
 

 

NOTA INFORMACYJNA 
SPÓŁKI 

POLNORD SPÓŁKA AKCYJNA 

sporządzona na potrzeby wprowadzenia obligacji serii NS7 i NS8 do obrotu na 

Catalyst prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A. 

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

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

Wartościowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A. 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi dopuszczenia 

ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub równoległym) i regulowanym rynku pozagiełdowym 

prowadzonym przez BondSpot S.A. 

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

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

jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym. 

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

lub BondSpot S.A. pod względem zgodności informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami 

prawa. 
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1. Oświadczenie Emitenta 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Zgodnie z § 18 ust. 18 pkt 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, obowiązku zawarcia umowy z Autoryzowanym 

Doradcą nie stosuje się, w przypadku emitentów, których instrumenty finansowe są przedmiotem obrotu na krajowym lub 

zagranicznym rynku regulowanym.  

Zgodnie z powyższym Emitent nie zawarł umowy z Autoryzowanym Doradcą.  
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2. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres emitenta wraz z danymi 

teleadresowymi (telefon, telefaks, adres poczty elektronicznej i adres głównej strony 

internetowej 

Firma:  Polnord Spółka Akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Gdynia 

Adres Emitenta: ul. Śląska 35/37, 81-310 Gdynia 

KRS: 0000041271 

NIP: 583-000-67-67 

REGON: 000742457 

Telefon: +48 (058) 628 89 50 

Faks: +48 (058) 628 89 60 

Adres poczty elektronicznej: polnord@polnord.pl 

Strona internetowa: www.polnord.pl 

3. Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, 

licencji lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu – dodatkowo przedmiot 

i numer zezwolenia, licencji lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

Prowadzona przez Emitenta działalność nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji ani zgody. 

4. Czynniki ryzyka 

Przed podjęciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczących Obligacji potencjalni inwestorzy powinni dokładnie 

przeanalizować czynniki ryzyka przedstawione poniżej i inne informacje zawarte w Nocie Informacyjnej. Każde 

z omówionych poniżej czynników ryzyka może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i perspektywy 

rozwoju Grupy, co z kolei może mieć negatywny wpływ na cenę Obligacji lub prawa Obligatariuszy wynikające z Obligacji, 

w wyniku czego mogą oni stracić część lub całość zainwestowanych środków. 

Inwestorzy powinni mieć świadomość, że czynnika ryzyka przedstawione poniżej mogą nie być jedynymi czynnikami ryzyka, 

na jakie narażony jest Emitent. Mogą istnieć jeszcze inne czynniki ryzyka, które zdaniem Emitenta nie są obecnie istotne lub 

których Emitent, na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, nie zidentyfikował, a które mogą wywołać skutki, o których mowa 

powyżej. 

4.1 Czynniki ryzyka związane z otoczeniem makroekonomicznym i regulacyjnym w jakim prowadzi 
działalność Emitent 

4.1.1 Ryzyko związane z nasileniem się konkurencji  

W związku z aktualnie realizowaną przez Grupę Polnord strategią, nakierowaną na rozwój działalności deweloperskiej, 

Grupa może napotkać znaczącą konkurencję ze strony innych deweloperów na poszczególnych etapach procesu 

inwestycyjnego, poczynając od identyfikacji i pozyskiwania odpowiednich gruntów, a kończąc na nadpodaży mieszkań 
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i domów wywołanej zbyt dużą liczbą dostępnych projektów deweloperskich. Taka konkurencja może mieć istotny negatywny 

wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki oraz Grupy Kapitałowej. 

4.1.2 Ryzyko zmiany przepisów prawnych oraz ich interpretacji i stosowania 

Częste nowelizacje, niespójność oraz brak jednolitej interpretacji przepisów prawa pociągają za sobą ryzyko związane 

z otoczeniem prawnym, w jakim Spółka i Grupa prowadzą działalność. Szczególnie częstym zmianom ulegają przepisy oraz 

interpretacje przepisów podatkowych. Praktyka organów skarbowych, wydawane interpretacje podatkowe jak i orzecznictwo 

sądowe w tej dziedzinie, nie są jednolite. W przypadku przyjęcia przez organy podatkowe odmiennej niż interpretacja Spółki 

przepisów podatkowych, można liczyć się z negatywnymi konsekwencjami wpływającymi na działalność, wyniki, sytuację 

finansową lub perspektywy rozwoju Spółki oraz Grupy Kapitałowej. 

4.1.3 Ryzyko ekonomiczne i polityczne 

Grupa prowadzi swoją działalność przede wszystkim w Polsce, która uznawana jest za rynek rozwijający się. Inwestorzy 

powinni mieć świadomość istnienia na takich rynkach większych ryzyk ekonomicznych i politycznych niż na rynkach 

rozwiniętych. Sytuacja finansowa branży deweloperskiej w Polsce, a więc i sytuacja finansowa Grupy Kapitałowej, jest ściśle 

związana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, inflacji, bezrobocia, kursów walutowych czy 

wysokości stóp procentowych. Wszelkie przyszłe niekorzystne zmiany jednego lub więcej z powyższych czynników mogą 

doprowadzić do spadku popytu na nowe mieszkania i domy, co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację 

finansową lub wyniki Spółki i Grupy Kapitałowej. 

4.2 Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta 

4.2.1 Ryzyko związane z działalnością deweloperską 

Projekty deweloperskie realizowane przez Grupę Polnord wymagają znacznych nakładów w fazie przygotowania i budowy, 

a dodatnie przepływy finansowe możliwe są często dopiero po upływie 15-18 miesięcy od rozpoczęcia robót budowlanych. 

Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitałowe takie projekty są ze swej istoty obarczone wieloma ryzykami. Ryzyka te to 

w szczególności: nieuzyskanie pozwoleń niezbędnych do wykorzystania gruntów zgodnie z planami Grupy, opóźnienia 

w zakończeniu budowy, koszty przewyższające koszty założone w budżecie spowodowane niekorzystnymi warunkami 

pogodowymi, niewypłacalność wykonawców lub podwykonawców, spory pracownicze u wykonawców lub podwykonawców, 

niedobór materiałów lub sprzętu budowlanego, zastosowanie nieprawidłowej technologii budowlanej, niewłaściwe 

poinstruowanie architekta o założeniach projektu, nieszczęśliwe wypadki lub nieprzewidziane trudności techniczne, brak 

możliwości uzyskania pozwoleń umożliwiających oddanie budynku lub budynków do użytkowania lub innych wymaganych 

pozwoleń lub zmiany w przepisach regulujących wykorzystanie gruntów. Wystąpienie któregokolwiek z powyższych zdarzeń 

może spowodować opóźnienia w zakończeniu projektu deweloperskiego, wzrost kosztów lub utratę przychodów z takiego 

projektu, zablokowanie środków zainwestowanych w kupno gruntu, a w niektórych przypadkach brak możliwości 

zakończenia projektu deweloperskiego. Każda z tych okoliczności może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację 

finansową i wyniki Grupy. 

Kluczowym czynnikiem dla Spółek realizujących projekty deweloperskie, zapewniającym im rozwój oraz wysoki poziom 

marż, jest pozyskiwanie atrakcyjnych inwestycyjnie terenów pod budowę po konkurencyjnych cenach. Z uwagi na rosnącą 
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konkurencję w branży Spółka może mieć utrudniony dostęp do takich gruntów, a tym samym może mieć to wpływ na dalszy 

rozwój Spółki i Grupy, a także na ich sytuację finansową oraz wyniki. 

Pozyskując grunty pod nowe inwestycje, pomimo przeprowadzenia wcześniejszych analiz, nie można wykluczyć, iż w trakcie 

realizacji inwestycji wystąpią nieoczekiwane czynniki opóźniające proces realizacji oraz znacznie obniżające atrakcyjność 

kosztową gruntów. Może to mieć znaczący wpływ na koszty realizowanych projektów. Nie można również wykluczyć 

sytuacji, w której realizacja projektów ze względu na zidentyfikowane niesprzyjające czynniki będzie uniemożliwiona, co 

może mieć znaczący wpływ na sytuację finansową i operacyjną Spółki i Grupy. 

Aby efektywnie działać w branży deweloperskiej, niezbędne jest pozyskiwanie odpowiednich pozwoleń, zezwoleń lub zgód 

administracyjnych wymaganych dla celów realizacji projektów budowlanych. Istnieje ryzyko, iż brak możliwości pozyskania 

wspomnianych pozwoleń, zezwoleń lub zgód bądź też ich cofnięcie w trakcie trwania projektów może negatywnie wpłynąć 

na zdolność prowadzenia lub zakończenia projektów deweloperskich, a tym samym może negatywnie wpłynąć na 

działalność, sytuację finansową oraz wyniki Spółki i Grupy Kapitałowej. 

Podstawowym czynnikiem gwarantującym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaż zrealizowanych projektów 

deweloperskich (mieszkań, domów) po zakładanej cenie, zapewniającej deweloperowi założoną marżę. Nie można 

wykluczyć, iż w przypadku załamania koniunktury na rynku nieruchomości Grupa Polnord nie będzie miała możliwości 

sprzedaży wszystkich realizowanych przez siebie inwestycji po atrakcyjnych cenach, co może mieć negatywny wpływ na 

sytuację finansową i operacyjną Spółki i Grupy. 

Typowe dla działalności deweloperskiej jest znaczne wykorzystanie finansowania dłużnego (kredyty, pożyczki i instrumenty 

dłużne) w trakcie realizacji projektów, zwłaszcza jeśli chodzi o etapy przygotowania i budowy. Jeśli doszłoby do 

nieoczekiwanego załamania się koniunktury na rynku nieruchomości, ze względu na niezadowalający poziom cen bądź 

niewystarczający popyt na realizowane przez Spółkę i Grupę projekty, spłata odsetek oraz kapitału od zadłużenia, jak 

również wywiązywanie się z innych zobowiązań mogłyby być niemożliwe. W takiej sytuacji wierzyciele Spółki lub Grupy 

mogliby zażądać natychmiastowej spłaty zobowiązań, co wymusiłoby sprzedaż nieruchomości na znacznie gorszych 

warunkach niż oczekiwane, uwzględnione w projekcjach finansowych. Zjawisko to może negatywnie wpłynąć na sytuację 

finansową i operacyjną, a także na wyniki finansowe Spółki oraz Grupy. 

4.2.2 Ryzyko związane z decyzjami administracyjnymi 

Poszczególne zezwolenia, zgody administracyjne lub pozwolenia wymagane w związku z obecnie prowadzonymi lub nowymi 

projektami deweloperskimi Grupy mogą nie zostać uzyskane przez spółki z Grupy w terminie lub mogą nie zostać uzyskane 

w ogóle. Ponadto istniejące lub przyszłe zezwolenia, zgody lub pozwolenia mogą zostać wzruszone. Nieuzyskanie takich 

zezwoleń, zgód lub pozwoleń lub ich wzruszenie może mieć niekorzystny wpływ na zdolność Grupy do realizacji lub 

ukończenia prowadzonych przez nią obecnie lub nowych projektów deweloperskich. Istnieje także ryzyko, że uzyskanie 

niezbędnych zezwoleń, zgód i pozwoleń przez Grupę może być utrudnione w związku z działalnością organizacji 

społecznych i ekologicznych, które mogą próbować blokować realizację projektów deweloperskich Spółki oraz Grupy. Może 

to mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 
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4.2.3 Ryzyko związane ze wzrostem kosztów operacyjnych i innych kosztów 

Koszty operacyjne i inne koszty Grupy mogą wzrosnąć przy jednoczesnym braku odpowiedniego wzrostu przychodów 

Grupy. 

Do czynników, które mogą spowodować wzrost kosztów operacyjnych i innych kosztów, należą między innymi: 

• inflacja; 

• wzrost podatków i innych zobowiązań publicznoprawnych; 

• zmiany w przepisach prawa lub polityce rządowej; oraz 

• wzrost kosztów finansowania. 

Każdy z ww. czynników i spowodowany nimi wzrost kosztów operacyjnych i innych kosztów, przy jednoczesnym braku 

odpowiedniego wzrostu przychodów Grupy, może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub 

wyniki Spółki i Grupy Kapitałowej. 

4.2.4 Ryzyko związane z kosztami budowy 

Koszty projektów deweloperskich mogą ulegać zmianie z uwagi na: 

• zmianę zakresu projektu deweloperskiego i zmiany w projekcie architektonicznym; 

• wzrost cen materiałów budowlanych; 

• wzrost kosztów zatrudnienia wykwalifikowanych pracowników; 

• brak wykwalifikowanych pracowników; 

• niewykonanie prac budowlanych przez wykonawców w uzgodnionych terminach oraz niezachowanie standardu 

odpowiadającego wymogom Grupy. 

Każdy wzrost kosztów lub opóźnienie zakończenia realizacji projektu deweloperskiego może niekorzystnie wpłynąć na 

działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy Kapitałowej. 

4.2.5 Ryzyko związane z uzależnieniem Grupy od wykonawców robót budowlanych 

Grupa Polnord powierza wykonanie robót budowlanych w ramach poszczególnych projektów deweloperskich 

wyspecjalizowanym przedsiębiorstwom budowlanym. Pomimo tego, że polityka Grupy zakłada sprawowanie stałego, 

bieżącego nadzoru nad wykonywaniem robót budowlanych w ramach poszczególnych projektów deweloperskich, Grupa nie 

jest w stanie zapewnić, że wszystkie zlecone prace zostaną wykonane przez wykonawców w prawidłowy sposób 

i w uzgodnionych terminach. Opóźnienia robót lub nieprawidłowości w ich wykonaniu mogą spowodować opóźnienie 

zakończenia poszczególnych projektów deweloperskich, a w konsekwencji przyczynić się do wzrostu kosztów ich realizacji. 

