKOŚĆ EMISJI 

7.1. W ramach Emisji emitowanych jest do 20.000 (dwadzieścia tysięcy) Obligacji o łącznej wartości nominalnej 

do 20.000.000 (dwadzieścia milionów) złotych. 

8. PRÓG EMISJI  

8.1. Próg emisji, o którym mowa w art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach nie został określony. 

9. TRYB EMISJI 

9.1. Obligacje emitowane są w trybie oferty publicznej przewidzianym w art. 33 pkt. 1 Ustawy o Obligacjach 

zgodnie z art. 1 ust. 4 lit. a lub lit. b lub d Rozporządzenia prospektowego w związku z art. 3 ust. 1a Ustawy 

o Ofercie, która wymaga opublikowania Memorandum informacyjnego, o którym mowa w art. 38b, z 

zastrzeżeniem, że na podstawie art. 31zb Ustawy COVID-19, nie stosuje się wymogu zatwierdzenia przez 

Komisję Nadzoru Finansowego memorandum informacyjnego, o którym mowa w art. 38b ust. 1 Ustawy o 

Ofercie. 
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9.2. Złożenie formularza zapisu na Obligacje może nastąpić w formie elektronicznej na zasadach określonych w 

Memorandum Informacyjnym. 

10. ZBYWALNOŚĆ OBLIGACJI 

10.1. Obligacje są zbywalne. 

10.2. Przenoszenie praw z Obligacji będzie następować zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie i Regulacjami 

KDPW. 

10.3. Emitent będzie ubiegać się o wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku ASO Catalyst. 

11. FORMA I ZAKRES ZABEZPIECZENIA 

11.1. Na Dzień Emisji Obligacje nie będą zabezpieczone, z zastrzeżeniem złożenia oświadczenia o 

ustanowieniu Hipoteki, oświadczenia o poddaniu się egzekucji oraz Cesji, co zostanie dokonane przed 

Dniem Emisji. Zabezpieczenia Obligacji zostaną ustanowione w przyszłości w terminach i na warunkach 

niżej określonych. 

11.2. Z zastrzeżeniem pkt 11.2.1 z zabezpieczeniem Obligacji będzie Hipoteka na Lokalach, która zostanie 

ustanowiona z najwyższym pierwszeństwem (na pierwszym miejscu hipotecznym) na rzecz Administratora 

Hipoteki do kwoty odpowiadającej 150 (sto pięćdziesiąt) % wartości nominalnej wstępnie alokowanych 

Obligacji, przy czym: 

11.2.1. Ostateczna forma i kwota Hipoteki uzależniona będzie od łącznej wartości nominalnej 

przydzielonych Obligacji, tj. w przypadku przydziału Obligacji poniżej 17 mln PN Hipoteka 

zostanie ustanowiona jedynie na Lokalach 1 i Lokalach 2, natomiast w przypadku przydziału 

Obligacji ponad 17 mln PLN Hipoteka zostanie ustanowiona na Lokalach; 

11.2.2. Oświadczenie w formie aktu notarialnego o ustanowieniu Hipoteki na Lokalach, zostanie 

złożone przed Dniem Emisji. Oświadczenie, o którym mowa w zdaniu poprzednim będzie 

zawierać wniosek o wpis w księdze wieczystej za pośrednictwem systemu teleinformatycznego 

obsługującego postępowanie sądowe, złożony zgodnie z art. 79 pkt. 8a i 92 ust. 4 ustawy prawo 

o notariacie (t.j.: Dz.U. z 2019 r. poz. 540). 

11.2.3. Wraz z oświadczeniami o ustanowieniu Hipoteki, każdy z dłużników hipotecznych złoży 

w formie aktu notarialnego o oświadczenie o poddaniu się egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 

lub 5 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 31 grudnia 2025 r. 

11.2.4. Hipoteka zostanie wpisana z najwyższym pierwszeństwem do wszystkich ksiąg wieczystych 

prowadzonych dla Lokali do dnia 31 sierpnia 2023 r. 

11.2.5. Termin wskazany w pkt 11.2.4 uznaje się za termin ustanowienia zabezpieczenia w rozumieniu 

art. 6 ust. 2 pkt 5) Ustawy o obligacjach. 
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11.2.6. Wyceny Lokali zostały sporządzony 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. Wyciągi z operatów szacunkowych Lokali stanowią 

Załączniki nr 1; Na żądanie subskrybenta lub Administratora Zabezpieczeń Emitent udostępni 

kompletną wycenę Lokali. 

11.2.7. Każdorazowa zmiana dłużnika hipotecznego wymaga złożenia przez nowego dłużnika 

hipotecznego oświadczenia o poddaniu się rygorowi egzekucji, o którym mowa w punkcie 

11.2.3 nabytego przez niego lokalu  w terminie nie dłuższym niż 14 Dni Roboczych od dnia w 

którym nastąpiło nabycie takiego lokalu przez nowego dłużnika hipotecznego (na zasadach 

analogicznych jak określone w pkt 11.2.3 powyżej. 

