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

instrumentów finansowych objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym 

przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu  

nie stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub 

równoległym). 

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

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

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

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych  

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

przepisami prawa. 

Autoryzowany Doradca: 

  

 

Data sporządzenia Noty Informacyjnej: 11 czerwca 2025 r.  
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I. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE 

INFORMACYJNEJ 

 

1.1 Emitent 

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

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

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

i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie czynniki 

ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 

W imieniu Emitenta: 

 

________________________________________ 

Tomasz Grodzki 

Prezes Zarządu 

________________________________________ 

Sylwester Bogacki 

Członek Zarządu 

 

 

1.2 Autoryzowany Doradca 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iż Nota Informacyjna dla obligacji serii A spółki 

Interbud - Lublin S.A. została sporządzona zgodnie w wymogami określonymi w Załączniku Nr 1 do Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalonego Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu Giełdy Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z późn. zm.), oraz że według jego najlepszej wiedzy  

i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi mu przez Emitenta, informacje zawarte w Nocie 

Informacyjnej są prawdziwe, rzetelne i zgodnie ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w nim żadnych 

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

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

W imieniu Autoryzowanego Doradcy: 

 

________________________________________ 

Dominik Ucieklak 

Prezes Zarządu 

________________________________________ 

Wojciech Gąsowski 

Prokurent 

 

 

 

  



 

Nota informacyjna Interbud – Lublin S.A., obligacje serii A   Strona 3 z 137 

  

II. WSTĘP 
 

 

2.1 Podstawowe informacje o Emitencie 

Nazwa i forma prawna: Interbud – Lublin Spółka Akcyjna 

Siedziba i adres: ul. Aleja Racławickie 8/39, 20 - 037 Lublin  

KRS: 

0000296176, rejestr przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzony przez 

Sąd Rejonowy Lublin-Wschód w Lublinie z siedzibą w Świdniku, VI Wydział 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

NIP: 7120152242 

REGON: 008020841 

LEI: 259400RLBWAKJKOMC404 

Numer telefonu: +48 81 745 07 97 

Strona internetowa: www.interbud.com.pl  

Adres poczty elektronicznej: info@interbud.com.pl  

 

2.2 Wskazanie wszystkich osób odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w nocie informacyjnej 

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta: 

▪ Tomasz Grodzki – Prezes Zarządu 

▪ Sylwester Bogacki – Członek Zarządu 

▪ Robert Gajor – Prokurent (Prokura łączna niewłaściwa) 

 

Sposób reprezentacji Emitenta: 

Jeżeli zarząd jest wieloosobowy, do składania oświadczeń woli w imieniu spółki upoważnieni są: 

a) dwóch członków zarządu łącznie lub członek zarządu łącznie z prokurentem w przypadku zaciągania 

zobowiązań lub rozporządzania prawem; 

b) każdy z członków zarządu samodzielnie w przypadku pozostałych oświadczeń woli nie stanowiących 

zaciągania zobowiązań lub rozporządzania prawem. 

W przypadku zarządu jednoosobowego oświadczenia woli w imieniu spółki składa jednoosobowo prezes zarządu. 

 

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

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

lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

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

 

  

http://www.interbud.com.pl/
mailto:info@interbud.com.pl
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2.4 Podstawowe informacje o Autoryzowanym Doradcy 

Nazwa i forma prawna: Noble Securities Spółka Akcyjna 

Siedziba i adres: ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa 

Numer telefonu: +48 12 422 31 00  

Strona internetowa: www.noblesecurities.pl  

Adres poczty elektronicznej: biuro@noblesecurities.pl  

KRS: 

0000018651, rejestr przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzony przez 

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

Rejestru Sądowego 

REGON: 350647408 

NIP: 6760108427 

Zakres działań we współpracy z 

Emitentem 

wsparcie Emitenta przy sporządzaniu treści niniejszej Noty Informacyjnej, złożenie  

w niniejszej Nocie Informacyjnej oświadczenia przewidzianego dla Autoryzowanego 

Doradcy, sporządzenie wniosku o wprowadzenie Obligacji do obrotu w Alternatywnym 

Systemie Obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie, 

udział w procedurze wprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie 

Obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie. 

 

 

  

http://www.noblesecurities.pl/
mailto:biuro@noblesecurities.pl
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III. CZYNNIKI RYZYKA 

Przed podjęciem decyzji o dokonaniu inwestycji w Obligacje potencjalni Inwestorzy powinni starannie 

przeanalizować czynniki ryzyka przedstawione poniżej oraz inne informacje zawarte w niniejszej Nocie 

Informacyjnej.  

Realizacja jednego lub kilku z wymienionych ryzyk samodzielnie lub w połączeniu z innymi okolicznościami może 

mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność Emitenta lub Grupy Emitenta, ich sytuację finansową, wyniki 

działalności lub płynność finansową, co z kolei może skutkować obniżeniem lub utratą przez Emitenta zdolności 

do wykonania zobowiązań z Obligacji, a tym samym poniesieniem przez Obligatariuszy straty równej całości lub 

części inwestycji w Obligacje.  

Wskazane poniżej czynniki ryzyka są kluczowymi istotnymi czynnikami ryzyka właściwymi i specyficznymi dla 

Emitenta i Grupy Emitenta oraz Oferty i notowania Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu. W związku  

z tym nie są jedynymi czynnikami ryzyka, na które Emitent lub Grupa Emitenta są narażeni. Pozostałe czynniki 

ryzyka obejmują ryzyka charakterystyczne generalnie dla spółek prowadzących działalność w Polsce oraz regionie 

Europy Środkowej, globalną ekonomię i warunki polityczne, jak również dla spółek prowadzących działalność na 

rynku właściwym dla Emitenta, a także związane z ofertami publicznymi obligacji i notowaniem obligacji  

w obrocie zorganizowanym na terenie Unii Europejskiej. Podejmując decyzję inwestycyjną co do nabycia 

Obligacji, Inwestorzy powinni wziąć pod uwagę również wszelkie takie inne czynniki ryzyka, gdyż ich ziszczenie 

się może również mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową, wyniki działalności lub 

perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy Emitenta. 

Nie można wykluczyć, że z upływem czasu ryzyka określone poniżej nie będą stanowiły kompletnej ani 

wyczerpującej listy i w związku z tym na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej przedstawione poniżej 

ryzyka nie mogą być traktowane jako jedyne, na które Emitent i Grupa Emitenta są narażeni. Emitent i Grupa 

Emitenta mogą być narażeni na dodatkowe ryzyka i niewiadome, które nie są obecnie znane Emitentowi. 

Istotność każdego z poniższych ryzyk została oceniona przez Emitenta w oparciu o dwa czynniki, tj.  

(i) przewidywaną skalę negatywnego wpływu na Spółkę i papiery wartościowe objęte w niniejszej Nocie 

Informacyjnej oraz (ii) prawdopodobieństwo jego wystąpienia. Czynniki ryzyka są wymieniane w kolejności od 

najistotniejszych do najmniej istotnych. 

3.1 Czynniki ryzyka związane z sytuacją finansową Emitenta (w tym mogące mieć wpływ na zdolność Emitenta 

do spełnienia świadczeń pieniężnych z tytułu Obligacji) 

Grupa może nie zrealizować swoich celów strategicznych lub zrealizować je w mniejszym zakresie, co przełoży 

się na płynność i możliwość spłaty zobowiązań wynikających z Obligacji 

Strategia Grupy koncentruje się na odbudowie bazy projektów, które mogłyby generować dochody 

z podstawowej działalności Grupy. W pierwszej kolejności Grupa planuje realizować projekty na gruntach 

będących w jej posiadaniu oraz na gruntach, na których spółki zależne podpisały umowy przedwstępne. Kolejność 

realizacji poszczególnych projektów będzie zależała od weryfikacji ich opłacalności i terminu uzyskania pozwoleń 

na budowę. Grupa zamierza uruchamiać kolejne projekty deweloperskie w takich odstępach czasowych, 

aby racjonalnie wprowadzać nowe produkty do oferty sprzedażowej i wyrównać cykl osiąganych przychodów 

od roku 2026. 

Biorąc pod uwagę prowadzony proces restrukturyzacji Spółki, w latach 2020-2023 Zarząd koncentrował się 

na realizacji zobowiązań wobec wierzycieli, ukończeniu projektów deweloperskich, które były rozpoczęte, 

oraz racjonalnej wyprzedaży nieruchomości, które z jednej strony umożliwiały szybkie pozyskanie kapitału 

na realizację układu, a z drugiej strony nie były to nieruchomości pod budownictwo mieszkaniowe. 

Dlatego też w tych latach Grupa nie wprowadziła do sprzedaży większej liczby mieszkań. W konsekwencji Grupa 

nie posiada, żadnych istotnych projektów, które w przypadku sprzedaży mogłyby wygenerować przychody 

z działalności podstawowej, wpływające na generowanie dochodów z działalności.  
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Należy mieć na uwadze, że pomimo jasno określonych celów Grupa może nie zrealizować swoich inicjatyw 

strategicznych w związku z wystąpieniem szeregu okoliczności oraz czynników zewnętrznych i wewnętrznych, 

w tym natury regulacyjnej, prawnej, finansowej, społecznej lub operacyjnej, które mogą być poza kontrolą Grupy. 

Brak realizacji strategii Grupy może mieć negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację finansową i wyniki 

działalności. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się i było przyczyną złożenia w dniu 

21 grudnia 2015 roku wniosku o upadłość z możliwością zawarcia układu.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako wysoką a prawdopodobieństwo 

jego wystąpienia jako średnie. 

Ryzyko refinansowania i ograniczony dostęp do zewnętrznych źródeł finansowania 

W celu kontynuowania rozwoju swojej działalności Grupa Emitenta potrzebuje znaczących środków finansowych, 

a potrzeby te są w istotnym stopniu zaspokajane zewnętrznym finansowaniem w formie kredytów, pożyczek 

czy emisji obligacji. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, jednostkowo najwyższymi zobowiązaniami Grupy Emitenta są:  

• nieodnawialny kredyt obrotowy, zawarty przez Interbud Construction z Bankiem Spółdzielczym Ziemi 

Kraśnickiej w Kraśniku na kwotę 1.500.000 PLN, którego termin spłaty przypada 31.12.2025 r.; 

• nieodnawialny kredyt obrotowy, zawarty przez Interbud Construction z Bankiem Spółdzielczym Ziemi 

Kraśnickiej w Kraśniku na kwotę 1.900.000 PLN (kwota uruchomiona wynosi 1.500.000 PLN), którego termin 

spłaty przypada 25.02.2027 r.; 

• dwie pożyczki od osób fizycznych udzielone na rzecz WRP w kwocie 1.540.000 PLN każda, o terminie spłaty 

27.02.2026 r. (odsetki naliczone na dzień 22.05.2025 r. wynoszą odpowiednio po 151.422,50 PLN); 

• pożyczka od osób fizycznych udzielona na rzecz Flow Mokotów w kwocie 6.500.000 PLN o terminie spłaty 

31.12.2027 r. (odsetki naliczone na dzień 22.05.2025 r. wynoszą 33.314,43 PLN). 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej pozostające do spłaty saldo ww. zobowiązań finansowych wyniosło 

łącznie 12.993.590,39 PLN. 

Należy mieć na uwadze, że termin spłaty ww. zobowiązań finansowych przypada przed Dniem Wykupu Obligacji 

i może częściowo ograniczyć zdolność Grupy Emitenta do obsługi innych zobowiązań, w tym zobowiązań z tytułu 

Obligacji, a w przypadku braku spłaty kredytu postawić w stan wymagalności również inne zobowiązania Grupy 

Emitenta, co może negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową, wyniki oraz perspektywy rozwoju 

Grupy Emitenta. Emitent przewiduje, że źródłem spłaty ww. zobowiązań będą środki uzyskane ze sprzedaży 

aktywów Grupy Emitenta i wypracowane wyniki finansowe, a w ostateczności także pozyskane nowe 

finansowanie dłużne lub rolowanie (refinansowanie) kredytu. 

Zdolność Grupy Emitenta do obsługi zobowiązań zależy w istotnej mierze od powodzenia rynkowego 

prowadzonych projektów deweloperskich. W przypadku, gdy projekt nie uzyska wymaganych zgód 

administracyjnych, w tym pozwolenia na użytkowanie, nie zostanie ukończony lub przychody z jego sprzedaży 

będą niższe niż założono, zdolność Emitenta do regulowania swoich zobowiązań, może zostać ograniczona. 

Wywiązanie się przez Emitenta ze zobowiązań, w tym ze zobowiązań z tytułu Obligacji, w przypadku braku innych 

źródeł kapitału, może wymagać ich refinansowania. Ryzyko refinansowania dotyczy zarówno samej zdolności 

do wykupu zapadającego zadłużenia jak i warunków, na których może on zostać refinansowany.  

Dostępność refinansowania może być okresowo utrudniona lub ograniczona. Istotne lub długotrwałe 

ograniczenie lub brak dostępności takich środków pieniężnych może niekorzystnie wpłynąć na zdolność Emitenta 

do spłaty zobowiązań, w tym zobowiązań wynikających z Obligacji.  

Możliwość wykorzystania zewnętrznych źródeł finansowania uzależniona jest nie tylko od sytuacji finansowej 

Grupy Emitenta, ale również od ogólnej koniunktury gospodarczej, koniunktury na rynku kapitałowym i zaufania 
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Inwestorów, popytu na mieszkania, skłonności banków do finansowania podmiotów z branży nieruchomości oraz 

szeregu innych czynników zewnętrznych. Brak dostępności finansowania zewnętrznego w oczekiwanym czasie, 

kwotach i na określonych warunkach, może uniemożliwić Emitentowi wywiązanie się ze zobowiązań, w tym 

zobowiązań wynikających z Obligacji.  

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się i było przyczyną złożenia w dniu 21 grudnia 2015 roku 

wniosku o upadłość z możliwością zawarcia układu.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako wysoką, a prawdopodobieństwo 

jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko związane z pozyskiwaniem finansowania dłużnego 

Z uwagi na wysoką kapitałochłonność działalności, Grupa Emitenta może napotkać trudności w pozyskiwaniu 

środków finansowych na bieżącą działalność co może stanowić barierę w jej rozwoju. Tym samym trudności 

w pozyskiwaniu środków finansowych mogą negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową, wyniki oraz 

perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.  

Dodatkowym czynnikiem ryzyka związanego z koniecznym pozyskiwaniem środków tytułem finansowania 

dłużnego jest ryzyko związane z klauzulami i kowenantami.  

Zgodnie z założonym harmonogramem realizacji projektów deweloperskich, do Dnia Wykupu Grupa Emitenta 

planuje pozyskać w formie finansowania dłużnego środki pieniężne w kwocie 80 mln PLN konieczne do realizacji 

założonych inwestycji. Niekorzystne kształtowanie się wyników finansowych Grupy Emitenta, nawet mające 

charakter przejściowy, niedostosowanie obowiązujących w systemie bankowym metodyk oceny standingu 

finansowego podmiotów gospodarczych branży deweloperskiej do realiów memoriałowej wyceny wyników 

finansowych osiąganych przez te podmioty w trakcie realizacji procesów inwestycyjnych, może powodować 

konsekwencje w postaci ograniczenia dostępności finansowania dłużnego, zmniejszenia pewnych swobód 

dysponowania środkami pieniężnymi, zwiększenia poziomu marż ryzyka kredytowego, a także zmiany 

strukturyzacji finansowania kredytowego.  

W przypadku braku dostępności finansowania dłużnego działalność Grupy będzie musiała ulec okresowemu 

ograniczeniu w zakresie skali i tempa rozwoju nowych projektów do czasu powrotu dostępności finasowania 

dłużnego lub uzyskania wpływów ze sprzedaży projektów komercyjnych i mieszkaniowych.  

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się i było przyczyną złożenia w dniu 21 grudnia 2015 roku 

wniosku o upadłość z możliwością zawarcia układu.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako wysokie, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko odroczonego terminu zwrotu środków finansowych charakterystyczne dla działalności deweloperskiej 

związane z długim okresem realizacji projektów nieruchomościowych 

Grupa prowadzi działalność deweloperską, której główną cechą jest konieczność zaangażowania znacznych 

środków o odroczonym terminie zwrotu. Okres prowadzenia projektu od momentu rozpoczęcia do chwili 

sprzedaży mieszkań jest wydłużony, a w tym czasie projekty te nie generują żadnych przychodów. 

Długotrwałe opóźnienie w sprzedaży mieszkań, w szczególności przy niekorzystnej sytuacji makroekonomicznej, 

może skutkować nieodzyskaniem części lub całości zainwestowanych środków. W związku z tym moment 

uzyskania przychodów może być znacznie oddalony w stosunku do poniesionych nakładów na realizację danego 

projektu. Ponadto, długi okres realizacji projektu powoduje, że szacunki kosztów inwestycji oraz przyszłych 

przychodów z projektu są obarczone większym ryzykiem błędu. Koszty takich projektów mogą ulegać zmianie 

wskutek wielu czynników, do których należą między innymi: (i) zmiany zakresu projektu oraz zmiany w projekcie 

architektonicznym, (ii) wzrost cen materiałów budowlanych, (iii) niedobór wysoko wykwalifikowanych 

pracowników lub wzrost kosztów ich zatrudnienia, oraz (iv) niewykonanie prac przez wykonawców 

w uzgodnionych terminach i w uzgodnionym standardzie. Każda zmiana wielkości, wyceny lub innych właściwości 

projektów, opóźnienie w technicznej realizacji projektów, przekroczenie kosztów założonych w budżecie, w tym 
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spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodowymi, niedobór materiałów lub sprzętu budowlanego, 

lub inne nieprzewidziane trudności techniczne, mogą spowodować wzrost kosztów lub utratę przychodów 

z projektów, zablokowanie środków np. zainwestowanych w kupno gruntu, a nawet brak możliwości zakończenia 

danego projektu. Długi okres realizacji inwestycji może stanowić istotne zagrożenie dla płynności finansowej 

Grupy.  

Każda z powyższych okoliczności może mieć negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację finansową 

i wyniki działalności. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie. 

Ryzyko związane z realizacją projektów deweloperskich. 

Projekty deweloperskie wymagają ponoszenia znacznych nakładów finansowych, zarówno w fazie 

przygotowania, jak i w fazie budowy, natomiast dodatnie przepływy finansowe pojawiają się dopiero po upływie 

kilkunastu miesięcy od rozpoczęcia robót budowlanych. Z uwagi na długi czas realizacji i znaczne zaangażowanie 

kapitałowe projekty te obarczone są wieloma istotnymi czynnikami ryzyka. Do takich czynników ryzyka zaliczyć 

można zarówno czynniki atmosferyczne (np. przedłużającą się zimę), jak również m.in.: nieuzyskanie pozwoleń 

zawierających warunki zgodne z planami podmiotu z Grupy, opóźnienia w zakończeniu budowy, wzrost kosztów 

powyżej poziomu założonego w budżecie inwestycji spowodowany: (i) wzrostem cen materiałów, 

(ii) niekorzystnymi warunkami pogodowymi, (iii) niewypłacalnością wykonawców, (iv) niedoborem materiałów 

lub sprzętu budowlanego, (v) trudnościami technicznymi, (vi) brakiem możliwości uzyskania pozwoleń 

umożliwiających oddanie budynku do użytkowania, lub innych wymaganych pozwoleń, (vii) zmianami  

w przepisach regulujących wykorzystanie gruntów. Ryzyko może zrealizować się również w przypadku 

wystąpienia czynnika ludzkiego, np. popełnienia błędów projektowych czy błędów w procedurach. Dodatkowo, 

warunkiem udanej realizacji każdego projektu, poza zapewnieniem infrastruktury wymaganej prawem, jest 

sprostanie oczekiwaniom przyszłych nabywców mieszkań. Na wzrost kosztów realizacji projektu mogą również 

wpłynąć oczekiwania lokalnych władz w zakresie wykonania odpowiedniej infrastruktury w ramach prac 

związanych z projektem budowlanym lub wykonania – na koszt Grupy – infrastruktury, która nie jest niezbędna 

z punktu widzenia projektu budowlanego, ale jej wykonanie może być oczekiwane jako wkład Grupy w poprawę 

warunków funkcjonowania społeczności lokalnej. 