Ponadto wykonawcy robót budowlanych mogą utracić płynność finansową, co może wpłynąć na jakość i terminowość 

zleconych prac. W skrajnych przypadkach utrata płynności finansowej może doprowadzić do całkowitego zaprzestania prac 

przez wykonawców robót budowlanych i spowodować konieczność ich zmiany. W konsekwencji jakiekolwiek opóźnienia, jak 

również koszty związane ze zmianą wykonawców, mogą negatywnie wpłynąć na wynik finansowy projektu deweloperskiego, 

co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 
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4.2.6 Ryzyko związane z roszczeniami wobec wykonawców 

Grupa zawiera i będzie zawierać umowy o budowę i realizację projektów deweloperskich. Zaciągnięte przez wykonawców 

zobowiązania, w związku z realizacją projektów deweloperskich, mogą skutkować powstaniem roszczeń wobec nich 

z powodu niewykonania lub nieprawidłowego wykonania takich zobowiązań. Wejście w spór z wykonawcami może 

doprowadzić do opóźnień w realizacji projektów deweloperskich lub zwiększenia kosztów ich realizacji. Wykonawcy mogą 

również nie być w stanie całkowicie zaspokoić ewentualnych roszczeń Grupy. Może to w istotnie negatywny sposób wpłynąć 

na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.7 Ryzyko związane z dostępem potencjalnych klientów Grupy do finansowania 

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

na finansowanie nabycia mieszkań i domów. Ewentualne podwyższenie stóp procentowych, pogorszenie się sytuacji 

ekonomicznej w Polsce lub ograniczenia administracyjne dotyczące możliwości udzielania przez banki kredytów i pożyczek 

mogą spowodować spadek popytu na mieszkania i domy, a w związku z tym spadek zainteresowania projektami 

deweloperskimi Grupy, co z kolei może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki 

i Grupy. 

4.2.8 Ryzyko odrzucenia wniosków o wypłatę odszkodowań 

5 marca 2013 r. Polnord S.A. wniósł do Sądu Okręgowego w Warszawie pozew przeciwko Miejskiemu Przedsiębiorstwu 

Wodociągów i Kanalizacji w m.st. Warszawie SA z siedzibą w Warszawie („MPWiK”) o odpłatne przejęcie części sieci 

wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie prowadzenia inwestycji Miasteczko Wilanów w Warszawie. 

Spółka domaga się wydania zastępczego oświadczenia woli oraz zapłaty na rzecz Polnord S.A. kwoty 57,3 mln zł brutto 

(„Wynagrodzenie”). Na wysokość Wynagrodzenia składa się wartość urządzeń, z uwzględnieniem wszystkich kosztów 

budowy i pochodnych kosztom budowy (bez kosztów eksploatacyjnych) wydatkowanych w związku z prowadzeniem 

inwestycji, z zastosowaniem waloryzacji w oparciu o wskaźniki stosowane w budownictwie. 

Podstawą prawną złożonego pozwu są przepisy: art. 49 § 2 k.c. oraz art. 31 ustawy z dnia 7 czerwca 2001 r. o zbiorowym 

zaopatrzeniu w wodę i zbiorowym odprowadzaniu ścieków („Ustawa”). Postępowanie o odpłatne przejęcie części sieci 

wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie prowadzenia inwestycji Miasteczko Wilanów w Warszawie jest w toku. 

Na ostatniej rozprawie, która odbyła się w dniu 18 lipca 2017 r. Spółka została zobowiązana przez Sąd Okręgowy do 

przedstawienia dodatkowych informacji niezbędnych do uznania przedstawionych dowodów. Kolejny termin rozprawy 

wyznaczono na 18 października 2017 r. 

Ponadto, w dniu 25 października 2016 r. Spółka złożyła pozew przeciwko MPWiK oraz Miastu Stołecznemu Warszawa 

(„m.st. Warszawa”) o: 

1.  zobowiązanie MPWiK lub m.st. Warszawy do złożenia oświadczenia woli o przecięciu na własność urządzeń 

Systemu Odprowadzenia Wód Deszczowych („SOWD”), wybudowanych w trakcie realizacji inwestycji „Miasteczko 

Wilanów” w Warszawie, 

2.  zasądzenie solidarnie od MPWiK i m.st. Warszawy na rzecz Spółki kwoty brutto ok. 52 mln zł wraz z odsetkami 

ustawowymi od dnia złożenia pozwu do dnia zapłaty, za jaką nastąpić ma przejęcie urządzeń SOWD. 

Podstawą prawną złożonego pozwu są przepisy art. 31 ust. 1 i ust. 2 ustawy z dnia 7 czerwca 2001 r. o zbiorowym 

zaopatrzeniu w wodę i zbiorowym odprowadzaniu ścieków („Ustawa”) oraz art. 49 § 2 k.c. 
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W ramach projektowania a następnie realizowania inwestycji pod nazwą „Miasteczko Wilanów” w Warszawie, został 

wybudowany kompleksowy SOWD, który jest samodzielny i wydzielony technologicznie od innych systemów kanalizacyjnych 

oraz stanowi własność Spółki. Wszystkie elementy SOWD zostały oddane do użytkowania - po protokolarnym 

zaakceptowaniu ich stanu technicznego przez MPWiK i służą do realizacji zadań własnych samorządu gminnego. 

Wyżej wskazane przepisy, statuują po stronie MPWiK/ m.st. Warszawy obowiązek zawarcia z właścicielem urządzeń SOWD 

umowę o odpłatne przeniesienie ich własności. Spółka zaproponowała obydwu podmiotom takie rozwiązanie, składając 

stosowne wnioski i wezwania. Zarówno MPWiK jak i m.st. Warszawa nie wyraziły zgody na odpłatne nabycie wybudowanych 

urządzeń. 

Spółka niejako zmuszona została do ponoszenia kosztów utrzymania i eksploatacji SOWD, gdyż zaprzestanie ponoszenia 

w/w kosztów przez Spółkę doprowadziłoby do katastrofalnych skutków w postaci zalania podziemnych kondygnacji 

budynków na terenie Miasteczka Wilanów, stacji trafo itp. Spółka kierując się odpowiedzialnością oraz lojalnością wobec 

mieszkańców Wilanowa, faktycznie wykonywała obowiązki ustawowe m.st. Warszawy/ MPWiK, licząc, iż w ostateczności 

podmioty te przejmą od Spółki prawo własności oraz ciężar utrzymania SOWD, zgodnie z obowiązującymi przepisami. 

Z uwagi na uchylanie się m.st. Warszawy oraz MPWiK od obowiązków nałożonych na nich przez ustawy i wynikających 

z podstawowych zadań samorządu terytorialnego, Spółka zdecydowała się złożyć pozew. 

Pozew dotyczy łącznej wartości robót budowlanych i kosztów dodatkowych, które były niezbędne do wybudowania urządzeń 

SOWD. Tak obliczona wartość urządzeń opiewa na kwotę brutto ok. 52 mln zł. 

Istnieje ryzyko, że decyzje ostateczne wydane we wszystkich powyżej opisanych sprawach nie będą korzystne dla Emitenta 

lub zasądzone kwoty odszkodowań okażą się znacząco niższe od wartości roszczeń dochodzonych przez Emitenta.. 

4.2.9 Ryzyko związane z ryzykiem podważenia prawidłowości rozliczenia podatku VAT przez Emitenta 

W dniu 25 stycznia 2017 roku Emitent otrzymał protokół z kontroli podatkowej („Protokół”) sporządzony w ramach kontroli 

podatkowej, prowadzonej w Spółce przez Naczelnika Pomorskiego Urzędu Skarbowego w Gdańsku („US”). Przedmiotowa 

kontrola obejmuje swoim zakresem m.in. sprawdzenie prawidłowości rozliczenia oraz obliczania podatku od towarów i usług 

za miesiąc lipiec 2011 r. W ramach kontroli sprawdzana była m.in. prawidłowość rozliczenia podatku VAT z tytułu umowy 

sprzedaży wierzytelności, zawartej między Spółką a Polskim Bankiem Przedsiębiorczości S.A. („Bank”) w dniu 29 czerwca 

2011 r. Z treści Protokołu wynika, że transakcja nabycia przez Bank wierzytelności, nie stanowiła świadczenia usług 

w rozumieniu art. 5 ust. 1 ustawy o podatku od towarów i usług, a więc nie była czynnością opodatkowaną. W ocenie 

Naczelnika US, Bank nie powinien wystawić faktury VAT, a co za tym idzie Spółka, nie miała prawa do obniżenia podatku 

należnego o podatek naliczony wykazany na tej fakturze. 

Protokół jest dokumentem, który nie rozstrzyga sprawy. Niemniej jednak w przypadku przyjęcia ustaleń z Protokołu 

w ewentualnej decyzji Naczelnika US, a następnie utrzymania ewentualnej decyzji przez organ odwoławczy i sądy 

administracyjne, Spółka zobowiązana będzie do zapłaty tytułem zaległego podatku za lipiec 2011 r. kwoty 9 880 303 zł wraz 

z należnymi odsetkami za zwłokę. 

Spółce przysługuje prawo wniesienia zastrzeżeń i wyjaśnień do Protokołu w terminie 14 dni. Spółka nie zgadza się 

z ustaleniami Protokołu i zamierza podjąć odpowiednie kroki prawne mające na celu wykazanie braku podstaw do przyjęcia 

niekorzystnych dla Spółki ustaleń. Przede wszystkim należy wskazać, że Spółka posiada interpretację indywidualną, w której 
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Minister Finansów potwierdził, że Spółka miała prawo do obniżenia kwoty podatku należnego o podatek naliczony wykazany 

na fakturze wystawionej przez Bank. 

W dniu 31.03.2017 r. Spółka dokonała samodzielnej i dobrowolnej korekty deklaracji VAT-7 za miesiąc lipiec 2011 r. 

(”Deklaracja”). Podjęcie decyzji o dokonaniu korekty ma chronić Spółkę przed negatywnymi konsekwencjami, jakie 

potencjalnie mogłyby wiązać się z odroczeniem w czasie prawdopodobnego rozstrzygnięcia organu podatkowego. 

Korekta Deklaracji nie oznacza podzielenia przez Spółkę oceny prawnej wyrażonej dotychczas przez organy podatkowe 

w sprawie i Spółka zastrzegła sobie prawo do podjęcia w przyszłości działań mających na celu ubieganie się o zwrot kwot 

rozliczonych w ramach składanej korekty Deklaracji. Spółka będzie jednak dochodzić zwrotu wpłaconych kwot w ramach 

odrębnego postępowania. 

Istnieje ryzyko wydania niekorzystnej dla Emitenta decyzji Naczelnika US, a następnie utrzymania ewentualnych decyzji 

przez organ odwoławczy i sądy administracyjne, co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową 

i wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.10 Ryzyko braku płynności inwestycji nieruchomościowych 

Inwestycje w nieruchomości cechuje niska płynność w porównaniu z innymi rodzajami inwestycji. Zbycie aktywów 

nieruchomościowych może trwać dłużej, niż byłoby to pożądane z handlowego punktu widzenia, co może mieć wpływ na 

termin zbycia lub wysokość środków uzyskanych ze zbycia nieruchomości. Opóźnienie w zbyciu nieruchomości lub spadek 

ceny sprzedaży może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.11 Ryzyko związane z lokalizacją nieruchomości 

Wartość nieruchomości zależy w dużej mierze od jej lokalizacji oraz przeznaczenia. Jeżeli Grupa niewłaściwie oceni zalety 

lokalizacji nieruchomości lub jej przeznaczenia, może mieć trudności ze sprzedażą nieruchomości za zakładaną cenę lub 

wynajmu nieruchomości po zakładanych stawkach. Jeżeli Grupa będzie zmuszona do obniżenia ceny sprzedaży w celu 

pozyskania nabywców lub stawek czynszu w celu pozyskania najemców, lub gdy nieruchomość będzie pozostawała 

niewynajęta przez dłuższy czas, wartość rynkowa nieruchomości może ulec znacznemu spadkowi, co niekorzystnie wpłynie 

na sytuację finansową Grupy. Jeżeli zakładane przychody ze sprzedaży lub wynajmu nie zostaną osiągnięte, może to mieć 

negatywny wpływ na wynik finansowy danego projektu deweloperskiego. Każda taka niewłaściwa ocena może mieć istotny 

negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.12 Ryzyko związane z cenami nieruchomości i stawkami czynszów najmu 

Zyskowność Grupy zależy m.in. od poziomu cen mieszkań i domów, jak również od stawek czynszu za powierzchnie 

biurowe, handlowe i usługowe w Polsce, a w szczególności w Warszawie.  

W razie spadku cen sprzedaży lub stawek najmu Grupa nie może zagwarantować, że będzie w stanie sprzedawać 

wybudowane przez siebie mieszkania po korzystnych cenach oraz wynajmować powierzchnie biurowe, handlowe i usługowe 

po korzystnych stawkach, co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki 

i Grupy. 
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4.2.13 Ryzyko związane z odpowiedzialnością z związku ze sprzedażą mieszkań i domów 

Działalność Grupy obejmuje w szczególności sprzedaż mieszkań i domów. W związku z tą działalnością Grupa może być 

narażona na spory i postępowania sądowe związane ze zrealizowanymi projektami deweloperskimi, w wyniku których spółki 

z Grupy mogą zostać zobowiązane do spełnienia świadczeń (np. wynikających z gwarancji wykonania prac budowlanych 

udzielonych klientom), co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.14 Ryzyko związane z odpowiedzialnością w związku z wynajmowaniem pomieszczeń 

Działalność Grupy obejmuje także najem powierzchni użytkowych przeznaczonych na cele komercyjne. W związku z tą 

działalnością, w razie nieoddania pomieszczeń w terminie lub uszkodzenia wynajmowanych pomieszczeń, Grupa może być 

narażona na ryzyko odstąpienia od umów najmu przez najemców lub powstanie sporów i w konsekwencji może być 

zmuszona do dokonania płatności na rzecz osób trzecich (w tym wynikających z rozwiązania umów najmu lub rozliczenia 

płatności należnych na podstawie umów najmu). Jakiekolwiek ww. okoliczności mogą mieć istotny negatywny wpływ na 

działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.15 Ryzyko związane z najmem nieruchomości 

Wartość nieruchomości przeznaczonych do wynajmowania zależy w dużej mierze od pozostałego okresu obowiązywania 

związanych z nimi umów najmu, jak również od zdolności finansowej najemców. Jeżeli Grupa nie będzie w stanie przedłużyć 

wygasających umów najmu na korzystnych warunkach oraz znaleźć i zatrzymać odpowiednich najemców posiadających 

dobrą kondycję finansową i pragnących zawrzeć długoterminowe umowy najmu, może to mieć niekorzystny wpływ na 

wartość rynkową jej portfela nieruchomości. Zdolność finansowa danego najemcy może się pogorszyć w krótkim lub średnim 

terminie, co powoduje ryzyko, że najemca stanie się niewypłacalny lub nie będzie w stanie wykonywać swoich zobowiązań 

wynikających z umowy najmu. W razie gdy dokonana przez Grupę ocena znaczącego najemcy okaże się niewłaściwa, jej 

dochody z nieruchomości mogą być znacznie niższe niż szacowane, podczas gdy jej koszty operacyjne pozostaną 

w większości na stałym poziomie. Wszystkie te czynniki mogą mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację 

finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.16 Ryzyko związane z utrzymaniem nieruchomości 

Atrakcyjność nieruchomości przeznaczonej pod wynajem jest uzależniona nie tylko od jej lokalizacji, ale także jej stanu. Aby 

utrzymywać atrakcyjność i dochodowość nieruchomości w długim terminie, nieruchomość musi być utrzymywana w dobrym 

stanie, a w niektórych przypadkach może wymagać ulepszeń w celu sprostania zmieniającym się potrzebom rynku. 