11.3. Zabezpieczeniem zobowiązań z Obligacji będzie cesja – przeniesienie praw z polis ubezpieczeniowych 

Lokali na Administratora Zabezpieczeń, przy czym: 

11.3.1. Przed Dniem Emisji Emitent zawrze z Administratorem Zabezpieczeń umowę przelewu 

wierzytelności z umów ubezpieczenia Lokali. W razie wygaśnięcia ww. umów ubezpieczenia i 

zawarcia nowych,  Emitent jest zobowiązany zapewnić przelew wierzytelności z takich nowych 

umów na rzecz Administratora Zabezpieczeń – w terminie 14 dni od dnia zawarcia danej 

umowy ubezpieczenia; 

11.3.2. Polisy Lokali wystawione będą do kwoty nie niższej niż 100% szacowanej wartości Lokali, które 

będą stanowiły zabezpieczenie zgodnie z pkt 11.2.1; 

11.3.3. Przelew obejmował będzie prawa do całości odszkodowań wynikających z zawartej umów 

ubezpieczenia, do kwoty nie niższej niż 100% szacowanej wartości Lokali, które będą stanowiły 

zabezpieczenie zgodnie z pkt 11.2.1; 

11.3.4. W przypadku uregulowania wszystkich zobowiązań z Obligacji nastąpią zwrotne przelewy 

wierzytelności. 

11.4. Została zawarta pomiędzy Emitentem i Administratorem Zabezpieczeń umowa zlecenia administrowania 

zabezpieczeniami obligacji, na podstawie której Administrator Zabezpieczeń będzie pełnił dla Hipoteki 

funkcję administratora hipoteki stosownie do art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach oraz administratora Cesji 

stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach, przy czym: 

11.4.1. Administrator Zabezpieczeń będzie wykonywał prawa i obowiązki wierzyciela hipotecznego oraz 

wierzyciela z tytułu Cesji we własnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy; 

11.4.2. W przypadku rozwiązania umowy, o której mowa w pkt. 11.4 powyżej Emitent będzie 

zobowiązany do niezwłocznego powołania nowego Administratora Zabezpieczeń 

lub naprawnienia szkody w przypadku naruszenia powyższego zobowiązania oraz 

do niezwłocznego poinformowania obligatariuszy o tych zmianach. 

11.4.3. Administrator nie ponosi również odpowiedzialności za wykonanie zobowiązań przez dłużników 

z wierzytelności będących przedmiotem Cesji.  

12. ŚWIADCZENIA EMITENTA 

12.1. Emitent, na warunkach szczegółowo określonych w Warunkach Emisji, zobowiązuje się do spełnienia 

następujących świadczeń: 
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12.1.1. wykupu Obligacji zgodnie z pkt 13 - 15 Warunków Emisji, oraz 

12.1.2. zapłaty Odsetek (Oprocentowania) zgodnie z pkt 16 Warunków Emisji, 

12.1.3. zapłaty Premii w przypadkach przewidzianych w pkt 15.5 Warunków Emisji. 

12.2. Emitent będzie dokonywał świadczeń, o których mowa powyżej, na rzecz każdego Obligatariusza, zgodnie 

z Regulacjami KDPW. 

13. WYKUP OBLIGACJI 

13.1. Wykup Obligacji nastąpi w dniu 22 lipca 2025 roku, z zastrzeżeniem pkt 13.2 Warunków Emisji. 

13.2. Wykup Obligacji może nastąpić w dniu ustalonym zgodnie z pkt. 14 - 15 Warunków Emisji, w którym 

Obligacje staną się wymagalne przed Dniem Wykupu: 

13.2.1. na żądanie Obligatariusza na zasadach opisanych w punkcie 14 lub  

13.2.2. na żądanie Emitenta na zasadach opisanych w punkcie 15.  

13.3. Jeżeli Dzień Wykupu lub Dzień Wcześniejszego Wykupu przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, 

wykup Obligacji nastąpi w pierwszym Dniu Roboczym następującym odpowiednio po Dniu Wykupu lub 

Dniu Wcześniejszego Wykupu. 

13.4. Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu) nastąpi poprzez zapłatę przez 

Emitenta na rzecz Obligatariusza za każdą Obligację Należności Głównej, powiększonej o Odsetki 

wyliczone zgodnie z pkt 16 Warunków Emisji oraz o premię, zdefiniowaną w pkt. 15.5 w przypadku 

wcześniejszego wykupu na żądanie Emitenta.  

13.5. Niezależnie od postanowień powyższych: 

13.5.1. w razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi 

z dniem otwarcia likwidacji; 

13.5.2. 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. 

13.6. Z chwilą wykupu Obligacje ulegają umorzeniu. 

14. WCZEŚNIEJSZY WYKUP NA ŻĄDANIE OBLIGATARIUSZA 

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

tylko w przypadkach i na zasadach określonych poniżej.  

14.2. Pisemne żądanie wcześniejszego wykupu Obligacji powinno zostać doręczone przez Obligatariusza 

na adres Emitenta i podmiotu prowadzącego Rachunek Papierów Wartościowych Obligatariusza, 

na którym będą zapisane Obligacje. 

14.3. Emitent ma prawo żądać przedstawienia świadectwa depozytowego lub innego dokumentu 

potwierdzającego fakt posiadania Obligacji przez Obligatariusza żądającego dokonania wcześniejszego 

wykupu. 

14.4. W przypadku, gdy: 

14.4.1. Emitent będzie w zwłoce z wykonaniem w terminie, w całości lub części, zobowiązań 

wynikających z Obligacji, Obligacje podlegają, na żądanie Obligatariusza, natychmiastowemu 

wykupowi. 
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14.4.2. Emitent będzie w niezawinionym przez niego opóźnieniu w wykonaniu, w całości lub części, 

zobowiązań wynikających z Obligacji, nie krótszym niż 3 dni, Obligatariusz może żądać wykupu 

Obligacji.  