W związku z obserwowanymi przez Grupę rosnącymi wymaganiami regulacyjnymi w zakresie ESG nie można 

również wykluczyć, że rozwiązania stosowane przez Grupę w realizowanych projektach okażą się 

niewystarczające, co może mieć negatywny wpływ na możliwą sprzedaż mieszkań z oferty Grupy. Ponadto, duży 

wpływ elementów ESG , w tym dekarbonizacja, wprowadzanie rozwiązań optymalizujących zużycie energii, wody 

i innych mediów, stosowanie rozwiązań i materiałów o niższym śladzie węglowym, wybór certyfikowanych 

materiałów, mogą mieć w przyszłości wpływ na poziom nakładów inwestycyjnych i w konsekwencji osiąganych 

marż. 

Wystąpienie powyższego czynnika ryzyka może mieć istotny negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację 

finansową i wyniki działalności. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie. 

Ryzyko wzrostu cen lub ograniczenia dostępności kluczowych materiałów i usług budowlanych. 

Spółki z Grupy realizujące poszczególne projekty mieszkaniowe zawierają umowy z wykonawcami robót 

budowlanych na wykonanie projektów deweloperskich. Ryzyko wzrostu cen materiałów i wykonawstwa zależy 

przede wszystkim od koniunktury na rynku zewnętrznym. Jednym z kluczowych czynników determinujących 

wysokość nakładów ponoszonych na realizację projektu są: (i) ceny materiałów budowlanych, w znacznej mierze 

determinowane istniejącą podażą m.in. stali, cementu i szkła, cenami transportu oraz energii elektrycznej, 

stanowiącej istotną część kosztów produkcji, oraz (ii) ceny usług budowlanych, determinowane, m.in. kosztami 
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pracy, stanowiącymi pochodną dostępności wykwalifikowanych pracowników. Wzrost kosztów pracy lub cen 

materiałów budowlanych może zatem wpłynąć negatywnie, zarówno na faktyczne wykonanie budżetów 

aktualnie realizowanych i planowanych projektów. Koszty realizacji projektu wyższe od oczekiwanych mogą 

negatywnie wpłynąć na możliwość komercjalizacji obiektu z zachowaniem rentowności oczekiwanej przez Grupę, 

a zatem na wyniki osiągane na sprzedaży mieszkań. Niekorzystnie na przebieg realizacji projektów mogą wpłynąć 

również okresowe ograniczenia dostępności kluczowych materiałów lub usług budowlanych. 

Realizacja ryzyka wzrostu cen lub ograniczenie dostępności kluczowych materiałów i usług budowlanych może 

mieć negatywny wpływ na wysokość wyników finansowych, rentowność, sytuację finansową lub przepływy 

Grupy. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się w latach 2020 – 2021, kiedy w wyniku 

pandemii COVID – 19 nastąpiły problemy z dostawą stali i jej cena zaczęła drastycznie wzrastać. Podobna sytuacja 

nastąpiła po pożarze jednej z większych fabryk produkujących materiały dociepleniowe, co miało 

natychmiastowe przełożenie na ceny materiałów. Spółka ocenia również, że z uwagi na trwającą wojnę 

w Ukrainie oraz konieczność odbudowywania miast i infrastruktury może dojść w kolejnych okresach do wzrostu 

cen lub ograniczenia dostępności kluczowych materiałów i usług budowlanych.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie. 

Spadek dostępności kredytów mieszkaniowych dla potencjalnych nabywców lokali mieszkalnych może 

wpłynąć na osłabienie popytu na mieszkania oferowane przez Grupę. 

Popyt na nieruchomości oferowane przez Grupę jest w znacznym stopniu uzależnione od dostępności kredytów 

hipotecznych oraz zdolności do ich obsługi przez kredytobiorców będących nabywcami mieszkań Grupy.  

Pandemia COVID-19 i wybuch wojny w Ukrainie w lutym 2022 r. oraz będące ich następstwem wzrost inflacji, 

stóp procentowych czy wprowadzane regulacje dotyczące wyliczania zdolności kredytowej stanowią czynniki 

negatywnie wpływające na możliwość zaciągnięcia kredytu mieszkaniowego przez potencjalnych nabywców 

mieszkań Grupy. Ponadto, dostępność kredytów mieszkaniowych może podlegać ograniczeniom lub nie być 

wystarczająca, także mimo obniżania kryteriów wyliczania zdolności kredytowej oraz wprowadzenia rozwiązań 

wspierających politykę mieszkaniową, takich jak program Bezpieczny Kredyt 2% czy dopłat do wkładu własnego. 

Wynika to m.in. z ryzyk dla instytucji finansowych związanych ze sprawami dotyczącymi kredytów frankowych 

czy też z prób podważania wskaźników referencyjnych WIBOR, które są podstawą do ustalania cen kredytów 

złotowych.  

Spadek dostępności kredytów mieszkaniowych, jak również pogorszenie zdolności kredytowej potencjalnych 

nabywców lokali mieszkalnych mogą negatywnie wpłynąć na wysokość przychodów Grupy, pomimo że 55% 

sprzedaży nowej inwestycji deweloperskiej (Osiedle Lotników, etap 3) stanowią transakcje gotówkowe. Ponadto, 

zmiany w polityce pieniężnej, w tym wysokie stopy procentowe, mogą mieć wpływ na wysokie koszty kredytów 

pozyskiwanych przez klientów oraz ich dostępność, a w konsekwencji spowolnienie lub ograniczenie tempa 

sprzedaży lokali przez Grupę. Ewentualne spowolnienie gospodarcze również może negatywnie wpływać 

na płynność i sytuację finansową nabywców mieszkań, co z kolei może skutkować osłabieniem popytu 

na nieruchomości oferowane przez Grupę i obniżeniem osiąganych przez nią przychodów.  

Każda z powyższych okoliczności może mieć negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację finansową 

i wyniki działalności. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie.  

Rynek nieruchomości mieszkaniowych i branża deweloperska w Polsce charakteryzują się wysoką 

konkurencyjnością. 

Rynek nieruchomości mieszkaniowych i branża deweloperska w Polsce charakteryzują się wysoką 

konkurencyjnością. Popyt na nieruchomości mieszkaniowe przekłada się na dynamiczny rozwój dużych spółek 

deweloperskich, ale i powstawanie lokalnych małych firm realizujących projekty mieszkaniowe, co powoduje 
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wysokie zainteresowanie najbardziej atrakcyjnymi nieruchomościami gruntowymi. W konsekwencji jest to jeden 

z głównych obszarów konkurowania deweloperów między sobą. Elementem wpływającym na konkurencyjną 

pozycję Grupy są również przepisy prawa np. przepisy tzw. ustawy deweloperskiej wymuszające prowadzenie 

rachunków powierniczych dla nowo rozpoczętych projektów deweloperskich, które zwiększają przewagę 

konkurencyjną podmiotów o większych zasobach kapitałowych. 

Grupa od początku działalności koncentruje swoją działalność na rynku lubelskim, nie można jednak wykluczyć, 

że pomimo doświadczenia w realizacji projektów mieszkaniowych na tym obszarze i posiadania dużego „banku 

ziemi”, na tym obszarze intensywniej niż do tej pory zaczną działać obecni lub przyszli konkurenci Grupy oferując 

potencjalnym nabywcom mieszkań proponowanych do nabycia przez Grupę korzystniejsze warunki czy szybszy 

czas realizacji. Zdolność Grupy do utrzymania i wzmacniania jej pozycji konkurencyjnej na rynku oraz udziału 

w rynku zależy od wielu czynników, z których niektóre pozostają poza jej kontrolą. 

Strategia Grupy zakłada także poszerzenie obszaru realizowanych projektów o Warszawę, Łódź i Olsztyn, gdzie 

w szczególności w odniesieniu do Warszawy i Łodzi panuje duża konkurencja oraz obecne są największe firmy 

deweloperskie.  

Każde potencjalne zmniejszenie konkurencyjności Grupy wynikające z powyższych czynników może skutkować 

brakiem realizacji strategii Grupy, wolniejszym rozwojem działalności Grupy oraz spadkiem rentowności.  

W dotychczasowej działalności Grupy powyższe ryzyko zmaterializowało się. Grupa zakończyła prowadzenie 

działalności w branży budowlanej, a jednym z powodów była m.in. zbyt duża konkurencja na rynku usług 

budowlanych.  

Realizacja ryzyka może mieć negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację finansową i wyniki działalności. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie.  

Ryzyko związane z koncentracją prowadzonej działalności na jednym rynku. 

Działalność Grupy do 2023 roku koncentrowała się w województwie lubelskim, w granicach miasta Lublin. 

W konsekwencji sprzedaż mieszkań oferowanych przez Grupę, a co za tym idzie jej przychody i koszty, w dużym 

stopniu zależą od sytuacji na lubelskim rynku nieruchomości oraz ogólnej sytuacji gospodarczej.  

Pojawienie się konkurencyjnych podmiotów na lokalnym rynku, wydawanie nowych pozwoleń na budowę, 

rozpoczynanie podobnych inwestycji do projektów realizowanych przez Grupę, jak również zwiększona podaż 

projektów mieszkaniowych mogą wpłynąć na zmniejszenie atrakcyjności oferty Grupy, zaostrzenie konkurencji, 

presję na obniżanie cen sprzedaży, a w efekcie także zmniejszenie się liczby chętnych na nabycie mieszkań 

oferowanych przez Grupę.  

Działalność Grupy skoncentrowana w Lublinie powoduje ograniczony zasób alternatywnych źródeł przychodów, 

co przekłada się na zwiększoną podatność wyników Grupy na zmiany mające miejsce na lokalnym rynku i sytuację 

finansową mieszkańców tego regionu.  

Podjęta w 2023 r. decyzja o poszerzeniu obszaru działalności Grupy o nowe miasta takie jak Warszawa czy Łódź, 

w tym budowanie kompetencji w segmencie mieszkaniowym na tych rynkach, jest procesem długotrwałym, 

którego efekty są trudne do oszacowania.  

Wystąpienie opisanych czynników może mieć istotny negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację 

finansową i wyniki działalności. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie. 
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Ryzyko opóźnienia lub uniemożliwienia realizacji projektów wobec konieczności przeprowadzenia postępowań 

administracyjnych. 

Działalność Grupy wiąże się z koniecznością uzyskania stosownych decyzji i zezwoleń administracyjnych. Grupa 

musi uzyskiwać decyzje dotyczące m.in. ustalenia sposobu przeznaczenia nieruchomości, na której ma zostać 

zrealizowany projekt, określenia środowiskowych warunków jego realizacji, zatwierdzenia projektu 

budowlanego, w tym decyzji o warunkach zabudowy dla nieruchomości nieobjętych miejscowym planem 

zagospodarowania przestrzennego, oraz pozwolenia na budowę. Proces inwestycyjny może wiązać się 

z koniecznością dokonania dodatkowych uzgodnień, uzyskania opinii czy zgody właścicieli lub posiadaczy 

sąsiednich nieruchomości. Po zakończeniu procesu budowlanego konieczne jest uzyskanie pozwolenia 

na użytkowanie. Spełnianie warunków prawno-administracyjnych może wiązać się z koniecznością zmian 

w dokumentacji projektu lub przedstawiania dodatkowych opinii czy analiz, co może wpłynąć na opóźnienie lub 

uniemożliwienie realizacji projektów. Ponadto uzyskiwanie stosownych aktów administracyjnych wiąże się 

z często długotrwałymi postępowaniami administracyjnymi, co powoduje powstanie ryzyka braku możliwości 

zakończenia poszczególnych faz inwestycji w zakładanych przez Grupę terminach. Pomimo, że Emitent stara się 

przy podejmowaniu decyzji o rozpoczęciu inwestycji oceniać ryzyko jakie wiąże się z wydaniem decyzji 

administracyjnych oraz stara się unikać projektów z trudnymi aspektami prawnymi, to nie można wykluczyć, 

że zachowanie takiej dozy ostrożności uchroni Grupę przed opóźnieniem lub nawet uniemożliwieniem realizacji 

projektów Grupy. 

Dodatkowo zasady zagospodarowywania nieruchomości mogą podlegać okresowym zmianom. Stąd, nie można 

wykluczyć, że co do nieruchomości gruntowych wchodzących w skład banku ziemi Grupy lub przyszłych, nabytych 

przez Grupę nieruchomości sposób ich dopuszczalnego zagospodarowania zostanie zmieniony lub ograniczony. 

Wystąpienie takiej okoliczności może być wynikiem m.in. zmiany miejscowego planu zagospodarowania 

przestrzennego, zmian otoczenia nieruchomości (np. poprzez lokalizację na sąsiednich nieruchomościach 

inwestycji ograniczających, choćby w sposób faktyczny, sposób korzystania z nabytej nieruchomości), zmianami 

przepisów prawa dotyczących zagospodarowania nieruchomości, czy też obciążeniem nabytej nieruchomości 

służebnościami na rzecz sąsiednich nieruchomości (zwłaszcza w postaci służebności drogi koniecznej). 

Może to utrudnić, opóźnić lub nawet uniemożliwić realizację projektów Grupy. 

Wystąpienie powyższego czynnika ryzyka może mieć istotny negatywny wpływ na działalność Grupy, jej sytuację 

finansową i wyniki działalności. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się jednak w stopniu 

nieistotnym - skutkowało jedynie wydłużeniem procesu wydania pozwolenia na budowę w stosunku 

do pierwotnych planów.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka oraz prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie. 

Widoczny w ostatnich latach popyt na nieruchomości mieszkaniowe może ograniczać dostępność nowych 

atrakcyjnych nieruchomości gruntowych. 

Widoczny w ostatnich latach w Polsce popyt na nieruchomości mieszkaniowe przekłada się na wysokie 

zainteresowanie najbardziej atrakcyjnymi nieruchomościami gruntowymi przeznaczonymi do zabudowy. 

W konsekwencji, z jednej strony zmniejsza się liczba nieruchomości w najlepszych lokalizacjach, głównie 

w centrach miast, których nabyciem może być zainteresowana Grupa, z drugiej następuje wzrost ich cen. 

Utrzymywanie się ww. zjawisk w średnim i długim okresie, pomimo dużego banku ziemi posiadanego przez Grupę 

oraz starań Grupy w zakresie zabezpieczenia nieruchomości na kolejne inwestycje planowane na lata 2028-2030, 

może przełożyć się na ograniczenie możliwości przygotowywania i rozwijania przez Grupę nowych atrakcyjnych 

projektów, a tym samym ograniczyć skalę przychodów. Nie można również wykluczyć, że Grupa będzie nabywała 

zabudowane nieruchomości gruntowe z uwagi na ich korzystną lokalizację, co może wpłynąć na wzrost kosztów 

projektów, np. ze względu na konieczność przeprowadzania wyburzeń czy dostosowywania infrastruktury.  

Realizacja ryzyka może mieć negatywny wpływ na wysokość wyników finansowych, rentowność lub sytuację 

finansową Grupy. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się.  



 

Nota informacyjna Interbud – Lublin S.A., obligacje serii A   Strona 14 z 137 

  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka i prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako średnie. 

Ryzyko związane ze współpracą z generalnym wykonawcą oraz podwykonawcami 

W procesie realizacji projektów deweloperskich Grupa Emitenta współpracuje zarówno z generalnymi 

wykonawcami oraz ze średnimi i małymi firmami budowlanymi, z którymi zawierane są umowy na poszczególne 

etapy prac budowlanych. Częściowo są to sprawdzone podmioty, z którymi Grupa Emitenta współpracuje 

od długiego okresu czasu, jednak planowany dalszy rozwój Grupy Emitenta powoduje konieczność poszukiwania 

i weryfikacji nowych firm wykonawczych. Istnieje ryzyko związane z terminowością realizacji prac oraz ich 

jakością. Grupa Emitenta w umowach z wykonawcami zastrzega zapisy dotyczące odpowiedzialności z tytułu 

nienależytego wykonywania prac, ich terminowości, jak również odpowiedzialności w okresie gwarancyjnym. 

W trakcie realizacji inwestycji Grupa Emitenta nadzoruje wykonywanie umów z wykonawcami, a w szczególności 

kontroluje jakość i harmonogram wykonywania robót budowlanych gwarantujących wywiązywanie się 

z terminów zakontraktowanych z klientami. Jednak pomimo tych kontroli nie można zagwarantować, 

że wszystkie prace zostaną wykonane prawidłowo i w terminie. Istnieje także ryzyko utraty płynności finansowej 

wykonawców, bądź wystąpienia innych problemów organizacyjno-finansowych, co może skutkować całkowitym 

zaprzestaniem wykonywania przez nich prac. W skrajnych przypadkach może zaistnieć konieczność rozwiązania 

umowy z wykonawcą, co może przełożyć się na opóźnienia w realizacji danego projektu.  

Realizacja ryzyka może mieć negatywny wpływ na wysokość wyników finansowych, rentowność lub sytuację 

finansową Grupy. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się przed 2016 rokiem.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka i prawdopodobieństwo 

jego wystąpienia jako średnie. 

Projekty zrealizowane przez Grupę mogą nie w pełni odpowiadać oczekiwaniom potencjalnych nabywców, 

co może negatywnie wpłynąć na ceny sprzedaży. 

W związku z rozwojem technologii oraz ewoluującymi oczekiwaniami potencjalnych nabywców, Grupa 

identyfikuje ryzyko związane z niedostosowaniem oferty do oczekiwań nabywców. Ryzyko ma szczególne 

znaczenie dla działalności Grupy, bowiem w przypadku stwierdzenia braku dopasowania oferty (przez co należy 

rozumieć m. in. wielkość, standard techniczny lub technologiczny i estetykę oferowanych mieszkań), po realizacji 

projektu nie ma możliwości, bez ponoszenia znaczących nakładów, dokonać dopasowania oferty do chybionych 

oczekiwań potencjalnych nabywców. Niezależnym czynnikiem, mającym wpływ na atrakcyjność realizowanej 

inwestycji i zainteresowanie potencjalnych nabywców, jest lokalizacja nieruchomości i jej skomunikowanie, 

których błędna ocena lub zmiany zmaterializowane w trakcie trwania inwestycji mogą utrudnić lub uniemożliwić 

sprzedaż po cenach przyjętych w założeniach projektu, niezależnie od nakładów poniesionych na ewentualne 

uatrakcyjnienie oferty. Popełnienie błędu choćby w jednym z ww. obszarów może wpłynąć negatywnie 

na możliwość sprzedaży mieszkań przy założonych cenach. 

Realizacja ryzyka może mieć negatywny wpływ na wysokość przychodów, wyników finansowych, rentowność lub 

sytuację finansową Grupy. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się. Na dzień sporządzenia 

Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako średnią, natomiast prawdopodobieństwo jego 

wystąpienia jako niskie.  

Planowany wzrost liczby projektów generuje wzrost ryzyk operacyjnych Grupy. 

