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Memorandum Informacyjne 

I. Wstęp 

 

Niniejsze Memorandum informacyjne (dalej także jako „Memorandum”) zostało przygotowane w związku 

z ofertą publiczną 10.000 obligacji na okaziciela o wartości nominalnej 1.000 złotych (dalej także jako „Obligacje” 

lub „Obligacje Serii K”) każda spółki i2 Development S.A. z siedzibą we Wrocławiu. 

 

Oferowanie Obligacji na okaziciela odbywa się wyłącznie na warunkach i zgodnie z zasadami określonymi w 

Memorandum, które jest jedynym prawnie wiążącym dokumentem zawierającym informacje o Obligacjach, ich 

ofercie i Emitencie (niżej zdefiniowanym). 

 

1.1. Informacje o emitencie 

 

1.2. Informacje o oferującym 

Nie występuje oferujący w rozumieniu art. 2 lit. i) Rozporządzenia 2017/1129 

 

1.3. Informacje o tym, czy dane o wyemitowanych przez emitenta obligacjach, wysokości zobowiązań 

emitenta z tytułu tych papierów wartościowych oraz stopniu ich realizacji zostały udostępnione do 

publicznej wiadomości przez Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A.; 

 

Emitent prawidłowo dokonał zgłoszenia do Rejestru zobowiązań emitentów prowadzonego przez KDPW, 

wysokości zobowiązań wynikających z obligacji już wyemitowanych.  

 

 

 

 

 

Nazwa: I2 Development S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:  Wrocław  

Adres:  ul. Łaciarska 4b, 50-104 Wrocław 

Numer telefonu:  +48 71 376 60 00 

Strona internetowa:  www.i2development.pl 

Adres poczty elektronicznej: biuro@i2development.pl 

NIP: 8971785953 

REGON: 022010257 

Oznaczenie sądu rejestrowego Sąd Rejonowy dla Wrocławia-Fabrycznej we 

Wrocławiu, VI Wydział Gospodarczy 

Numer KRS: 0000520460 
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1.4. Liczba, rodzaj, jednostkowa wartość nominalna i oznaczenie emisji papierów wartościowych 

 

Na podstawie niniejszego Memorandum oferuje się 10.000 (dziesięć tysięcy) obligacji na okaziciela serii K 

Emitenta o wartości nominalnej 1.000 (jeden tysiąc) złotych każda. Obligacje nie będą posiadały formy 

dokumentu. 

 

1.5. Nazwa (firma), siedziba i adres podmiotu udzielającego zabezpieczenia (gwarantującego), 

ze wskazaniem zabezpieczenia 

 

W ramach emisji Obligacji nie istnieje podmiot udzielający zabezpieczenia (gwarantujący).  

 

1.6. Cena emisyjna (sprzedaży) oferowanych papierów wartościowych albo sposób jej ustalenia oraz 

tryb i termin udostępnienia ceny do publicznej wiadomości 

 

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 1.000 (jeden tysiąc) złotych i będzie równa wartości nominalnej jednej 

Obligacji.  

 

1.7. Informacja odnośnie oferty  

 

Oferowanie papierów wartościowych odbywa się wyłącznie na warunkach i zgodnie z zasadami określonymi 

w memorandum. Memorandum jest jedynym prawnie wiążącym dokumentem zawierającym informacje 

o papierach wartościowych, ich ofercie i emitencie. 

 

1.8. Wskazanie podstawy prawnej prowadzenia oferty publicznej na podstawie memorandum 

 

Obligacje są oferowane na podstawie niniejszego Memorandum w trybie oferty publicznej na podstawie. z art. 

37b ust. 1 Ustawy o Ofercie, zgodnie z którym udostępnienia do publicznej wiadomości prospektu emisyjnego, 

pod warunkiem udostępnienia memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta publiczna papierów 

wartościowych, w wyniku której zakładane wpływy brutto emitenta lub oferującego na terytorium Unii 

Europejskiej, liczone według ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedaży z dnia jej ustalenia, stanowią nie mniej niż 

1 000 000 euro i mniej niż 2 500 000 euro, i wraz z wpływami, które emitent zamierzał uzyskać z tytułu takich 

ofert publicznych takich papierów wartościowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesięcy, nie będą 

mniejsze niż 1 000 000 euro i będą mniejsze niż 2 500 000 euro.  

 

W takim przypadku memorandum informacyjne nie wymaga zatwierdzenia przez Komisję Nadzoru Finansowego.  

 

Biorąc pod uwagę średni kurs EUR opublikowany przez NBP na dzień ustalenia ceny emisyjnej Obligacji, tj. dzień 

podjęcia przez Zarząd Emitenta uchwały w sprawie emisji Obligacji w wysokości 4,4117 PLN, zakładane wpływy 

brutto Emitenta na terytorium Unii Europejskiej liczone według ceny emisyjnej Obligacji stanowią mniej niż 

2.500.000 EUR. 
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1.9. Wskazanie firmy (nazwy) i siedziby firmy inwestycyjnej, która będzie pośredniczyć w ofercie papierów 

wartościowych objętych memorandum oraz gwarantów emisji 

 

Dane podmiotu świadczącego na rzecz Emitenta usługę oferowania:  

Nazwa: Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: Al. Jerozolimskie 100, 00-807 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: 142261319 

Numer KRS: 0000712428 

 

Na dzień publikacji Memorandum Inwestycyjnego Emitent nie zawarł i nie planuje zawarcia umowy o gwarancję 

emisji. 

 

1.10. Data ważności Memorandum oraz data, do której informacje aktualizujące Memorandum zostały 

uwzględnione w jego treści 

 

Niniejsze Memorandum zostało opublikowane w dniu 27 lipca 2020 roku. Termin ważności Memorandum 

rozpoczyna się z chwilą jego publikacji i kończy się z Dniem Przydziału Obligacji, tj. z dniem zapisania Obligacji 

w Ewidencji prowadzonej przez Agenta Emisji, lub z chwilą podania do publicznej wiadomości przez Emitenta 

informacji o odwołaniu oferty publicznej Obligacji przeprowadzanej na podstawie niniejszego Memorandum, 

a w każdym przypadku przypada z upływem 12 miesięcy od dnia publikacji Memorandum.  

 

1.11. Tryb, w jakim informacje o zmianie danych zawartych w Memorandum, w okresie jego ważności, będą 

podawane do publicznej wiadomości 

 

Nowy znaczący czynnik, istotny błąd lub istotna niedokładność odnoszące się do informacji zawartych 

w Memorandum Informacyjnym, które mogą wpłynąć na ocenę Obligacji i które wystąpiły lub zostały zauważone 

w okresie między udostępnieniem Memorandum a zakończeniem okresu oferowania Obligacji, Emitent, bez 

zbędnej zwłoki, sporządzi suplement do Memorandum Informacyjnego oraz przekaże go w sposób, w jaki 

Memorandum zostało udostępnione, tj. poprzez publikację na stronie internetowej firmy inwestycyjnej 

pośredniczącej w ofercie Obligacji: www.michaelstrom.pl. 

 

Inwestorom, którzy wyrazili zgodę na nabycie lub subskrypcję Obligacji przed udostępnieniem suplementu, 

przysługuje prawo do wycofania tej zgody, z którego mogą skorzystać w terminie dwóch dni roboczych 

mailto:kontakt@michaelstrom.pl
http://www.michaelstrom.pl/
http://www.michaelstrom.pl/
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po udostępnieniu suplementu do Memorandum Informacyjnego, pod warunkiem że nowy znaczący czynnik, 

istotny błąd lub istotna niedokładność, o których mowa powyżej, wystąpiły lub zostały zauważone przed 

zakończeniem okresu oferowania lub dostarczeniem Obligacji, w zależności od tego, które z tych zdarzeń nastąpi 

wcześniej. Termin ten może zostać przedłużony przez Emitenta. Ostateczny termin wygaśnięcia prawa 

do wycofania zgody określa się w suplemencie do Memorandum Informacyjnego. Za zgodą wszystkich osób, 

które już złożyły zapis, termin ten może ulec skróceniu. Wycofanie zgody następuje przez oświadczenie na piśmie 

złożone w miejscu złożenia zapisu na Obligacje. 
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II. Czynniki ryzyka 

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. Poniższy spis nie 

ma charakteru zamkniętego, lecz obejmuje najważniejsze czynniki, które według najlepszej wiedzy Emitenta 

należy uwzględnić przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej. 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.  

 

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

(„Grupa”) 

2.1.1. Ryzyko związane z koniunkturą makroekonomiczną  

Działalność Grupy oraz osiągane przez Grupę wyniki finansowe w dużym stopniu uzależnione są od stanu 

koniunktury gospodarczej panującej przede wszystkim na rynku krajowym, a w szczególności od takich czynników 

makroekonomicznych jak: dynamika wzrostu PKB, inflacja, stopa bezrobocia, polityka monetarna i fiskalna 

państwa, dostępność programów rządowych wspierających zakup nowych mieszkań, poziom inwestycji 

przedsiębiorstw, dostępność kredytów, wysokość dochodów gospodarstw domowych oraz wysokość popytu 

konsumpcyjnego. Zarówno wyżej wymienione czynniki, jak i kierunek i poziom ich zmian, mają wpływ 

na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. Istnieje ryzyko, że w przypadku 

pogorszenia się w przyszłości tempa rozwoju gospodarczego w kraju oraz na innych rynkach lub zastosowania 

instrumentów kształtowania polityki gospodarczej państwa negatywnie wpływających na pozycję rynkową 

Grupy, może nastąpić obniżenie poziomu popytu oraz wzrost kosztów Grupy, a tym samym na pogorszenie się 

wyników finansowych. Opisane powyżej pogorszenie wskaźników makroekonomicznych w Polsce i w innych 

krajach może zatem mieć negatywny wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki 

Grupy.  

 

2.1.2. Ryzyko związane z epidemią koronawirusa  

Potencjalnie istotny wpływ na rynek deweloperski w najbliższych kwartałach mogą mieć gospodarcze 

konsekwencje epidemii koronawirusa COVID-19, która wybuchła w Chinach pod koniec 2019 r., a od kilku 

miesięcy ma miejsce również w Polsce. Prawdopodobnym skutkiem epidemii może być spowolnienie 

gospodarcze, a nawet recesja. Na datę dokumentu trudno oszacować skalę wpływu na rynek deweloperski 

w Polsce, jednak można spodziewać się tymczasowego bardzo istotnego ograniczenia popytu. Od tego jak długo 

potrwa walka z epidemią zależy czy wpłynie ona również na długoterminową liczbę transakcji oraz ceny aktywów 

nieruchomościowych. Z drugiej strony w przypadku dużego pogorszenia na rynku nieruchomościowym można 

spodziewać się również spadku cen gruntów oraz kosztów budowy. 



 
 
 

 

Strona | 12  

Skutki epidemii w pierwszej kolejności dotykają małych przedsiębiorstw o ograniczonych buforach płynności oraz 

przedsiębiorstw działających przy dużej dźwigni operacyjnej, tzn. mającej duży udział kosztów stałych w 

przychodach, np. branża handlowa oraz gastronomiczna. Spółki deweloperskie charakteryzują się relatywnie 

niskim poziomem kosztów stałych w relacji do osiąganych przychodów, dzięki czemu czasowy spadek liczby 

dokonanych transakcji nie powinien bardzo szybko przełożyć się na ich sytuację płynnościową. Deweloperzy w 

najbliższych kwartałach będą zapewne dostosowywać tempo uruchamiania nowych projektów do nowych 

warunków rynkowych, co wpłynie na mniejsze zapotrzebowanie na kapitał obrotowy w spółkach 

deweloperskich. Wielu deweloperów ograniczy zakupy nowych gruntów, co również pozytywnie wpłynie na ich 

sytuację gotówkową. Zmniejszenie skali prowadzonych projektów pozwoli na obniżenie kosztów sprzedaży i 

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

wyniki i sytuację finansową Emitenta. 

 

2.1.3. Ryzyko związane z konkurencją  

Podmioty w branży konkurują ze sobą w szczególności na następujących płaszczyznach: (i) lokalizacji 

nieruchomości; (ii) cen lokali; (iii) zaawansowania budowy; (iv) proponowanej oferty kredytowej przez banki 

współpracujące z deweloperem. Dalszy wzrost konkurencji może wpłynąć na konieczność: dostosowania oferty 

do warunków rynkowych (w tym: na obniżenie cen mieszkań, wzrostu cen za nowe grunty), dokonywania 

wzmożonych inwestycji, przejmowania wykwalifikowanych pracowników i ewentualnie skierowania działalności 

poza Wrocław. Powyższe czynniki prowadzić mogą do zwiększania kosztów, a zatem mieć negatywny wpływ na 

działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.4. Ryzyko związane z realizacją projektów deweloperskich  

Cykl projektu deweloperskiego jest cyklem długotrwałym (powyżej 24 miesięcy), charakteryzującym się 

koniecznością ponoszenia znacznych nakładów finansowych i całkowitym zwrotem poniesionych nakładów 

dopiero po upływie minimum 2 lat. Na długość projektu deweloperskiego mogą mieć wpływ w szczególności 

następujące zdarzenia: (i) bieżące zmiany projektowe i wykonawcze na każdym etapie realizacji projektu (ii) niska 

dostępność wykonawców prac budowlanych, (iii) konieczność poniesienia dodatkowych kosztów (również 

w efekcie błędnego ich oszacowania lub wystąpienie okoliczności powodujących istotną zmianę kosztów, (iv) 

brak dostępu do finansowania, (v) warunki pogodowe, (vi) opóźnienie w uzyskaniu zgody na użytkowanie; (vii) 

opóźnienia w skompletowaniu dokumentacji niezbędnej do podpisania aktów notarialnych sprzedaży (viii) błędy 

dokonane w zarządzaniu całym procesem budowlanym lub związane ze zastosowanymi rozwiązaniami 

technicznymi i technologicznymi. W przypadku wystąpienia któregoś w ww. czynników, może dojść do 

opóźnienia w realizacji projektu deweloperskiego, zwiększenia jego kosztów, a w skrajnym przypadku do braku 

możliwości ukończenia inwestycji. Powyższe może mieć negatywny wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, 

sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.5. Ryzyko wprowadzenia Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego 

W opublikowanym w lutym 2020 r. projekcie nowelizacji tzw. Ustawy Deweloperskiej, Urząd Ochrony 

Konkurencji i Konsumentów zaproponował wprowadzenie Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego, który 

będzie zabezpieczał pieniądze wpłacone przez klientów na budowane mieszkania przez deweloperów. Zgodnie 

z projektem ustawy płatnikiem składek będzie każdy deweloper, a wysokość składki będzie uzależniona od tego 
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w jaki sposób finansowana będzie inwestycja - dla rachunku tzw. zamkniętego maksymalne składki mają wynosić 

do 0,6 proc. wartości mieszkania, a dla rachunku otwartego do 3 proc. (faktyczna wysokość składki zostanie 

określona w rozporządzeniu). Ponadto, projekt przewiduje likwidację rachunków powierniczych z gwarancją 

bankową oraz gwarancją ubezpieczeniową. Zmiana ta może oznaczać wzrost kosztów prowadzenia inwestycji 

mieszkaniowych. Tym samym marża na realizowanych projektach deweloperskich może ulec pogorszeniu, 

co może mieć istotny, negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową, wyniki oraz perspektywy rozwoju 

Emitenta. Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu nie jest znana dokładna data wejścia w życie nowelizacji 

ustawy. 

 

2.1.6. Ryzyko odstąpienia od zawartych umów deweloperskich przez nabywców lokali 

Nabywcy lokali mieszkalnych zawierają ze spółkami z Grupy przedwstępne umowy sprzedaży oraz umowy 

deweloperskie (umowy zobowiązujące do wybudowania budynku, ustanowienie odrębnej własności lokalu 

mieszkalnego i przeniesienia na własność lokalu oraz praw niezbędnych do korzystania z lokalu) i zgodnie 

z ustalonym harmonogramem dokonują wpłat na poczet ceny za nabywane lokalne mieszkalne. Nabywcom lokali 

mieszkalnych przysługuje prawo odstąpienia od zawartych umów deweloperskich, na warunkach określonych 

w Ustawie Deweloperskiej. Warunki odstąpienia przez nabywców lokali mieszkalnych od zawartych umów 

przedwstępnych sprzedaży lokali wynikają z zawartych w tych umowach postanowień. Należą do nich m.in. 

niezawarcie z nabywcą lokalu umowy przyrzeczonej sprzedaży lokalu w terminie określonym w umowie czy też 

zmiana stawki VAT. Należy jednak zaznaczyć, iż zawierane umowy przedwstępne sprzedaży nie podlegają 

przepisom Ustawy Deweloperskiej. Odstąpienie zarówno od umowy deweloperskiej, jak również przedwstępnej 

umowy sprzedaży może wiązać się z koniecznością zwrotu dokonanych przez nabywcę lokalu wpłat oraz 

rozliczeniem kar umownych i innych kosztów związanych z zawartą umową. Odstąpienie od zawartych umów 

przez znaczną liczbę nabywców lokali może skutkować niezrealizowaniem lub opóźnieniem w realizacji 

zakładanych przychodów Grupy. Powyższe może mieć negatywny wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, 

sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.7. Ryzyko związane ze zdolnością kredytową nabywców lokali 

Grupa prowadzi działalność na rynku mieszkaniowym. Popyt na tym rynku zależy w szczególności od dostępności 

kredytów mieszkaniowych dla nabywców lokali mieszkalnych i zdolności do ich obsługi. Ewentualny spadek 

dostępności takich kredytów, jak również pogorszenie zdolności kredytowej potencjalnych nabywców lokali 

mieszkalnych może negatywnie wpłynąć na wielkość przychodów Grupy. Ponadto, zmiany w polityce 

regulacyjnej wywołującej wpływ na ocenę zdolności kredytowej przez banki oraz polityki banków w tym zakresie 

mogą spowodować spadek popytu na nowe mieszkania, a tym samym może mieć negatywny wpływ 

na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.8. Ryzyko zmiany cen sprzedawanych lokali  

Grupa jest uzależniona od cen sprzedawanych lokali, na które nie ma bezpośredniego wpływu. Na aktualny popyt 

na mieszkania i poziom cen główny wpływ mają poziom zamożności społeczeństwa, dostępność kredytów (w tym 

również: wysokość stóp procentowych i marż kredytowych) oraz działania konkurencji. Niekorzystna zmiana 

czynników kształtujących popyt i cenę mieszkań może mieć negatywny wpływ na działalność, perspektywy 

rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 
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2.1.9. Ryzyko związane z gruntami nabywanymi przez Grupę 

W ramach prowadzonej działalności Grupa nabywa grunty, na których planuje realizacje projektów 

deweloperskich. Istnieje ryzyko wystąpienia sytuacji, gdy w wyniku obniżenia się cen rynkowych, ceny nabycia 

kupionych wcześniej przez Grupę gruntów okażą się nieatrakcyjne, co może w konsekwencji spowodować 

zmniejszenie planowanej rentowności wybranych projektów lub wstrzymanie ich realizacji. Z kolei wzrost cen 

gruntów w przyszłości może utrudniać rozwój nowych projektów deweloperskich ze względu na ich wyższy koszt 

realizacji. 

Ponadto lokalizacja gruntu ma istotne znaczenie dla projektu deweloperskiego. Błędna ocena lokalizacji 

nieruchomości z punktu widzenia jej przeznaczenia może utrudnić lub uniemożliwić sprzedaż mieszkań w tej 

lokalizacji po zakładanej przez Grupie cenie lub wynajem powierzchni usługowo-biurowych po zakładanych 

stawkach. Grupa może też nie osiągnąć oczekiwanych przychodów ze sprzedaży lub uzyskać gorsze 

od zakładanych marże.  

Zakup części gruntów został sfinansowany kredytami bankowymi. Ponoszenie przez dłuższy czas kosztów 

finasowania związanych z finansowaniem zaciągniętym na nabycie gruntu może spowodować spadek 

rentowności przyszłych projektów deweloperskich Grupy realizowanych na tych gruntach. Zarówno wzrost cen 

gruntów, jak również spadek wartości gruntów posiadanych przez Grupę w przyszłości może niekorzystnie 

wpłynąć na rentowność projektów deweloperskich realizowanych przez Grupę, a tym samym może mieć 

negatywny wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.10. Ryzyko zmiany cen oraz dostępności materiałów, surowców i towarów  

W związku z realizowanymi projektami budowlanymi Grupa dokonuje zakupów materiałów, surowców 

i towarów. Istnieje ryzyko, iż braki materiałów, ograniczona dostępność lub znaczny wzrost ich cen mogą 

powodować opóźnienia terminu zakończenia projektu deweloperskiego lub też spowodować zmiany 

w założonych uprzednio kosztach budżetowych realizowanych projektów. Sytuacja taka, w przypadku 

jej zaistnienia, może mieć także negatywny wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową 

lub wyniki Grupy. 

 

2.1.11. Ryzyko koncentracji działalności deweloperskiej Grupy na rynku lokalnym  

Dominującym rynkiem działalności Grupy jest rynek wrocławski. Realizowane przychody ze sprzedaży oraz 

osiągane zyski są uzależnione od sytuacji na tym rynku. Zmniejszenie poziomu inwestycji, wysokości dochodów 

gospodarstw domowych oraz wysokości popytu konsumpcyjnego na rynku wrocławskim oraz wzrost aktywności 

konkurencji na tym rynku może mieć negatywny wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową 

lub wyniki Grupy. 

 

2.1.12. Ryzyko związane z usterkami i wadami zrealizowanych obiektów budowlanych, rękojmią oraz 

podwykonawcami 

Jednym z czynników mających wpływ na przebieg realizacji projektu deweloperskiego jest współpraca 

z podwykonawcami. Pomimo współpracy Grupy z renomowanymi i sprawdzonymi podwykonawcami oraz 

prowadzenia bieżącego nadzoru nad wykonywaniem robót budowlanych, nie jest ona w stanie w pełni 

zagwarantować niewystępowania usterek lub wad wybudowanych obiektów. Ujawnienie się usterek lub wad 

może mieć negatywny wpływ na wizerunek rynkowy Grupy oraz na jej wynik finansowy, w związku 
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z koniecznością poniesienia dodatkowych kosztów związanych z usunięciem usterki lub wady. Nie można również 

wykluczyć, że materiały użyte do realizacji robót budowlanych będą miały ukryte wady, które mogą wpłynąć na 

jakość budowanych obiektów. Pojawienie się któregoś z wyżej wymienionych czynników może powodować 

opóźnienia w realizacji projektu inwestycyjnego, kreować dodatkowe koszty oraz mieć również wpływ 

na reputację Grupy. Ponadto ograniczona dostępność podwykonawców, może również powodować wzrost 

kosztów ponoszonych na rzecz podwykonawców. 

Na Grupie ciążą, wynikające z Kodeksu Cywilnego, obowiązki z tytułu rękojmi. Wywiązanie się przez Grupę z tych 

obowiązków może być związane z poniesieniem dodatkowych kosztów, co z kolei może mieć istotny negatywny 

wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

Dodatkowo, zgodnie z przepisem art. 6471 § 5 KC, generalny wykonawca w trakcie realizacji poszczególnych 

przedsięwzięć, ponosi solidarną odpowiedzialność za wypłatę wynagrodzeń za roboty budowlane przez 

podwykonawców. Powyższy przepis rozszerza odpowiedzialność generalnego wykonawcy obejmując 

jej zakresem wynagrodzenie na rzecz podwykonawców, mimo że odpowiedzialność taka nie wynika z zawartej 

między wykonawcą a podwykonawcą umowy. Nie można wykluczyć ryzyka, iż spółka z Grupy prowadząca roboty 

budowlane w charakterze generalnego wykonawstwa będzie ponosiła konsekwencje finansowe związane 

z solidarną odpowiedzialnością za wypłatę wynagrodzeń podwykonawcom. Powyższe może mieć wpływ 

na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.13. Ryzyko związane z infrastrukturą 

Realizacja projektu deweloperskiego wymaga zapewnienia odpowiedniej, wymaganej przez przepisy prawa 

infrastruktury technicznej, w szczególności dróg wewnętrznych, urządzeń utylizacyjnych czy przyłączy mediów. 

Brak tego typu infrastruktury na terenie budowy, może skutkować wstrzymaniem wydania pozwolenia 

na budowę do czasu jej zapewnienia. Nie można również wykluczyć, iż właściwe organy zażądają od danej spółki 

z Grupy stworzenia odpowiedniej infrastruktury w ramach prac związanych z danym projektem deweloperskim, 

co w konsekwencji może przyczynić się do wzrostu kosztów robót budowlanych. Ponadto, nie można wykluczyć, 

iż zgodna z oczekiwaniami właściwych organów infrastruktura nie będzie wymagana z perspektywy danego 

projektu. Konieczność realizacji żądanej przez właściwe organy infrastruktury może skutkować opóźnieniem 

w realizacji danego projektu, jak również wzrostem kosztów związanych z budową infrastruktury technicznej. 

Powyższe może mieć wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.14. Ryzyko związane z dźwignią finansową  

Grupa finansuje swoja działalność z wykorzystaniem środków pochodzących z kredytów bankowych i emisji 

obligacji. Na dzień sporządzenia Propozycji Nabycia nie ma przesłanek wskazujących na możliwość wystąpienia 

trudności z wywiązywaniem się Grupy ze zobowiązań wynikających z umów kredytowych i wyemitowanych 

obligacji. Nie można jednak całkowicie wyeliminować pojawienia się tego typu problemów w przyszłości. 

W skrajnym przypadku, w celu zaspokojenia zobowiązań, Grupa może być zmuszona do sprzedaży części 

aktywów, co mogłoby negatywnie wpłynąć na sytuacje finansową Grupy oraz możliwości dalszego rozwoju. 

Powyższe może mieć wpływ na działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 
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2.1.15. Ryzyko związane z możliwością naruszenia zobowiązań z umów finansowych przez spółki z Grupy 

Umowy finansowe, zawierane przez Grupę w ramach prowadzonej działalności, nakładają na Spółkę oraz Spółki 

Zależne zobowiązania m.in. do utrzymywania określonych wskaźników finansowych na ustalonych poziomach 

oraz do przekazywania informacji dotyczących m. in. ich sytuacji finansowej. Niedotrzymanie zobowiązań 

określonych w umowach kredytowych oraz naruszenie wskazanych w nich zakazów może skutkować 

podniesieniem oprocentowania zobowiązań finansowych, a w przypadku dalszego niewywiązywania się 

z narzuconych kowenantów finansowych może w konsekwencji skutkować obowiązkiem wcześniejszej spłaty 

kredytu wraz z odsetkami i innymi należnościami. Wskazane wyżej czynniki mogą wywrzeć niekorzystny wpływ 

na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy. 

 

2.1.16. Ryzyko związane z zabezpieczeniem umów oraz obciążeniami ustanowionymi na aktywach Grupy 

W toku swojej działalności spółki z Grupy zawierają szereg różnego rodzaju umów. W celu zabezpieczenia 

wierzytelności z tytułu tych umów, Emitent i Spółki Zależne udzielają zabezpieczeń spłaty zobowiązań 

wynikających z takich umów. Do najczęściej stosowanych zabezpieczeń należą w szczególności: zastawy 

rejestrowe, weksle własne in blanco wraz z deklaracją wekslową, pełnomocnictwa do dysponowania rachunkami 

bankowymi oraz przelew wierzytelności. Wystąpienie trudności w realizacji zobowiązań wynikających 

z zawartych przez Grupę umów może prowadzić do ich wypowiedzenia oraz rozpoczęcia egzekucji 

z ustanowionych zabezpieczeń. Powyższe może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową, 

wyniki lub perspektywy rozwoju Grupy. 