Przewiduje się, że większość nieruchomości Grupy przeznaczonych pod wynajem, po ich wybudowaniu będzie wymagała 

w najbliższych latach jedynie standardowej konserwacji (obecnie wynajem nieruchomości nie stanowi istotnej części 

prowadzonej działalności, tym samym ocena najemców dokonywana jest we własnym zakresie w cyklach 

sprawozdawczych). W miarę upływu lat lub wraz ze zmieniającymi się wymogami rynkowymi konserwacja lub podniesienie 

standardu tych nieruchomości zgodnie ze standardami rynkowymi może się wiązać z istotnymi kosztami, które są co do 

zasady ponoszone głównie przez właściciela nieruchomości, a nie przez najemców. Jeżeli faktyczne koszty utrzymania lub 

podniesienia standardu takich nieruchomości przekroczą koszty szacowane przez Grupę lub w trakcie konserwacji lub 

dokonywania ulepszeń ujawnione zostaną ukryte wady, których nie obejmuje ubezpieczenie ani gwarancja budowlana, lub 

jeżeli Grupa nie będzie mogła podnieść stawek czynszów w świetle obowiązujących przepisów prawa lub postanowień 
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umów najmu, Grupa będzie musiała ponieść dodatkowe koszty. Wszystkie te czynniki mogą mieć istotny negatywny wpływ 

na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.17 Ryzyko związane z infrastrukturą 

Zgodnie z odpowiednimi przepisami, projekt deweloperski może zostać zrealizowany jedynie wówczas, gdy teren inwestycji 

ma dostęp do odpowiedniej infrastruktury. Jeżeli taka infrastruktura nie jest doprowadzona do terenu projektu 

deweloperskiego, realizacja takiego projektu może być niemożliwa aż do czasu, kiedy to nastąpi. Z powodu opóźnień 

w doprowadzeniu infrastruktury, w szczególności na skutek czynników znajdujących się poza kontrolą Grupy, może wystąpić 

opóźnienie w ukończeniu danego projektu deweloperskiego lub nieprzewidywany wzrost kosztów związanych 

z zapewnieniem/doprowadzeniem infrastruktury. Takie zdarzenie może mieć istotny wpływ na rentowność projektu 

deweloperskiego. Może się także zdarzyć, że właściwe organy administracji zażądają od Grupy wykonania odpowiedniej 

infrastruktury w ramach prac związanych z projektem deweloperskim, co może mieć znaczący wpływ na koszty prac 

budowlanych objętych projektem deweloperskim. Organy administracji mogą także zażądać, aby inwestor wykonał 

infrastrukturę, która nie jest niezbędna z punktu widzenia projektu deweloperskiego, ale jej wykonanie może być oczekiwane 

przez te organy jako wkład inwestora w rozwój społeczności lokalnej. Ww. okoliczności mogą mieć istotny negatywny wpływ 

na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.18 Ryzyko związane z niekorzystnymi warunkami gruntowymi 

Nabywając grunty do celów deweloperskich, Grupa przeprowadza analizę techniczną pozyskiwanego gruntu. Nie można 

jednak wykluczyć, że w trakcie realizacji projektu deweloperskiego Grupa natknie się na nieprzewidziane czynniki, które 

mogą spowodować opóźnienie lub zwiększyć koszt przygotowania gruntu pod budowę, np. wody gruntowe czy niestabilność 

dolnych warstw gruntu. Czynniki takie mogą mieć istotny wpływ na koszty realizacji danego projektu deweloperskiego lub 

wręcz uniemożliwić jego realizację w planowanym kształcie. Jakiekolwiek takie zdarzenia mogą mieć istotny negatywny 

wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.19 Ryzyko związane z zastosowaniem niewłaściwej technologii budowlanej 

Koszty budowy obiektu mogą się znacznie różnić w zależności od przyjętej technologii budowlanej. Na rynku usług 

budowlanych dostępnych jest wiele różnych technologii budowy, wprowadzane są również nowe. Dobór nieprawidłowej 

technologii na wstępnym etapie realizacji projektu deweloperskiego może skutkować przede wszystkim przekroczeniem 

zakładanych kosztów budowy lub opóźnieniami w realizacji projektu. Może to mieć istotny negatywny wpływ na działalność, 

sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy Kapitałowej. 

4.2.20 Ryzyko związane z istotnymi szkodami przekraczającymi wypłaty z tytułu ubezpieczenia 

Polityką Grupy jest, aby jej obiekty były odpowiednio ubezpieczone. Jednakże obiekty budowane w ramach projektów 

deweloperskich realizowanych przez Grupę mogą ulec fizycznemu zniszczeniu wskutek pożaru, zalania lub z innych 

przyczyn, czego wynikiem będą szkody, których może nie pokryć w całości odszkodowanie z tytułu ubezpieczenia. Ponadto 

istnieją pewne rodzaje ryzyk, które nie są ubezpieczane. W przypadku wystąpienia nieubezpieczonej szkody lub szkody 

przewyższającej limit wypłaty z ubezpieczenia Grupa może utracić swój kapitał zainwestowany w projekt deweloperski 

dotknięty szkodą, a także przewidywane przychody z tytułu tego projektu deweloperskiego. Dodatkowo Grupa może być 
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zobowiązana do naprawienia szkody spowodowanej ryzykiem, które nie jest objęte ubezpieczeniem. Jakiekolwiek powyższe 

zdarzenia mogą mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.21 Ryzyko związane z odpowiedzialnością z tytułu zanieczyszczenia środowiska 

Zgodnie z polskim prawem podmioty użytkujące grunty, na których znajdują się substancje niebezpieczne lub inne 

zanieczyszczenia, mogą zostać zobowiązane do oczyszczenia gruntów lub zapłaty kar z tytułu ich zanieczyszczenia lub 

w inny sposób zostać pociągnięte do odpowiedzialności. W związku z planowanym rozszerzeniem działalności 

deweloperskiej i koniecznością pozyskania w tym celu nowych terenów nie można wykluczyć, że w przyszłości powstaną 

nieprzewidziane koszty naprawy szkód lub nałożone zostaną na Grupę kary pieniężne w związku z zanieczyszczeniami 

środowiska naturalnego na użytkowanych przez Grupę nieruchomościach, co może mieć negatywny wpływ na działalność, 

wyniki, sytuację finansową lub perspektywy rozwoju Spółki i Grupy. 

4.2.22 Ryzyko związane z ustawą o gwarancjach zapłaty za roboty budowlane 

Zgodnie z przepisami art. 6493 – 6494 Kodeksu Cywilnego wykonawca (generalny wykonawca) robót budowlanych może 

w każdym czasie żądać od Grupy gwarancji zapłaty do wysokości ewentualnego roszczenia z tytułu wynagrodzenia 

wynikającego z umowy oraz robót dodatkowych lub koniecznych do wykonania umowy, zaakceptowanych na piśmie przez 

spółkę z Grupy. Gwarancją zapłaty zgodnie z ww. ustawą jest gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa, a także akredytywa 

bankowa lub poręczenie banku udzielone wykonawcy na zlecenie zamawiającego. Jak dotychczas wykonawcy nie żądali od 

spółek Grupy gwarancji zapłaty. Istnieje jednak ryzyko wysunięcia takich żądań w przyszłości. Brak wystarczającej gwarancji 

zapłaty stanowi przeszkodę w wykonaniu robót budowlanych z przyczyn dotyczących Grupy i uprawnia wykonawcę do 

żądania wynagrodzenia na podstawie art. 639 Kodeksu Cywilnego. Takie zdarzenie może spowodować wzrost kosztów 

i opóźnienie realizacji projektów deweloperskich lub wręcz uniemożliwić ich realizację, i może mieć istotny negatywny wpływ 

na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki i Grupy. 

4.2.23 Ryzyko związane z reprywatyzacją 

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele nieruchomości i przedsiębiorstw znajdujących 

się w rękach osób prawnych i fizycznych zostało przejętych na rzecz Skarbu Państwa. Przejmowanie mienia w wielu 

przypadkach odbywało się z naruszeniem obowiązującego prawa. Po przejściu Polski do systemu gospodarki rynkowej 

w 1989 roku wielu byłych właścicieli nieruchomości lub ich następców prawnych podjęło kroki w celu odzyskania utraconych 

po wojnie nieruchomości i przedsiębiorstw lub uzyskania odszkodowań. Od wielu lat podejmowane są próby uregulowania 

kwestii roszczeń reprywatyzacyjnych w Polsce. Pomimo wielu wysiłków nie uchwalono jeszcze żadnej ustawy regulującej 

proces reprywatyzacji. Zgodnie z obowiązującym stanem prawnym, byli właściciele nieruchomości lub ich następcy prawni 

mogą obecnie występować do organów administracji z wnioskami o stwierdzenie nieważności decyzji administracyjnych, na 

mocy których nieruchomości zostały im odebrane. W dacie sporządzenia niniejszej noty informacyjnej nie toczą się żadne 

postępowania administracyjne o stwierdzenie nieważności decyzji administracyjnych wydanych przez organy administracji 

publicznej, a dotyczących nieruchomości posiadanych przez spółki z Grupy. Mimo iż przed nabyciem nieruchomości Grupa 

bada kwestie związane z prawdopodobieństwem wystąpienia roszczenia o zwrot majątku, to wyniki takiego badania nie 

zawsze są rozstrzygające i nie można wykluczyć, że w przyszłości nie zostaną wniesione roszczenia reprywatyzacyjne 

przeciwko spółkom z Grupy, co może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową lub wyniki Spółki 

i Grupy. 
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4.3 Czynniki ryzyka związane z wprowadzanymi instrumentami finansowymi 

4.3.1 Ryzyko kredytowe 

Obligacja jest instrumentem finansowym, który umożliwia uzyskanie określonej stopy zwrotu przy określonym poziomie 

ryzyka. 

Ryzyko kredytowe jest związane z emitentem. Podstawowy element ryzyka kredytowego stanowi ryzyko niedotrzymania 

warunków emisji obligacji. Wynika ono z możliwości niewypełnienia przez emitenta świadczeń z tytułu obligacji, tj. 

niezapłacenia odsetek w terminie i/lub wartości nominalnej w terminie wykupu. Ryzyko kredytowe jest jednak szersze niż 

jedynie ryzyko niedotrzymania warunków. Możliwe jest zaistnienie sytuacji, że pomimo, iż Emitent prawidłowo obsługuje 

płatności wynikające z obligacji, w wyniku np. pogorszenia się jego sytuacji finansowej rynek ocenia, iż premia za ryzyko 

zawarta w oprocentowaniu obligacji jest zbyt niska, co powoduje spadek ich ceny rynkowej. 

4.3.2 Ryzyko stopy procentowej 

Ryzyko stopy procentowej polega na tym, iż istnieje możliwość zrealizowania niższej od oczekiwanej stopy dochodu 

w terminie do wykupu (YTM – yield to maturity).  

Ryzyko dochodu związane jest z faktem, iż obligacja o zmiennym oprocentowaniu wyrażonym stawką WIBOR 

(ang. Warsaw Interbank Offered Rate), odzwierciedlającą wysokość oprocentowania kredytów na polskim rynku 

międzybankowym, okresowo dostosowuje się do rynkowych stóp procentowych, w efekcie inwestor otrzymuje odsetki na 

rynkowym poziomie przez cały okres inwestycji. Jednocześnie na chwilę emisji nie są możliwe do przewidzenia bezwzględne 

wartości zrealizowanych przepływów kuponowych z obligacji (struktury przepływów pieniężnych). Ich wysokość uzależniona 

jest od przyszłych poziomów stopy WIBOR Jej ewentualny spadek/wzrost w przyszłości wpłynie na odpowiednio 

niższą/wyższą nominalną stopę zwrotu z inwestycji w obligacje dla Inwestora. 

Wyróżnia się dwa podstawowe elementy ryzyka stopy procentowej: 

 ryzyko ceny - występuje w sytuacji, w której obligatariusz decyduje się na sprzedaż obligacji przed terminem 

wykupu. Cena rynkowa obligacji, a w konsekwencji zrealizowana stopa dochodu, zależy od aktualnie wymaganej 

przez inwestorów stopy dochodu; 

 ryzyko reinwestowania - wynika z faktu, iż nie ma pewności co do stopy dochodu po jakiej będzie istniała 

możliwość reinwestowania płatności odsetkowych z obligacji. Aby inwestor zrealizował dokładnie oczekiwany 

poziom YTM, konieczne jest reinwestowanie odsetek z obligacji w produkty inwestycyjne zapewniające taką samą 

stopę zwrotu. 

4.3.3 Ryzyko braku spłaty zobowiązań z tytułu obligacji 

Emitent nie może wykluczyć wystąpienia w przyszłości sytuacji, w której nie będzie zdolny dokonać wykupu czy też wypłacić 

odsetek od wyemitowanych przez niego obligacji, w tym Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8. Wobec faktu, że środki 

zainwestowane w jakiekolwiek obligacje Emitenta nie są objęte Bankowym Funduszem Gwarancyjnym, ani innym systemem 

gwarantowania depozytów, posiadacze obligacji wyemitowanych przez Emitenta powinni liczyć się z ryzykiem całkowitej lub 

częściowej utraty zainwestowanych środków pieniężnych. 

http://pl.wikipedia.org/wiki/J%C4%99zyk_angielski
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W ocenie Emitenta wskaźniki płynności i zadłużenia kształtują się obecnie na bezpiecznym poziomie. Aktualne wartości ww. 

wskaźników przedstawia poniższa tabela:  

Wskaźniki płynności i zadłużenia 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 

Dług netto / Aktywa 0,23 0,27 0,27 0,29 

Dług netto / kapitały własne 0,49 0,53 0,50 0,47 

Dług netto / EBIT -13,07 -3,07 19,98 -22,06 

    

Wskaźnik bieżącej płynności 1,74 2,06 2,58 2,30 

Wskaźnik płynności szybkiej 0,43 0,52 0,63 0,74 

Źródło: Emitent. 