Strategia rozwoju Grupy zakłada zwiększanie liczby realizowanych projektów w kolejnych latach. Jednocześnie 

część planowanych i realizowanych projektów jest położona w aglomeracjach, w których Grupa wcześniej 

nie prowadziła działalności (np. Warszawa, Łódź). Równoległa realizacja rosnącej liczby projektów, w różnych – 

często nowych – lokalizacjach, może wymagać zarządzenia priorytetami, co wiąże się z podwyższonym ryzykiem 

popełnienia błędów o charakterze biznesowym lub organizacyjnym, takich jak na przykład niewłaściwa alokacja 

zasobów ludzkich do projektów, niewłaściwa alokacja podwykonawców, brak koordynacji współpracy 

z dostawcami materiałów i usług ze względu na ograniczenia zasobów ludzkich, brak dostatecznego rozpoznania 
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uwarunkowań lokalnych w nowych lokalizacjach. Możliwe jest zatem, iż z powodu błędów popełnionych przez 

Grupę lub z powodu wystąpienia nieoczekiwanych trudności, realizacja kolejnych projektów nie będzie 

przebiegała zgodnie z założeniami, w szczególności z pierwotnie założonymi kosztorysami lub harmonogramami 

budowy.  

Realizacja ryzyka może mieć negatywny wpływ na wysokość wyników finansowych, rentowność lub sytuację 

finansową Grupy. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowało się w okresie w jakim Grupa 

prowadziła, poza segmentem deweloperskim, działalność budowlaną.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako średnią, natomiast 

prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Nowa Ustawa o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym może mieć wpływ na realizację projektów 

Grupy albo wydłużenie procesów budowlanych. 

Działalność Grupy podlega również przepisom nowej Ustawy o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym. 

Ustawodawca przewidział w tej ustawie wprowadzenie nowego narzędzia planistycznego, tj. planu ogólnego. 

Plany ogólne mają stanowić akt prawa miejscowego, na podstawie którego możliwe będzie nałożenie praw 

i obowiązków związanych z zagospodarowaniem przestrzennym, w tym także na właścicieli nieruchomości. 

Co istotne, w tym zakresie plan ogólny ma zastąpić studia uwarunkowań i kierunków zagospodarowania 

przestrzennego, które pozostaną w mocy do dnia 1 lipca 2026 r. Gminy zostały zobowiązane do uchwalenia planu 

ogólnego do dnia 30 czerwca 2026 r. Po tym terminie, w przypadku braku uchwalenia planu ogólnego, gmina nie 

będzie mogła wydawać decyzji o warunkach zabudowy do czasu uchwalenia ww. planu. Nie można wykluczyć, 

że ze względu na brak przygotowania organizacyjnego oraz niedługi termin wyznaczony do uchwalenia przez 

gminy planów ogólnych, może dojść do uniemożliwienia lub znacznego utrudnienia realizacji projektów Grupy. 

Pomimo, posiadania przez Grupę nieruchomości gruntowych, które w większości przypadków objęte są już 

miejscowymi planami zagospodarowania przestrzennego albo co do których posiada wydane warunki zabudowy, 

może dojść do zmiany zgodnie z przepisami nowej Ustawy o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym. 

Takie zmiany mogą znacząco wpłynąć na termin realizacji projektów Grupy lub koszty ponoszone przez Grupę. 

Ponadto, Nowa Ustawa o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym wprowadza okres obowiązywania 

decyzji o warunkach zabudowy określając go na 5 lat od kiedy stała się ona prawomocna oraz wprowadza 

dodatkowe narzędzie planistyczne jakim jest zintegrowany plan inwestycyjny. Nowe obowiązki, w tym zwłaszcza 

w zakresie ograniczenia czasowego dla uzyskania decyzji o pozwoleniu na budowę dla danego projektu, mogą 

znacząco wpłynąć na termin realizacji projektów Grupy lub koszty ponoszone przez Grupę.  

Realizacja ryzyka może mieć negatywny wpływ na wysokość wyników finansowych, rentowność lub sytuację 

finansową Grupy. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowało się.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako niskie, natomiast 

prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako średnie. 

3.2 Czynniki ryzyka związane z Obligacjami 

Ryzyko nieustanowienia Hipotek lub uznania Hipotek za bezskuteczne 

Jedno z zabezpieczeń Obligacji mają stanowić Hipoteki. Zgodnie z Warunkami Emisji, na Dzień Emisji zostaną 

co prawda złożone stosowne oświadczenia o ustanowieniu Hipotek oraz wnioski o ich wpis do ksiąg wieczystych 

Nieruchomości, jednakże formalne ustanowienie Hipotek (tj. wpis Hipotek do ksiąg wieczystych Nieruchomości) 

nastąpi nie później niż w terminie 12 miesięcy od Dnia Emisji. 

Na Dzień Emisji i do czasu ustanowienia Hipotek, Obligacje będą zatem niezabezpieczone rzeczowo. Ponadto 

istnieje ryzyko, że Hipoteki nie zostaną ustanowione w terminie określonym w Warunkach Emisji. Może to być 

wynikiem m.in. opóźnień administracyjnych, braków formalnych lub błędów proceduralnych, a także 

nieskutecznego wpisu Hipoteki do ksiąg wieczystych Nieruchomości. W przypadku, gdy Hipoteki nie zostaną 

skutecznie ustanowione w terminach i na zasadach określonych w Warunkach Emisji, Obligatariusze będą 

uprawnieni do żądania natychmiastowego wykupu Obligacji. Niemniej, w takim wypadku Obligacje pozostaną 
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niezabezpieczone rzeczowo (a w przypadku ustanowienia tylko jednej z Hipotek – pozostaną zabezpieczone 

rzeczowo, niemniej wartość przedmiotu zabezpieczenia będzie niższa niż w przypadku ustanowienia obu 

Hipotek), co może uniemożliwić lub istotnie utrudnić zaspokojenie roszczeń Obligatariuszy z tytułu Obligacji. 

W szczególności, w przypadku nieustanowienia Hipotek, Administrator nie będzie posiadać możliwości 

skierowania egzekucji bezpośrednio wobec Nieruchomości z pierwszeństwem przed innymi wierzycielami, 

a w skrajnym przypadku (tj. w przypadku zbycia Nieruchomości odpowiednio przez Interbud Construction lub 

WRP) nie będzie posiadać możliwości prowadzenia egzekucji z Nieruchomości w ogóle. 

Ponadto, zgodnie z art. 127 i 130 Prawa Upadłościowego, w przypadku złożenia przez Interbud Construction lub 

WRP wniosku o ogłoszenie upadłości istnieje ryzyko związane z możliwością uznania Hipotek za bezskuteczne. 

Emitent zamierza do Dnia Emisji zawrzeć z Interbud Construction i WRP do Dnia Emisji porozumienia 

zobowiązujące Interbud Construction i WRP m.in. do ustanowienia Hipotek za wynagrodzeniem, co jednak nie 

wyłącza w pełni ryzyka uznania ustanowienia Hipotek za bezskuteczne na podstawie art. 127 i 130 Prawa 

Upadłościowego, w przypadku złożenia przez Interbud Construction lub WRP wniosku o ogłoszenie upadłości 

(przykładowo, jeżeli wynagrodzenie otrzymane przez Interbud Construction lub WRP zostanie uznane 

za niewspółmiernie niskie do wartości udzielanego zabezpieczenia). W takim przypadku Obligatariusze nie będą 

mogli zaspokoić swoich roszczeń z Nieruchomości jako przedmiotów Hipotek.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako wysoką, natomiast 

prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko związane z wartością Nieruchomości 

Obligacje zostaną zabezpieczone m.in. Hipotekami. Nieruchomości zostały poddane wycenie w podejściu 

porównawczym metodą korygowania ceny średniej przez rzeczoznawcę majątkowego spełniającego kryteria 

określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, a skróty przedmiotowych wycen stanowią załączniki 

do Warunków Emisji. Zgodnie z przedmiotowymi wycenami, łączna wartość Nieruchomości 1 i Nieruchomości 2 

wynosi 16.611.700 PLN (szesnaście milionów sześćset jedenaście tysięcy siedemset złotych). Wartość 

Nieruchomości może być jednak zmienna w czasie i na jej wysokość mogą wpłynąć różne czynniki, w tym czynniki 

makroekonomiczne, popyt na nieruchomości, dostępność gruntów i ich ceny, reputacja Emitenta, a także 

wszczęcie określonych postępowań (w tym administracyjnych) lub możliwość ich wzruszenia lub wznowienia. 

Zgodnie z Warunkami Emisji, Emitent zobowiązany jest zapewnić, że wartość Wskaźnika LTV (tj. stosunek łącznej 

wartości nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji do łącznej wartości Nieruchomości będących 

przedmiotem ustanowionych Hipotek wykazanej w ostatniej Okresowej Wycenie Nieruchomości opublikowanej 

na Stronie Internetowej Emitenta) w każdym z Dni Ustalenia Wskaźnika LTV będzie nie wyższa niż 66% 

(sześćdziesiąt sześć procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta). Jednocześnie, w celu umożliwienia ustalenia 

Wskaźnika LTV Emitent zobowiązany jest publikować na Stronie Internetowej Emitenta – w przypadkach 

i w terminach wskazanych w Warunkach Emisji – nowe wyceny Nieruchomości sporządzone co najmniej przy 

zastosowaniu podejścia porównawczego uwzględniającego aktualny stan Nieruchomości przez podmiot 

spełniający kryteria określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, wybrany przez Emitenta i zaakceptowany 

przez Firmę Inwestycyjną oraz Administratora Zabezpieczeń. 

W przypadku, gdy Wskaźnik LTV (w zaokrągleniu do pełnego procenta) będzie wyższy niż 66% (sześćdziesiąt sześć 

procent), a Emitent nie doprowadzi do jego obniżenia do poziomu nie wyższego niż 66% (sześćdziesiąt sześć 

procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta) w terminie i na zasadach określonych w Warunkach Emisji, 

Obligatariusze będą uprawnieni do żądania Wcześniejszego Wykupu. Emitent może natomiast doprowadzić 

do obniżenia Wskaźnika LTV w drodze: (i) ustanowienia Hipoteki Dodatkowej, (ii) dokonania Wcześniejszego 

Wykupu na żądanie Emitenta lub (iii) zdeponowania na rachunku pieniężnym powiązanym z prowadzonym przez 

Firmę Inwestycyjną Rachunkiem Papierów Wartościowych Emitenta i objęcia nieodwołalną blokadą takiej kwoty 

środków pieniężnych, o którą podwyższenie łącznej wartości Nieruchomości będących przedmiotem 

ustanowionych Hipotek wykazanej w ostatniej Okresowej Wycenie Nieruchomości opublikowanej na Stronie 

Internetowej Emitenta prowadzić będzie do obniżenia Wskaźnika LTV do poziomu nie wyższego niż 66% 

(sześćdziesiąt sześć procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta). 
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Emitent wskazuje, że na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, stosunek łącznej wartości nominalnej wszystkich 

Obligacji będących przedmiotem Oferty do łącznej wartości Nieruchomości 1 i Nieruchomości 2 (wykazanej 

w wycenach sporządzonych przez rzeczoznawcę majątkowego) wynosi więcej niż 66% (sześćdziesiąt sześć 

procent). Tym samym, w przypadku, gdy w ramach Oferty Inwestorzy obejmą wszystkie Obligacje, a wartość 

Nieruchomości 1 i Nieruchomości 2 nie wzrośnie odpowiednio do pierwszego Dnia Ustalenia Wskaźnika LTV, 

może dojść do naruszenia ww. zobowiązania Emitenta, o ile Emitent nie skorzysta z jednego z ww. instrumentów 

pozwalających na obniżenie Wskaźnika LTV. 

W każdym przypadku istnieje ryzyko, że wartość środków pieniężnych uzyskana ze sprzedaży Nieruchomości 

w ramach postępowania egzekucyjnego będzie niewystarczająca do pełnego zaspokojenia wierzytelności z tytułu 

Obligacji. Sytuacja taka może mieć miejsce w szczególności z uwagi na przyjęcie innej metodologii wyceny 

w postępowaniach prowadzonych w celu zaspokojenia wierzytelności z tytułu Obligacji oraz z uwagi na warunki 

licytacji Nieruchomości w ramach takich postępowań, a także z uwagi na fakt, że sprzedaż Nieruchomości w takich 

okolicznościach będzie mieć charakter sprzedaży wymuszonej, w której z reguły osiąga się cenę niższą od ceny 

rynkowej.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność ryzyka jako wysoką, natomiast 

prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko wynikające z charakteru Weksla jako zabezpieczenia Obligacji  

Do Dnia Emisji Emitent przekaże Administratorowi Zabezpieczeń weksel własny oraz podpisze z Administratorem 

deklarację wekslową, która przewidywać będzie m.in., że: (i) kwota, na jaką może zostać uzupełniony Weksel, 

nie może przekroczyć 200% łącznej wartości nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji, oraz 

(ii) terminem granicznym na jego uzupełnienie jest 31 grudnia 2038 r. Ponadto, w przypadku realizacji Weksla, 

która nie prowadzi do pełnego zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy, Emitent – na żądanie Administratora 

Zabezpieczeń – zobowiązany będzie do wystawienia w ciągu 10 (dziesięciu) Dni Roboczych kolejnego weksla wraz 

z deklaracją o zbieżnej treści. 

Weksel nie stanowi jednak zabezpieczenia rzeczowego (tj. nie zapewnia możliwości prowadzenia egzekucji 

bezpośrednio z danej rzeczy lub prawa z pierwszeństwem przed innymi wierzycielami), jak również 

zabezpieczenia osobistego osoby trzeciej (tj. nie zapewnia możliwości prowadzenia egzekucji z majątku podmiotu 

innego niż Emitent), lecz jest wyłącznie odrębnym źródłem zobowiązania Emitenta do zapłaty oznaczonej kwoty 

i stanowi instrument pozwalający na szybsze wszczęcie egzekucji wobec Emitenta (nie dając jednak 

pierwszeństwa takiej egzekucji). Jego skuteczność jako narzędzia ochrony interesów Obligatariuszy opiera się 

więc wyłącznie na możliwości sprawnego uzyskania na jego podstawie tytułu egzekucyjnego w postacie nakazu 

zapłaty w postępowaniu nakazowym, co może przyspieszyć dochodzenie roszczeń wobec Emitenta. Jednocześnie 

należy mieć na uwadze, że Weksel nie gwarantuje automatycznego i pełnego zaspokojenia wierzytelności z tytułu 

Obligacji – skuteczność jego realizacji będzie zależna od kondycji finansowej Emitenta oraz przebiegu 

ewentualnego postępowania egzekucyjnego.  

W przypadku nieposiadania przez Emitenta wystarczającego majątku na zaspokojenie wierzytelności z tytułu 

Obligacji, istnieje ryzyko, że realizacja Weksla nie doprowadzi do pełnego zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy. 

Ponadto, mimo przewidzianego mechanizmu wystawiania kolejnych weksli, jego skuteczność będzie zależała 

od dalszej zdolności Emitenta do wywiązywania się z takich zobowiązań.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako wysoką,  

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko wynikające z charakteru Umowy Podporządkowania jako zabezpieczenia Obligacji  

Jednym z elementów struktury zabezpieczenia Obligacji jest Umowa Podporządkowania, zawierana pomiędzy 

Emitentem i Wierzycielami Podporządkowanymi a Administratorem Zabezpieczeń. Na mocy tej umowy, 

Wierzyciele Podporządkowani zobowiązują się do podporządkowania Wierzytelności Podporządkowanych 

względem wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji, co oznacza, że Wierzyciele Podporządkowani nie będą 
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dochodzić Wierzytelności Podporządkowanych, a Emitent lub podmioty z Grupy Emitenta nie będą zobowiązane 

do zaspokojenia Wierzytelności Podporządkowanych (w całości lub w części), przed pełnym wykonaniem przez 

Emitenta Zobowiązań z Obligacji. 

Umowa Podporządkowania nie stanowi jednak zabezpieczenia rzeczowego (tj. nie zapewnia możliwości 

prowadzenia egzekucji bezpośrednio z danej rzeczy lub prawa z pierwszeństwem przed innymi wierzycielami), 

jak również zabezpieczenia osobistego osoby trzeciej (tj. nie zapewnia możliwości prowadzenia egzekucji 

z majątku podmiotu innego niż Emitent). Charakter zabezpieczeniowy Umowy Podporządkowania wynika zatem 

jedynie z faktu, że prowadzi ona do powstania zobowiązania Emitenta i Wierzycieli Podporządkowanych, którego 

treścią jest powstrzymanie się przez Emitenta (lub odpowiednio podmiotu z Grupy Emitenta) od zaspokajania 

Wierzytelności Podporządkowanych oraz powstrzymanie się przez Wierzycieli Podporządkowanych 

od dochodzenia Wierzytelności Podporządkowanych do czasu pełnego zaspokojenia wierzytelności z tytułu 

Obligacji.  

Należy ponadto zwrócić uwagę, że choć naruszenie przez Emitenta (lub odpowiednio podmiotu z Grupy 

Emitenta) lub Wierzycieli Podporządkowanych Umowy Podporządkowania nie umożliwia Administratorowi 

czy Obligatariuszom bezpośrednio prowadzenia egzekucji z majątku Wierzycieli Podporządkowanych, a jedynie 

uprawnia Administratora do żądania – w imieniu Emitenta – zwrotu przez Wierzyciela Podporządkowanego 

przekazanego świadczenia pieniężnego lub zapłaty odszkodowania. Zaspokojenie Wierzytelności 

Podporządkowanej z naruszeniem Umowy Podporządkowania stanowi natomiast jedną z okoliczności 

uprawniających Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako wysoką,  

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie.  

Ryzyko nieprawidłowego działania Administratora Zabezpieczeń 

Zgodnie z Umową Administrowania Zabezpieczeniami, Administrator Zabezpieczeń zobowiązany jest podjąć 

czynności zmierzające do zaspokojenia wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji w drodze wykonania 

(w imieniu własnym, lecz na rachunek Obligatariuszy) praw przysługujących Administratorowi Zabezpieczeń jako 

odpowiednio wierzycielowi hipotecznemu, wierzycielowi wekslowemu lub stronie Umowy Podporządkowania, 

jeżeli w terminach wynikających z Warunków Emisji wierzytelności z tytułu Obligacji nie zostaną zaspokojone 

przez Emitenta. Szczegółowy zakres praw i obowiązków Administratora Zabezpieczeń określa Umowa 

Administrowania Zabezpieczeniami, a dodatkowo zostaną one dookreślone w dokumentach stanowiących 

podstawę ustanowienia zabezpieczeń Obligacji. 

Istnieje ryzyko, że Administrator Zabezpieczeń nie wykona lub nieprawidłowo wykona swoje obowiązki 

wynikające z ww. umów lub dopuści się nadużycia praw z nich wynikających, co w konsekwencji może 

uniemożliwić lub istotnie utrudnić dochodzenie przez Obligatariuszy zaspokojenia ich wierzytelności 

z ustanowionego zabezpieczenia Obligacji. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako wysoką,  

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie.  

Ryzyko braku wykonania w całości lub części zobowiązań z Obligacji  

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

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

z Obligacji polega zwłaszcza na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji oraz na zapłacie 

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

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

wymagalności tych świadczeń. Zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań z tytułu Obligacji może ulec pogorszeniu 

w przypadku nadmiernego zwiększenia poziomu jego zadłużenia lub istotnego pogorszenia wyników 

finansowych Spółki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie może być postawienie w stan 

wymagalności innych zobowiązań Emitenta, których niewykonanie może doprowadzić do upadłość lub 
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restrukturyzacji Spółki, co w konsekwencji dla inwestora oznacza ryzyko utraty całości lub części środków 

zainwestowanych w Obligacje. 