 

2.1.17. Ryzyko związane z zawieraniem umów z podmiotami powiązanymi 

W toku prowadzonej przez siebie działalności, podmioty z Grupy zawierają transakcje z innymi podmiotami 

z Grupy, w tym z podmiotami powiązanymi w rozumieniu ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym 

od osób prawnych (tekst jednolity: Dz.U. z 2017 r. poz. 2343 ze zm.). Tego rodzaju transakcje zapewniają 

efektywne prowadzenie działalności gospodarczej w ramach Grupy i obejmują głównie pożyczki, podnajem 

powierzchni biurowej, prowadzenie ksiąg i świadczenie usług z zakresu administracji biurowej, czy zlecanie prac 

projektowych. Ze względu na specyfikę transakcji między podmiotami powiązanymi, złożoność 

i niejednoznaczność regulacji prawnych w zakresie metod badania stosowanych cen, a także trudności 

w identyfikacji transakcji porównywalnych, nie można wykluczyć, że wobec podmiotów z Grupy mogą zostać 

zakwestionowane przyjęte w transakcjach metody określenia warunków rynkowych, z zastrzeżeniem 

ustawowych terminów przedawnienia zobowiązań podatkowych w związku z przedmiotem kontroli i innymi 

czynnościami sprawdzającymi, podejmowanymi przez organy podatkowe i organy kontroli skarbowej 

w powyższym zakresie, co może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

 

2.1.18. Ryzyko uzależnienia od decyzji administracyjnych 

W zawiązku z prowadzoną działalnością, Grupa musi spełniać szereg wymagań określonych w przepisach prawa. 

W szczególności wiąże się to z koniecznością uzyskiwania licznych decyzji administracyjnych, umożliwiających 

realizację projektów deweloperskich, takich jak decyzje w sprawie lokalizacji, decyzje o warunkach 

zagospodarowania i zabudowy (w przypadku, gdy brak planu zagospodarowania przestrzennego), pozwolenia na 

budowę, pozwolenia na oddanie obiektu do użytkowania czy decyzje środowiskowe. Uzyskanie powyższych 

decyzji stanowi formalnoprawny warunek do zgodnego z prawem rozpoczęcia, prowadzenia i oddania do użytku 
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projektu deweloperskiego. Ewentualne błędy, wewnętrzne sprzeczności w przedmiotowych dokumentach lub 

realizacja inwestycji w sposób sprzeczny z warunkami określonymi w danej decyzji mogą skutkować 

wstrzymaniem procesu inwestycyjnego do czasu usunięcia wskazanych przez właściwy organ wad 

i nieprawidłowości. Grupa nie może wykluczyć ryzyka nieuzyskania niezbędnych decyzji administracyjnych, 

umożliwiających realizację projektów deweloperskich ani ryzyka istotnego wydłużenia czasu trwania 

postępowań w przedmiocie ich wydania. 

 

2.2. Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 

 

2.2.1. Ryzyko kredytowe  

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym system gwarantowania depozytów. Każdy 

Obligatariusz narażony jest na ryzyko niewywiązania się Emitenta z zobowiązań wynikających z warunków Emisji, 

w tym z zobowiązania do terminowej wypłaty odsetek oraz do zwrotu wartości nominalnej Obligacji w Dniu 

Wykupu. Wywiązanie się z wymienionych zobowiązań uzależnione jest przede wszystkim od sytuacji finansowej 

Emitenta, która może ulec zmianie w okresie do wykupu Obligacji. Ryzyko kredytowe obejmuje również 

zdarzenie, w wyniku którego oczekiwana przez inwestorów aktualna premia za ryzyko wzrośnie w stosunku do jej 

poziomu z Dnia Emisji, na skutek czego obniżeniu może ulec rynkowa wycena Obligacji. 

 

2.2.2. Ryzyko stopy procentowej 

Oprocentowanie Obligacji ma charakter stały. Obligacje o stałym oprocentowaniu narażone są na zmianę 

bieżącej wartości związanej ze zmianą stóp procentowych. Wzrost stóp procentowych może negatywnie wpłynąć 

na bieżącą wartość tych Obligacji. Jednocześnie zmienność stóp procentowych powoduje, że inwestor nie jest 

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

(ryzyko reinwestycji). 

  

2.2.3. Ryzyko braku spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji 

Brak spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji, stanowi zdarzenie, którego wystąpienie i trwanie będzie uprawniać 

Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, a tym samym każdy z Obligatariuszy będzie mógł 

zażądać wcześniejszego wykupu Obligacji. 

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

a Emitent może być narażony na ryzyko utraty płynności. 

Brak spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji może stanowić także podstawę do ogłoszenia upadłości Emitenta. 

W takim przypadku wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji, mogą zostać zaspokojone w niepełnej 

wysokości lub wcale. 

Zgodnie z zawartą przez Emitenta umową o pełnienie funkcji administratora zabezpieczeń oraz funkcji 

administratora hipoteki, Administrator Zabezpieczeń i Administrator Hipoteki są uprawnieni do podejmowania 

w imieniu własnym, lecz na rachunek Obligatariuszy czynności zmierzających do zaspokojenia wymagalnych 

wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji, obejmujących w szczególności kwotę równą wartości nominalnej 

Obligacji powiększonej o odsetki, poprzez m.in. zaspokojenie z nieruchomości stanowiących przedmiot hipoteki, 

na warunkach określonych w przepisach prawa. 
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2.2.4. Ryzyko związane z wartością zabezpieczenia Obligacji 

Zabezpieczeniem roszczeń Obligatariuszy wynikających z Obligacji stanowić będzie hipoteka umowna łączna 

ustanowiona na nieruchomościach na pierwszym miejscu (najwyższe pierwszeństwo) 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. 

 

2.2.5. Ryzyko nieustanowienia części zabezpieczenia w ogóle 

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

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

hipoteki łącznej zostanie ustanowione po emisji Obligacji (po zapisaniu Obligacji w Ewidencji). 

Emitent zobowiązany jest złożyć oświadczenia o ustanowieniu Hipoteki na Lokalach w terminie do 3 miesięcy od 

Dnia Emisji.  w przeciwnym razie musi albo dokonać przedterminowego wykupu wszystkich Obligacji albo wpłacić 

na rachunek bankowy typu Escrow równowartość wartości przydzielonych Obligacji i ustanowić zastaw na nim 

zastaw rejestrowy. 

Mimo określenia planowanego dnia ustanowienia zabezpieczenia istnieje ryzyko, że wpis Hipoteki do właściwych 

ksiąg wieczystych albo Zastawu do Rejestru Zastawów nie nastąpi w wymaganym terminie. 

 

2.2.6. Ryzyko związane z administratorem zabezpieczeń 

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

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

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

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

likwidacją lub upadłością. 

 

2.2.7. Ryzyko przedterminowego wykupu na żądanie Emitenta 

Na zasadach opisanych w Warunkach 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. 

 

2.2.8. Ryzyko przedterminowego wykupu na żądanie Obligatariusza 

Zgodnie z zapisami Warunków Emisji Obligacji Obligatariuszom przysługuje opcja Przedterminowego Wykupu na 

Żądanie Obligatariusza w przypadku wystąpienia jakiegokolwiek zdarzenia opisanego w Warunkach Emisji 

Obligacji. 
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2.2.9. 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. 

 

2.2.10. Ryzyko związane z postępowaniem upadłościowym lub restrukturyzacyjnym 

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

wcześniejszego wykupu obligacji, w kontekście przepisów 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. 

 

2.2.11. 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 

 

2.3. Czynniki ryzyka związane z wprowadzeniem oferowanych obligacji do obrotu zorganizowanego 

2.3.1. Ryzyko niewprowadzenia Obligacji do ASO 

Emitent przewiduje wprowadzenie Obligacji na rynek Catalyst. W związku z powyższym po objęciu Obligacji przez 

Inwestorów Emitent podejmie kroki w celu złożenia wniosku o wprowadzenie Obligacji do alternatywnego 

systemu obrotu Catalyst. Istnieje ryzyko, że organizator rynku może podjąć uchwałę o odmowie wprowadzenia 

Obligacji na rynek Catalyst. 

W związku z powyższym nabywca Obligacji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej powinien uwzględnić ryzyko 

braku możliwości notowania Obligacji na Catalyst. 

 

 

 



 
 
 

 

Strona | 20  

2.3.2. Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

Obrót obligacjami notowanymi na GPW 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 planowanym ubieganiem się o wprowadzeniem Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu 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 niniejszego 

Memorandum zapewnienie, że Obligacje będą mogły zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie 

i po dowolnej cenie. 

 

2.3.3. Ryzyko związane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu Obligacji 

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 

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 funkcjonowan ia 

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

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi:  

• na wniosek emitenta; 

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

• 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 GPW, 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.  

 

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

zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu 

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

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

obrotu. 

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

o wykluczeniu papierów wartościowych lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi 

z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem 

że nie spowoduje to znaczącego naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 

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

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

 

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

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

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

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

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

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



 
 
 

 

Strona | 22  

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. 

 

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, 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 w ASO, 

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

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

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

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

 

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z § 

12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW Organizator ASO wyklucza lub odpowiednio wycofuje 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) w przypadku uprawomocnienia 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. 

 

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjęciem 

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

Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

 

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

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

rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW, 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. 
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2.3.4. Ryzyko związane z nałożeniem kary pieniężnej na Emitenta na podstawie Regulaminu  

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 i 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 odpowiednio w Rozdziale V 

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

Regulaminu ASO GPW, Organizator Rynku ASO Catalyst może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara 

ta łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie może przekraczać 

50.000 zł. 

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

internetowej informację o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepisów obowiązujących 

w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienależytego wykonywania przez emitenta 

obowiązków lub o nałożeniu kary na emitenta. 

 

2.3.5. Ryzyko nałożenia kar administracyjnych przez KNF na podstawie Ustawy o Ofercie 

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

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

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

zastosować obie sankcje łącznie.  

 

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonywałby lub jeśli wykonywałby 

w sposób nienależyty obowiązki, o których mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie odnoszące się do 

informowania KNF o wprowadzeniu Obligacji do obrotu na Catalyst, KNF może nałożyć na niego karę pieniężną 

do wysokości 100.000 zł. 

 

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. 
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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: 

o w przypadku osób fizycznych – do wysokości 4.145.600 zł; 

o 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: 

o 4.145.600 zł, lub  

o 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:  

o w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

o w przypadku innych podmiotów – do wysokości 4.145.600 zł, 

o 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: 

o karę pieniężną do wysokości 2.072.800 zł, 

o 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, 
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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: 

o w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

o 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, 

o 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. 

Wydanie decyzji wobec osoby fizycznej następuje po przeprowadzeniu rozprawy. 

 

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 

 

2.4. Czynniki związane z Ofertą Obligacji 

2.4.1. Ryzyko naruszenia przepisów w związku z ofertą publiczną, skutkujące zastosowaniem przez 

Komisję Nadzoru Finansowego sankcji 

W przypadku naruszenia przepisów prawa w związku z ofertą publiczną, subskrypcją lub sprzedażą, 

dokonywanymi na podstawie tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez Emitenta, oferującego lub 

inne podmioty uczestniczące w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedaży w imieniu lub na zlecenie Emitenta lub 

oferującego lub uzasadnionego podejrzenia takiego naruszenia albo uzasadnionego podejrzenia, że takie 

naruszenie może nastąpić, albo w przypadku niewykonywania zaleceń wydanych przez Komisję, Komisja może: 

(a) nakazać wstrzymanie rozpoczęcia Oferty Publicznej, subskrypcji lub sprzedaży albo przerwanie 

jej przebiegu, na okres nie dłuższy niż 10 dni roboczych, lub  

(b) zakazać rozpoczęcia Oferty Publicznej, subskrypcji lub sprzedaży albo dalszego jej prowadzenia, lub  

(c) opublikować, na koszt Emitenta lub sprzedającego, informację o niezgodnym z prawem działaniu 

w związku z Ofertą Publiczną, subskrypcją lub sprzedażą.  

W związku z daną Ofertą Publiczną, subskrypcją lub sprzedażą, Komisja Nadzoru Finansowego może wielokrotnie 

zastosować środek przewidziany w punkcie (b) i (c).  

Komisja Nadzoru Finansowego może zastosować środki, o których mowa wyżej, także w przypadku, gdy:  
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• Oferta Publiczna, subskrypcja lub sprzedaż papierów wartościowych, dokonywane na podstawie tej 

Oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczący sposób 

naruszałyby interesy Inwestorów;  

• istnieją przesłanki, które w świetle przepisów prawa mogą prowadzić do ustania bytu prawnego 

Emitenta;  

• działalność Emitenta była lub jest prowadzona z rażącym naruszeniem przepisów prawa, które 

to naruszenie może mieć istotny wpływ na ocenę papierów wartościowych Emitenta lub też w świetle 

przepisów prawa może prowadzić do ustania bytu prawnego lub upadłości Emitenta, lub 

• status prawny papierów wartościowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w świetle tych przepisów 

istnieje ryzyko uznania tych papierów wartościowych za nieistniejące lub obarczone wadą prawną 

mającą istotny wpływ na ich ocenę.  

 

Komisja może zastosować środki, o których mowa powyżej, wielokrotnie. 

 

2.4.2. Ryzyko odwołania Oferty oraz ryzyko nieprzydzielenia Obligacji lub przydzielenie Obligacji 

w mniejszej liczbie  

Stosownie do postanowień Memorandum, Emitent zastrzega sobie prawo do odwołania Oferty. Jednocześnie 

Emitent zastrzega sobie prawo przydziału Subskrybentom Obligacji według własnego uznania, w liczbie 

wskazanej przez Subskrybenta w Formularzu Zapisu, mniejszej liczbie lub nieprzydzielenia takiemu 

Subskrybentowi Obligacji w ogóle. Tym samym Subskrybent nie jest uprawniony do wysuwania względem 

Emitenta jakichkolwiek roszczeń zarówno w przypadku przydzielenia mu mniejszej liczby Obligacji niż objęta 

zapisem, jak i nieprzydzielenia mu Obligacji w ogóle (także wobec niedojścia emisji do skutku, w tym w przypadku 

odwołania Oferty). 

 

W przypadku odstąpienia, zawieszenia Oferty Publicznej Obligacji stosowna informacja zostanie podana 

do publicznej wiadomości poprzez udostępnienie suplementu do Memorandum w sposób, w jaki zostało 

opublikowane Memorandum Informacyjne. 

 

2.4.3. Ryzyko wydłużenia terminu zapisów na Obligacje oraz ryzyko przesunięcia terminu przydziału 

Obligacji  

Odsetki od Obligacji będą naliczane od dnia, w którym po raz pierwszy prawa z takiej Obligacji zostaną zapisane 

w Ewidencji prowadzonej przez Agenta Emisji (z wyłączeniem tego dnia). Tym samym w przypadku przesunięcia 

terminu przydziału Obligacji (także wskutek wydłużenia terminów zapisów na Obligacje), z związku z określoną 

datą dzienną wykupu Obligacji, Obligatariuszom należne będą świadczenia z Obligacji za okres krótszy niż 

początkowo tego oczekiwali ze względu na pierwotnie określone terminy. Ponadto w przypadku wydłużenia 

przedmiotowych terminów Obligatariuszom będącym Klientami Indywidualnymi, którym nie przydzielone 

zostaną Obligacje lub zostaną przydzielone one w ilości mniejszej niż subskrybowana, wpłaty zostaną zwrócone 

w stosownej wysokości w terminie późniejszym niż pierwotnie określony (przy czym z tego tytułu nie będą im 

przysługiwać odsetki ani żadne roszczenia wobec Emitenta). 
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2.4.4. Ryzyko związane ze zwrotem wpłat na Obligacje 

W przypadku przydzielenia przez Emitenta danemu Subskrybentowi, będącemu Klientem Indywidualnym, 

Obligacji w mniejszej liczbie niż została subskrybowana przez danego Subskrybenta, różnica pomiędzy kwotą 

wpłaconą a kwotą stanowiącą iloczyn Ceny Emisyjnej i liczby przydzielonych danemu Subskrybentowi Obligacji, 

winna zostać zwrócona w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od Dnia Emisji poprzez odblokowanie na rachunku 

maklerskim. Ryzyko niedokonania takiego zwrotu w ogóle lub w stosownym terminie jest zminimalizowane przez 

okoliczność, że środki, które winny zostać zwrócone pozostawać będą na rachunku bankowym Michael / Ström, 

a rachunek bankowy Michael / Ström jest prowadzony przez renomowany bank mający siedzibę na terytorium 

Rzeczpospolitej Polskiej. Nie można jednak wykluczyć sytuacji, w której z powodu zdarzeń nadzwyczajnych 

lub opóźnień w księgowaniu przelewów przez bank Michael / Ström lub bank Subskrybenta zwrot wpłat nastąpi 

nieterminowo. 

 

2.5. Inne ryzyka 

Wyżej wskazane ryzyka nie stanowią zamkniętego katalogu ryzyk, a jedynie wymiennie ryzyk najistotniejszych 

w subiektywnym odczuciu Emitenta i Oferującego. Nie jest wykluczone wystąpienie innych ryzyk, typowych 

dla instrumentu finansowego, jakim są obligacje korporacyjne, oraz dla emitentów prowadzących działalność 

deweloperską. 
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III. Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Memorandum 

Za prawdziwość, rzetelność i kompletność informacji zamieszczonych w niniejszym Memorandum 

Informacyjnym są odpowiedzialni: 

 

Emitent 

 

Emitent ponosi odpowiedzialność za wszelkie informacje zamieszczone w niniejszym Memorandum. 

 

W imieniu Emitenta działają: 

Marcin Misztal – Prezes Zarządu Emitenta 

Gabriela Woś – Tarkowska – Wiceprezes Zarządu Emitenta 

 

Sposób reprezentacji spółki: Każdy członek zarządu samodzielnie. 

 

Oświadczenie osób działających w imieniu i2 Development S.A. 

stosownie do Rozporządzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego 

Działając w imieniu Emitenta niniejszym oświadczam, że zgodnie z naszą najlepszą wiedzą zawarte 

w memorandum informacje są zgodne ze stanem faktycznym i memorandum nie pomija niczego, co mogłoby 

wpływać na jego znaczenie, w szczególności zawarte w nim informacje są prawdziwe, rzetelne i kompletne.  

 

 

 

 

 

 

 

 

Nazwa: I2 Development S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:  Wrocław  

Adres:  ul. Łaciarska 4b,  50-104 Wrocław 

Numer telefonu:  +48 71 376 60 00 

Strona internetowa:  www.i2development.pl 

Adres poczty elektronicznej: biuro@i2development.pl 

NIP: 8971785953 

REGON: 022010257 

Oznaczenie sądu rejestrowego Sąd Rejonowy dla Wrocławia-Fabrycznej we 

Wrocławiu, VI Wydział Gospodarczy 

Numer KRS: 0000520460 
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Podmiot świadczący usługę oferowania 

Nazwa: Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: Al. Jerozolimskie 100, 00-807 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: 142261319 

Numer KRS: 0000712428 

 

Michael / Ström ponosi odpowiedzialność za wszystkie informacje zawarte w: 

1. Rozdziale I niniejszego Memorandum „Wstęp”,  

2. W pkt 14.13 Rozdziału IV niniejszego Memorandum „Dane o Emisji” ,   

3. Załącznik nr 7.1 „Definicje i objaśnienia skrótów” oraz 

4. Załącznik nr 7.6 „Wzór Formularza Zapisu” 

 

W imieniu Oferującego działają: 

1/ Piotr Jankowski – Prezes Zarządu, 

2/ Leszek Traczyk – Członek Zarządu, 

 

 

Oświadczenie osób działających w imieniu Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

stosownie do Rozporządzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego 

 

 

Działając w imieniu Domu Maklerskiego oświadczamy, że zgodnie z naszą najlepszą wiedzą informacje zawarte 

w częściach memorandum, za które jesteśmy odpowiedzialny, są zgodne ze stanem faktycznym i nie pomijają 

 

 

mailto:kontakt@michaelstrom.pl
http://www.michaelstrom.pl/
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IV. Dane o emisji 

4.1. Szczegółowe określenie rodzajów, liczby oraz łącznej wartości emitowanych papierów 

wartościowych z wyszczególnieniem rodzajów uprzywilejowania, wszelkich ograniczeń co do 

przenoszenia praw z papierów wartościowych oraz zabezpieczeń lub świadczeń dodatkowych. 

 

Przedmiotem oferty jest 10.000 (dziesięć tysięcy) sztuk obligacji na okaziciela Emitenta, o wartości nominalnej 

1.000 (jeden tysiąc) złotych każda i łącznej wartości nominalnej 10.000.000,00 (dziesięć milionów) złotych. 

Obligacje są obligacjami nieuprzywilejowanymi. 

 

Z Obligacjami nie są związane żadne dodatkowe świadczenia poza świadczeniami polegającymi na wypłacie 

odsetek oraz wypłacie wartości nominalnej Obligacji przedstawionych do wykupu. 

 

Obligacje są emitowane jako papiery wartościowe zabezpieczone.  

 

Obligacje są zbywalne. Zbywalność Obligacji jest nieograniczona. 

 

Prawa z Obligacji powstają z chwilą dokonania zapisu w Ewidencji osób uprawnionych z papierów wartościowych 

prowadzonej przez Agenta Emisji i przysługują osobom wskazanym w tej Ewidencji jako osoby uprawnione z tych 

papierów wartościowych. 

 

Obligacje nie mają postaci dokumentu i będą zarejestrowane w systemie depozytowym KDPW. 

 

Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie Obligacji na rynek ASO Catalyst. 

 

4.2. Określenie podstawy prawnej emisji papierów wartościowych 

 

Podstawą prawną emisji Obligacji jest: 

• art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, 

• Uchwała Zarządu Emitenta z dnia 24 lipca 2020 w przedmiocie emisji obligacji serii K,  

 

4.2.1. Organ lub osoby uprawnione do podjęcia decyzji o emisji papierów wartościowych 

Zgodnie z przepisami Kodeksu spółek handlowych oraz zgodnie z § 15 ust. 2 statutu Emitenta, organem 

uprawnionym do podjęcia decyzji o emisji papierów wartościowych w postaci Obligacji jest Zarząd Emitenta.  

 

4.2.2. Data i forma podjęcia decyzji o emisji papierów wartościowych, z przytoczeniem jej treści. 

Dnia 24 lipca 2020 roku została podjęta decyzja o emisji przez Emitenta papierów wartościowych w postaci 

obligacji w formie uchwały Zarządu Emitenta.  
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Uchwała 

z dnia 24 lipca 2020 r. 

Zarządu i2 Development S.A. z siedzibą we Wrocławiu 

 

w sprawie emisji obligacji serii K 

§ 1. 

Zarząd spółki działającej pod firmą i2 Development Spółka Akcyjna z siedzibą we Wrocławiu, w oparciu o art. 2 

pkt 1) ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz.U. 2020 r. poz. 1208, ze zm., „Ustawa 

o Obligacjach”), postanawia o emisji przez Spółkę obligacji na następujących warunkach: 

1. Spółka wyemituje obligacje na okaziciela, zabezpieczone o łącznej wartości nominalnej nie wyższej 

niż 10.000.000 (dziesięć milionów) złotych, lecz nie więcej niż 2.500.000 EUR, biorąc pod uwagę średni kurs 

EUR opublikowany przez NBP na dzień podjęcia niniejszej uchwały („Obligacje”). 

2. Obligacje będą oprocentowane według stałej stopy procentowej w wysokości 6,00% w skali roku, 

z zastrzeżeniem możliwości zwiększenia 0,5 % na zasadach określonych w warunkach emisji Obligacji. 

3. Emisja Obligacji nastąpi w trybie oferty publicznej przewidzianej w art. 33 pkt. 1 Ustawy o Obligacjach 

w związku z art. 37b ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j.: Dz.U. 

z 2018 r. poz. 2286 ze zm. „Ustawa o Obrocie”), zgodnie z którym udostępnienia do publicznej wiadomości 

prospektu emisyjnego, pod warunkiem udostępnienia memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta 

publiczna papierów wartościowych, w wyniku której zakładane wpływy brutto emitenta lub oferującego na 

terytorium Unii Europejskiej, liczone według ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedaży z dnia jej ustalenia, 

stanowią nie mniej niż 1 000 000 euro i mniej niż 2 500 000 euro, i wraz z wpływami, które Emitent zamierza 

uzyskać z tytułu takich ofert publicznych takich papierów wartościowych, dokonanych w okresie poprzednich 

12 miesięcy, nie będą mniejsze niż 1 000 000 euro i będą mniejsze niż 2 500 000 euro. 

4. Podmiotem świadczącym na rzecz Emitenta usługę oferowania będzie Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

z siedzibą w Warszawie. 

5. Dniem emisji Obligacji będzie dzień, w którym Obligacje zostaną zapisanie w ewidencji osób uprawnionych 

z Obligacji, o której mowa w art. 7a ust. 4 pkt 4) Ustawy o Obrocie („Dzień Emisji”). Obligacje następnie 

zostaną zarejestrowane w depozycie papierów wartościowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt 

Papierów Wartościowych S.A.  

6. Emitent będzie się ubiegał o wprowadzone obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst.  

7. Wykup Obligacji nastąpi w terminie 3 (trzy) lat od Dnia Emisji Obligacji. 

8. Cena emisyjna Obligacji będzie równa 1000,00 (jeden tysiąc) złotych. 

9. Obligacje zostaną zabezpieczone po Dniu Emisji i będą docelowo obejmować: 

i. hipotekę umowną łączną na wybranych lokalach z najwyższym pierwszeństwem na rzecz 

administratora hipotecznego wraz z oświadczeniem o poddaniu się egzekucji; 

ii. cesja – przeniesienie praw z polis ubezpieczeniowych dla poszczególnych lokali, 

z zastrzeżeniem możliwości ustanowienia zastawu rejestrowego na rachunku escrow na zasadach opisanych 

w warunkach emisji Obligacji. 

§ 2. 

1. Uchwała wchodzi w życie z dniem jej podjęcia. 

2. Uchwała została podjęta jednogłośnie. 
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4.3. Wskazanie wszelkich praw i obowiązków z oferowanych papierów wartościowych 

4.3.1. Wysokość oprocentowania 

Posiadaczom Obligacji będzie wypłacane będzie oprocentowanie stałe w wysokości 6,00 punktów procentowych 

z w stosunku rocznym, z zastrzeżeniem, możliwości podwyższenia Stopy procentowej. 

 

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 liczbę dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku przedterminowego lub 

natychmiastowego 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). 

Emitent będzie przekazywał tabele odsetkowe dla każdego Okresu Odsetkowego zgodnie z odpowiednimi 

regulacjami podmiotu prowadzącego rynek ASO. 

 

Podwyższenie Stopy Procentowej 

(a) Stopa Procentowa, do czasu złożenia wniosków o wpis Hipoteki na Lokalach, będzie podwyższona o 0,5 

punktu procentowego w skali roku. W przypadku gdy wnioski o wpis Hipoteki na Lokalach zostaną złożone w 

trakcie Okresu Odsetkowego zmiana Stopy Procentowej nastąpi od pierwszego dnia kolejnego Okresu 

Odsetkowego 

(b) W przypadku wykluczenia wszystkich akcji Emitenta z obrotu na GPW Stopa Procentowa wzrośnie o 0,75 

punktu procentowego w skali roku, przy czym: 

• W przypadku gdy wykluczenie akcji Emitenta z obrotu na GPW nastąpi nie później niż na 12 dni 

roboczych przed ostatnim dniem Okresu Odsetkowego zmiana marży nastąpi od pierwszego kolejnego 

Okresu Odsetkowego. 

• W przypadku, gdy wykluczenie akcji Emitenta z obrotu na GPW nastąpi później niż na 12 dni roboczych 

przed ostatnim dniem Okresu Odsetkowego zmiana marży nastąpi od drugiego kolejnego Okresu 

Odsetkowego; 

Dla uniknięci wątpliwości, w przypadku spełnienia się łącznie warunków w wskazanych w pkt. (a) i (b) Stopa 

Procentowa zostanie podwyższona o 1,25 p.p. 

 

Oprocentowanie Obligacji będzie ustalane w następujący sposób: 

(a) Kwota Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego będzie obliczana przez Agenta Kalkulacyjnego. 

(b) Agent Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o wysokości Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego. 

(c) Swoje obowiązki Agent Kalkulacyjny będzie wykonywał w terminach przewidzianych przez Warunki 

Emisji, regulaminem Rynku ASO oraz zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa. 

 

4.3.2. Terminy, od których należy się oprocentowanie 

Odsetki będą naliczane od wartości nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy (zdefiniowany poniżej).  
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Odsetki od Obligacji naliczane będą w okresie od Dnia Emisji (z wyłączeniem tego dnia) do: 

• Dnia Wykupu (łącznie z tym dniem), albo 

• Dnia Wcześniejszego Wykupu (łącznie z tym dniem). 