14.4.3. Emitent nie ustanowi zabezpieczeń w terminach wynikających z Warunków Emisji, Obligacje 

podlegają na żądanie Obligatariusza natychmiastowemu wykupowi. 

14.5. Z zastrzeżeniem pkt 14.6, w przypadku gdy wystąpi którekolwiek ze zdarzeń wskazanych poniżej 

(Podstawy Wcześniejszego Wykupu), każdy Obligatariusz może żądać wykupu posiadanych przez 

Obligatariusza Obligacji, w terminie od dnia, wystąpienia takiego zdarzenia do upływu 30 dni od dnia, w 

którym Emitent zawiadomił Obligatariuszy o wystąpieniu Podstawy Wcześniejszego Wykupu. Obligacje 

wskazane w żądaniu Emitent zobowiązuje się wykupić w terminie 30 dni od dnia złożenia żądania, chyba 

że przed otrzymaniem takiego żądania stan faktyczny stanowiący zaistniałą Podstawę Wcześniejszego 

Wykupu przestanie trwać, a wszelkie jego skutki prawne zostaną usunięte, tak jakby Podstawa 

Wcześniejszego Wykupu nigdy nie zaistniała: 

14.5.1. Zaprzestanie prowadzenia działalności  

Emitent zaprzestanie prowadzenia, w całości lub istotnej części, podstawowej dla siebie 

działalności gospodarczej, którą prowadził w dniu podjęcia uchwały Zarządu Emitenta opisanej 

w pkt 3.1.2. 

Podstawowa działalność gospodarcza oznacza działalność gospodarczą polegającą 

na działalności deweloperskiej, prowadzeniu robót budowlanych związanych ze wznoszeniem 

budynków, robót związanych z budową obiektów inżynierii lądowej i wodnej, robót 

budowlanych specjalistycznych, kupnie i sprzedaży nieruchomości na własny rachunek, 

wynajmie i zarządzaniu nieruchomościami – własnymi lub na zlecenie, działalności związanej z 

obsługą rynku nieruchomości wykonywanej na zlecenie, działalności hotelarskiej oraz 

działalności w zakresie gastronomicznym. 

14.5.2. Regulowanie zobowiązań przez Emitenta 

a. Emitent nie dokonał płatności z tytułu prawomocnych orzeczeń lub ostatecznych decyzji 

administracyjnych nakazujących zapłatę w łącznej kwocie przekraczającej 10 % 

Skonsolidowanych Kapitałów Własnych, lub 

b. Emitent ogłosił, że stał się niezdolny do spłaty swoich długów w terminach ich 

wymagalności, lub 

c. Emitent zaprzestał wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań lub ogłosił taki zamiar. 

14.5.3. Wskaźniki 

Wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto Grupy liczonego na koniec każdego półrocza wyniesie 

więcej niż 0,9.  

14.5.4. Zadłużenie Finansowe 

Łączna wartość zobowiązań Grupy Emitenta wchodzących w skład Zadłużenia Finansowego, 

które nie zostały spłacone w terminie lub w sposób prawnie skuteczny zostały postawione 

w stan wymagalności przed ustalonym terminem wymagalności takiego zobowiązania z powodu 

zażądania wcześniejszej spłaty takiego zobowiązania w wyniku wystąpienia przypadku 
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naruszenia i upływu odpowiedniego okresu do usunięcia takiego naruszenia (w tym spłaty) - 

przekroczy równowartość 15.000.000,00 (piętnaście milionów) złotych. 

14.5.5. Wypłata dywidendy 

a. Z zastrzeżeniem pkt. b. mające miejsce w danym roku obrotowym przed dniem spełnienia 

wszystkich świadczeń z Obligacji: 

(i) wypłacenie przez Emitenta dywidendy lub zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy 

(ii) umorzenie udziałów Emitenta za wynagrodzeniem, lub 

(iii) jakiekolwiek inne przekazanie środków pieniężnych udziałowcom Emitenta w sposób 

o zbliżonym skutku ekonomicznym do zdarzeń opisanych w pkt. (i)-(ii) (poza 

przypadkami opisanymi w Warunkach Emisji). 

b. Emitent jest uprawiony do wypłaty w danym roku obrotowym środków z tytułów, 

o których mowa w pkt a. powyżej, w łącznej wysokości nieprzekraczającej 10 % 

skonsolidowanego zysku netto za poprzedni rok obrotowy. 

14.5.6. Udzielanie pożyczek 

Bez uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy podmioty z Grupy łącznie udzielą 

podmiotom spoza Grupy pożyczek lub jakichkolwiek innych form finansowania, których łączna 

wartość (liczona od Dnia Przydziału do dnia wykupu wszystkich Obligacji) przekroczy kwotę 

4.000.000,00 (cztery miliony) złotych. 

14.5.7. Obciążanie majątku 

Podmioty z Grupy bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy obciążą swój majątek celem 

zabezpieczenia zobowiązań podmiotów nienależących do Grupy w łącznej wartości 

zabezpieczanych zobowiązań przekraczającej 2.000.000,00 (dwa miliony) złotych. 