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

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

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

odpowiedniej procedury) do żądania Wcześniejszego Wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczególności istnieje 

ryzyko, że w przypadku zażądania Wcześniejszego Wykupu Obligacji, Emitent nie będzie posiadał wystarczających 

środków na realizację takiego żądania Wcześniejszego Wykupu Obligacji. 

W przypadku upadłości lub restrukturyzacji Emitenta Obligatariusz może nie odzyskać całości lub części środków 

zainwestowanych w Obligacje. Emitent może stać się niewypłacalny, jeżeli utraci zdolność do wykonywania 

swoich wymagalnych zobowiązań pieniężnych albo gdy jego zobowiązania pieniężne, będą przekraczać wartość 

jego majątku. W sytuacji niewypłacalności może zostać ogłoszona upadłość Emitenta. W takiej sytuacji spłata 

jego zobowiązań, a w tym zobowiązań z Obligacji będzie podlegała regulacjom Prawa Upadłościowego. Przepisy 

te uniemożliwiają lub utrudniają realizację przez Obligatariuszy uprawnienia do żądania wcześniejszego wykupu 

Obligacji. Skutkiem ogłoszenia upadłości Emitenta będzie natychmiastowa wymagalność jego zobowiązań, w tym 

zobowiązań z Obligacji. Wierzyciele będą zaspokajani na zasadach i w kolejności wskazanej w przepisach Prawa 

Upadłościowego. Zgodnie z tymi przepisami, wierzytelności z Obligacji mogą nie być spłacane w pierwszej 

kolejności. 

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

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

niewypłacalności lub zagrożenia niewypłacalnością Emitenta jego zobowiązania, w tym zobowiązania  

z Obligacji, mogą również podlegać restrukturyzacji, w trybie przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego. 

W razie wszczęcia postępowania upadłościowego lub postępowania restrukturyzacyjnego prowadzenie egzekucji 

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

zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa. 

Inwestorzy podejmując decyzje inwestycyjne powinni być w szczególności świadomi konieczności zachowania 

odpowiedniej dywersyfikacji inwestycji i wysokiego ryzyka występującego w przypadku zainwestowania 

wszystkich środków w obligacje jednego podmiotu. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako wysoką,  

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie.  

Ryzyko związane ze sposobem obliczania stopy bazowej Obligacji i jego ewentualną zmianą 

Obligacje są oprocentowane według zmiennej stopy procentowej, a stopą bazową stanowiącą podstawę 

do wyznaczenia oprocentowania Obligacji jest wskaźnik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate), 

który jest opracowywany przez GPW Benchmark S.A. 

Rozporządzenie o Wskaźnikach Referencyjnych nakłada na osoby zamierzające działać jako administratorzy 

wskaźników referencyjnych obowiązek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. W dniu 16 grudnia 

2020 r. KNF wydała zezwolenie na prowadzenie przez GPW Benchmark S.A. działalności jako administrator 

wskaźników referencyjnych stóp procentowych, w tym kluczowych wskaźników referencyjnych. Na dzień 

sporządzenia Noty Informacyjnej GPW Benchmark S.A. jest wpisana w rejestrze uprawnionych administratorów 

wskaźników referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urząd Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych 

(European Securities and Market Authority), o którym mowa w art. 36 Rozporządzenia o Wskaźnikach 

Referencyjnych. 

Rozporządzenie o Wskaźnikach Referencyjnych może mieć istotny wpływ na instrumenty finansowe o zmiennej 

stopie procentowej, dla których stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaźników 

referencyjnych takich jak kluczowy wskaźnik referencyjny WIBOR, w szczególności, jeśli metodologia obliczania 
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tego wskaźnika lub inne zasady dotyczące opracowywania takiego wskaźnika referencyjnego, ulegną zmianie 

albo jeśli wskaźnik referencyjny WIBOR przestanie być publikowany.  

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

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

zamiennika lub zamienników kluczowego wskaźnika referencyjnego w przypadku wystąpienia określonych 

w Rozporządzeniu o Wskaźnikach Referencyjnych zdarzeń związanych z zaprzestaniem lub prowadzących 

do zaprzestania publikowania kluczowego wskaźnika referencyjnego przez jego administratora, takich jak 

(i) wydanie przez KNF publicznego oświadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, że dany kluczowy 

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

zawieszenie zezwolenia na prowadzenie przez dany podmiot działalności jako administrator wskaźników 

referencyjnych stóp procentowych. Minister właściwy do spraw instytucji finansowych określa zamiennik 

kluczowego wskaźnika referencyjnego uwzględniając rekomendację Komitetu Stabilności Finansowej wydawaną 

w oparciu o stanowisko KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaźnika 

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

referencyjnego określony przez Ministra właściwego do spraw instytucji finansowych. Warunki Emisji zawierają 

postanowienia regulujące sposób ustalenia Stopy Bazowej w przypadku zaprzestania opracowywania 

i publikowania przyjętego wskaźnika referencyjnego, w tym dotyczącego WIBOR. 

Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych („KSF”) zaakceptował 

Mapę Drogową procesu zastąpienia wskaźników referencyjnych WIBOR i WIBID. Z uwagi na fakt, że na reformę 

wskaźników referencyjnych składa się bardzo wiele wzajemnie powiązanych elementów, proces ten będzie 

rozłożony w czasie. W październiku 2023 r. KSF podjął decyzję o zmianie maksymalnych terminów realizacji Mapy 

Drogowej. Narodowa Grupa Robocza określiła w zaktualizowanej Mapie Drogowej, że przy efektywnej 

współpracy wszystkich zaangażowanych stron, reforma wskaźników referencyjnych w Polsce zostanie 

zrealizowana w całości do końca 2027 roku. Jednocześnie, w październiku 2024 roku KSF poinformował 

o uruchomieniu dodatkowej rundy konsultacji publicznych. Mając na uwadze dążenie do dotrzymania, 

określonego na koniec 2027 r., finalnego momentu konwersji wskaźników referencyjnych w Polsce, 

zdecydowano się ująć w dodatkowej rundzie konsultacji publicznych cztery indeksy i propozycje indeksów 

z rodziny indeksów WIRF (WIRF, WIRF+, WIRF-, WIRF+/-). W dniu 6 grudnia 2024 r. KSF przeprowadził dyskusję 

oraz podjął decyzję o wyborze propozycji indeksu o technicznej nazwie WIRF – bazującego na depozytach 

niezabezpieczonych instytucji kredytowych i instytucji finansowych, jako docelowego wskaźnika referencyjnego 

stopy procentowej, który miałby zastąpić wskaźnik referencyjny WIBOR. Po zapoznaniu się z opiniami 

dotyczącymi aspektów prawnych, rynkowych i marketingowych, KSF podjął 24 stycznia 2025 r. decyzję, 

o wyborze docelowej nazwy POLSTR (Polish Short Term Rate) dla propozycji indeksu. 

Zmiana wskaźnika referencyjnego stanowiącego Stopę Bazową może wpłynąć na obniżenie lub wzrost poziomu 

oprocentowania Obligacji. W przypadku obniżenia Stopy Bazowej, sytuacja ta będzie miała istotne znaczenie dla 

Inwestora z uwagi na obniżenie rentowności Obligacji, a co za tym idzie nieosiągnięcie przez Inwestora 

zakładanych zysków z Obligacji. Natomiast obniżenia Stopy Bazowej dla Emitenta oznacza niższe koszty 

finansowania dłużnego pozyskiwanego w drodze emisji Obligacji. W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaźnik 

referencyjny zastępujący WIBOR będzie wyższy niż sam WIBOR, dla Inwestora oznaczać będzie to większą 

rentowność Obligacji, a dla Emitenta wyższe koszty finansowania dłużnego.  

Emitent identyfikuje to ryzyko pomimo tego, że zgodnie z punktem 10.6.8 Warunków Emisji Obligacji będzie 

stosował Korektę mającą na celu ograniczenie lub całkowite zniwelowanie skutków ekonomicznych powstałych 

w związku z zastąpieniem wskaźnika referencyjnego WIBOR Wskaźnikiem Alternatywnym. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako średnią, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako wysokie. 

Ryzyko zmiany Oprocentowania  
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W okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu mogą nastąpić znaczące zmiany Stopy Bazowej służącej ustalaniu 

wysokości Oprocentowania. Emitent nie jest w stanie przewidzieć w jaki sposób wybór i zmiana wartości Stopy 

Bazowej wpłynie na zmianę Oprocentowania. W przypadku, gdy wartość Stopy Bazowej będzie wyższa, 

rentowność Obligacji dla Inwestorów będzie wyższa, co z kolei będzie mieć negatywny wpływ na koszty 

odsetkowe Emitenta. Natomiast gdy wartość Stopy Bazowej będzie niższa, może to wpłynąć na obniżenie 

rentowności Obligacji dla Inwestorów, co z kolei będzie mieć pozytywny wpływ na koszty odsetkowe Emitenta. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako średnią, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako wysokie. 

Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta 

Warunki Emisji przewidują możliwość wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta. W takim wypadku, 

Obligacje będą podlegać wykupowi przed Dniem Wykupu, a Inwestor nie będzie mógł uzyskać przychodów 

z odsetek w założonym przez Inwestora wymiarze i horyzoncie inwestycyjnym. 

Można się spodziewać, że Emitent skorzysta z prawa do wcześniejszego wykupu Obligacji w szczególności 

w sytuacji, gdy (i) Wskaźnik LTV na Dzień Ustalenia Wskaźnika LTV będzie wyższy niż 66% (sześćdziesiąt sześć 

procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta), a Emitent uzna, że wcześniejszy wykup Obligacji na żądanie 

Emitenta stanowi dla niego najkorzystniejszy spośród określonych w Warunkach Emisji instrument przywrócenia 

Wskaźnika LTV do poziomu nie wyższego niż 66% (sześćdziesiąt sześć procent) (w zaokrągleniu do pełnego 

procenta) lub (ii) jego potencjalne koszty finansowania będą niższe niż oprocentowanie Obligacji. W takim 

okresie Inwestorzy mogą nie mieć możliwości zainwestowania środków uzyskanych z wcześniejszego wykupu 

Obligacji w sposób, który zapewniłby im stopę zwrotu w takiej wysokości jak zakładana stopa zwrotu z Obligacji 

będących przedmiotem wcześniejszego wykupu. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako średnią, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko podjęcia przez Zgromadzenie Obligatariuszy decyzji niezgodnych z wolą Obligatariusza  

Zgodnie z Warunkami Emisji, niektóre uprawnienia Obligatariuszy – w szczególności związane z realizacją prawa 

Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, jak również możliwość zmiany Warunków Emisji – 

zależą od uchwał Zgromadzenia Obligatariuszy. Zwołanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjęcia 

określonych czynności przez Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane 

są odpowiednią większością głosów posiadaczy Obligacji, w związku z czym Obligatariusze posiadający 

mniejszościowy pakiet Obligacji głosujący przeciw lub nieuczestniczący w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszą 

liczyć się z faktem, iż Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie decyzję niezgodnie z ich wolą. Zmiana postanowień 

kwalifikowanych Warunków Emisji Obligacji (tj. wysokości lub sposobu ustalania wysokości świadczeń 

wynikających z Obligacji, w tym warunków wypłaty odsetek, terminu, miejsca lub sposobu spełniania świadczeń 

wynikających z Obligacji, w tym dni, według których ustala się uprawnionych do tych świadczeń, wysokości, formy 

lub warunków zabezpieczenia wierzytelności wynikających z Obligacji oraz zasad zwoływania, funkcjonowania 

lub podejmowania uchwał przez Zgromadzenie Obligatariuszy lub obniżenie wartości nominalnej Obligacji) 

wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Inne uchwały zapadają 

bezwzględną większością głosów. Ponadto, zgodnie z Ustawą o Obligacjach, Zgromadzenie Obligatariuszy jest 

ważne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorą udział Obligatariusze posiadający co najmniej 50% 

Skorygowanej Łącznej Wartości Nominalnej Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy nie będzie więc mogło 

podejmować uchwał, jeżeli wezmą w nim udział Obligatariusze posiadający mniej niż 50% Skorygowanej Łącznej 

Wartości Nominalnej Obligacji. Powoduje to, że rola Zgromadzenia Obligatariuszy, jako ciała decyzyjnego, może 

być ograniczona. Uchwała Zgromadzenia Obligatariuszy może być zaskarżona w przypadkach i na warunkach 

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

zmianie. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako średnią, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 
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3.3 Czynniki ryzyka związane z wprowadzeniem Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności po wprowadzeniu Obligacji do obrotu w Alternatywnym 

Systemie Obrotu 

Obrót obligacjami w ASO wiąże się z ryzykiem zmienności kursu notowań Obligacji. W wyniku zmiany sytuacji 

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

Ponadto na poziom kursu rynkowego wpływ może mieć relacja podaży i popytu na Obligacje. W okresie do Dnia 

Wykupu wycena Obligacji może zatem różnić się od ich ceny emisyjnej. 

Istnieje również ryzyko, że obrót Obligacjami będzie ograniczony z uwagi na brak zleceń kupna/sprzedaży 

ze strony inwestorów. W wyniku zmiany sytuacji finansowej Emitenta oraz ogólnej sytuacji na rynkach 

finansowych wahaniom może ulegać płynność Obligacji. W związku z powyższym nie jest możliwe na Datę 

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

i po oczekiwanej cenie. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka  

i prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako średnie. 

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 ASO 

lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w ASO lub naruszenia interesów inwestorów, KNF może zażądać 

od GPW zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W takim żądaniu 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 Ustawy o Obrocie. 

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

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

lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w ASO lub naruszenia interesów inwestorów. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW może podjąć decyzję o zawieszeniu papierów wartościowych 

lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty 

te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF 

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

wiadomości. 

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

obrót instrumentami finansowymi: (i) na wniosek emitenta, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo 

obrotu lub interes jego uczestników, lub (iii) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w ASO. 

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO, zawieszając obrót instrumentami finansowymi GPW może określić 

termin, do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, 

na wniosek emitenta lub jeżeli w ocenie GPW zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu upływu tego terminu będą 

zachodziły przesłanki, o których mowa w ppkt (ii) i (iii) powyżej. 

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO, w przypadkach określonych przepisami prawa GPW zawiesza obrót 

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

Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO, GPW zawiesza obrót instrumentami dłużnymi niezwłocznie po uzyskaniu 

informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w ASO, jeżeli takie 

zawieszenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

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

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

zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowaniu rynku. 
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Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów 

finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, GPW może zawiesić obrót tymi instrumentami 

finansowymi. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako średnią, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

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 ASO lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w ASO, 

lub powodowałby naruszenie interesów inwestorów, GPW, na żądanie KNF, ma obowiązek wykluczyć 

te instrumenty finansowe z obrotu w ASO. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW może podjąć decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych 

lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty 

te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem, że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF 

o podjęciu decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej 

wiadomości.  

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW może wykluczyć 

instrumenty finansowe z obrotu: (i) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym 

zakresie od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo 

obrotu lub interes jego uczestników, (iii) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO, 

(iv) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, (v) 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.  

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW wyklucza 

lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: (i) w przypadkach 

określonych przepisami prawa, (ii) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, (iii) w przypadku 

zniesienia dematerializacji tych instrumentów, (iv) po uprawomocnieniu się postanowienia o ogłoszeniu 

upadłości emitenta dłużnych instrumentów finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku 

o ogłoszenie upadłości emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek 

nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania lub postanowienia o umorzeniu 

przez sąd postępowania upadłościowego emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego 

majątek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 

Zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO, GPW wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie po uzyskaniu 

informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym lub w ASO, jeżeli takie 

wykluczenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

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

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

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

funkcjonowania rynku. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako średnią, 

a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 
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IV. DANE O OBLIGACJACH WPROWADZANYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU 

4.1 Cele emisji 

Cel emisji Obligacji w rozumieniu art. 32 Ustawy o Obligacjach nie został określony.  

4.2 Rodzaj dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje na okaziciela nieposiadające formy dokumentu w rozumieniu art. 8 ust 1 Ustawy o obligacjach, 

zabezpieczone, emitowane w serii A, o oprocentowaniu zmiennym.  

Podstawę prawną emisji Obligacji stanowią: 

a) art. 33 pkt. 1) Ustawy o obligacjach; 

b) art. 37b Ustawy o Ofercie Publicznej, z uwagi na tryb oferty publicznej Obligacji tj. w wyniku której 

zakładane wpływy brutto Emitenta na terytorium Unii Europejskiej, liczone według ich ceny emisyjnej  

z dnia jej ustalenia, stanowią nie mniej niż 1 000 000 euro i mniej niż 5 000 000 euro, i wraz z wpływami, 

które Emitent zamierza uzyskać z tytułu emisji Obligacji dokonanych w okresie poprzednich 12 miesięcy, 

nie będą mniejsze niż 1 000 000 euro i będą mniejsze niż 5 000 000 euro, dla której nie ma obowiązku 

opublikowania prospektu; 

c) Uchwała nr 10/2025 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 22 maja 2025 r. w sprawie 

ustanowienia w Spółce I Bezprospektowego Programu Emisji Obligacji („Uchwała Programowa”); 

d) Uchwała nr 02/05/2025 Zarządu Emitenta (jako organu uprawnionego do podjęcia decyzji o emisji 

Obligacji) z dnia 22 maja 2025 r. w sprawie emisji obligacji zwykłych na okaziciela serii A i ustalenia 

warunków ich emisji („Uchwała Emisyjna”); 

e) Uchwała nr 01/06/2025 Zarządu Emitenta z dnia 04 czerwca 2025 r. w sprawie warunkowego przydziału 

obligacji zwykłych na okaziciela serii A. 

Treść uchwał stanowiących podstawę do emisji Obligacji zamieszczona została w załączniku 5.3 Noty 

Informacyjnej. 

W okresie ostatnich 12 miesięcy przed opublikowaniem Memorandum Informacyjnego Emitent:  

1) nie prowadził samodzielnie lub za pośrednictwem podmiotu trzeciego, w tym w szczególności firmy 

inwestycyjnej ofertę lub oferty publiczne obligacji, o której/których mowa w art. art. 1 ust. 3 lub art. 3 

ust. 2 Rozporządzenia Prospektowego, w tym na podstawie art. 37a ust. 1 lub art. 37b ust. 1 Ustawy  

o Ofercie Publicznej.  

2) nie prowadził oferty zbywalnych papierów wartościowych przeprowadzonych za pośrednictwem 

dostawców usług finansowania społecznościowego,  

3) nie pozyskiwał kwot w drodze pożyczek zaciągniętych w ramach usług finansowania 

społecznościowego, o których mowa w art. 2 ust. 1 lit. a Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego  

i Rady (UE) 2020/1503 z dnia 7 października 2020 r. w sprawie europejskich dostawców usług 

finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych oraz zmieniającego rozporządzenie 

(UE) 2017/1129 i dyrektywę (UE) 2019/1937 (Tekst mający znaczenie dla EOG), 

 

Do Obligacji mają również zastosowanie właściwe przepisy dotyczące instrumentów finansowych, a także, 

odpowiednie Regulacje KDPW i Regulacje Catalyst. 

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spółek Handlowych oraz zgodnie ze statutem Emitenta, organem uprawnionym 

do podjęcia decyzji o emisji papierów wartościowych w postaci Obligacji jest Zarząd Emitenta po uzyskaniu zgody 

Walnego Zgromadzenia Emitenta.  
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Memorandum Informacyjne zostało udostępnione poprzez publikację na stronie internetowej Emitenta: 

https://interbud.com.pl/relacje-inwestorskie oraz Firmy Inwestycyjnej pośredniczącej w ofercie Obligacji: 

www.noblesecurities.pl w dniu 23 maja 2025 r.  