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

nie zaistniał przypadek niewywiązywania się lub nieterminowego wywiązywania się Emitenta z zobowiązań wynikających 

z obligacji.  

4.3.4 Ryzyko związane z przedmiotem zabezpieczenia Obligacji 

Obligacje są obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o obligacjach.  

Zabezpieczeniem wierzytelności z Obligacji jest hipoteka łączna umowna ustanowiona na Nieruchomościach opisanych 

w pkt 5.4 Warunków Emisji Obligacji. 

Hipoteka, o której mowa powyżej, została ustanowiona do kwoty 116 404 332,50 zł. 

Zgodnie z posiadanymi przez Emitenta operatami szacunkowymi, sporządzonymi w dniach 7-8 listopada 2016 r., łączna 

wartość Nieruchomości będących przedmiotem zabezpieczenia wynosi 116 404 322,50 zł. 

Zarówno ceny działek budowlanych oraz innych nieruchomości mogą podlegać zmianom, na które Emitent może nie mieć 

wpływu. Istnieje zatem ryzyko, że wartość Nieruchomości istotnie spadnie. W przypadku, gdyby Emitent nie był w stanie 

uregulować swoich zobowiązań z tytułu Obligacji, obligatariusze mogą zaspokoić się z przedmiotu zabezpieczenia i mają 

pierwszeństwo zaspokojenia przed wierzycielami osobistymi właściciela Nieruchomości. W sytuacji spadku wartości 

Nieruchomości istnieje ryzyko, że środki uzyskane ze sprzedaży Nieruchomości nie będą wystarczające na pokrycie 

wszystkich zobowiązań z tytułu Obligacji względem obligatariuszy. W takiej sytuacji obligatariusze będą zaspokajani na 

zasadach ogólnych według przepisów Kodeksu Postępowania Cywilnego z całego majątku Emitenta. 

4.3.5 Ryzyko związane z Administratorem Hipoteki  

Zgodnie z art. art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach Emitent zawarł z Łuczyński i Wspólnicy Kancelaria sp. k. umowę 

o pełnienie funkcji Administratora Hipoteki. Administrator Hipoteki wykonuje we własnym imieniu ale na rachunek 

Obligatariuszy prawa i obowiązki wierzyciela hipotecznego wynikające z oświadczenia o ustanowieniu hipoteki i przepisów 

prawa. 

Istnieje ryzyko niewłaściwego wykonywania obowiązków przez Administratora Hipoteki. W przypadku konieczności 

prowadzenia egzekucji z przedmiotu zabezpieczenia celem odzyskania należności z Obligacji, powyższe skutkować może 

mniejszym stopniem zaspokojenia Obligatariuszy lub brakiem ich zaspokojenia w ogóle. 
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4.3.6 Ryzyko przedterminowego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta 

Na zasadach opisanych w pkt. 8.3 Warunków Emisji Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 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 składania zapisu na 

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

zapadalności Obligacji, czy będzie krótszy. 

4.3.7 Ryzyko przedterminowego wykupu Obligacji na żądanie Obligatariusza 

Zgodnie z zapisami pkt. 8.2 Warunków Emisji Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 Obligatariuszom przysługuje Opcja 

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

8.2 Warunków Emisji Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8. 

W związku z powyższym istnieje ryzyko, że w przypadku złożenia przez Obligatariuszy żądania przedterminowego wykupu 

Obligacji Emitent nie będzie posiadał wystarczających środków pieniężnych na zaspokojenie roszczeń wynikających 

z obowiązku dokonania przedterminowego wykupu Obligacji, co skutkować może poniesieniem strat przez inwestora. 

Ponadto, Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnień do żądania 

wcześniejszego wykupu obligacji, o których mowa w pkt 8.2.03. lit. o) i q) Warunków Emisji Obligacji Serii NS7 oraz w pkt 

8.2.03. lit. p) i r) Warunków Emisji Obligacji Serii NS8, w kontekście przepisów ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo 

restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 1574) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (t.j. Dz. U. z 2016 

r., poz. 2171), 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. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły jakiekolwiek przesłanki uprawniające Obligatariuszy do żądania 

przedterminowego wykupu Obligacji. 

4.3.8 Ryzyko podatkowe związane z obrotem Obligacjami 

Polski system podatkowy, jego interpretacje i stanowiska organów podatkowych odnoszące się do przepisów prawa 

podatkowego ulegają częstym zmianom. Dlatego też, posiadacze Obligacji mogą zostać narażeni na niekorzystne zmiany, 

głównie w odniesieniu do stawek podatkowych. Może to negatywnie wpłynąć na zwrot z zainwestowanego w Obligacje 

kapitału. 

4.4 Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym 

4.4.1 Ryzyko wstrzymania rozpoczęcia obrotu Obligacjami w alternatywnym systemie obrotu  

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, GPW bądź BondSpot, na żądanie KNF, mają obowiązek wstrzymać rozpoczęcie 

obrotu instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni. 
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4.4.2 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w alternatywnym systemie obrotu 

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 alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, KNF może 

zażądać od GPW i BondSpot zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o Obrocie, w żądaniu, o którym mowa w art. 78 ust. 3, KNF 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. 

Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o Obrocie, KNF uchyla decyzję zawierającą żądanie, o którym mowa w art. 78 ust. 3, 

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 § 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 13 ust. 1 

Regulaminu Alternatywnego Systemu organizowanego przez BondSpot, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu może 

zawiesić obrót instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące:  

• na wniosek Emitenta; 

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

• jeśli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi 

na okres wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

Zgodnie z § 13 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu organizowanego przez BondSpot w przypadku powstania sytuacji 

nadzwyczajnej uniemożliwiającej korzystanie z urządzeń i środków technicznych rynku, przez co najmniej 5 członków ASO, 

BondSpot S.A. może zawiesić obrót wszystkimi instrumentami dłużnymi. 

Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz § 14 ust. 3 Regulaminu ASO 

organizowanego przez BondSpot Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu przed podjęciem decyzji o wykluczeniu 

instrumentów dłużnych z obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami dłużnymi. 

4.4.3 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

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

w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego 

w alternatywnym systemie obrotu, lub powodowałby naruszenie interesów inwestorów, GPW i BondSpot, na żądanie KNF, 

mają obowiązek wykluczyć te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu. 

Organizator Alternatywnego Systemu, zgodnie z § 12 ust.1-2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 14 ust.1-2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego 

przez BondSpot może wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu: 

• na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od spełnienia przez 

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

• jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO; 

• wskutek otwarcia likwidacji emitenta; 

• 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 (dotyczy wyłącznie Alternatywnego Systemu Obrotu 

organizowanego przez GPW). 

Ponadto organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu: 

• w przypadkach określonych przepisami prawa; 

• jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona; 

• w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów; 

• po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo 

postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta 

na zaspokojenie kosztów postępowania lub z powodu tego, że majątek emitenta wystarcza jedynie na 

zaspokojenie tych kosztów. 

Ponadto, po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo 

postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na 

zaspokojenie kosztów postępowania lub z powodu tego, że majątek emitenta wystarcza jedynie na zaspokojenie tych 

kosztów, Organizator Alternatywnego Systemu może odstąpić od wykluczenia instrumentów finansowych z obrotu jeżeli 

przed upływem terminu wskazanego w tym przepisie sąd wyda postanowienie:  

• o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postępowania układowego, postepowania układowego lub 

postępowania sanacyjnego, lub  

• w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

• o zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym. 

W przypadkach, o których mowa w zdaniu poprzednim, Organizatorzy Alternatywnego Systemu organizowanego przez GPW 

i BondSpot wykluczają instrumenty finansowe z obrotu po upływie 1 miesiąca od dnia uprawomocnienia się postanowienia 

sądu w przedmiocie:  

• odmowy zatwierdzenia przez sąd układu w postępowaniu o otwarcie wobec emitenta przyspieszonego 

postępowania układowego, postepowania układowego lub postępowania sanacyjnego, lub 

• umorzenia przez sąd postępowania restrukturyzacyjnego w przedmiocie otwarcia wobec emitenta przyspieszonego 

postępowania układowego, postepowania układowego lub postępowania sanacyjnego lub postępowania 

restrukturyzacyjnego w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

• uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu 

restrukturyzacyjnym lub układu w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu upadłościowym. 

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

Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku 
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nie stosuje się postanowienia § 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW i § 13 

ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot. 

4.4.4 Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności po wprowadzeniu Obligacji do ASO Catalyst 

Z obrotem Obligacjami po wprowadzeniu ich do ASO Catalyst, wiąże się ryzyko zmienności kursu Obligacji. Kurs 

w alternatywnym systemie obrotu kształtuje się pod wpływem relacji podaży i popytu, która jest wypadkową wielu czynników 

i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji inwestorów. W przypadku znacznego wahania kursów, posiadacze Obligacji mogą 

być narażeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego zysku, notowania Obligacji Emitenta mogą znacznie odbiegać od 

ceny emisyjnej Obligacji. Zmienność kursu rynkowego Obligacji może wynikać m.in. z okresowych zmian w wynikach 

działalności Emitenta, rozmiaru i płynności rynku obligacji, sytuacji na GPW, sytuacji na giełdach światowych oraz zmian 

czynników makroekonomicznych i politycznych. Dodatkowo, istnieje ryzyko niskiej płynności Obligacji w ASO Catalyst co 

może utrudnić lub wręcz uniemożliwić sprzedaż Obligacji po żądanej przez posiadacza Obligacji cenie. 

4.4.5 Ryzyko związane z karami regulaminowymi nakładanymi przez GPW i BondSpot 

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 organizowanego przez GPW oraz w rozdziale V 

Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, GPW i BondSpot mogą m.in. w zależności od stopnia i zakresu 

powstałego naruszenia lub uchybienia upomnieć Emitenta lub nałożyć na Emitenta karę pieniężną do wysokości 50 000 

PLN.  

Podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej, GPW i BondSpot mogą wyznaczyć Emitentowi termin 

na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim naruszeniom 

w przyszłości, w szczególności, GPW i BondSpot mogą zobowiązać Emitenta do opublikowania określonych dokumentów 

lub informacji w trybie i na warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu. W przypadku gdy emitent nie 

wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących 

w ASO, bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w rozdziale V Regulaminu ASO organizowanego 

przez GPW oraz w rozdziale V Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, lub też nie wykonuje obowiązków 

nałożonych na niego na podstawie zdania poprzedniego, Organizator Alternatywnego Systemu organizowanego przez GPW 

lub BondSpot może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą pieniężną nałożoną pierwotnie nie 

może przekraczać 50.000 zł. 

4.4.6 Ryzyko związane z karami administracyjnymi nakładanymi przez KNF 

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie w przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienależycie obowiązki, 

o których mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie polegające na wymogu informowania KNF przez Emitenta o wprowadzeniu 

do alternatywnego systemu obrotu papierów wartościowych, KNF może nałożyć na Emitenta karę pieniężną do wysokości 

100 000 PLN. 

Ponadto, z dniem 6 maja 2017 r. weszły w życie zmiany do Ustawy o Ofercie przewidziane przez Nowelizację Ustawy 

o Obrocie. 

W związku z wejściem w życie zmian do Ustawy o Ofercie przewidzianych przez Nowelizację Ustawy o Obrocie zaostrzeniu 

uległy m.in. sankcje za niewykonywanie lub nienależyte wykonywanie obowiązków w zakresie informacji poufnych 

określonych w Rozporządzeniu MAR. Zgodnie z nowymi przepisami w takim przypadku KNF może: (i) wydać decyzję 
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o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym albo (ii) nałożyć karę pieniężną do wysokości 

10.364.000 PLN lub kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim 

zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 10.364.000 PLN, albo (iii) zastosować obie 

sankcje łącznie (art. 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie). W przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub 

straty unikniętej przez emitenta w wyniku naruszenia obowiązków w zakresie informacji poufnych, KNF może nałożyć karę 

pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty zamiast kar, o których mowa powyżej. 

Dodatkowo, Nowelizacja Ustawy o Obrocie wprowadziła uprawnienie KNF do nałożenia na osobę, która w tym okresie 

pełniła funkcję członka zarządu spółki publicznej kary pieniężnej do wysokości 4.145.600 PLN za niewykonywanie lub 

nienależyte wykonywanie obowiązków w zakresie informacji poufnych określonych w Rozporządzeniu MAR. 

Nowelizacja Ustawy o Obrocie zaostrzyła również kary pieniężne za naruszenie obowiązków wymienionych w art. 97 Ustawy 

o Ofercie (dotyczących przede wszystkim ogłaszania wezwań i przymusowych wykupów) do 10.000.000 PLN. Jeżeli możliwe 

jest ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej w wyniku naruszenia tych obowiązków, zamiast powyższej kary 

pieniężnej, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotności kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty. 

5. Cel emisji 

Środki pozyskane z emisji Obligacji Serii NS7 zostały w całości przeznaczone na realizację inwestycji mieszkaniowych. 

Środki pozyskane z emisji Obligacji Serii NS8 zostały w całości przeznaczone na refinansowanie obligacji serii KZ36B 

Emitenta. Obligacje serii KZ36B zostały wykupione w czerwcu 2017 roku. 

6. Rodzaj dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje Serii NS7 są obligacjami na okaziciela, Obligacje serii NS7 są zabezpieczone, 3 letnie (36 miesięcy), 

oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej opartej o stawkę WIBOR 3M powiększoną o marżę dla Obligatariuszy. 

Obligacje zostały wyemitowane w trybie oferty prywatnej, o którym mowa w art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach, na podstawie 

Uchwały nr 12/2017 Zarządu Polnord S.A. z siedzibą w Gdyni z dnia 6 lutego 2017 r. w sprawie emisji obligacji serii NS7. 