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna się w Dniu Emisji (z wyłączeniem tego dnia). Każdy kolejny Okres 

Odsetkowy rozpoczyna się w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wyłączeniem tego 

dnia) i kończy w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem). 

 

4.3.3. Terminy ustalania praw do oprocentowania 

Dniem Ustalenia Praw do oprocentowania będzie piąty Dzień Roboczy przed dniem płatności świadczeń z tytułu 

Obligacji, w którym zostaje określony stan posiadania Obligacji w celu ustalenia podmiotów oraz osób 

uprawnionych do otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji, z wyjątkiem: 

(a) złożenia przez Obligatariusza żądania natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu Obligacji, kiedy 

za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień złożenia żądania natychmiastowego lub wcześniejszego 

wykupu; oraz 

(b) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień otwarcia likwidacji 

Emitenta; oraz 

(c) 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 zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa.  

 

4.3.4. Terminy wypłaty oprocentowania 

Odsetki płatne będą z dołu. Odsetki będą płatne za każdy Okres Odsetkowy. W każdym Dniu Płatności Odsetek 

każdy podmiot będący Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Praw poprzedzającym dany Dzień Płatności Odsetek 

będzie uprawniony do otrzymania Kwoty Odsetek za dany Okres Odsetkowy. 

Kwota Odsetek obliczana jest odrębnie dla każdego Okresu Odsetkowego. Płatność Kwoty Odsetek dokonywana 

będzie za pośrednictwem KDPW na podstawie i zgodnie z Regulacjami KDPW. 

 

Numer Okresu 

Odsetkowego 

Początek Okresu 

Odsetkowego 

Dzień Płatności Odsetek 

1. Dzień Emisji 11 listopada 2020 

2. 11 listopada 2020 11 lutego 2021 

3. 11 lutego 2021 11 maja 2021 

4. 11 maja 2021 11 sierpnia 2021 

5. 11 sierpnia 2021 11 listopada 2021 

6. 11 listopada 2021 11 lutego 2022 

7. 11 lutego 2022 11 maja 2022 

8. 11 maja 2022 11 sierpnia 2022 

9. 11 sierpnia 2022 11 listopada 2022 

10. 11 listopada 2022 11 lutego 2023 
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11. 11 lutego 2023 11 maja 2023 

12. 11 maja 2023 11 sierpnia 2023 

 

4.3.5. Terminy i zasady wykupu papierów wartościowych 

Emitent wykupi wszystkie Obligacje według ich wartości nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego 

Wykupu, z zastrzeżeniem dalszych postanowień niniejszego Memorandum oraz postanowień Warunków Emisji. 

Emitent zapłaci w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu za każdą Obligację podlegającą wykupowi 

kwotę obejmującą Należność Główną, Kwotę Odsetek za Okres Odsetkowy kończący się w Dniu Wykupu lub 

w Dniu Wcześniejszego Wykupu oraz w przypadku Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta - Premia. 

Płatności z tytułu Obligacji związane z ich wykupem dokonywane będą za pośrednictwem KDPW na podstawie 

i zgodnie z obowiązującymi Regulacjami KDPW. 

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. 

 

Dzień Wykupu przypadać będzie dnia 11 sierpnia 2023 roku. 

 

Wykupione Obligacje podlegają umorzeniu z chwilą wykupu. 

 

Emitent dokona wykupu Obligacji za pośrednictwem KDPW. Za chwilę spełnienia świadczenia pieniężnego 

z tytułu wykupu Obligacji przyjmuje się chwilę uznania rachunku pieniężnego Obligatariusza, służącego 

do obsługi Rachunku Papierów Wartościowych lub Rachunku Zbiorczego, lub Rejestru Sponsora Emisji, kwotą 

równą iloczynowi liczby Obligacji danego Obligatariusza oraz wartości nominalnej jednej Obligacji, powiększoną 

o naliczone Odsetki za ostatni Okres Odsetkowy. 

 

4.3.6. Zasady i sposób realizacji praw z papierów wartościowych, w tym wypłaty świadczeń pieniężnych 

przez Emitenta 

Z uwzględnieniem zasad przeprowadzania natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu Obligacji, wszelkie 

płatności są dokonywane bez jakiejkolwiek dyspozycji i oświadczeń ze strony Obligatariusza. 

Świadczenia pieniężne z Obligacji spełniane będą w złotych. 

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

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

Rachunek Obligacji zgodnie z Regulacjami KDPW na rzecz osób będących Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw 

poprzedzającym dzień danej płatności. 

Płatności będą uważane za należycie dokonane z chwilą dokonania przeniesienia środków pieniężnych 

na rachunek Obligatariusza. 

W przypadku okoliczności niezależnych od Emitenta, które uniemożliwią spełnienie świadczeń pieniężnych 

z Obligacji zgodnie z zasadami lub w terminach wynikających z Warunków Emisji (w szczególności w przypadku 

zmian Regulacji KDPW lub w przypadku, w którym ustanowione zostaną dodatkowe dni wolne od pracy, 

wpływające na działalność KDPW), Emitent ustali inne Dni Ustalenia Praw, w taki sposób, aby nowe terminy były 

w jak największym stopniu zbliżone do terminów, które ulegną zmianie. 
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Z zastrzeżeniem art. 482 Kodeksu cywilnego, Odsetki nie podlegają kapitalizacji z Należnością Główną. 

 

4.3.7. Podmioty uczestniczące w realizacji praw z papierów wartościowych oraz zakres 

ich odpowiedzialności wobec nabywców i Emitenta oraz wskazanie waluty, w jakiej świadczenia 

te będą wypłacane 

Świadczenia będą wypłacane w złotych (PLN). 

W realizacji praw z Obligacji będą uczestniczyć w szczególności następujące podmioty: 

Emitent – podmiot dokonujący emisji Obligacji i zobowiązany do spełnienia świadczeń wynikających z Obligacji; 

Dom Maklerski (lub inny podmiot) prowadzący Rachunek Papierów Wartościowych - podmiot odpowiedzialny 

w stosunku do Obligatariuszy za obsługę przelewów środków z Obligacji, naliczania, pobrania i odprowadzenia 

podatku od odsetek, wystawianie dokumentów potwierdzających zapisanie Obligacji na Rachunku Papierów 

Wartościowych; 

Agent Emisji – podmiot odpowiedzialny za weryfikację poprawności emisji i rejestrację Obligacji w Krajowym 

Depozycie Papierów Wartościowych 

Agent Kalkulacyjny – podmiot odpowiedzialny za obliczanie wysokości świadczeń z Obligacji zgodnie 

z Warunkami Emisji; 

Agent Dokumentacyjny – podmiot zobowiązany do przechowywania wydruków dokumentów, informacji 

i komunikatów publikowanych i przekazywanych mu przez Emitenta zgodnie z Ustawą o Obligacjach. Agent 

Dokumentacyjny zobowiązany jest przechowywać wydruki do czasu upływu przedawnienia roszczeń 

wynikających z Obligacji; 

KDPW – podmiot prowadzący depozyt papierów Wartościowych w Depozycie. KDPW uczestniczy także w 

wykonywaniu i rozliczaniu uprawnień wynikających z Obligacji. 

 

4.4. Określenie rodzaju, zakresu, formy i przedmiotu zabezpieczeń 

Obligacje wyemitowane zgodnie z Warunkami Emisji oraz Ustawą o Obligacjach w Dniu Emisji będą mieć status 

papierów wartościowych niezabezpieczonych. Zabezpieczenia zostaną ustanowione po wydaniu Obligacji 

(zapisanie Obligacji w Ewidencji prowadzonej przez Agenta Emisji). 

Zabezpieczeniem Obligacji będzie Hipoteka, która zostanie ustanowiona na Lokalach do kwoty 150 % wartości 

przydzielonych Obligacji oraz Cesja, z zastrzeżeniem możliwości ustanowienia alternatywnie Zastawu 

Rejestrowego za zasadach opisanych w pkt. poniżej 

 

4.4.1. Hipoteka 

(a) Z zastrzeżeniem pkt. 4.4.3 poniżej, w terminie 3 (trzy) miesięcy od Dnia Emisji Emitent zobowiązany jest: 

i. przesłać do Oferującego kopię decyzji pozwolenia na użytkowanie dla budynku B8/B9, w których 

zlokalizowane są Lokale lub alternatywnie decyzji pozwolenia na użytkowanie Lokali oraz potwierdzenia 

dokonania spłaty Transzy B8/B9, 

ii. złożyć oświadczenia w formie aktu notarialnego o wyodrębnieniu lokali wchodzących w skład Lokali wraz 

z ustanowieniem Hipoteki. Oświadczenia, o którym mowa w zdaniu poprzednim będą zawierać wnioski 

o wpis Hipoteki w księdze wieczystej. 

(b) Wraz z oświadczeniami o ustanowieniu Hipoteki każdy z dłużników hipotecznych złoży na rzecz 

Administratora Hipoteki w formie aktu notarialnego  oświadczenie o poddaniu się egzekucji w trybie art. 
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777 § 1 pkt. 6 Kodeksu postępowania cywilnego  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, do kwoty równej sumie Hipoteki, przy czym 

Administrator Hipoteki będzie uprawniony do wystąpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalności 

takiemu aktowi notarialnemu w terminie do 31 grudnia 2024 r.  

(c) Hipoteka zostanie wpisana z najwyższym pierwszeństwem do ksiąg wieczystych prowadzonych dla Lokali 

do dnia 13 sierpnia 2021 r.; 

(d) Z zastrzeżeniem pkt. 4.4.3 poniżej, terminy wskazane w pkt (c) uznaje się za terminy ustanowienia 

zabezpieczenia w rozumieniu art. 74 ust. 3 Ustawy o obligacjach. 

(e) Na pisemny wniosek dłużnika hipotecznego Administrator Hipoteki będzie zobowiązany wyrazić zgodę na 

zwolnienie jednej lub więcej lokali wchodzących w skład Lokali spod obciążenia odpowiednią Hipoteką pod 

warunkiem: 

i. dostarczenia do Administratora Hipoteki oświadczenia, że na dzień złożenia wniosku nie wystąpiło 

zdarzenie stanowiące Podstawę Wcześniejszego Wykupu, a jeśli wystąpiło, to że stan faktyczny 

stanowiący zaistniałą Podstawę Wcześniejszego Wykupu przestał trwać, a wszelkie jego skutki prawne 

zostały usunięte, tak jakby Podstawa Wcześniejszego Wykupu nigdy nie zaistniała 

ii. stosunek wartości nominalnej istniejących Obligacji na dzień złożenia wniosku o zwolnienie do łącznej 

wartości lokali wchodzących w skład Lokali mających nadal (po zwolnieniu) stanowić przedmiot 

zabezpieczenia nie będzie wyższa niż 0,70, biorąc pod uwagę wartość wyceny lokali wchodzących w 

skład Lokali w stanie deweloperskim, określonych w operacie, stanowiących Załącznik do Warunków 

Emisji Obligacji.  

(f) W przypadku zachowania warunków wskazanych w pkt (e) na żądanie Emitenta lub właściciela Lokali, 

Administrator Hipoteki zobowiązany będzie złożyć oświadczenie, o którym mowa w art. 31 ust. 6 pkt 2 

Ustawy o Obligacjach. 

(g) Wycena Lokali została sporządzona przez rzeczoznawcę majątkowego Hannę Rękas, która została wybrana 

przez Emitenta jako osoba dokonująca wyceny Lokali, ponieważ posiada wymagane doświadczenie 

i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowują bezstronność i niezależność przy jej 

sporządzaniu, a wyceniająca spełnia wymogi określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Skrót wyceny 

Lokali stanowi Załącznik nr 1 do Warunków Emisji;  

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

egzekucji, o którym mowa w niniejszym punkcie (b), w terminie 14 dni od umowy przeniesienia własności 

lub użytkowania wieczystego danego Lokalu. 

 

4.4.2. Cesja  

Z zastrzeżeniem pkt. 4.4.3 poniżej, Zabezpieczeniem zobowiązań z Obligacji będzie cesja – przeniesienie praw 

z polis ubezpieczeniowych Lokali na Administratora Zabezpieczeń, przy czym: 

(a) W terminie 10 (dziesięć) Dni Roboczych o dnia złożenia wniosku, o którym mowa w 4.4.1 (a) zawrze 

z Administratorem Zabezpieczeń umowy przelewu wierzytelności z umów ubezpieczenia Lokali; 

(b) Polisy Lokali wystawione będą do kwoty nie niższej niż 100% szacowanej wartości Lokali; 
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(c) Przelew obejmował będzie prawa do całości odszkodowań wynikających z zawartych umów ubezpieczenia, 

do wysokości 150% wartości przydzielonych Obligacji;  

(d) W przypadku uregulowania wszystkich zobowiązań z Obligacji niezwłocznie nastąpią zwrotne przelewy 

wierzytelności. 

 

4.4.3. Zastaw Rejestrowy 

W przypadku gdy w terminie 3 miesięcy od Dnia Emisji, Emitent nie złoży oświadczeń o ustanowieniu Hipoteki 

na Lokalach zgodnie z pkt 4.4.1 (a) powyżej, Emitent zobowiązany będzie w terminie do dnia 25 listopada 2020: 

(a) zawrzeć z Administratorem Zastawu umowy zastawu w zakresie Zastawu Rejestrowego.; 

(b) założyć Rachunek Escrow i wpłacić na niego środki pieniężne w wysokości wartości przydzielonych Obligacji,  

(c) Wniosek o wpis Zastawu Rejestrowego zostanie złożony do właściwego sądu w terminie do dnia 7 (siedem) 

Dni Roboczych od dnia zawarcia umowy w zakresie Zastawu Rejestrowego. 

(d) Ustanowienie Zastawów Rejestrowych (to jest wpisanie do rejestru z najwyższym pierwszeństwem) nastąpi 

w terminie do dnia 31 grudnia 2020 r. 

(e) Zastaw Rejestrowy zostanie ustanowiony z najwyższym pierwszeństwem zaspokojenia do najwyższej sumy 

zabezpieczenia wynoszącej 150% wartości przydzielonych Obligacji. 

(f) Środki pieniężne znajdujące się na Rachunku Escrow będą mogły być wypłacane tylko na poniższe cele: 

i. na spłatę zobowiązań wynikających z Obligacji, 

ii. na Rachunek Emitenta, po dostarczeniu do Administratora Hipoteki i Oferującego dokumentów 

wskazanych w pkt. 4.4.1 (a) i) i pkt 4.4.1 (a) ii) oraz zawartych umów cesji zgodnie z pkt 4.4.2; 

(g) Zaspokojenie z Przedmiotu Zastawu będzie mogło nastąpić  

i. w drodze sądowego postępowania egzekucyjnego, o który mowa w art. 21 Ustawy o Zastawie 

Rejestrowym, 

ii. poprzez przejęcie Przedmiotu Zastawu na własność, o którym mowa w art. 22 Ustawy o Zastawie 

Rejestrowym,  

(h) Wycena Przedmiotu Zastawu zostanie sporządzona przez biegłego rewidenta, którego wybór będzie 

uzasadniony okolicznością, iż spełnia wymogi określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, tj. posiada 

doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wycen, zachowuje bezstronność i niezależność wobec 

Emitenta i udostępniona Obligatariuszom w sposób wskazany w pkt 19.3 Warunków Emisji, w dniu zawarcia 

umowy w zakresie Zastawu Rejestrowego. 

(i) W dniu zawarcia umowy w zakresie Zastawu Rejestrowego, Emitent złoży na rzecz Administratora Zastawu 

oświadczenie o poddaniu się na podstawie art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu Postępowania Cywilnego egzekucji 

wprost z aktu notarialnego do kwoty równej najwyższej sumie zabezpieczenia, przy czym z wnioskiem o 

nadanie klauzuli wykonalności, któremu odpowiednio Administrator Zastawu będzie mógł wystąpić do dnia 

31 października 2024 r. 

 

4.5. Określenie innych praw wynikających z emitowanych lub sprzedawanych papierów 

wartościowych 

Poza prawem do otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji, tj. Kwoty Odsetek, Należności Głównej oraz Premii, 

z Obligacjami związane są następujące prawa:  
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• prawo do żądania w określonych w Warunkach Emisji okolicznościach natychmiastowego 

lub wcześniejszego wykupu, 

•  prawo do informacji,  

Z tytułu Obligacji nie przewiduje się dalszych praw dla Obligatariuszy ani osób trzecich niż określone powyżej.  

 

4.6. Informacje o Administratorze Zabezpieczeń, ustanowionym w związku z emisją Obligacji 

 

4.6.1. Nazwa (firma) Administratora Zabezpieczeń, jego siedziba, adres i numery telekomunikacyjne, 

sąd rejestrowy i numery rejestrów 

Nazwa (firma) administratora: MFTRUST spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Nazwa (firma) skrócona: MFTRUST sp. z o.o. 

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Wspólna 35/3, 00-519 Warszawa 

Telefon: 22 411 11 00 

e-mail: office@mrowiecfialek.com 

Numer KRS: 0000579064 

REGON: 362668000 

NIP: 7010510433 

 

4.6.2. Istotne postanowienia umowy z Administratorem Zabezpieczeń 

 

Umowa z Administratorem Zabezpieczeń stanowi Załącznik do niniejszego Memorandum („Umowa”). 

Umowa została zawarta na czas określony, który wygaśnie najpóźniej z chwilą wykreślenia hipoteki ustanowionej 

na rzecz Obligatariuszy. Emitent zobowiązany jest wpłacić kaucję na poczet przyszłych ewentualnych kosztów 

administratora związanych z dochodzeniem roszczeń. 

 

Pełnienie funkcji Administratora w odniesieniu do zabezpieczeń obejmuje uprawnienie i zobowiązanie do: 

• wykonywania praw i obowiązków Administratora z Umowy, oraz do działania w imieniu własnym, lecz na 

rachunek Obligatariuszy. 

• administrowania hipoteką, ewentualnym zastawem i zabezpieczeniem, mając na uwadze przede wszystkim 

interes Obligatariuszy. 

• wsparcia Emitenta w dopełnieniu wszelkich czynności niezbędnych do ustanowienia zabezpieczeń 

w terminach wynikających z Warunków Emisji 

• dokonania podziału środków uzyskanych w wyniku czynności zmierzających do zaspokojenia Obligatariuszy 

oraz przekazania każdemu z Obligatariuszy kwoty jego należności z wierzytelności;  

• Administrator jest obowiązany do podziału środków uzyskanych w wyniku zaspokojenia wierzytelności 

Obligatariuszy z przedmiotu hipoteki pomiędzy wierzytelności Obligatariuszy wynikające z Obligacji. 
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• Administrator zaliczy kwoty uzyskane przez siebie na poczet zobowiązań Emitenta w następującej 

kolejności: 

a. Kategoria pierwsza – udokumentowanie i uzasadnione rzeczywiście poniesione koszty, które 

nie znalazły pokrycia w pozostawionej do dyspozycji Administratora Kaucji oraz wydatki 

Administratora związane z dochodzeniem roszczeń z Obligacji, oraz niewypłacone przez Emitenta 

wynagrodzenie Administratora, określone w Umowie, 

b. Kategoria druga – odsetki za opóźnienie w zaspokojeniu należności z Obligacji; 

c. Kategoria trzecia - odsetki kapitałowe z Obligacji; 

d. Kategoria czwarta - wartość nominalna niewykupionych przez Emitenta Obligacji 

 

Obowiązki Emitenta wobec administratora zastawu lub administratora hipoteki 

Emitent zobowiązuje się wobec Administratora Zabezpieczeń, że do czasu wykupu Obligacji: 

• podejmie lub spowoduje ich podjęcie przez inne podmioty, prawem przewidziane, uzasadnione i niezbędne 

działania, aby majątek Emitenta znajdował się w stanie umożliwiającym zaspokojenie wierzytelności  

wynikających z Obligacji oraz a 

• utrzymać w mocy ustanowione Zabezpieczenia, aż do pełnego zaspokojenia Obligatariuszy, z zastrzeżeniem 

postanowień Warunków Emisji Obligacji, w tym w szczególności możliwości przedterminowego wykupu 

Obligacji oraz zwalniania Zabezpieczeń w związku z takim przedterminowym wykupem;  

• na każde uzasadnione żądanie Administratora Zabezpieczeń pokryje lub zabezpieczy pokrycie, poprzez 

wpłatę zaliczek na rachunek bankowy wskazany przez Administratora Zabezpieczeń, wszelkich kosztów 

niezbędnych do prawidłowego wykonania niniejszej Umowy lub dokumentów zabezpieczeń; 

• niezwłocznie zawiadomi Administratora Zabezpieczeń o zdarzeniach naruszających postanowienia 

Warunków Emisji Obligacji oraz o każdej zmianie Warunków Emisji Obligacji: 

• nie będzie podejmować żadnych czynności, jak również nie będzie dopuszczać się zaniechań, które mogłyby 

uniemożliwić bądź utrudnić Administratorowi Zabezpieczeń podjęcie lub dokonanie przez niego czynności, 

do których jest on uprawniony na mocy Umowy bądź przepisów prawa; oraz 

 

Odpowiedzialność Administratora Hipoteki 

 

Administrator Hipoteki odpowiada za niewykonanie lub nienależyte wykonanie zobowiązań wynikających 

z umowy wobec Emitenta, w tym za szkody powstałe w wyniku zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy powstałych 

wskutek niewykonania 

 

4.7. Szczegółowe informacje o pierwszeństwie w spłacie zobowiązań wynikających z papierów 

wartościowych przed innymi zobowiązaniami Emitenta 

Obligacje nie będą uprzywilejowane w stosunku do innych zobowiązań Emitenta, a w związku z tym 

uprawnionym z tytułu Obligacji nie będzie przysługiwało pierwszeństwo zaspokojenia przed innymi wierzycielami 

Emitenta. Wierzytelności z Obligacji nie są także podporządkowane innym wierzytelnościom, jakie przysługują 

osobom trzecim w stosunku do Emitenta. 
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4.8. Informacje o warunkach i sytuacjach, w których Emitent ma prawo albo jest zobowiązany 

do wcześniejszego wykupu papierów wartościowych, jak również informacje o sytuacjach 

i warunkach, po spełnieniu których posiadacz papieru wartościowego uzyska prawo wcześniejszego 

wykupu papieru wartościowego Emitenta 

 

Emitent wykupi wszystkie Obligacje według ich wartości nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego 

Wykupu, z zastrzeżeniem dalszych postanowień niniejszego Memorandum oraz postanowień Warunków Emisji. 

Emitent zapłaci w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu za każdą Obligację podlegającą wykupowi 

kwotę obejmującą Należność Główną, Kwotę Odsetek za Okres Odsetkowy kończący się w Dniu Wykupu lub 

w Dniu Wcześniejszego Wykupu. Płatności z tytułu Obligacji związane z ich wykupem dokonywane będą 

za pośrednictwem KDPW na podstawie i zgodnie z obowiązującymi Regulacjami KDPW. 

 

Dzień Wykupu przypadać będzie dnia 11 sierpnia 2023 roku. 

 

4.8.1. Przedterminowy wykup na żądanie Emitenta 

Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej przez siebie liczby Obligacji, w każdym Dniu 

Roboczym. 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. 

 

Dzień Wcześniejszego Wykupu może być wyznaczony na dzień, który przypada nie wcześniej niż po upływie 11 

(jedenastu) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wcześniejszego wykupu. 

Wcześniejszy Wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW. 

 

Z tytułu wykonania Wcześniejszego Wykupu Emitent wypłaci na rzecz Obligatariuszy premię liczoną od wartości 

nominalnej Obligacji, będących przedmiotem danego przedterminowego wykupu, zgodnie poniższym 

wyszczególnieniem:  

- w I, II, III i IV Okresie Odsetkowym – 1,0%, 

- od V Okresu Odsetkowego- brak premii. 

 

Wcześniejszy wykup może również zostać zrealizowany poprzez obniżenie wartości nominalnej Obligacji. 

 

4.8.2. Natychmiastowa wymagalność Obligacji, natychmiastowy lub przedterminowy wykup Obligacji 

na żądanie Obligatariuszy 

W przypadku, gdy: 

(a) Emitent będzie w zwłoce z wykonaniem w terminie, w całości lub części, zobowiązań wynikających 

z Obligacji, Obligacje podlegają, na żądanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi; 

(b) 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, 

na zasadach wskazanych w pkt 14 Warunków Emisji.  
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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, w którym 

Emitent powinien zawiadomić o wystąpieniu takiego zdarzenia zgodnie z pkt 19.2 Warunków Emisji 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 złożeniem przez Obligatariusza żądania wcześniejszego wykupu stan faktyczny stanowiący zaistniałą 

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

Podstawa Wcześniejszego Wykupu nigdy nie zaistniała, o czym Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposób 

przewidziany w Warunkach Emisji: 

A. Zaprzestanie prowadzenia działalności 

Emitent zaprzestanie prowadzenia Podstawowej Działalności Gospodarczej. 

Za zaprzestanie prowadzenia Podstawowej Działalności Gospodarczej w istotnej części rozumie się 

sytuację, w której przychody Grupy Emitenta z Podstawowej Działalności Gospodarczej wyniosą mniej 

niż 75% całkowitych przychodów Grupy Emitenta, na podstawie rocznego lub półrocznego 

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Emitenta. 

B. Zgody, licencje, zezwolenia 

Zostaną wycofane lub przestaną obowiązywać jakiekolwiek zgody lub zezwolenia lub licencje 

umożliwiające Emitentowi wykonywanie podstawowej działalności.  

C. Regulowanie zobowiązań przez Emitenta 

(i) Emitent nie dokona płatności z tytułu prawomocnych orzeczeń lub ostatecznych decyzji 

administracyjnych nakazujących zapłatę w łącznej kwocie przekraczającej 10% Skonsolidowanych 

Kapitałów Własnych, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy może ustalić inny, procentowy 

limit, lub 

(ii) Emitent ogłosi, że stał się niezdolny do spłaty swoich długów w terminach ich wymagalności, lub 

(iii) Emitent zaprzestanie wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań lub ogłosi taki zamiar. 

D. Wskaźnik Zadłużenia Finansowego Netto do Skonsolidowanych Kapitałów Własnych 

Wartość wskaźnika wyrażonego w procentach oznaczonego jako stosunek Zadłużenia Finansowego 

Netto do Skorygowanych Skonsolidowanych Kapitałów Własnych liczonego na koniec danego kwartału 

kalendarzowego przekroczy 85%, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy na wniosek Emitenta może 

ustalić wyższy, procentowy limit. 

E. Zadłużenie Finansowe 

(i) Łączna wartość zobowiązań Grupy Emitenta wchodzących w skład Zadłużenia Finansowego Netto, 

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 naruszenia 

i upływu odpowiedniego okresu do usunięcia takiego naruszenia (w tym spłaty) - przekroczy 

równowartość 10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy 

może na wniosek Emitenta ustalić wyższy limit. 

(ii) Łączne saldo obligacji przypadające do wykupu (całościowego lub częściowego, w przypadku 

obligacji amortyzowanych) przed Dniem Wykupu, wyemitowanych po Dniu Emisji obligacji będzie 

większe niż 10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN. 
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(iii) Emitent wykupi lub podejmie decyzję o wykupie o łącznej skumulowanej wartości liczonej od Dnia 

Emisji wynoszącym ponad 10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN jakichkolwiek wyemitowanych 

obligacji o terminie zapadalności przypadającym po Dniu Wykupu, a wykupione obligacje nie 

zostaną zastąpione nowym długiem z terminem wykupu przypadającym po Dniu Wykupu. 

F. Finansowanie podmiotów spoza Grupy Emitenta 

Podmioty z Grupy udzielą podmiotom spoza Grupy pożyczek, nabędą obligacje, weksle, wierzytelności, 

w których dłużnikiem będzie podmiot inny niż podmiot z Grupy Emitenta lub udzielą jakichkolwiek 

innych form finansowania podmiotom spoza Grupy Emitenta, których kwota przekracza jednostkowo 

lub łącznie (w okresie kolejnych 12 miesięcy) 5.000.000,00 (pięć milionów) złotych (liczona 

sumarycznie w stosunku do Emitenta i wszystkich innych podmiotów z Grupy Emitenta). 