Emitent, stosownie do wymogu, o którym mowa w art. 37b ust. 3a Ustawy o Ofercie Publicznej, zawiadomił 

Komisję Nadzoru Finansowego o zamiarze przeprowadzenia oferty publicznej obligacji serii A w terminie nie 

późniejszym niż na 7 dni roboczych przed dniem udostępnienia Memorandum Informacyjnego.  

4.3 Wielkość emisji. 

W ramach emisji obligacji serii A zostanie wyemitowanych do 116.471 (słownie: sto szesnaście tysięcy czterysta 

siedemdziesiąt jeden) sztuk Obligacji o wartości nominalnej 100,00 PLN (słownie: sto złotych) każda i łącznej 

wartości nominalnej w wysokości do 11.647.100 PLN (słownie: jedenaście milionów sześćset czterdzieści siedem 

tysięcy sto złotych). 

4.4 Wartość nominalna oraz cena emisyjna 

Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 100,00 PLN (słownie: sto złotych 00/100). 

Cena Emisyjna jednej Obligacji jest równa jej wartości nominalnej i wynosi 100,00 PLN (słownie: sto 00/100 

złotych) za jedną Obligację. 

4.5 Informacja o wynikach subskrypcji lub sprzedaży instrumentów dłużnych będących przedmiotem 

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

Alternatywnego Systemu Obrotu 

Zdarzenie Obligacje 

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji 23 maja 2025 r. - 3 czerwca 2025 r. 

Data planowego warunkowego przydziału Obligacji 

Emitent dokonał Warunkowego Przydziału Obligacji  

4 czerwca 2025 r. 

Obligacje zostaną bezwarunkowo przydzielone z chwilą 

rejestracji Obligacji w KDPW. Przewidywana data rejestracji 

Obligacji w KDPW to 16 czerwca 2025 r.  

Emitent przekaże informację o rejestracji Obligacji w KDPW, 

a tym samym o bezwarunkowym przydziale Obligacji, do 

publicznej wiadomości w drodze jej publikacji na stronie 

internetowej Emitenta www.interbud.com.pl, niezwłocznie 

po wystąpieniu tego zdarzenia. 

Liczba Obligacji objętych subskrypcją 130.000 (słownie: sto trzydzieści tysięcy) sztuk Obligacji 

Stopa redukcji brak redukcji 

Liczba przydzielonych Obligacji 

Emitent dokonał Warunkowego Przydziału 116.471 sztuk 

Obligacji. 

Obligacje zostaną bezwarunkowo przydzielone z chwilą 

rejestracji Obligacji w KDPW. Przewidywana data rejestracji 

Obligacji w KDPW to 16 czerwca 2025 r. 

Emitent przekaże informację o rejestracji Obligacji w KDPW, 

a tym samym o bezwarunkowym przydziale Obligacji, 

do publicznej wiadomości w drodze jej publikacji na stronie 

internetowej Emitenta www.interbud.com.pl, niezwłocznie 

po wystąpieniu tego zdarzenia. 

Liczba osób, które złożyły zapisy na Obligacje objęte 

subskrypcją 
193 

Liczba osób, którym przydzielono Obligacje Emitent dokonał Warunkowego Przydziału 193 inwestorom 

http://www.noblesecurities.pl/
http://www.interbud.com.pl/
http://www.interbud.com.pl/
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Informacja czy osoby, którym przydzielono Obligacje w 

ramach przeprowadzonej subskrypcji nie są podmiotami 

powiązanymi z Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 

ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

W ramach przeprowadzonej subskrypcji nie przydzielono 

Obligacji podmiotom powiązanym z Emitentem 

w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu.  

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty 

finansowe w ramach wykonywania umów o subemisję 

Nie zawierano umowy subemisyjnej. Obligacje nie były 

obejmowane przez subemitentów. 

Łączna wysokość kosztów, które zostały zaliczone do 

kosztów emisji Obligacji 

Łączne koszty przeprowadzenia emisji Obligacji wyniosły 

857.000,00 PLN netto (słownie: osiemset pięćdziesiąt 

siedem tysięcy złotych 00/100 złotych), w tym: 

▪ przygotowanie i przeprowadzenie oferty, wliczając 

koszty sporządzenia Noty Informacyjnej,  

z uwzględnieniem kosztów doradztwa: 857.000,00 

PLN, 

▪ wynagrodzenie subemitentów: nie dotyczy, 

▪ promocja oferty: nie wystąpiły koszty związane  

z promocją. 

 

Metoda rozliczenia kosztów w księgach rachunkowych  

i sposób ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym Emitent: 

▪ Koszty związane z Emisją obciążają koszty finansowe 

Spółki 

4.6 Wykup Obligacji 

Dniem Wykupu Obligacji jest dzień 19 czerwca 2028 r. (termin zapadalności).  

Zgodnie z przepisami Ustawy o Obligacjach, w określonych (opisanych szczegółowo w pkt. 4.6.1 niniejszej Noty 

Informacyjnej) okolicznościach Emitent zobowiązany będzie do natychmiastowego, wcześniejszego wykupu 

Obligacji. Jednocześnie, zgodnie z przepisami Ustawy o Obligacjach oraz postanowieniami Warunków Emisji,  

w określonych (wskazanym w pkt. 4.6.2 niniejszej Noty Informacyjnej) okolicznościach, Obligatariusze 

uprawnieni będą do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji.  

Ponadto, Emitentowi przysługuje prawo do wcześniejszego wykupu Obligacji na zasadach określonych  

w pkt. 4.6.3 niniejszej Noty Informacyjnej.  

Wcześniejszy wykup Obligacji nastąpi poprzez zapłatę przez Emitenta na rzecz Obligatariuszy za każdą Obligację 

Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek, a w przypadku wcześniejszego wykupu na żądanie Emitenta także Premii.  

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

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

Wcześniejszego Wykupu, bez prawa żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych 

płatności. 

Świadczenia pieniężne z tytułu Obligacji dokonywane będą za pośrednictwem KDPW i właściwego Podmiotu 

Prowadzącego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzącego Rachunek, 

na rzecz osób będących Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw poprzedzającym dany Dzień Płatności. 

Na podstawie odrębnego porozumienia zawartego pomiędzy Emitentem a Obligatariuszem, z zastrzeżeniem 

Regulacji KDPW, płatność z tytułu Obligacji może zostać przez Emitenta dokonana na rzecz takiego Obligatariusza 

bez pośrednictwa KDPW. 

Wykupione Obligacje podlegają umorzeniu. 

Szczegółowe informacje dotyczące wykupu Obligacji zostały opisane w pkt. 8 oraz w pkt. 9 Warunków Emisji 

Obligacji zamieszczonych w pkt. 5.4 Noty Informacyjnej. 

4.6.1 Natychmiastowy, wcześniejszy wykup Obligacji 

Natychmiastowy wykup w przypadku likwidacji Emitenta zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach: 
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▪ W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia 

likwidacji, chociażby termin ich wykupu jeszcze nie nastąpił. 

Natychmiastowy wykup w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia 

zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach 

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

prawnej, wszystkie Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem takiego połączenia, 

podziału lub przekształcenia, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, 

zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do emitowania Obligacji. 

W przypadku natychmiastowego wykupu Obligacji Emitent zapłaci Obligatariuszowi kwotę równą sumie Kwoty 

Wykupu oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczęcia Okresu Odsetkowego do dnia natychmiastowego 

wykupu (z wyłączeniem tego dnia). 

4.6.2 Wcześniejszy wykup na żądanie Obligatariuszy 

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

w przypadkach i na warunkach określonych w pkt. 9.2.3. Warunków Emisji Obligacji, zamieszczonych w pkt. 5.4 

Noty Informacyjnej. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystąpiły Przypadki Naruszenia uprawniające 

Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

4.6.3 Wcześniejszy wykup Obligacji na żądanie Emitenta 

Emitent ma prawo, ale nie obowiązek, wykupu określonej przez siebie liczby Obligacji (wykup całościowy lub 

częściowy skutkujący umorzeniem wykupywanych Obligacji) lub określonej przez siebie części wartości 

nominalnej wszystkich Obligacji (wykup częściowy skutkujący obniżeniem wartości nominalnej Obligacji, 

nieprowadzący do umorzenia wykupywanych Obligacji) przed Dniem Wykupu. W przypadku wykupu 

częściowego Emitent może skorzystać z ww. prawa wielokrotnie.  

Dniem Wcześniejszego Wykupu może być dowolny Dzień Roboczy począwszy od pierwszego Dnia Roboczego 

drugiego Okresu Odsetkowego.  

W celu dokonania Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta, Emitent ma obowiązek zawiadomić 

Obligatariuszy o takim Wcześniejszym Wykupie poprzez zamieszczenie stosownego zawiadomienia na Stronie 

Internetowej Emitenta nie później niż na 10 (dziesięć) Dni Roboczych przed proponowanym Dniem 

Wcześniejszego Wykupu. W zawiadomieniu o Wcześniejszym Wykupie na żądanie Emitenta Emitent określi: 

a) Dzień Wcześniejszego Wykupu; 

b) tryb przeprowadzenia Wcześniejszego Wykupu Obligacji, tj. czy Wcześniejszy Wykup nastąpi w drodze 

wykupu określonej przez Emitenta liczby Obligacji czy w drodze wykupu określonej przez Emitenta części 

wartości nominalnej wszystkich Obligacji; 

c) w przypadku Wcześniejszego Wykupu w drodze wykupu określonej przez Emitenta liczby Obligacji – 

liczbę Obligacji podlegających Wcześniejszemu Wykupowi; 

d) w przypadku Wcześniejszego Wykupu w drodze wykupu określonej przez Emitenta części wartości 

nominalnej wszystkich Obligacji – część wartości nominalnej wszystkich Obligacji podlegających 

Wcześniejszemu Wykupowi. 

Z tytułu Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta Emitent, poza Kwotą Wykupu (a w przypadku wykupu 

określonej przez Emitenta części wartości nominalnej wszystkich Obligacji – odpowiedniej części Kwoty Wykupu) 

oraz należną Kwotą Odsetek, wypłaci na rzecz Obligatariuszy Premię liczoną od Kwoty Wykupu (a w przypadku 

wykupu określonej przez Emitenta części wartości nominalnej wszystkich Obligacji – odpowiedniej części Kwoty 

Wykupu), w następującej wysokości: 
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Numer Okresu Odsetkowego, 
w którym następuje Wcześniejszy Wykup 

Wartość Premii 

2 1,50 % 

3 0,50 % 

4 0,25 % 

5 - 6 0,00% 

z zastrzeżeniem, że w przypadku wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta realizowanego w ramach 

uprawnienia przysługującego Emitentowi na podstawie pkt. 12.1.3 lit. a) Warunków Emisji (tj. wcześniejszego 

wykupu Obligacji na żądanie Emitenta realizowanego w celu obniżenia Wskaźnika LTV), wysokość Premii wynosić 

będzie 0,2% (dwie dziesiąte procenta) Kwoty Wykupu (a w przypadku wykupu określonej przez Emitenta części 

wartości nominalnej wszystkich Obligacji – odpowiedniej części Kwoty Wykupu) bez względu na Okres 

Odsetkowy, w którym taki wcześniejszy wykup Obligacji na żądanie Emitenta będzie realizowany. 

Zgodnie z §139 ust. 3 Szczegółowych Zasad Działania KDPW skorzystanie przez Emitenta z opcji Wcześniejszego 

Wykupu na żądanie Emitenta wymaga złożenia przez Emitenta wniosku do GPW o zawieszenie obrotu tymi 

obligacjami począwszy od drugiego Dnia Roboczego przed dniem, według stanu na który ustala się stany na 

rachunkach papierów wartościowych i rachunkach zbiorczych, w celu ustalenia liczby papierów wartościowych 

będących przedmiotem wcześniejszego, obligatoryjnego wykupu w danym terminie wykupu z poszczególnych 

rachunków papierów wartościowych i rachunków zbiorczych. 

4.7 Warunki wypłaty oprocentowania 

Wypłata odsetek będzie realizowana na zasadach przedstawionych w pkt. 10 Warunków Emisji Obligacji, 

zamieszczonych w pkt. 5.4 Noty Informacyjnej. 

Wysokość Oprocentowania jest zmienna i jest równa Stopie Bazowej powiększonej o Marżę w wysokości 5,5 p.p. 

(pięć i pięć dziesiątych punktu procentowego), z zastrzeżeniem, że: 

a) jeżeli według stanu na Dzień Ustalenia Stawki Oprocentowania dla danego Okresu Odsetkowego 

Hipoteka 1 lub Hipoteka 2 nie zostały ustanowione (tj. wpisane odpowiednio do ksiąg wieczystych 

prowadzonych dla Nieruchomości 1 i Nieruchomości 2) Marża obowiązująca dla takiego Okresu 

Odsetkowego zostanie podwyższona o 50 p.b. (pięćdziesiąt punktów bazowych); oraz 

b) jeżeli w 2 (dwóch) kolejnych Dniach Badania poprzedzających Dzień Ustalenia Stawki Oprocentowania 

dla danego Okresu Odsetkowego wartość Wskaźnika Zadłużenia Netto (w zaokrągleniu do części 

setnych) będzie wyższa niż 1,50 (jeden i pięćdziesiąt setnych), Marża obowiązująca od takiego Okresu 

Odsetkowego zostanie podwyższona o 25 p.b. (dwadzieścia pięć punktów bazowych). Obniżenie 

wysokości Marży do poziomu 5,5 p.p. (pięć i pięć dziesiątych punktu procentowego) (z zastrzeżeniem 

lit. a) powyżej) nastąpi na pisemny wniosek Emitenta skierowany do Agenta Kalkulacyjnego pod 

warunkiem (i) spadku wartości Wskaźnika Zadłużenia Netto do poziomu nieprzekraczającego 1,50 

(jeden i pięćdziesiąt setnych) (w zaokrągleniu do części setnych), o czym Emitent oświadczy w 

Oświadczeniu Zgodności oraz (ii) złożenia takiego wniosku najpóźniej w Dniu Ustalenia Stawki 

Oprocentowania dla kolejnego Okresu Odsetkowego. 

 

Stopą Bazową dla Obligacji jest WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) dla 6-miesięcznych depozytów 

międzynarodowych wyrażonych w złotych tj. ustalona z dokładnością do 0,01 punktu procentowego wysokość 

oprocentowania pożyczek na polskim rynku międzybankowym dla danego okresu i podanej przez GPW 

Benchmark S.A. z siedzibą w Warszawie na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie, która ją zastąpi. 
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Sposób ustalenia Stopy Bazowej został opisany w pkt. 10.6 Warunków Emisji zamieszczonych w pkt. 5.4 Noty 

Informacyjnej. 

Dla Obligacji ustalono następujące Okresy Odsetkowe i Dni Płatności Odsetek 

Okres 
odsetkowy 

Dzień Ustalenia Stawki 
Oprocentowania 

Początek Okresu 
Odsetkowego 

Dzień Ustalenia 
Praw 

Koniec Okresu Odsetkowego 
i Dzień Płatności Odsetek 

1. 
Dzień Emisji – 4 Dni 

Robocze 
Dzień Emisji 17 grudnia 2025 r. 19 grudnia 2025 r. 

2. 15 grudnia 2025 r. 19 grudnia 2025 r. 17 czerwca 2026 r. 19 czerwca 2026 r. 

3. 15 czerwca 2026 r. 19 czerwca 2026 r. 17 grudnia 2026 r. 19 grudnia 2026 r. 

4. 15 grudnia 2026 r. 19 grudnia 2026 r. 17 czerwca 2027 r. 19 czerwca 2027 r. 

5. 15 czerwca 2027 r. 19 czerwca 2027 r. 16 grudnia 2027 r. 19 grudnia 2027 r. 

6. 14 grudnia 2027 r. 19 grudnia 2027 r. 14 czerwca 2028 r. 19 czerwca 2028 r. 

W przypadku Wcześniejszego Wykupu, Odsetki od Obligacji będących przedmiotem Wcześniejszego Wykupu 

wypłacane są w Dniu Wcześniejszego Wykupu. 

4.8 Wysokość i forma przedmiotu zabezpieczenia oraz oznaczenie podmiotu udzielającego zabezpieczenia 

Na dzień podpisania Noty Informacyjnej Emitent ustanowił część zabezpieczeń obligacji serii A określonych  

w Warunkach Emisji, złożył również stosowne wnioski do sądu wieczystoksięgowego w celu wpisania Hipoteki 1 

oraz Hipoteki 2 do ksiąg wieczystych odpowiednio Nieruchomości 1 i Nieruchomości 2.  

Obligacje zostały częściowo zabezpieczone przed Dniem Emisji, przy czym rejestracja Obligacji w KDPW nastąpi 

przed ustanowieniem wszystkich zabezpieczeń określonych w załączonych do niniejszej Noty Informacyjnej 

Warunkach Emisji.  

Wszelkie zobowiązania pieniężne Emitenta z tytułu Obligacji, w szczególności z tytułu Kwoty Wykupu i Kwoty 

Odsetek, Premii, odsetek za opóźnienie, jak również kosztów związanych z dochodzeniem zobowiązań 

pieniężnych wynikających z Obligacji zostaną zabezpieczone w drodze: (i) ustanowienia przez Interbud 

Construction na rzecz Administratora Zabezpieczeń Hipoteki 1, (ii) ustanowienia przez WRP na rzecz 

Administratora Zabezpieczeń Hipoteki 2, (iii) wystawienia przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczeń 

Weksla oraz (iv) zawarcia pomiędzy Emitentem i Wierzycielami Podporządkowanymi a Administratorem 

Zabezpieczeń Umowy Podporządkowania Wierzytelności Podporządkowanych wierzytelnościom Obligatariuszy 

z tytułu Obligacji.  

Hipoteka 1 

W dniu 5 czerwca 2025 r. Interbud Construction złożył Oświadczenie Interbud Construction o Ustanowieniu 

Hipoteki 1, a także złożył we właściwym sądzie wieczystoksięgowym prawidłowy, kompletny i należycie opłacony 

wniosek o wpis Hipoteki 1 w księgach wieczystych Nieruchomości 1. Hipoteka 1 zostanie ustanowiona (tj. 

wpisana w księgach wieczystych Nieruchomości 1) w terminie 12 (dwunastu) miesięcy od Dnia Emisji. 

Hipoteka 1 będzie zabezpieczać Zobowiązania z Obligacji do maksymalnej sumy hipotecznej w wysokości 

17.470.650 PLN (słownie: siedemnaście milionów czterysta siedemdziesiąt tysięcy sześćset pięćdziesiąt złotych).  

Hipoteka 1 będzie korzystać z 1 (pierwszego) miejsca pod względem pierwszeństwa zaspokojenia, 

z zastrzeżeniem, że Hipoteka 1 może w przyszłości korzystać z równorzędnego miejsca pod względem 

pierwszeństwa zaspokojenia z innymi hipotekami ustanowionymi na Nieruchomości 1 na zabezpieczenie innych 

obligacji emitowanych przez Emitenta w ramach Programu, przy czym łączna wartość nominalna wyemitowanych 

w ramach Programu i niewykupionych obligacji Emitenta zabezpieczonych hipoteką na Nieruchomości 1 nie może 

być wyższa niż 13.000.000 PLN (trzynaście milionów złotych).  