14.5.8. Niekorzystne transakcje 

a. Emitent, zastrzeżeniem punktu b) poniżej, dokona, w ramach pojedynczej transakcji lub 

kilku transakcji, zbycia lub rozporządzenia, na rzecz innego podmiotu, jakąkolwiek częścią 

swojego majątku o wartości odpowiadającej co najmniej 2 % Skonsolidowanych Kapitałów 

Własnych Emitenta, na warunkach rażąco odbiegających, na niekorzyść Emitenta, od 

powszechnie obowiązujących w obrocie gospodarczym, i w przypadku zbycia, zbywane 

aktywo (zbywane aktywa) według swojej wartości rynkowej nie zostanie (zostaną) 

zastąpione innym aktywem (innymi aktywami) o takiej samej lub zbliżonej wartości 

rynkowej, z wyłączeniem rozporządzeń lub transakcji polegających na ustanowieniu 

zabezpieczeń w związku z pozyskaniem finansowania dla działalności Emitenta. 

b. Środki pieniężne do wysokości 1% skonsolidowanych przychodów netto ze sprzedaży 

produktów Emitenta za rok poprzedni przekazane w danym roku obrotowym na rzecz 

Fundacji Leny Grochowskiej z siedzibą w Siedlcach nie stanowią transakcji o której mowa w 

pkt a) powyżej. 

14.5.9. Niewypłacalność Emitenta 

a. Emitent stanie się niewypłacalny w rozumieniu przepisów Prawa upadłościowego lub 

Prawa restrukturyzacyjnego; 
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b. Emitent uzna na piśmie swoją niewypłacalność lub z powodu niemożności terminowego 

wykonania swoich zobowiązań będzie prowadził negocjacje z ogółem swoich wierzycieli, 

c. z powodu zagrożenia niewypłacalnością rozpocznie negocjacje z ogółem swoich wierzycieli 

lub pewną kategorią swoich wierzycieli z zamiarem zmiany zasad spłaty swojego zadłużenia; 

lub 

d. zawrze z nadzorcą układu umowę o sprawowanie nadzoru nad przebiegiem postępowania o 

zatwierdzenie układu; lub 

e. rozpocznie samodzielne zbieranie głosów dotyczące propozycji układowej, np. dostarczy 

któremukolwiek ze swoich wierzycieli kartę do głosowania. 

14.5.10. Postępowanie upadłościowe lub restrukturyzacyjne 

a. Zostanie zwołane posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta w celu podjęcia uchwały: 

(i) w przedmiocie złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości Emitenta; lub 

(ii) w przedmiocie złożenia wniosku o wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego 

Emitenta w rozumieniu art. 2 Prawa Restrukturyzacyjnego; lub 

(iii) w przedmiocie podjęcia jakichkolwiek czynności mających na celu inicjację postępowania 

o zatwierdzenie układu w rozumieniu art. 2 pkt 1 Prawa Restrukturyzacyjnego w 

stosunku do Emitenta, w szczególności w przedmiocie przygotowania propozycji 

układowych, zawarcia umowy z nadzorcą układu, o której mowa w art. 210 Prawa 

Restrukturyzacyjnego lub w przedmiocie ustalenia dnia układowego w rozumieniu art. 

211 Prawa Restrukturyzacyjnego; lub 

(iv) odbędzie się bez zwołania posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta obejmujące 

swym porządkiem lub przebiegiem podjęcie uchwały w ww. sprawach. 

b. Zostanie podjęta przez organ Emitenta jakakolwiek z uchwał, o których mowa powyżej;  

c. Emitent podejmie jakiekolwiek czynności mające na celu inicjację postępowania 

o zatwierdzenie układu w rozumieniu art. 2 pkt 1 Prawa Restrukturyzacyjnego (za wyjątkiem 

złożenia wniosku o zatwierdzenie układu), w szczególności zawrze umowę z nadzorcą 

układu, o której mowa w art. 210 Prawa Restrukturyzacyjnego lub ustali dzień układowy w 

rozumieniu art. 211 Prawa Restrukturyzacyjnego lub przedłoży wierzycielom propozycje 

układowe, w tym przedłoży wierzycielom karty do głosowania o których mowa w art. 212 i 

213 Prawa Restrukturyzacyjnego; lub 

d. Zostanie wyznaczony tymczasowy nadzorca sądowy lub zarządca przymusowy 

przedsiębiorstwa Emitenta. 

14.5.11. Rozwiązanie Emitenta 

Wydane zostanie przez sąd postanowienie o rozwiązaniu Emitenta lub podjęta zostanie 

uchwała Zgromadzenia Wspólników o rozwiązaniu Emitenta lub podjęta zostanie uchwała 

o przeniesieniu siedziby Emitenta poza terytorium kraju, w którym Emitent ma siedzibę w Dniu 

Emisji lub wystąpi jedna z przyczyn dotyczących rozwiązania Emitenta wskazana w Kodeksie 

Spółek Handlowych. 

14.5.12. Zajęcie komornicze 
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Na podstawie tytułu wykonawczego umożliwiającego egzekwowanie od Emitenta świadczenia o 

wartości nominalnej (bez odsetek i zasądzonych kosztów) stanowiącej co najmniej 2% wartości 

sumy aktywów wskazanych w ostatnim zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu 

finansowym Emitenta, w odniesieniu do składników majątkowych Emitenta o wartości 

stanowiącej co najmniej 2 % wartości sumy aktywów wskazanych w ostatnim zatwierdzonym 

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, nastąpiło zajęcie komornicze lub 

została skierowana egzekucja, która nie została umorzona lub uchylona lub w jakikolwiek inny 

sposób wstrzymana w ciągu 120 (stu dwudziestu) dni od dnia uzyskania przez, odpowiednio, 

Emitenta informacji o jej rozpoczęciu, i w razie wniesienia środka zaskarżenia nie została 

we wskazanym powyżej terminie wstrzymana do czasu rozpatrzenia środka zaskarżenia. 