G. Obciążanie majątku 

Emitent lub podmiot z Grupy Emitenta ustanowi jakiekolwiek zabezpieczenie na swoim majątku na 

zabezpieczenie zobowiązań podmiotu trzeciego, tj. spoza Grupy Emitenta, w szczególności hipotekę, 

zastaw, zastaw rejestrowy, dokona przewłaszczenia na zabezpieczenie, cesji, udzieli poręczenia lub 

gwarancji, przejmie zobowiązania, zwolni z długu inny podmiot lub przystąpi do długu. 

H. Zysk. Wypłata dywidendy 

Przed dniem spełnienia wszystkich świadczeń z Obligacji Emitent może dokonać wypłat z tytułu 

uczestnictwa w spółce Emitenta na rzecz któregokolwiek z akcjonariuszy, w tym w szczególności z 

tytułu obniżenia kapitału zakładowego, umorzenia akcji lub nabycia akcji, wypłaty zysku (dywidendy) 

lub zaliczki na poczet zysku (dywidendy), w łącznej wysokości nieprzekraczającej 10.000.000 PLN, przy 

czym pierwsza wypłata może zostać dokonana nie wcześniej niż po dniu uzyskania ostatecznego 

pozwolenia na użytkowanie inwestycji Bulwar Staromiejski etapów B1 – B5 oraz przekazania w ramach 

tych etapów finalnym nabywcom (niebędącym podmiotami z Grupy Emitenta ani Podmiotami 

Powiązanymi) lokali , których łączna powierzchnia mieszkaniowa (PUM) i użytkowa (PUU) przekroczy 

6.500 (sześć tysięcy pięćset) m2. 

I. Utrata lub nieodpłatne zbycie aktywów 

(i) Emitent lub Podmiot Zależny utraci lub dokona nieodpłatnego zbycia Aktywów o Znacznej 

Wartości, która to utrata lub nieodpłatne zbycie może mieć istotny, negatywny wpływ na sytuację 

finansową Emitenta i jego zdolność do wykonania lub wywiązania się z obowiązku zapłaty kwoty z 

tytułu wykupu Obligacji zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji.  

(ii) Nie stanowi Podstawy Wcześniejszego Wykupu opisane wyżej zdarzenie, jeżeli nieodpłatne zbycie 

Aktywów o Znacznej Wartości zostało dokonane na rzecz któregokolwiek z podmiotów należących 

do Grupy Emitenta. 

J. Transakcja rażąco niekorzystna 

Emitent lub inny podmiot z Grupy Emitenta dokona transakcji lub serii transakcji na rzecz innego 

podmiotu, nie należącego do Grupy Emitenta, której/których przedmiotem będą aktywa o wartości 

rynkowej jednostkowo lub łącznie przekraczającej 10.000.000,00 (dziesięć milionów) złotych na 

warunkach rażąco niekorzystnych w stosunku do powszechnie obowiązujących w obrocie 

gospodarczym, przy czym za rażąco niekorzystne uważane będzie rozporządzenie po wartości o 30% 

niższej od wartości rynkowej. 

K. Transakcje z Podmiotami Powiązanymi 
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Emitent lub inny podmiot z Grupy Emitenta dokona jakiejkolwiek transakcji z Podmiotem Powiązanym, 

z terminem płatności ze strony Podmiotu Powiązanego dłuższym niż 3 miesiące od dnia transakcji, w 

tym od dnia podpisania umowy deweloperskiej lub umowy przedwstępnej o wybudowanie lokalu (dla 

uniknięcia wątpliwości, w przypadku transakcji sprzedaży lokali będących w budowie płatności w 

transzach, dokonywane zgodnie z zaawansowaniem).  

L. Postępowanie upadłościowe lub restrukturyzacyjne 

(i) Zostanie zwołane posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta w celu podjęcia uchwały: 

 w przedmiocie złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości Emitenta; lub 

 w przedmiocie złożenia wniosku o wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego Emitenta w 

rozumieniu art. 2 Prawa Restrukturyzacyjnego; lub 

 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 

 odbędzie się bez zwołania posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta obejmujące swym 

porządkiem lub przebiegiem podjęcie uchwały w ww. sprawach; lub 

(ii) Zostanie podjęta przez organ Emitenta jakakolwiek z uchwał, o których mowa powyżej; lub 

(iii) 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 

(iv) Zostanie wyznaczony tymczasowy nadzorca sądowy lub zarządca przymusowy przedsiębiorstwa 

Emitenta. 

M. Postępowania egzekucyjne 

Przeciwko Emitentowi lub któremukolwiek podmiotowi z Grupy Emitenta zostanie wszczęte 

postępowania egzekucyjne lub nastąpi zajęcie majątku, których łączna wartość jednostkowo lub 

łącznie (w okresie kolejnych 12 miesięcy) przekroczy 10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN (liczona 

sumarycznie w stosunku do egzekucji i zajęć Emitenta i wszystkich innych podmiotów z Grupy 

Emitenta). 

N. Rozwiązanie Emitenta 

Wydane zostanie przez sąd postanowienie o rozwiązaniu Emitenta lub podjęta zostanie uchwała 

Walnego Zgromadzenia 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. 

O. Rynek ASO Catalyst 

Po wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO Catalyst Obligacje zostaną wycofane z obrotu na tym rynku 

na żądanie Emitenta bądź na podstawie decyzji GPW. 
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P. Oświadczenia i zapewnienia Emitenta 

Którekolwiek z oświadczeń i zapewnień złożonych przez Emitenta w Warunkach Emisji okaże się 

nieprawdziwe w całości lub w części, na moment, w którym zostało złożone. 

Q. Obowiązki informacyjne 

Emitent nie wykona lub nienależycie wykona swoje zobowiązanie do przekazania informacji zgodnie z 

punktem 19.1 Warunków Emisji i takie naruszenie nie zostało usunięte w ciągu 10 Dni Roboczych od 

dnia wystąpienia danego zdarzenia. 

R. Brak zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy 

Emitent: 

(i) w terminie 14 (czternastu) dni od dnia złożenia uprawnionego 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 

(ii) w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakończenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie opublikował na 

Stronie Internetowej protokołu z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy. 

S. Zabezpieczenia 

 Zostanie /zaistnieje stwierdzona nieważność lub bezskuteczność któregokolwiek z 

zabezpieczeń wierzytelności z Obligacji ustanowionych w wykonaniu Warunków Emisji; 

 Hipoteka zostanie wykreślona z którejkolwiek księgi wieczystej lub utraci najwyższe 

pierwszeństwo, z wyłączeniem sytuacji o których mowa w pkt (e); 

 Oświadczenia, o których mowa w pkt.4.4.1 (b), (h) i 4.4.3 (i), nie zostaną złożone 

w terminach wskazanych w niniejszych warunkach emisji Obligacji; 

 Umowy przelewu wierzytelności z umów ubezpieczenia, o którym mowa w 4.4.2 okażą się 

nieważne lub bezskuteczne oraz w ciągu 30 dni od dnia wystąpienia tego naruszenia nie 

zostanie ono usunięte; 

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

przyczyn przestanie obowiązywać i nie zostanie ustanowiony nowy administrator hipotek. 

 środki z Rachunku Escrow zostaną wypłacone niezgodnie z postanowieniami Warunków 

Emisji, 

 Emitent naruszy postanowienia umów, na podstawie których ustanowione zostanie 

zabezpieczenie Obligacji w wykonaniu Warunków Emisji 

 

4.8.3. Przedterminowy wykup Obligacji z mocy ustawy 

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają 

natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociażby nie nastąpił jeszcze Dzień Wykupu.  

Ponadto, zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, 

jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi, jeżeli 

podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada 

uprawnień do ich emitowania.  
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4.9. Wskazanie źródeł pochodzenia środków na spłatę zobowiązań wynikających z emitowanych 

papierów wartościowych 

Emitent zakłada, iż źródłem pochodzenia środków na spłatę zobowiązań wynikających z emitowanych Obligacji 

będą spłacane ze środków pochodzących z bieżącej działalności Emitenta. 

 

4.10. Wskazanie progu dojścia emisji do skutku 

Emitent nie określił minimalnej ilości Obligacji, które muszą być subskrybowane, aby emisja doszła do skutku, tak 

więc próg dojścia emisji w rozumieniu art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach nie został określony.  

 

4.11. Informacje o kosztach emisji i przeprowadzenia publicznej oferty papierów wartościowych 

Zarząd Emitenta szacuje, że koszt oferty publicznej Obligacji, w tym koszty sporządzenia Memorandum, koszty 

doradztwa i oferowania nie powinny przekroczyć 350.000 PLN. 

 

4.12. Informacje o zasadach opodatkowania dochodów związanych z posiadaniem i obrotem 

papierami wartościowymi, w tym wskazanie płatnika podatku 

Poniższe informacje są oparte wyłącznie na przepisach prawa podatkowego obowiązujących w Polsce w czasie 

przygotowywania Memorandum oraz na interpretacji tych przepisów wynikającej z praktyki organów 

podatkowych i orzecznictwa sądów administracyjnych. Na skutek zmian legislacyjnych lub zmian w interpretacji 

przepisów podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie sądów administracyjnych lub praktyce organów 

podatkowych, stwierdzenia zawarte w Memorandum mogą stracić aktualność.  

Zawarte w niniejszym Memorandum informacje podatkowe nie stanowią porady prawnej ani podatkowej, lecz 

mają charakter ogólny, w sposób selektywny przedstawiają poszczególne zagadnienia i nie uwzględniają 

wszystkich sytuacji, w jakich może znaleźć się Inwestor. Potencjalnym Inwestorom zaleca się skorzystanie 

z pomocy osób i podmiotów zajmujących się profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania 

informacji o konsekwencjach podatkowych występujących w ich indywidualnych przypadkach.  

 

Znajdujące się poniżej określenie „odsetki", jak również inne każde inne określenie, ma takie znaczenie, jakie 

przypisuje mu się na gruncie polskiego prawa podatkowego. 

 

Podatek dochodowy  

Poniższy opis nie obejmuje specyficznych konsekwencji podatkowych mających zastosowanie w przypadku 

podmiotowych lub przedmiotowych zwolnień z podatku dochodowego (np. dotyczących krajowych 

lub zagranicznych funduszy inwestycyjnych). 

 

Osoby fizyczne podlegające nieograniczonemu obowiązkowi podatkowemu w Polsce  

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych osoby fizyczne, jeżeli mają miejsce 

zamieszkania na terytorium Polski, podlegają obowiązkowi podatkowemu od całości swoich dochodów 

(przychodów) bez względu na miejsce położenia źródeł przychodów (nieograniczony obowiązek podatkowy). 

Za osobę mającą miejsce zamieszkania na terytorium Polski uważa się osobę fizyczną, która: (i) posiada 

na terytorium Polski centrum interesów osobistych lub gospodarczych (ośrodek interesów życiowych); lub (ii) 
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przebywa na terytorium Polski dłużej niż 183 dni w roku podatkowym. Przepisy te stosuje się z uwzględnieniem 

właściwych umów o unikaniu podwójnego opodatkowania, których stroną jest Polska. 

 

Opodatkowanie przychodów z odsetek (dyskonta) z Obligacji  

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych odsetki (dyskonto) od papierów 

wartościowych (w tym odsetki od Obligacji) kwalifikowane są jako przychody z kapitałów pieniężnych. W świetle 

art. 30a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych przychodów z odsetek osiąganych przez osoby 

fizyczne podlegające nieograniczonemu obowiązkowi podatkowemu w Polsce nie łączy się z przychodami 

z innych źródeł, lecz opodatkowuje się zryczałtowanym podatkiem dochodowym wynoszącym 19% przychodu.  

Zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych zryczałtowany podatek dochodowy 

od odsetek oraz dyskonta od papierów wartościowych pobierają, jako płatnicy, podmioty prowadzące rachunki 

papierów wartościowych dla podatników, jeżeli dochody (przychody) te zostały uzyskane na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i wiążą się z papierami wartościowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wypłata 

świadczenia na rzecz podatnika następuje za pośrednictwem tych podmiotów.  

Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych w przypadku wypłaty odsetek 

(dyskonta) z papierów wartościowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, płatnikiem zryczałtowanego 

podatku dochodowego są podmioty prowadzące rachunki zbiorcze, za pośrednictwem których należności z tych 

tytułów są wypłacane. Podatek pobiera się w dniu przekazania należności z danego tytułu do dyspozycji 

posiadacza rachunku zbiorczego. Tym samym to nie podatnik, lecz podmiot prowadzący rachunek papierów 

wartościowych lub rachunek zbiorczy, za którego pośrednictwem odsetki (dyskonto) są wypłacane, jako płatnik, 

jest odpowiedzialny za obliczenie, pobranie oraz wpłacenie podatku we właściwy, terminie organowi 

podatkowemu.  

Zgodnie z art. 42 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, płatnicy przekazują kwoty 

pobranych zaliczek na podatek na rachunek bankowy właściwego urzędu skarbowego w terminie do 20 dnia 

miesiąca następującego po miesiącu, w którym pobrano podatek. Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osób Fizycznych, jeżeli podatek nie zostanie pobrany, osoba fizyczna jest zobowiązana 

do samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu rocznym, składanym do końca kwietnia roku następującego 

po roku podatkowym. 

 

Osoby fizyczne i podatnicy podatku dochodowego od osób prawnych podlegający w Polsce ograniczonemu 

obowiązkowi podatkowemu  

Zgodnie z art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych osoby fizyczne, jeżeli nie mają 

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegają obowiązkowi podatkowemu tylko 

od dochodów (przychodów) osiąganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  

 

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych podatnicy podatku dochodowego 

od osób prawnych, jeżeli nie mają na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarządu, podlegają 

obowiązkowi podatkowemu tylko od dochodów, które osiągają na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

 

Opodatkowanie przychodów z odsetek (dyskonta) z Obligacji  

Osoby fizyczne podlegające ograniczonemu obowiązkowi podatkowemu w Polsce  
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Zasadniczo opisane powyżej zasady opodatkowania odsetek (dyskonta) Obligacji uzyskiwanych przez osoby 

fizyczne podlegające nieograniczonemu obowiązkowi podatkowemu w Polsce mają również zastosowanie 

do odsetek uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegające w Polsce ograniczonemu obowiązkowi 

podatkowemu, o ile właściwe umowy w sprawie zapobieżenia podwójnemu opodatkowaniu zawarte 

z państwem będącym krajem rezydencji podatkowej osoby fizycznej nie stanowią inaczej.  

 

Zastosowanie stawki podatku wynikającej z właściwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo 

niepobranie podatku zgodnie z taką umową jest możliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby 

podatnika dla celów podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji podatkowej. 

 

Podatnicy podatku dochodowego od osób prawnych podlegający ograniczonemu obowiązkowi podatkowemu 

w Polsce  

W przypadku podatników podatku dochodowego od osób prawnych podlegających w Polsce ograniczonemu 

obowiązkowi podatkowemu zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych 

odsetki (dyskonto) od Obligacji opodatkowane będą zryczałtowanym podatkiem w wysokości 20%. 

 

Opodatkowanie odpłatnego zbycia Obligacji  

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 6 ppkt a) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych przychody z odpłatnego 

zbycia Obligacji kwalifikowane są jako przychody z kapitałów pieniężnych. Zgodnie z art. 30b ust. 5 Ustawy 

o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, dochód z odpłatnego zbycia papierów wartościowych (w tym 

Obligacji) nie podlega opodatkowaniu na zasadach ogólnych z zastosowaniem progresywnej stawki podatkowej, 

ale zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, dochód jest obliczany jako 

różnica między sumą przychodów uzyskanych z tytułu odpłatnego zbycia papierów wartościowych a kosztami 

uzyskania przychodów, obliczonymi na podstawie stosownych przepisów Ustawy o Podatku Dochodowym od 

Osób Fizycznych. Na podstawie art. 17 ust. 2 oraz art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób 

Fizycznych, jeżeli cena wyrażona w umowie bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartości rynkowej, 

kwotę przychodu określa organ podatkowy lub organ kontroli skarbowej w wysokości wartości rynkowej. 

Podatnik jest zobowiązany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytułu zbycia obligacji, a osoba dokonująca 

wypłat nie pobiera podatku ani zaliczek na podatek. Roczne zeznania podatkowe podatnicy powinni sporządzić 

w terminie do końca kwietnia roku następującego po roku podatkowym , na podstawie przekazanych im przez 

osoby fizyczne prowadzące działalność gospodarczą, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki 

organizacyjne niemające osobowości prawnej, do końca lutego roku następującego po roku podatkowym, 

imiennych informacji o wysokości osiągniętego dochodu. 

Powyższych przepisów nie stosuje się, jeżeli odpłatne zbycie obligacji następuje w wykonywaniu działalności 

gospodarczej. Obligacje traktowane są jako aktywa związane z prowadzoną działalnością. W takim przypadku 

przychody z odpłatnego zbycia obligacji powinny być traktowane jako przychody z prowadzonej działalności 

gospodarczej i opodatkowane według zasad właściwych dla przychodu z tego źródła. 
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Podatnicy podatku dochodowego od osób prawnych podlegający w Polsce nieograniczonemu obowiązkowi 

podatkowemu  

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych podatnicy, jeżeli mają siedzibę 

lub zarząd w Polsce, podlegają obowiązkowi podatkowemu od całości swoich dochodów, bez względu na miejsce 

ich osiągania (nieograniczony obowiązek podatkowy).  

 

Jeśli podatnik, działając przez polski zakład, uzyskuje przychody z tytułu odsetek (dyskonta), przychody te są 

opodatkowane na takich samych zasadach jak w odniesieniu do podatników podlegających w Polsce 

nieograniczonemu obowiązkowi podatkowemu, pod warunkiem udokumentowania miejsca rezydencji 

podatkowej podmiotu posiadającego ograniczony obowiązek podatkowy przez odpowiedni certyfikat rezydencji 

podatkowej wydawany przez organ podatkowy kraju, w którym odbiorca odsetek jest rezydentem podatkowym, 

i złożenia pisemnego oświadczenia, że przychody z tytułu odsetek są przypisane do działalności tego zakładu. 

 

Opisane zasady opodatkowania mogą być modyfikowane przez odpowiednie postanowienia umów o unikaniu 

podwójnego opodatkowania, których stroną jest Polska, na podstawie których zastosowanie może znaleźć 

obniżona stawka podatku lub zwolnienie z podatku dochodowego. Zastosowanie stawki podatku wynikającej 

z właściwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taką umową jest 

możliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celów podatkowych uzyskanym 

od podatnika certyfikatem rezydencji podatkowej.  

 

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych do poboru zryczałtowanego podatku 

dochodowego od odsetek oraz dyskonta od papierów wartościowych zobowiązane są podmioty dokonujące 

wypłat z tych tytułów. Zastosowanie stawki podatku wynikającej z właściwej umowy o unikaniu podwójnego 

opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taką umową jest możliwe pod warunkiem 

udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celów podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem 

rezydencji podatkowej.  

 

Zgodnie z art. 26 ust. 2a, w przypadku gdy wypłata odsetek dokonywana jest na rzecz podatników będących 

osobami uprawnionymi z papierów wartościowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, których tożsamość nie 

została płatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi, płatnik 

pobiera podatek z zastosowaniem stawki 20% od łącznej wartości dochodów (przychodów) przekazanych przez 

niego na rzecz wszystkich takich podatników za pośrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. W tej sytuacji, 

do poboru podatku obowiązane są podmioty prowadzące rachunki zbiorcze, za pośrednictwem których 

należność jest wypłacana, a podatek pobiera się w dniu przekazania należności z danego tytułu do dyspozycji 

posiadacza rachunku zbiorczego.  

 

Zatem, podmiot dokonujący wypłaty odsetek albo podmiot prowadzący rachunek zbiorczy, na którym zapisane 

są Obligacje, jako płatnik, jest odpowiedzialny za pobranie należnego podatku i przekazanie go na rachunek 

właściwego organu podatkowego do 7 dnia miesiąca następującego po miesiącu, w którym pobrał należny 

podatek.  
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Opodatkowanie odpłatnego zbycia Obligacji  

Zasadniczo zasady opodatkowania dochodów z odpłatnego zbycia Obligacji opisane powyżej mają zastosowanie 

również w przypadku dochodów uzyskiwanych w Polsce przez osoby fizyczne i osoby prawne podlegające 

w Polsce ograniczonemu obowiązkowi podatkowemu, chyba że odpowiednie umowy w sprawie unikania 

podwójnego opodatkowania przewidują inaczej.  

Na gruncie wielu umów o unikaniu podwójnego opodatkowania, których stroną jest Polska, dochody uzyskane 

z tytułu zbycia obligacji przez rezydentów podatkowych danego państwa nie podlegają opodatkowaniu w Polsce. 

 

Podatek od spadków i darowizn  

Zgodnie z Ustawą o podatku od spadków i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub 

darowizny, praw majątkowych, w tym również praw związanych z posiadaniem papierów wartościowych, 

podlega opodatkowaniu podatkiem od spadków i darowizn, jeżeli:  

a) w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany był 

obywatelem polskim lub miał miejsce stałego pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, lub  

b) prawa majątkowe dotyczące papierów wartościowych są wykonywane na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej.  

Wysokość stawki podatku od spadków i darowizn jest zróżnicowana i zależy od rodzaju pokrewieństwa 

lub powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiędzy spadkobiercą i spadkodawcą albo pomiędzy 

darczyńcą i obdarowanym. Stopień pokrewieństwa zostaje ustalony w oparciu o art. 14 Ustawy o podatku 

od spadków i darowizn. Ponadto zgodnie z art. 4a tej samej ustawy małżonek, zstępni, wstępni, pasierb, 

rodzeństwo, ojczym i macocha, zostali zwolnieni od przedmiotowego podatku. Zwolnienie to jest obwarowane 

jednak określonymi przepisami obowiązkami informacyjnymi.  

Ponadto zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 105 Ustawy o PDOFiz wolny od podatku dochodowego jest dochód uzyskany 

ze zbycia udziałów w spółce kapitałowej, papierów wartościowych oraz tytułów uczestnictwa w funduszach 

kapitałowych, otrzymanych w drodze darowizny – w części odpowiadającej kwocie zapłaconego podatku 

od spadków i darowizn.  

 

W celu uzyskania szczegółowych informacji obligatariusz powinien zasięgnąć porady doradcy podatkowego. 

 

Podatek od czynności cywilnoprawnych  

Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych sprzedaż praw majątkowych będących 

instrumentami finansowymi w rozumieniu przepisów Ustawy o Obrocie firmom inwestycyjnym i zagranicznym 

firmom inwestycyjnym, sprzedaż dokonywana za pośrednictwem firmy inwestycyjnej lub zagranicznej firmy 

inwestycyjnej, sprzedaż tych praw dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego, czyli dokonywanego na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na rynku regulowanym albo w alternatywnym systemie 

np. w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku Catalyst (art. 3 pkt 9 Ustawy o Obrocie) oraz sprzedaż poza 

obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jeżeli prawa te zostały 

nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego, zwolniona jest od podatku od czynności 

cywilnoprawnych.  
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W innych przypadkach zbycie praw z papierów wartościowych podlega opodatkowaniu podatkiem od czynności 

cywilnoprawnych w wysokości 1% wartości rynkowej zbywanych papierów wartościowych (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. 

b Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych). W takiej sytuacji, zgodnie z art. 4 pkt 1 w zw. z art. 10 

wskazanej Ustawy, kupujący zobowiązany jest do uiszczenia podatku od czynności cywilnoprawnych w terminie 

14 dni od dokonania transakcji.  

 

Odpowiedzialność płatnika  

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 Ordynacji podatkowej płatnik, który nie wykonał ciążącego na nim obowiązku 

obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wpłacenia go we właściwym terminie organowi podatkowemu - 

odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewpłacony. Płatnik odpowiada za te należności całym 

swoim majątkiem. Odpowiedzialność ta jest niezależna od woli płatnika.  

 

Przepisów o odpowiedzialności płatnika nie stosuje się wyłącznie w przypadku, jeżeli odrębne przepisy stanowią 

inaczej albo jeżeli podatek nie został pobrany z winy podatnika. 

 

 

4.13. Określenie zasad dystrybucji oferowanych papierów wartościowych 

4.13.1. Wskazanie osób, do których kierowana jest oferta; działanie przez pełnomocnika 

Oferta kierowana jest do osób fizycznych, osób prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadających 

osobowości prawnej, będących zarówno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisów Prawa 

Dewizowego. 

 

Oferta obowiązuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

 

Dopuszcza się złożenie zapisu na Obligacje za pośrednictwem pełnomocnika na zasadach ustalonych z Domem 

maklerskim. 

W przypadku Subskrybenta niebędącego Klientem Instytucjonalnym do złożenia zapisu na Obligacje wymagane 

jest posiadanie Rachunku Papierów Wartościowych prowadzonego przez Michael / Ström. 

 

Nierezydenci, którzy mają zamiar dokonać zapisu na Obligacje, winni uprzednio zapoznać się z odpowiednimi 

przepisami kraju swej rezydencji. 

 

Zapisy na Obligacje składane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu własnym, odrębnie na rzecz 

poszczególnych zarządzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowią w rozumieniu 

Memorandum zapisy odrębnych inwestorów. 

 

Zarządzający pakietem papierów wartościowych na zlecenie osób, których rachunkami zarządzają i na rzecz 

których zamierzają nabyć Obligacje, składają odrębne zapisy na rzecz każdej z osób, dla których zamierzają nabyć 

Obligacje. 
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Zapis może zostać złożony przez inwestora, działającego osobiście (w przypadku inwestorów nie będących 

osobami fizycznymi – działających przez osoby uprawnione do ich reprezentacji) lub przez pełnomocnika. 

W przypadku składania zapisu przez pełnomocnika z treści pełnomocnictwa winno wynikać wyraźne 

umocowanie do dokonania takiej czynności. 

 

Szczegółowy zakres i forma dokumentów wymaganych podczas działania przez pełnomocnika powinny być 

zgodne z procedurami Domu Maklerskiego. 

 

4.13.2. Terminy otwarcia i zamknięcia subskrypcji 

Oferta zostanie przeprowadzona w następujących terminach: 

Lp. Zdarzenie Terminy 

A * Udostępnienie Memorandum 27 lipca 2020 r. 

B * Rozpoczęcie przyjmowania zapisów 

*  Rozpoczęcie przyjmowania wpłat 
27 lipca 2020 r. 

C * Zakończenie przyjmowania zapisów 

* Zakończenie przyjmowania wpłat  
11 sierpnia 2020 r. 

D Planowany przydział i zapisanie obligacji w Ewidencji (Dzień 

Emisji) 
13 sierpnia 2020 r. 

F Związanie Formularzem Zapisu 20 sierpnia 2020 r. 

 

Wszystkie terminy realizacji Oferty mogą ulec zmianie, z zastrzeżeniem terminu związania inwestora 

Formularzem Zapisu. Emitent i Dom Maklerski w szczególności zastrzegają sobie prawo do skrócenia bądź 

wydłużenia terminu zapisów na Obligacje. 

Przedłużenie terminu przyjmowania zapisów może nastąpić wyłącznie w terminie ważności Memorandum 

i terminie związania Formularzem Zapisu. 

Przekazanie informacji o zmianie któregoś z terminów Oferty nastąpi nie później niż w dniu upływu pierwotnego 

terminu, poprzez udostępnienie komunikatu aktualizującego, o którym mowa w art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie, 

w sposób, w jaki zostało udostępnione Memorandum. 

 

W przypadku, gdy po rozpoczęciu subskrypcji Obligacji udostępniony zostanie suplement do Memorandum 

Informacyjnego, o którym mowa w art. 37b ust. 6 Ustawy o Ofercie, Inwestorom, którzy wyrazili zgodę na 

subskrypcję Obligacji przed udostępnieniem suplementu, przysługuje prawo do wycofania tej zgody. Wycofanie 

zgody następuje przez oświadczenie na piśmie złożone w miejscu przyjmowania zapisów w terminie 2 (słownie: 

dwa) Dni Roboczych od dnia udostępnienie suplementu, o ile Emitent nie wyznaczy dłuższego terminu. 