Obligacje Serii NS8 są obligacjami na okaziciela, Obligacje serii NS8 są zabezpieczone, 3 letnie (36 miesięcy), 

oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej opartej o stawkę WIBOR 3M powiększoną o marżę dla Obligatariuszy. 

Obligacje zostały wyemitowane w trybie oferty prywatnej, o którym mowa w art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach, na podstawie 

Uchwały nr 41/2017 Zarządu Polnord S.A. z siedzibą w Gdyni z dnia 3 kwietnia 2017 r. w sprawie emisji obligacji serii NS8. 

Obligacje Serii NS7 oraz Obligacje Serii NS8 zostały wyemitowane w ramach zawartej z Noble Securities S.A. umowy  

o przygotowanie programu emisji obligacji do kwoty 100 000 000,00 zł (słownie: sto milionów złotych) („Program”). 

W ramach Programu Zarząd Emitenta dokonał emisji następujących serii obligacji: 

Seria 
obligacji 

Data emisji 
Data 

wykupu 

Wartość nominalna 

emisji (w zł) 

Wartość limitu emisji obligacji, 

który pozostał do wykorzystania 

w ramach Programu (w zł) 

Informacja czy dla danej 

serii obligacji została 

ustanowiona Hipoteka 

NS4 2016-12-20 2019-12-20 30 000 000 70 000 000 TAK 

NS5 2016-12-22 2019-12-22 20 000 000  50 000 000 TAK 

NS6 2016-12-30 2019-12-30 6 799 000  43 201 000 NIE 

NS7 2017-02-27 2020-02-27 14 743 000  28 458 000 TAK 

NS8 2017-04-24 2020-04-24 5 257 000  23 201 000 TAK 
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Seria 
obligacji 

Data emisji 
Data 

wykupu 

Wartość nominalna 

emisji (w zł) 

Wartość limitu emisji obligacji, 

który pozostał do wykorzystania 

w ramach Programu (w zł) 

Informacja czy dla danej 

serii obligacji została 

ustanowiona Hipoteka 

NS9 2017-05-22 2020-05-22 5 201 000  18 000 000 NIE 

Suma:   82 000 000 18 000 000  

Do dnia sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent dokonał emisji obligacji o łącznej wartości nominalnej równej 82 mln zł, 

z czego 70 mln zł stanowiły obligacje zabezpieczone Hipoteką. Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, Emitent 

wyczerpał możliwość emitowania obligacji zabezpieczonych Hipoteką. W ramach Programu Emitent ma możliwość 

przeprowadzenia emisji obligacji niezabezpieczonych o łącznej wartości nominalnej nie wyższej niż 18 mln zł. 

Obligacje nie są obligacjami zamiennymi na akcje ani obligacjami z prawem pierwszeństwa. 

7. Wielkość emisji 

Emisja Obligacji Serii NS7 doszła do skutku. Emitent przydzielił 14.743 sztuk prawidłowo subskrybowanych i opłaconych 

Obligacji Serii NS7. Wartość emisji Obligacji Serii NS7 wyniosła 14.743.000,00 zł. 

Emisja Obligacji Serii NS8 doszła do skutku. Emitent przydzielił 5.257 sztuk prawidłowo subskrybowanych i opłaconych 

Obligacji Serii NS8. Wartość emisji Obligacji Serii NS8 wyniosła 5.257.000,00 zł. 

8. Wartość nominalna i cena emisyjna Obligacji 

Cena emisyjna Obligacji jest równa wartości nominalnej i wynosi 1.000,00 zł. 

9. Informacje o wynikach subskrypcji Obligacji 

9.1 Informacje o wynikach subskrypcji Obligacji serii NS7 

1) Data rozpoczęcia subskrypcji: 7 lutego 2017 r. 

2) Data zakończenia subskrypcji: 23 lutego 2017 r. 

3) Data przydziału: 27 lutego 2017 r. 

4) Liczba Obligacji Serii NS7 objętych subskrypcją: 20.000 sztuk. 

5) Średnia stopa redukcji: nie wystąpiła. 

6) Liczba Obligacji Serii NS7, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji: 14.743 sztuk. 

7) Cena, po jakiej Obligacje Serii NS7 były obejmowane: 1.000,00 (tysiąc) złotych. 

8) Liczba podmiotów, które złożyły skuteczne zapisy na Obligacje Serii NS7: 91. 

9) Liczba podmiotów, którym przydzielono Obligacje Serii NS7: 91. 

10) Nazwy (firmy) subemitentów: nie zawarto umów o subemisję. 

11) Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze wskazaniem wysokości 

kosztów według ich tytułów, w podziale przynajmniej na koszty: a) przygotowania i przeprowadzenia oferty, 

b) wynagrodzenia subemitentów, dla każdego oddzielnie, c) sporządzenia dokumentu informacyjnego, 

z uwzględnieniem kosztów doradztwa, d) promocji oferty – wraz z metodami rozliczenia tych kosztów 

w księgach rachunkowych i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym emitenta:  
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Łączne koszty emisji Obligacji Serii NS7 wyniosły 350 865,00 zł i w całości były to koszty oferowania (koszty te 

zostaną zaliczone do kosztów finansowych Emitenta i rozliczone w czasie w okresie od dnia emisji do dnia wykupu 

Obligacji Serii NS7). 

9.2 Informacje o wynikach subskrypcji Obligacji serii NS8 

1) Data rozpoczęcia subskrypcji: 4 kwietnia 2017 r. 

2) Data zakończenia subskrypcji: 20 kwietnia 2017 r. 

3) Data przydziału: 24 kwietnia 2017 r. 

4) Liczba Obligacji Serii NS8 objętych subskrypcją: 5.257 sztuk. 

5) Średnia stopa redukcji: 46,77%. 

6) Liczba Obligacji Serii NS8, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji: 5.257 sztuk. 

7) Cena, po jakiej Obligacje Serii NS8 były obejmowane: 1.000,00 (tysiąc) złotych. 

8) Liczba podmiotów, które złożyły skuteczne zapisy na Obligacje Serii NS8: 103. 

9) Liczba podmiotów, którym przydzielono Obligacje Serii NS8: 103. 

10) Nazwy (firmy) subemitentów: nie zawarto umów o subemisję. 

11) Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze wskazaniem wysokości 

kosztów według ich tytułów, w podziale przynajmniej na koszty: a) przygotowania i przeprowadzenia oferty, 

b) wynagrodzenia subemitentów, dla każdego oddzielnie, c) sporządzenia dokumentu informacyjnego, 

z uwzględnieniem kosztów doradztwa, d) promocji oferty – wraz z metodami rozliczenia tych kosztów 

w księgach rachunkowych i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym emitenta:  

Łączne koszty emisji Obligacji Serii NS8 wyniosły 131 425,00 zł i w całości były to koszty oferowania (koszty te 

zostaną zaliczone do kosztów finansowych Emitenta i rozliczone w czasie w okresie od dnia emisji do dnia wykupu 

Obligacji Serii NS8). 

10. Warunki wykupu i warunki wypłaty oprocentowania 

Zgodnie z pkt. 2.10 oraz pkt. 3 Warunków Emisji Obligacji Serii NS7, Obligacje Serii NS7 zostaną wykupione w dniu 27 

lutego 2020 r. (Dzień Wykupu) to jest w dniu przypadającym 3 lata (36 miesięcy) od Daty Emisji. Kwota Wykupu zostanie 

wypłacona łącznie z odsetkami za XII Okres Odsetkowy. 

Zgodnie z pkt. 2.10 oraz pkt. 3 Warunków Emisji Obligacji Serii NS8, Obligacje Serii NS8 zostaną wykupione w dniu 24 

kwietnia 2020 r. (Dzień Wykupu) to jest w dniu przypadającym 3 lata (36 miesięcy) od Daty Emisji. Kwota Wykupu zostanie 

wypłacona łącznie z odsetkami za XII Okres Odsetkowy. 

Jeżeli jednak Dzień Wykupu przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, Obligacje zostaną wykupione w pierwszym 

Dniu Roboczym przypadającym po Dniu Wykupu, bez prawa żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych 

dodatkowych płatności. 

Podmiotami uprawnionymi do Kwoty Wykupu będą Inwestorzy, którzy posiadali Obligacje na 6 (słownie: sześć) Dni 

Roboczych przed Dniem Wykupu lub dniem przedterminowego wykupu. 

Wykup będzie dokonywany za pośrednictwem KDPW i podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych, na 

których będą zapisane Obligacje, zgodnie z obowiązującymi Regulacjami KDPW. 
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10.1 Przedterminowy wykup Obligacji 

Szczegółowe warunki przedterminowego wykupu Obligacji Serii NS7 zostały przedstawione w pkt. 8 Warunków Emisji, 

Obligacji Serii NS7, których treść zamieszczona została na stronie 151 niniejszej Noty Informacyjnej. 

Zgodnie z pkt. 8.3.01 Warunków Emisji Obligacji Serii NS7 Emitent ma prawo, ale nie obowiązek, do wykupu wszystkich lub 

części Obligacji przed Dniem Wykupu w dniu wypłaty odsetek, za zapłatą dodatkowego świadczenia pieniężnego (premii) 

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

wyszczególnieniem: 

a) 1,00% (100/100 p.p.) wartości nominalnej wykupowanych Obligacji w przypadku wykupu w I, II, III  oraz IV okresie 

odsetkowym; 

b) 0,50% (50/100 p.p.) wartości nominalnej wykupowanych Obligacji w przypadku wykupu w V, VI, VII oraz VIII 

okresie odsetkowym; 

c)  0,20% (20/100 p.p.) wartości nominalnej wykupowanych Obligacji w przypadku wykupu w IX, X, oraz XI okresie 

odsetkowym. 

Szczegółowe warunki przedterminowego wykupu Obligacji Serii NS8 zostały przedstawione w pkt. 8 Warunków Emisji, 

Obligacji Serii NS8, których treść zamieszczona została na stronie 179 niniejszej Noty Informacyjnej. 

Zgodnie z pkt. 8.3.01 Warunków Emisji Obligacji Serii NS8 Emitent ma prawo, ale nie obowiązek, do wykupu wszystkich lub 

części Obligacji przed Dniem Wykupu w dniu wypłaty odsetek, za zapłatą dodatkowego świadczenia pieniężnego (premii) 

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

wyszczególnieniem: 

a) 1,00% (100/100 p.p.) wartości nominalnej wykupowanych Obligacji w przypadku wykupu w I, II, III  oraz IV okresie 

odsetkowym; 

b) 0,50% (50/100 p.p.) wartości nominalnej wykupowanych Obligacji w przypadku wykupu w V, VI, VII oraz VIII 

okresie odsetkowym; 

c)  0,20% (20/100 p.p.) wartości nominalnej wykupowanych Obligacji w przypadku wykupu w IX, X, oraz XI okresie 

odsetkowym. 

Ewentualny przedterminowy wykup Obligacji dokonywany będzie za pośrednictwem i na zasadach właściwych przepisów 

działania KDPW. Emitent zwraca uwagę, że w przypadku podjęcia decyzji o Przedterminowym Wykupie obrót Obligacjami 

będącymi przedmiotem wykupu zostanie zawieszony począwszy od trzeciego Dnia Roboczego poprzedzającego dzień 

ustalenia praw do Kwoty Wykupu w ramach przedterminowego wykupu do dnia przedterminowego wykupu (włącznie z tym 

dniem). 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły jakiekolwiek przesłanki uprawniające Obligatariuszy do żądania 

wcześniejszego wykupu Obligacji. Ewentualny przedterminowy wykup Obligacji dokonywany będzie za pośrednictwem i na 

zasadach właściwych przepisów działania KDPW. 
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11. Warunki wypłaty oprocentowania 

11.1 Sposób ustalenia wysokości oprocentowania 

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

o Marżę w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni). 

Stopą Bazową dla Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 jest stawka WIBOR3M podana przez agencję Thomson Reuters, 

lub każdego oficjalnego następcę tej stawki, dla depozytów trzymiesięcznych w PLN, z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 

CET lub około tej godziny w Dniu Ustalenia Odsetek. Stopa Bazowa ustalana będzie z dokładnością do 0,01 p.p. (1/100 

punktu procentowego). 

Jeżeli Stopa Bazowa będzie niedostępna, Emitent zwróci się, bez zbędnej zwłoki, do Banków Referencyjnych o podanie 

stopy procentowej dla depozytów złotowych (o długości właściwej dla Stopy Bazowej) oferowanej przez każdy z tych 

Banków Referencyjnych głównym bankom działającym na warszawskim rynku międzybankowym i ustali Stopę Bazową 

jako średnią arytmetyczną stóp podanych przez Banki Referencyjne, pod warunkiem, że co najmniej 3 Banki Referencyjne 

podadzą stopy procentowe, przy czym – jeśli będzie to konieczne - będzie ona zaokrąglona do drugiego miejsca po 

przecinku (a 0,005 będzie zaokrąglone w górę). 

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być określona zgodnie z powyższymi zasadami, zostanie ona ustalona na 

poziomie ostatniej obowiązującej Stopy Bazowej w Okresie Odsetkowym bezpośrednio poprzedzającym Dzień Ustalenia 

Odsetek. 

Marża Obligacji Serii NS7 wynosi 4,05 p.p. (cztery i 05/100 punktu procentowego). 

Marża Obligacji Serii NS8 wynosi 4,20 p.p. (cztery i 20/100 punktu procentowego). 

Po Dniu Wykupu oraz po Dniu Przedterminowego Wykupu Obligacje nie są oprocentowane. 

11.2 Data rozpoczęcia i zakończenia naliczania oprocentowania 

Oprocentowanie Obligacji naliczane jest począwszy od Daty Emisji (z wyłączeniem tego dnia) do Dnia Wykupu (włącznie 

z tym dniem).  

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma być za okres krótszy niż pełny Okres Odsetkowy, będzie ona obliczana 

w oparciu o rzeczywistą liczbę dni w tym okresie od poprzedniego Dnia Płatności Odsetek (z wyłączeniem tego dnia), albo 

Dnia Emisji (z wyłączeniem tego dnia) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do Dnia Przedterminowego Wykupu 

(włącznie z tym dniem). 