14.5.13. Rynek ASO 

Obligacje po uprzednim wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO Catalyst zostaną wycofane z 

obrotu na tym rynku przed Dniem Wykupu. 

14.5.14. Oświadczenia i zapewnienia Emitenta 

Którekolwiek z oświadczeń i zapewnień złożonych przez Emitenta w Memorandum 

Informacyjnym lub Warunkach Emisji okaże się nieprawdziwe w całości lub w części, 

na moment, w którym zostało złożone. 

14.5.15. Obowiązki informacyjne 

Emitent nie wykona lub nienależycie wykona swoje zobowiązanie do przekazania informacji 

zgodnie z pkt 18 Warunków Emisji. 

14.5.16. Brak oświadczenia, wykreślenie Hipoteki; wygaśnięcie umowy z Administratorem Hipoteki 

a. Nie zostanie złożone oświadczenie, o którym mowa w pkt. 11.1.3 lub 

b. Hipoteka zostanie wykreślona z którejkolwiek księgi wieczystej prowadzonej dla Lokali, lub 

c. W terminie 30 dni od dnia, w którym umowa z Administratorem Hipoteki z jakichkolwiek 

przyczyn przestanie obowiązywać, Emitent nie zawrze umowy o ustanowienie nowego 

administratora hipoteki. 

14.5.17. Brak zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy 

Emitent: 

a. w terminie 14 (czternastu) dni od dnia złożenia stosownego żądania nie zwołał 

Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy 

przypadającym nie później niż 28 (dwadzieścia osiem) dni po dniu zwołania Zgromadzenia 

Obligatariuszy pomimo prawidłowo złożonego żądania lub uniemożliwił w inny sposób 

zwołanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy z zachowaniem powyższych terminów; 

lub 

b. w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakończenia Zgromadzenia Obligatariuszy 

nie opublikował na Stronie Internetowej Emitenta protokołu z przebiegu obrad 

Zgromadzenia Obligatariuszy. 

14.5.18. Brak dokonania częściowego przedterminowego wykupu obligacji serii E 
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Począwszy od dnia 16 sierpnia 2022 r. saldo istniejących obligacji serii E Emitenta okaże się być 

wyższe niż różnica kwoty 50 mln zł i wielkości Emisji Obligacji Serii I, która została przydzielona 

przez Emitenta. 

14.6. Zdarzenia określone w poniższych punktach staną się Podstawami Wcześniejszego Wykupu, jeżeli w 

terminie 14 Dni Roboczych od daty wystąpienia danego zdarzenia, takie zdarzenie nie zostanie usunięte 

lub nie przestanie trwać, w zależności od okoliczności: 

a. 14.5.2, 

b. 14.5.4, 

c. 14.5.12, 

d. 14.5.15. 

15. WCZEŚNIEJSZY WYKUP NA ŻĄDANIE EMITENTA 

15.1. Począwszy od VIII okresu odsetkowego Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej 

przez siebie liczby Obligacji, w dowolnym Dniu Roboczym z zastrzeżeniem poniższych postanowień. 

15.2. Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wcześniejszego wykupu, wskazując w takim 

zawiadomieniu Dzień Roboczy, w którym Emitent dokona wcześniejszego wykupu Obligacji, tj. Dzień 

Wcześniejszego Wykupu. 

15.3. Dzień Wcześniejszego Wykupu może być wyznaczony na dzień, który przypada nie wcześniej niż 

po upływie 30 (trzydziestu) dni od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa 

wcześniejszego wykupu; 

15.4. Wcześniejszy Wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW. 

15.5. Z tytułu wykonania Wcześniejszego Wykupu Emitent wypłaci na rzecz Obligatariuszy premię liczoną 

od wartości nominalnej Obligacji, będących przedmiotem danego przedterminowego wykupu, zgodnie z 

poniższym wyszczególnieniem:  

- w VIII Okresie Odsetkowym – 1%, 

- w IX Okresie Odsetkowym – 0,5%, 

- w X, XI lub XII Okresie Odsetkowym - brak premii. 

16. ODSETKI OD OBLIGACJI (OPROCENTOWANIE) 

16.1. Płatność Odsetek 

16.1.1. Obligacje są oprocentowane począwszy od Dnia Emisji (z wyłączeniem tego dnia). 

16.1.2. Odsetki będą płatne z dołu, w Dniu Płatności Odsetek.  

16.2. Jeżeli Dzień Płatności Odsetek nie będzie przypadał w Dniu Roboczym, Emitent zobowiązuje się do zapłaty 

Odsetek w pierwszym Dniu Roboczym przypadającym po tym Dniu Płatności Odsetek. 

16.3. Naliczanie odsetek  

16.3.1. Odsetki będą naliczane od wartości nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy 

(zdefiniowany poniżej).  

16.3.2. Odsetki od Obligacji naliczane będą w okresie od Dnia Emisji (z wyłączeniem tego dnia) do: 

a. Dnia Wykupu (łącznie z tym dniem), albo 

b. Dnia Wcześniejszego Wykupu (łącznie z tym dniem). 