Ostateczny termin wygaśnięcia prawa do wycofania zgody określa się w suplemencie do Memorandum 

Informacyjnego. 

 

Emitent może dokonać przydziału Obligacji nie wcześniej niż po upływie terminu do wycofania przez Inwestora 

zgody na nabycie lub subskrypcję Obligacji. 
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4.13.3. Zasady, miejsca i terminy składania zapisów oraz termin związania zapisem 

Zapis na Obligacje może zostać złożony: 

(a) w jednym z poniższych punktów obsługi Klienta Oferującego: 

Warszawa Poznań 

Al. Jerozolimskie 100 ul. Wyspiańskiego 26B/24 

Equator IV 7 p. City Park 

02 – 305 Warszawa 60 – 751 Poznań 

Kraków Wrocław 

ul. Armii Krajowej 16  ul. Podwale 83 / 20 

Newton OVO Wrocław 

30-150 Kraków 50-414 Wrocław 

Gdańsk Łódź 

ul. Antoniego Słonimskiego 2 / U1 ul. Stefana Jaracza 78 

80-280 Gdańsk 90-243 Łódź 

(b) Online - formie elektronicznej za pośredniemu udostępnionego systemu M/S Online zgodnie z 

wewnętrznymi regulacjami Michael / Ström, w przypadku gdy Michael / Ström udostępnił 

elektroniczny kanał dostępu.  

 

Nie dopuszcza się składania Formularza Zapisu wskazującego mniejszą liczbę nabywanych Obligacji niż 25 sztuk 

i większą liczbę nabywanych Obligacji niż 10.000 sztuk. Formularze Zapisu wskazujące mniejszą liczbę 

nabywanych Obligacji niż 25 sztuk poczytuje się za bezskuteczne. Formularze Zapisu wskazujące liczbę 

nabywanych Obligacji większą niż 10.000 sztuk poczytuje się za złożone dla liczby 10.000 sztuk. 

Nie dopuszcza się składania Formularza Zapisu przez kilka podmiotów działających łącznie, na zasadach 

współwłasności. Formularze Zapisu złożone w sprzeczności z powyższym postanowieniem poczytuje się 

za bezskuteczne. 

 

Inwestor może złożyć wielokrotne Zapisy na Obligacje, przy czym łączna liczba Obligacji określona w Zapisach 

złożonych przez jednego Inwestora nie może być większa niż liczba oferowanych Obligacji. Przy zachowaniu tej 

zasady wielokrotne zapisy składane przez Inwestora będą przy przydziale Obligacji traktowane jak jeden zapis. 

Subskrybent jest związany złożonym Formularzem Zapisu do dnia wskazanego w tabeli w punkcie 4.15.2. lit. F. 

Formularz Zapisu przestaje wiązać Subskrybenta przed upływem powyższego terminu od dnia, w którym Emitent 

opublikuje informację o niedojściu Emisji do skutku, a w przypadku dojścia emisji Obligacji do skutku 

w odniesieniu do tej części Obligacji, które nie zostały mu przydzielone - od Dnia Emisji. 

 

4.13.4. Zasady, miejsca i terminy dokonywania wpłat oraz skutków prawnych niedokonania wpłaty 

w oznaczonym terminie lub wniesienia wpłaty niepełnej  

 

Składając Formularz Zapisu, Subskrybent niebędący Klientem Instytucjonalnym zobowiązuje się w terminie 

wskazanym w pkt. w punkcie 4.15.2. lit. C zapewnić środki na Rachunku Papierów Wartościowych prowadzonym 

dla Subskrybenta przez Dom Maklerski. Za wpłatę uznaje się zaksięgowanie środków pieniężnych na wskazanym 

Rachunku Papierów Wartościowych. Dom Maklerski zastrzega możliwość uznania wpłaty dokonanej po terminie.  
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Składając Formularz Zapisu, Subskrybent będący Klientem Instytucjonalnym zobowiązany jest dokonać zapłaty 

łącznej Ceny Emisyjnej za Obligacje w terminie do dnia wskazanego w pkt. 4.15.2. lit. C., w kwocie stanowiącej 

iloczyn Ceny Emisyjnej i wskazanej w Formularzu ilości Obligacji. Za wpłatę uznaje się zaksięgowanie środków 

pieniężnych na wskazanym w Formularzu rachunku bankowym Domu Maklerskiego. 

 

W przypadku dokonania wpłaty na Obligacje przez Subskrybenta w kwocie niższej niż iloczyn ceny emisyjnej za 1 

(jedną) Obligację oraz liczby Obligacji, na które złożono zapis, zapis taki może zostać potraktowany jako złożony 

na liczbę Obligacji znajdującą pokrycie we wpłaconej kwocie, z uwzględnieniem zasady nieprzydzielania 

ułamkowych części Obligacji. Złożenie zapisu i nieopłacenie w wyżej opisanym terminie kwoty równej co najmniej 

iloczynowi minimalnej ilości Obligacji, na które zgodnie z niniejszym Memorandum można złożyć zapis, oraz ceny 

emisyjnej Obligacji, powoduje, iż zapis taki jest bezskuteczny.  

 

Opłacenie Obligacji w części lub całości przez Subskrybentów uprawnionych z obligacji serii F i G wyemitowanych 

przez Emitenta („Inne Obligacje”) może, po uprzedniej akceptacji Emitenta, nastąpić w drodze umownego 

potrącenia dwóch wymagalnych wierzytelności pieniężnych - wierzytelności Subskrybenta wobec Emitenta 

z tytułu ceny sprzedaży Innych Obligacji w celu umorzenia z wierzytelnością Emitenta wobec Subskrybenta z 

tytułu opłacenia Obligacji („Potrącenie”). Subskrybent zamierzający opłacić zapis na Obligacje z Potrąceniem 

musi: (i) posiadać Inne Obligacje na swoim Rachunku Papierów Wartościowych, (ii) skontaktować się z Domem 

Maklerskim w celu wyrażenia zgody na Potrącenie nie później niż na 3 Dni Robocze przed zakończeniem składania 

zapisów na Obligacje, (iii) zawrzeć z podmiotem prowadzącym Rachunek Papierów Wartościowych stosowne 

umowy na podstawie, których Inne Obligacje zostaną zbyte na rzecz Emitenta.  

Złożenie zapisu w drodze umownego potrącenia dwóch wymagalnych wierzytelności pieniężnych w formie 

elektronicznej za pośrednictwem udostępnionego systemu M/S Online będzie możliwe, w przypadku gdy Michael 

/ Ström udostępnił taką funkcjonalność w systemie. 

 

Zwraca się uwagę Inwestorów, iż ponoszą wyłączną odpowiedzialność z tytułu wniesienia wpłat na Obligacje. 

W szczególności dotyczy to opłat i prowizji bankowych oraz terminów realizacji przelewów bankowych. Brak 

wpłaty tytułem zapisu w terminie określonym w Memorandum będzie powodować nieważność zapisu. 

 

Emitent nie odpowiada za wykonanie tego obowiązku przez Dom Maklerski jak również za rozliczenie nabycia 

Obligacji na rzecz Subskrybentów, Podmioty Prowadzące Rachunek oraz KDPW. 

 

4.13.1. Informacje o uprawnieniach zapisujących się osób do uchylenia się od skutków prawnych 

złożonego zapisu wraz z warunkami, jakie muszą być spełnione, aby takie uchylenie było 

skuteczne 

Zapis na oferowane Obligacje jest nieodwołalny za wyjątkiem sytuacji opisanych poniżej. 

Zgodnie z art. 37b ust. 7 Ustawy o Ofercie Publicznej, Inwestorom, którzy wyrazili zgodę na nabycie lub 

subskrypcję papierów wartościowych przed udostępnieniem suplementu do Memorandum, przysługuje prawo 

do wycofania tej zgody, z którego mogą skorzystać w terminie dwóch Dni Roboczych po udostępnienie 

suplementu do Memorandum, pod warunkiem, że nowy znaczący czynnik, istotny błąd lub istotna 
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niedokładność, o których mowa w art. 37b ust. 6, wystąpiły lub zostały zauważone przed zakończeniem okresu 

oferowania lub dostarczeniem papierów wartościowych, w zależności od tego, które z tych zdarzeń nastąpi 

wcześniej. Termin ten może zostać przedłużony przez Emitenta. Ostateczny termin wygaśnięcia prawa 

do wycofania zgody określa się w suplemencie do Memorandum Informacyjnego. Za zgodą wszystkich osób, 

które już złożyły Zapis, termin ten może ulec skróceniu. Wycofanie zgody następuje przez oświadczenie na piśmie 

złożone w miejscu złożenia Zapisu na określone papiery wartościowe.  

Zgodnie z art. 37b ust. 8 Ustawy o Ofercie, Emitent może dokonać przydziału Obligacji nie wcześniej niż 

po upływie terminu do wycofania przez Inwestora zgody na nabycie lub subskrypcję papierów wartościowych.  

 

4.13.2. Terminy i szczegółowe zasady przydziału papierów wartościowych  

Emitent dokona przydziału Obligacji w dniu 13 sierpnia 2020 roku. Podczas dokonywania przydziału Obligacji 

uwzględniane będą tylko prawidłowo wypełnione i złożone w okresie Subskrypcji Formularze Zapisu, opiewające 

na liczbę Obligacji równą lub większą od minimalnego progu zapisu. 

 

Jeżeli liczba Obligacji objętych prawidłowymi, opłaconymi i złożonymi w okresie Subskrypcji zapisami, zgodnie 

z powyższymi zasadami, nie przekroczy liczby oferowanych Obligacji, każdemu Inwestorowi, który złożył zapis 

na Obligacje zostanie przydzielona taka liczba Obligacji, na jaką złożył zapis. 

 

W przypadku, gdy liczba Obligacji objętych prawidłowymi, opłaconymi i złożonymi w okresie Subskrypcji 

zapisami, przekroczy liczbę Obligacji oferowanych, a więc wystąpi nadsubskrypcja, Dom Maklerski na podstawie 

otrzymanego upoważnienia od Emitent zastrzega sobie prawo do dokonania przydziału Obligacji według 

własnego uznania, w liczbie wskazanej przez Subskrybenta w Formularzu Zapisu, mniejszej liczbie lub 

nieprzydzielenia takiemu Subskrybentowi Obligacji w ogóle, w tym nieprzydzielenia żadnemu Subskrybentowi 

Obligacji, co nie uprawnia Subskrybenta do wysuwania względem Domu Maklerskiego lub Emitenta jakichkolwiek 

roszczeń. Ułamkowe części Obligacji nie będą przydzielane, podobnie jak Obligacje nie będą przydzielane kilku 

Subskrybentom łącznie. 

Nabycie Obligacji od Emitenta nastąpi w dniu dokonania przez emitenta przydziału Obligacji i zapisania 

w ewidencji uprawnionych subskrybentów z Obligacji przez Agenta Emisji. Następnie Agent Emisji dokona 

zapisania Obligacji w depozycie KDPW 

 

W terminie 1 Dnia Roboczego od Dnia Emisji Dom Maklerski zawiadomi Subskrybentów niebędących Klientami 

Instytucjonalnymi o liczbie przydzielonych Obligacji (także w przypadku nieprzydzielenia żadnej Obligacji). 

 

W przypadku dojścia Oferty Obligacji do skutku ogłoszenie w tej sprawie zamieszczone będzie w terminie 7 

(słownie: siedem) dni po zamknięciu Oferty Obligacji w sposób, w jaki zostało opublikowane Memorandum 

Informacyjne tj. na stronie internetowej Domu Maklerskiego www.michaelstrom.pl. 

 

4.13.1. Zasady oraz terminy rozliczenia wpłat i zwrotu nadpłaconych kwot 

W przypadku przydzielenia przez Emitenta Obligacji w mniejszej liczbie niż została subskrybowana przez danego 

Subskrybenta niebędącego Klientem Instytucjonalnym, różnica pomiędzy kwotą wpłaconą, a kwotą stanowiącą 

iloczyn ceny emisyjnej jednej Obligacji i liczby przydzielonych danemu Subskrybentowi Obligacji, zostanie 

http://www.michaelstrom.pl/
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mu odblokowana na rachunku maklerskim w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od Dnia Emisji. W przypadku 

Subskrybenta będącego Klientem Instytucjonalnym kwota ta zostanie mu zwrócona w terminie 3 (trzech) Dni 

Roboczych od Dnia Emisji na rachunek bankowy wskazany w Formularzu Zapisu. 

 

W przypadku niedojścia emisji Obligacji do skutku (w tym w przypadku odwołania Oferty przez Emitenta) środki 

wpłacone tytułem opłacenia zapisu przez Subskrybentów niebędących Klientami Instytucjonalnymi zostaną 

odblokowana na ich rachunkach maklerskich w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od dnia stosownego 

ogłoszenia. 

 

Zwrot nadpłat albo wpłat nastąpi bez jakichkolwiek odszkodowań, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych 

kosztów poniesionych przez inwestorów w związku ze składaniem zapisów na Obligacje. Zwrot nadpłat albo wpłat 

nie rodzi praw do jakichkolwiek odszkodowań, odsetek, oraz zwrotu ewentualnych kosztów poniesionych przez 

inwestorów w związku ze składaniem zapisów na Obligacje. 

 

4.13.1. Obowiązki Oferującego związane z przyjmowaniem wpłat 

Zgodnie z ustawą z dnia 16 listopada 2000 roku o przeciwdziałaniu praniu pieniędzy i finansowaniu terroryzmu 

(t.j.: Dz.U. z 2019 r. poz. 1115) ze zm.) Dom Maklerski ma obowiązek rejestracji transakcji, której równowartość 

przekracza 15.000 euro (również, gdy jest ona przeprowadzana w drodze więcej niż jednej operacji). W przypadku 

transakcji, której okoliczności wskazują, że może ona mieć związek z praniem pieniędzy lub finansowaniem 

terroryzmu, Dom Maklerski ma obowiązek zarejestrować taką transakcję, bez względu na jej wartość. 

 

4.13.1. Przypadki, w których Oferta może nie dojść do skutku lub Emitent może odstąpić 

od jej przeprowadzenia 

Oferta nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy nie zostanie złożony ani jeden poprawny i opłacony zapis. 

Zarząd Emitenta może postanowić o odstąpieniu od przeprowadzania Oferty w każdym czasie przed Dniem 

Emisji, bez podania przyczyny. 

W przypadku odstąpienia od Oferty Emitent poinformuje o tym fakcie poprzez zamieszczenie ogłoszenia 

o odstąpieniu od Oferty w sposób, w jaki zostało opublikowane Memorandum Informacyjne tj. na stronie 

internetowej Domu Maklerskiego www.michaelstrom.pl. 

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisów prawa przez podmioty 

uczestniczące w Ofercie, albo uzasadnionego podejrzenia, że takie naruszenie może nastąpić, KNF może zakazać 

w trybie art. 16 i art. 18 Ustawy o Ofercie rozpoczęcia Oferty, bądź wstrzymać jej rozpoczęcie na okres nie dłuższy 

niż 10 Dni Roboczych. 

 

4.13.2. Sposób i forma ogłoszenia o dojściu albo niedojściu oferty do skutku oraz sposobie i terminie 

zwrotu wpłaconych kwot; o odstąpieniu od przeprowadzenia Oferty lub jej odwołaniu 

W przypadku tak dojścia jak i niedojścia do skutku Oferty oraz odstąpienia lub odwołania Oferty, informacja o tym 

fakcie zostanie podana do publicznej wiadomości w terminie 4 dni od dnia zakończenia Subskrypcji w sposób, 

w jaki zostało opublikowane Memorandum, tj. na stronie internetowej Domu Maklerskiego 

www.michaelstrom.pl. 

 

http://www.michaelstrom.pl/
http://www.michaelstrom.pl/
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4.14. Wskazanie celów emisji papierów wartościowych, które mają być realizowane z uzyskanych wpływów 

z emisji 

Po odliczeniu Kosztów Emisji środki pozyskane przez Emitenta z Emisji zostaną przeznaczone na: 

• refinansowanie Obligacji Serii F Emitenta,  

• refinansowanie Obligacji Serii G Emitenta.  
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V. Dane o Emitencie 

5.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz numerami 

telekomunikacyjnymi (telefon, telefaks), adres głównej strony internetowej i adres poczty 

elektronicznej, identyfikator według właściwej klasyfikacji statystycznej oraz numer według właściwej 

identyfikacji podatkowej 

 

 

5.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta 

Zgodnie z umową spółki Emitenta czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.  

 

5.3. Wskazanie przepisów prawa, na podstawie których został utworzony Emitent 

Emitent powstał w wyniku przekształcenia spółki Korfantowskie Przedsiębiorstwo Budowlane sp. z o.o. z 

siedzibą we Wrocławiu (w trybie przepisu art. 551 i nast. k.s.h.). Uchwała Nadzwyczajnego Zgromadzenia 

Wspólników w sprawie przekształcenia została podjęta w dniu 24 czerwca 2014 roku (Rep. A 9046/2014, 

Notariusz Sebastian Szafrański).  

 

5.4. Wskazanie sądu, który wydał postanowienie o wpisie Emitenta do właściwego rejestru 

W dniu 29 sierpnia 2014 roku spółka i2 Development spółka akcyjna została zarejestrowana w Krajowym 

Rejestrze Sądowym przez dla Wrocławia – Fabrycznej we Wrocławiu, VI Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000520460. 

 

5.5. Krótki opis historii Emitenta 

2012-2013 

Rok 2012 to początek istnienia obecnej Grupy i2 Development S.A. Zostaje powołana do życia – pierwszymi 

projektami realizowanymi przez Spółkę są inwestycje usługowo - mieszkalne we Wrocławiu: przy ul. Wszystkich 

Świętych (Stare Miasto) oraz przy ul. Śrutowej 15 i Śrutowej 8 (Śródmieście). Są to projekty, rozpoczęte jeszcze 

w 2011 roku przez założycieli Grupy – Andrzeja Kowalskiego i Marcina Misztala. 

Nazwa: i2 Development S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:  Wrocław 

Adres:  ul. Łaciarska 4B, 50 - 104 Wrocław 

Numer telefonu:  (+48 71) 376 60 00 

Numer faksu:  (+48 71) 797 88 93 

Strona internetowa:  www.i2development.pl 

Adres poczty elektronicznej: biuro@i2development.pl 

NIP: 8971785953 

REGON: 022010257 

Numer KRS: 0000520460 

Oznaczenie sądu rejestrowego 

Sąd Rejonowy dla Wrocławia - Fabrycznej we 

Wrocławiu, VI Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru Sądowego 

http://www.i2development.pl/
mailto:biuro@i2development.pl
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Od początku działalności Grupa współpracuje z partnerami zewnętrznymi zwiększając przewagę nad 

konkurencją. Skrupulatna analiza gruntów miejskich pozwala wybierać atrakcyjne lokalizacje dla przyszłych 

inwestycji. Sprzedaż pierwszych lokali zostaje uruchomiona z wykorzystaniem brandu spółki i2 Development Sp. 

z o.o. należącej do Andrzeja Kowalskiego i jego rodziny. 

Oprócz projektów w Śródmieściu startują inwestycje: przy ul. Dembowskiego 41a, Kniaziewicza 16 oraz 

Leszczynowej 8-18. Projekty realizuje generalny wykonawca będący częścią grupy kapitałowej. Wcielenie 

do Grupy zespołu inżynierów, kierowników budów, inspektorów posiadających wieloletnie doświadczenie 

w realizacjach inwestycji mieszkaniowych i komercyjnych pozwala precyzyjnie kontrolować przedsięwzięcia 

budowlane na każdym etapie. 

Z czasem powoływane są  do życia spółki celowe dedykowane konkretnym projektom budowalnym – ruszają 

kolejne inwestycje. Firma jednocześnie reorganizuje swoją wewnętrzną strukturę – w nowoutworzonych 

działach pojawiają się nowi pracownicy z bogatym doświadczeniem w branży deweloperskiej i budowlanej. 

Zespół rozrasta się do kilkudziesięciu osób. 

 

2014 

Grupa nabywa znak towarowy „i2 Development” i rozpoczyna dynamiczną ekspansję na wrocławskim rynku 

deweloperskim. W skład Grupy powołane zostaje biuro projektowe – Chamielec Architekci Sp. z o.o., na czele 

którego staje Arkadiusz Chamielec, wieloletni kierownik wrocławskiej filii Kuryłowicz&Associates. Grupa, 

z odświeżoną strukturą, nabywa kolejne grunty przy ulicach: Powstańców Śląskich, pl. Jana Pawła II, 

Wierzyńskiego i Jordanowskiej. Dynamiczny rozrost inwestycji pozwala osiągnąć pozycję lidera budownictwa 

mieszkaniowego we Wrocławiu – Grupa posiada największą ofertę lokali mieszkalnych w centrum i w 

prestiżowych dzielnicach miasta. 

 

2015 

Formowanie składu Grupy i2 Development dobiega końca. Rozpoczęte inwestycje obejmują grunty m.in. przy 

ulicach Legnickiej, Pięknej i Księcia Witolda. Grupa wciąż aktywnie poszukuje nowych nieruchomości i planuje 

kolejne projekty. 

 

2016 

W pierwszej połowie 2016 roku Spółka wyemitowała pierwsze obligacje o łącznej wartości nominalnej 

10.000.000 PLN.  

Również w pierwszej połowie 2016 roku Spółka z sukcesem przeprowadziła ofertę publiczną akcji. Wartość 

przeprowadzonej oferty publicznej wyniosła 34.000.000 PLN. Podwyższenie kapitału zakładowego o kwotę 

1.700.000 PLN (emisja akcji serii B) zostało zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sądowym w dniu 13 maja 2016 

roku. W maju 2016 roku Spółka zadebiutowała na rynku podstawowym GPW. 

 

2017 

W dniu 19 maja 2017 roku została sfinalizowana transakcja nabycia udziałów w spółce prawa hiszpańskiego, 

pozwalająca na rozszerzenie działalności deweloperskiej Grupy na rynek zagraniczny. Spółka Zależna - 

i2 Development sp. z o.o. P2 sp. k. nabyła 100% udziałów w kapitale zakładowym spółki „2017 Tenerife 
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i2 Development & Investment” sociedad limitada będącej właścicielem nieruchomości położonej w lokalizacji 

w Adeje, na Teneryfie. 

Spółka wyemitowała obligacje serii B, C, D o łącznej wartości 55 mln zł. 

 

2018 

W 2018 r. spółka podpisała umowę inwestycyjną z YIT, której celem było utworzenie wspólnego przedsięwzięcia, 

do którego zostałyby wniesione projekty i2, gdzie byłyby dalej prowadzone. W czerwcu 2019 r. obie strony 

zdecydowały o zaniechaniu realizacji tej umowy, ze względu na brak porozumienia w negocjacjach. 

Spółka ukończyła budowę inwestycji Piękna 58 oraz Bulwar Staromiejski – budynek B10 „Na Kazamatach”. 

Spółka wyemitowała obligacje serii E, F, G , H o łącznej wartości 69 mln zł. 

 

2019 

Emitent ukończył 4 inwestycje deweloperskie: Soft Lofty Centrum/Legnicka, Bulwar Staromiejski – budynek B11 

„Lofty przy Fosie”, Kaszubska 10 oraz Awicenny – etap I. 

Spółka wyemitowała obligacje serii I o wartości 15 mln zł. 

 

5.6. Określenie rodzajów i wartości kapitałów (funduszy) Emitenta oraz zasad ich tworzenia  

Rodzaj kapitału Stan na dzień 31.03.2020 r. 

Kapitał własny, w tym: 248 950 630,90 

Kapitał podstawowy 9 700 000,00 

Kapitał zapasowy 122 875 024,41 

Kapitał rezerwowy  0,00 

Pozostałe kapitały rezerwowe 173 994 215,97 

Niepodzielony wynik z lat ubiegłych -81 723 118,99 

Zysk/ strata netto za rok obrotowy 24 447 848,28 

 

Kapitał zakładowy (podstawowy) Emitenta utworzony jest na podstawie postanowień statutu spółki Emitenta. 

Walne Zgromadzenie Emitenta może tworzyć kapitał rezerwowy oraz inne fundusze celowe.  

 

5.7. Informacje o nieopłaconej części kapitału zakładowego 

Kapitał zakładowy Emitenta został opłacony w całości. 

 

5.8. Wskazanie, na jakich rynkach papierów wartościowych są lub były notowane papiery 

wartościowe Emitenta lub wystawiane w związku z nimi kwity depozytowe 

Poza obligacjami (notowane na Rynku ASO Catalyst oraz rynku regulowanym) notowane są też akcje Emitenta na 

rynku regulowanym Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie. 

 

5.9. Informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego papierom 

wartościowym 

Ani Emitent ani emitowane przez niego papiery wartościowe nie mają przyznanego ratingu. 
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5.10. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: upadłościowym, układowym, 

ugodowym, arbitrażowym, egzekucyjnym i likwidacyjnym – jeżeli wynik tych postępowań 

ma lub może mieć istotne znaczenie dla działalności Emitenta 

W stosunku do Emitenta nie toczy się postępowanie upadłościowe, układowe, ugodowe, arbitrażowe, 

egzekucyjne ani likwidacyjne, którego wynik ma lub może mieć istotne znaczenie dla działalności Emitenta. 

 

5.11. Informacje o wszystkich innych postępowaniach przed organami administracji publicznej, 

postępowaniach sądowych lub arbitrażowych, w tym o postępowaniach w toku, za okres 

obejmujący co najmniej ostatnie 12 miesięcy, lub takich, które mogą wystąpić według wiedzy 

Emitenta, a które to postępowania mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości albo mogą 

mieć istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta 

W stosunku do Emitenta nie toczą się, ani nie toczyły się w okresie ostatnich 12 miesięcy, przed organami 

administracji publicznej żadne postępowania, które mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości albo też mogą 

mieć istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta. 

W stosunku do Emitenta nie toczą się, ani nie toczyły się w okresie ostatnich 12 miesięcy, żadne postępowania 

sądowe lub arbitrażowe, które mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości albo też mogą mieć istotny wpływ 

na sytuację finansową Emitenta. 

W opinii Emitenta nie powinny wystąpić żadne tego typu postępowania, które to postępowania mogą mieć 

istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta. 

 

5.12. Zobowiązania Emitenta, w szczególności kształtujące jego sytuację ekonomiczną i finansową, 

które mogą istotnie wpłynąć na możliwość realizacji przez nabywców papierów wartościowych 

uprawnień w nich inkorporowanych 

Poniżej przedstawiono zobowiązania finansowe Grupy Emitenta na dzień 31.03.2020 r.: 
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Na dzień sporządzenia Memorandum poza wyżej opisanymi nie ma innych tego rodzaju zobowiązań Emitenta, 

które mogą istotnie wpłynąć na możliwość realizacji przez nabywców papierów wartościowych uprawnień w nich 

inkorporowanych. 

 

5.13. Informacje o nietypowych zdarzeniach mających wpływ na wyniki z działalności gospodarczej, 

za okres objęty sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem 

finansowymi, zamieszczonymi w Memorandum 

W opinii Emitenta, w okresie objętym sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem 

finansowym, zamieszczonymi w Memorandum, nie wystąpiły w odniesieniu do Emitenta nietypowe zdarzenia 

mające wpływ na wyniki z działalności gospodarczej. 

 

 

 

 

 



 
 
 

 

Strona | 62  

5.14. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majątkowej Emitenta oraz innych 

informacji istotnych dla ich oceny, które powstały po sporządzeniu danych finansowych, 

o których mowa w sprawozdaniach finansowych załączonych do niniejszego Memorandum 

 

W ocenie Emitenta po sporządzeniu danych finansowych, określonych w sprawozdaniach finansowych 

załączonych do niniejszego Memorandum nie zaszły istotne zmiany w sytuacji finansowej i majątkowej Emitenta, 

które byłyby istotne dla ich oceny. 

 

5.15. Prognozy wyników finansowych 

Emitent nie sporządzał prognoz w zakresie wyników finansowych. 

 

5.16. Informacje dotyczące osób zarządzających i osób nadzorujących przedsiębiorstwo Emitenta 

Zgodnie z § 13 ust. 1 statutu spółki Emitenta Zarząd Emitenta składa się z 1 do 5 członków zarządu; w tym Prezesa 

Zarządu. 