Wycena Nieruchomości 1 stanowiąca przedmiot Hipoteki 1, o której mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, 

została sporządzona przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 1, a skrót tej wyceny stanowi załącznik 

nr 2 do Warunków Emisji. Emitent dokonał wyboru Podmiotu Dokonującego Wyceny Nieruchomości 1 mając 
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na uwadze spełnienie przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 1 kryteriów określonych w art. 30 ust. 1 

Ustawy o Obligacjach oraz odpowiednie doświadczenie i kwalifikacje Podmiotu Dokonującego Wyceny 

Nieruchomości 1 zapewniające rzetelność sporządzonej wyceny. Zgodnie z przedmiotową wyceną, łączna 

wartość Nieruchomości 1 wynosi 9.246.800 PLN (dziewięć milionów dwieście czterdzieści sześć tysięcy osiemset 

złotych). 

Zaspokojenie z Nieruchomości 1 jako przedmiotu Hipoteki 1 będzie mogło nastąpić w drodze sądowego 

postępowania egzekucyjnego. Postępowanie egzekucyjne wobec Interbud Construction będzie prowadzone 

z przedmiotu Hipoteki 1 (tj. z Nieruchomości 1) i będzie zmierzać do zajęcia egzekucyjnego Nieruchomości 1, 

licytacji Nieruchomości 1 oraz podziału sumy uzyskanej z licytacji Nieruchomości 1 pomiędzy Obligatariuszy 

zgodnie z Umową Administrowania Zabezpieczeniami. 

Dodatkowo, Interbud Construction w dniu 5 czerwca 2025 r. złożył na rzecz Administratora Zabezpieczeń  

w formie aktu notarialnego i w trybie art. 777 § 1 pkt. 6 Kodeksu Postępowania Cywilnego Oświadczenie Interbud 

Construction o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości 1 co do Zobowiązań z Obligacji do wysokości 17.470.650 

PLN (słownie: siedemnaście milionów czterysta siedemdziesiąt tysięcy sześćset pięćdziesiąt złotych) 

(„Oświadczenie Interbud Construction o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości 1”). Administrator 

Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie Oświadczeniu Interbud Construction o Poddaniu się Egzekucji  

z Nieruchomości 1 klauzuli wykonalności zgodnie z procedurą określoną w tym oświadczeniu i co najmniej pod 

warunkiem: (i) ustanowienia Hipoteki 1 oraz (ii) niewykonania lub nienależytego wykonania przez Emitenta 

Zobowiązań z Obligacji pomimo wezwania Emitenta przez Administratora Zabezpieczeń do ich wykonania  

w wyznaczonym terminie, nie krótszym niż 5 (pięć) Dni Roboczych. Administrator Zabezpieczeń będzie mógł 

wystąpić o nadanie Oświadczeniu Interbud Construction o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości 1 klauzuli 

wykonalności do dnia 31 grudnia 2038 r., z zastrzeżeniem, że uprawnienie Administratora Zabezpieczeń do 

wystąpienia z wnioskiem o nadanie Oświadczeniu Interbud Construction o Poddaniu się Egzekucji  

z Nieruchomości 1 klauzuli wykonalności wygaśnie z chwilą spełnienia wszelkich świadczeń pieniężnych z tytułu 

Obligacji.  

Hipoteka 2 

W dniu 5 czerwca 2025 r. WRP złożył Oświadczenie WRP o Ustanowieniu Hipoteki 2 a także złożył we właściwym 

sądzie wieczystoksięgowym prawidłowy, kompletny i należycie opłacony wniosek o wpis Hipoteki 2 w księgach 

wieczystych Nieruchomości 2. Hipoteka 2 zostanie ustanowiona (tj. wpisana w księgach wieczystych 

Nieruchomości 1) w terminie 12 (dwunastu) miesięcy od Dnia Emisji. 

Hipoteka 2 będzie zabezpieczać Zobowiązania z Obligacji do maksymalnej sumy hipotecznej w wysokości 

17.470.650 PLN (słownie: siedemnaście milionów czterysta siedemdziesiąt tysięcy sześćset pięćdziesiąt złotych). 

Hipoteka 2 będzie korzystać z 1 (pierwszego) miejsca pod względem pierwszeństwa zaspokojenia, 

z zastrzeżeniem, że Hipoteka 2 może w przyszłości korzystać z równorzędnego miejsca pod względem 

pierwszeństwa zaspokojenia z innymi hipotekami ustanowionymi na Nieruchomości 2 na zabezpieczenie innych 

obligacji emitowanych przez Emitenta w ramach Programu, przy czym łączna wartość nominalna wyemitowanych 

w ramach Programu i niewykupionych obligacji Emitenta zabezpieczonych hipoteką na Nieruchomości 2 nie może 

być wyższa niż 13.000.000 PLN (trzynaście milionów złotych).  

Wycena Nieruchomości 2 stanowiąca przedmiot Hipoteki 2, o której mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, 

została sporządzona przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 2, a skrót tej wyceny stanowi załącznik 

nr 3 do Warunków Emisji. Emitent dokonał wyboru Podmiotu Dokonującego Wyceny Nieruchomości 2 mając na 

uwadze spełnienie przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 2 kryteriów określonych w art. 30 ust. 1 

Ustawy o Obligacjach oraz odpowiednie doświadczenie i kwalifikacje Podmiotu Dokonującego Wyceny 

Nieruchomości 2 zapewniające rzetelność sporządzonej wyceny. Zgodnie z przedmiotową wyceną, łączna 

wartość Nieruchomości 2 wynosi 7.364.900 PLN (siedem milionów trzysta sześćdziesiąt cztery tysiące dziewięćset 

złotych). 
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Zaspokojenie z Nieruchomości 2 jako przedmiotu Hipoteki 2 będzie mogło nastąpić w drodze sądowego 

postępowania egzekucyjnego. Postępowanie egzekucyjne wobec WRP będzie prowadzone z przedmiotu 

Hipoteki 2 (tj. z Nieruchomości 2) i będzie zmierzać do zajęcia egzekucyjnego Nieruchomości 2, licytacji 

Nieruchomości 2 oraz podziału sumy uzyskanej z licytacji Nieruchomości 2 pomiędzy Obligatariuszy zgodnie 

z Umową Administrowania Zabezpieczeniami. 

Dodatkowo, WRP w dniu 5 czerwca 2025 r. złożył na rzecz Administratora Zabezpieczeń w formie aktu 

notarialnego i w trybie art. 777 § 1 pkt. 6 Kodeksu Postępowania Cywilnego Oświadczenie WRP o Poddaniu się 

Egzekucji z Nieruchomości 2 co do Zobowiązań z Obligacji do wysokości 17.470.650 PLN (słownie: siedemnaście 

milionów czterysta siedemdziesiąt tysięcy sześćset pięćdziesiąt złotych) („Oświadczenie WRP o Poddaniu się 

Egzekucji z Nieruchomości 2”). Administrator Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie Oświadczeniu WRP 

o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości 2 klauzuli wykonalności zgodnie z procedurą określoną w tym 

oświadczeniu i co najmniej pod warunkiem: (i) ustanowienia Hipoteki 2 oraz (ii) niewykonania lub nienależytego 

wykonania przez Emitenta Zobowiązań z Obligacji pomimo wezwania Emitenta przez Administratora 

Zabezpieczeń do ich wykonania w wyznaczonym terminie, nie krótszym niż 5 (pięć) Dni Roboczych. Administrator 

Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie Oświadczeniu WRP o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości 2 

klauzuli wykonalności do dnia 31 grudnia 2038 r., z zastrzeżeniem, że uprawnienie Administratora Zabezpieczeń 

do wystąpienia z wnioskiem o nadanie Oświadczeniu WRP o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości 2 klauzuli 

wykonalności wygaśnie z chwilą spełnienia wszelkich świadczeń pieniężnych z tytułu Obligacji.  

Weksel 

W dniu 5 czerwca 2025 r. Emitent podpisał deklarację wekslową przewidującą m.in., że: (i) kwota, na jaką może 

zostać wypełniony Weksel, nie może przekroczyć 200% (dwieście procent) wartości nominalnej wyemitowanych  

i niewykupionych Obligacji oraz (ii) najpóźniejszą datą, w jakiej może nastąpić uzupełnienie Weksla jest 31 

grudnia 2038 r., a następnie przekazał Weksel Administratorowi Zabezpieczeń. 

W przypadku realizacji Weksla nieprowadzącej do pełnego zaspokojenia wierzytelności Obligatariuszy z tytułu 

Obligacji, Emitent, na żądanie Administratora Zabezpieczeń wystawi, w terminie 10 (dziesięć) Dni Roboczych od 

dnia otrzymania takiego żądania, nowy Weksel wraz z deklaracją wekslową (o treści zbieżnej z pierwotnie 

wystawionym Wekslem wraz z deklaracją wekslową).  

Zaspokojenie z Weksla będzie polegało na wypełnieniu Weksla zgodnie z deklaracją wekslową, przedstawieniu 

Weksla Emitentowi do zapłaty oraz dalszym dochodzeniu roszczeń w przypadku braku zapłaty, w tym w ramach 

postępowania egzekucyjnego. Postępowanie egzekucyjne będzie prowadzone z całego majątku Emitenta.  

Emitent w dniu wystawienia Weksla złożył na rzecz Administratora Zabezpieczeń, w formie aktu notarialnego  

i w trybie art. 777 § 1 pkt. 5 Kodeksu Postępowania Cywilnego, oświadczenie o poddaniu się egzekucji z całego 

majątku Emitenta co do zobowiązania wekslowego do kwoty w wysokości 200% (dwieście procent) wartości 

nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji („Oświadczenie Emitenta o Poddaniu się Egzekucji”). 

Administrator Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie Oświadczeniu Emitenta o Poddaniu się Egzekucji 

klauzuli wykonalności zgodnie z procedurą określoną w tym oświadczeniu i co najmniej pod warunkiem 

niewykonania lub nienależytego wykonania przez Emitenta zobowiązania wekslowego pomimo wezwania 

Emitenta przez Administratora Zabezpieczeń do jego wykonania w wyznaczonym terminie, nie krótszym niż 5 

(pięć) Dni Roboczych. Administrator Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie Oświadczeniu Emitenta  

o Poddaniu się Egzekucji klauzuli wykonalności do dnia 31 grudnia 2038 r., z zastrzeżeniem, że uprawnienie 

Administratora Zabezpieczeń do wystąpienia z wnioskiem o nadanie Oświadczeniu Emitenta o Poddaniu się 

Egzekucji klauzuli wykonalności wygaśnie z chwilą spełnienia wszelkich świadczeń pieniężnych z tytułu Obligacji.  
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Umowa Podporządkowania  

W dniu 6 czerwca 2025 r.  Emitent i Wierzyciele Podporządkowani zawarli z Administratorem Zabezpieczeń 

Umowę Podporządkowania, na podstawie której Emitent i Wierzyciele Podporządkowani zobowiązali się: 

(i) do podporządkowania wszelkich Wierzytelności Podporządkowanych wierzytelnościom Obligatariuszy z tytułu 

Obligacji, a tym samym zobowiązań Emitenta lub podmiotów z Grupy Emitenta do zaspokojenia Wierzytelności 

Podporządkowanych (w całości lub w części) Zobowiązaniom z Obligacji, co oznacza, że Wierzyciele 

Podporządkowani nie będą dochodzić Wierzytelności Podporządkowanych, a Emitent lub podmioty z Grupy 

Emitenta nie będą zobowiązane do zaspokojenia Wierzytelności Podporządkowanych (w całości lub w części), 

przed pełnym wykonaniem przez Emitenta Zobowiązań z Obligacji oraz (ii) zapewnić, że wszelkie umowy lub inne 

dokumenty stanowiące podstawę Wierzytelności Podporządkowanych będą zawierać zastrzeżenie, 

że: (i) wszelkie istotne dla interesów Obligatariuszy zmiany takich dokumentów wymagają dla swej ważności 

pisemnej zgody Administratora Zabezpieczeń oraz (ii) zobowiązanie odpowiednio Emitenta lub podmiotu z Grupy 

Emitenta do zaspokojenia Wierzytelności Podporządkowanej (w całości lub w części) jest podporządkowane 

wcześniejszemu, pełnemu wykonaniu przez Emitenta Zobowiązań z Obligacji. 

Hipoteka Dodatkowa 

W przypadku, gdy w Dniu Ustalenia Wskaźnika LTV wartość Wskaźnika LTV będzie wyższa niż 66% (sześćdziesiąt 

sześć procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta) Emitent będzie uprawniony m.in. do zapewnienia 

ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia Obligacji w postaci Hipoteki Dodatkowej. 

Hipoteka Dodatkowa zostanie ustanowiona na podstawie o Oświadczenia o Ustanowieniu Hipoteki Dodatkowej 

w terminie 40 (czterdziestu) Dni Roboczych od Dnia Ustalenia Wskaźnika LTV, w którym wartość Wskaźnika LTV 

wzrosła powyżej 66% (sześćdziesiąt sześć procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta). W tym samym 

terminie właściciel (użytkownik wieczysty) Nieruchomości Dodatkowej zobowiązany będzie zapewnić złożenie 

we właściwym sądzie wieczystoksięgowym prawidłowego, kompletnego i należycie opłaconego wniosku o wpis 

Hipoteki Dodatkowej w księdze wieczystej Nieruchomości Dodatkowej. 

Emitent poinformuje Obligatariuszy, Administratora Zabezpieczeń i Firmę Inwestycyjną o złożeniu Oświadczenia 

o Ustanowieniu Hipoteki Dodatkowej niezwłocznie, nie później niż w terminie 2 (dwóch) Dni Roboczych od dnia 

jego złożenia. W tym samym terminie Emitent opublikuje na Stronie Internetowej Emitenta wycenę 

Nieruchomości Dodatkowej, o której mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, sporządzoną przez podmiot 

spełniający kryteria określone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach (wybrany przez Emitenta i zaakceptowany 

przez Firmę Inwestycyjną oraz Administratora Zabezpieczeń). 

Hipoteka Dodatkowa zostanie ustanowiona (tj. wpisana w księdze wieczystej Nieruchomości Dodatkowej) 

w terminie 12 (dwunastu) miesięcy od dnia złożenia Oświadczenia o Ustanowieniu Hipoteki Dodatkowej. 

Hipoteka Dodatkowa będzie zabezpieczać Zobowiązania z Obligacji do maksymalnej sumy hipotecznej 

w wysokości równej 150% (sto pięćdziesiąt procent) wartości nominalnej Obligacji wyemitowanych 

i niewykupionych według stanu na Dzień Ustalenia Wskaźnika LTV, w którym wartość Wskaźnika LTV wzrosła 

powyżej 66% (sześćdziesiąt sześć procent) (w zaokrągleniu do pełnego procenta). 

Hipoteka Dodatkowa będzie korzystać z 1 (pierwszego) miejsca pod względem pierwszeństwa zaspokojenia, 

z zastrzeżeniem, że Hipoteka Dodatkowa może w przyszłości korzystać z równorzędnego miejsca pod względem 

pierwszeństwa zaspokojenia z innymi hipotekami ustanowionymi na Nieruchomości Dodatkowej 

na zabezpieczenie innych obligacji emitowanych przez Emitenta w ramach Programu, przy czym łączna wartość 

nominalna wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych obligacji Emitenta zabezpieczonych hipoteką 

na Nieruchomości Dodatkowej nie może być wyższa niż 13.000.000 PLN (trzynaście milionów złotych). 

Zaspokojenie z Nieruchomości Dodatkowej jako przedmiotu Hipoteki Dodatkowej będzie mogło nastąpić 

w drodze sądowego postępowania egzekucyjnego. Postępowanie egzekucyjne wobec właściciela (użytkownika 

wieczystego) Nieruchomości Dodatkowej będzie prowadzone z przedmiotu Hipoteki Dodatkowej 

(tj. z Nieruchomości Dodatkowej) i będzie zmierzać do zajęcia egzekucyjnego Nieruchomości Dodatkowej, 
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licytacji Nieruchomości Dodatkowej oraz podziału sumy uzyskanej z licytacji Nieruchomości Dodatkowej 

pomiędzy Obligatariuszy zgodnie z Umową Administrowania Zabezpieczeniami. 

Nie jako zabezpieczenie Obligacji, a jako instrument usprawniający zaspokojenie Obligatariuszy z Nieruchomości 

Dodatkowej jako przedmiotu Hipoteki Dodatkowej, właściciel (użytkownik wieczysty) Nieruchomości 

Dodatkowej w dniu złożenia Oświadczenia o Ustanowieniu Hipoteki Dodatkowej, złoży na rzecz Administratora 

Zabezpieczeń, w formie aktu notarialnego i w trybie art. 777 § 1 pkt. 6 Kodeksu Postępowania Cywilnego, 

Oświadczenie o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości Dodatkowej. Administrator Zabezpieczeń będzie mógł 

wystąpić o nadanie Oświadczeniu o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości Dodatkowej klauzuli wykonalności 

zgodnie z procedurą określoną w tym oświadczeniu i co najmniej pod warunkiem: (i) ustanowienia Hipoteki 

Dodatkowej oraz (ii) niewykonania lub nienależytego wykonania przez Emitenta Zobowiązań z Obligacji pomimo 

wezwania Emitenta przez Administratora Zabezpieczeń do ich wykonania w wyznaczonym terminie, nie krótszym 

niż 5 (pięć) Dni Roboczych. Administrator Zabezpieczeń będzie mógł wystąpić o nadanie Oświadczeniu 

o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości Dodatkowej klauzuli wykonalności do dnia 31 grudnia 2038 r., 

z zastrzeżeniem, że uprawnienie Administratora Zabezpieczeń do wystąpienia z wnioskiem o nadanie 

Oświadczeniu o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości Dodatkowej klauzuli wykonalności wygaśnie z chwilą 

spełnienia wszelkich świadczeń pieniężnych z tytułu Obligacji. 

4.8.1 Nazwa (firma), siedziba, adres i numery telekomunikacyjne, sąd rejestrowy i numery rejestrów 

Administratora Zabezpieczenia 

Na podstawie Umowy Administrowania Zabezpieczeniami zawartej w dniu 22 maja 2025 r. Emitent powierzył 

funkcję  

(i) w odniesieniu do zabezpieczeń Obligacji w postaci Weksla i Umowy Podporządkowania – administratora 

zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach, (ii) a w odniesieniu do Hipotek – administratora 

hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach następującemu podmiotowi: 

Nazwa i forma prawna: GESSEL Trust Services spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Siedziba i adres: ul. Sienna 39 / XV piętro, 00-121 Warszawa 

KRS: 

0000734049, rejestr przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzony przez 

Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru Sądowego 

NIP: 5252752133 

REGON: 380378818 

Numer telefonu: 22 318 69 01 

Numer faksu: 22 318 69 31 

Adres poczty elektronicznej: mail@gessel.pl 

Treść umowy została zamieszczona w pkt. 5.5 Noty Informacyjnej. 

Administrator Zabezpieczenia spełnia warunki, o których mowa w art. 29 oraz art. 31 ust. 4 w związku z art. 80 

ust. 2 Ustawy o Obligacjach.  

4.9 Zgromadzenie Obligatariuszy 

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

o Obligacjach. 

Obligatariusze mogą podejmować decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy. Zgromadzenie Obligatariuszy 

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

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

Oświadczenie o zgodzie lub braku zgody na zmianę Warunków Emisji Emitent jest obowiązany umieścić na 

Stronie Internetowej Emitenta w terminie 7 dni od dnia zakończenia Zgromadzenia Obligatariuszy. 
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Brak publikacji oświadczenia oznacza brak zgody Emitenta na zmianę Warunków Emisji. W przypadku Obligacji 

wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, Emitent publikuje informację o zgodzie lub braku 

zgody na zmianę Warunków Emisji również w drodze raportu bieżącego. 

Zasady zwoływania i odbywania zgromadzenia obligatariuszy określa Ustawa o Obligacjach. Zgromadzenie 

Obligatariuszy może odbywać się w miejscowości siedziby Emitenta lub w Warszawie lub w innym miejscu na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wskazanym w ogłoszeniu o zwołaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. 

Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy stanowi załącznik nr 1 do Warunków Emisji Obligacji. 

4.10 Wartości zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań przeterminowanych, ustalonej 

na ostatni dzień kwartału poprzedzający o nie więcej niż 4 miesiące udostępnienie propozycji nabycia 

instrumentów objętych wnioskiem oraz perspektyw kształtowania się zobowiązań emitenta do czasu 

całkowitego wykupu Obligacji 

Wartość zobowiązań zaciągniętych przez Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzającego udostępnienie 

inwestorom Memorandum Informacyjnego, tj. na dzień 31 marca 2025 r., wynosiła 7.294.729,26 PLN, w tym 

zobowiązań przeterminowanych – 0,00 PLN. Zobowiązania przeterminowane Emitenta według stanu na dzień 31 

marca 2025 r. nie występowały  

Wartość zobowiązań zaciągniętych przez Grupę Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie inwestorom Memorandum Informacyjnego, tj. na dzień 31 marca 2025 r., wynosiła 30.948.303,48 

PLN, w tym zobowiązań przeterminowanych – 0,00 PLN. Zobowiązania przeterminowane Grupy Emitenta według 

stanu na dzień 31 marca 2025 r. nie występowały.  

W ocenie Emitenta, zobowiązania Emitenta i Grupy do czasu całkowitego wykupu Obligacji będą kształtować się 

na poziomie umożliwiającym wykonanie w całości zobowiązań wynikających z Obligacji. Perspektywy 

kształtowania się zobowiązań Emitenta i Grupy do czasu całkowitego wykupu Obligacji należy analizować  

i oceniać na podstawie sprawozdań finansowych i sprawozdań Zarządu z działalności Emitenta i Grupy oraz 

innych informacji przekazywanych w przyszłości przez Emitenta do publicznej wiadomości (w tym raportów 

bieżących i okresowych). 

4.11 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. 

Emitent jest spółką publiczną, której akcje są dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez 

GPW, tym samym zgodnie z Ustawy o Ofercie Publicznej Emitent podlega określonym obowiązkom informacyjnym. 

Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom Obligacji ocenić zdolność Emitenta do wywiązywania się ze 

zobowiązań wynikających z Obligacji publikowane są przez Emitenta w wykonaniu ww. obowiązków w formie 

raportów okresowych i raportów bieżących publikowanych za pośrednictwem systemu ESPI oraz na stronie 

internetowej Emitenta. 

Ponadto, zgodnie z pkt. 12.2 Warunków Emisji, Emitent zobowiązany jest do wypełniania określonych obowiązków 

informacyjnych w związku z wyemitowanymi Obligacjami, w szczególności do publikowania na Stronie Internetowej 

Emitenta Raportów Okresowych, Oświadczenia Zgodności oraz Okresowej Wyceny Nieruchomości wraz  

z oświadczeniem o wysokości wskaźnika LTV.  

4.12 Ogólne informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego dłużnym 

instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonującej oceny oraz odesłanie do 

szczegółowych warunków ratingu określonych w informacjach dodatkowych 

Nie dotyczy. Emitentowi ani Obligacjom nie został przyznany rating. 

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

4.14 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 lub skrót tej wyceny 

Zgodnie z art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach Emitent poddał Nieruchomość 1 i Nieruchomość 2 wycenie 

uprawnionego biegłego, który posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz 

zachowuje bezstronność i niezależność.  

Wycena Nieruchomości 1 stanowiącej przedmiot Hipoteki 1, o której mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, 

została sporządzona przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 1, a skrót tej wyceny stanowi załącznik nr 2 

do Warunków Emisji zamieszczonych w pkt. 5.4 Noty Informacyjnej. Emitent dokonał wyboru Podmiotu 

Dokonującego Wyceny Nieruchomości 1 mając na uwadze spełnienie przez Podmiot Dokonujący Wyceny 

Nieruchomości 1 kryteriów określonych w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach oraz odpowiednie doświadczenie  

i kwalifikacje Podmiotu Dokonującego Wyceny Nieruchomości 1 zapewniające rzetelność sporządzonej wyceny. 

Zgodnie z przedmiotową wyceną, łączna wartość Nieruchomości 1 wynosi 9.246.800 PLN (dziewięć milionów 

dwieście czterdzieści sześć tysięcy osiemset złotych). 

Wycena Nieruchomości 2 stanowiącej przedmiot Hipoteki 2, o której mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, 

została sporządzona przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 1, a skrót tej wyceny stanowi załącznik nr 3 

do Warunków Emisji. Emitent dokonał wyboru Podmiotu Dokonującego Wyceny Nieruchomości 2 mając na uwadze 

spełnienie przez Podmiot Dokonujący Wyceny Nieruchomości 2 kryteriów określonych w art. 30 ust. 1 Ustawy  

o Obligacjach oraz odpowiednie doświadczenie i kwalifikacje Podmiotu Dokonującego Wyceny Nieruchomości 2 

zapewniające rzetelność sporządzonej wyceny. Zgodnie z przedmiotową wyceną, łączna wartość Nieruchomości 2 

wynosi 7.364.900 PLN (siedem milionów trzysta sześćdziesiąt cztery tysiące dziewięćset złotych).  

W rzeczonym przypadku znalazły zastosowanie przepisy art. 69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6 i 8 oraz art. 70 ustawy z dnia 

11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym odpowiednio do 

podmiotu dokonującego wyceny, członków jego organów zarządzających i nadzorujących oraz osób 

zatrudnionych przez ten podmiot do wykonywania czynności w zakresie wyceny, a także osób blisko związanych 

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

kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchylającego 

dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE  

i 2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 1, Dz. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str. 1, Dz. Urz. UE L 175  

z 30.06.2016, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 287 z 21.10.2016, str. 320) z członkami organów zarządzających  

i nadzorujących oraz osobami zatrudnionymi przez podmiot dokonujący wyceny. 

4.15 W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczba głosów na walnym 

zgromadzeniu Emitenta, która przysługiwałaby z objętych akcji - w przypadku gdyby została dokonana 

zamiana wszystkich wyemitowanych Obligacji, b) ogólna liczba głosów na walnym zgromadzeniu 

emitenta - w przypadku gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji  

Nie dotyczy. Obligacje są obligacjami zwykłymi.  

4.16 W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa - dodatkowo: a) liczba akcji przypadających na 

jedną obligację, b) cena emisyjna akcji lub sposób jej ustalenia, c) terminy, od których przysługują  

i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji  

Nie dotyczy. Obligacje są obligacjami zwykłymi.  

4.17 Oświadczenie emitenta stwierdzające, że według niego jego aktywa obrotowe wystarczają do pokrycia 

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

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

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

w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia Noty Informacyjnej.  

https://sip.lex.pl/#/dokument/18606720?unitId=art(69)ust(9)pkt(1)&cm=DOCUMENT
https://sip.lex.pl/#/dokument/18606720?unitId=art(69)ust(9)pkt(5)&cm=DOCUMENT
https://sip.lex.pl/#/dokument/18606720?unitId=art(69)ust(9)pkt(6)&cm=DOCUMENT
https://sip.lex.pl/#/dokument/18606720?unitId=art(69)ust(9)pkt(8)&cm=DOCUMENT
https://sip.lex.pl/#/dokument/18606720?unitId=art(70)&cm=DOCUMENT
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Według wiedzy Emitenta poziom aktywów obrotowych Grupy Kapitałowej wystarcza na pokrycie jej bieżących 

potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia Noty Informacyjnej. 

4.18 Informacje o wyemitowanych i niewykupionych obligacjach Emitenta  

Na datę Noty Informacyjnej Emitent nie posiada innych wyemitowanych i niewykupionych obligacji.  
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V. ZAŁĄCZNIKI 

5.1 Odpis z Krajowego Rejestru Sądowego Emitenta 
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5.2 Statut Emitenta  
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5.3 Uchwały stanowiące podstawę emisji Obligacji 

5.3.1 Uchwała Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia – Uchwała Programowa 
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5.3.2 Uchwała Zarządu Interbud – Lublin S.A. – Uchwała Emisyjna 
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5.3.3 Uchwała Zarządu Interbud – Lublin S.A. – Uchwała w sprawie Warunkowego Przydziału 
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5.4 Warunki Emisji Obligacji 
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5.5 Umowa Administrowania Zabezpieczeniami 
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5.6 Oświadczenie Emitenta i Administratora Zabezpieczeń o ustanowieniu zabezpieczeń 
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5.7 Definicje i objaśnienia skrótów 

Wszelkie zwroty pisane w Nocie Informacyjnej wielką literą posiadają następujące znaczenie (przy czym 

odniesienia do wyrażeń w liczbie pojedynczej dotyczą także wyrażeń w liczbie mnogiej i odwrotnie, chyba że  

z kontekstu wynika inaczej): 

„Administrator Zabezpieczeń” oznacza Gessel Trust Services sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie,  

ul. Sienna 39 / XV p., 00-121 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: 

0000734049, która na podstawie zawartej z Emitentem umowy pełni 

odpowiednio funkcję (i) w odniesieniu do zabezpieczeń Obligacji  

w postaci Weksla i Umowy Podporządkowania – administratora 

zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach,  

(ii) a w odniesieniu do Hipotek – administratora hipoteki  

w rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach;  

„Agent Kalkulacyjny” oznacza Firmę Inwestycyjną, która na podstawie zawartej  

z Emitentem umowy pełni w odniesieniu do Obligacji funkcję agenta 

kalkulacyjnego (tj. podmiotu dokonującego obliczeń wysokości 

poszczególnych świadczeń z Obligacji); 

„Alternatywny System Obrotu” lub 

„ASO” 

oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW  

w ramach systemu Catalyst; 

„Dzień Badania” oznacza dzień, na który sporządzono ostatnie Sprawozdanie 

Finansowe;  

„Dzień Emisji” oznacza dzień, w którym po raz pierwszy prawa z Obligacji zostaną 

zarejestrowane w KDPW. Planowany Dzień Emisji to 16 czerwca 

2025 r.; 

„Dzień Płatności” oznacza każdy Dzień Płatności Odsetek, Dzień Wykupu lub Dzień 

Wcześniejszego Wykupu; 

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

Wcześniejszego Wykupu. Dni Płatności Odsetek za poszczególne 

Okresy Odsetkowe zostały określone w pkt. 4.7 Noty Informacyjnej; 

„Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień inny niż sobota, niedziela lub dzień ustawowo 

wolny od pracy, w którym KDPW prowadzi działalność w sposób 

umożliwiający podejmowanie czynności związanych z rejestracją lub 

przenoszeniem Obligacji i realizacją świadczeń z tytułu Obligacji; 

„Dzień Ustalenia Praw” oznacza dzień, na który ustala się listę podmiotów uprawnionych 

do otrzymania świadczeń z Obligacji, przypadający na 2 (dwa) Dni 

Robocze przed danym Dniem Płatności, z wyjątkiem: a) złożenia 

przez Obligatariusza żądania natychmiastowego lub wcześniejszego 

wykupu Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień 

złożenia żądania odpowiednio natychmiastowego lub 

wcześniejszego wykupu Obligacji, b) otwarcia likwidacji Emitenta, 
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kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień otwarcia likwidacji 

Emitenta, c) połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału 

lub przekształcenia, jeżeli podmiot, który w wyniku takiego 

połączenia, podziału lub przekształcenia wstąpił w obowiązki 

Emitenta z tytułu Obligacji nie posiada zdolności do emitowania 

obligacji zgodnie Ustawą o Obligacjach, kiedy za Dzień Ustalenia 

Praw uznaje się odpowiednio dzień takiego połączenia, podziału lub 

przekształcenia Emitenta, d) wykupu Obligacji, który następuje po 

Dniu Wykupu, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się 2 (drugi) 

Dzień Roboczy po dniu, w którym kwota świadczenia została 

przekazana KDPW, e) dokonywanego na żądanie Emitenta 

wcześniejszego wykupu określonej przez Emitenta liczby Obligacji, 

kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się dzień przypadający na 5 

(pięć) Dni Roboczych przed Dniem Wcześniejszego Wykupu, oraz  

z zastrzeżeniem, że w przypadku, gdyby ustalony w powyższy sposób 

Dzień Ustalenia Praw przypadał później niż najpóźniejszy dzień 

ustalenia praw dopuszczalny zgodnie z obowiązującymi przepisami 

prawa lub Regulacjami KDPW, Dniem Ustalenia Praw będzie 

najpóźniejszy możliwy dzień ustalony zgodnie z obowiązującymi 

przepisami prawa lub Regulacjami KDPW;  

„Dzień Ustalenia Stawki 

Oprocentowania” 

oznacza dzień przypadający na 4 (cztery) Dni Robocze przed 

pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w którym ma obowiązywać 

dana wysokość Oprocentowania, z zastrzeżeniem, że w przypadku, 

gdyby ustalony w powyższy sposób Dzień Ustalenia Stawki 

Oprocentowania przypadał później niż najpóźniejszy Dzień Ustalenia 

Stawki Oprocentowania dopuszczalny zgodnie z obowiązującymi 

przepisami prawa lub Regulacjami KDPW, Dniem Ustalenia Stawki 

Oprocentowania będzie najpóźniejszy możliwy dzień ustalony 

zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa lub Regulacjami KDPW; 

„Dzień Ustalenia Wskaźnika LTV” oznacza dzień sporządzenia ostatniej Okresowej Wyceny 

Nieruchomości, przy czym w przypadku sporządzenia Okresowej 

Wyceny Nieruchomości w formie zestawu dokumentów 

obejmujących wyceny poszczególnych Nieruchomości, za Dzień 

Ustalenia Wskaźnika LTV uznaje się dzień sporządzenia ostatniego  

z takich dokumentów; 

„Dzień Wcześniejszego Wykupu” oznacza odpowiednio (i) dzień natychmiastowego wykupu Obligacji 

ustalony zgodnie z pkt. 9.1 Warunków Emisji, (ii) dzień 

Wcześniejszego Wykupu na żądanie Obligatariusza ustalony zgodnie 

z pkt. 9.2 Warunków Emisji lub (iii) dzień Wcześniejszego Wykupu na 

żądanie Emitenta ustalony zgodnie z pkt. 9.3 Warunków Emisji; 

„Dzień Wykupu” oznacza dzień 19 czerwca 2028 r.; 

„Emitent” lub „Spółka” oznacza będącą emitentem Obligacji Interbud – Lublin S.A. z siedzibą 

w Lublinie, Aleje Racławickie 8 lok. 39, 20-037 Lublin, wpisaną do 

rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego 

prowadzonego przez Sąd Rejonowy Lublin-Wschód w Lublinie  

z siedzibą w Świdniku, VI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
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Sądowego, pod numerem KRS: 0000296176, posiadającą NIP: 

7120152242 i REGON: 008020841, o kapitale zakładowym  

w wysokości 1.127.600 PLN (w całości wpłaconym); 

„EUR” lub „euro” oznacza jednostkę walutową wprowadzoną na początku trzeciego 

etapu Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu 

ustanawiającego Wspólnotę Europejską;  

„Firma Inwestycyjna” oznacza Noble Securities S.A. z siedzibą w Warszawie, ul. Prosta 67, 

00-838 Warszawa, wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego 

Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. 

Warszawy w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000018651, będącą firmą 

inwestycyjną, za pośrednictwem której będzie prowadzona Oferta; 

„GPW” oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.; 

„Grupa Emitenta” lub „Grupa” oznacza łącznie Emitenta oraz inne podmioty objęte Sprawozdaniem 

Finansowym;  

„Hipoteka 1” ma znaczenie nadane w pkt. 11.2.1 Warunków Emisji;  

„Hipoteka 2” ma znaczenie nadane w pkt. 11.2.2 Warunków Emisji; 

„Hipoteka Dodatkowa” ma znaczenie nadane w pkt. 12.1.3 lit. b) Warunków Emisji; 

„Hipoteki” oznacza łącznie Hipotekę 1, Hipotekę 2 oraz – w przypadku jej 

ustanowienia – Hipotekę Dodatkową;  

„Interbud Construction” oznacza Interbud – Construction sp. z o.o. z siedzibą w Lublinie, Aleje 

Racławickie 8 lok. 39, 20-037 Lublin, wpisaną do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego 

przez Sąd Rejonowy Lublin-Wschód w Lublinie z siedzibą w Świdniku, 

VI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod 

numerem KRS: 0000874512, będącą spółką zależną Emitenta;  

„Inwestor”  oznacza osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne 

nie będące osobami prawnymi, którym przepisy prawa przyznają 

zdolność prawną, do których to osób Emitent skierował Ofertę 

udostępniając im Memorandum;  

„KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. oraz, o ile 

z kontekstu nie wynika inaczej, system depozytowy prowadzony 

przez tę spółkę; 

„KNF” oznacza Komisję Nadzoru Finansowego; 

„Kodeks Cywilny” oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny; 

„Kodeks Karny” oznacza ustawę z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny; 
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„Kodeks Postępowania Cywilnego” oznacza ustawę z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postępowania 

cywilnego; 

„Kodeks Spółek Handlowych” oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 r. Kodeks spółek 

handlowych; 

„Korekta” oznacza opisane zgodnie z pkt. 10.6.8 Warunków Emisji wartość lub 

działanie, które jest stosowane, aby ograniczyć ekonomiczne skutki 

w odniesieniu do Obligacji wynikające z zastąpienia WIBOR 

Wskaźnikiem Alternatywnym; 

„Kwota Odsetek” oznacza należną Obligatariuszom zgodnie z Warunkami Emisji kwotę 

odsetek od Obligacji; 

„Kwota Wykupu” oznacza kwotę równą wartości nominalnej jednej Obligacji na dany 

Dzień Płatności;  

„Marża” oznacza wartość procentową określoną zgodnie z pkt. 10.5.1 

Warunków Emisji, służącą do ustalenia Oprocentowania;  

„Memorandum” lub „Memorandum 

Informacyjne” 

oznacza memorandum informacyjne, o którym mowa w art. 37b ust. 