16.4. Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna się w Dniu Emisji (z wyłączeniem tego dnia) i kończy się ostatniego 

dnia danego Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem). Każdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczyna się 
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w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wyłączeniem tego dnia) i kończy w 

ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem). 

16.5. Ustala się następujące okresy odsetkowe („Okresy Odsetkowe”), które rozpoczynają się i kończą się 

w następujących dniach terminach wskazanych w poniższej tabeli: 

Numer Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego Okresu 

Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego  

1. Dzień Emisji 22 października 2022 

2. 22 października 2022 22 stycznia 2023 

3. 22 stycznia 2023 22 kwietnia 2023 

4. 22 kwietnia 2023 22 lipca 2023 

5. 22 lipca 2023 22 października 2023 

6. 22 października 2023 22 stycznia 2024 

7. 22 stycznia 2024 22 kwietnia 2024 

8. 22 kwietnia 2024 22 lipca 2024 

9. 22 lipca 2024 22 października 2024 

10. 22 października 2024 22 stycznia 2025 

11. 22 stycznia 2025 22 kwietnia 2025 

12. 22 kwietnia 2025 22 lipca 2025 

16.6. Po Dniu Wykupu Obligacje nie są oprocentowane, chyba, że Emitent opóźnia się ze spełnieniem świadczeń 

z Obligacji. W tym ostatnim przypadku, Obligacje będą oprocentowane wg stopy odsetek ustawowych 

liczonych za okres od Dnia Wykupu do dnia poprzedzającego dzień wykonania płatności świadczeń 

pieniężnych z Obligacji włącznie. 

16.7. Wysokość Odsetek 

16.7.1. Oprocentowanie Obligacji będzie się obliczać według następującego wzoru: 

O= N x Opr x (LD/365) 

gdzie: 

O - oznacza wysokość Odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,  

Opr  - oznacza Stopę Procentową,  

N  - oznacza wartość nominalną jednej Obligacji, 

LD  - oznacza rzeczywistą liczbę dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku wcześniejszego 

wykupu Okres Odsetkowy kończy się z Dniem Wcześniejszego Wykupu), po zaokrągleniu wyniku tego 

obliczenia do jednego grosza (przy czym 5/10 i większe części grosza będą zaokrąglone w górę). 

16.8. Ustalanie Stopy Procentowej 

16.8.1. Stopę Bazową stanowi stawka WIBOR 3M, tj. ustalona z dokładnością do 0,01 punktu 

procentowego wysokość oprocentowania pożyczek na polskim rynku międzybankowym dla 

okresu 3-miesięcznego WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) i podanej przez GPW 

Benchmark S.A. na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie, która ją zastąpi.  

16.8.2. Stopę Bazową ustala się na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w 

którym ma obowiązywać dana stopa bazowa („Dzień Ustalenia Stopy Procentowej”). 

https://gpwbenchmark.pl/
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16.8.3. Jeżeli Stopa Procentowa nie będzie mogła być ustalona według opisanych wyżej zasad, wówczas 

zastosowanie znajdują postanowienia Planu awaryjnego na wypadek zaprzestania publikowania 

lub istotnej zmiany wskaźników referencyjnych, który jest dostępny jest na stronie internetowej 

Firmy Inwestycyjnej michaelstrom.pl. Zmiana Planu awaryjnego na wypadek zaprzestania 

publikowania lub istotnej zmiany wskaźników referencyjnych nie stanowi zmiany Warunków 

Emisji Obligacji. 

16.8.4. Agent Kalkulacyjny będzie sporządzał tabele odsetkowe i przesyłał je do Emitenta, 

16.8.5. Swoje obowiązki Agent Kalkulacyjny będzie wykonywał w terminach wynikających z Warunków 

Emisji Obligacji. 

16.8.6. W przypadku wprowadzenia Obligacji na Rynek ASO Catalyst i udzielenia odpowiedniego 

upoważnienia przez Emitenta, Agent Kalkulacyjny zobowiązuje się wgrywać tabele odsetkowe 

do systemu 4BrokerNet – GPW w postaci odpowiednich plików, zgodnie z regulacjami tego 

systemu. 

16.9. Podwyższenie Stopy Procentowej 

16.9.1. Jeżeli Wskaźnik Zadłużenia Netto będzie: 

a. wyższy niż 0,7 lecz nie wyższy niż 0,8, to Stopa Procentowa ulegnie zwiększeniu o 0,25 

punktu procentowego (w skali roku); 

b. wyższy niż 0,8, to Stopa Procentowa ulegnie zwiększeniu o 0,50 punktu procentowego 

(w skali roku). 

16.9.2. Podwyższona Stopa Procentowa będzie obowiązywać począwszy od kolejnego Okresu 

Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w którym zostały udostępnione informacje o wysokości 

Wskaźnika Zadłużenia Netto Grupy i informacje niezbędne do jego obliczenia, na podstawie 

którego została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto na poziomie odpowiednio: 

(i) powyżej 0,7 lecz nie więcej niż 0,8 albo (ii) powyżej 0,8. Obniżenie Stopy Procentowej do 

poziomu sprzed podwyższenia nastąpi w przypadku, gdy Wskaźnik Zadłużenia Netto Grupy 

będzie odpowiednio: (i) równy lub niższy niż 0,7 lub (ii) równy lub niższy niż 0,8. Obniżona Stopa 

Procentowa, właściwa wg poziomów określonych w pkt. 16.8.1 będzie obowiązywała począwszy 

od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w którym zostały udostępnione 

informacje o wysokości Wskaźnika Zadłużenia Netto Grupy i informacje niezbędne do jego 

obliczenia, na podstawie którego została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto 

Grupy na poziomie (i) równym lub niższym niż 0,7 lub (ii) równym lub niższym niż 0,8. 