 

Obecnie skład Zarządu jest jednoosobowy, co zgodne jest z umową spółki Emitenta.  

W skład Zarządu wchodzi obecnie: 

1. Marcin Misztal – Prezes Zarządu Emitenta 

2. Gabriela Woś - Tarkowska – Wiceprezes Zarządu Emitenta 

 

Marcin Misztal 

Zajmowane stanowisko Prezes Zarządu 

Termin upływu kadencji 21.03.2021 r. 

Wiek 36 lat 

Wykształcenie  średnie 

Kariera zawodowa W latach 2003-2008 studiował na Akademii 

Ekonomicznej we Wrocławiu na Wydziale 

Inżynieryjno-Ekonomicznym. W latach 2004-2011 

związany z rynkiem nowych technologii i 

multimediów. Założyciel notowanej na rynku 

alternatywnym GPW w Warszawie grupy kapitałowej 

Tro Media SA. W 2010 r. został najmłodszym 

prezesem spółki notowanej na GPW w Warszawie. 

Zwycięzca w kategorii „Nowy Biznes” dziewiątej edycji 

konkursu organizowanego przez Ernst & Young – 

Przedsiębiorca Roku 2011. Od 2010 roku związany z 

rynkiem nieruchomości. W latach 2010-2017 

Wiceprezes Zarządu i2 Development Sp. z o.o., a od 

2017 r. Prezes Zarządu i2 Development S.A. W latach 

2010 r. do 2017 r. Przewodniczący Rady Nadzorczej w 
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spółkach: Chamielec Architekci Sp. z o.o., i2 Finanse 

Sp. z o.o. oraz KPB Sp. z o.o. 

Pełnione funkcje w innych spółkach prawa 

handlowego  

Prezes Zarządu w spółkach: 

- i2 Development S.A. 

- i2 JV Sp. z o.o. 

- Stawowa 21 Sp. z o.o. 

- i2 Igielna Sp. z o.o. 

- i2 Powstańców Śląskich Sp. z o.o. 

- i2 Development Sp. z o.o. 

- i2 Sp. z o.o. 

- MAKIMA GROUP S.A. 

 z siedzibą w Asconie  

Dyrektor w spółkach: 

- Acico Investments Ltd. z siedzibą w Nikozji 

- MAKIMA GROUP Ltd. z siedzibą w Nikozji 

Spółki prawa handlowego, w których Prezes 

Zarządu jest wspólnikiem 

- BBKW Sp. z o.o. z siedzibą we Wrocławiu 

- MAKIMA GROUP S.A. z siedzibą w Asconie  

- Acico Investments Ltd. z siedzibą w Nikozji 

- MAKIMA GROUP Ltd. z siedzibą w Nikozji 

Pan Marcin Misztal nie pełnił w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej w 

podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji z wyjątkiem pełnienia 

funkcji Prezesa Zarządu a następnie likwidatora w spółce Misztal Investments Sp. z o.o. w likwidacji 

Pan Marcin Misztal nie prowadzi działalność, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności Emitenta, 

oraz nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki 

kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej, 

Pan Marcin Misztal nie jest wpisany w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym na podstawie 

ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze prowadzonym na 

podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pan Marcin Misztal nie został pozbawiony przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej na własny 

rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika w spółce 

handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 

Pan Marcin Misztal nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone w przepisach 

rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 KSH, ani na podstawie przepisów prawa 

państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

W stosunku do Prezesa Zarządu nie toczą się ani też w okresie ostatnich dwóch lat nie toczyły się żadne 

postępowania cywilne, karne, administracyjne ani karno – skarbowe 

Gabriela Woś - Tarkowska 

Zajmowane stanowisko Wiceprezes Zarządu 

Termin upływu kadencji 21.03.2021 r. 

Wiek 40 lat 
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Wykształcenie  wyższe 

Kariera zawodowa Studiowała prawo na Uniwersytecie Wrocławskim, w 

latach 2006 – 2010 odbyła aplikację radcowską i w 

2010 roku uzyskała tytuł zawodowy radcy prawnego. 

W trakcie swojej kariery zawodowej zajmowała się 

kompleksową obsługą prawną spółek oraz grup 

kapitałowych z branży deweloperskiej. Z Emitentem 

związana jest od 2014 roku - pełniła funkcję Dyrektora 

Działu Prawnego, a także była członkiem Rad 

Nadzorczych spółek z grupy Emitenta. Pani Gabriela  

Woś – Tarkowska posiada bogatą wiedzę i 

doświadczenie w zakresie prawa nieruchomości, 

prawa handlowego oraz prawa budowlanego. Od 

2018 r. Wiceprezes Zarządu i2 Development S.A. 

Pełnione funkcje w innych spółkach prawa 

handlowego  

Wiceprezes Zarządu w spółkach: 

- i2 Development S.A. 

- i2 JV Sp. z o.o. 

- Stawowa 21 Sp. z o.o. 

- i2 Igielna Sp. z o.o. 

- i2 Development Sp. z o.o. 

- i2 Sp. z o.o. 

 

Prokurent w spółce: 

- i2 Powstańców Śląskich Sp. z o.o. 

Spółki prawa handlowego, w których Prezes 

Zarządu jest wspólnikiem 

Pani Gabriela Woś-Tarkowska nie jest wspólnikiem w 

żadnej spółce prawa handlowego 

Pani Gabriela Woś - Tarkowska nie pełniła w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub 

zarządzającej w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji z 

wyjątkiem pełnienia funkcji likwidatora w spółce Misztal Investments Sp. z o.o. w likwidacji 

Pani Gabriela Woś - Tarkowska nie prowadziła działalność, która jest konkurencyjna w stosunku do 

działalności Emitenta, oraz nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem 

organu spółki kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej, 

Pani Gabriela Woś - Tarkowska nie jest wpisana w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym na 

podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze prowadzonym 

na podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pani Gabriela Woś - Tarkowska nie została pozbawiona przez Sąd prawa prowadzenia działalności 

gospodarczej na własny rachunek oraz pełnieniła funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub 

pełnomocnika w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 
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Pani Gabriela Woś - Tarkowska nie została skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone w 

przepisach rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 KSH, ani na podstawie 

przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

W stosunku do Wiceprezesa Zarządu nie toczą się ani też w okresie ostatnich dwóch lat nie toczyły się żadne 

postępowania cywilne, karne, administracyjne ani karno – skarbowe 

 

5.17. Dane o strukturze akcjonariatu Emitenta 

 

Akcjonariusze i2 Development S.A. posiadający powyżej 5% akcji Spółki. Stan na 30.06.2020 r. (zgodnie z wiedzą 

posiadaną przez Emitenta). Kapitał zakładowy 9 700 000,00 zł. 

Oznaczenie akcjonariusza Liczba akcji 

(w szt.) 

Liczba głosów Udział w 

kapitale 

zakładowym 

(w proc.) 

Udział w 

głosach 

(w proc.) 

Galtoco Investments Limited* 4 200.637 4 200.637 43,31 43,31 

Acico Investments Limited** 4 216 163 4 216 163 43,47 43,47 

Pozostali akcjonariusze 1 283 200 1 283 200 13,22 13,22 

Razem 9.700.000 9.700.000 100,00 100,00 

*bezpośrednio i pośrednio przez Andrzeja Kowalskiego 

**pośrednio przez Marcina Misztala 

 

5.18. Podstawowe informacje o działalności Emitenta, ze wskazaniem w szczególności produktów, 

rynków zbytu, posiadanych istotnych zezwoleń i koncesji 

 

Przedmiotem działalności Grupy i2 Development jest budowa i sprzedaż nieruchomości mieszkalnych oraz 

budynków biurowych na rynku wrocławskim. Grupa prowadzi działalność od 2012 r. Proces tworzenia Grupy w 

obecnym kształcie został ukończony w 2015 r. Akcje Spółki od maja 2016 r. notowane są na rynku głównym GPW 

w Warszawie.  

Model biznesowy Grupy skoncentrowany jest na rynku mieszkaniowym (głównie segment o podwyższonym 

standardzie), ale część przedmiotu działalności stanowi budowa i sprzedaż nieruchomości komercyjnych (m. in. 

lokale usługowe w parterach budynków mieszkalnych oraz będący w budowie projekt biurowy przy ul. Wielkiej).  

Najważniejszym i najbardziej rozpoznawalnym projektem Grupy jest inwestycja Bulwar Staromiejski 

zlokalizowana nad Odrą w centrum Wrocławia. Do dziś ukończone zostały jego dwa etapy mieszkalne o łącznej 

liczbie 116 mieszkań, a w budowie znajduje się ponad 380 mieszkań. 

Na 31.03.2020 r. Grupa miała w ofercie ok. 190 lokali w inwestycjach w budowie, głównie w projektach Bulwar 

Staromiejski oraz Awicenny oraz ok. 420 lokali w przedsprzedaży w inwestycji Armii Krajowej 7, której budowa 

rozpocznie się w 2020 r. Ponadto na 31.03.2020 r. Grupa posiadała zabezpieczony bank ziemi, zlokalizowany we 

Wrocławiu, pozwalający na wybudowanie ponad 1 300 lokali. W całym 2020 r. planowane jest ukończenie ponad 

500 lokali w 4 inwestycjach: Awicenny, III etap Bulwaru Staromiejskiego, Śrutowa 10 oraz Ogrody Grabiszyńskie 

I. Na dzień 30.06.2020 r. Grupa rozpoczęła przekazywanie lokali w projekcie Ogrody Grabiszyńskie I (89 lokali) 

oraz Przy Arsenale (128 lokali).  
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Źródło: Emitent 

 

Lokalizacje inwestycji 

Poniżej zaprezentowano lokalizację projektów mieszkaniowych Grupy będących w realizacji*, w przygotowaniu 

oraz projekty zrealizowane będące jeszcze w sprzedaży na 31 marca 2020 roku: 

 

* Ponadto, Spółka posiada grunt na Teneryfie, gdzie rozpoczęła budowę 6 domów.  

Źródło: Emitent 
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Inwestycje w budowie i sprzedaży 

 

 

 

Nieruchomości komercyjne 

 

 

Wybrane inwestycje - zrealizowane 
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Wybrane inwestycje planowane 
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Harmonogram inwestycji 

W poniższej tabeli przedstawiono planowany harmonogram inwestycji według stanu na dzień 31.03.2020 r.: 

 Rozpoczęcie budowy 

Zakończenie budowy  

(Pozwolenie na 

Użytkowanie) 

            

Nazwa inwestycji 
Liczba 

lokali 

% lokali 

sprzedanych 

na 

31.03.2020 

2020 2021 2022 2023 

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 

Awicenny 268 76%                 

Śrutowa 10 27 93%                 

Przy Arsenale (BS) 128 60%                 

Ogrody Grabiszyńskie 

I 
89 80%                 

Dom z Herbem (BS) 32 53%                 

Przy Przystani (BS) 70 39%                 

Przy Bulwarze (BS) 76 76%                 

Przy Przystani II (BS) 8 0%                 

Przy Bulwarze II (BS) 49 53%                 

Willa Staromiejska 

(BS) 
19 37%                 

Teneryfa 6 33%                 

Piłsudskiego I 127 Planowane                 

Piłsudskiego II 45 Planowane                 

Armii Krajowej 7 570 Planowane                 

Stalowa 408 Planowane                 
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Ogrody Grabiszyńskie 

II 
196 Planowane                 

SUMA lokali 2 118  512 260 172 1 174 

BS – Bulwar Staromiejski 

Źródło: Emitent 

 

Parametry inwestycji 

W poniższej tabeli przedstawiono szczegółowe parametry inwestycji według stanu na dzień 31.03.2020 r.: 

Nazwa inwestycji 

Liczba lokali 

mieszkalnych 

i usługowych 

Łączna 

powierzchnia 

(m²) 

% lokali 

sprzedanych 

na 

31.03.2020 

Planowane  

PnU 

Szacowane 

przychody 

ze 

sprzedaży 

(mln zł) 

Saldo 

kredytu na 

31.03.2020 

(mln zł) 

Projekty gotowe oraz w realizacji, planowane do ukończenia w latach 2020-2021: 

Awicenny - gotowe 268 15 926 76% 02.2020 93,9 13,7 

Śrutowa 10 - gotowe 27 1 882 93% 04.2020 17,1 0 

Przy Arsenale (BS) 128 6 242 60% 09.2020 57,5 18,2 

Ogrody Grabiszyńskie I 89 5 768 80% 07.2020 43,0 12,8 

Dom z Herbem (BS) 32 1 466 53% 03.2021 

114,1 18,1 

Przy Przystani (BS) 70 2 564 39% 03.2021 

Przy Bulwarze (BS) 76 4 334 76% 03.2021 

Przy Przystani II (BS) 8 1 056 0% 03.2021 

Przy Bulwarze II (BS) 49 2 618 53% 03.2021 

Willa Staromiejska (BS) 19 1 024 37% 03.2021 

Teneryfa 6 1 033 33% 12.2021 30,2 0 

Suma gotowych oraz w 

realizacji 
772 43 913   355,8 62,8 

Piłsudskiego I, II 172 4 425 planowany  

Stalowa 408 15 900 planowany  

Armii Krajowej 7 570 21 290 planowany  

Ogrody Grabiszyńskie II 196 15 516 planowany  

SUMA wszystkich lokali 2 118 101 044     

BS – Bulwar Staromiejski 

Źródło: Emitent 
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Główne rynki działalności Emitenta 

Rynek mieszkaniowy – strona popytowa 

• W pierwszej połowie 2020 r. deweloperzy mieszkaniowi z GPW oraz deweloperzy, których obligacje 

notowane są na Catalyst, zaraportowali sprzedaż ok. 10 tys. lokali w porównaniu do 12 tys. lokali 

sprzedanych w pierwszym półroczu 2019 r., co oznacza spadek liczby transakcji o 16%. W samym drugim 

kwartale 2020 r. liczba podpisanych umów była o 30% niższa niż w analogiczny okresie 2019 r. 

• W kwietniu 2020 r. niektóre spółki deweloperskie zamknęły biura sprzedaży, a liczba podpisanych 

umów z klientami była bliska 0. W maju widoczne było ożywienie wśród nabywców mieszkań, a już 

czerwiec okazał się dla wielu spółek miesiącem lepszym niż zakładano przed wybuchem pandemii. Może 

to oznaczać, że część klientów zdecyduje się w najbliższych tygodniach zrealizować plan zakupu 

mieszkania, wstrzymany w połowie marca, co doprowadzi do odbudowy popytu. 

• Zaostrzenie kryteriów przyznawania kredytów hipotecznych - można już zaobserwować zacieśnianie 

przez banki polityki kredytowej poprzez ograniczenie dostępności kredytów dla osób zatrudnionych na 

umowach cywilno-prawnych oraz prowadzących jednoosobową działalność gospodarczą, a także dla 

pracowników branż, które ucierpiały najmocniej na skutek pandemii. Z drugiej strony część banków 

zwiększyła wymagania dotyczące wkładu własnego – średnio do poziomu 20%-30%.  

• Wobec rekordowo niskiego poziomu oprocentowania lokat oferowanego przez banki w Polsce 

mieszkania, nawet w dość niepewnych czasach, wciąż są atrakcyjnym aktywem dla 

długoterminowych inwestycji. Dane NBP za okres od szczytu poprzedniej hossy na rynku 

mieszkaniowym do końca 2019 r. pokazują, że stopa zwrotu z inwestycji w zakup mieszkania na wynajem 

pozostawała najbardziej stabilna w porównaniu z zachowaniem indeksów giełdowych. W okresie 13 lat 

zysk z inwestycji w mieszkanie na wynajem (zgodnie z danymi NBP dla 7 największych rynków w Polsce, 

rentowność najmu przyjęto na poziomie 5% rocznie) wyniósł 135%). 

• Wysoka dostępność cenowa m² mieszkania - istotnie zwiększyła się siła nabywcza kupujących 

mieszkania liczona jako miesięczne średnie wynagrodzenie dzielone przez średnią cenę m² mieszkania. 

Wskaźnik ten bardzo szybko wzrósł z rekordowo niskich 0,36 w 2007 do 0,50 w 2009 r. i następnie 

kontynuował ten trend (choć już w wolniejszym tempie) aż do 2017 r. osiągając wartość 0,66. Po 2017 

r. siła nabywcza delikatnie spadła do 0,63 na koniec 2019 r. 

• Niepewność na rynku pracy – w kwietniu zostały uruchomione programy pomocowe dla podmiotów 

gospodarczych dotkniętych spowolnieniem wynikającym z wybuchu pandemii. Dzięki nim udało się 

uniknąć istotnego wzrostu bezrobocia. Trudno jednak przewidzieć, jak zachowają się pracodawcy w 

najbliższych miesiącach i jaka będzie rzeczywista skala spadku zatrudnienia po wygaszeniu tzw. „tarczy 

antykryzysowej”. Należy pamiętać, że na zakup mieszkania przeważnie decydują się klienci, którzy 

optymistycznie postrzegają swoje perspektywy na rynku pracy. 

 

Rynek mieszkaniowy – strona podażowa 

• Doświadczenie deweloperów mieszkaniowych z czasów poprzedniego kryzysu - deweloperzy w 

dłuższym okresie będą mogli dostosowywać tempo wprowadzania nowych projektów do oferty do 

bieżącego tempa sprzedaży. Dzięki poprzedniemu kryzysowi spółki nauczyły się efektywnie zarządzać 

wielkością oferty, m.in. dzięki dzieleniu projektu na nieduże etapy. Efektem słabszej sprzedaży będzie 

zatem opóźnienie rozpoczęcia kolejnych etapów, a nie zatrzymanie całego projektu. 
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• Relatywnie dobra sytuacja płynnościowa sektora deweloperskiego na tle innych branż - istotny wpływ 

na przyszłe ceny i wolumeny sprzedaży mieszkań może mieć m.in. aktualna sytuacja bilansowa 

deweloperów, która nie będzie ich skłaniać do szybkiego obniżania cen niesprzedanych mieszkań. Dzięki 

bardzo dobrej sprzedaży w ostatnich kwartałach większość spółek z sektora wykazuje historycznie 

wysokie salda środków pieniężnych i ich ekwiwalentów (w tym środków na mieszkaniowych rachunkach 

powierniczych) w relacji do krótkoterminowego zadłużenia i rocznego poziomu kosztów stałych. 

• Przyszłe wpływy zakontraktowane w podpisanych umowach deweloperskich - Innym argumentem 

przemawiającym za niską presją deweloperów do istotnych obniżek cen jest wysoki poziom 

przedsprzedaży mieszkań planowanych do ukończenia w 2020 r. oraz nawet w 2021 r. Dzięki bardzo 

dobrej sprzedaży w ostatnich kwartałach w przypadku większości dużych spółek deweloperskich na 

dzień 31.12.2019 r. wynosi on ok. 60%-80%.  

• Niska presja do nabywania nowych gruntów - wiele spółek deweloperskich posiada obszerny bank 

ziemi z potencjałem zabudowy odpowiadającym kilkuletniemu wolumenowi sprzedaży. W związku z 

czym, w przypadku spadku popytu na mieszkania lub ograniczonemu dostępowi do nowego 

finansowania większość spółek deweloperskich będzie mogła ograniczyć skalę nabywanych gruntów lub 

odłożyć w czasie decyzję o zakupie gruntów. Pozwoli to im w takich okoliczności kumulować bieżące 

nadwyżki finansowe, które będą mogli przeznaczyć m.in. na spłatę swojego zadłużenia. 

• Możliwe opóźnienia procesów budowlanych – do prawdopodobnych skutków wprowadzonych 

obostrzeń należą w branży budowlanej: zmniejszenie skali działalności przez generalnych wykonawców, 

ubytki pracowników fizycznych (zwłaszcza z zagranicy) na budowach, mniejsza dostępność materiałów 

budowlanych (zwłaszcza importowanych z takich rynków jak kraje Europy Zachodniej) oraz 

spowolnienie procedur administracyjnych, np. przy wydawaniu pozwoleń na budowę. 

• Zmniejszenie dostępności kredytów bankowych i innych form finansowania dłużnego (m.in. poprzez 

emisję obligacji) – podobnie jak w przypadku finansowania nabywców mieszkań banki mogą podchodzić 

bardziej selektywnie również do kredytów udzielanych na budowę projektów mieszkaniowych. 

Dotychczas kluczowe były parametry kredytowanego projektu, obecnie większe znaczenie może mieć 

sytuacja finansowa całej grupy, do której należy realizowany projekt. W związku ze znaczącym ubytkiem 

aktywów funduszy inwestycyjnych o charakterze dłużnym wyzwaniem może okazać się refinansowanie 

obligacji zapadających w krótkim terminie. 

 

5.19. Inne informacje dotyczące prowadzonej przez Emitenta działalności gospodarczej, istotne dla oceny 

możliwości realizowania przez Emitenta jego zobowiązań z emitowanych papierów wartościowych 

W opinii Emitenta nie istnieją żadne inne informacje dotyczące prowadzonej przez niego działalności 

gospodarczej, istotne dla oceny możliwości realizowania przez Emitenta jego zobowiązań z emitowanych 

Obligacji. 

 

5.20. Spłata zobowiązań z obligacji ze środków uzyskanych ze spłaty określonych wierzytelności lub z innych 

środków uzyskanych w celu spłaty tych obligacji  

Emitent nie zakłada, że zobowiązania z Obligacji będą spłacone ze środków uzyskanych ze spłaty określonych 

wierzytelności wobec Emitenta. 
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VI. Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za 2019 rok  
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6.1. Opinia i raport niezależnego biegłego rewidenta  
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VII. Załączniki 

7.1. Definicje i objaśnienia skrótów 

Następujące terminy i skróty używane w niniejszym Memorandum przypisane będą miały opisane poniżej 

znaczenie, przy czym terminy pisane w niniejszym Memorandum wielką literą, a niezdefiniowane poniżej, będą 

miały znaczenie przypisane im w Warunkach Emisji: 

 

Skrót Znaczenie 

Agent Dokumentacyjny, 

Agent Kalkulacyjny, 

Agent Emisji, 

Dom Maklerski, 

Michael / Ström 

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

Jerozolimskich 100, 02-305 Warszawa, wpisaną do rejestru przedsiębiorców 

Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w 

Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 

numerem KRS 0000712428, NIP: 525-247-22-15, REGON: 142261319, o kapitale 

zakładowym w wysokości 925 691,49 zł; 

Administrator 

Zabezpieczeń, 

Administrator Hipoteki, 

Administrator Zastawu 

lub Administrator 

oznacza spółkę MFTRUST Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w 

Warszawie, adres: ul. Waryńskiego 3A, 00-645 Warszawa, wpisaną do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd 

Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000579064, NIP: 7010510433, REGON: 

362668000, kapitał zakładowy: 5.000,00 złotych), pełniącą funkcję administratora 

Hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach; ii) administratora 

zastawu dla Przedmiotu Zastawu w rozumieniu art. 4 ust 4 Ustawy o Zastawie 

Rejestrowym, oraz iii) administratora zabezpieczeń dla Cesji oraz innych 

zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach 

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

następców prawnych; 

Cena Emisyjna oznacza cenę nabycia jednej Obligacji równą 1.000 złotych; 

Depozyt oznacza depozyt papierów wartościowy prowadzony przez KDPW zgodnie z 

przepisami Ustawy o Obrocie 

Dzień Emisji oznacza dzień, w którym po raz pierwszy Obligacje zostaną zapisane w Ewidencji 

Dzień Płatności oznacza każdy Dzień Płatności Odsetek, Dzień Wykupu lub Dzień Wcześniejszego 

Wykupu; 

Dzień Płatności Odsetek oznacza ostatni dzień danego Okresu Odsetkowego lub Dzień Wcześniejszego 

Wykupu; 

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

Dzień Ustalenia Praw Oznacza piąty Dzień Roboczy przed danym Dniem Płatności lub odpowiedni dzień, 

który zgodnie z aktualnymi regulacjami KDPW jest uważany jako dzień, w którym 

zostaje określony stan posiadania Obligacji w celu ustalenia podmiotów oraz osób 

uprawnionych do otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji w Dniu Płatności; 

Dzień Wcześniejszego 

Wykupu 

oznacza dzień, o którym mowa w ust. 13.2 Warunków Emisji; 
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Dzień Wykupu  oznacza dzień, w jakim Emitent zobowiązany jest spełnić świadczenia związane 

z wykupem Obligacji, określone w 13.1 Warunków Emisji; 

Emisja oznacza emisję publiczną Obligacji; 

Emitent lub Spółka oznacza i2 Development S.A. z siedzibą we Wrocławiu, ul. Łaciarska 4b, wpisana 

do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy 

dla Wrocławia-Fabrycznej we Wrocławiu, VI Wydział Gospodarczy - KRS pod 

numerem 0000520460, NIP: 8971785953, REGON: 022010257, o kapitale 

zakładowym w wysokości 9.700.000 zł (dziewięć milionów siedemset tysięcy 

złotych)  

EUR lub euro Jednostka monetarna obowiązująca w Unii Europejskiej; 

Formularz Zapisu oznacza formularz zapisu Subskrybenta na Obligacje; 

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

Warszawie; 

Grupa lub Grupa 

Emitenta 

oznacza Emitenta, podmioty zależne od Emitenta lub współkontrolowane przez 

Emitenta w rozumieniu przepisów MSR i MSSF 

KDPW lub Krajowy 

Depozyt 

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

siedzibą w Warszawie; 

Klient Indywidualny oznacza klienta będącego podmiotem innym niż wskazany jako Klient 

Instytucjonalny; 

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

KNF lub Komisja Komisja Nadzoru Finansowego; 

Kodeks Postępowania 

Cywilnego 

oznacza ustawę z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postępowania cywilnego 

(t.j. Dz.U. z 2019 r. poz. 1460 ze zm.); 

Kodeks Cywilny oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. – Kodeks cywilny (t.j. Dz.U. z 2019 r. 

poz. 1145); 

Kodeks karny oznacza ustawę z dnia 6 czerwca 1997 roku kodeks karny (t.j. Dz.U. z 2016 r. poz. 

1137 z późn. zm.); 

Kodeks Spółek 

Handlowych 

oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 r. Kodeks spółek handlowych (t.j. Dz.U. z 

2019 r. poz. 505); 

Kwota Odsetek oznacza kwotę odsetek należną Obligatariuszom od Emitenta z tytułu Obligacji 

obliczaną i wypłacaną zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji; 

Memorandum 

Informacyjne 

oznacza memorandum Informacyjne udostępnione w trybie oferty publicznej 

w rozumieniu art. 3 Ustawy o Ofercie w zw. z art. 7 ust. 9 oraz art. 41 Ustawy o 

Ofercie, sporządzone na podstawie Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 12 

maja 2020 r. w sprawie szczegółowych warunków, jakim powinno odpowiadać 

memorandum informacyjne (Dz.U. z 2020 r. poz. 1053; 

MSSF oznacza Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości Finansowej; 

Należność Główna oznacza kwotę równą wartości nominalnej jednej Obligacji; 

Obligacje lub Obligacje 

Serii K 

oznacza obligacje Emitenta; 
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Obligatariusz oznacza posiadacza Rachunku Papierów Wartościowych, na którym zapisane są 

Obligacje, lub osobę wskazaną podmiotowi prowadzącemu Rachunek Zbiorczy 

przez posiadacza tego rachunku jako osobę uprawnioną z Obligacji zapisanych na 

takim Rachunku Zbiorczym; 

Odsetki, 

Oprocentowanie 

oznacza świadczenie, o którym mowa w 17 niniejszych Warunków Emisji; 

Oferta lub Oferta 

publiczna 

oznacza ofertę publiczną Obligacji w rozumieniu art. 3 ust 1 Ustawy o Ofercie 

Publicznej; 

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Emisji (nie wliczając tego dnia) do pierwszego Dnia 

Płatności Odsetek (wliczając ten dzień) i każdy następny okres od Dnia Płatności 

Odsetek (nie wliczając tego dnia) do następnego Dnia Płatności Odsetek (wliczając 

ten dzień), z zastrzeżeniem, że ostatni Okres Odsetkowy może mieć inną długość 

ze względu na natychmiastowy lub przedterminowy wykup Obligacji i będzie się 

kończył w dniu (wliczając ten dzień), w którym nastąpi płatność związana z 

natychmiastowym lub przedterminowym wykupem Obligacji 

Organizator ASO Oznacza GPW  

Oświadczenie o 

Poddaniu się Egzekucji 

oznacza oświadczenie Emitenta o poddaniu się egzekucji na rzecz Administratora 

Zabezpieczeń w trybie art. 777 §1 pkt 5 lub 6 Kodeksu Postępowania Cywilnego 

do kwoty odpowiadającej 150% (sto pięćdziesiąt procent) wartości nominalnej 

przydzielonych Obligacji;  

Podmiot Prowadzący 

Rachunek 

oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzący Rachunek 

Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są Obligacje; 

Podstawa 

Wcześniejszego Wykupu 

Oznacza zdarzenia określone w pkt. 14 Warunków Emisji 

Prawo 

restrukturyzacyjne 

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

2019 r. poz. 243); 

Prawo Upadłościowe oznacza ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (tekst jedn. Dz.U. z 

2019 r. poz. 498); 

Rachunek Obligacji oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy; 

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 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.); 
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Rozporządzenie 

prospektowe 

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

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

ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na 

rynku regulowanym oraz uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE; 

Stopa Procentowa oznacza 6,00 proc. w skali roku, z zastrzeżeniem pkt 17.7 Warunków Emisji 

Subskrybent oznacza podmiot, który złożył zapis na Obligacje; 

Ustawa o Obligacjach oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tekst jedn.: Dz. U. z 2018 

r., poz. 483, ze zm.); 

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

(tekst jedn.: Dz.U. z 2020 r. poz. 89); 

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

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 

oraz o spółkach publicznych (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r. poz. 623 ze zm); 

Ustawa o podatku 

dochodowym od osób 

fizycznych lub PDOFiz 

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od osób fizycznych 

(tekst jednolity Dz.U. z 2016 r. poz. 2032 z późn. zm.)  