1 Ustawy o Ofercie Publicznej, sporządzone w związku z emisją 

Obligacji; 

„Nota Informacyjna” oznacza niniejszą notę informacyjną; 

„Nieruchomości” oznacza łącznie Nieruchomość 1, Nieruchomość 2 oraz  

– w przypadku ustanowienia Hipoteki Dodatkowej – Nieruchomość 

Dodatkową;  

„Nieruchomość 1” oznacza łącznie: a) nieruchomość składającą się z położonych  

w Lublinie w pobliżu ul. Józefa Franczaka „Lalka” działek 

niezabudowanych oznaczonych numerami 69/14, 69/16, 69/18, 

69/20, 70/18 oraz 70/20, obręb ewidencyjny nr 0011 Dziesiąta Wieś, 

gmina Lublin Miasto, powiat Miasto Lublin, województwo lubelskie, 

o łącznej powierzchni 7.066 m2 (siedem tysięcy sześćdziesiąt sześć 

metrów kwadratowych), dla której Sąd Rejonowy Lublin-Zachód  

w Lublinie, X Wydział Ksiąg Wieczystych, prowadzi księgę wieczystą 

o numerze LU1I/00376954/6, b) nieruchomość składającą się  

z położonych w Lublinie w pobliżu ul. Józefa Franczaka „Lalka” 

działek niezabudowanych oznaczonych numerami 72/5, 72/7, 72/9 

oraz 72/11, obręb ewidencyjny nr 0011 Dziesiąta Wieś, gmina Lublin 

Miasto, powiat Miasto Lublin, województwo lubelskie, o łącznej 

powierzchni 879 m2 (osiemset siedemdziesiąt dziewięć metrów 

kwadratowych), dla której Sąd Rejonowy Lublin-Zachód w Lublinie, 

X Wydział Ksiąg Wieczystych, prowadzi księgę wieczystą o numerze 

LU1I/00369859/8, c) nieruchomość składającą się z położonych  

w Lublinie w pobliżu ul. Józefa Franczaka „Lalka” działek 

niezabudowanych oznaczonych numerami 73/7, 73/9 oraz 73/11, 

obręb ewidencyjny nr 0011 Dziesiąta Wieś, gmina Lublin Miasto, 

powiat Miasto Lublin, województwo lubelskie, o łącznej powierzchni 
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4.577 m2 (cztery tysiące pięćset siedemdziesiąt siedem metrów 

kwadratowych), dla której Sąd Rejonowy Lublin-Zachód w Lublinie, 

X Wydział Ksiąg Wieczystych, prowadzi księgę wieczystą o numerze 

LU1I/00369860/8, d) nieruchomość składającą się z położonych  

w Lublinie w pobliżu ul. Józefa Franczaka „Lalka” działek 

niezabudowanych oznaczonych numerami 70/14 oraz 70/16, obręb 

ewidencyjny nr 0011 Dziesiąta Wieś, gmina Lublin Miasto, powiat 

Miasto Lublin, województwo lubelskie, o łącznej powierzchni 

2.042 m2 (dwa tysiące czterdzieści dwa metry kwadratowe), dla 

której Sąd Rejonowy Lublin-Zachód w Lublinie, X Wydział Ksiąg 

Wieczystych, prowadzi księgę wieczystą o numerze 

LU1I/00381634/5,  

których wyłącznym właścicielem jest Interbud Construction;  

„Nieruchomość 2” oznacza łącznie: a) nieruchomość składającą się z położonych  

w Lublinie w pobliżu ul. Józefa Franczaka „Lalka” działek 

niezabudowanych oznaczonych numerami 67/1, 67/2, 69/17 oraz 

70/17, obręb ewidencyjny nr 0011 Dziesiąta Wieś, gmina Lublin 

Miasto, powiat Miasto Lublin, województwo lubelskie, o łącznej 

powierzchni 3.816 m2 (trzy tysiące osiemset szesnaście metrów 

kwadratowych), dla której Sąd Rejonowy Lublin-Zachód w Lublinie, 

X Wydział Ksiąg Wieczystych, prowadzi księgę wieczystą o numerze 

LU1I/00321506/1, b) nieruchomość stanowiącą działkę 

niezabudowaną położoną w Lublinie w pobliżu ul. Józefa Franczaka 

„Lalka”, oznaczoną numerem 71/17, obręb ewidencyjny nr 0011 

Dziesiąta Wieś, gmina Lublin Miasto, powiat Miasto Lublin, 

województwo lubelskie, o powierzchni 3.347 m2 (trzy tysiące trzysta 

czterdzieści siedem metrów kwadratowych), dla której Sąd 

Rejonowy Lublin-Zachód w Lublinie, X Wydział Ksiąg Wieczystych, 

prowadzi księgę wieczystą o numerze LU1I/00377359/2,  

c) nieruchomość składającą się z położonych w Lublinie w pobliżu ul. 

Józefa Franczaka „Lalka” działek niezabudowanych oznaczonych 

numerami 71/19 oraz 71/20, obręb ewidencyjny nr 0011 Dziesiąta 

Wieś, gmina Lublin Miasto, powiat Miasto Lublin, województwo 

lubelskie, o łącznej powierzchni 3.592 m2 (trzy tysiące pięćset 

dziewięćdziesiąt dwa metry kwadratowe), dla której Sąd Rejonowy 

Lublin-Zachód w Lublinie, X Wydział Ksiąg Wieczystych, prowadzi 

księgę wieczystą o numerze LU1I/00321505/4,  

których wyłącznym właścicielem jest WRP;  

„Nieruchomość Dodatkowa” oznacza nieruchomość, której prawo własności lub użytkowania 

wieczystego przysługuje wyłącznie Emitentowi lub innemu 

podmiotowi z Grupy Emitenta i zaakceptowaną uprzednio przez 

Firmę Inwestycyjną i Administratora Zabezpieczeń jako przedmiot 

Hipoteki Dodatkowej; 

„Obligacje” oznacza emitowane przez Emitenta na podstawie Uchwały Emisyjnej 

obligacje zwykłe na okaziciela serii A, których warunki emisji 

określają Warunki Emisji;  
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„Obligatariusz” oznacza osobę, na której Rachunku Papierów Wartościowych jest 

zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja lub osobę uprawnioną 

z co najmniej jednej Obligacji zapisanej na Rachunku Zbiorczym; 

„Oferta”  oznacza ofertę publiczną Obligacji na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej przeprowadzaną w oparciu o Memorandum;  

„Okres Odsetkowy” oznacza okres od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego, 

tj. Dnia Emisji (włącznie z tym dniem) do pierwszego Dnia Płatności 

Odsetek (z wyłączeniem tego dnia) lub Dnia Wcześniejszego Wykupu 

(z wyłączeniem tego dnia) oraz każdy następny okres trwający od 

poprzedniego Dnia Płatności Odsetek (włącznie) do następnego Dnia 

Płatności Odsetek (z wyłączeniem tego dnia). Szczegółowe daty 

rozpoczęcia i zakończenia poszczególnych Okresów Odsetkowych 

zostały określone w pkt. 10.4 Warunków Emisji; 

„Okresowa Wycena Nieruchomości” oznacza wycenę Nieruchomości sporządzoną co najmniej przy 

zastosowaniu podejścia porównawczego uwzględniającego aktualny 

stan Nieruchomości przez podmiot spełniający kryteria określone  

w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, wybrany przez Emitenta  

i zaakceptowany przez Firmę Inwestycyjną oraz Administratora 

Zabezpieczeń. Okresowa Wycena Nieruchomości może stanowić 

jednolity dokument obejmujący wycenę wszystkich Nieruchomości 

lub zestaw dokumentów obejmujących wyceny poszczególnych 

Nieruchomości; 

„Oprocentowanie” oznacza Stopę Bazową powiększoną o Marżę, na podstawie której 

następuje obliczenie wysokości Odsetek; 

„Oświadczenia Egzekucyjne” oznacza łącznie Oświadczenie Emitenta o Poddaniu się Egzekucji, 

Oświadczenie Interbud Construction o Poddaniu się Egzekucji 

z Nieruchomości 1, Oświadczenie WRP o Poddaniu się Egzekucji 

z Nieruchomości 2 oraz – w przypadku jego złożenia – Oświadczenie 

o Poddaniu się Egzekucji z Nieruchomości Dodatkowej;  

„Oświadczenie Emitenta o Poddaniu 

się Egzekucji” 

ma znaczenie nadane w pkt. 11.6.4 Warunków Emisji;  

„Oświadczenie Interbud Construction 

o Poddaniu się Egzekucji z 

Nieruchomości 1”  

ma znaczenie nadane w pkt. 11.3.7 Warunków Emisji; 

„Oświadczenie Interbud Construction 

o Ustanowieniu Hipoteki 1” 

ma znaczenie nadane w pkt. 11.3.1 Warunków Emisji; 

„Oświadczenie o Ustanowieniu 

Hipoteki Dodatkowej” 

ma znaczenie nadane w pkt. 12.1.3 lit. b) ppkt (i) Warunków Emisji;  

„Oświadczenie o Poddaniu się 

Egzekucji z Nieruchomości 

Dodatkowej” 

ma znaczenie nadane w pkt. 12.1.3 lit. b) ppkt (vii) Warunków Emisji;  
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„Oświadczenie WRP o Poddaniu się 

Egzekucji z Nieruchomości 2” 

ma znaczenie nadane w pkt. 11.4.7 Warunków Emisji; 

„Oświadczenie WRP o Ustanowieniu 

Hipoteki 2” 

ma znaczenie nadane w pkt. 11.4.1 Warunków Emisji; 

„Oświadczenie Zgodności” ma znaczenie nadane w pkt. 12.2.2 Warunków Emisji; 

„PLN”, „zł” lub „złoty” oznacza polski złoty, tj. oficjalny środek płatniczy w Rzeczpospolitej 

Polskiej zgodnie z ustawą z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji 

złotego; 

„Podmiot Dokonujący Wyceny 

Nieruchomości 1” 

oznacza rzeczoznawcę majątkowego Leszka Wrońskiego  

(nr uprawnień: 1848) spełniającą kryteria określone w art. 30 ust. 1 

Ustawy o Obligacjach, który dokonał wyceny Nieruchomości 1;  

„Podmiot Dokonujący Wyceny 

Nieruchomości 2” 

oznacza rzeczoznawcę majątkowego Leszka Wrońskiego  

(nr uprawnień: 1848) spełniającą kryteria określone w art. 30 ust. 1 

Ustawy o Obligacjach, który dokonał wyceny Nieruchomości 2; 

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

Rachunek Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są 

Obligacje; 

„Podmiot Wyznaczający” oznacza (i) Narodową Grupę Roboczą ds. reformy wskaźników 

referencyjnych lub (ii) inne podobne ciało, grupę lub organizację 

powołaną w celu wskazania zamiennika dla wskaźnika 

referencyjnego, na podstawie którego ustalane jest 

Oprocentowanie, na zasadach analogicznych do zasad Narodowej 

Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych lub  

(iii) Komisję Nadzoru Finansowego; 

„Premia” oznacza dodatkowe świadczenie pieniężne Emitenta należne 

Obligatariuszom z tytułu Wcześniejszego Wykupu na żądanie 

Emitenta, w wysokości wskazanej w pkt. 9.3.4 Warunków Emisji. 

Wysokość Premii została przedstawiona w pkt. 4.6.3 Noty 

Informacyjnej;  

„Program” oznacza I Bezprospektowy Program Emisji Obligacji ustanowiony 

na podstawie uchwały nr 10/2025 Zwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia Emitenta z dnia 22 maja 2025 r. w sprawie 

ustanowienia w Spółce I Bezprospektowego Programu Emisji 

Obligacji;  

„Przypadek Naruszenia” oznacza każde ze zdarzeń wskazanych w pkt. 9.2.3 Warunków Emisji;  

„Rachunek Papierów 

Wartościowych” 

oznacza rachunek papierów wartościowych w rozumieniu art. 4 ust. 

1 Ustawy o Obrocie; 

„Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie; 
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„Raporty Okresowe” oznacza łącznie sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami 

prawa oraz przyjętymi przez Emitenta zasadami (polityką) 

rachunkowości jednostkowe i skonsolidowane raporty okresowe 

sporządzane przez Emitenta zgodnie z art. 56 ust. 1 pkt 2 Ustawy  

o Ofercie (z zastrzeżeniem, że w przypadkach określonych 

przepisami prawa Emitent uprawniony jest do sporządzania 

wyłącznie raportów skonsolidowanych);  

„Regulacje ASO” oznacza obowiązujące regulaminy, uchwały, procedury i innego 

rodzaju regulacje przyjęte przez GPW określające zasady działania 

alternatywnego systemu obrotu Catalyst, w szczególności Regulamin 

ASO; 

„Regulacje KDPW” oznacza obowiązujące regulaminy, procedury i innego rodzaju 

regulacje przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia 

przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego, w szczególności 

Regulamin KDPW i Szczegółowe Zasady Działania KDPW; 

„Regulamin ASO” oznacza Regulamin alternatywnego systemu obrotu (stan prawny na 

dzień 01 czerwca 2024 r., z późniejszymi zmianami); 

„Regulamin GPW” oznacza Regulamin GPW (stan prawny na dzień 15 listopada 2024 r., 

z późniejszymi zmianami); 

„Regulamin KDPW”  oznacza Regulamin Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych 

S.A. w Warszawie (stan prawny na dzień 28 października 2024 r., 

z późniejszymi zmianami);  

„Rozporządzenie 2017/1129” oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 

2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma 

być publikowany w związku z ofertą publiczną papierów 

wartościowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku 

regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE; 

„Rozporządzenie MAR” oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 

nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku 

(rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchylające 

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

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

„Rozporządzenie o Wskaźnikach 

Referencyjnych” 

oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 

2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksów 

stosowanych jako wskaźniki referencyjne w instrumentach 

finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wyników 

funduszy inwestycyjnych i zmieniające dyrektywy 2008/48/WE 

i 2014/17/UE oraz rozporządzenie (UE) nr 596/2014; 

„Rozporządzenie ws. 

Memorandum Informacyjnego” 

oznacza Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 12 maja 2020 r. 

w sprawie szczegółowych warunków, jakim powinno odpowiadać 

memorandum informacyjne; 
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„Skorygowane Kapitały Własne” oznacza wykazaną w ostatnim Sprawozdaniu Finansowym wartość 

kapitału własnego Grupy Emitenta powiększoną o (i) wartość 

wypłaconych i niezwróconych na Dzień Badania świadczeń głównych 

stanowiących Wierzytelności Podporządkowane i (ii) różnicę 

pomiędzy wartością posiadanych przez Grupę Emitenta 

nieruchomości wynikającą z aktualnego na Dzień Badania operatu 

szacunkowego, a ich wartością bilansową oraz pomniejszoną 

o (i) wartości niematerialne i prawne i (ii) wielkość kapitału 

własnego przypadającą udziałom niekontrolującym; 

„Skorygowana Łączna Wartość 

Nominalna Obligacji” 

oznacza skorygowaną łączną wartość nominalną obligacji  

w rozumieniu art. 50 ust. 1 pkt 2) Ustawy o Obligacjach; 

„Sprawozdania Finansowe” oznacza łącznie sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami 

prawa oraz przyjętymi przez Emitenta zasadami (polityką) 

rachunkowości skonsolidowane (i) roczne sprawozdania finansowe 

Grupy Emitenta poddane badaniu przez biegłego rewidenta oraz (ii) 

półroczne, skrócone sprawozdania finansowe Grupy Emitenta 

poddane przeglądowi przez biegłego rewidenta;  

„Stopa Bazowa" oznacza określoną zgodnie z pkt. 10.6.1 – 10.6.13 Warunkami Emisji 

stopę bazową, mającą zastosowanie do obliczenia Oprocentowania; 

„Strona Internetowa Emitenta” oznacza stronę internetową Emitenta dostępną pod adresem 

https://interbud.com.pl/ lub innym, który go zastąpi;  

„Szczegółowe Zasady Działania 

KDPW” 

oznacza Szczegółowe Zasady Działania Krajowego Depozytu 

Papierów Wartościowych (stan prawny na dzień 28 lutego 2025 r., 

z późniejszymi zmianami); 

„Uchwała Emisyjna” oznacza uchwałę Zarządu Emitenta nr 02/05/2025 z dnia 22 maja 

2025 r. w sprawie emisji obligacji zwykłych na okaziciela serii A 

i ustalenia warunków ich emisji;  

„Uchwała Programowa” oznacza uchwałę nr 10/2025 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia  

z dnia 22 maja 2025 r. w sprawie ustanowienia w Spółce  

I Bezprospektowego Programu Emisji Obligacji;  

„Umowa Administrowania 

Zabezpieczeniami” 

oznacza zawartą pomiędzy Emitentem a Administratorem 

Zabezpieczeń w dniu 22 maja 2025 r. umowę administrowania 

zabezpieczeniami, której kopia została zamieszczona w pkt. 5.5 Noty 

Informacyjnej; 

„Umowa Podporządkowania” ma znaczenie nadane w pkt. 11.2.4 Warunków Emisji; 

„Ustawa o CIT” oznacza ustawę z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 

osób prawnych; 

„Ustawa o Hipotece” oznacza ustawę z dnia 6 lipca 1982 r. o księgach wieczystych  

i hipotece;  
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„Ustawa o KRS” oznacza ustawę z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze 

Sądowym; 

„Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach; 

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

finansowymi; 

„Ustawa o Ofercie Publicznej” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej 

i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do 

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych; 

„Walne Zgromadzenie” oznacza walne zgromadzenie Emitenta; 

„Warunki Emisji” oznacza warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 6 Ustawy 

o Obligacjach, przyjęte na podstawie Uchwały Emisyjnej, których 

kopia została zamieszczona w pkt. 5.4 Noty Informacyjnej; 

„Wcześniejszy Wykup” oznacza wykup Obligacji następujący przed Dniem Wykupu 

na warunkach określonych w pkt. 9 Warunków Emisji;  

„Weksel” ma znaczenie nadane w pkt. 11.2.3 Warunków Emisji;  

„WIBOR” oznacza wskaźnik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offered 

Rate), którego administratorem jest GPW Benchmark S.A. i którego 

stawki ustalane są na fixingu zgodnie z „Regulaminem Stawek 

Referencyjnych WIBID i WIBOR”, a następnie publikowane w danym 

dniu roboczym przez wyżej wymienionego administratora, lub za 

pośrednictwem uprawnionych dystrybutorów informacji; 

„Wierzyciele Podporządkowani” oznacza: (i) Tomasza Grodzkiego, (ii) Sylwestra Bogackiego, 

(iii) Tymona Zastrzeżyńskiego, (iv) Roberta Zajkowskiego, (v) Piotra 

Biernatowskiego, (vi) Joannę Bartkowiak, (vii) Tomasza Wołowca 

oraz (viii) Kamila Majewskiego;  

„Wierzytelności Podporządkowane” oznacza wszelkie – istniejące i przyszłe – wierzytelności Wierzycieli 

Podporządkowanych z tytułu finansowania dłużnego  

(w szczególności pożyczek) udzielonego Emitentowi lub podmiotowi 

z Grupy Emitenta;  

„WRP” oznacza WRP Inwestycje sp. z o.o. z siedzibą w Lublinie, Aleje 

Racławickie 8 lok. 39, 20-037 Lublin, wpisaną do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego 

przez Sąd Rejonowy Lublin-Wschód w Lublinie z siedzibą w Świdniku, 

VI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod 

numerem KRS: 0000853925, będącą spółką zależną Emitenta;  

„Wskaźnik Alternatywny” oznacza wskaźnik referencyjny, ustalony zgodnie z pkt. 10.6.6 

Warunków Emisji, który zastępuje WIBOR lub inny alternatywny 

wskaźnik referencyjny w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji; 
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„Wskaźnik LTV” oznacza stosunek łącznej wartości nominalnej wyemitowanych 

i niewykupionych Obligacji do łącznej wartości Nieruchomości 

będących przedmiotem ustanowionych Hipotek wykazanej  

w ostatniej Okresowej Wycenie Nieruchomości opublikowanej na 

Stronie Internetowej Emitenta;  

„Wskaźnik Zadłużenia Netto” oznacza stosunek łącznej wartości Zadłużenia Finansowego Netto do 

Skorygowanych Kapitałów Własnych ustalany na podstawie danych 

wykazanych w ostatnim Sprawozdaniu Finansowym;  

„Zabezpieczenia” oznacza łącznie Hipoteki, Weksel i Umowę Podporządkowania;  

„Zadłużenie Finansowe” ma znaczenie nadane w pkt. 1.1.107 Warunków Emisji;  

„Zadłużenie Finansowe Netto” ma znaczenie nadane w pkt. 1.1.108 Warunków Emisji;  

„Zarząd” oznacza zarząd Emitenta; 

„Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza reprezentację ogółu Obligatariuszy uprawnionych 

z Obligacji w rozumieniu art. 46 Ustawy o Obligacjach; 

„Zobowiązania z Obligacji”  oznacza wszelkie zobowiązania Emitenta z tytułu Obligacji, 

w szczególności z tytułu Kwoty Wykupu i Kwoty Odsetek, Premii, 

odsetek za opóźnienie, jak również kosztów związanych  

z dochodzeniem zobowiązań pieniężnych wynikających z Obligacji.  

 