17. SPOSÓB WYPŁATY ŚWIADCZEŃ Z OBLIGACJI 

17.1. Świadczenia pieniężne z Obligacji spełniane będą w złotych. 

17.2. Wszelkie płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane bez potrąceń z tytułu roszczeń wzajemnych (chyba 

że takie potrącenia były wymagane zgodnie z prawem) oraz będą dokonywane z uwzględnieniem 

przepisów prawa obowiązującego w dniu dokonania płatności. W szczególności wysokość Odsetek może 

być ograniczona przez przepisy określające wysokość odsetek maksymalnych wynikających z czynności 

prawnych. 

17.3. Płatności z tytułu Obligacji dokonywane będą za pośrednictwem KDPW i właściwego Podmiotu 

Prowadzącego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzącego 
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Rachunek, na rzecz osób będących Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw poprzedzającym dany Dzień 

Płatności. 

17.4. Świadczenia z Obligacji nie będą wypłacane Obligatariuszowi w gotówce. Płatności będą uważane za 

należycie dokonane z chwilą dokonania przeniesienia środków pieniężnych na rachunek Obligatariusza. 

17.5. Z zastrzeżeniem art. 482 Kodeksu cywilnego, Odsetki nie podlegają kapitalizacji z Należnością Główną. 

18. DODATKOWE OBOWIĄZKI EMITENTA 

18.1. Stosownie do zapisów art. 37 Ustawy o Obligacjach, Emitent udostępni Obligatariuszom: 

18.1.1. zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe za każdy zakończony rok obrotowy – 

w terminie 5 (pięciu) miesięcy od dnia bilansowego (tj. zakończenia danego roku obrotowego 

określonego w statucie Emitenta); 

18.1.2. półroczne niebadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta - w terminie 3 (trzech) 

miesięcy od zakończenia danego półrocza; 

wskazane powyżej sprawozdania finansowe zawierać będą m.in. informację o wartości Wskaźnika 

Zadłużenia.  

18.2. Emitent będzie publikował Sprawozdania Finansowe zgodnie z obowiązującymi Emitenta przepisami 

dotyczącymi przekazywania raportów okresowych przez spółki, których Obligacje notowane są na Rynku 

ASO Catalyst. 

18.3. Emitent zobowiązuje się powiadomić Obligatariuszy o wystąpieniu każdego ze zdarzeń opisanych w pkt. 

13.5, pkt. 14.4, pkt 14.5 lub pkt 15 Warunków Emisji w trybie przewidzianym dla przekazywania informacji 

dla Obligatariuszy określonym w ust. 19.1 Warunków Emisji, niezwłocznie, ale nie później niż w terminie 4 

(czterech) dni od uzyskania przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu. 

19. ZAWIADOMIENIA 

19.1. Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy, będą składane Obligatariuszom poprzez 

publikację na Stronie Internetowej, a po wprowadzaniu na Rynek ASO Catalyst zgodnie z postanowieniami 

regulaminu Rynku ASO Catalyst dotyczącymi przekazywania informacji przez spółki, których obligacje 

notowane są na Rynku ASO Catalyst, w terminach określonych w tym regulaminie. 

19.2. Wszelkie zawiadomienia kierowane przez Obligatariuszy do Emitenta będą ważne o ile zostaną podpisane 

w imieniu Obligatariusza oraz przekazane listem poleconym lub kurierem za zwrotnym potwierdzeniem 

odbioru lub bezpośrednio za pokwitowaniem odbioru na adres Emitenta. 

19.3. Po wprowadzeniu obligacji na Rynek ASO Catalyst, Emitent będzie wypełniał swoje obowiązki 

informacyjne zgodnie regulaminem tego rynku. 

20. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY 

20.1. Warunki Emisji przewidują Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 Ustawy Obligacjach. 

20.2. W wyniku uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowień 

Warunków Emisji.  

20.3. Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentację ogółu Obligatariuszy. Kompetencje oraz zasady 

działania Zgromadzenia Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach. 

21. POSTANOWIENIA KOŃCOWE 
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21.1. Obligacje są wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegają. Wszelkie związane z 

Obligacjami spory poddane będą rozstrzygnięciu sądu powszechnego właściwego miejscowo ze względu 

na adres rejestrowy Emitenta. 

21.2. Roszczenia wynikające z Obligacji, w tym roszczenia o świadczenia okresowe, przedawniają się z upływem 

10 lat. 

21.3. W sprawach związanych z Obligacjami Firma Inwestycyjna (działający również jako Agent Emisji) działa 

wyłącznie jako pełnomocnik Emitenta i nie ponosi żadnej odpowiedzialności w stosunku do Obligatariuszy 

w zakresie płatności przez Emitenta Odsetek oraz wykupu Obligacji, ani za żadne inne obowiązki Emitenta 

wynikające z Obligacji. 