Ustawa o podatku 

dochodowym od osób 

prawnych 

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osób prawnych 

(tekst jednolity Dz.U. z 2016 r. poz. 1888 ze zm.) 

Ustawa o podatku od 

czynności 

cywilnoprawnych 

Ustawa z dnia 9 września 2000 roku o podatku od czynności cywilnoprawnych 

(tekst jednolity Dz.U. z 2017 r. poz. 1150.) 

Ustawa o Zastawie 

Rejestrowym 

oznacza ustawę z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze 

zastawów (t.j. Dz. U. z 2018 roku, poz. 2017 ze zmianami); 

Warunki Emisji oznacza część Memorandum Informacyjnego zamieszczonego w pkt. 7.4 

niniejszego dokument; 

Zgromadzenie 

Obligatariuszy 

oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwoływane i przeprowadzane zgodnie art. 

47 Ustawy o Obligacjach; 

Zadłużenie Finansowe oznacza sumę zobowiązań finansowych (zobowiązań o charakterze odsetkowym) 

Grupy Emitenta obejmujące w szczególności zobowiązania z tytułu obligacji lub 

innych papierów dłużnych o charakterze podobnym do obligacji, zobowiązań z 

tytułu pożyczek, kredytów bankowych i leasingu 

Zadłużenie Finansowe 

Netto 

oznacza Zadłużenie Finansowe pomniejszone o kwotę środków pieniężnych i 

ekwiwalentów środków pieniężnych w posiadaniu Grupy Emitenta, w tym o środki 

pieniężne zgromadzone na rachunkach powierniczych prowadzonych dla 

realizowanych projektów; 

Złoty, PLN, zł,  prawny środek płatniczy Rzeczpospolitej Polskiej; 

Żądanie Wcześniejszego 

Wykupu 

oznacza pisemne żądanie wykupu Obligacji złożone Emitentowi przez 

Obligatariusza w związku z wystąpieniem Podstawy Wcześniejszego Wykupu; 
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7.2. Odpis z Krajowego Rejestru Sądowego Emitenta 
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7.3. Aktualny tekst umowy spółki (statutu) Emitenta oraz treść podjętych uchwał walnego 

zgromadzenia w sprawie zmian umowy spółki (statutu) Emitenta niezarejestrowanych przez sąd 
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7.4. Warunki Emisji Obligacji 

Warunki Emisji Obligacji 

W przypadku rozbieżności pomiędzy treścią niniejszego Memorandum a Warunkami Emisji decydujące znaczenie 

ma treść Warunków Emisji. 

 

 

 

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI 

SERII K 

EMITOWANYCH PRZEZ: 

i2 DEVELOPMENT S.A. 

Z SIEDZIBĄ WE WROCŁAWIU 
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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: 

i2 Development S.A. z siedzibą we Wrocławiu, ul. Łaciarska 4b, wpisana do rejestru przedsiębiorców 

Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy dla Wrocławia-Fabrycznej we Wrocławiu, VI Wydział 

Gospodarczy - KRS pod numerem 0000520460, NIP: 8971785953, REGON: 022010257, o kapitale 

zakładowym w wysokości 9.700.000 zł (dziewięć milionów siedemset tysięcy złotych) (dalej zwana: 

„Emitentem”). 

1. DEFINICJE 

1.1. „Administrator Hipoteki”,  „Administrator Zabezpieczeń” lub „Administrator Zastawu” oznacza 

podmiot pełniący funkcję administratora hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, 

administratora zabezpieczeń dla Cesji i Rachunku Escrow w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach 

oraz administratora zastawu dla Przedmiotu Zastawu w rozumieniu art. 4 ust 4 Ustawy o Zastawie 

Rejestrowym, przy czym funkcję Administratora Hipoteki pełnić będzie MFTRUST Spółka z ograniczoną 

odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Waryńskiego 3A, 00-645 Warszawa, wpisaną do 

rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. 

Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 

0000579064, NIP: 7010510433, REGON: 362668000, kapitał zakładowy: 5.000,00 złotych; 

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

odniesieniu do Obligacji została powierzona Oferującemu; 

1.3. „Agent Kalkulacyjny” oznacza Oferującego; 

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 11.4 Warunków Emisji; 

1.6. „Depozyt” oznacza depozyt papierów wartościowych prowadzony przez KDPW zgodnie z przepisami 

Ustawy o Obrocie, w którym na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW rejestrowane są 

Obligacje; 

1.7. „Dzień Emisji” oznacza w stosunku do dowolnej Obligacji dzień, w którym po raz pierwszy prawa z takiej 

Obligacji zostaną zapisane w Ewidencji; 

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

Wykupu; 

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

Wcześniejszego Wykupu; 

1.10. „Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień, w którym KDPW prowadzi normalną działalność operacyjną; 

1.11. „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); 

1.12. „Dzień Wcześniejszego Wykupu” oznacza dzień, o którym mowa w pkt 13.2 Warunków Emisji; 
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1.13. „Dzień Wykupu” oznacza dzień, o którym mowa w pkt 13.1 Warunków Emisji; 

1.14. „Emitent” posiada znaczenie nadane w preambule do Warunków Emisji  

1.15. „Emisja” oznacza emisję Obligacji; 

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

ustawy o obrocie; 

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

1.18. „Grupa”, „Grupa Emitenta” oznacza Emitenta, podmioty zależne od Emitenta lub współkontrolowane 

przez Emitenta w rozumieniu przepisów MSR i MSSF; 

1.19. „Hipoteka” oznacza hipotekę łączną na zabezpieczenie Obligacji, która zostanie ustanowiona na 

Lokalach na rzecz Administratora Hipoteki, na warunkach wskazanych w pkt. 11.3 Warunków Emisji, 

do kwoty 150% wartości przydzielonych Obligacji; 

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

w Warszawie;  

1.21. „Kodeks Cywilny” oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t.j.: Dz. U. z 2019 r. poz. 

1145 ze zmianami); 

1.22. „Kodeks Postępowania Cywilnego” oznacza ustawę z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postępowania 

cywilnego (t.j. Dz. U. z 2019 roku, poz. 1460 ze zmianami); 

1.23. „Kodeks Spółek Handlowych” oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 r. Kodeks spółek handlowych 

(t.j. Dz.U. z 2019 r. poz. 505 ze zm.); 

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

emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Oferującego, koszty prawne i opłaty na rzecz instytucji rynku 

kapitałowego; 

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

publicznej w rozumieniu art. 3 Ustawy o Ofercie w zw. z art. 37b 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);  

1.26. „Lokale” oznacza łącznie Lokale B8 i Lokale B9; 

1.27. „Lokale B8” oznacza lokale usługowe, położone we Wrocławiu na nieruchomości gruntowej przy ul. 

Wszystkich Świętych i Pl. Jana Pawła II, dla której Sąd Rejonowy dla Wrocławia - Krzyków we Wrocławiu, 

IV Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą WR1K/00045425/2: 

Symbol Numer KW Powierzchnia  

(m2) 

Wycena wg stanu na dzień (zł) Uwagi 

sporządzania 

wyceny 

zakończeniu 

inwestycji (standard 

deweloperski) 

B8.1.U1 

Na dzień 

sporządzenia 

Warunków 

Emisji Lokale nie 

zostały 

wyodrębnione 

119,54 1 473 000 1 473 000 

Na dzień sporządzenia 

Warunków Emisji grunt, na 

którym usytuowane są Lokale 

B8 obciążony jest hipoteką 

umowną łączną do sumy 

228.000.000 (dwieście 

B8.1.U2 66,87 824 000 824 000 
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do oddzielnych 

ksiąg 

wieczystych (nie 

została 

ustanowiona 

odrębna 

własność 

Lokali). 

dwadzieścia osiem milionów) 

złotych na rzecz mBank 

Hipoteczny S.A. z tytułu 

kredytu udzielonego na 

podstawie umowy nr 15/0065 

Z DNIA 29.10.2015 r. 

Dodatkowo widnieją 

roszczenia o ustanowienie 

hipoteki na rzecz PKO Banku 

Hipotecznego S.A. dwóch 

hipotek umownych, dla 

zabezpieczenia spłat kredytów 

udzielonych osobom 

fizycznym dla lokali, które nie 

stanowią przedmiotu 

zabezpieczenia i są położone w 

budynku B3, ustanowionej 

jednocześnie z 

wyodrębnieniem lokalu. 

Razem 186,41 2 297 000 2 297 000  

Właścicielem nieruchomości gruntowej, na której zostaną wybudowane Lokale jest i2 spółka z 

ograniczoną odpowiedzialnością Przy Arsenale sp.k. (KRS 0000396856).  

Na dzień sporządzenia Warunków Emisji Obligacji Lokale są w trakcie budowy. Na dzień sporządzenia 

Warunków Emisji budynek, w którym zlokalizowane są Lokale B8 nie posiada pozwolenia na 

użytkowanie. Emitent będzie zobowiązany do ustanowienia zabezpieczenia na Lokalach B8 dopiero po 

uzyskaniu ostatecznego pozwolenia na użytkowanie budynku i złożenia wniosku w sprawie założenia dla 

nich oddzielnych ksiąg wieczystych.  

Wartość Lokali B8 po zakończeniu inwestycji (stan deweloperski) zgodnie z operatem szacunkowy 

sporządzonym na 15 lipca 2020 r. będzie wynosić 2.2297.000 (dwa miliony dwieście dziewięćdziesiąt 

siedem tysięcy) złotych; 

1.28. „Lokale B9” oznacza lokale usługowe, położone we Wrocławiu na nieruchomości gruntowej przy ul. 

Wszystkich Świętych i Pl. Jana Pawła II, dla której Sąd Rejonowy dla Wrocławia - Krzyków we Wrocławiu, 

IV Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą WR1K/00045425/2: 

Symbol Numer KW Powierzchnia  

(m2)  

Wycena wg stanu na dzień (zł) Uwagi 

sporządzania 

wyceny 

zakończeniu 

inwestycji 

(standard 

deweloperski) 

B9.1.01 
47,39  711 000 717 000 

https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-01,2438
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B9.1.02 

Na dzień 

sporządzeni

a Warunków 

Emisji Lokale 

nie zostały 

wyodrębnio

ne do 

oddzielnych 

ksiąg 

wieczystych 

(nie została 

ustanowiona 

odrębna 

własność 

Lokali). 

47,37 711 000 717 000 
Na dzień sporządzenia 

Warunków Emisji grunt, na 

którym usytuowane są Lokale 

B9 obciążony jest hipoteką 

umowną łączną do sumy 

228.000.000 (dwieście 

dwadzieścia osiem milionów) 

złotych na rzecz mBank 

Hipoteczny S.A. z tytułu 

kredytu udzielonego na 

podstawie umowy nr 15/0065 

Z DNIA 29.10.2015 r. 

 

Dodatkowo widnieją 

 roszczenia o ustanowienie 

hipoteki na rzecz PKO Banku 

Hipotecznego S.A. dwóch 

 hipotek umownych, dla 

zabezpieczenia spłat kredytów 

 udzielonych osobom 

fizycznym dla lokali, które nie 

stanowią przedmiotu 

zabezpieczenia i są położone w 

 budynku B3, ustanowionej 

jednocześnie z 

wyodrębnieniem lokalu. 

B9.1.03 
55,64 835 000 842 000 

B9.1.04 
59,03 885000 894 000 

B9.1.05 
90,23 1 353 000 1 366 000 

B9.1.06 
41,25 619 000 624 000 

B9.1.07 
45,94 689 000 696 000 

B9.1.08 
45,94 689 000 696 000 

B9.1.09 
45,73 686 000 692 000 

B9.1.10 
48,21 723 000 730 000 

B9.1.11 
48,33 725 000 732 000 

B9.1.12 
48,65 730 000 737 000 

B9.1.13 
48,49 727 000 734 000 

B9.1.14 
44,09 661 000 668 000 

B9.1.15 
53,17 797 000 805 000 

B9.1.16 

35,90 538 000 544 000 

RAZEM 805,36 12 079 000 12 194 000  

Właścicielem nieruchomości gruntowej, na której zostaną wybudowane Lokale jest i2 spółka z 

ograniczoną odpowiedzialnością Przy Arsenale sp.k. (KRS 0000396856). 

Na dzień sporządzenia Warunków Emisji Obligacji Lokale są w trakcie budowy. Na dzień sporządzenia 

Warunków Emisji budynek, w którym zlokalizowane są Lokale B9 nie posiada pozwolenia na 

użytkowanie. Emitent będzie zobowiązany do ustanowienia zabezpieczenia na Lokalach B9 dopiero po 

uzyskaniu ostatecznego pozwolenia na użytkowanie budynku i złożenia wniosku w sprawie założenia dla 

nich oddzielnych ksiąg wieczystych.  

Wartość Lokali B9 po zakończeniu inwestycji (stan deweloperski) zgodnie z operatem szacunkowy 

sporządzonym na 15 lipca 2020 r. będzie wynosić 12.194.000 (dwanaście milionów sto dziewięćdziesiąt 

cztery tysiące) złotych. 

1.29. „Materiały informacyjne” oznacza: (i) roczne jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta oraz 

skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Emitenta wraz z opinią biegłego rewidenta, (ii) 

okresowe skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Emitenta (iii) okresowe jednostkowe 

https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-02,2439
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-03,2440
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-04,2441
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-05,2442
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-06,2443
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-07,2444
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-08,2445
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-09,2430
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-10,2431
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-11,2432
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-12,2433
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-13,2434
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-14,2435
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-15,2436
https://www.i2development.pl/inwestycje-mieszkaniowe/przy-arsenale/lokal:1-16,2437
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sprawozdania finansowe Emitenta. Skonsolidowane sprawozdania finansowe będą sporządzane 

zgodnie z MSSF. 

1.30. „MSR” oznacza Międzynarodowe Standardy Rachunkowości; 

1.31. „MSSF” oznacza Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości Finansowej oraz związane z nimi 

interpretacje ogłoszone w formie rozporządzeń Komisji Europejskiej; 

1.32. „Należność Główna” oznacza kwotę równą wartości nominalnej jednej Obligacji; 

1.33. „Obligacje serii F” oznacza obligacje wyemitowane przez Emitenta na podstawie (i) uchwały Zarządu 

Emitenta z dnia 2 lutego 2018 r. w sprawie emisji obligacji, (ii) uchwały Zarządu Emitenta z dnia 2 marca 

2018 r. w sprawie zmiany uchwały Zarządu Emitenta z dnia 2 lutego 2018 r., (iii) Uchwały Zarządu nr 1 

Zarządu Emitenta z dnia 4 czerwca 2018 r w sprawie zatwierdzenia Ostatecznych Warunków oraz (iv) 

Uchwały Zarządu nr 1 Zarządu Emitenta z dnia 7 czerwca 2018 r  w sprawie Suplementu Do Ostatecznych 

Warunków Obligacji Serii F; 

1.34. „Obligacje serii G” oznacza obligacje wyemitowane przez Emitenta na podstawie uchwały Zarządu 

Emitenta z dnia 24 sierpnia 2018 r. w przedmiocie emisji obligacji serii G; 

1.35. „Obligatariusz” oznacza osoby wskazane Ewidencji jako osoby uprawnione z Obligacji, 

a po zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie przez Agenta Emisji 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; 

1.36. „Odsetki”, „Oprocentowanie” oznacza świadczenie, o którym mowa w pkt 17 Warunków Emisji; 

1.37. „Oferujący” oznacza Michael / Ström Dom Maklerski S.A. z siedzibą w Warszawie; 

1.38. „PLN”, „zł” oznacza złoty - prawny środek płatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej;  

1.39. „Podmioty Powiązane” oznacza podmioty powiązane z Emitentem oraz podmiotami z Grupy Emitenta 

w rozumieniu Międzynarodowych Standardów Rachunkowości i Międzynarodowych Standardów 

Sprawozdawczości Finansowej, nie wchodzące w skład Grupy Emitenta; 

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

Rachunek Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są Obligacje; 

1.41. „Podmiot Zależny” oznacza jednostkę z Grupy Emitenta za wyjątkiem Emitenta; 

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

14.5 Warunków Emisji; 

1.43. „Podstawowa Działalność” 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 w zakresie architektury oraz, w przypadku Emitenta i innych spółek z Grupy posiadających 

udziały w Podmiotach Zależnych, działalności firm centralnych i holdingów, z wyłączeniem holdingów 

finansowych; 

1.44. „Prawo Upadłościowe” oznacza ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (t.j. Dz.U. z 2019 

r. poz. 498 ze zm.); 
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1.45. „Prawo restrukturyzacyjne” oznacza ustawę z dnia 15 maja 2015 roku prawo restrukturyzacyjne (tj. 

Dz.U. z 2019 r. poz. 243 ze zm.); 

1.46. „Przedmiot Zastawu” oznacza wierzytelności Emitenta wynikające z umowy Escrow związane 

z Rachunkiem Escrow; 

1.47. „Rachunek Escrow” oznacza prowadzony na podstawie umowy zawartej pomiędzy Emitentem, Bankiem 

i Administratorem Zabezpieczeń umowę rachunku zastrzeżonego, na podstawie której bank otworzy 

i będzie prowadził rachunek Escrow na rzecz Emitenta. 

1.48. „Rachunek Emitenta” oznacza 82 1140 1140 0000 2219 3100 1001. 

1.49. „Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy; 

1.50. „Rachunek Papierów Wartościowych” oznacza rachunek papierów wartościowych, o którym mowa 

w art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;  

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

1.52. „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; 

1.53. „Rozporządzenie prospektowe” oznacza rozporządzenia parlamentu europejskiego i rady (UE) 

2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być publikowany w związku z ofertą 

publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz 

uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE; 

1.54. „Rynek ASO Catalyst” oznacza alternatywny system obrotu obligacjami prowadzony przez GPW lub jej 

następców prawnych; 

1.55. „Skonsolidowane Kapitały Własne” oznacza sumę kapitału zakładowego, kapitału zapasowego, kapitału 

z aktualizacji wyceny, pozostałych kapitałów rezerwowych, zysku z lat ubiegłych, zysku netto oraz 

odpisów z zysku netto roku obrotowego, wykazanych w ostatnim, zbadanym przez biegłego rewidenta, 

skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta lub skonsolidowanym 

półrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta lub skonsolidowanym kwartalnym 

sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta;  

1.56. „Skorygowane Skonsolidowane Kapitały Własne” oznacza Skonsolidowane Kapitały Własne 

pomniejszone o wartość firmy wykazaną jako składnik aktywów wykazane w ostatnim, zbadanym przez 

biegłego rewidenta, skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta lub 

skonsolidowanym półrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta lub skonsolidowanym 

kwartalnym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta;   

1.57. „Stopa Procentowa” oznacza 6 % w skali roku, z zastrzeżeniem pkt. 17.7 Warunków Emisji.  

1.58. „Strona Internetowa” oznacza podstronę internetową Emitenta o adresie: www.i2development.pl lub 

inna, która ją zastąpi; 

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

Papierów Wartościowych; 

1.60. „Transza B8/B9” oznacza zgodnie z umową kredytu nr 15/0065 z dnia 29.10.2015 r. udzielonego przez 

mBank Hipoteczny S.A., dla budynku B8 transzę nr (15/0066) - całkowicie spłacona na dzień 24.07.2020 

http://www.i2development.pl/
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r.; dla budynku B9 kolejno transzę III (15/0067) i transzę V (19/0004) – saldo na dzień 20.06.2020 r. 

wynosi 9.156.226,57 zł;  

1.61. „Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tj.: Dz.U. z 2020 r. poz. 

1208); 

1.62. „Ustawa o Obrocie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj.: 

Dz.U. z 2020 r. poz. 89 ze zm.); 

1.63. „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 2019 r. poz. 623 ze zm.); 

1.64. „Ustawa o Zastawie Rejestrowym” oznacza ustawę z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym 

i rejestrze zastawów (t.j. Dz. U. z 2018 roku, poz. 2017 ze zmianami); 

1.65. „Walne Zgromadzenie” oznacza Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta; 

1.66. „Zadłużenie Finansowe” oznacza sumę zobowiązań finansowych (zobowiązań o charakterze 

odsetkowym) Grupy Emitenta obejmujące w szczególności zobowiązania z tytułu obligacji lub innych 

papierów dłużnych o charakterze podobnym do obligacji, zobowiązań z tytułu pożyczek, kredytów 

bankowych i leasingu; 

1.67. „Zadłużenie Finansowe Netto” oznacza Zadłużenie Finansowe pomniejszone o kwotę środków 

pieniężnych i ekwiwalentów środków pieniężnych w posiadaniu Grupy Emitenta, w tym o środki 

pieniężne zgromadzone na rachunkach powierniczych prowadzonych dla realizowanych projektów; 

1.68. „Zastaw Rejestrowy” oznacza zastaw rejestrowy na Przedmiocie Zastawu; 

1.69. „Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwoływane i przeprowadzane 

zgodnie z Ustawą o Obligacjach. 

1.70. „Znaczący Akcjonariusz” oznaczają Pana Andrzeja Kowalskiego oraz Pana Marcina Misztala, a także 

podmioty od nich zależne, nie należące do Grupy Emitenta.  

2. STATUS PRAWNY OBLIGACJI (TREŚĆ I FORMA OBLIGACJI) 

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

postaci dokumentu w rozumieniu Ustawy o Obligacjach, w którym Emitent stwierdza, że jest dłużnikiem 

Obligatariusza i zobowiązuje się wobec niego do spełnienia świadczeń pieniężnych szczegółowo 

określonych w Warunkach Emisji, w sposób i terminach tam określonych. 

2.2. Agent Emisji utworzy Ewidencje uprawnionych z Obligacji i następnie zapisze Obligacje w Depozycie. 

3. PODSTAWA PRAWNA EMISJI 

Emisja Obligacji następuje na podstawie: 

− przepisów Ustawy o Obligacjach, 

− Uchwały Zarządu i2 Development S.A. z dnia 24 lipca 2020 r. w przedmiocie emisji obligacji serii K, 

4. SERIA OBLIGACJI 

4.1. Obligacje emitowane są w serii oznaczonej literą K.  

5. CEL EMISJI I WYKORZYSTANIE ŚRODKÓW Z EMISJI OBLIGACJI 

5.1. Po odliczeniu Kosztów Emisji środki pozyskane przez Emitenta z Emisji zostaną przeznaczone na: 

5.1.1. refinansowanie Obligacji Serii F Emitenta,  

5.1.2. refinansowanie Obligacji Serii G Emitenta,  
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5.2. Środki na potrzeby realizacji pkt. 5.1.1 i 5.1.2, pomniejszone o środki niezbędne do rozliczenia transakcji 

nabycia przez Emitenta za pośrednictwem Oferującego celem umorzenia Obligacji Serii F i Obligacji Serii 

G, zostaną wpłacone przez Oferującego 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 (jeden tysiąc) złotych. 

7. WIELKOŚĆ EMISJI 

7.1. W ramach Emisji emitowanych jest do 10.000 (dziesięć tysięcy) Obligacji o łącznej wartości nominalnej 

do 10.000.000 (dziesięć milionów) złotych. 

7.2. Warunkiem dokonania przydziału Obligacji jest dostarczenie do Oferującego oświadczenia mBank 

Hipoteczny S.A., w którym bank stwierdzi, że w przypadku, gdy zostanie spłacona Transza B8/B9, bank 

wyrazi zgodę na bezobciążeniowe wyodrębnienie do innych ksiąg wieczystych Lokali. 

8. PRÓG EMISJI. WARUNEK PRZYDZIAŁU. 

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 

w związku z art. 37b ust. 1 Ustawy o Ofercie, zgodnie z którym udostępnienia do publicznej wiadomości 

prospektu emisyjnego, pod warunkiem udostępnienia memorandum informacyjnego, nie wymaga 

oferta publiczna papierów wartościowych, w wyniku której zakładane wpływy brutto emitenta lub 

oferującego na terytorium Unii Europejskiej, liczone według ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedaży z dnia 

jej ustalenia, stanowią nie mniej niż 1 000 000 euro i mniej niż 2 500 000 euro, i wraz z wpływami, które 

Emitent zamierza uzyskać z tytułu takich ofert publicznych takich papierów wartościowych, dokonanych 

w okresie poprzednich 12 miesięcy, nie będą mniejsze niż 1 000 000 euro i będą mniejsze niż 2 500 000 

euro. 

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. 

11. FORMA I ZAKRES ZABEZPIECZENIA. DODATKOWE ZOBOWIĄZANIA I OŚWIADCZENIA. 

11.1. Na dzień wydania Obligacji (zapisanie Obligacji w Ewidencji) Obligacje nie są zabezpieczone. 

Zabezpieczenia Obligacji zostaną ustanowione w przyszłości w terminach i na warunkach niżej 

określonych. 

11.2. Zabezpieczeniem Obligacji będzie Hipoteka, która zostanie ustanowiona na Lokalach do kwoty 150 % 

wartości przydzielonych Obligacji oraz Cesja, z zastrzeżeniem możliwości ustanowienia alternatywnie 

Zastawu Rejestrowego za zasadach opisanych w pkt. 11.5 poniżej.  

11.3. Hipoteka 

11.3.1. Z zastrzeżeniem pkt. 11.5 poniżej, w terminie 3 (trzy) miesięcy od Dnia Emisji Emitent zobowiązany jest: 

a. przesłać do Oferującego kopię decyzji pozwolenia na użytkowanie dla budynku B8/B9, w których 

zlokalizowane są Lokale lub alternatywnie decyzji pozwolenia na użytkowanie Lokali oraz 

potwierdzenia dokonania spłaty Transzy B8/B9, 
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b. złożyć oświadczenia w formie aktu notarialnego o wyodrębnieniu lokali wchodzących w skład Lokali 

wraz z ustanowieniem Hipoteki. Oświadczenia, o którym mowa w zdaniu poprzednim będą zawierać 

wnioski o wpis Hipoteki w księdze wieczystej. 

11.3.2. Wraz z oświadczeniami o ustanowieniu Hipoteki każdy z dłużników hipotecznych złoży na rzecz 

Administratora Hipoteki w formie aktu notarialnego  oświadczenie o poddaniu się egzekucji w trybie art. 

777 § 1 pkt. 6 Kodeksu postępowania cywilnego  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, do kwoty równej sumie 

Hipoteki, przy czym Administrator Hipoteki będzie uprawniony do wystąpienia z wnioskiem o nadanie 

klauzuli wykonalności takiemu aktowi notarialnemu w terminie do 31 grudnia 2024 r.  