11.3 Termin wypłaty oprocentowania 

Oprocentowanie Obligacji będzie wypłacane w Dniach Płatności Odsetek, przy czym jeżeli Dzień Płatności Odsetek nie 

będzie Dniem Roboczym, Kwota Odsetek zostanie wypłacona w najbliższym Dniu Roboczym następującym po Dniu 

Płatności Odsetek. W takim wypadku Obligatariuszowi nie będą przysługiwały odsetki za opóźnienie lub zwłokę w dokonaniu 

płatności lub jakiekolwiek inne dodatkowe płatności. 

Kwotę Odsetek oblicza się z dokładnością do jednego grosza (przy czym pół grosza będzie zaokrąglone w górę). 
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11.4 Miejsce i sposób wypłaty oprocentowania 

Wypłata świadczeń z Obligacji będzie dokonywana za pośrednictwem KDPW i podmiotu prowadzącego Rachunek Obligacji 

lub Konto Sponsora Emisji, zgodnie z obowiązującymi regulacjami KDPW poprzez zasilenie środkami pieniężnymi rachunku 

służącego do obsługi Rachunku Obligacji lub Konta Sponsora Emisji. 

Kwota Odsetek za cały Okres Odsetkowy wypłacona zostanie Obligatariuszowi, któremu przysługiwały Obligacje na koniec 

Dnia Ustalenia Praw. 

11.5 Wysokość Kwoty Odsetek 

Obligatariuszowi za każdy Okres Odsetkowy przysługuje Kwota Odsetek obliczona zgodnie z poniższym wzorem: 

KO = N × O × n / 365, gdzie: 

„KO” oznacza zaokrągloną do drugiego miejsca po przecinku Kwotę Odsetek za dany Okres 
Odsetkowy od jednej Obligacji, 

„N” oznacza Wartość Nominalną jednej Obligacji, 

„O” oznacza oprocentowanie Obligacji, na które składa się Stopa Bazowa powiększona o Marżę, 

„n” oznacza liczbę dni w Okresie Odsetkowym. 

Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia pieniężnego przez Emitenta w postaci wypłaty Kwoty Odsetek będzie liczba 

Obligacji przysługujących danemu Obligatariuszowi, zapisana z upływem Dnia Ustalenia Praw na Rachunku Obligacji lub 

Koncie Sponsora Emisji. 

11.6 Dni Płatności Odsetek od Obligacji Serii NS7 

Okres 
Odsetkowy 

Początek Okresu 
Odsetkowego 

Dzień ustalenia prawa do 
odsetek 

Koniec Okresu 
Odsetkowego, Dzień 

Płatności Odsetek 

Liczba dni  
w okresie 

odsetkowym 

I 27 lutego 2017 r. 19 maja 2017 r. 27 maja 2017 r. 89 

II 27 maja 2017 r. 18 sierpnia 2017 r. 27 sierpnia 2017 r. 92 

III 27 sierpnia 2017 r. 17 listopada 2017 r. 27 listopada 2017 r. 92 

IV 27 listopada 2017 r. 19 lutego 2018 r. 27 lutego 2018 r. 92 

V 27 lutego 2018 r. 18 maja 2018 r. 27 maja 2018 r. 89 

VI 27 maja 2018 r. 17 sierpnia 2018 r. 27 sierpnia 2018 r. 92 

VII 27 sierpnia 2018 r. 19 listopada 2018 r. 27 listopada 2018 r. 92 

VIII 27 listopada 2018 r. 19 lutego 2019 r. 27 lutego 2019 r. 92 

IX 27 lutego 2019 r. 17 maja 2019 r. 27 maja 2019 r. 89 

X 27 maja 2019 r. 19 sierpnia 2019 r. 27 sierpnia 2019 r. 92 

XI 27 sierpnia 2019 r. 19 listopada 2019 r. 27 listopada 2019 r. 92 

XII 27 listopada 2019 r. 19 lutego 2020 r. 27 lutego 2020 r. 92 

Dni wskazane jako początek Okresu Odsetkowego nie będą uwzględniane w obliczeniach długości trwania danego Okresu 

Odsetkowego. 

Dniem ustalenia prawa do wykupu jest 6 (szósty) Dzień Roboczy poprzedzający dzień wykupu Obligacji, tj. 19 lutego 2020 r. 



  Nota informacyjna dla obligacji serii NS7 i NS8 POLNORD S.A.  

 

 29 

W przypadku Przedterminowego Wykupu, odsetki od Obligacji będących przedmiotem Przedterminowego Wykupu 

wypłacane są w Dniu Przedterminowego Wykupu. 

11.7 Dni Płatności Odsetek od Obligacji Serii NS8 

Okres 
Odsetkowy 

Początek Okresu 
Odsetkowego 

Dzień ustalenia prawa do 
odsetek 

Koniec Okresu 
Odsetkowego, Dzień 

Płatności Odsetek 

Liczba dni  
w okresie 

odsetkowym 

I 24 kwietnia 2017 r. 14 lipca 2017 r. 24 lipca 2017 r. 91 

II 24 lipca 2017 r. 16 października 2017 r. 24 października 2017 r. 92 

III 24 października 2017 r. 16 stycznia 2018 r. 24 stycznia 2018 r. 92 

IV 24 stycznia 2018 r. 16 kwietnia 2018 r. 24 kwietnia 2018 r. 90 

V 24 kwietnia 2018 r. 16 lipca 2018 r. 24 lipca 2018 r. 91 

VI 24 lipca 2018 r. 16 października 2018 r. 24 października 2018 r. 92 

VII 24 października 2018 r. 16 stycznia 2019 r. 24 stycznia 2019 r. 92 

VIII 24 stycznia 2019 r. 15 kwietnia 2019 r. 24 kwietnia 2019 r. 90 

IX 24 kwietnia 2019 r. 16 lipca 2019 r. 24 lipca 2019 r. 91 

X 24 lipca 2019 r. 16 października 2019 r. 24 października 2019 r. 92 

XI 24 października 2019 r. 16 stycznia 2020 r. 24 stycznia 2020 r. 92 

XII 24 stycznia 2020 r. 16 kwietnia 2020 r. 24 kwietnia 2020 r. 91 

Dni wskazane jako początek Okresu Odsetkowego nie będą uwzględniane w obliczeniach długości trwania danego Okresu 

Odsetkowego. 

Dniem ustalenia prawa do wykupu jest 6 (szósty) Dzień Roboczy poprzedzający dzień wykupu Obligacji, tj. 16 kwietnia 

2020 r. 

W przypadku Przedterminowego Wykupu, odsetki od Obligacji będących przedmiotem Przedterminowego Wykupu 

wypłacane są w Dniu Przedterminowego Wykupu. 

12. Zabezpieczenie Obligacji 

Obligacje są obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o obligacjach.  

Zabezpieczeniem wierzytelności z Obligacji jest hipoteka umowna łączna ustanowiona na pierwszym miejscu hipotecznym 

na Nieruchomościach opisanych w pkt 5.4 Warunków Emisji Obligacji. Hipoteka została ustanowiona do kwoty 116 404 

332,50 zł. 

Zgodnie z posiadanymi przez Emitenta operatami szacunkowymi, sporządzonymi w dniach 7-8 listopada 2016 r., łączna 

wartość Nieruchomości będących przedmiotem zabezpieczenia wynosi 116 404 322,50 zł. 

Przedmiot Hipoteki (Nieruchomość) stanowi łącznie: 

a) prawo własności nieruchomości gruntowej, obejmującej działkę oznaczoną numerem ewidencyjnym: 184/8, 

o łącznej powierzchni 125.304 m2, położonej w Dopiewcu, dla której Sąd Rejonowy Poznań – Stare Miasto 

w Poznaniu V Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą o numerze KW nr PO1P/00271663/9 

(„Nieruchomość 1”), której właścicielem jest Emitent. Zabezpieczenie Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 

ustanowione na Nieruchomości 1 zostało wpisane do ww. KW odpowiednio w dniu 31 marca 2017 r. (dla 

Obligacji Serii NS7) oraz w dniu 16 czerwca 2017 r. (dla Obligacji Serii NS8); 
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b) prawo własności nieruchomości gruntowej, obejmującej działkę oznaczoną numerem ewidencyjnym: 184/7, 

o łącznej powierzchni 28.029 m2, położonej w Dopiewcu, dla której Sąd Rejonowy Poznań – Stare Miasto 

w Poznaniu V Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą o numerze KW nr PO1P/00268817/0 

(„Nieruchomość 2”), której właścicielem jest Emitent. Zabezpieczenie Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 

ustanowione na Nieruchomości 2 zostało wpisane do ww. KW odpowiednio w dniu 31 marca 2017 r. (dla 

Obligacji Serii NS7) oraz w dniu 19 czerwca 2017 r. (dla Obligacji Serii NS8); 

c) prawo własności nieruchomości gruntowej, obejmującej działki oznaczone numerami ewidencyjnymi nr 12 i nr 

14, o łącznej powierzchni 7.447 m2, położonej przy ulicy Opieńki, dzielnica Wilanów, w Warszawie, dla której 

Sąd Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie VII Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą 

o numerze KW nr WA2M/00205827/1 („Nieruchomość 3”), której właścicielem jest Emitent. Zabezpieczenie 

Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 ustanowione na Nieruchomości 3 zostało wpisane do ww. KW 

odpowiednio w dniu 29 marca 2017 r. (dla Obligacji Serii NS7) oraz w dniu 26 maja 2017 r. (dla Obligacji Serii 

NS8); 

d) prawo własności nieruchomości, obejmującej działki oznaczone numerami ewidencyjnymi: 13, 15, 16/1, 16/2, 

16/3, 21/1, 21/2, 23/1, 23/2, 24/1, 24/2, 25/1, 26/1, 27/1, 28/1, 29/1, 30/1, 25/2, 26/2, 27/2, 28/2, 29/2, 30/2, 32, 

33/1, 34/1, 35/1, 33/2, 34/2, 35/2, 36, 37, 38, 39, 41, 42, 43, 44, 45, o łącznej powierzchni 90.589 m2, położonej 

przy ulicy Potułkały, dzielnica Wilanów, w Warszawie, dla której Sąd Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa 

w Warszawie VII Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą o numerze KW nr WA2M/00205837/4 

(„Nieruchomość 4”), której właścicielem jest Emitent. Zabezpieczenie Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 

ustanowione na Nieruchomości 4 zostało wpisane do ww. KW odpowiednio w dniu 29 marca 2017 r. (dla 

Obligacji Serii NS7) oraz w dniu 26 maja 2017 r. (dla Obligacji Serii NS8). 

Dla uniknięcia wszelkich wątpliwości (pojęcie/termin) Nieruchomość oznacza rozumiane łącznie Nieruchomość 1, 

Nieruchomość 2, Nieruchomość 3 oraz Nieruchomość 4. 

Aktualną treść Ksiąg Wieczystych prowadzonych dla Nieruchomości można przeglądać na stronach internetowych 

Ministerstwa Sprawiedliwości – www.ekw.ms.gov.pl. 

Podmiotem dokonującym wyceny Nieruchomości 1 i Nieruchomości 2 było Przedsiębiorstwo projektowania badań 

i normowania Projnorm sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu przy ul. Sienkiewicza 22, 60-818 Poznań. Rzeczoznawcą 

majątkowym dokonującym wyceny Nieruchomości 1 i 2 była Pani Krystyna Roszak de TOLKMITT, wpisana do Rejestru 

Rzeczoznawców Majątkowych pod numerem 4145.  

Podmiotem dokonującym wyceny Nieruchomości 3 i Nieruchomości 4 była spółka K & G Partners sp. z o.o. z siedzibą 

w Warszawie przy ul. Żurawiej 32/34, 00-515 Warszawa. Rzeczoznawcą majątkowym dokonującym wyceny Nieruchomości 

3 i 4 była Pani Marzena Kwiatkowska, wpisana do Rejestru Rzeczoznawców Majątkowych pod numerem 4310. 

Podmiotem pełniącym funkcję Administratora Hipoteki dla Obligacji Serii NS7 i Obligacji Serii NS8 jest kancelaria prawna 

Łuczyński i Wspólnicy Kancelaria sp. k. z siedzibą w Warszawie przy ul. Pięknej 24/26, 00-549 Warszawa.  

Opis sposobu zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia: 

W przypadku braku spełnienia, zgodnie z Warunkami Emisji, zobowiązań wynikających z Obligacji, Administrator Hipoteki, 

w uzgodnieniu z Obligatariuszami, przystąpi do zaspokojenia wierzytelności przysługujących Obligatariuszom. 

Administrator Hipoteki może podjąć czynności zmierzające do zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy na podstawie 

zawiadomienia uzyskanego od Obligatariusza w tym przedmiocie, chyba, że Administrator Hipoteki wcześniej uzyska taką 

informację we własnym zakresie. 
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W związku z powyższym, Administrator Hipoteki zawiadomi Emitenta o powzięciu informacji o niespełnieniu zobowiązań 

z tytułu Obligacji i wyznaczy mu termin 14 (czternastu) Dni Roboczych na podjęcie stosownych czynności. Niepodjęcie 

czynności przez Emitenta lub podjęcie czynności niesatysfakcjonujących, będzie upoważniać Administratora Hipoteki do 

rozpoczęcia procedury zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy z ustanowionej na przedmiocie zabezpieczenia Obligacji 

Hipoteki. 

Następnie Obligatariusze będą zobowiązani zgłosić się do Administratora Hipoteki i przedstawić świadectwo depozytowe 

w rozumieniu art. 9 Ustawy o Obrocie celem wykazania przysługujących im praw z Obligacji.  

Zaspokojenie roszeń z przedmiotu zabezpieczenia z tytułu wierzytelności wynikających z Obligacji, będzie dokonywane 

zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji oraz odpowiednimi przepisami prawa powszechnie obowiązującego 

w Rzeczypospolitej Polskiej, w tym przepisami Kodeksu postępowania cywilnego.  

Administrator Hipoteki działając w imieniu własnym, lecz na rzecz Obligatariuszy zainicjuje przed właściwym sądem 

postępowanie cywilne celem uzyskania tytułu wykonawczego będącego podstawą wszczęcia postępowania 

egzekucyjnego. Postępowanie egzekucyjne będzie prowadzone przez komornika w oparciu o przepisy części III Kodeksu 

postepowania cywilnego (postępowania egzekucyjne) i będzie zmierzać do zajęcia nieruchomości stanowiącej przedmiot 

zabezpieczenia, licytacji przedmiotu zabezpieczenia oraz podziału sumy uzyskanej z licytacji przedmiotu zabezpieczenia 

między Obligatariuszy. 