21.4. W przypadku gdy jakiekolwiek postanowienia Warunków Emisji dotyczące wypłaty świadczeń pieniężnych 

okażą się być sprzeczne z Regulacjami KDPW, pierwszeństwo przed stosowaniem postanowień Warunków 

Emisji w tym zakresie mają odpowiednie Regulacje KDPW. 

21.5. Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane przez Emitenta na stronie internetowej Emitenta 

w wykonaniu przepisów Ustawy o Obligacjach i postanowień Warunków Emisji, Emitent jest zobowiązany 

przekazywać w postaci drukowanej do Firmy Inwestycyjnej – w terminie nie dłuższym niż 5 Dni Roboczych 

od dnia opublikowania ich na stronie internetowej Emitenta. 

22. ZAŁĄCZNIKI 

22.1. Skrót operatów szacunkowych Lokali. 

 

Warszawa 

Dnia 4 lipca 2022 r. 
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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  | 132 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 133 

 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 134 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 135 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 136 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 137 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 138 

 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 139 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 140 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 141 

 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 142 

 

 

 

 

 



 

 

 

 S t r o n a  | 143 

 

5.7. Definicje i objaśnienia skrótów 

Administrator 

Hipoteki 

oznacza spółkę pod firmą Kancelaria Adwokacka Osiński sp.k. z siedzibą w Warszawie 

przy ul. Jana i Jędrzeja Śniadeckich 17, 00-654 Warszawa, 00-131 Warszawa (KRS: 

0000581446), pełniącą funkcję administratora Hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 

Ustawy o Obligacjach; oraz ii) administratora zabezpieczeń dla Cesji oraz innych 

zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach 

Autoryzowany 

Doradca, Agent 

Kalkulacyjny lub 

Doradca Emitenta lub 

Firma Inwestycyjna 

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

BondSpot oznacza spółkę pod firmą BondSpot S.A. z siedzibą w Warszawie; 

Cena Emisyjna oznacza cenę nabycia jednej Obligacji określoną w pkt. 6.2 Warunków Emisji, tj.  

1.000 (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 zostanie utworzona Ewidencja Obligacji 

Dzień Roboczy oznacza każdy dzień z wyłączeniem sobót, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy 

w Rzeczypospolitej Polskiej, w którym KDPW prowadzi normalną działalność 

operacyjną 

Dzień Wcześniejszego 

Wykupu oznacza dzień, o którym mowa w pkt 13.2 Warunków Emisji; 

Dzień Wykupu oznacza dzień, o którym mowa w pkt 13. Warunków Emisji; 

Emisja oznacza emisję Obligacji 

Emitent lub Spółka oznacza spółkę pod ARCHE S.A. z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Puławska 361, 02-

801 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego 

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

Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0000831001, REGON: 710021277, NIP: 

821-163-93-35 o kapitale zakładowym w wysokości 2 982 300,00 zł 

EUR oznacza prawny środek płatniczy w państwach Europejskiej Unii Monetarnej 

Ewidencja oznacza ewidencja osób uprawnionych z Obligacji, o której mowa w art. 7a ust. 4 pkt 

4) Ustawy o Obrocie; 

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

Grupa oznacza Emitenta oraz jednostki kontrolowane przez Emitenta, objęte 

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, w rozumieniu aktualnie stosowanych 

standardów sprawozdawczości finansowej na poziomie skonsolidowanym; 

Hipoteka  oznacza hipotekę umowną łączną na Nieruchomościach, o której mowa w pkt 11.1 

Warunków Emisji; 
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Klient Instytucjonalny oznacza podmiot, o którym mowa w art. 3 pkt. 39b) lit. a) – h) Ustawy o Obrocie; 

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 

Nota Informacyjna oznacza niniejszy dokument, sporządzony na potrzeby wprowadzenia Obligacji na 

Rynek ASO Catalyst 

Obligacje  oznacza 20.000 (dwadzieścia tysięcy) obligacji serii I Emitenta o wartości nominalnej 

1.000 (jeden tysiąc) złotych każda; 

Obligatariusz oznacza podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji, zaś w po 

zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie 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 

Odsetki, 

Oprocentowanie 

oznacza kwotę odsetek od Obligacji obliczaną i należną zgodnie z pkt 16 Warunków 

Emisji;; 

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Emisji (z wyłączeniem tego dnia) do pierwszego Dnia Płatności 

Odsetek (włącznie) oraz każdy następny okres trwający od poprzedniego Dnia 

Płatności Odsetek (z wyłączeniem tego dnia) do następnego Dnia Płatności Odsetek 

(włącznie), 

PKB oznacza Produkt Krajowy Brutto 

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

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 MAR, 

Rozporządzenia 

596/2014 

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

2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) 

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

Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE Tekst mający znaczenie dla EOG 

Rynek ASO Catalyst oznacza alternatywny system obrotu obligacjami prowadzony przez GPW lub jej 

następców prawnych 

Stopa Bazowa ma znaczenie nadane w pkt. 16.8. Warunków Emisji; 
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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 (t.j.: Dz.U. z 2020 r. poz. 

1208.); 

Ustawa o Obrocie oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j.: 

Dz.U. z 2020r. poz. 89 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 (tj.: Dz.U. z 2020 r. poz. 2080 z późn. zm); 

Warunki Emisji oznacza Warunki Emisji Obligacji serii I, których treść stanowi Załącznik do niniejszej 

Noty Informacyjnej 

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

pożyczek innym bankom 

 

 