11.3.3. Hipoteka zostanie wpisana z najwyższym pierwszeństwem do ksiąg wieczystych prowadzonych dla 

Lokali do dnia 13 sierpnia 2021 r.; 

11.3.4. Z zastrzeżeniem pkt. 11.5 poniżej, terminy wskazane w pkt (c) uznaje się za terminy ustanowienia 

zabezpieczenia w rozumieniu art. 74 ust. 3 Ustawy o obligacjach. 

11.3.5. Na pisemny wniosek dłużnika hipotecznego Administrator Hipoteki będzie zobowiązany wyrazić zgodę 

na zwolnienie jednej lub więcej lokali wchodzących w skład Lokali spod obciążenia odpowiednią 

Hipoteką pod warunkiem: 

a. dostarczenia do Administratora Hipoteki oświadczenia, że na dzień złożenia wniosku nie wystąpiło 

zdarzenie stanowiące Podstawę Wcześniejszego Wykupu, a jeśli wystąpiło, to że stan faktyczny 

stanowiący zaistniałą Podstawę Wcześniejszego Wykupu przestał trwać, a wszelkie jego skutki 

prawne zostały usunięte, tak jakby Podstawa Wcześniejszego Wykupu nigdy nie zaistniała 

b. stosunek wartości nominalnej istniejących Obligacji na dzień złożenia wniosku o zwolnienie do 

łącznej wartości lokali wchodzących w skład Lokali mających nadal (po zwolnieniu) stanowić 

przedmiot zabezpieczenia nie będzie wyższa niż 0,70, biorąc pod uwagę wartość wyceny lokali 

wchodzących w skład Lokali w stanie deweloperskim, określonych w operacie, stanowiących 

Załącznik do Warunków Emisji Obligacji.  

11.3.6. W przypadku zachowania warunków wskazanych w pkt (e) na żądanie Emitenta lub właściciela Lokali, 

Administrator Hipoteki zobowiązany będzie złożyć oświadczenie, o którym mowa w art. 31 ust. 6 pkt 2 

Ustawy o Obligacjach. 

11.3.7. Wycena Lokali została sporządzona przez rzeczoznawcę majątkowego Hannę Rękas, która została 

wybrana przez Emitenta jako osoba dokonująca wyceny Lokali, ponieważ posiada wymagane 

doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowują bezstronność i 

niezależność przy jej sporządzaniu, a wyceniająca spełnia wymogi określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o 

Obligacjach. Skrót wyceny Lokali stanowi Załącznik nr 1 do Warunków Emisji;  

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

egzekucji, o którym mowa w niniejszym punkcie (b), w terminie 14 dni od umowy przeniesienia 

własności lub użytkowania wieczystego danego Lokalu. 

11.4. Cesja 
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11.4.1. Z zastrzeżeniem pkt. 11.5 poniżej, Zabezpieczeniem zobowiązań z Obligacji będzie cesja – przeniesienie 

praw z polis ubezpieczeniowych Lokali na Administratora Zabezpieczeń, przy czym: 

a. W terminie 10 (dziesięć) Dni Roboczych o dnia złożenia wniosku, o którym mowa w (a) zawrze z 

Administratorem Zabezpieczeń umowy przelewu wierzytelności z umów ubezpieczenia Lokali; 

b. Polisy Lokali wystawione 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 150% wartości przydzielonych Obligacji;  

d. W przypadku uregulowania wszystkich zobowiązań z Obligacji niezwłocznie nastąpią zwrotne 

przelewy wierzytelności. 

11.5. Zastaw Rejestrowy  

11.5.1. W przypadku gdy w terminie 3 miesięcy od Dnia Emisji, Emitent nie złoży oświadczeń o ustanowieniu 

Hipoteki na Lokalach zgodnie z pkt (a) powyżej, Emitent zobowiązany będzie w terminie do dnia 25 

listopada 2020: 

a. zawrzeć z Administratorem Zastawu umowy zastawu w zakresie Zastawu Rejestrowego.; 

b. założyć Rachunek Escrow i wpłacić na niego środki pieniężne w wysokości wartości przydzielonych 

Obligacji,  

11.5.2. Wniosek o wpis Zastawu Rejestrowego zostanie złożony do właściwego sądu w terminie do dnia 

7 (siedem) Dni Roboczych od dnia zawarcia umowy w zakresie Zastawu Rejestrowego. 

11.5.3. Ustanowienie Zastawów Rejestrowych (to jest wpisanie do rejestru z najwyższym pierwszeństwem) 

nastąpi w terminie do dnia 31 grudnia 2020 r. 

11.5.4. Zastaw Rejestrowy zostanie ustanowiony z najwyższym pierwszeństwem zaspokojenia do najwyższej 

sumy zabezpieczenia wynoszącej 150% wartości przydzielonych Obligacji. 

11.5.5. Środki pieniężne znajdujące się na Rachunku Escrow będą mogły być wypłacane tylko na poniższe cele: 

a. na spłatę zobowiązań wynikających z Obligacji, 

b. na Rachunek Emitenta, po dostarczeniu do Administratora Hipoteki i Oferującego dokumentów 

wskazanych w pkt. (a) i pkt (b) oraz zawartych umów cesji zgodnie z pkt 11.4 Warunków Emisji; 

11.5.6. Zaspokojenie z Przedmiotu Zastawu będzie mogło nastąpić  

a. w drodze sądowego postępowania egzekucyjnego, o który mowa w art. 21 Ustawy o Zastawie 

Rejestrowym, 

b. poprzez przejęcie Przedmiotu Zastawu na własność, o którym mowa w art. 22 Ustawy o Zastawie 

Rejestrowym,  

11.5.7. Wycena Przedmiotu Zastawu zostanie sporządzona przez biegłego rewidenta, którego wybór będzie 

uzasadniony okolicznością, iż spełnia wymogi określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, tj. posiada 

doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wycen, zachowuje bezstronność i niezależność 

wobec Emitenta i udostępniona Obligatariuszom w sposób wskazany w pkt 19.3 WEO, w dniu zawarcia 

umowy w zakresie Zastawu Rejestrowego. 

11.5.8. W dniu zawarcia umowy w zakresie Zastawu Rejestrowego, Emitent złoży na rzecz Administratora 

Zastawu oświadczenie o poddaniu się na podstawie art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu Postępowania Cywilnego 

egzekucji wprost z aktu notarialnego do kwoty równej najwyższej sumie zabezpieczenia, przy czym z 

wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalności, któremu odpowiednio Administrator Zastawu będzie mógł 

wystąpić do dnia 31 października 2024 r. 
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11.6. Umowa z administratorem hipoteki, zabezpieczeń i zastawu 

11.6.1. Pomiędzy Emitentem i Administratorem Zabezpieczeń została zawarta 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, 

administratora zabezpieczeń dla Cesji i ewentualnie Rachunku Escrow stosownie do art. 29 Ustawy o 

Obligacjach oraz ewentualnie funkcję administratora zastawu w rozumieniu art. 4 ust. 4 Ustawy o 

Zastawie dla Przedmiotu Zastawu; 

11.6.2. Administrator Zabezpieczeń będzie wykonywał prawa i obowiązki wierzyciela hipotecznego, wierzyciela 

z tytułu Cesji, Przedmiotu Zastawu i Rachunku Escrow we własnym imieniu, lecz na rachunek 

Obligatariuszy; 

11.6.3. W przypadku rozwiązania umowy, o której mowa w pkt. 11.6.1 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. 

12. ŚWIADCZENIA EMITENTA 

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

następujących świadczeń: 

12.1.1. wykupu Obligacji zgodnie z pkt 13  Warunków Emisji oraz 

12.1.2. zapłaty Odsetek (Oprocentowania) zgodnie z pkt 17 Warunków Emisji. 

12.1.3. Zapłaty Premii w przypadkach przewidzianych w pkt 0 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 11 sierpnia 2023 r. („Dzień Wykupu”), z zastrzeżeniem pkt 13.2 

Warunków Emisji. 

13.2. Wykup Obligacji może nastąpić w dniu ustalonym zgodnie z pkt. 14 - 16 Warunków Emisji, w którym 

Obligacje staną się wymagalne przed Dniem Wykupu („Dzień Wcześniejszego 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 lub 

13.2.3. w wyniku Obowiązkowego Wykupu na zasadach opisanych w punkcie 16. 

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 17 Warunków Emisji oraz o premię, zdefiniowaną w pkt. 0., 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; 
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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. 

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

podlegają na żądanie Obligatariusza natychmiastowemu wykupowi. 

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. 

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.  

14.5. 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, w którym Emitent powinien zawiadomić o wystąpieniu takiego zdarzenia zgodnie z pkt 

19.2 Warunków Emisji 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 złożeniem przez Obligatariusza 

żądania wcześniejszego wykupu stan faktyczny stanowiący zaistniałą Podstawę Wcześniejszego Wykupu 

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

Wykupu nigdy nie zaistniała, o czym Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposób przewidziany 

w Warunkach Emisji: 

14.5.1. Zaprzestanie prowadzenia działalności 

Emitent zaprzestanie prowadzenia Podstawowej Działalności Gospodarczej. 

Za zaprzestanie prowadzenia Podstawowej Działalności Gospodarczej w istotnej części 

rozumie się sytuację, w której przychody Grupy Emitenta z Podstawowej Działalności 

Gospodarczej wyniosą mniej niż 75% całkowitych przychodów Grupy Emitenta, na podstawie 

rocznego lub półrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Emitenta. 

14.5.2. Zgody, licencje, zezwolenia 
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Zostaną wycofane lub przestaną obowiązywać jakiekolwiek zgody lub zezwolenia lub licencje 

umożliwiające Emitentowi wykonywanie podstawowej działalności.  

14.5.3. Regulowanie zobowiązań przez Emitenta 

(i) Emitent nie dokona płatności z tytułu prawomocnych orzeczeń lub ostatecznych decyzji 

administracyjnych nakazujących zapłatę w łącznej kwocie przekraczającej 10% 

Skonsolidowanych Kapitałów Własnych, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy może 

ustalić inny, procentowy limit, lub 

(ii) Emitent ogłosi, że stał się niezdolny do spłaty swoich długów w terminach ich 

wymagalności, lub 

(iii) Emitent zaprzestanie wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań lub ogłosi taki 

zamiar. 

14.5.4. Wskaźnik Zadłużenia Finansowego Netto do Skorygowanych Skonsolidowanych Kapitałów 

Własnych 

Wartość wskaźnika wyrażonego w procentach oznaczonego jako stosunek Zadłużenia 

Finansowego Netto do Skorygowanych Skonsolidowanych Kapitałów Własnych liczonego na 

koniec danego kwartału kalendarzowego przekroczy 85%, przy czym Zgromadzenie 

Obligatariuszy na wniosek Emitenta może ustalić wyższy, procentowy limit. 

14.5.5. Zadłużenie Finansowe 

(i) Łączna wartość zobowiązań Grupy Emitenta wchodzących w skład Zadłużenia 

Finansowego Netto, 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 naruszenia i upływu odpowiedniego 

okresu do usunięcia takiego naruszenia (w tym spłaty) - przekroczy równowartość 

10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy może na 

wniosek Emitenta ustalić wyższy limit. 

(ii) Łączne saldo obligacji przypadające do wykupu (całościowego lub częściowego, w 

przypadku obligacji amortyzowanych) przed Dniem Wykupu, wyemitowanych po Dniu 

Emisji obligacji będzie większe niż 10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN. 

(iii) Emitent wykupi lub podejmie decyzję o wykupie o łącznej skumulowanej wartości 

liczonej od Dnia Emisji wynoszącym ponad 10.000.000,00 (dziesięć milionów) PLN 

jakichkolwiek wyemitowanych obligacji o terminie zapadalności przypadającym po Dniu 

Wykupu, a wykupione obligacje nie zostaną zastąpione nowym długiem z terminem 

wykupu przypadającym po Dniu Wykupu. 

14.5.6. Finansowanie podmiotów spoza Grupy Emitenta 

Podmioty z Grupy udzielą podmiotom spoza Grupy pożyczek, nabędą obligacje, weksle, 

wierzytelności, w których dłużnikiem będzie podmiot inny niż podmiot z Grupy Emitenta lub 

udzielą jakichkolwiek innych form finansowania podmiotom spoza Grupy Emitenta, których 

kwota przekracza jednostkowo lub łącznie (w okresie kolejnych 12 miesięcy) 5.000.000,00 

(pięć milionów) złotych (liczona sumarycznie w stosunku do Emitenta i wszystkich innych 

podmiotów z Grupy Emitenta). 
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14.5.7. Obciążanie majątku 

Emitent lub podmiot z Grupy Emitenta ustanowi jakiekolwiek zabezpieczenie na swoim 

majątku na zabezpieczenie zobowiązań podmiotu trzeciego, tj. spoza Grupy Emitenta, 

w szczególności hipotekę, zastaw, zastaw rejestrowy, dokona przewłaszczenia 

na zabezpieczenie, cesji, udzieli poręczenia lub gwarancji, przejmie zobowiązania, zwolni 

z długu inny podmiot lub przystąpi do długu. 

14.5.8. Zysk. Wypłata dywidendy 

Przed dniem spełnienia wszystkich świadczeń z Obligacji Emitent może dokonać wypłat z 

tytułu uczestnictwa w spółce Emitenta na rzecz któregokolwiek z akcjonariuszy, w tym w 

szczególności z tytułu obniżenia kapitału zakładowego, umorzenia akcji lub nabycia akcji, 

wypłaty zysku (dywidendy) lub zaliczki na poczet zysku (dywidendy), w łącznej wysokości 

nieprzekraczającej 10.000.000 PLN, przy czym pierwsza wypłata może zostać dokonana nie 

wcześniej niż po dniu uzyskania ostatecznego pozwolenia na użytkowanie inwestycji Bulwar 

Staromiejski etapów B1 – B5 oraz przekazania w ramach tych etapów finalnym nabywcom 

(niebędącym podmiotami z Grupy Emitenta ani Podmiotami Powiązanymi) lokali , których 

łączna powierzchnia mieszkaniowa (PUM) i użytkowa (PUU) przekroczy 6.500 (sześć tysięcy 

pięćset) m2. 

14.5.9. Utrata lub nieodpłatne zbycie aktywów 

(i) Emitent lub Podmiot Zależny utraci lub dokona nieodpłatnego zbycia Aktywów 

o Znacznej Wartości, która to utrata lub nieodpłatne zbycie może mieć istotny, 

negatywny wpływ na sytuację finansową Emitenta i jego zdolność do wykonania lub 

wywiązania się z obowiązku zapłaty kwoty z tytułu wykupu Obligacji zgodnie 

z niniejszymi Warunkami Emisji.  

(ii) Nie stanowi Podstawy Wcześniejszego Wykupu opisane wyżej zdarzenie, jeżeli 

nieodpłatne zbycie Aktywów o Znacznej Wartości zostało dokonane na rzecz 

któregokolwiek z podmiotów należących do Grupy Emitenta. 

14.5.10. Transakcja rażąco niekorzystna 

Emitent lub inny podmiot z Grupy Emitenta dokona transakcji lub serii transakcji na rzecz 

innego podmiotu, nie należącego do Grupy Emitenta, której/których przedmiotem będą 

aktywa o wartości rynkowej jednostkowo lub łącznie przekraczającej 10.000.000,00 (dziesięć 

milionów) złotych na warunkach rażąco niekorzystnych w stosunku do powszechnie 

obowiązujących w obrocie gospodarczym, przy czym za rażąco niekorzystne uważane będzie 

rozporządzenie po wartości o 30% niższej od wartości rynkowej. 

14.5.11. Transakcje z Podmiotami Powiązanymi 

Emitent lub inny podmiot z Grupy Emitenta dokona jakiejkolwiek transakcji z Podmiotem 

Powiązanym, z terminem płatności ze strony Podmiotu Powiązanego dłuższym niż 3 miesiące 

od dnia transakcji, w tym od dnia podpisania umowy deweloperskiej lub umowy 

przedwstępnej o wybudowanie lokalu (dla uniknięcia wątpliwości, w przypadku transakcji 

sprzedaży lokali będących w budowie płatności w transzach, dokonywane zgodnie 

z zaawansowaniem prac budowlanych lub je wyprzedzające nie stanowią przypadku 

naruszenia).  
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14.5.12. Postępowanie upadłościowe lub restrukturyzacyjne 

(i) Zostanie zwołane posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta w celu podjęcia uchwały: 

 w przedmiocie złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości Emitenta; lub 

 w przedmiocie złożenia wniosku o wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego 

Emitenta w rozumieniu art. 2 Prawa Restrukturyzacyjnego; lub 

 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 

 odbędzie się bez zwołania posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta obejmujące 

swym porządkiem lub przebiegiem podjęcie uchwały w ww. sprawach; lub 

(ii) Zostanie podjęta przez organ Emitenta jakakolwiek z uchwał, o których mowa powyżej; 

lub 

(iii) 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 

(iv) Zostanie wyznaczony tymczasowy nadzorca sądowy lub zarządca przymusowy 

przedsiębiorstwa Emitenta. 

14.5.13. Postępowania egzekucyjne 

Przeciwko Emitentowi lub któremukolwiek podmiotowi z Grupy Emitenta zostanie wszczęte 

postępowania egzekucyjne lub nastąpi zajęcie majątku, których łączna wartość jednostkowo 

lub łącznie (w okresie kolejnych 12 miesięcy) przekroczy 10.000.000,00 (dziesięć milionów) 

PLN (liczona sumarycznie w stosunku do egzekucji i zajęć Emitenta i wszystkich innych 

podmiotów z Grupy Emitenta). 

14.5.14. Rozwiązanie Emitenta 

Wydane zostanie przez sąd postanowienie o rozwiązaniu Emitenta lub podjęta zostanie 

uchwała Walnego Zgromadzenia 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. 

14.5.15. Rynek ASO Catalyst 

Po wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO Catalyst Obligacje zostaną wycofane z obrotu na 

tym rynku na żądanie Emitenta bądź na podstawie decyzji GPW. 

14.5.16. Oświadczenia i zapewnienia Emitenta 
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Którekolwiek z oświadczeń i zapewnień złożonych przez Emitenta w Warunkach Emisji okaże 

się nieprawdziwe w całości lub w części, na moment, w którym zostało złożone. 

14.5.17. Obowiązki informacyjne 

Emitent nie wykona lub nienależycie wykona swoje zobowiązanie do przekazania informacji 

zgodnie z punktem 19.1 niniejszych Warunkach Emisji i takie naruszenie nie zostało usunięte 

w ciągu 10 Dni Roboczych od dnia wystąpienia danego zdarzenia. 

14.5.18. Brak zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy 

Emitent: 

(i) w terminie 14 (czternastu) dni od dnia złożenia uprawnionego 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 

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

nie opublikował na Stronie Internetowej protokołu z przebiegu obrad Zgromadzenia 

Obligatariuszy. 

14.5.19. Zabezpieczenia 

 Zostanie /zaistnieje stwierdzona nieważność lub bezskuteczność któregokolwiek z 

zabezpieczeń wierzytelności z Obligacji ustanowionych w wykonaniu Warunków Emisji; 

 Hipoteka zostanie wykreślona z którejkolwiek księgi wieczystej lub utraci najwyższe 

pierwszeństwo, z wyłączeniem sytuacji o których mowa w pkt. 11.3.5; 

 Oświadczenia, o których mowa w pkt. (b), (h) i 11.5.8, nie zostaną złożone w terminach 

wskazanych w niniejszych warunkach emisji Obligacji; 

 Umowy przelewu wierzytelności z umów ubezpieczenia, o którym mowa w 11.4 Warunków 

Emisji okażą się nieważne lub bezskuteczne oraz w ciągu 30 dni od dnia wystąpienia tego 

naruszenia nie zostanie ono usunięte; 

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

przyczyn przestanie obowiązywać i nie zostanie ustanowiony nowy administrator hipotek. 

 środki z Rachunku Escrow zostaną wypłacone niezgodnie z postanowieniami Warunków 

Emisji, 

 Emitent naruszy postanowienia umów, na podstawie których ustanowione zostanie 

zabezpieczenie Obligacji w wykonaniu Warunków Emisji 

15. WCZEŚNIEJSZY WYKUPU NA ŻĄDANIE EMITENTA 

15.1. Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej przez siebie liczby Obligacji, w każdym 

Dniu Roboczym. 

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

po upływie 11 (jedenastu) Dni Roboczych 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 I, II, III i IV Okresie Odsetkowym – 1,0%, 

- od V Okresu Odsetkowego- brak premii. 

15.6. Wcześniejszy wykup może również zostać zrealizowany poprzez obniżenie wartości nominalnej 

Obligacji. 

16. OBOWIĄZKOWY WYKUP 

16.1. Emitent zobowiązany jest do przedterminowego całościowego wykupu Obligacji („Obowiązkowy 

Wykup”), w przypadku, gdy: 

16.1.1. nie zostanie złożone oświadczenie o ustanowieniu Hipoteki zgodnie z pkt. (a) i do dnia 25 

listopada 2020 roku nie zostaną spełnione warunki określone w 11.5.1 Warunków Emisji, albo 

16.1.2. zostaną spełnione warunki określone w 11.5.1 Warunków Emisji, ale w terminie 9 (dziewięć) 

miesięcy od Dnia Emisji, Emitent nie spełni warunków wskazanych w (a)i i (a)ii  

16.2. Emitent zobowiązany jest przeprowadzić Obowiązkowy Wykup w terminie do 12 (dwunastu) Dni 

Roboczych od dnia z pkt. 16.1.  

16.3. Wykup nastąpi poprzez zapłatę Należności Głównej powiększoną o Odsetki zgodnie z pkt. 17 Wykup w 

ramach Obowiązkowego Wykupu nastąpi zgodnie z Regulacjami KDPW. 

17. ODSETKI OD OBLIGACJI (OPROCENTOWANIE) 

17.1. Płatność Odsetek 

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

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

17.1.3. 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. 

17.2. Naliczanie odsetek  

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

(zdefiniowany poniżej).  

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

(i) Dnia Wykupu (łącznie z tym dniem), albo 

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

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

ostatniego Dnia Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem). Każdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczyna 

się w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wyłączeniem tego dnia) i kończy 

w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem). 

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

w następujących dniach terminach wskazanych w poniższej tabeli: 
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Numer Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego Okresu 

Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego  

1.  Dzień Emisji 11 listopada 2020 

2.  11 listopada 2020 11 lutego 2021 

3.  11 lutego 2021 11 maja 2021 

4.  11 maja 2021 11 sierpnia 2021 

5.  11 sierpnia 2021 11 listopada 2021 

6.  11 listopada 2021 11 lutego 2022 

7.  11 lutego 2022 11 maja 2022 

8.  11 maja 2022 11 sierpnia 2022 

9.  11 sierpnia 2022 11 listopada 2022 

10.  11 listopada 2022 11 lutego 2023 

11.  11 lutego 2023 11 maja 2023 

12.  11 maja 2023 11 sierpnia 2023 

17.5. 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. 

17.6. Wysokość Odsetek 

17.6.1. 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). 

17.6.2. Kwota Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego będzie obliczana przez Agenta Kalkulacyjnego. 

17.6.3. Agent Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o wysokości Stopy Procentowej i kwocie Odsetek dla 

danego Okresu Odsetkowego. 

17.6.4. Swoje obowiązki Agent Kalkulacyjny będzie wykonywał w terminach przewidzianych przez 

Warunki Emisji zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa. 

17.7. Podwyższenie Stopy Procentowej 

17.7.1. Stopa Procentowa, do czasu złożenia wniosków o wpis Hipoteki na Lokalach, będzie 

podwyższona o 0,5 punktu procentowego w skali roku. W przypadku gdy wnioski o wpis 

Hipoteki na Lokalach zostaną złożone w trakcie Okresu Odsetkowego zmiana Stopy 

Procentowej nastąpi od pierwszego dnia kolejnego Okresu Odsetkowego 
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17.7.2. W przypadku wykluczenia wszystkich akcji Emitenta z obrotu na GPW Stopa Procentowa 

wzrośnie o 0,75 punktu procentowego w skali roku, przy czym  

(i) W przypadku gdy wykluczenie akcji Emitenta z obrotu na GPW nastąpi nie później 

niż na 12 dni roboczych przed ostatnim dniem Okresu Odsetkowego zmiana marży nastąpi 

od pierwszego kolejnego Okresu Odsetkowego. 

(ii) W przypadku, gdy wykluczenie akcji Emitenta z obrotu na GPW nastąpi później 

niż na 12 dni roboczych przed ostatnim dniem Okresu Odsetkowego zmiana marży nastąpi 

od drugiego kolejnego Okresu Odsetkowego; 

17.7.3. Dla uniknięci wątpliwości, w przypadku spełnienia się łącznie warunków w wskazanych w pkt. 

17.7.1 i 17.7.2, Stopa Procentowa zostanie podwyższona o 1,25 p.p. 

18. SPOSÓB WYPŁATY ŚWIADCZEŃ Z OBLIGACJI 

18.1. Świadczenia pieniężne z Obligacji spełniane będą w złotych. 

18.2. 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. 

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

Prowadzącego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzącego 

Rachunek, na rzecz osób będących Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw poprzedzającym dany Dzień 

Płatności. 

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

należycie dokonane w dacie zlecenia przelewu na rachunek Obligatariusza  

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

19. DODATKOWE OBOWIĄZKI EMITENTA 

19.1. Emitent będzie publikował odpowiednie Materiały Informacyjne, zgodnie z obowiązującymi Emitenta 

przepisami dotyczącymi przekazywania sprawozdań finansowych przez spółki publiczne w terminach 

określonych w tych przepisach. 

19.2. Emitent zobowiązuje się powiadomić Obligatariuszy o wystąpieniu każdego ze zdarzeń opisanych w ust. 

13.5, ust. 14.4, ust. 14.5 Warunków Emisji w przypadku, gdy zdarzenie takie trwać będzie co najmniej 3 

dni, w trybie przewidzianym dla publikacji Materiałów Informacyjnych w ust. 19.3 Warunków Emisji. 

19.3. Materiały Informacyjne oraz inne informacje dla Obligatariuszy będą publikowane na Stronie 

Internetowej Emitenta z uwzględnieniem okoliczności, że Emitent posiada status spółki publicznej. 

20. ZAWIADOMIENIA 

20.1. Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy, będą składane poprzez publikację na 

Stronie Internetowej Emitenta. 

20.2. 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. 

21. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY 

21.1. Obligatariusze mogą podejmować decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy.  
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21.2. W wyniku uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowień 

Warunków Emisji. 

21.3. Zasady zwoływania i odbywania Zgromadzenia Obligatariuszy określa Ustawa o Obligacjach. 

Zgromadzenie Obligatariuszy może odbywać się w miejscowości siedziby Emitenta lub w Warszawie. 

22. POSTANOWIENIA KOŃCOWE 

22.1. 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. 

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

z upływem 10 lat. 

22.3. W sprawach związanych z Obligacjami, Oferujący 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. 

22.4. 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. 

22.5. 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 Oferującego – w terminie nie dłuższym niż 5 Dni 

Roboczych od dnia opublikowania ich na stronie internetowej Emitenta. 

23. ZAŁĄCZNIKI 

23.1. Skrót wyceny Lokali; 

 

Wrocław, 24 lipca 2020 r. 

 

W imieniu Emitenta: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

Strona | 222  

 



 
 

Strona | 223  

 



 
 

Strona | 224  

 



 
 

Strona | 225  

 



 
 

Strona | 226  

 

 

 

  



 
 

Strona | 227  

7.5. Uchwała stanowiąca podstawę emisji Obligacji 

 

 

 



 
 

Strona | 228  

 

 

 



 
 

Strona | 229  

7.6.  Wzór Formularza Zapisu 
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7.7. Wyciąg z Umowy z Administratorem Zabezpieczeń 

VIII.  
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IX.  
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X.  
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XI.  
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XII.  
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XIII.  
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XIV.  
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XV.  
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XVI.  

XVII.  
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XVIII.  
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XIX.  
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XX.  
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XXI.  
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XXII.  
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XXIII.  
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XXIV.  
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XXV.  
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