 

Opis sposobu zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia: 

1. Emitent będzie uprawniony wielokrotnie do Dnia Wykupu do zmiany przedmiotu Hipoteki (Nieruchomości) w formie 

wskazanej poniżej, pod warunkiem, że zostaną spełnione każdorazowo kumulatywnie następujące przesłanki: 

a) Emitent uzyska uprzednią (na warunkach zaproponowanych przez Emitenta, których celem będzie spełnienie 

wskaźników opisanych w ppkt. 2) i 3) poniżej), pisemną zgodę Oferującego na zmianę przedmiotu 

zabezpieczenia, w formie wskazanej poniżej, oraz 

b) stosunek sumy Hipoteki na Nieruchomości stanowiącej (stanowiących) zabezpieczenie Obligacji i Pozostałych 

Obligacji po zmianie przedmiotu Hipoteki (Nieruchomości) do kwoty wierzytelności z tytułu wartości 

nominalnej wszystkich istniejących Obligacji i Pozostałych Obligacji nie spadnie poniżej poziomu 165%, oraz 

c) stosunek wartości nominalnej istniejących Obligacji i Pozostałych Obligacji do sumy wartości Nieruchomości 

stanowiącej (stanowiących) przedmiot Hipoteki (Nieruchomości) po zmianie przedmiotu zabezpieczenia - 

zgodnie z wyceną uprawnionego biegłego (tj. operat szacunkowy) – nie będzie każdorazowo wyższy niż 70%. 

2. Poprzez zmianę przedmiotu zabezpieczenia, o której mowa powyżej, rozumie się:  

a) zwolnienie całości lub części Nieruchomości stanowiącej (stanowiących) przedmiot Hipoteki (Nieruchomości)  

spod obciążenia Hipoteką wraz z ustanowieniem Hipoteki na innej (innych) nieruchomości 

(nieruchomościach) Grupy Emitenta, lub  

b) zwolnienie całości lub części nieruchomości stanowiącej (stanowiących) przedmiot Hipoteki (nieruchomości) 

spod obciążenia Hipoteką. 

c) dołączenie innych, dodatkowych, odrębnych nieruchomości do aktualnego przedmiotu Hipoteki. 

3. Wycena przedmiotu Hipoteki (nieruchomości). 
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Wycena uprawnionego biegłego (tj. operat szacunkowy) - o której mowa w pkt 5.11.01 ppkt 3) powyżej – będzie 

sporządzona na dzień przypadający nie wcześniej niż na 90 dni przed dniem jego przekazania Oferującemu i będzie 

sporządzona przez jeden z wybranych przez Emitenta podmiotów tj.: Cushman & Wakefield, CBRE, Knight Frank, Jones 

Lang LaSalle lub Ernst & Young. 

Dopuszcza się wykorzystanie potwierdzenia aktualności wyceny uprawnionego biegłego (tj. operatu szacunkowego) 

sporządzonego przez uprawnionego biegłego.  

Aktualizacja (potwierdzenie aktualności) wyceny uprawnionego biegłego w zakresie Nieruchomości 1, Nieruchomości 2 oraz 

Nieruchomości 3 może być sporządzona tylko i wyłącznie przez K & G Partners sp. z o.o.  

Aktualizacja (potwierdzenie aktualności) wyceny uprawnionego biegłego w zakresie Nieruchomości 4 może być sporządzona 

tylko i wyłącznie przez Przedsiębiorstwo projektowania badań i normowania Projnorm sp. z o.o. 

4. Zgoda Oferującego 

Emitent zobowiązuje się, do uzyskania pisemnej zgody Oferującego na dokonanie zmiany przedmiotu zabezpieczenia, przy 

czym jeżeli wyżej wymienione wskaźniki będą zachowane na wyżej wymienionych poziomach, Oferujący nie odmówi 

wydania pisemnej akceptacji, bez uzasadnionej przyczyny.  

Oferujący wydając zgodę, o której mowa powyżej, będzie brał pod uwagę bieżącą wartość nieruchomości stanowiącej 

zabezpieczenie Obligacji (przedmiot Hipoteki) po zmianie przedmiotu zabezpieczenia w oparciu o dostarczoną przez 

Emitenta wycenę uprawnionego biegłego (tj. operat szacunkowy) w tym zakresie. 

5. Zgoda Administratora Hipoteki – zmiana przedmiotu Hipoteki (Nieruchomości). 

W przypadku, gdy Emitent wystąpi do Administratora Hipoteki z wnioskiem o wyrażenie zgody na powyższą zmianę 

przedmiotu zabezpieczenia, a wyżej wymienione wskaźniki będą zachowane na wyżej wymienionych poziomach oraz 

Oferujący wyda zgodę, o której mowa w punkcie 5.11.04 powyżej, wówczas Administrator Hipoteki niezwłocznie wyrazi, 

w imieniu własnym, lecz na rachunek Obligatariuszy, bezwarunkową zgodę na zwolnienie całości lub części nieruchomości 

stanowiącej (stanowiących) przedmiot zabezpieczenia Obligacji spod obciążenia Hipoteką lub obniżenie sumy Hipoteki.  

W przypadku gdy zmiana przedmiotu zabezpieczenia będzie polegać na zwolnieniu całości lub części nieruchomości 

stanowiącej (stanowiących) aktualny przedmiot zabezpieczenia spod obciążenia Hipoteką wraz z ustanowieniem Hipoteki na 

innej (innych) nieruchomości (nieruchomościach) Grupy Emitenta, Administrator Hipoteki nie wyda ww. zgody wcześniej, niż 

przed dniem uprawomocnienia się postanowienia (postanowień) każdego właściwego sądu wieczystoksięgowego 

w przedmiocie ustanowienia Hipoteki na innej (innych) nieruchomości (nieruchomościach) Grupy Emitenta, chyba że z treści 

zgody Oferującego, o której mowa w punkcie 5.11.04 powyżej wynikać będzie, że zgoda Administratora Hipoteki może 

zostać wydana wcześniej, wraz z określeniem tego terminu, jednakże nie wcześniej niż w dniu złożenia oświadczenia 

w przedmiocie ustanowienia Hipoteki na innej (innych) nieruchomości (nieruchomościach) Grupy Emitenta zawierającego 

wniosek do właściwego sądu wieczystego o jej wpisanie. 

 

13. Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia oraz perspektywy kształtowania się zobowiązań 
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Emitenta do czasu całkowitego wykupu instrumentów dłużnych proponowanych do 

nabycia 

Całkowita wartość zobowiązań Emitenta, rozumiana jako zadłużenie brutto wykazane w bilansie sporządzonym na dzień 31 

grudnia 2016 r. wyniosła 487,5 mln. zł w tym zobowiązania przeterminowane wyniosły 0 zł. 

Całkowita wartość zobowiązań Emitenta, rozumiana jako zadłużenie brutto wykazane w bilansie sporządzonym na dzień 31 

marca 2017 r. wyniosła 479,7 mln zł, w tym zobowiązania przeterminowane wyniosły 0 zł. 

Emitent ocenia, iż w okresie do dnia wykupu Obligacji, jego ogólne zobowiązania będą utrzymywane na bezpiecznym 

poziomie adekwatnym do skali prowadzonej działalności, a wskaźniki zdolności do obsługi zadłużenia będą kształtować się 

na poziomach zapewniających zdolność do obsługi zobowiązań wynikających z emitowanych obligacji. 

W dniu 21 marca 2016 r. Zarząd Polnord SA podjął uchwałę o przyjęciu i wdrożeniu do realizacji strategii Grupy Kapitałowej 

Polnord na lata 2016-2019. Zgodnie z przyjętym dokumentem, jednym z głównych celów jest racjonale obniżenie zadłużenia 

i w efekcie zmniejszenie kosztów obsługi długu zewnętrznego. 

Na dzień 31 marca 2017 r. stan zobowiązań Grupy Kapitałowej przedstawiał się następująco: 

 z tytułu zaciągniętych kredytów (bez odsetek) przez Polnord oraz spółki w 100% zależne wraz z harmonogramem 

spłat kapitału:  

Kredytobiorca Bank Rodzaj 
Aktualny limit 

(mln zł) 

Zadłużenie 
na 31.03.2017 
bez odsetek 

(mln zł) 

Harmonogram spłat kapitału 
(bieżącego zadłużenia (mln zł) 

Ostateczny 
termin 
spłaty 

2017 r. 2018 r. od 2018 r. 

Polnord BOŚ S.A. odnawialny 50,0 50,0 0,0 50,0 0,0 2018-08-03 

Polnord Getin Noble Bank S.A. w rachunku bieżącym 40,0 40,0 0,0 40,0 0,0 2018-12-20 

Wilanów Office Park – 
Budynek B1 Sp. z o.o. 

PKO BP S.A. Refinansowany (B1) 58,9 58,9 2,4 3,2 53,3 2030-12-31 

Wilanów Office Park – 
Budynek B3 Sp. z o.o. 

PKO BP S.A. realizacyjny (B3) 29,2 29,2 2,1 3,4 23,7 2025-04-30 

Polnord Warszawa – 
Ząbki Neptun Sp. z o.o. 

BPS S.A. inwestycyjny (grunt) 2,3 2,3 1,6 0,7 0,0 2019-12-31 

Razem    180,4 6,1 97,3 77,0  

Źródło: Emitent 

 z tytułu wyemitowanych obligacji wraz z harmonogramem spłat: 

Seria 
obligacji 

Data emisji 
Wartość nominalna 

zadłużenia wg stanu na 
31.03.2017 (w mln zł) 

Harmonogram wykupu obligacji  
(wartość nominalna w mln zł) Termin 

wykupu 

Segment rynku, na 
którym obligacje są 

notowane 

Data pierwszego 
notowania** 

2017 r. 2018 r. 2019 r. 2020 r. 

KZ36B 2014-06-12 19,95 19,95    2017-06-12 n/d* n/d** 

KZ36C 2014-12-11 18,5 18,5    2017-12-11 n/d* n/d** 

NS3 2015-01-27 10,5  10,5,0   2018-01-27 ASO GPW, ASO BS 27 lipca 2015 r. 

NS2 2015-02-13 26,9  26,9   2018-02-13 ASO GPW, ASO BS 27 lipca 2015 r. 

M1 2015-07-02 50,0  50,0   2018-06-30 RR GPW 14 lipca 2015 r. 

MB2 2016-07-29 20,024  20,024   2018-07-30 ASO GPW, ASO BS 20 stycznia 2017 r. 

O 2016-07-27 20,0   20,0  2019-07-27 n/d* n/d** 

D 2015-12-18 60,0   60,0  2019-12-18 n/d* n/d** 

NS4 2016-12-20 30,0   30,0  2019-12-20 ASO GPW, ASO BS - 

NS5 2016-12-22 20,0   20,0  2019-12-22 ASO GPW, ASO BS - 

NS6 2016-12-30 6,8   6,8  2019-12-30 ASO GPW, ASO BS - 

NS7 2017-02-27 14,743    14,743 2020-02-27 ASO GPW, ASO BS - 

 Razem 297,417 38,45 107,424 136,8 14,743    



  Nota informacyjna dla obligacji serii NS7 i NS8 POLNORD S.A.  

 

 34 

Źródło: Emitent 

* Obligacje serii KZ36B, KZ36C, O oraz D Emitenta nie są notowane. Emitent nie zamierza ubiegać się o wprowadzenie obligacji serii 

KZ36B, KZ36C, O oraz D do obrotu giełdowego. 

** Data pierwszego notowania Obligacji Serii NS4, NS5, NS6  nie jest znana w chwili sporządzenia niniejszej noty informacyjnej. Zostanie 

ona ustalona i opublikowana na stronie internetowej www.gpwcatalyst.pl niezwłocznie po wprowadzeniu Obligacji do ASO Catalyst.   

Zadłużenie Grupy na dzień 31 marca 2017 r. z tytułu wartości nominalnej wyemitowanych obligacji wyniosło 297,417 mln zł 

i głównie miało charakter długoterminowy. 

Zamiarem Spółki jest stopniowe zmniejszanie krótkoterminowego zadłużenia oprocentowanego. Emitent zamierza 

zastępować zapadalne emisje nowymi obligacjami z kilkuletnim terminem zapadalności oraz nie wyklucza wcześniejszych 

wykupów obligacji. 

Ponadto po 31 marca 2017 r. Emitent przeprowadził następujące emisje obligacji: 

 w dniu 24 kwietnia 2017 roku Emitent dokonał przydziału 5 257 sztuk trzyletnich obligacji zwykłych na okaziciela 

serii NS8 o łącznej wartości nominalnej 5,257 mln zł; 

 w dniu 22 maja 2017 roku Emitent dokonał przydziału 5 201 sztuk trzyletnich obligacji zwykłych na okaziciela serii 

NS9 o łącznej wartości nominalnej 5,201 mln zł. 

14. Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom instrumentów dłużnych orientację 

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

oraz zdolność Emitenta do wywiązywania się z zobowiązań wynikających z instrumentów 

dłużnych, jeżeli przedsięwzięcie jest określone 

Nie dotyczy – przedsięwzięcie nie zostało określone. 

Akcje Emitenta są notowane na rynku podstawowym GPW. 

Obligacje serii NS2, NS3 oraz MB2 Emitenta są notowane w alternatywnym systemie obrotu na rynku Catalyst prowadzonym 

przez GPW i BondSpot. Obligacje serii M1 Emitenta są notowane na rynku regulowanym GPW. 

Emitent publikuje raporty bieżące i okresowe za pośrednictwem systemów EBI i ESPI oraz na swojej stronie internetowej 

w zakładce Relacje Inwestorskie. Informacje dotyczące Obligacji obligatariusze będą mogli znaleźć w raportach bieżących 

i okresowych Emitenta.  

15. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

Nie dotyczy. 
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16. W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia 

wierzytelności wynikających z dłużnych instrumentów  finansowych – wycenę przedmiotu 

zastawu lub hipoteki dokonaną przez  uprawniony podmiot 

16.1 Wycena Nieruchomości 1 i 2  
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16.2 Wycena Nieruchomości 3 i 4  
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17. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczbę głosów na 

walnym zgromadzeniu emitenta, która przysługiwałaby z objętych akcji – w przypadku 

gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) ogólną liczbę 

głosów na walnym zgromadzeniu emitenta – w przypadku gdyby została dokonana 

zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji. 

Nie dotyczy. 

18. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa – dodatkowo: a) liczbę akcji 

przypadających na jedną obligację: b) cenę emisyjną akcji lub sposób jej ustalenia, c) 

terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji. 

Nie dotyczy. 

19. Obowiązek przekazywania dokumentacji zamieszczanej na Stronie Internetowej 

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie internetowej Emitenta w związku z Obligacjami, w wykonaniu 

przepisów Ustawy o Obligacjach, Emitent będzie przekazywać w formie drukowanej do Noble Securities S.A. z siedzibą 

w Warszawie, przy ul. Przyokopowej 33. Noble Securities S.A. przechowuje przekazane wydruki do czasu upływu 

przedawnienia roszczeń wynikających z Obligacji. 
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20. Aktualny odpis z KRS Emitenta 
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21. Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta lub umowy spółki oraz treść podjętych 

uchwał walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspólników w sprawie zmian statutu 

spółki lub umowy nie zarejestrowanych przez sąd 
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22. Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji dłużnych instrumentów finansowych 

objętych Notą Informacyjną 

22.1 Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji Serii NS7 
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22.2 Pełny tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji Serii NS8 
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22.3 Uchwała nr 46/2017 Zarządu Polnord S.A. z siedzibą w Gdyni z dnia 24 kwietnia 2017 r. 

w sprawie sprostowania niedokładności uchwały nr 88/2016 z dnia 29 listopada 2016 roku 

w sprawie emisji obligacji serii NS4, uchwały nr 89/2016 z dnia 1 grudnia 2016 roku 

w sprawie emisji obligacji serii NS5 oraz uchwały nr 12/2017 z dnia 6 lutego 2017 roku 

w sprawie emisji obligacji serii NS7 
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23. Umowa o ustanowienie Administratora Hipoteki 
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24. Warunki emisji Obligacji 

24.1 Warunki emisji Obligacji Serii NS7 

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do żądania wcześniejszego wykupu obligacji, 

o których mowa w pkt 8.2.03. lit. o) i q) Warunków Emisji Obligacji Serii NS7, w kontekście przepisów ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo 

restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 1574) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 2171), 

a w szczególności w kontekście ograniczeń co do możliwości wykupu obligacji jakie przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku 

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

o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 
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24.2 Warunki emisji Obligacji Serii NS8 

Emitent wskazuje na ryzyko braku możliwości realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do żądania wcześniejszego wykupu obligacji, 

o których mowa w pkt 8.2.03. lit. p) i r) Warunków Emisji Obligacji Serii NS8, w kontekście przepisów ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo 

restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 1574) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 2171), 

a w szczególności w kontekście ograniczeń co do możliwości wykupu obligacji jakie przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku 

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

o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 
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25. Definicje i skróty zastosowane w Nocie Informacyjnej 

„Administrator Hipoteki” oznacza Łuczyński i Wspólnicy Kancelaria sp. k. z siedzibą w Warszawie pełniąca funkcję 

Administratora Hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, który wykonuje prawa 

i obowiązki we własnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy 

„ASO Catalyst”, „ASO” alternatywny system obrotu obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi prowadzony i zarządzany 

przez GPW i BondSpot pod nazwą Catalyst 

„Banki Referencyjne” Bank Zachodni WBK S.A., Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski S.A., Polska Kasa Opieki 

S.A., ING Bank Śląski S.A., mBank S.A. lub odpowiednio ich następcy prawni 

„BondSpot”, „BS” spółka pod firmą BondSpot S.A. z siedzibą w Warszawie, pod adresem: 00-498 Warszawa, ul. 
Książęca 4, wpisana do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego 
przez Sąd Rejonowy m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, 
pod numerem KRS 0000022931, NIP 5251006445, REGON 011606866, której kapitał zakładowy 
wynosi 10 000 000,00 zł (opłacony w całości) 

„Depozytariusz” podmiot prowadzący Rachunek Obligacji lub Konto Sponsora Emisji, na którym zapisane są 
Obligacje 

„Data (Dzień) Emisji” dzień zdefiniowany w pkt. 2.8 Warunków Emisji 

„Dzień (Termin) Płatności Odsetek” dzień zdefiniowany w pkt. 3.6 Warunków Emisji 

„Dzień Przedterminowego Wykupu” oznacza odpowiednio Dzień Przedterminowego Wykupu na Żądanie Emitenta lub Dzień 

Przedterminowego Wykupu na Żądanie Obligatariusza 

„Dzień Przedterminowego Wykupu 

na Żądanie Obligatariusza” 

dzień zdefiniowany w pkt. 8.2 Warunków Emisji 

„Dzień Przedterminowego Wykupu 

na Żądanie Emitenta” 

dzień zdefiniowany w pkt. 8.3 Warunków Emisji 

„Data (Dzień) Wykupu” dzień zdefiniowany w pkt. 2.10.02 Warunków Emisji 

„Dzień Sesyjny” oznacza dzień, w którym odbywa się sesja na GPW 

„Dzień Ustalenia Odsetek” oznacza dzień przypadający na cztery Dni Sesyjne przed rozpoczęciem danego Okresu 

Odsetkowego 

„Dzień Ustalenia Praw” oznacza szósty Dzień Roboczy przed Dniem Wykupu, Dniem Wcześniejszego Wykupu na Żądanie 

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

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

Wykupu lub odpowiednio Dniem Płatności Odsetek w zakresie mającym zastosowanie do ustalenia 

podmiotów uprawnionych do otrzymania świadczeń z tytułu Obligacji 

„Emitent”, „Spółka” oznacza spółkę pod firmą Polnord Spółka Akcyjna z siedzibą w Gdyni, pod adresem: ul. Śląska 

35/37, 81-310 Gdynia, wpisaną do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy 

Gdańsk Północ w Gdańsku, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 

numerem KRS 0000041271, NIP 5830006767, REGON 000742457, o kapitale zakładowym 

w wysokości 65.386.254,00 zł (w pełni opłaconym) 

„Ewidencja” oznacza rejestrację Obligacji w rozumieniu art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w depozycie 

papierów wartościowych prowadzonym przez KDPW 
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„GPW” oznacza spółkę pod firmą Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą 

w Warszawie, pod adresem: 00-498 Warszawa, ul. Książęca 4, wpisaną do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy m.st. 

Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 

0000082312, NIP 5260250972, REGON 012021984,, której kapitał zakładowy wynosi 41 972 

000,00 zł (opłacony w całości) 

„Grupa”, „Grupa Kapitałowa” oznacza Emitenta oraz spółki zależne Emitenta konsolidowane w skonsolidowanych 

sprawozdaniach finansowych Emitenta (szczegółowe informacje na temat spółek wchodzących 

w skład Grupy Kapitałowej Emitenta dostępne są w skonsolidowanym raporcie rocznym Grupy 

Kapitałowej Polnord S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do dnia 31 grudnia 2016 r., które 

opublikowane zostało na Stronie Internetowej Emitenta); 

„Hipoteka” oznacza ograniczone prawo rzeczowe, rozumiane łącznie jako Hipoteka 1, Hipoteka 2, Hipoteka 3, 

oraz Hipoteka 4 określone w pkt 5 Warunków Emisji 

„Inwestor” osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie będąca osobą prawną, którym 

przepisy prawa przyznają zdolność do czynności prawnych 

„KDPW” Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. 

„Konto Sponsora Emisji” konto depozytowe NS w KDPW, na którym zapisane zostaną Obligacje nabyte przez 

Obligatariuszy, którzy nie wskazali numeru Rachunku Papierów Wartościowych, na którym mają 

zostać zapisane posiadane przez nich Obligacje lub którzy wskazali błędny numer Rachunku 

Papierów Wartościowych 

„Kwota Wykupu” oznacza w odniesieniu do danej Obligacji kwotę należności głównej, tj. kwotę równą Wartości 

Nominalnej wypłacaną za pośrednictwem Depozytariusza w Dniu Wykupu zgodnie 

z postanowieniami Warunków Emisji 

„Nieruchomość” Oznacza łącznie Nieruchomość 1, Nieruchomość 2, Nieruchomość 3, oraz Nieruchomość 4 

określone w pkt. 5 Warunków Emisji 

„Nota Informacyjna” Niniejszy dokument informacyjny Obligacji, sporządzony zgodnie z wymogami określonymi 

w Rozdziale 4 Oddział 3 Załącznika nr 1 do Regulaminu ASO prowadzonego przez GPW oraz 

w Rozdziale 4 Załącznika nr 1 do Regulaminu ASO prowadzonego przez BondSpot 

„Noble Securities” oznacza spółkę pod firmą Noble Securities S.A. z siedzibą w Warszawie, przy ul. Przyokopowej 33, 

01-208 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 0000018651, posiadająca numer NIP 

6760108427, REGON 350647408, o kapitale zakładowym 3 494 747,00 zł (wpłacony w całości); 

„Nowelizacja Ustawy o Obrocie” ustawa z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz 

niektórych innych ustaw (Dz. U. z 2017 r., poz. 724) 

„Obligacje” oznacza Obligacje Serii NS7 i Obligacje Serii NS8 

„Obligacje Serii NS7” oznacza obligacje na okaziciela serii NS7 wyemitowane przez Polnord S.A. z siedzibą w Gdyni 

„Obligacje Serii NS8” oznacza obligacje na okaziciela serii NS8 wyemitowane przez Polnord S.A. z siedzibą w Gdyni 

„Obligatariusz”,  oznacza posiadacza Obligacji, którego prawa z Obligacji są zapisane na Rachunku Papierów 

Wartościowych, Koncie Sponsora Emisji lub w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku 

Zbiorczym, oznacza osobę lub podmiot wskazany Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku 

Zbiorczego, jako uprawnionego z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym 
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i działającego, w zakresie jakichkolwiek praw wynikających z Warunków Emisji oraz Obligacji, za 

pośrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego 

„Oferta” oferta nabycia Obligacji w obrocie pierwotnym w trybie art. 33 pkt 2) Ustawy o Obligacjach 

dokonywana poprzez proponowanie nabycia Obligacji do nie więcej niż 149 oznaczonych 

adresatów w sposób, który nie stanowi publicznej oferty papierów wartościowych w rozumieniu art. 

3 ust. 1 Ustawy o Ofercie 

„Okres Odsetkowy” oznacza okres rozpoczynający się w Dniu Emisji (z wyłączeniem tego dnia) i kończący się 

w pierwszym Dniu Płatności Odsetek (włącznie) oraz każdy kolejny okres rozpoczynający się od 

danego Dnia Płatności Odsetek (z wyłączeniem tego dnia) do kolejnego Dnia Płatności Odsetek 

(włącznie), a ostatni Okres Odsetkowy kończyć się będzie w Dniu Wykupu lub odpowiednio w Dniu 

Wcześniejszego Wykupu lub innym dniu, w którym zobowiązanie do płatności Kwoty Wykupu 

stanie się wymagalne (włącznie) 

„Poświadczenie Zgodności” oznacza oświadczenie o spełnieniu lub niespełnieniu warunków opisanych w pkt 8.2 Warunków 

Emisji Obligacji za okres objęty kwartalnym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowy Grupy; 

„Propozycja Nabycia” dokument o którym mowa w art. 34 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, niebędący prospektem emisyjnym 

ani memorandum informacyjnym w rozumieniu Ustawy o Ofercie, na podstawie którego Inwestorom 

proponuje się nabycie Obligacji, zawierający m. in. Warunki Emisji Obligacji 

„Przedterminowy Wykup” oznacza wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na warunkach określonych w pkt 7 Warunków 

Emisji 

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

„Rachunek Papierów 

Wartościowych” 

oznacza rachunek papierów wartościowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie, na którym 

zostały zapisane Obligacje 

„Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie, na którym zostały zapisane 

prawa z Obligacji 

„Skonsolidowane Kapitały Własne” oznaczają skonsolidowane kapitały własne Emitenta wykazane w ostatnim skonsolidowanym 

sprawozdaniu finansowym Emitenta; 

„Skonsolidowane Zadłużenie 

Finansowe Netto” 

oznacza łączną wartość bilansową skonsolidowanych oprocentowanych zobowiązań Emitenta 

wykazaną w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta – w tym, 

w szczególności: wartość kredytów, pożyczek oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli, 

leasingu finansowego oraz innych papierów dłużnych, pomniejszona o środki pieniężne i ich 

ekwiwalenty; 

„Statut” oznacza statut Emitenta 

„Strona internetowa Emitenta” oznacza stronę internetową pod adresem www.polnord.pl lub każdą inną stronę internetową, która 

ją zastąpi w przypadku zaprzestania funkcjonowania 

„Ustawa o Obligacjach”  ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. 2015 poz. 238) 

„Ustawa o Obrocie” ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r., 

poz. 94 z późn. zm.) 

„Ustawa o Ofercie” ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów 

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (tekst jednolity: Dz. 

U. z 2013 r., poz.1382 z poźn. zm.) 

https://legalis.net.pl/akt.do?link=AKT%5b%5dBASIC.155408469
https://legalis.net.pl/akt.do?link=AKT%5b%5dBASIC.155408469
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„Warunki Emisji” warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 6 Ustawy o Obligacjach 

„Wskaźnik Finansowy” oznacza wskaźnik Skonsolidowane Zadłużenie Finansowe Netto/Skonsolidowane Kapitały Własne 

- Wskaźnik Finansowy będzie obliczany na podstawie skonsolidowanych rocznych, 

skonsolidowanych półrocznych lub skonsolidowanych kwartalnych sprawozdań finansowych 

Emitenta; 

„Zadłużenie Finansowe” oznacza wszelkie skonsolidowane zobowiązania spółek z Grupy Emitenta do zapłaty lub zwrotu 

pieniędzy wobec podmiotów spoza Grupy z tytułu: 

a) pożyczonych środków (pożyczka lub kredyt); 

b) kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli lub emisji obligacji, weksli, 

skryptów dłużnych lub podobnych instrumentów; 

c) wyceny transakcji instrumentami pochodnymi, przy czym dla potrzeb określenia wartości 

zadłużenia wynikającego z transakcji pochodnej brana będzie wartość ujemna; 

d) zobowiązań leasingowych; oraz 

e) zobowiązań z tytułu regresu w związku z poręczeniem, gwarancją, ubezpieczeniem; 

„Zarząd” zarząd Emitenta 

 


